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رَبِّ أَوْزِعْناِاي أَنْ أَشْاااك رَ نِعْمَتاَاايَ الْتاِاي أَنْعَمْاااَ  عَعاَاايْ  " :الحمااد لله رب العاااالمين القائااال فااي محكااام تنزيعاااه
يْتاِا سْااعِمِينَ وَعَعاَاى وَالِاادَيْ وَأَنْ أَعْمَاالَ صَااالِحَا تَرْضَاااه  وَأَصْااعِحْ لِااي فِااي ذ رِّ نِّااي مِاانَ الْم   "ي إِنِّااي ت بْاا   إِلَيْاايَ وَامِ

  .(31 :الأحقاف)
لا يسااعني فااي هااذا المقااام إلا أن أتوجااه بالحمااد والشااكر لله عااز وجاال الااذي سااهل طريقااي ووفقنااي فااي 

لدعماه الكبيار والمتواصال  لأبي العزيـزويسرني أن أتقدم بخالص الشكر والتقادير إتمام دراستي الععياو 
  .مناقشة النتائجا العمل بهذه الصورة خاصة بجزء إخراج هذب ومساهمته القيمة وذه المسيرةطوال ه

كال مان سااهم معاي فاي انجااز هاذا العمال المتواضاع  إلاى كما أتقدم بالشكر الجزيال وعظايم الامتناان 
وذلااي لتكرماه بااشااراف ععاى هااذه  ياسـر عبــد طــه الشـرفا :الفاضاال الادكتور وأخاص بالاذكر أسااتاذي

 ورسالة وععى ما أفادني به من ععمه الواساع وخبرتاه المتجاددة وملاحظاتاه القيماة وتوجيهاتاه الساديدةال
 .فعه مني خالص الشكر والتقدير

 ومحمـــد مقـــداد :أسااااتذتي الأفاضااال أعضااااء لجناااة المناقشاااة الااادكتور إلاااى كماااا أوجاااه شاااكري وتقاااديري
ثرائهااا بتوجيهاااتهم القيمااة ولةلتفضااعهم بقبااول مناقشااة هااذه الرسااا واغبزيــاد الــد :والاادكتور فجاازاهم الله  ووام

 .عني خير الجزاء
كما أتقدم بخالص الشكر والتقدير لأساتذتي أعضاء هيئة التدريس وزملائي في كعية التجارة بالجامعاة 

لما قدموه من العون والمسااعدة والنصاح والارشااد فاي اتماام  الاسلامية وخاصة في قسم ادارة الأعمال
 .جزاهم الله عني خير الجزاءف هذه الدراسة

كما أتقدم بجزيل الشكر والعرفان لكل مان سااعدني وسااهم فاي إثاراء هاذه الدراساة بالملاحظاا  القيماة 
 وبالجامعاااة الاسااالامية علـــي عبـــد ان شـــاهينوالساااديدةو وأخاااص بالاااذكر كااال مااان الااادكتور الفاضااال: 

 .ي بذلاه في إثراء هذه الدراسةبجامعة الخعيل ععى جهدهما الذ ياسر شاهين :والدكتور الفاضل
كل من ساهم مان قرياب أو بعياد فاي ماد ياد العاون والمسااعدة  إلى وأخيرا أتقدم بجزيل الشكر والعرفان

 .لي في مسيرتي نحو إتمام هذه الدراسة
 والحمد لله رب العالمين

 
 الباحث 
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 راسةملخص الد

 
الرئيسية المتداولة  الأجنبية التعرف ععى أثر تقعبا  أسعار صرف العملا إلى الدراسة  هدف 

تم حيث  وبورصة فعسطين للأوراق الماليةفي في فعسطين ععى الأداء المالي لعبنوي المدرجة 
 واهمينالعائد ععى حقوق المسو العائد ععى الأصول التالية:مؤشرا  الأداء المالي لاعتماد ععى ا

خلال الفترة الممتدة وذلي  .والقيمة السوقية لسهم البني ومعدل دوران السهمو عائد السهم الواحد
بورصة فعسطين في مجتمع الدراسة البنوي المدرجة  شملإذ  و1034عام  إلى 1006من عام 

 ينةوع وتم اجراء مسح شامل لكافة مفردا  مجتمع والبالغ عددها سبعة بنويو للأوراق المالية
كونه المنهج الأكثر  المنهج الوصفي التحعيعي باحثولتحقيق أهداف الدراسة اتبع ال والدراسة

ساليب الاحصائية المختعفة مثل: الأالباحث العديد من واستخدم  ومناسبةَ لعظاهرة محل الدراسة
لتحعيل المتعدد تحعيل الانحدار الخطي  نموذجو  ونومعامل الارتباط بيرسو  والمتوسطا  الحسابية

 :مجموعة من النتائج أهمها إلى البيانا  والتحقق من صحة فرضيا  الدراسةو وخعص  الدراسة
ععى  α ≤0.05))ى معنوية عند مستو لتقعبا  أسعار الصرف عدم وجود أثر ذو دلالة احصائية 

العائد ععى حقوق  والعائد ععى الأصول) عينة الدراسة داء المالي لعبنويأي من مؤشرا  الأ
وقد كان  نتائج  و(القيمة السوقية لسهم البني وعائد السهم الواحدو معدل دوران السهم ومساهمينال

بالمزيد من ضرورة القيام بوأوص  الدراسة  والدراسة مغايرة لنتائج العديد من الدراسا  السابقة
و كما لتحديد العوامل المؤثرة ععى الأداء المالي لعبنوي المدرجة ببورصة فعسطين دراسا ال

 درجةضرورة اهتمام بورصة فعسطين للأوراق المالية والبنوي المدرجة بها بزيادة بأوص  الدراسة 
الافصاح في التقارير المالية عن المععوما  المتععقة بالعملا  الأجنبية المتداولة وآليا  التعامل 

 مع التذبذب في أسعار صرفها.
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Abstract 
 

The study aimed to identify the impact of exchange rates fluctuations of 

major currencies in Palestine on the financial performance of banks listed in 

Palestine Exchange during the period from 2006 to 2014. The study used 

some financial performance indices such as return on assets (ROA), return 

on equity (ROE), earning per share (EPS), the stock turnover rate, and the 

market value of bank shares.  

 

The study population included all banks listed in Palestine exchange, and it 

was a comprehensive survey of all the study population. 

 

To achieve the objectives of the study, the researcher followed a descriptive 

analytical approach because it is the most suitable for the phenomenon under 

study. 

In addition, the researcher used several descriptive statistical methods such 

as arithmetical mean, correlation coefficient and the model used is the 

multiple linear regression to test the study hypotheses. 

 

Moreover, the study concluded a number of findings, the most important of 

which are: There is no statistically significant impact at level (α ≤0.05) of 

the exchange rate fluctuations on the financial performance of the banks 

indicators (ROA, ROE, EPS, the stock turnover rate, and the market value of 

bank shares), the results of this study were different from the results of 

several previous studies. 

 

Furthermore, the study recommended It is necessary to conduct further 

studies in order to have a clear idea about the factors influencing the 

financial performance of banks listed in Palestine Securities Exchange. 

 

it is also recommended to increasing the degree of disclosure by Palestine 

Securities Exchange and the banks therein listed in the financial reports 

about  information relating to foreign currencies and the mechanisms of 

dealing with fluctuations of exchange rate.
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 الطار العام للدراسة :الفصل الأول
  :المقدمة

أحد أهم الأدوا  الاقتصادية لعدولة لكي تتمكن من إقامة علاقا  تجارية مع الدول  بر العمعةتعت
عملا  الدول الأخرى بصورة  سعر صرفعمعتها مقابل  سعر صرفالأخرى لذا فهي بحاجة لتقييم 

و دوليةالاقتصادية ال ةنشطماَ في الأهايععب سعر الصرف دوراَ  دورية لمعرفة القوة الشرائية لعمعتها.
في السياسة  او حيث يحتل مركزا محوريأو خدمية تجارية أو استثمارية نشطةسواء كان  تعي الأ

ويعتبر القطاع المصرفي من تقيس تنافسية اقتصاد الدولة. أو كمؤشر  كأداةالنقديةو بسبب استخدامه 
لهذا القطاع من دور بأسعار الصرف وتقعباتها وذلي لما  وتأثراَ  أكثر القطاعا  الاقتصادية تأثيراَ 

 كبير لا يمكن تجاهعهالقطاع المصرفي له دور  إذ أن والأعمال في أي دولةالاقتصاد و في أساسي 
تطبق الدولة نظامها  االتي من خلالهدوا  لاقتصادية الأأهم من يعتبر و و في التنمية الاقتصادية

 ة الوضع الاقتصادي فيحيوي عن رئيسياَ  اَ يعطي القطاع المصرفي مؤشر و  وسياستها الماليةالنقدي و 
تنشيط العمعيا  الاقتصادية  تعمل ععى وقدمه من خدما  مصرفية متنوعةيمن خلال ما  والدولة

ومدى تأثرها بالمتغيرا  الاقتصادية مثل أسعار  البنوي لذا كان من الضروري تقيم أداء .والتجارية
 الصرف وتقعباتها.

اد الفعساااطيني وكااال عمعاااة تتباااع دولاااة تختعاااف ظروفهاااا فاااي الاقتصاااإن وجاااود ثااالاث عمااالا  متداولاااة 
الاقتصاااادية عااان الأخااارىو فاااي ظااال غيااااب العمعاااة الوطنياااة يشاااير بشاااكل واضاااح إلاااى أن الاقتصااااد 
الفعسااااطيني بكافااااة قطاعاتااااه تااااابع ويتااااأثر بااااالتغيرا  الحادثااااة فااااي أسااااعار صاااارف العماااالا  المتداولااااة 

 .(1031فيه)خضرو
فااي  أساسااياَ  أن التجااارة فااي سااوق العماالا  الأجنبيااة أصاابح  لاعباااَ والمتااابع لعحالااة الفعسااطينية يجااد  

سااوق الاساااتثمارو فمنااذ بداياااة انتشاااار شااركا  الوسااااطة فاااي فعسااطين بشاااكل عاااام وقطاااع غااازة بشاااكل 
خاااص اسااتقطب  رؤوس الأمااوال الصااغيرة التااي تبحااث عاان الساارعة فااي تحقيااق الأرباااحو دون اداري 

لنوع من المضاربا  وما يرافقهاا مان تذباذب ساريع ومرتفاع فاي المستثمرين لعمخاطر التي تكتنف هذا ا
خاصاااة بعاااد تكباااد الكثيااار مااانهم خساااائر فادحاااة نتجااا  عااان جهعهااام ب لياااا   أساااعار صااارف العمااالا 

 .(1033وصقروو شاهينالمضاربة )
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  :مشكلة الدراسة
ب في ظل غيا تشهد أسعار الصرف في سوق العملا  الأجنبية حركة ناشطة ارتفاعاَ وانخفاضاَ 

العمعة الوطنية في الاقتصاد الفعسطينيو الأمر الذي قد يؤدي إلى التأثير ععى الأداء المالي لعبنوي 
المدرجة في بورصة فعسطينو وععيه آتى هذا البحث ليسعط الضوء ععى أثر تقعبا  أسعار الصرف 

س أهم ععى الأداء المالي لعبنوي المدرجة في بورصة فعسطين للأوراق المالية من خلال قيا
يمكن صياغة مشكعة الدراسة بالسؤال المؤشرا  المالية المعتمدة في بورصة فعسطينو وبالتالي 

 الرئيس التالي: 

 المعتمدة  وفقا للمؤشرات المالية بنوكللعلى الأداء المالي  أثر تقلبات أسعار الصرف ما مدى
 ؟في بورصة فلسطين

 
 أهمية الدراسة:

 يعي:ما  إلى ترجع أهمية هذه الدراسة
تسعى هذه الدراسة لمعرفة أثر تقعبا  أسعار صرف العملا  ععاى الأداء الماالي لعبناوي المدرجاة فاي 

و أمساتثمرين  العدياد مان الجهاا  ساواء كاانو بورصة فعسطين لالأوراق المالياة مماا يعاود بالفائادة ععاى ا
فااي المحافظااة مععومااا  اضااافية تساااعدهم تااوفر هااذه الدراسااة حيااث و أفااراد أو مؤسسااا  أمساااهمين 

كماا تسااهم هاذه الدراساة  .ععى استثماراتهم وتحقيقها لأكبار عائاد ممكان وتحمال أقال الخساائر الممكناة
في تبصير الادارة المصرفية بأوضاع تعاي البناوي مماا يمكنهاا مان اتخااذ الاجاراءا  والتادابير اللازماة 

وتباارز ى الاقتصاااد الفعسااطيني. وحمايتهااا ماان المخاااطر بمااا يعااود بااالأثر الايجااابي ععاا لاادعم اسااتقرارها
تعتبر هذه الدراسة من الدراسا  المحدودة حسب ععم الباحاث حيث أهمية الدراسة من الناحية الععمية 

ببورصاااة المدرجاااة عبناااوي تناولااا  تقعباااا  أساااعار صااارف العمااالا  وأثرهاااا ععاااى الأداء الماااالي لالتاااي 
 .ثين والمهتمين بمجال البحث الععميهذه الدراسة في فتح آفاق جديدة لعباح كما تساهم وفعسطين
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  :أهداف الدراسة
 :تحقيق الاهداف الرئيسية التالية إلى تسعى الدراسة

الوقوف ععى واقع أسعار الصرف وأثرها ععى أحد أهم قطاعا  الاقتصاد الفعسطيني القطاع  .3
 .المصرفي

والأداء ية المتداولة العملا  الرئيسالتعرف ععى طبيعة واتجاه العلاقة بين تقعبا  أسعار صرف  .1
  .فعسطين المدرجة ببورصةالمالي لعبنوي 

إلقاء الضوء ععى أوضاع البنوي في فعسطين والتعرف ععى المؤشرا  المستخدمة في قياس  .1
 .أدائها المالي وتحعيل مدى قدرتها ععى الاستغلال الأمثل لمواردها المتاحة

لعتباين بالأداء المالي لعبنوي عينة  لمختعفةلعفرضيا  ا التعرف ععى القدرة التفسيرية والتنبؤية .4
 الدراسة. 

 التوصيا  لجها  اتخاذ القرار في بورصة فعسطين وسعطة النقد الفعسطينية تقديم مجموعة من .1
 مخاطر إزاءالتحوط وضع سياسا  مالية واقتصادية تساعد ععى من شأنها  الادارة المصرفيةو 

 صرف. الأسعار 

  :فرضيات الدراسة
 :الفرضيا  التالية ععى الدراسة سؤالععى لباحث في إجابته اعتمد ا

أسعار  لتقعبا  α ≤0.05)) معنوية عند مستوىدلالة احصائية  وجد أثر ذوي :الفرضية الرئيسية
 .المدرجة في بورصة فعسطين للأوراق المالية لعبنويداء المالي ععى الأ الصرف

 :ينبثق منها الفرضيات الفرعية التاليةو 
ععااى لتقعبااا  أسااعار الصاارف  α ≤0.05)) معنويااة ثاار ذو دلالااة احصااائية عنااد مسااتوىيوجااد أ .3

 .المدرجة في بورصة فعسطين للأوراق المالية لعبنوي العائد ععى الأصول
ععااى لتقعبااا  أسااعار الصاارف  α ≤0.05)) معنويااة يوجااد أثاار ذو دلالااة احصااائية عنااد مسااتوى .1

 .ي بورصة فعسطين للأوراق الماليةالمدرجة ف لعبنوي المساهمينالعائد ععى حقوق 
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عائد ععى لتقعبا  أسعار الصرف  α ≤0.05)) معنوية يوجد أثر ذو دلالة احصائية عند مستوى .1
 .المدرجة في بورصة فعسطين للأوراق المالية لعبنوي السهم الواحد

ععااى لتقعبااا  أسااعار الصاارف  α ≤0.05)) معنويااة يوجااد أثاار ذو دلالااة احصااائية عنااد مسااتوى .4
 .المدرجة في بورصة فعسطين للأوراق المالية لعبنويمة السوقية لسهم البني القي

ععااى لتقعبااا  أسااعار الصاارف  α ≤0.05)) معنويااة يوجااد أثاار ذو دلالااة احصااائية عنااد مسااتوى .1
 .المدرجة في بورصة فعسطين للأوراق المالية لعبنوي دوران السهممعدل 

 الدراسة:وعينة مجتمع  
الممتدة  خلال الفترة كافة البنوي المدرجة ببورصة فعسطين للأوراق المالية يتكون مجتمع الدراسة من

إجراء مسح شامل لكافة مفردا  مجتمع حيث تم والبالغ عددها سبعة بنويو  1034 إلى 1006من 
البني  والبني ااسلامي العربي :الدراسة من البنوي التاليةوعينة  مجتمعتكون يو  .الدراسةوعينة 

البني  والبني ااسلامي الفعسطيني وبني فعسطين و(الرفاه لتمويل المشاريع الصغيرةبني )الوطني 
 .بني القدس وبني الاستثمار والتجاري الفعسطيني

 الدراسة: يةمنهج
عيها بغرض تحقيقهاو والبيانا  المراد الحصول عل سع  والأهداف التيمن طبيعة الدراسة  انطلاقاَ 
ععى  بناءَ و  ،فلسطين داء المالي للبنوك المدرجة ببورصةعلى الأصرف الأثر تقلبات أسعار دراسة 

 نهج الوصفيتم الاعتماد في هذه الدراسة ععى المالتساؤلا  التي سع  الدراسة للإجابة عنهاو فقد 
سعوب الأول وذلي بإتباع أسعوبين: يتمثل الأ والمنهج الأكثر مناسبةَ لعظاهرة محل الدراسةكونه 

أو غير مباشر  حاث والدراسا  السابقة التي تناول  موضوع الدراسة بشكل مباشربالاعتماد ععى الأب
ارير السنوية الاعتماد ععى التق إلى وكذلي الكتب والنشرا  لتغطية الجانب النظري. هذا بااضافة

سعطة النقد  وكذلي ااحصائيا  الصادرة عن لعبنوي والصادرة من بورصة فعسطين للأوراق المالية
لتحعيل ااحصائي لتغطية الجانب التطبيقي من الدراسة. أما الأسعوب الثاني فهو أسعوب ا نيةالفعسطي

.1034 إلى 1006الممتدة من سنة  التسعة حيث تم تجميع البيانا  الخاصة بعينة الدراسة لعسنوا   
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اد ععى تم الاعتمحيث  معالجة البيانات والمعلومات: تم التركيز علىيولغايات التحليل الإحصائي  
في معالجة البيانا  المنشورة لأجل تحديد مدى تأثير تقعبا  أسعار  (spssبرنامج الاحصاء )

تم الاعتماد ععى حيث  وفعسطين للأوراق الماليةبورصة ب عبنوي المدرجةالمالي لداء الأالصرف ععى 
  المستقعة وذلي لعتعرف ععى اتجاها  العلاقة المتوقعة بين المتغيرا معامل الارتباط بيرسون

تأثير لاختبار  دالمتعدالانحدار الخطي استخدام نموذج  إلى قد عمد  الدراسةو  ووالمتغيرا  التابعة
 .المتغيرا  المستقعة مجتمعة

ذج الانحدار الخطي المتعدد:انم  
Y1= βo + β1X1 + β2X 2 +  
Y2= βo + β1X1 + β2X 2 +  
Y3= βo + β1X1 + β2X 2 +  
Y4= βo + β1X1 + β2X 2 +  
Y5= βo + β1X1 + β2X 2 +  
 

:أن حيث  
Y1  : العائد ععى الأصوليمثل. 
Y2  : حقوق المساهمين )حقوق المعكية(.العائد ععى يمثل 
Y3  : عائد السهم الواحد.يمثل 
Y4  : القيمة السوقية لسهم البني.يمثل 
Y5  : معدل دوران السهم.يمثل 
X1  : ل الشيكلالتغير بسعر صرف الدولار مقابيمثل. 
X2  : التغير بسعر صرف الدولار مقابل اليورويمثل. 
βo وβ1 و β2 معاملا  الانحدار :.  

 خطأ التقدير العشوائي. : 
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 متغيرات الدراسة: 
 ممثلَا بالمؤشرا  التالية:المدرجة ببورصة فعسطين  الأداء المالي لعبنويالمتغيرات التابعة: 

 العائد ععى الأصول.  
 وق امساهمين.العائد ععى حق 
 عائد السهم الواحد. 
 القيمة السوقية لسهم البني. 
 معدل دوران السهم. 

 المتغيرات المستقلة: 
  التغير بسعر صرف الدولار مقابل الشيكل )صرف ممثعةَ  بالمؤشرا  التالية التقعبا  أسعار– 

 .(التغير بسعر صرف الدولار مقابل اليورو
  :حدود الدراسة 
خاالال الفتاارة  فعسااطين لاالأوراق الماليااةبورصااة بنااوي المدرجااة فااي قطاااع ال اقتصاار  الدراسااة ععااى .3

  .باقي القطاعا  الاقتصادية إلى ولم تتطرق و1034 إلى 1006الممتدة من 
 اعااداد ونشاار بااهوي المدرجااة ببورصااة فعسااطين والااذي يااتم يعتباار الاادولار هااو عمعااة الأساااس لعبناا .1

 .سهمها بعمعة الدولاركما يتم تسعير أ القوائم المالية لهذه البنوي
كااذلي و  ماليااة ماان بنااي لأخااراخااتلاف البنااوي فااي تصاانيف البيانااا  الماليااة المنشااورة فااي القااوائم ال .1

 .من سنة مالية لأخرى اختلاف التصنيف
)الدولار مقابال العملا  الرئيسية المتداولة  أسعار صرفتقعبا  قياس أثر اقتصر  الدراسة ععى  .4

 لأنمقابل الادينار سعر صرف الدولار تقعبا  ولم تتطرق الدراسة ل (والدولار مقابل اليور  والشيكل
 .أي تقعبا به ولا توجد  السعر ثاب 

داء الأالصارف ععاى  الدراسا  حسب ععم الباحث التي قام  بقيااس أثار تقعباا  أساعارمحدودية  .1
 .عبنويالمالي ل
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   :الدراسات السابقة

الدراسات المحلية  :أولا   
بعنــــــوان ت مــــــدى تــــــعثير الرفــــــع المــــــالي علــــــى الأداء المــــــالي ، (3112 ،رالنجــــــا)دراســــــة  .1

 دراسة اختبارية ت –للشركات المساهمة العامة المدرجة في بورصة فلسطين 
لدى الشركا  المساهمة العامة الفعسطينية من الرفع المالي العلاقة بين اختبار  إلى هدف  الدراسة

اعتماداَ ععى المقاييس المحاسبية مثل العائد ععى  هة أخرىجهة والعوائد المالية لهذه الشركا  من ج
والقيمة السوقية  ونمو المبيعا  معدلو  والعائد ععى المبيعا و  والعائد ععى حقوق المعكية والأصول

تمثل مجتمع الدراسة بالشركا  المساهمة وقد  وTobin's qلعشركة التي تم احتسابها وفقا لنموذج 
حيث تم اختيار عينة مكونة من عشرين شركة بعد تحقيقها  وة فعسطينالعامة المدرجة في بورص

نماذج الأساليب الاحصائية من  و وتم استخدام(1033 – 1004)لشروط معينة خلال فترة الدراسة 
 إلى توصع  الدراسةو  واختبار الفرضيا  ععى أساس التباطؤ الزمنيو  الانحدارا  لتحعيل البيانا 

العائد ععى حقوق  والعائد ععى الأصول :مالي ععى مقاييس الأداء المحاسبيةوجود أثر سعبي لعرفع ال
أوص  و  وأن هذا الأثر يمتد لعدة سنوا  لاحقةو  معدل نمو المبيعا  والعائد ععى المبيعا  والمعكية

تقييم مالي لعهيكل التمويعي و  الدراسة بأن تقوم ادارا  الشركا  المساهمة العامة الفعسطينية بدراسة
ذلي لضمان التأثير و  أفضل نسبة مثعى لعرفع المالي ضمن الهيكل التمويعي إلى دف الوصولبه

وضرورة اقرار قوانين تتيح  والقيمة السوقية لهذه الشركا و  الايجابي لعرفع المالي ععى الأداء المالي
 .أدوا  مالية أخرىو  لعشركا  استخدام قرض السندا 

سعر الصرف على المؤشرات الكلية للاقتصاد  بعنوان ت تعثير، (3113 ،خضر)دراسة  .3
 ت  3111- 1991الفلسطيني للفترة 

إيضاح الآثار الاقتصادية لتغيرا  أسعار صرف العملا  المتداولة في مناطق  إلى هدف  الدراسة
تحديد و  و1030-3664السعطة الفعسطينية ععى المؤشرا  الكعية للاقتصاد الفعسطيني خلال الفترة 

 والواردا و  النفقا  العامة وكذلي اجمالي الصادرا و  الايرادا طبيعة تأثيرها ععى و  ثاراتجاه تعي الآ
ف فقد تم استخدام الأساليب اهدلتحقيق هذه الأو  والتضخمو  توضيح العلاقة بين سعر الصرفو 

 لتحعيل البيانا نماذج السلاسل الزمنية و  الاحصائية المناسبة من نماذج الانحدار الخطي البسيط
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سعر و  وجود علاقة طردية بين إجمالي الواردا  الفعسطينية إلى خعص  الدراسةو  وختبار الفرضيا او 
 ومعدل التضخمو  وجود علاقة عكسية بين سعر الصرف ااسميو  والصرف الفععي الحقيقي لعواردا 

ا عدم وجود عمعة وطنية يجعل سعطة النقد الفعسطينية لا تتحكم بأسعار الفائدة التي يفرضهأن و 
التسهيلا  حيث أن معدل الفائدة التي تفرضه البنوي ععى القروض و  الجهاز المصرفي ععى الودائع

وأوص  الدراسة  وتبعغ ضعف معدلا  الفائدة التي تفرضها بنوي الدول التي تصدر تعي العملا 
اف وذلي بسبب إجحبضرورة مراجعة الاتفاقيا  الاقتصادية الموقعة مع اسرائيل وخاصة التجارية 

  .امام تطوره ونمو حجم صادراته وايراداته اَ قتعي الاتفاقيا  بالاقتصاد الفعسطيني حيث تقف عائ

بعنوان ت اختبار العلاقة بين العائد والمخاطرة في سوق فلسطين ، (3119دراسة )درويش،  .2
 ت للأوراق المالية
فااي  عسااطين لاالأوراق الماليااةالمخاااطرة فااي سااوق فو  اختبااار العلاقااة بااين العائااد إلااى هاادف  هااذه الدراسااة

وكاذلي  وتحدياد قادرة الساوق ععاى تعاويض المساتثمرين بعالاوة المخااطرةو  ظل الأزماة المالياة العالمياةو
غياااار أداء السااااوق والتحااااوط للاحتمااااالا   مساااااعدة متخااااذي القاااارار ماااان وضااااع سياسااااة عامااااة لمراقبااااة

" مؤشار القادس " خالال الفتارة  وقد استخدم  الدراسة مؤشار ساوق فعساطين لالأوراق المالياة ومرغوبةال
تطبيااق نمااوذج عاادم تاام  كمااا ووتاام اسااتخدام الاحصاااء الوصاافي و36/8/1006 إلااى 37/30/1000

 لتحعيال البياناا و وذلاي GARCHثبا  التباين المشاروط بالارتبااط المتسعسال أو ماا يعارف  بنماوذج 
 خعصاا و  وتباااط المتسعساالنمااوذج عاادم ثبااا  التباااين المشااروط بالار  يااقطبت وتاام واختبااار الفرضاايا و 

إلا أنهاا  والمخاطرة في سوق فعساطين لالأوراق المالياةو  أن هناي علاقة ايجابية بين العائد إلى الدراسة
وبالتااالي عاادم ضااعيفة المخاااطر و  العلاقااة بااين العائاادأن  إلااى ممااا يشااير ولام تكاان ذا  دلالااة احصااائية
وأوصاا  الدراسااة بضاارورة ابااداء المزيااد ماان  وبشااكل مباشاار ععااى السااوق تااأثير الأزمااة الماليااة العالميااة

الشاافافية فااي المععومااا  والتقااارير الماليااة التااي تصاادرها الشااركا  العامعااة فااي بورصااة فعسااطين والتااي 
  .تفيد الأطراف المختعفة في السوق في تحديد مستوى المخاطر التي يقبعونها
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في سوق فلسطين للأوراق بعنوان ت مدى التزام الشركات المدرجة ، (3112 ،نسمان)دراسة  .1
 آثار التغيرات في أسعار صرف العملات الأجنبيةت (31المالية بمعيار المحاسبة الدولي رقم )

تحعيل مدى التزام الشركا  المدرجة في ساوق فعساطين لالأوراق المالياة و  قياس إلى هدف  هذه الدراسة
ماان وجهااة  والعماالا  الأجنبيااةآثااار التغياارا  فااي أسااعار صاارف  (13بمعيااار المحاساابة الاادولي رقاام )

وبياان  والمراجعين الخارجيين لهذه الشركا  لتطبياق متطعباا  هاذا المعياارو  نظر معدي القوائم المالية
وتمثال مجتماع الدراساة بجمياع  و13 المزايا التي تحققها الشركا  لتطبيقها معيار المحاسبة الدولي رقم

وقد تم استخدام المانهج الوصافي التحعيعاي  والبنويالشركا  المدرجة ببورصة فعسطين باستثناء قطاع 
اساتبانة لجماع البياناا  تصاميم كماا تام  ولعحصول ععى البيانا  والمععوما  المتععقة بالجانب النظري

 مثااال اختباااار تحعيااال التبااااين الأحااااديوتااام اساااتخدام الأسااااليب الاحصاااائية  المتععقاااة بموضاااوع الدراساااة
أن الشااركا  المدرجااة فااي سااوق فعسااطين  إلااى خعصاا  الدراسااةو  و لتحعياال البيانااا  واختبااار الفرضاايا

ذلااي ماان وجهااة نظاار كاالا ماان و  (13لاالأوراق الماليااة تعتاازم بمتطعبااا  معيااار المحاساابة الاادولي رقاام )
كماااا أظهااار  النتاااائج أناااه ياااتم الاعتاااراف  معااادي القاااوائم المالياااة والمااادققين الخاااارجيين لهاااذه الشاااركا 

لمتععااق او  ممااا ياادل ععااى التاازام الشااركا  بالمعيااارتم بعماالا  أجنبيااة والقياااس عاان المعاااملا  التااي تاا
كماا أن الشاركا  تحقاق مزاياا مان تطبياق متطعباا  المعياار تشامل تحساين  وبكيفياة الاعتاراف والقيااس

وأوص  الدراسة بضرورة الاساتفادة مان خبارا  الادول العربياة فيماا  والقرارا  لمستخدمي القوائم المالية
  .المحاسبة الدولية خاصة مصر والسعودية يتععق بمعايير

بعنوان ت العوامل المؤثرة على ربحية المصارف التجارية العاملة ، (3112 ،أبو زعيتر)دراسة  .5
 في فلسطين ت 

 والتعرف ععى العوامل المؤثرة ععى ربحية المصارف التجارية العامعاة فاي فعساطين إلى هدف  الدراسة
لقاء الضوء ععى أوضاع المصاار   وف التجارياة فاي فعساطين والمؤشارا  المساتخدمة فاي قيااس أدائهااوام

كماااا هااادف  الدراساااة لعوقاااوف ععاااى مصاااادر اماااوال المصاااارف التجارياااة واساااتخداماتها والتنباااؤ بربحياااة 
وتكاون  والمصارف التجارية من خلال العوامل المؤثرة ععيهاا باساتخدام النماوذج المساتنتج مان الدراساة

مصارف  38لمصارف التجارية التقعيدية العامعة في فعساطين والباالغ عاددها مجتمع الدراسة من كافة ا
 – 3667وذلااااي خاااالال الفتاااارة ماااان )وتاااام اختيااااار عينااااة مكونااااة ماااان ساااابعة مصااااارف تجاريااااة  تجاااااري
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واتبعااااا  الدراساااااة المااااانهج الوصااااافي التحعيعاااااي فاااااي تجمياااااع البياناااااا  والمععوماااااا  وتحعيعهاااااا  و(1004
البسااايط والمتعااادد ومعامااال الخطاااي تحعيااال الانحااادار مثااال  لمختعفاااةمساااتخدمة الاختباااارا  الاحصاااائية ا

تاااأثر أداء  إلااى وخعصاا  الدراساااة ولتحعيااال البيانااا  والتحقاااق ماان صااحة الفرضااايا  الارتباااط بيرسااون
المصااارف التجاريااة العامعااة فاااي فعسااطين بالأوضاااع السياسااية والاقتصاااادية التااي تماار بهااا الأراضاااي 

ى حيث انخفض  ودائع العملاء والتسهيلا  الائتمانية خلال الفترة خاصة انتفاضة الاقص الفعسطينية
حقاااوق  وصاااافي الفوائااادوبينااا  الدراساااة وجاااود علاقاااة طردياااة معنوياااة باااين كااال مااان  و1003-1001
مااان جهاااة وربحياااة المصاااارف التجارياااة مقاساااة بالعائاااد ععااااى  عااادد الفاااروع وعااادد الماااوظفين والمعكياااة

ماااا اظهااار  الدراساااة وجاااود علاقاااة عكساااية باااين المخصاااص ك والعائاااد ععاااى حقاااوق المعكياااةو  الأصاااول
نساابة الساايولة النقديااة والعائااد ععااى  وكذلي بااينوووربحيااة المصااارف واجمااالي التسااهيلا  إلااى الخاااص
يالاء  ووأوص  الدراسة بضارورة قياام المصاارف بتنوياع اساتثماراتها بهادف تقعيال المخااطر والأصول وام

كما أوص  بضرورة العمال  وا لها من أثر ععى ربحية المصارفالسيولة النقدية مزيدا من الاهتمام لم
  .أقصى حد ممكن لتأثيرها ععى الربحية إلى ععى زيادة حجم الرافعة المالية

العوامل المؤثرة في أسعار أسهم الشركات بعنوان ت ، (3111 ،الفقهاءو  ،عبد الظاهر)دراسة  .2
-3111)راسة تطبيقية للفترة ما بينالصناعية المدرجة في سوق فلسطين للأوراق المالية: د

 ت(3112
التعرف ععى تأثير عدد من المتغيرا  المالية والمحاسبية في أسعار أسهم  إلى هدف  هذه الدراسة

المعكيةو  وقالشركا  المدرجة في سوق فعسطين للأوراق الماليةو وتعي العوامل هي العائد ععى حق
و ومعدل دوران الأصولو لأرباحو ونسبة التداولمن صافي اونصيب السهم  ووالعائد ععى الأصول

وقد تكون مجتمع الدراسة من جميع الشركا  الصناعية الفعسطينية المساهمة العامة والمدرجة في 
الفترة الزمنية الممتدة ما بين  وذلي خلال( شركا و 30سوق فعسطين للأوراق المالية والبالغ عددها )

سة المنهج الوصفي التحعيعي كونه أكثر المناهج مناسبةَ م واستخدم  الدرا1008-1004الأعوام 
 وتم استخدام الأساليب الاحصائية من نماذج الانحدارا  لتحعيل البيانا  واختبار الفرضيا لعدراسة 

تأثير وعلاقة قوية بين متغيرا  الدراسة مجتمعة مع أسعار أسهم  أن هناي إلى الدراسةخعص  و 
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تفسر ما نسبته  أن المتغيرا  المستقعة مجتمعة إلى ث تشير النتائجحي والشركا  المساهمة العامة
وأوص  الدراسة بضرورة افصاح الشركا  عن ( من التغير الحاصل في سعر السعر 0.836)

المععوما  التي تؤثر في سعر السهم وضرورة المراجعة المستمرة لعمععوما  المالية المنشورة لعتأكد 
الجها  المسؤولة بضرورة العمل ععى ترخيص مؤسسا  لتحعيل من دقتها كما اوص  الدراسة 

الاستثمار وفق معايير مناسبة تساعد المستثمرين في السوق ععى تحديد الأسعار الحقيقية للأوراق 
 .المالية المتداولة

الدراسات العربية  :ثانياا   
ك دراسة حالة بعنوان ت أثر تقلبات أسعار الصرف على أداء البنو ، (3112 ،باعمارة) دراسة .1

 بنك القرض الشعبي الجزائري ت 
 كما هدف  ومعرفة تأثير التغيرا  في سعر الصرف ععى أداء البني التجاري إلى هدف  هذه الدراسة

الوقوف ععى طبيعة وأبعاد العلاقة بين ايرادا  البني من نشاطه الرئيسي وايراداته من النشاط  إلى
ععى هذا الأساس تم و  والجزائرية في تمويل التجارة الخارجية والتعرف ععى مدى توجه البنوي الثانوي

تم استخدام المنهج و  و1033-1001اختيار بني القرض الشعبي الجزائري كعينة لعدراسة لفترة 
بالاعتماد ععى أدوا  و  التجريبي لدراسة الحالةو  التاريخيو  والتحعيعي لعجانب النظريو  الوصفي

 لتحعيل البيانا  مثل تحعيل الانحدارام الأساليب الاحصائية تم استخد وقد التحعيل الاحصائي
أن ايرادا  الصرف  إلى وقد خعص  الدراسة وواختبار الفرضيا  وذلي بالاستعانة ببرنامج اكسل

وأوص  الدراسة بضرورة التحكم في المؤشرا  و في الرفع من صافي الدخل لعبني جيدتساهم وبشكل 
  .ععى العمعة الصعبة وتشجيع الصادرا  الوطنيةالنقدية وتنويع مصادر الحصول 

بعنوان ت أثر مخاطر سعر الصرف على أداء محفظة الأوراق ، (3113 ،خرباش)دراسة  .3
  ت 3111السعودية لفترة و  دراسة حالة بورصتي عمان –المالية 

ي ة في بورصتمعرفة أثر مخاطر سعر الصرف ععى أداء محفظة الأوراق المالي إلى هدف  الدراسة
وتحعيل واقع محافظ الأوراق المالية في بورصة الاوراق المالية وتحعيل العوائد  والسعوديةو  عمان

دراسة إمكانية  إلى كما هدف  ووالمخاطر المالية المتععقة بها بالاعتماد ععى الأساليب الاحصائية
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السعودية وبيان بورصتي عمان و في تخفيض المخاطر النظامية عن طريق استراتيجية التنويع الدولي 
وتم اختيار الأثر الايجابي او السعبي لمخاطر سعر الصرف ععى عوائد أسعار الأسهم في البورصة 

عينة الدراسة من أسهم أفضل الشركا  المدرجة في كل من بورصة عمان والسعودية خلال سنة 
ستخدمة الأساليب م المععوما و  اتبع  الدراسة المنهج الوصفي التحعيعي في تجميع البيانا و  1030

لتحعيل البيانا  والتحقق من صحة الاحصاءا  الوصفية ومعاملا  الارتباط  الاحصائية مثل
عدد الأصول المالية الداخعة في تكوين المحفظة وكذلي معامل أن  إلى خعص  الدراسةو  والفرضيا 

حد كبير في تخفيض  لىإ الارتباط بين عوائد الأصول المالية المكونة لمحفظة الأوراق المالية يساهم
المخاطر الناجمة عن تقعبا  أسعار الصرف تؤثر ععى ن أكما أظهر  النتائج  والمخاطر النظامية

وأوص  الدراسة بضرورة التعرف ععى أنواع المخاطرة بالسوق وتحعيعها أداء محفظة الأوراق الماليةو 
بمراجعة دورية لمحفظة الأوراق كما أوص  بضرورة القيام  وبشكل دقيق قبل اتخاذ قرار الاستثمار

و واختيار سياسة مناسبة لتغطية مخاطر الصرف حسب المالية في ظل التدفق المستمر لعمععوما 
  .الظروف الاقتصادية

بعنوان ت أثر تذبذب أسعار صرف الدينار الأردني على ، (3113 ،المومنيو  ،السندس) دراسة .2
 لخدمات تقيم أسهم الشركات المساهمة العامة في قطاع ا

التعرف ععى أثر التغيرا  في أسعار أسهم الشركا  المساهمة العامة في  إلى هدف  هذه الدراسة
قطاع الخدما  الناجمة عن تذبذب أسعار صرف الدينار الأردني مقابل أسعار العملا  الأجنبية 

ي قطاع والتعرف ععى اتجاه التغيرا  في أسعار أسهم الشركا  المساهمة العامة ف والرئيسية
الشركا  المساهمة العامة في قطاع الخدما  المدرجة في حيث تمثل مجتمع الدراسة ب والخدما 

هي من أكثر و  وتم اختيار سبعة عشرة عمعة رئيسيةو  وشركة 18وعددها  سوق عمان للأوراق المالية
ة من شهر الممتدغط  الدراسة البيانا  الشهرية لعفترة الزمنية و  والعملا  التي يتعامل معها الأردن

و وقد تم استخدام المنهج الاحصائي 1033حتى شهر حزيران لعام و  1006كانون ثاني لعام 
 إلى وخعص  الدراسة واختبار الفرضيا و  لتحعيل البيانا  تعددمالخطي ال ج الانحداروذنمو الوصفي 

الدول التي تشهد  أن أسعار أسهم الشركا  تتأثر كثيراَ بأسعار صرف الدينار الأردني مقابل عملا 
  حيث أظهر  وحركة تجارية خدمية نشطة ما بينها وبين الأردن مثل دول منطقة اليورو الأوروبي
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بأن تأثير زيادة أسعار صرف الدينار الأردني مقابل اليورو الأوروبي والكرون الدنماركي  النتائج
وأوص  الدراسة  ويةالأردن والفرني السويسري كان ايجابيا ععى أسعار أسهم شركا  الخدما 

 وودعمه بما يعزز الثقة بالاقتصاد الأردني وبضرورة العمل ععى زيادة استقرار قيمة الدينار الأردني
كما أوص  بضرورة تقعيل اعتماد الاقتصاد الأردني ععى الاستيراد من الدول التي تؤثر ارتفاع سعر 

 .حجم التداول في بورصة عمانععى قيم الأسهم و  اَ دينار الاردني مقابل عمعتها سعبصرف ال

بعنـــــوان ت تقيـــــيم أداء الشـــــركات الصـــــناعية المســـــاهمة  ،(3113،نوفـــــل وآخـــــرون) دراســـــة .1
 ت 3111 – 1991العامة الأردنية باستخدام معدل العائد للفترة من 

الأردنيااااااة ععااااااى  الشااااااركا  الصااااااناعية المساااااااهمة العامااااااةتحعياااااال مقاااااادرة  إلااااااى هاااااادف  هااااااذه الدراسااااااة
لعماااااوارد المتاحاااااة لهاااااا مااااان العلاقاااااة باااااين الأربااااااح المتحققاااااة فاااااي هاااااذه الشاااااركا  الاساااااتخدام الأمثااااال 

  النقدياااااااة تحعيااااااال قااااااادرة هاااااااذه الشاااااااركا  ععاااااااى تولياااااااد التااااااادفقا وكاااااااذلي ووحجااااااام الاساااااااتثمارا  فيهاااااااا
 كمااااا هاااادف  الدراسااااة أيضااااا والايجابيااااة ماااان المااااوارد المتاحااااة لهااااا ماااان خاااالال معاااادل العائااااد المتحقااااق

شاااااغيعية لعشاااااركا  محااااال الدراساااااة والتحقاااااق مااااان مااااادى قااااادرتها ععاااااى التعااااارف ععاااااى الكفااااااءة الت إلاااااى
وكاااااذلي التعااااارف ععاااااى مااااادى قااااادرة هاااااذه الشاااااركا   وإدارة سااااايولتها بشاااااكل لا يتعاااااارض ماااااع ربحيتهاااااا
تمثااااااااال مجتماااااااااع الدراساااااااااة بالشاااااااااركا  الصاااااااااناعية و  وععاااااااااى تحدياااااااااد المااااااااازيج التماااااااااويعي المناساااااااااب

دراسااااااااااة الماااااااااانهج الوصاااااااااافي واتبعاااااااااا  ال و1000-3667المسااااااااااهمة العامااااااااااة خاااااااااالال الفتاااااااااارة ماااااااااان 
لتحعياااااال البيانااااااا  والتحقااااااق ماااااان  المتعااااااددو  الانحاااااادار البساااااايطتحعياااااال سااااااعوب التحعيعااااااي مسااااااتخدمة أ

وجااااود علاقااااة ذا  دلالاااااة إحصااااائية بااااين الرفاااااع  إلاااااى خعصاااا  الدراسااااةو  وفرضاااايا  الدراساااااةصااااحة 
كاااااااذلي وجااااااااود علاقاااااااة ذا  دلالاااااااة إحصاااااااائية باااااااين الرفااااااااع و  ومعااااااادلا  العائاااااااد المختعفاااااااةو  الماااااااالي

دوران معاااااااادل وأيضااااااااا وجااااااااود علاقااااااااة ذا  دلالااااااااة احصااااااااائية بااااااااين  ومعاااااااادلا  العائاااااااادو  لتشااااااااغيعيا
وأوصاااااا  الدراسااااااة بضاااااارورة أن تعماااااال الشااااااركا  ععااااااى  وونصاااااايب السااااااهم ماااااان الأرباااااااحالأصااااااول 

ضاااااارورة ان و  زيااااااادة كفاءتهااااااا التشااااااغيعية ماااااان خاااااالال اسااااااتخدام معاااااادلا  أقاااااال ماااااان الرفااااااع التشااااااغيعي
أخااااارى غيااااار الاقتاااااراض الخااااارجي مثااااال التمويااااال بالمعكياااااة تبحااااث الشاااااركا  ععاااااى مصاااااادر تمويعيااااة 

 .أو إصدار أسهم عادية
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بعنوان ت أثر المتغيرات القتصادية في حجم الستثمار الأجنبي في ، (3111 ،المجالي) دراسة .5
 ت 3119 – 1991بورصة عمان للأوراق المالية خلال الفترة 

بيااار فاااي زياااادة معااادلا  حجااام الاساااتثمارا  التاااي لهاااا تاااأثير ك العوامااال قيااااس أهااام إلاااى الدراساااةهااادف  
من خلال نموذج رياضي يباين مادى تاأثير ساعر الساهم الساوقيو وساعر  والأجنبية لدى بورصة عمان

فاي حجام صاافي  ووحجام اانفااق المحعاي والأجنباي ووعرض النقد بالمفهوم الضايق والصرف الحقيقي
المانهج الوصافي  الدراساة لاي اتبعا ولتحقياق ذ و(1006 – 3664) خالال السانوا  وذلي والاستثمار

مان خالال تحعيال السلاسال الزمنياة ونماوذج الانحادار الاذاتي التحعيعي مستخدمة الأساليب ااحصاائية 
اسااتخدام اختبااار ديكااي فااولر لمعرفااة هاال كاناا  متغياارا  تاام و  والخطااأ نمااوذج تصااحيح متجااهو  لعمتجااه

المشااتري لبيااان وجااود علاقااة توازنيااة فااي  اختبااار جوهااانس لعتكاماالو  والدراسااة مسااتقرة مااع ماارور الاازمن
 وكما طٌبق اختبار جرينجر لعسببية لتحديد اتجاه السببية باين المتغيارا  والمدى الطويل بين المتغيرا 

كماا بينا  الدراساة وجاود  وبين المتغيرا  في المدى الطويال ةتوازنيجود علاقة و  إلى خعص  لعدراسةو 
مار فاااي أساااهم بورصاااة عماااان مماااثلا بمؤشااار حجااام صاااافي علاقاااة ايجابياااة باااين الطعاااب ععاااى الاساااتث

ان المتغيارا   إلاى وأشاار  الدراساة وسعر الصرف الحقيقي داخل بورصة عمانو  والاستثمار الأجنبي
من داخل السوق المالي تبدو أكثر دلالة من المتغيرا  خاارج الساوق حياث بينا  الدراساة وجاود تاأثير 

وأوصاا  الدراسااة  وفااي حجاام صااافي الاسااتثمار الأجنبااي وواضاح ومعنااوي لمتغياار سااعر السااهم السااوقي
وأيضااَ ضارورة قياام البناي  وبضرورة ايجاد مؤشر عام يعكاس النشااطا  التاي تقاوم بهاا بورصاة عماان

المركاازي باابقاااء ععااى تاادفق عاارض النقااد والساايولة النقديااة المسااموح بهااا والااتحكم فااي أسااعار الصاارف 
فااي معاجعاااة الكثياار مااان الاخااتلالا  التاااي يمكاان ان تحااادث لععمعااة الأردنيااة لماااا فااي ذلاااي ماان أهمياااة 

 .بالاقتصاد

التشغيلي في و  الأداء الماليو  بعنوان ت العلاقة بين النفاق الرأسمالي، (3111 ،طيفور) دراسة .2
 ت  شركات صناعة الأدوية الأردنية

التشاغيعي لشاركا  و  والأداء المالياانفاق الرأسمالي التعرف ععى العلاقة بين  إلى هدف  هذه الدراسة
وهااادف  أيضاااا لعوقاااوف ععاااى آلياااة اتخااااذ قااارار اانفااااق الرأسااامالي فاااي هاااذه  وصاااناعة الادوياااة الأردنياااة
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شاركة  31وتكون مجتمع الدراسة من جميع شركا  صناعة الأدوية بالأردن والبالغ عددها  والشركا 
لماانهج ابعاا  الدراسااة وات وشااركا  1وتاام اختيااار عينااة مكونااة ماان  1006-1001وذلااي خاالال الفتاارة 

أساااعوب الوصاافي التحعيعاااي لمعالجااة الجاناااب النظااري والتطبيقاااي مسااتخدمة الأسااااليب الاحصااائية مااان 
 حياث ولتحقيق أهداف الدراساة الانحدار البسيط لتحعيل البيانا  والتحقق من صحة الفرضيا  وصولاَ 

 خعصاا وقااد  وعمااان ورصااةبلشااركا  صااناعة الأدويااة المدرجااة فااي لتقااارير الماليااة ا إلااى تاام الرجااوع
التشاغيعي و  الأداء المااليو  عدة استنتاجا  أهمها عدم وجود علاقة باين اانفااق الرأسامالي إلى الدراسة

لكن مع وجود علاقة معنوية ذا  دلالة إحصائية بين معدل النمو في و  لشركا  صناعة الأدوية ككل
حصاة الساهم مان عائد الساهم العاادي و و كل من العائد ععى حقوق المعكية و  الموجودا  غير المتداولة

واوصااا  الدراساااة بضااارورة اتبااااع الوساااائل الحديثاااة لتقيااايم اانفااااق  وصاااافي التااادفق النقااادي التشاااغيعي
كماا اوصا  الدراساة بضارورة  والرأسمالي من قبل الشركا  وذلي لاتخااذ القارارا  الاساتثمارية الرشايدة

الرأسامالي وذلاي مان خالال تحدياد التكعفاة المرجحاة دراسة مصادر التمويال وأثرهاا ععاى كفااءة اانفااق 
مع ضرورة تدريب الجها  المسؤولة عن اتخاذ قرارا  اانفاق الرأسمالي في  وللأموال من كل مصدر
   .شركا  الادوية الأردنية

بعنوان ت أثر استخدام نظم المعلومات المحاسبية المحوسبة ، (3111 ،كلبونة وأخرون) دراسة .1
 الي ت دراسة ميدانية على الشركات المساهمة العامة الصناعية الأردنية تعلى الأداء الم

اساااااتخدام نظااااام المععوماااااا  المحاسااااابية ععاااااى  محاولاااااة الكشاااااف عااااان أثااااار إلاااااى هااااادف  هاااااذه الدراساااااة
اختباااااار مااااادى ذلاااااي مااااان خااااالال و  والأداء الماااااالي لعشاااااركا  الصاااااناعية المسااااااهمة العاماااااة الأردنياااااة

الاداء المالياااااة مثااااال العائاااااد ععاااااى الأصاااااول والعائاااااد ععاااااى  تاااااأثير هاااااذه الااااانظم ععاااااى بعاااااض مقااااااييس
وذلااااي  وعائااااد السااااهم الواحااااد باعتبارهمااااا ماااان أهاااام المقاااااييس الماليااااة لأداء الشااااركا  حقااااوق المعكيااااة

وتكااااااون مجتمااااااع  وقباااااال اسااااااتخدام هااااااذه الشااااااركا  لنظااااااام المععومااااااا  المحاساااااابي وبعااااااد اسااااااتخدامه
ساااااوق عماااااان الماااااالي والتاااااي تبنااااا  أنظماااااة الدراساااااة مااااان جمياااااع الشاااااركا  الصاااااناعية المدرجاااااة فاااااي 

وفااااااق شااااااروط معينااااااة  1006 – 1000مععومااااااا  محاساااااابية محوساااااابة خاااااالال الفتاااااارة الممتاااااادة ماااااان 
شاااااركة  14وقاااااد بعغااااا  عااااادد الشاااااركا  التاااااي اساااااتوف  الشاااااروط وتااااام ادخالهاااااا فاااااي عيناااااة الدراساااااة 

يعاااااااي تبعااااااا  الدراساااااااة المااااااانهج الوصااااااافي التحعالمعالجاااااااة الجاناااااااب النظاااااااري والتطبيقاااااااي و  وصاااااااناعية
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لتحعياااااااال  (T.Test)مثاااااااال اختبااااااااارالاحصااااااااائية ختبااااااااارا  الاالاحصاااااااااءا  الوصاااااااافيةو و مسااااااااتخدمة 
أنااااااه لا توجااااااد فروقااااااا  ذا  دلالااااااة إحصااااااائية بااااااين متوسااااااطا   إلااااااى خعصاااااا  الدراسااااااةو  والبيانااااااا 

العائااااااد ععااااااى  والعائااااااد ععااااااى الأصااااااول)المقاااااااييس الماليااااااة الثلاثااااااة المسااااااتخدمة فااااااي الدراسااااااة وهااااااي 
بعااااااد و  قباااااال تاااااااريا اسااااااتخدام نظااااااام المععومااااااا  المحاساااااابي (السااااااهم الواحاااااادعائااااااد  وحقااااااوق المعكيااااااة

مماااااا يااااادل ععاااااى عااااادم وجاااااود تاااااأثير لااااانظم المععوماااااا  المحاسااااابية ععاااااى أداء الشاااااركا   واساااااتخدامه
  وأوصااااااا ووقاااااااد كانااااااا  نتاااااااائج الدراساااااااة مغاااااااايرة لنتاااااااائج العدياااااااد مااااااان الدراساااااااا  الساااااااابقة والماااااااالي

حاساااااابية فااااااي الشااااااركا  الصااااااناعية ضاااااامن الأنشااااااطة الدراسااااااة بضاااااارورة تبنااااااي نظاااااام المععومااااااا  الم
 إجااااااراءكمااااااا اوصاااااا  الدراسااااااة بضاااااارورة  والتشااااااغيعية مااااااع ضاااااارورة تاااااادريب مسااااااتخدمي هااااااذه الاااااانظم

  .مقاييس مالية واخرى غير ماليةدراسا  أخرى حول نفس الموضوع وباستخدام 

بعنـــــوان ت أثـــــر الخصخصـــــة علـــــى الأداء المـــــالي للشـــــركات ، (3111 ،الشـــــرقطلي) دراســـــة .2
 تطور الشركة في السوق تو  حجمو  ارتباط ذلك بنوعو  ردنيةالأ 

تحعيل الأداء المالي لعشركا  الأردنية مان حياث أثار الخصخصاة ععاى الأداء  إلى هدف  هذه الدراسة
وتكاااون مجتماااع الدراساااة مااان جمياااع الشاااركا  التاااي تمااا   وتطاااور الشاااركةو  حجااامو  الماااالي حساااب ناااوع

 وشاااركة أردنياااة 13حياااث بعاااغ عاااددها  1008عاااام وحتاااى 3666خصخصاااتها فاااي الأردن مناااذ العاااام 
ثماااني شااركا  تماا  خصخصااتها فااي أعااوام مختعفااة بحيااث تاام الاعتماااد  ععااىالدراسااة عينااة واشااتمع  

 وبعاااد الخصخصاااة باااثلاث سااانوا و  ععاااى دراساااة الوضاااع الماااالي لهاااا قبااال الخصخصاااة باااثلاث سااانوا 
 وواحتسااب النساب المالياة المختعفاة ولوصف متغيرا  الدراساة اساتخدم الباحاث تحعيال البياناا  المالياة

واتبعاا  الدراساااة الماانهج الوصااافي التحعيعاااي لمعالجااة الجاناااب النظاااري والتطبيقااي مساااتخدمة الأسااااليب 
لتحعيااال البياناااا   تحعيااال التبااااين الأحااااديو  لععيناااا  الزوجياااة Tاختباااار  مثااال الاختباااارا  الاحصاااائية

أن نسااب  إلااى قااد خعصاا  الدراسااةو  وراسااةوالتحقااق ماان صااحة الفرضاايا  وصااولَا لتحقيااق أهااداف الد
كماا وجاد  الدراساة حادوث  والسيولة قبل الخصخصة كان  أععى من نسب السايولة بعاد الخصخصاة

 وجاود تفااو  إلاى كذلي أشار  نتائج الدراساة وتطور في نسب النشاط ونسب السوق بعد الخصخصة
 وركة وناااوع الشاااركةاخاااتلاف مهااام احصاااائياَ فاااي أثااار الخصخصاااة ععاااى الشاااركا  حساااب حجااام الشاااو 
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واوصاا  الدراسااة بأنااه ععااى الشااركا  التااي تاام خصخصااتها وعاناا  ماان نقااص الساايولة أن تعماال ععااى 
كمااا أوصاا  الدراسااة بأنااه ععااى  وتحسااين مسااتويا  الساايولة لااديها وذلااي تفادياااَ لمشاااكل العساار المااالي

ياد حتاي تساتطيع الشركا  ان تعمل ععى تحسين أوضاعها المالية والسعي لعدخول فاي اساتثمارا  جد
مااع ضاارورة أن تعماال الشااركا  ععااى تخفاايض مااديونيتها وتخفاايض فتاارة  وتطااوير نسااب السااوق لااديها

  .التحصيل

بعنوان ت تحليل محددات أسعار أسهم البنوك التجارية دراسة  ،(3111 ،عبيدات)دراسة  .9
 تطبيقية في بورصة عمان ت

حيث تم استخدام  ل المحددة لأسعار الأسهمالتعرف ععى العوام تمثل الهدف الرئيس لهذه الدراسة في
الرافعة و  القيمة الدفتريةو  الربح الموزعو  عائد السهمو  عددا من المتغيرا  المستقعة هي " حجم التداول

اختبار ما اذا كان  هذه  إلى كما هدف  الدراسة و" لعتعبير عن هذه العوامل السيولة النقديةو  المالية
تغيرا  الحادثة في أسعار أسهم البنوي ومدى تأثير كل عامل منها في العوامل تساعد ععى تفسير ال

وتكون  ووالعمل ععى تحسين الأداء فيه والعمل ععى الاهتمام بها مستقبلاَ تعظيم أسعار الأسهم 
مجتمع الدراسة من كافة البنوي التجارية العامعة في الأردن والمدرجة في بورصة عمان والبالغ عددها 

 – 3661بنوي تجارية خلال فترة الدراسة الممتدة من  6وتم اختبار عينة مكونة من بني تجاري  36
نموذج   وتم استخداموتم اتباع المنهج الوصفي التحعيعي لمعالجة الجانب النظري والتطبيقي  و1006

المتعدد لتحعيل البيانا  والتحقق من صحة الفرضيا  وصولَا لتحقيق هدف الدراسة الخطي الانحدار 
ين أسعار أسهم البنوي ب طردية ذا  دلالة احصائيةعدم وجود علاقة  إلى الدراسة وخعص  ورئيسال

 والرافعة المالية والقيمة الدفترية والسيولة النقدية وحجم التداول :العوامل المستقعة التاليةالتجارية و 
سعار أسهم البنوي وجود علاقة طردية ذا  دلالة احصائية بين أ إلى كما توصع والقيمة الدفترية 

عائد الأسهم من جهة أخرى كما بين  الدراسة بأن المتغيرا  و  الربح الموزعو  التجارية من جهة
وأوص  الدراسة  وععى التغيرا  الحادثة فيهو  المستقعة مجتمعة لها تأثير كبير ععى المتغير التابع

لدراسة مثل معدل النمو ومعدل بضرورة اجراء المزيد من الدراسا  لتشمل متغيرا  أخرى لم تشمعها ا
 .دوران السهم والمؤشر العام لأسعار الأسهم وكعفة رأس المال
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الدراسات الأجنبية :اا ثالث  
 (بعنوان:Osoro Cliff & Ogeto Willy, 2014دراسة) .1

Macroeconomic fluctuations effect on the financial performance of 

listed manufacturing firms in kenya 

 “ يا بكينقتصاد الكلي على الأداء المالي للشركات الصناعية أثر التقلبات بمتغيرات ال ” 
لعشاركا  معرفة آثار عوامل الاقتصاد الكعي ععاى الأداء الماالي  فيالدراسة تمثل الهدف الرئيس لهذه 

لعتعرف ععى دراسة حيث هدف  ال وبسوق نيروبي للأوراق الماليةالمدرجة الصناعية في كينيا وخاصة 
وتقعباا  أساعار  والنااتج المحعاي ااجماالي والتضاخم وأساعار الفائادة)هاي و  تأ ثير أربعاة عوامال رئيساية

تكاااون مجتماااع الدراساااة مااان جمياااع الشاااركا  المدرجاااة بساااوق و و ععاااى الأداء الماااالي (صااارف العمااالا 
ذلاي خالال الفتارة و شاركة  46وتام اختياار عيناة مكوناة مان  شاركة 61نيروبي للأوراق المالية وعاددها 

لمعالجااة الجانااب النظااري  واتبعاا  الدراسااة الماانهج الوصاافي التحعيعااي و1031 – 1001الممتاادة ماان 
 ومقاااييس النزعااة المركزياااة المختعفااة ماان نماااذج الانحااداروالتطبيقااي مسااتخدمة الأساااليب الاحصااائية 

 يق هدف الدراسة الارئيسلتحعيل البيانا  والتحقق من صحة الفرضيا  وصولَا لتحق والسلاسل الزمنية
البرناااامج الاحصاااائي و  ATPتحعيااال البياناااا  ععاااى نظرياااة التساااعير المراجحاااة  واعتماااد  الدراساااة فاااي

Spss  برناامجو Microsoft Excelوجاود علاقاة ذا  دلالاة احصاائية باين إلاى خعصا  الدراساةو  و 
فاي كا  الماالي لعشار الأداء و  (معادل التضاخم وساعر الفائادة وساعر الصارف)متغيرا  الاقتصااد الكعاي 

متغيرا  الاقتصاد الكعي كان لهاا أثار ضاعيف ععاى اداء وبين  الدراسة ان  وقطاعي البناء والصناعة
ععاى وضاع  جهاا  المعنياةوأوص  الدراسة بضرورة ان تعمل ال والشركا  بالقطاع الزراعي والتجاري

ساابب مساااهمتها الهائعااة فااي وذلااي ب والزراعااة اسااتراتيجيا  وسياسااا  لحمايااة قطاااع البناااء والتصاانيع
 .و كما اوص  الدراسة بضرورة اجراء المزيد من الدراسا  حول الموضوعالاقتصاد في كينيا
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  :بعنوان (Yacine Belghitara, Ephraim Clarkb and Salma Meftehc,2010)دراسة .3
The effect of exchange rate movements on the share price 

performance of UK SMEs  

بالمملكة  المتوسطةو  أداء الشركات الصغيرةو  أثر تحركات أسعار صرف العملات على سعر السهم ت
  المتحدة ت

مقابااال  الاساااترليني معرفاااة تاااأثير التغيااارا  فاااي قيماااة الجنياااه إلاااى هاااذه الدراساااةتمثااال الهااادف الااارئيس ل
 وذلي الحجم في بريطانيا ععى سعر السهم وععى أداء الشركا  الصغيرة ومتوسطة العملا  المتداولة

حيث تعتبر هذه الفترة التي شهد  الأزمة المالية العالمية الناجماة عان  1006 – 3668خلال الفترة 
وتااام جماااع البياناااا  مااان مصاااادرها  وحياااث تكاااون مجتماااع الدراساااة مااان هاااذه الشاااركا  والااارهن العقااااري

الجااااة الجانااااب النظااااري والتطبيقااااي لمع واتبعاااا  الدراسااااة الماااانهج الوصاااافي التحعيعااااي والثانويااااةو  الأوليااااة
 لتحعيل البياناا  والتحقاق مان صاحة الفرضايا  من نماذج الانحدارا مستخدمة الأساليب الاحصائية 

علاقاة مجموعاة مان النتاائج اهمهاا وجاود  إلاى الدراساة خعص و  ولتحقيق هدف الدراسة الرئيس وصولاَ 
 مان جهاة مقابال العمالا  المتداولاة ريطاانيلتغيارا  بقيماة الجنياه البطردية ذا  دلالة احصاائية باين ا

 وماان جهااة أخاارى متوسااطة الحجاامو  وأداء جميااع الشااركا  صااغيرة أسااعار أسااهم الشااركا  البريطانيااةو 
ارتفااع أساعار  إلاى حيث بين  الدراسة أنه ارتفاع سعر صرف الجنياه مقابال العمالا  المتداولاة ياؤدي

ط وذلي لعحد من الآثار السعبية لعتقعبا  بسعر واوص  الدراسة بضرورة تطوير سياسة التحو  والأسهم
 .صرف الجنيه الاسترليني مقابل العملا  الأخرى

 (بعنوان:MBUBI AMOS MBITHI, 2009)دراسة  .2
The effect of foreign exchange rates on the financial performance of 

firms listed at the Nairobi securities exchange 

لأوراق صرف العملات الأجنبية على الأداء المالي للشركات المدرجة بسوق نيروبي لت أثر أسعار 
 المالية ت

معرفااة تااأثير التغياارا  بأسااعار صاارف العماالا  الأجنبيااة ععااى الأداء المااالي  إلااى هاادف  هااذه الدراسااة
اطر التعاارف ععااى أثاار مخاا إلاى كمااا هاادف  الدراسااة ولعشاركا  المدرجااة بسااوق نيروبااي لالأوراق الماليااة

وتكاون مجتماع الدراساة مان جمياع  وسعر الفائدة ععى الشركا  المدرجة بسوق نيروبي لالأوراق المالياة
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باساااتثناء الشاااركا  المالياااة وشاااركا   46الشاااركا  المدرجاااة بساااوق نيروباااي لااالأوراق المالياااة وعاااددها 
  الدراسة واتبع وحيث تم إجراء مسح شامل لمجتمع الدراسة 1031 – 1001خلال الفترة الاستثمار 

لمعالجاااة الجاناااب النظاااري والتطبيقاااي مساااتخدمة الأسااااليب الاحصاااائية مااان  المااانهج الوصااافي التحعيعاااي
لتحعياال البيانااا  والتحقااق ماان صااحة الفرضاايا   المتعاادد ومقاااييس النزعااة المركزيااة أسااعوب الانحاادار

درجاااة بساااوق الأداء الماااالي لعشاااركا  المأن  إلاااى وخعصااا  الدراساااة ووصاااولا لتحقياااق أهاااداف الدراساااة
لاه تاأثير ععاى الدراسة أن   العملا  الأجنبية المتداولة حيث بين أسعار صرفنيروبي يتأثر بتقعبا  

لادى الشاركا  المدرجاة  وكذلي الصاادرا  السانوية تكاليف الاستيراد والحسابا  الدائنة وصافي الدخل
ععااى استكشاااف ساابل  وأوصاا  الدراسااة بضاارورة أن تعماال الشااركا  وبسااوق نيروبااي لاالأوراق الماليااة

ماان الأثااار السااعبية تطااوير سياسااة التحاوط لعحااد و  لتعزياز قاادرتها ععااى ادارة مخاااطر العمالا  الأجنبيااة
 .لعتغيرا  بأسعار الصرف

(Halil Fidan, 2008)بعنوان: دراسة  .1   
"Impact of the real effective exchange rate (REER) on Turkish agricultural trade" 

ر الصرف الحقيقي على التجارة الزراعية التركية ت أثر سع  " 
ععى التجارة الزراعية  سعر الصرف الفععي الحقيقي التعرف ععى مدى تأثير إلى هدف  هذه الدراسة

وتقييم العلاقا  بين اجمالي  والواردا  الزراعيةو  من الصادرا  في الاقتصاد التركي ممثعة بكل
 وحقيقي من جهة والصادرا  والواردا  الزراعية من جهة أخرىالمنتجا  الزراعية وسعر الصرف ال

الأساليب  اَ الجانب النظري والتطبيقي مستخدملمعالجة  واتبع الباحث المنهج الوصفي التحعيعي
تم استخدام منهجية التكامل المشتري لجوهانسون بعد اجراء اختبار العلاقة السببية حيث الاحصائية 

وخعص   ووالتحقق من صحة الفرضيا  وصولا لتحقيق أهداف الدراسةلتحعيل البيانا   لجرانجر
 ليس له تأثير كبير في المدى القصير ععى كلا من الصادرا  الحقيقي أن سعر الصرف إلى الدراسة

الحقيقي  الأثر الايجابي لتغيرا  سعر الصرف مقارنة مع في الاقتصاد التركي الواردا  الزراعيةو 
علاقة طردية بين سعر  حيث تم التوصل لوجود وبعد السنة العاشرة هرععى المدى البعيد حيث ظ

وعلاقة عكسية بين سعر الصرف  والحقيقي والصادرا  السععية في الاقتصاد التركي الصرف
  .الاقتصاد التركي الحقيقي والواردا  الزراعية في
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(Francisco Requena,  Silvente and Walker, 2007)بعنوان:   دراسة .5 

The impact of exchange rate fluctuations on profit margins: The UK car market, 

1971-2002 

ارات بالمملكـة دراسة تطبيقية على سوق السي ،ت أثر التقلبات بعسعار الصرف على هوامش الربحية
 المتحدة ت

ى هاوام  الربحياة التعرف أثر التقعباا  بأساعار صارف العمالا  المتداولاة ععا إلى هدف  هذه الدراسة
والتعاارف ععااى اتجاااه العلاقااة بااين التقعبااا   ولاادى الشااركا  العامعااة بسااوق الساايارا  بالممعكااة المتحاادة

 وتقييم سياسة التسعير المثعى التي تتبعهاا الشاركا  إلى الصرف وهوام  الربحيةو كما هدف  بأسعار
فااي الممعكااة المتحاادة وذلااي  وتكااون مجتمااع الدراسااة ماان جميااع الشااركا  العامعااة فااي سااوق الساايارا 

لمعالجاااة الجاناااب النظاااري  واتبعااا  الدراساااة المااانهج الوصااافي التحعيعاااي و1001 -3673خاالال الفتااارة 
لتحعيال البياناا  والتحقاق مان صاحة  نمااذج الانحادارا والتطبيقي مستخدمة الأساليب الاحصائية من 

هاوام  الربحياة خالال الفتارة  انخفااض :اهمهااالنتاائج  مجموعاة مان إلى الدراسةخعص  و  والفرضيا 
احتكااار  إلااى سااوق متركاازة الساايارا  بالممعكااة المتحاادة انتقاال مان كونااهكماا ان سااوق  1001 -3673

وهااوام   كااذلي وجااود علاقااة ايجابيااة بااين التغياارا  فااي أسااعار الصاارفو  سااوق أكثاار مرونااة إلااى القعااة
ث انخفضاااا  هااااوام  الااااربح الساااايارا  بالممعكااااة المتحاااادة حيااااالربحيااااة لعشااااركا  العامعااااة فااااي قطاااااع 

حيث كاان هاؤلاء المنتجاين  % 1ارتفع  هوام  ربح المنتجين المحعيين الي و  %4لعمصدرين بنسبة 
نيااة تتبااع سياسااة وبيناا  الدراسااة ان شااركا  التصاانيع الألما والأكثاار حساسااية لعتقعبااا  بسااعر الصاارف

 .من غيرها من الشركا  الأوروبية اَ تسعير أكثر وضوح

 بعنوان:(,Rakesh, Sudharshan (2013 دراسة. 2
An Empirical relationship between exchange rates, interest rates and stock returns 

 ت العلاقة بين بعض متغيرات القتصاد الكلي وعوائد الأسهم ت
تمثل الهدف الرئيس لهذه الدراسة في التعرف ععى العلاقة بين بعض متغيرا  الاقتصاد الكعي  
 ومن جهة وعوائد الأسهم من جهة أخرى (دولار مقابل الروبية الهنديةوسعر صرف ال وعر الفائدةس)

 و1033 – 3661بسوق رأس المال بالهند وذلي خلال الفترة بالشركا  في  وتمثل مجتمع الدراسة
ب الأسالي لمعالجة الجانب النظري والتطبيقي مستخدمةَ  واتبع  الدراسة المنهج الوصفي التحعيعي
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لسببية بين المتغيرا  اختبار جرينجر لعسببية لتحديد اتجاه ا تم تطبيقحيث المختعفةو الاحصائية 
وخعص   ولتحقيق هدف الدراسة الرئيس   والتحقق من صحة الفرضيا  وصولاَ لتحعيل البياناوذلي 
 ية من جهةالدولار مقابل الروبية الهندسعار صرف وأ أسعار الفائدة وجود علاقة بين إلى الدراسة

وبين  الدراسة أن نتائجها مفيدة لعمستثمرين وصناع  والهندفي أسهم الشركا  المساهمة وعوائد 
اسعار  لعحد من الآثار السعبية لعتقعبا  في استراتيجيا  مناسبةو  القرار حيث يمكن بناء سياسا 

وأسعار الفائدة يمكن وأشار  الدراسة أن البيانا  التاريخية لأسعار الصرف  والصرف وسعر الفائدة
 .استخدامها في التنبؤ في تحركا  عوائد الأسهم

(Ramin cooper, Lee how, Mohamad hamzah, 2004)بعنوان: دراسة  .1   
Relationship between macroeconomic variables and stock market indices: 

cointegration evidence from stock exchange of singapore’s all-s sector indices  

تفي سنغافورة  سوق الأسهم ومؤشراتمتغيرات القتصاد الكلي  العلاقة بين  ت 
 وأسااااعار الفائاااادة)العلاقااااة بااااين متغياااارا  الاقتصاااااد الكعااااي التعاااارف ععااااى طبيعااااة  إلااااى الدراسااااة هااادف 

ا كماا وماان جهااة وعوائااد سااوق الأسااهم (عاارض النقااودو  وأسااعار صاارف العماالا و  ومسااتويا  الأسااعارو 
ومؤشارا   هدف  الدراسة التعرف ععى طبيعة علاقاا  التاوازن باين متغيارا  الاقتصااد الكعاي المختاارة

ومادى أثار هاذه المتغيارا  فاي الاساتثمار  ععى المدى طويال الأجالسوق الأوراق المالية في سنغافورة 
الفنااادق قطاااع و  وقطاااع العقااارا و  وقطاااع التموياالوشاامل مجتمااع الدراسااة كاال ماان  وفااي سااوق الأسااهم
 و1003–3686وذلااااي خاااالال الفتاااارة ماااانوباااااقي القطاعااااا  الاقتصااااادية الأخاااارى  ووقطاااااع الصااااناعة

الأسااااليب  لمعالجااة الجاناااب النظاااري والتطبيقااي مساااتخدمةَ  واتبعاا  الدراساااة الماانهج الوصااافي التحعيعاااي
ياارا  وتاام حيااث طٌبااق اختبااار جرينجاار لعسااببية لتحديااد اتجاااه السااببية بااين المتغ المختعفااةو  الاحصااائية

لتفسااير تااوازن العلاقااة بااين المتغياارا  فااي الماادى الطوياال  واسااتخدام طريقااة يوهانساان لعتكاماال المشااتري
 إلاى الدراساة خعصا و  وف الدراساةاهادألتحقياق    والتحقق من صحة الفرضايا  وصاولاَ لتحعيل البيانا

حياث كاان  ود الكعايومتغيارا  الاقتصاا وجاود علاقاة باين مؤشارا  ساوق الأوراق المالياة فاي سانغافورة
وجميع متغيرا  الاقتصاد الكعي فاي المادى  مؤشر قطاع العقارهناي علاقة ذا  دلالة احصائية بين 

وعاارض النقااود( لاام يكاان لهااا  وأسااعار الفائاادة)فااي حااين أن متغياارا  الاقتصاااد الكعااي  والقصااير والبعيااد
 .ويلتأثير ذو دلالة احصائية ععى مؤشرا  أسهم قطاع الفنادق وقطاع التم
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 بعنوان:(obeng and other, 2013) دراسة .2 

 An Econometric analysis of the relationship between Gdp growth rate and 

exchange rate in ghana 

  سعر الصرف في غاناو  تحليل العلاقة القتصادية بين معدل نمو الناتج المحلي الجمالي
التعاارف ععااى طبيعااة العلاقااة بااين معاادل نمااو الناااتج المحعااي  فاايالدراسااة  تمثاال الهاادف الاارئيس لهااذه

وذلااي خاالال الفتاارة الزمنيااة الممتاادة ماان  والاجمااالي ومعاادل أسااعار صاارف العماالا  المتداولااة فااي غانااا
لمعالجااة الجانااب النظااري والتطبيقااي  واتبعاا  الدراسااة الماانهج الوصاافي التحعيعااي و1031 إلااى 3680

  والتحقق من صحة الفرضيا  لتحعيل البيانا نماذج الانحدارا  من مستخدمة الأساليب الاحصائية 
وجود علاقاة طردياة ذا  دلالاة احصاائية  إلى وخعص  الدراسة ولتحقيق هدف الدراسة الرئيس وصولاَ 

سااعر صاارف العماالا  المتداولااة ماان جهااة ومعاادل نمااو الناااتج المحعااي الاجمااالي ماان جهااة  بااين معاادل
 أخااذ معاادل سااعر الصاارف بعااين الاعتباااري ععااى متخااذي القاارارا  وأوصاا  الدراسااة بانااه ينبغاا وأخاارى

بضرورة الشاروع وص  الدراسة أ كما ولبعيدوالعمل ععى استقرار السياسة المالية والنقدية ععى المدى ا
  .في أنشطة انتاجية من شأنها أن تزيد الصادرا  أكثر من الواردا  في غانا
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 -ة: السابقعلى الدراسات  التعقيب
استعراض الدراسا  السابقة العربية والأجنبية نجد أن هنااي اهتماام مان قبال البااحثين حاول  لخلامن 

أسااعار  تناولاا  الدراسااا  السااابقة موضااوع حيااث وموضااوعي أسااعار الصاارف والأداء المااالي لعشااركا 
ي قياس ذلي اعتمد  هذه الدراسا  فو  وععى المؤشرا  المالية والاقتصاديةوأثرها مخاطرها الصرف و 

الأثر ععى الأساليب ااحصائية المختعفاة مان النمااذج القياساية مثال نماوذج الانحادار الخطاي البسايط 
يلاحاااظ مااان و  واختباااار جرينجاااروالاختباااارا  المختعفاااة مثااال والانحااادار المتعااادد والمعاااادلا  الرياضاااية 

 والمعااد لهااذه الدراسااا وذلااي حسااب الهاادف بهااا البحااوث السااابقة تنااوع الأدوا  المسااتخدمة الدراسااا  و 
ويتبااين ماان الدراسااا  السااابقة أنهااا شاامع  العديااد ماان القطاعااا  الاقتصااادية التااي أجرياا  فااي أماااكن 

و ويلاحظ أن هذه الدراسا  قد اختعف  فيما منها قطاع الخدما  وقطاع البنوي مختعفة من دول العالم
لاف الأزمناة والمكاان التاي تما  فيهااو بينها حول النتاائج التاي تام التوصال إليهاا كنتيجاة طبيعياة لاخات

 .والقطاعا  المختعفة التي أجري  ععيها اختلاف طبيعة المشاريع إلى بااضافة
)أبو  و(1031)باعمارةو و(1031مثل دراسة )النجارو تتشابه الدراسة الحالية مع الدراسا  السابقةو 

 وربحية البنويل المؤثرة ععى انها تحاول تحديد العوام في (1031 )نوفل وآخرونو و(1006زعيترو
مع  وكما اتفق  الدراسة الحالية مع الدراسا  السابقة من حيث المنهج المتبع وهو المنهج الوصفي

ب هي الأقر ( 1031ووالمومني والسندس) و(,Rakesh, Sudharshan (2013ملاحظة أن دراسة 
 .الدراسة متغيرا  لعدراسة الحالية من حيث

  :يةالحالما يميز الدراسة 
من حيث تحديد العوامل المؤثرة ععى ربحية البنوي تعد الدراسة الحالية هي امتداد لعدراسا  السابقة 

والتي  المدرجة ببورصة فعسطين للاوراق الماليةيضم مجتمع الدراسة البنوي و  والعامعة في فعسطين
من عن الدراسا  السابقة تتميز هذه الدراسة كما  وجزءاَ هاماَ من الاقتصاد في فعسطين تشكل حالياَ 

صرف ععى الأداء المالي في بيئة تشهد شح ال أسعارتقعبا  أثر  تبحثكونها حيث الموضوع 
 .حول الموضوع لعدراسا  السابقة

وأثرها ععى  لباحثين ععى دراسة أسعار الصرف ومخاطرهاكذلي فان هذه الدراسة تساهم في حث ا
وكذلي دراسة المعايير الدولية  وفي فعسطين لماليوععى كفاءة السوق ا الشركا  ومستقبلأداء 

  في أسعار صرف  ثار التغيراالمتععق ب 13ر المحاسبي الدولي رقمالمرتبطة بها مثل المعيا
 .في فعسطين هذه المعايير جابيا  تطبيقبيان ايو و العملا  الأجنبية
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 الفصل الثاني

 أسعار الصرف

 الصرف المفاهيم الأساسية لأسعار :المبحث الأول

 الصرف أسعار أنظمةالنظام النقدي و  :نيالمبحث الثا

 المبحث الثالث: النظام النقدي والمصرفي في فلسطين
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 الفصل الثاني

 :مقدمة
إن التعامل بالعملا  الأجنبية مرتبط بشكل وثيق بعمعيا  الاستثمار والتمويل وبكافي نواحي الحياة 

ذلي ععى مستوى الأفراد أو الدول وععى جميع الفعاليا  المصرفية  الاقتصادية والمالية وسواء كان
ن تشابي العلاقا  الاقتصادية والنشاط التجاري بين و حيث أوالمالية مما جععه يحتل أهمية قصوى

دول العالم المختعفة والتي لكل منها عمعة وطنية مختعفة أدى إلى وجود ما يسمى بسعر الصرف 
اهتمام كبير من كافة المستثمرين والاقتصاديين ويحظى هذا الموضوع الأجنبي الذي أصبح محط 

إن تحديد سعر صرف عمعة  باهتمام كافة القطاعا  في الدول وحتى ععى مستوى الأفراد العاديين.
ما مقابل العملا  الأجنبية يعتمد ععى النظام السائد أو الأسس التي تتبناها الدولة في ذليو ععى 

مكن إهمال قوى الطعب والعرض ععى العمعة الذي يعتمد بدوره ععى الطعب الرغم من أنه لا ي
والعرض ععى السعع والخدما و وسعى الدول لتحقيق التوازن الحسابي في ميزان مدفوعاتهاو ولهذا 
الأمر عادة ما تعجأ الدول إلى تخفيض قيمة عمعتها الوطنية بالنسبة لععملا  الأجنبية من أجل رفع 

(. وقد أولى الباحثون أهمية كبيرة 1030)حسنو توفيق عبد الرحيمو يض وارداتها صادراتها وتخف
لتحديد مفهوم شامل لسعر الصرف والتي ت رجم  في وجود محاولا  عديدة تمثع  في تعدد 
النظريا  والمفاهيم لبعورة مفهوم حقيقي يساهم في تشخيص الواقع ويؤسس لنظريا  جديدة في 

را  المختعفة للاقتصاد وللأزما  الاقتصاديةو ومحاولة فهم الظاهرة التي الموضوعو ومفسراَ لعتغي
تتميز بالتشابي بين أهم العوامل التي تؤثر في أسعار الصرف. وقد عرف العالم عدة أنظمة 
لعصرفو كنظام سعر الصرف الثاب و ونظام الصرف المعوم أو الحرو وكان هدف كل هذه الأنظمة 

رف وتنمية وازدهار المبادلا  والتجارة الدولية. وقد تعدد  النظريا  الحفاظ ععى ثبا  سعر الص
و إن النظريا  التقعيدية ترجع تحديد سعر ة الدوليةو واتخذ  مقاييس مختعفةبتعدد الأنظمة النقدي

الصرف إلى الفارق في التضخم ومعدلا  الفائدة ووضعية ميزان المدفوعا و أما حديثاَ فهناي عوامل 
علام والتوقعا  السياسية والاقتصادية التي بإمكانها أن تؤثر بشكل أو ب خر في تحديد أخرى مثل الا

 (. 1006)شيبانيو  أسعار الصرف
 



-28- 
 

 المبحث الأول

 المفاهيم الأساسية لأسعار الصرف

  :مفهوم سعر الصرف :أولا 
هذا و  ون لعقيمةمخز كو  كوسيط لعتبادلو  يستخدم كمقياس لعقيمو  النقود هي كل شيء ي قبل قبولَا عاماَ 

تجري  التعريف يسري ععى الدول أو المناطق النقدية التي تتعامل بعمعة قانونية واحدة حيث
ن الدول نجد لكن عند التعامل بيو  الدائن اما بنقود معدنية أو بأوراق نقدية إلى المدفوعا  من المدين

 وأخرى عملا  إلى الوطنية ةلا بد من نظام يقوم بتحويل العمعو  أن هذه الألية تتوقف عن العمل
عة النقود التي وبذلي تثار مشكعة حساب قيمة التبادل ثم مشكعة دفع تعي القيمة أو بمعنى آخر مشك

دام عمعتها الوطنية حيث إن قيام التجارة بين الدول باستخ والنقود التي ي دفع بهاو  يحسب ععى أساسها
  .(11ص و13و ص1030 والغالبي) انما يترتب ععيها عامل اقتصادي جديد هو سعر الصرف

 فإحدى العمعتين تعتبر سععة وسعر الصرف هو سعر عمعة بعمعة أخرى أو نسبة مبادلة عمعتين
يعرف أيضا بأنه ذلي المعدل الذي يتم ععى أساسه تبادل عمعة و  والعمعة الأخرى تعتبر ثمن لهاو 

 .(310ص  و1030 و)بوخاريدولة ما ببقية عملا  دول العالم 

ذلي  وععى تعبير وسيط لعتبادل ومقياس لعقيمة فا  السابقةنا يرى الباحث أن اقتصار التعريومن ه
 .لاعتبارهما الوظيفتين الأساسيتين لعنقود

ناه عباارة عان أتعرياف موحاد لساعر الصارف ويعرفاه الباحاث  ناه لا يمكان الاتفااق ععاىأويرى الباحاث 
 ول وحاادة واحاادة ماان العمعااة الأجنبيااة أو العكااسعمعااة المحعيااة التااي تعااادالعاادد الوحاادا  النقديااة ماان 

الواجااب دفعهااا لعحصااول ععااى وحاادة واحاادة ماان  ماان العمعااة المحعيااة أنااه عاادد الوحاادا  النقديااةبمعنااى 
أي ثمن العمعة المحعية مقوماة فاي شاكل وحادا  مان العمعاة الأجنبياة وياتم تحدياد هاذا العمعة الأجنبية 

 .العملا الثمن بناءاَ ععى العرض والطعب في سوق 
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 أنواع أسعار الصرف  :ثانيا

 سعر الصرف الحقيقي  .1
ما تعد كمؤشرا  مناسبة لأسعار الصرف التوازنية أو لعقدرة التنافسية  ن المؤشرا  الحقيقية غالباَ إ

 إلى نه نسبة مستوى السعر العالمي لعسعع المتاجر بهاأيعرف سعر الصرف الحقيقي ععى و  والدولية
 ويربط سعر الصرف الحقيقي بين الأرقام القياسية للأسعارو ساَ بعمعة مشتركةالأسعار المحعية مقا

 :سمي وفق الصيغة الآتيةسعر الصرف الاو 
Re= Pd / epf 

 سعر الصرف الحقيقي : Reو تمثل 
E:  سعر الصرف الاسمي 

 Pdو Pf: الأجنبية ععى التواليو  الرقم القياسي للأسعار المحعية. 
سعر الصرف و  ضح وجود علاقة عكسية بين سعر الصرف الحقيقيو من الصيغة السابقة يت

كذلي وجود علاقة طردية بين سعر و  بين الرقم القياسي للأسعار الأجنبيةو  كذلي بينهو  الاسمي
 .(13ص و1030 والغالبي)الصرف الحقيقي مع الرقم القياسي للأسعار المحعية 

هو عبارة عن سعر الصرف  أن سعر الصرف الحقيقي( Menzie D. Chinn, 2006ويرى )
عدد الوحدا  من العمعة المحعية الاسمي المعدل بناء ععى المستوى العام للأسعار ويعرفه بأنه 

 .وبالتالي فانه يقيس القدرة ععى المنافسة واللازمة لشراء وحدة واحدة من العمعة الأجنبية

أنه القوة الشرائية النسبية  سعر الصرف الحقيقي بين عمعتين لبعدين ما ععى (1001 وقدي) يعرفو  
بصفة و  .حيث القوة الشرائية لعمعة تساوي مقعوب مستوى الأسعار في بعد هذه العمعة ولهاتين العمعتين

  :يكتب ععى الشكل التالي Jو Iعامة إن سعر الصرف الثنائي الحقيقي بين عمعتي البدلين 
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  :سميسعر الصرف الإ .1
يمكن أن و  وسعر عمعة أجنبية بدلالة وحدا  عمعة محعيةيعرف سعر الصرف الاسمي ععى أنه 

 أي سعر العمعة ويعكس هذا التعريف لحساب العمعة المحعية بدلالة وحدا  من العمعة الأجنبية
 .خدما  ما بين البعدينو  الذي لا يأخذ بعين الاعتبار قوتها الشرائية من سععو  الجاري

 وEنرمز له ب و  عمعة الأجنبية بدلالة الأسعار المحعيةفعند استخدام التعريف الأول نعبر عن سعر ال
دولارا  ) JD/$الدينار الأردني يرمز لعدد وحدا  الدولار مقابل الدينار ب و  فمثلا في حالة الدولار

 .Eالعكس بالضرب ب و  E يشمل تحويل الدولارا  لعدينار بالتقسيم ععىو  لعدينار الواحد
  .(1001 و)العباس رتفاع أو الانخفاضبالا يتغير سعر الصرف الاسمي يوميا

بأنه عبارة عن مقياس لقيمة عمعة إحدى البعدان التي يمكن تبادلها  (301ص و1001 وقدي)وعرفه
بيع العملا  حسب أسعار هذه العملا  بين و  يتم تبادل العملا  أو عمعيا  شراءو  وبقيمة بعد أخر

العرض ععيها في سوق و  ا تبعا لعطعبيتم تحديد سعر الصرف الاسمي لعمعة مو  بعضها البعضو
 العرضو  لهذا فانه يمكن لسعر الصرف أن يتغير تبعا لتغير الطعبو  والصرف في لحظة زمنية ما

فارتفاع سعر عمعة ما يؤشر ععى الامتياز بالنسبة لععملا   وبدلالة نظام الصرف المعتمد في البعدو 
 .الأخرى

 سعر الصرف الفعلي الحقيقي: .2
الصرف الفععي هو سعر اسمي لأنه عبارة عن متوسط لعدة أسعار صرف ثنائيةو الواقع أن سعر 

ومن أجل أن يكون هذا المؤشر ذا دلالة ملائمة ععى تنافسية البعد تجاه الخارج لا بد أن يخضع هذا 
. مع الأخذ بعين الاعتبار الاختلاف زالة أثر تغيرا  الأسعار النسبيةالمعدل الاسمي إلى التصحيح بإ

ص و 1001 قديو) المتوسط المرجح لمعدلا  التضخم الأجنبيةمعدل التضخم لدولة ما و بين 
306.) 



-31- 
 

( أن هذا المؤشر ي عرّف ععى أنه معدل صرف فععي اسمي مرجح 1031ويرى )ععيو وسميرو 
بالأسعار النسبية بين البعد المعني وأهم شركائه التجاريين. ومعدل الصرف الفععي الاسمي هو تطور 

ف البعد موضع الاعتبار مقابل عملا  أهم الشركاء التجاريين لهذا البعد. وأي تغير في سعر صر 
سعر صرف عمعة هذا البعد مقابل سعة ثابتة من العملا  خلال فترة زمنيةو لا تعكس القدرة التنافسية 

لعتنافسية  يقياَ لهذا البعد بالشكل الكامل إلا بعد إدخال الرقم القياسي للأسعار النسبية لتكون مؤشراَ حق
 . يالدولية لعبعد المعن

 :سعر الصرف الفعال الإسمي .1
إن هذا المؤشر يعطي إجابة لسؤال محدد هو: ما هي تأثيرا  حركا  سعر الصرف ععى قيمة  

سععة مختارة من العملا  مقارنة مع فترة أساس محددةو كما يعطي هذا المؤشر اشارة واضحة عن 
قطر المعني بعمعته المحعية من الصادرا  السععية لعفترة الجارية القيمة الاضافية لمتحصلا  ال

سمي هو نموذج س. ومن أهم تطويرا  سعر الصرف اابالمقارنة مع قيمة متحصلاته لفترة الأسا
 يسعر الصرف المتعدد وهو مؤشر اسمي يستخدم لحساب تغير سعر الصرف الفعال لقطر صناع

رف الذي ينتج عنه نفس التغير في ميزان التجارة لقطر معينو ويعرف بأنه التغير في سعر الص
هذا المؤشر يظهر في المدى المتوسط التأثير الصافي لتغيرا  لة و معين معبراَ عنه بالعمعة المعاد

 (.10- 16و ص1030الغالبيو سعر الصرف لبعد معين ععى ميزان تجارته )

  :سعر الصرف التوازني. 5
الذي يفترض أن سعر الصرف التوازني رقم ثاب  يتم تحديده باختيار و  ئيةيتبع قانون تعادل القوة الشرا

سنة أساس معينة تتمتع فيها الدولة بتوازن خارجي يتضمن عادة توازن أ قيمة موجبة لعحساب 
بناء ععى ذلي فإن قيمة سعر و  وأو ينطوي في الغالب ععى فائض في ميزان المدفوعا  والجاري

أي ارتفاع عن هذه و  ونة هي سعر الصرف الحقيقي التوازني لهذه الدولةالصرف الحقيقي في هذه الس
 .(366و ص 1001و)الصادق وآخرون القيمة يعد تقديراَ لععمعة بأععى من قيمتها الحقيقية

  :(لفوريا)أو  الصرف النقدي سعر. 2
مطبقين سعر  وإبرام عقد الصرف فور استلام العملا  يتمو  إذا كان تسعيم تعتبر عمعية الصرف نقداَ 

ساعة من  48غاية  إلى في الحقيقية قد تمتد فترة الصرف نقداَ و  والصرف السائد لحظة ابرام العقد
  .إبرام العقد
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لعوامل العرض والطعب في  اَ وفقصرف يتغير باستمرار خلال اليوم وتجدر ااشارة هنا أن سعر ال
لعمل ععى تنفيذ أوامرهم فيما يتععق او  يقوم وكلاء الصرف بإبلاغ زبائنهم بهذه الأسعارو  والسوق

  .(1006 و)طارق بإجراء عمعيا  الصرف

 :جلالصرف الآ عرس .1
ان السوق الآجل لععملا  يتيح لمنش   الأعمال إغلاق سعر الصرف ويطعق ععيه السعر الآجل 

(Forward Rateالذي بموجبه سيتم شراء العمعة أو بيعها في المستقبل ). ن وان العقد الآجل يعي
و بيعها من قبل منشأة الأعمال بعحظة زمنية محددة وبسعر أمقدارا من عمعة معينة سيتم شراؤها 

 .صرف محدد. والمصارف التجارية تقدم خدماتها لمنش   الأعمال التي ترغب بالعقود الآجعة
 هاومنش   الأعمال بشكل عام تستخدم السوق الآجل لتحويط التسديدا  المستقبعية التي تتوقع دفع

استلامها بالعمعة الأجنبية. وتتباين سيولة السوق الآجل ما بين العملا  أو 
   .(61وص1031)النعيميو

 النظريات المفسرة لأسعار الصرف :ثالثاا 
 :نظرية تعادل القوى الشرائية .1

تحديد سعر و  يقطع موضوع تعادل القوى الشرائية تح  مظعة الأدبيا  الحديثة لميزان المدفوعا 
الخبير الاقتصادي السويدي غوتساف كاسل  إلى ذ تنسب نظرية تعادل القوى الشرائيةإ والصرف

Gustav Cassel  لعدول الأوروبية تغيير قيمة عملاتها ينبغيذلي لتحديد كم و  وم 3610عام 
تعتبر هذه النظرية مزيجا من أعمال و  وأسعارها لمكافحة التضخم السائد بعد الحرب العالمية الأوليو 

تنص الصيغة و  و( wheathly Ricardo وthorntonالاقتصاديين بالقرن التاسع عشر ) الخبراء
العامة لمبدأ تعادل القوى الشرائية أنه يجب أن نكون قادرين ععى شراء نفس السععة من السعع في أي 

ص  و1007ترجمة حسنيو  وHalon وRonald McDonald) دولة مقابل نفس المقدار من العمعة
133). 
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  :م هذه النظرية على مجموعة من الفرضيات التي يمكن إدراجها فيما يليوتقو 
حيث يصبح سعر الصرف بينهما معتمدا ععى  ويفترض توفر حرية التبادل الخارجي بين دولتين .أ

 .ما يمكن أن تقتنيه من سعع وخدما  عمعة كل واحدة منهما في الداخل
عتين يتحدد عندما تتعادل القوة الشرائية ععى أن سعر التعادل بين عم Casselفكرة  كما تقوم .ب

هذا بعد القيام بتحويل العمعة و  ولعمعة كل دولة في سوقها الداخعية مع قوتها الشرائية في بعد آخر
 .المحقق لعتبادلو  المعنية لععمة البعد الآخر وفقا لسعر الصرف السائد

نقص  القوة الشرائية لنقده و  متفترض النظرية أنه في حالة ما اذا أصيب اقتصاد دولة ما بالتضخ .ج
 بونوة) نفس الشيء إذا ما ارتفع  الأسعارو  فان قيمة الدولة الثانية تنخفض أيضا بنفس النسبة

 .(1033 ورحيمةو 

 :المطلقة لنظرية تعادل القوة الشرائية الصيغة
ائية يتوقف ععى القوة الشر  ووفق هذه الصورة فان سعر صرف العمعة مقوما بوحدا  من عمعة أخرى

 –النسبة بين مؤشرا  الأسعار  بإيجادمنه يتحدد سعر الصرف و  وكل عمعة في بعدها ولععمعتين
يكون سعر صرف أي عمعتين يساوي النسبة بين و  وفي البعدان المختعفة –الأرقام القياسية للأسعار 

  .مؤشري الأسعار في بعدي العمعتين
 :الأجنبية من خلال المعادلة التاليةو  حعيةويمكن التعبير عن سعر الصرف بمؤشري الأسعار الم

 سعر الصرف = مؤشر الأسعار المحعية / مؤشر الأسعار الأجنبية 
أي أن  والخدما  في مختعف البعدانو  هي توحيد أسعار السععو  نتيجة أخرى إلى تؤدي هذه المعادلةو 

مستوى السعر و  عيةمقوما بالعمعة المح مستوى السعر المحعي يساوي ناتج سعر العمعة الأجنبية
 :تكون المعادلة كالآتيو  الأجنبي

 .(1001 و)محمدمؤشر الأسعار المحعية = سعر الصرف * مؤشر الأسعار الأجنبية 
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 :النسبية لنظرية تعادل القوة الشرائية الصيغة
تعادل القوة الشرائية بني  الصيغة النسبية ععى الفرضيا  نظرية الصيغة المطعقة ل ععى عكس

  :التالية
زالة العوائق التجارية التي تحد من  وار تكاليف النقلو حرية انتقال المععوما الأخذ بعين الاعتب وام

 .المحعية والأجنبية تكافؤ الأسعار معبرا عنها بالعمعتين
حيث يعمل  وخلال ادراج مؤشر التضخم بتحديد سعر الصرف التوازني منالنسبية  الصيغة واهتم 

توازن سعر فحسب النظرية يتحقق  ولغاء فروق التضخم في البعدينسعر الصرف الاسمي ععى إ
 عندما يتساوى معدل التغير في سعر الصرف مع معدل التغير في مستوى الأسعار. الصرف

 ويمكن التعبير بالمعادلة التالية  
Δlog Et = Δlog Pt – Δlog Pt * 

 التغير النسبي في سعر الصرف الاسمي  :Δlog Etحيث 
Δlog Pt – Δlog Pt *: جنبية لأسعار المحعية والأالفرق بين مستويا  ا وتعبر هذه الدالة عن  

ويتبين من المعادلة السابقة أن انخفاض نسبة سعر الصرف الاسمي يساوي فرق مستوى التضخم 
لذا تنطعق هذه الصيغة من مبدأ أن البعدان صاحبة معدلا   .بين البعد محل الدراسة والبعد الأجنبي

مقارنة بالدول المتعامعة معها تقبل بتدهور قيمة عمعتها مقابل عملا  هذه الدولو  والعالية التضخم
 .(1031 وععى) مما يؤثر ععى مبادلاتها التجارية

 :النتقادات الموجهة لنظرية تعادل القوة الشرائية
معين ثبا  مستويا  التبادل التجاري الخارجي في زمن و  افتراض النظرية حول ثبا  الأسعار .أ

 .(1034 وعائشة) يصبح شبح مستحيل خاصة في التضخم
خاصة مرونة الطعب و  هناي عناصر تؤثر في الميزان التجاري غير المستوى العام للأسعار .ب

بالنسبة و  الواردا  بالنسبة لعدخلو  كذلي مرونة الصادرا و  بالنسبة للأسعارو  بالنسبة لعدخل
 .(1031 وخضر) للأسعار
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وزان لأسعار الصرف في الصورة النسبية لعنظرية ومنه صعوبة اختيار فترة صعوبة تحديد فترة الت .ج
و محمد) الأساس التي يؤخذ فيها سعر الصرف لعمقارنة بما يحدث من تغيرا  لاحقة فيه

1001). 
ان نظرية تعادل القوة الشرائية تهمل تماما تحويل رؤوس الأموال خاصة لأغراض المضاربة في  .د

 .أن يتأثر بهذه التحويلا  حين أن سعر الصرف يمكن

أن نظرية تعادل القوة الشرائية ما هي إلا تعبير رياضي  (1001 ومحمد)ويتضح من ما قدمه 
ويتفق الباحث مع ما  ويوضح العلاقة بين أسعار السععة الواحدة وأسعار صرف العملا 

عوامل النقدية في حيث أن نظرية تعادل القوة الشرائية ركز  ععى العديد من ال (1031 و)خضرقدمه
تفسير سعر الصرف في حين تجاهع  عوامل أخرى قد يكون لها تأثير أكبر مثل مرونة الطعب 
 بالنسبة لعدخل وبالنسبة للأسعار وكذلي مرونة الصادرا  والواردا  بالنسبة لعدخل وبالنسبة للأسعار.

  :نظرية تعادل معدلت الفائدة .3
و وقد وضع في تصوره الهدف الذي تععبه 3611عام  كينز في كتابه قام بصياغة هذه النظرية

حركا  رؤوس الأموال في تحديد سعر الصرف فهي تربط تغيرا  سعر الصرف بتغيرا  معدلا  
 .(1030و)سمية الفائدة الموجودة في مختعف العملا 

رجية هذه النظرية ععى أسعار الفائدة في تفسير التغيرا  التي تحدث ععى مستوى القيمة الخا تعتمد
وكذا التباين في معدلا  الفائدة لعبعدين الذي يساوي أو يعكس معدل التدهور أو التحسن في  ولععمعة

حيث أن الزيادة في سعر الخصم في دولة ما من شانه أن  والعمعة اتجاه العمعة المقابعة أو الأخرى
و هذه الدولة قصد تنشيط حركة رؤوس الأموال نح إلى الزيادة مما يؤدي إلى يدفع بسعر الفائدة

زيادة  إلى يؤديمما  والأخرى دة المطبق هو أععى منه في الدولسعر الفائ باعتبار أن والاستثمار
سعر انخفاض  . ويحدث العكس عندالصرفمنه ارتفاع سعر و  الطعب الأجنبي ععى العمعة المحعية

 من العمعة الوطنية انخفاض سعر الفائدة المحعي ومنه زيادة العرض إلى بدورهإذ يؤدي  والخصم
 تقل بذلي القيمة الخارجية لععمعة المحعيةف وخروج رؤوس الأموال بحثا عن سعر الفائدة المرتفعو 
أن  إلى فإن نظرية تعادل معدلا  الفائدة تشير وبعبارة أخرى .ينعكس ذلي ععى ميزان المدفوعا و 
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يعكس فروق معدلا  الفائدة بين لعمعة أجنبية يجب أن معدل تأخير الاستلام ومعدل تأجيل التسعيم 
معدلا   ععى أساس تعادلبمعني أن أسعار الصرف الآجعة لععملا  الأجنبية تتغير وتعدل  البعدين
  .(1006 و)شيباني الفائدة

  :تقوم نظرية تعادل معدلت الفائدة على مجموعة من الفرضيات التالية
 .افتراض غياب تكاليف المبادلا  .3
تفترض هذه و  و(فلا توجد مراقبة لحركة رؤوس الأموال)لرؤوس الموال  افتراض الحركة التامة .1

 .النظرية عدم وجود أي مشوه لصفة السوق بأنها تامة
الأجنبية متماثعة و  افتراض قابعية الاحلال لرؤوس الأموال حيث تعتبر الأصول المعنية المحعية .1

 .(J. P.Allégret,1997,p132) تاريا الاستحقاقو  من حيث درجة المخاطرة

حيث أن اي تغير يطرأ ععى أسعار الفائدة السائدة في  (1006 وشيباني) ويتفق الباحث مع ما قدمه
ويضيف  سعر صرف عمعتي هاتين الدولتين. إلى دولتين بعد فترة زمنية معينة يمتد أثر هذا التغير

سوق صرف ب تفسر العلاقا  الموجودةالباحث أنه يتضح من نظرية تعادل معدلا  الفائدة أنها 
 .ة والأجنبيةالمحعيالعملا  

  :نظرية الأرصدة .2
خاصة التي تتبع نظام صرف و  وتقوم هذه النظرية ععى أساس أن سعر الصرف لعمعة لدولة ما

هذا  وبمعنى رصيداَ سالباَ  وفاذا حقق ميزان مدفوعاتها عجزاَ  .المرن يتحدد وفق حالة ميزان المدفوعا 
 ومما ينتج عنه انخفاضا في قيمتها الخارجية وضة من العمعة المحعيةيدل ععى زيادة الكميا  المعرو 

يستدل البعض ععى صحة هذه النظرية من و  .يحدث العكس عندما يحقق ميزان المدفوعا  فائضاَ و 
في كمية النقود بحيث أنه رغم الزيادة المعتبرة  وتجربة ألمانيا مع الماري خلال الحرب العالمية الأولي

لم تعرف قيمتها الخارجية و  فإن العمعة الألمانية لم تتأثر وارتفاعهاو  عة تداولهاسر و  المتداولة
 .(311ص  و1001قديو ) السبب في ذلي هو تعادل جانبي ميزان المدفوعا و  والانخفاض
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  :النظرية الكمية .1
ارتفاع  إلى إن المحتوى الأساسي لعنظرية الكمية يتعخص في أن الزيادة في كمية النقود تؤدي

 بالتالي نقص الصادرا و  انخفاض الطعب ععى السعع المحعية إلى لأسعار في الداخل مما يؤديا
زيادة الواردا  لأن سعر السعع الأجنبية يصبح أقل مقارنة بأسعار السعع المحعية بعد ارتفاع و 

 وة من أجل تسديد قيم الواردا زيادة الطعب ععى العملا  الأجنبي إلى أسعارهاو وهذا ما يؤدي
 .(118ص و1004وخعف) انخفاض الطعب ععى العملا  المحعية لتسديد قيم الصادرا و 

 انخفضا اناه اذا نقصا  كمياة النقاود المعروضاة و  (Dornbusch and Fischer,1980ويارى )
وترتفاااع تكااااليف مماااا ياااؤدي لارتفاعهاااا  الصاااادرا  تقااال تكااااليفأي  وفيحااادث العكاااس وسااارعة تاااداولها

زيادة  إلى زيادة الطعب ععى السعع والخدما  المحعية مما يؤدي منهو و هاالواردا  مما يؤدي لانخفاض
  .ارتفاع القيمة الخارجية لععمعة المحعيةالطعب ععى العمعة المحعية وبالتالي 

أن الزياااادا  المفرطاااة فاااي عااارض النقاااود تترتاااب عنهاااا مساااتويا  عالياااة مااان  (1001محمااادوويااارى )
وهاااو ماااا يتطعاااب تغييااار ساااعر  وخعفاااة أوضااااعاَ مختعفاااةم وتااانعكس ععاااى ميااازان المااادفوعا  والتضاااخم

 .الصرف تماشيا مع المستوى العام للأسعار الجديدة

 العوامل المؤثرة على أسعار الصرفرابعاا: 
التي تؤثر ععى  والمحددا  العديد من العواملهناي بالنظر للأحداث الاقتصادية والسياسية نجد أن 

أسعار ععى مما يؤدي بدوره إلى التأثير بالسوق  ملا وانخفاض الطعب والعرض ععى الع ارتفاع
العوامل الاقتصادية  :إلى قسمين وهما هذه العوامل تصنيف وبالتالي يمكنو صرفها ارتفاعاَ وانخفاضاَ 

 والعوامل غير الاقتصادية المؤثرة ععى سعر الصرف. والمؤثرة ععى سعر الصرف

 القتصادية المؤثرة على سعر الصرف  العوامل 
  :ية النقودكم .1

أن حركا  الأسعار تعكس  (الناتجو  تغيرا  الاسعارو  عرض النقد)يرى فريدمان في مقاله الشهير 
ان هناي علاقة وثيقة بين تغيرا  كمية النقود لوحدة و  وبشكل أساسي التغيرا  المهمة في كمية النقود

ة حصل فيها تغير اساسي يقول فريدمان أنه ليس هناي من حالو  وحركا  الأسعارو  واحدة من الناتج
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في كمية النقود بالنسبة لوحدة من الناتج دون أن ترافقه تغيرا  مهمة في مستوى الأسعار بنفس 
ععى حد معرفتي ليس هناي من مرة حدث  فيها تغيرا  مهمة في مستوى و  وبالعكسو  الاتجاه

قد و  وفي نفس الاتجاهصاحبها تغير جوهري في كمية النقود لوحدة واحدة من الناتج و  الأسعار الا
تغيرا  الأسعار هو و  ن ما يفسر صحة العلاقة بين كمية النقود لكل وحدة من الناتجأ إلى أشار

  :وجود عامعين هما
تضاعف حجم الانتاج فإن و  ففي حالة ثبا  كمية النقود مستقلاَ  التي تعد متغيراَ و  تغيرا  الانتاج .3

تععيعه لذلي هو هبوط كمية النقود بالنسبة و  ريباَ الانخفاض بمقدار النصف تق إلى الأسعار ستميل
 .لوحدة من الناتج

 .دخولهم إلى تغيرا  كمية النقود التي يرغب الأفراد الاحتفاظ بها نسبة .1

 للإبقاءالسكان و  معدل نمو الانتاجو  يري فريدمان ضرورة التناسب بين معدل نمو كمية النقود الكعيةو 
تزايد كمية و  ومما تقدم يتضح أن الافراط في الاصدار النقدي وععى استقرار ععى استقرار الأسعار

قل قدرة ععى منافسة سعع أبالتالي جعل سعع الدولة المعنية و  ارتفاع مستوى الأسعار إلى النقود تؤدي
يقابل ذلي زيادة في الطعب و  انخفاض الصادرا و  مما يتسبب في زيادة الاستيرادا  والدول الأخرى

انخفاض في الطعب ععى العمعة المحعية مما ينتج عنها ارتفاع في اسعار و  لععى عملا  تعي الدو 
  .(61ص و63ص  و1030والغالبي) صرف العملا  الأجنبية

 

  :سعار الفائدةأ .1
فانخفاض أسعار الفائدة مع توفر الفرص  وتؤثر أسعار الفائدة في أسعار الصرف بشكل غير مباشر

مما ينشط  ودة الطعب ععى رؤوس الأموال بهدف الاستثمارزيا إلى يؤدي و الأمر الذيالاستثمارية
في حال ارتفاع و  .تحسن قيمة العمعة الوطنية تجاه العملا  الأخرى إلى يؤديو  الاقتصاد الوطني

ينتج عن ذلي انخفاض النمو و  اسعار الفائدة يضعف التوجه للاقتراض من قبل المستثمرين
 .(1033 وضاءا إ) وطنية تجاه العملا  الأخرىينعكس ذلي ععى قيمة العمعة الو  الاقتصادي

ععى  وcوالدولة  Bسيدفع المستثمرين من الدولة  Aذ أن الزيادة في سعر الفائدة الحقيقي في الدولة إ
هذه و  Aمقترضين في الدولة  إلى اقراض عملاتهم المحعيةو  A زيادة الطعب ععى عمعة الدولة
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اما  وCعمعة و  B بالنسبة لعمعة Aقيمة العمعة رفع  إلى التحركا  في رأس المال سوف تؤدي
 انخفاض أسعار الفائدة المحعية سيكون أثره معاكساَ لما ذكر أعلاه.

أسعار الفائدة  إلى ولا تقتصر التغيرا  في أسعار الفائدة ععى الأسعار المحعية فحسب بل تمتد
فان المستثمرين في الأصول  cلة الدو و  Bفعندما ترتفع أسعار الفائدة الحقيقية في الدولة  والأجنبية

ليحققوا المزايا التي أتيح  لهم  وCالعمعة و  Bبالعمعة  Aالمالية قصيرة الأجل سوف يستبدلون العمعة 
 .بتحسن فرصة الكسب في هذه الأسواق

يزيد عرض و  رتفاع أسعار الفائدة الحقيقية في الخارج يزيد الطعب ععى العملا  الأجنبيةاععيه فو 
سعار الفائدة أعنه انخفاض قيمتها بالنسبة لعملا  الدول الأخرى التي ارتفع  لديها  أينشو  Aالعمعة 
 .نتيجة مغايرة تماماَ  إلى سعار الفائدة الحقيقية يؤدىأنخفاض ابالعكس فو  الحقيقية

 
 أثرها ععى سعر الصرف و  ( يوضح تغيرا  سعر الفائدة3الشكل رقم )

 
تدفق  إلى فانه سيقود وBمقابل نظيره في الدولة  Aالدولة  حيث أنه اذا ارتفع سعر الفائدة في

فينتقل منحى  Aبالتالي زيادة الطعب ععى العمعة و  Aالدولة  إلى Bالاستثمارا  المالية من الدولة 
نتيجة لعتفاو  بين أسعار الفائدة بين الدولتين فإن بعض و  D2D2 إلى  D1D1الطعب من 
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 S1S1فينتقل منحنى العرض من  Bن الاستثمار في الدولة سيعزفون ع Aالمستثمرين من الدولة 
 .(66ص  و61و ص 1030والغالبي) S2S2 إلى

لعفرص الاستثمارية  ويرى الباحث أن معدلا  الفائدة ينعكس أثرها المرتفع ععى بعد ما بكونها جاذباَ 
معدلا  هكذا تكون و  بذلي يدفع أسعار الصرف نحو الانخفاض.و  من قبل المستثمرين الأجانبو

 .الفائدة وأسعار الصرف ععى علاقة عكسية
 

 :معدلت التضخم .2

فععى سبيل المثال أذا كان  معدلا   وعمعة أي دولة عب التضخم دور هام وبارز في تقدير قيمةيع

زيادة الصادرا   إلى ذليسيؤدي  ومن معدلا  التضخم لدى دول العالم التضخم في الهند أقل نسبيا

 الهندية وذلي لشراء السعع الهندية Rupeeلتالي زيادة الطعب ععى عمعة وانخفاض الواردا  وبا

معدل التضخم من انخفاض لذلي يمكن اعتبار  وارتفاع قيمة الروبية الهندية إلى والذي بدوره سيؤدي

 .(Pareshkumar J. Patel1, 2014) العوامل المحددة لقيمة عمعة أي دولة

عد من العوامل المؤثرة ععى سعر الصرف فارتفاع معدلاته أن التضخم ي (1033وويرى )عبد القادر

بالتالي تدهور سعر صرفها مما يدل و  انخفاض القوة الشرائية لععمعة المحعية إلى في الداخل يؤدي

  .ععى أهمية المستوى العام في الأسعار في التأثير ععى أسعار الصرف

معدل التضخم المحعي أععى من ( أنه عندما يكون 1030ويرى ) حسنو توفيق عبد الرحيمو 

معدلا  التضخم في الدول الأجنبية أي " أن أسعار السعع والخدما  في الدولة المحعية أكبر من 

أسعارها في الدولة الأجنبية " ينشأ عن ذلي زيادة الطعب ععى الواردا  الذي يمثل زيادة الطعب ععى 

رها من ناحية ومن ناحية أخرى انخفاض العمعة الأجنبية وانخفاض عرضها وبالتالي ارتفاع أسعا
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الصادرا  بسبب ارتفاع الأسعار المحعية مما يعني انخفاض الطعب ععى العمعة المحعية وزيادة في 

 عرضها مما يترتب ععيه انخفاض في سعر صرفها مقابل العمعة الأخرى. 

باقي الدول يسئ من التضخم في دولة معينة بالمقارنة مع  أن ارتفاع معدلا ومن هنا يمكن القول 

الوضع التنافسي لهذه الدولة حيث يعمل ععى زيادة حجم الواردا  وزيادة الطعب ععى العمعة الأجنبية 

لأغراض الاستيراد وبالتالي ارتفاع قيمة العمعة الأجنبية مقابل انخفاض حجم الصادرا  وتدهور قيمة 

  .العمعة المحعية
 

  :ميزان المدفوعات .1

لدولة هو الذي نستطيع من خلاله تحديد العوامل المؤثرة في عرض العمعة ان ميزان مدفوعا  ا
حيث إن الايرادا  في ميزان المدفوعا  تمثل طعبا ععى العمعة الوطنية أي  والطعب ععيهاو  الوطنية

أما جانب  وزيادة الطعب ععى العمعة الوطنية إلى فالصادرا  مثلا تؤدي وعرض لععملا  الأجنبية
 .ثل عرضاَ لععمعة الوطنية أي طعياَ لععملا  الأجنبيةالمدفوعا  فيم

و من هنا فإن أي فائض في ميزان المدفوعا  لعدولة والناتج عن زيادة قيمة الصادرا  ععى قيمة 
مما  وزيادة طعب العمعة الوطنية ععى المعروض منها في سوق الصرف الأجنبي إلى الواردا  يؤدي

كما أن أي عجز في ميزان المدفوعا  لعدولة  .عمعة الوطنيةارتفاع سعر صرف ال إلى يؤدي بدوره
زيادة عرض العمعة الوطنية  إلى يؤدي وناتج عن زيادة قيمة الواردا  ععى قيمة الصادرا ال

-187ص و1031 و)الخطيب وديابا من ثم انخفاض في سعر صرفهو  والطعب ععيها وانخفاض
188).  
  والواردا  سعر الصرف يؤثر ععى اتجاه الصادرا أن (Brahmasrene, 2002)أثبت  دراسة وقد 

العلاقة  (Ng Yuen-Ling, Har Wai-Mun,2008دراسة)كما أثبت   وتجاريميزان الالومن ثم ععى 
  والميزان التجاري في ماليزيا.بين سعر الصرف الحقيقي 
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 :عجز الموازنة الحكومية والسياسة المالية .5

فالسياسة المالية المقيدة تحقق فائض  والتأثير ععى سعر الصرف لىإ تميل السياسة المالية في الدولة
الذي يؤدي لانخفاض النشاط الاقتصادي مما  وفي الموازنة لأنها تعمل ععى تخفيض الطعب الكعي

وهذا كعه يؤدي  ويؤدي لانخفاض الواردا  وزيادة الصادرا  ويتجه الحساب الجاري لتحقيق فائض
 .ة المحعية مقابل انخفاض سعر الصرف الأجنبيلرفع قيمة سعر الصرف لععمع

كما أن هذه السياسة تؤدي لانخفاض أسعار الفائدة الحقيقية في تعي الدولة الأمر الذي يؤدي لخروج 
وهذا يزيد من عرض عمعتها وانخفاض سعر صرفها  والتدفقا  الرأسمالية لعحصول ععى عائد أكبر

اسة التوسعية فإنها تشجع الطعب الكعي بما فيه الطعب أم السي ومقابل ارتفاع سعر الصرف الأجنبي
ويرتفع سعر الفائدة  وععى الواردا  وتحقيق عجز في الميزان الجاري وستزيد من الاقتراض الحكومي

اما الضرائب فيكون لها رد فعل مختعف حسب الهدف  والحقيقي مما يحقق فائض في الميزان الجاري
ولكن أثرها  وهدف معالجة التضخم فإنها تخفض سعر الصرففاذا كان ال والمرجو منها تحقيقه

سيكون عكسيا لو فرض  الضرائب ععى رؤوس الأموال الداخعة فإنها ستشكل قيدا ععيها مما يؤدي 
  .(11ص  و1031 وخضر)لرفع سعر الصرف 

حيث أثبت  ويرى الباحث أن عجز الموازنة الحكومية له تأثير ععى سعر الصرف 
 ععى سعر صرف العمعة سعبيتأثير له ن العجز بالموازنة الحكومية أ (Apergis,1998)ةدراس

 .المحعية
 
 لعوامل غير القتصادية المؤثر على سعر الصرفا: 
 :الإشاعات والأخبار .1

إذ انها تعمل  ووهي تعد من المؤثرا  السريعة ععى سعر الصرف بغض النظر عن درجة صحتها 
وضعها  إلى ثم ما تعبث أن تعود قيمة العمعة وة قصيرةععى رفع أو تخفيض سعر صرف العمعة لمد

حيث أن سرعة تأثر سعر الصرف بتعي الاشاعا  يعتمد  والطبيعي بعد زوال أثر الاشاعة أو الخبر
  .(11ص  و1031 وخضر) تجاوب قوى السوق تبعا لاستجابا  المتعامعين فيه
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 :والحصار الحروبو  الضطرابات .3
الخارجية من العوامل المؤثرة ععى سعر و  حالا  الحروب الداخعيةو  الاضطرابا  السياسية تعد

حيث تؤثر ععى أوضاع التجارة والصناعة والزراعة والمال التي من شأنها ان تغير الطعب  والصرف
حيث يزداد الانفاق ععى المجالا  العسكرية  وبالتالي تغير سعر الصرفو  ععى الصرف الأجنبي

الخاصة و  ا  الاستثمارية بسبب التدمير او تعطيل المرافق العامةوالامنية وتنخفض كفاءة الوحد
فضلا عن الانخفاض في الصادرا  وغيرها من التأثيرا  المباشرة وغير المباشرة والتي تؤدي في 

في مثل هذه الظروف تسيطر الحكومة ععى موارد و  وفقدان الثقة بعمعة البعد المعني إلى مجمعها
 .(81ص و83ص و1030 والغالبي) ماله لخدمة الحربالصرف الأجنبي وتقيد استع

قطاع غزةو ووقف البنوي الحصار ااسرائيعي النقدي المفروض ععى ( أن 1007ويرى )مقدادو 
ااسرائيعية التعامل مع البنوي في قطاع غزةو أدى إلى وجود أزمة سيولة في قطاع غزة. قد تتكرر 

 فعسطيني.في كل لحظة تريد فيها إسرائيل حصار الشعب ال
فقد عمد  إسرائيل إلى منع الحركة الحرة لنقل السيولة بين البنوي العامعة في غزة وفروعها أو 
إدارتها العامعة في الضفة الغربية أو فروع البنوي الاسرائيعيةو واستمر هذا المنع بصورة متفاوتة 

كل الاسرائيعي و ومن خلال تذبذب واضح بالقرارا  التي شمع  الشي2662و 2668خلالي عامي 
والدولار الأمريكي والدينار الأردني وهي العملا  الثلاث المتداولة في قطاع غزةو واتبع  السعطا  
ااسرائيعية سياسا  متفرقة بالنسبة لهذه العملا  حيث منع  الشيكل أحياناَ وسمح  في حالا  

مما أدى إلى خعق  ياناَ أخرى.نادرة بإدخال كميا  ضئيعة من الدولار الأمريكي والدينار الأردني أح
مشكعة تمثع  في وجود فجوة بين أسعار الصرف في البنوي وأسعار الصرف في السوق السوداء 

   (.   2676ولدى الصرافين )غانمو محمد مصطفىو وجابرو ابراهيم سالمو 
 

 :أوضاعهمو  خبرة المتعاملين في أسواق الصرف .2
في ضوء مهاراتهم وخبراتهم بالسوق وأحواله بتحديد اتجاه  يقوم المتعامعون في سوق العملا  الأجنبية

الاسعار واتخاذ قراراتهم بشأنها وتحديد ما اذا كان من الضروري تعديعها او ابقاءها ععى ما هي 
فضلَا عن ان اسعار  وبمهاراتهمو  بناءاَ ععيه فإن الأسعار تتأثر بخبرة هؤلاء المتعامعينو  وععيه
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اوضية لعمتعامعين والاساليب المستخدمة لتنفيذ عمعياتهم المختعفة كما تتأثر الصرف تتأثر بالقوة التف
بحجم التزاماتهم القائمة فإن كان  كبيرة سيتطعب اقناعهم بالتزاما  اضافية تغير جذري في السعر 

 .(81ص  و1030و)الغالبي عةالعكس يحدث ان كان  قعيو  ليغريهم بزيادة حجمها
 

أن  حيث( 1007وما قدمه )مقدادو   (81ص و83ص و1030 والغالبي) يتفق الباحث مع ما قدمه
لأن ذلي يقعل من الشي المحيط  وةبيئة سياسية مستقر عن بعدان تتمتع ب المستثمرون الأجانب يبحثون

 تأثير سعبي ععى الاقتصاد والحصار للاضطرابا  السياسية والحروبباستثماراتهمو وغالباَ ما يكون 
. كما يتفق الباحث مع وره إلى تذبذب أسعار صرف العملا  وعدم استقرارهامما يؤدي بد بشكل عام

أن خبرة ومهارة المتعامعين ومعرفتهم بالسوق وقدرتهم ععى  حيث (81ص  و1030وما قدمه)الغالبي
توقع اتجاه الأسعار بالسوق يعتبر عامل ذو أثر كبير حيث يتخذ هؤلاء المتعامعون قراراتهم في تحديد 

الأسعار ععى ضوء تحعيلاتهم لاتجاها  الأسعار ويؤثر ما يتخذونه من قرارا  ععى عروضهم من 
  .تطورا  الأسعار بالسوق بوجه عام
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نيالمبحث الثا  

 الصرفأسعار  أنظمةالنظام النقدي و 

 مقدمة:
السائدة  سياسيةالطبيعة التطورا  الاقتصادية و  في دولة معينةعنظام النقدي التطور التاريخي لعكس ي

وذلي  خلال تطورها بعدة مراحل مر  الدوليةالأنظمة النقدية أن  ويشير التاريا الاقتصادي إلى .افيه
بدأ  بنظام الذهب مروراَ بنظام النقد الورقي الالزامي ونظام سعر وفقاَ لعسياسة النقدية لعدولو حيث 

 الصرف الثاب  وصولَا إلى نظام سعر الصرف الحر. 

  :النقدي ومراحل تطوره النظام :أولا 
في الغالب وفقا لقاعدتها النقدية ففي نظام الذهب يكون الذهب هو النقد  يتم تصنيف النظم النقدية

وأما في حال ارتكاز القاعدة  ووتعرف وحدة التحاسب بوزن معين من الذهب من عيار معين والنهائي
ين من الذهب كما تعرف في الوق  النقدية ععى الذهب والفضة فإن وحدة التحاسب تعرف بوزن مع

نفسه بوزن معين من الفضة وتتعهد الحكومة بصرف العملا  الأخرى في النظام النقدي مقابل ذهب 
أو فضة حسبما يفضل حائزوها. ومع ذلي لا يكفي لتحديد نوع النظام النقدي معرفة القاعدة النقدية 

الآخرين العذان يحددان مع القاعدة النقدية  التي يرتكز ععيها النظام بل لا بد من معرفة العنصرين
فقد تتحد القاعدة النقدية في أكثر من نظام ولكن قد يباين بينها  وماهية النظم النقدية المختعفة

  .(3و ص1031)أبو الفتوحو  اختلاف العنصرين الآخرين
 
  :(النظام المعدني)قاعدة النقد السلعية  

 وبمعنى نظام المعدن الواحد أو نظام المعدنين وعادن أو نوعينترتبط وحدة النقد بنوع واحد من الم
 .وسيتم الحديث هنا عن نظام المعدن الواحد
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  :نظام المسكوكات الذهبية .1
بين وزن معين و  الشرط الأساسي لهذا النظام هو تحديد نسبة ثابتة بين وحدة النقود الأساسية لعدولة

وحدة )يكون هنالي علاقة بين الوحدة النقدية الأساسية ووفق هذا النظام  ومن عيار معين من الذهب
ذا كان الأصل أن النقود الأساسية المتداولة هي نقود ذهبية فإن ذلي لا  ووبين الذهب (التحاسب وام

يمنع من وجود أنواع أخرى من العملا  المساعدة المصنوعة من معادن منخفضة القيمة أو أوراق 
 .(13ص و1003 ونجيب وأخرون) جارية الصغيرةالبنكنو  تسهيلَا لعمعاملا  الت

 :كالتاليضرورة توفر مجموعة من الشروط لععمل بهذا النظام وهي  (13صو1031 والنعيمي)ويرى 
وذلي لضمان تعادل سعر  (استيرادا وتصديرا)ضرورة توفير الحرية الكامعة لدخول الذهب وخروجه  أ.

 .ق الداخعيةالذهب في الأسواق الخارجية مع سعره في الأسوا
 .ن تتمتع كافة العملا  والمسكوكا  الذهبية بقوة الابراء العام لكافة الديونأ ب.
و عملا  ذهبية أمسكوكا   إلى وجوب توفر الحرية الكامعة لتحويل العملا  الوطنية الأخرى ج.

 .وبالعكس عن طريق سعر ثاب  ومحدد
لي بسبب الصعوبا  التي رافق  تطبيقه من وذ وقد تم استبدال هذا النظام بنظام السبائي الذهبية

 .جراء التزايد الكبير في حجم التعاملا  التجارية والمالية ععى الصعيدين المحعي والدولي
 

  :نظام السبائك الذهبية  .3
 نتيجة لخوف الدول من عدم توفر رصيد كاف من الذهب لحاجة المعاملا  التجارية في الداخل

الاقتصادي وقصور موارد الدول المختعفة من معدن الذهب ورغبة  الخارج خاصة بعد نمو النشاطو 
فقد نشأ  الحاجة  والحكوما  المختعفة في الاحتفاظ برصيد الذهب لأغراض المعاملا  الخارجية

وبالتالي اشترط  الدول حرية تحويل البنكنو  أو أنواع العملا   وللاقتصاد في استخدام الذهب
وذلي حتى تمنع عامة  ومة الذهب ولكن في حدود لا تقل عن قدر معينما يعادلها بقي إلى المختعفة

ما  إلى لذلي قام  الدولة بتحويل وحدة النقد الأساسية .الأفراد من ااقبال ععى طعبا  التحويل هذه
ومنها  (أوقية 400)يعادلها من سبائي ذهبية والتي قد لا يقل وزن الواحدة منها عن حد أدني قدره 

  .(1006 ورزق) ام السبائي الذهبيةأطعق ععيه نظ
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وفي ظل هذه القاعدة اختف  النقود الذهبية وحل محعها  (148ص  و1033عبد القادرو )ويري 
ويقوم البني المركزي بني الاصدار بإصدار تعي  والنقود الورقية االزامية المغطية بالكامل بالذهب

ويكون ذلي البني مستعداَ  ونوني المحدد لهاذهب بالسعر القا إلى العمعة الورقية ويتعهد بتحويعها
وفي هذه الحالة يكون استخدام الذهب قاصراَ ععى  ولشراء كل ما يقدم له من ذهب طبقاَ لهذا السعر

استيراد و  ولكن يجب أن يكون للأفراد في ظل هذا النظام حرية تصدير وتسوية المعاملا  الخارجية
 الذهب.

ي أد  لاستبدال نظام المسكوكا  بنظام السبائي الذهبية هو ويرى الباحث أن أهم الأسباب الت
 .محدودية عرض الذهب مما يحد من النشاط الاقتصادي

 

 :نظام الصرف بالذهب .2

وانما ترتبط به  ويتميز هذا النظام في أن وحدة النقد الأساسية لدولة ما لا تتحدد مباشرة بالذهب
بتة مع وحدة النقد الأساسية لدولة أخرى تسير ععى بطريقة غير مباشرة عن طريق ارتباطها بنسبة ثا

إلا أن ما يعاب ععيه هو تأثر الدولة ذا  العمعة التابعة بالأزما  الاقتصادية التي  ونظام الذهب
لا تكون  (المتبوعةو  التابعة)جانب علاقة الدولتين  إلى هذا وتتعرض لها الدولة ذا  العمعة المتبوعة

و 1003)نجيب وأخرونو  وسياسيةنما أيضا علاقة تبعية اقتصادية او  علاقة تبعية نقدية فقط
 (.11ص

تم اعتماد هذا الشكل من أشكال قاعدة الذهب في مؤتمر جنوة عام  انه (1031 وعمار)ويرى 
إذ يعتمد ععى ربط عمعة بعد ما بالذهب من خلال ربط هذه العمعة بعمعة بعد آخر يسير وفق  3611

 إلى مسكوكا  او سبائي تحول إلى عملا  المحعية التي يمكن تحويعهابمعني أن ال وقاعدة الذهب
ذهب ععى أساس علاقة ثابتة شريطة أن يحتفظ البعد التابع  إلى عملا  أجنبية قابعة بدورها لعتحويل

  :بعملا  البعد المتبوع كغطاء لععمعة في التداول حيث تقوم هذه القاعدة ععى الشروط التالية
 معدن نفيس إلى ب  لععمعة المحعية مقابل عمعة أجنبية قابعة لعتحويلتحديد سعر صرف ثا. 
  التزام السعطا  النقدية بيع وشراء حوالا  العمعة الأجنبية بذلي السعر الثاب. 
 لىو  منع فرض قيود ععى تحويل العمعة من  .الخارج ام
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أي تدهور  إلى لتبعيةبهذا النظام يؤدي با الارتباط الوثيق بين العمعتينأن ومن هنا يرى الباحث 
 الدولة الأخرى المتبوعة إلى التي تسير ععى قاعدة الذهب ينتقل يحصل في قيمة عمعة الدولة التابعة

 .بما يضر بالنشاط الاقتصادي للأخيرة

 :نظام المعدنين 
وفي ظل هذا النظام  .وهو احد النظم النقدية التي يتم فيها استخدام معدنين معا كنظام نقدي واحد

ولعمحافظة  .دد الوحدة النقدية الوطنية ععى أساس وزن ثاب  بالنسبة لمعدنين كالذهب والفضةتتح
من الضروري توفر نفس الشروط الخاصة  وععى علاقة ثابتة بين وحدة النقد وقيمة كل من المعدنين

 .(11ص و1031 والنعيمي) دن الواحد او المسكوكا  الذهبيةبنظام المع
 

  :لزامينظام النقد الورقي الإ 
مقابل وضع المعدن النفيس في خزائن  وكان الأفراد يقبعون الشهادا  الورقية التي تصدرها البنوي

ثقتهم في قدرتهم ععى استيفاء مقابعها من المعدن النفيس متى  إلى البني حيث كان قبولهم مستنداَ 
إلا أنه بانتشار  وياريابمعنى أن قبول الأفراد بهذه الشهادا  إنما يتم اخت .طعبوا ذلي من البني

ولذلي أصبح  واستخدامها في التعامل تدخل القانون اجبار الأفراد ععى قبولها باعتبارها نقود متداولة
 وذهب أو فضة إلى كما أنها لم تعد قابعة لعتحويل .لها قوة إبراء غير محددة من الناحية القانونية

آخر لم يعد هناي علاقة بين وحدة النقود الورقية وبمعنى  وأن قوتها غير مرتبطة بهما إلى بااضافة
إلا أن هذا لا يحول دون أن يكون الذهب جزءَ  .وبين ما كان  تساويه من ذهب في ظل نظام الذهب

  .(18ص و1003 ونجيب وآخرون) من الغطاء النقدي
كز  ( أن من أهم الانتقادا  التي أثير  ععى هذا النظام فقد تر 11و ص1031ويرى )النعيميو 

ععى جانبين هما: أن القاعدة المذكورة لا تكفل تحقيق الاستقرار في أسعار صرف العمعة بشكل آلي 
في اصدار النقود كما هو الحال في قاعدة الذهب. واحتمالية افراط الحكوما  أو السعطا  النقدية 

السعطة لعتغير  كون ذلي يمثل قراراَ سياسياَ لا يرتبط بقيود كمية وانما يعتمد ععى مدى مراعاة
 الحاصل في القوة الشرائية لعنقودو الأمر الذي يتطعب درجة عالية من الكفاءة والحكمة. 
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بحاجة الدولة  أن هذا النظام هو نظام غير مقيد حيث يرتبط اصدار النقود فيه يمكن القولومن هنا 
الشرائية لعنقود الورقية كما أن القوة  ولعنقود وليس بحجم ما تمعكه الدولة من ذهب او معادن نفيسة

 .دون قيود كميةدار الكميا  المطعوبة منها غير ثابتة طالما بإمكان الحكومة إص
 

 أنظمة أسعار الصرف :ثانياا 

  :نظام الصرف الثابت .1
يمكن تعريفه ععى أنه النظام الذي يتم فيه ربط عمعة وطنية ما بعمعة صعبة أخرى أو سعة عملا  

 .ولار واليوروصعبة بمعدل صرف ثاب  كالد
  :يتميز نظام الصرف الثابت بمجموعة من الخصائص التالية

 عملا  صعبة  إلى السعطا  النقدية هي التي تحدد معدل الصرف الثاب  لتحويل العمعة الوطنية
يكون تحديد هذا المعدل بصفة دقيقة أو تقريبية لا تتعدى هام  تعويم مقدر باتفاقية و  وأجنبية
  .نقدية

   البني المركزي ععيه أن يتدخل مباشرة في سوق  وقيمة العمعة فوق الحدود المسموح بهااذا تغير
كما يمكنه أن يتدخل  والصرف ببيع أو شراء عمعته من أجل توقيف ارتفاع قيمتها أو انخفاضها

 .بطريقة غير مباشرة بواسطة سعر الفائدة فيما يخص رؤوس الأموال الأجنبية

 والنقدياة أو عادم رغبتهاا فاي الادفاع عان المقابال الثابا  لعمعتهاا الوطنياةفي حالاة عادم قادرة الساعطا  
ععيها تعديل هذه القيمة بإجراء تخفايض أو رفاع قيماة العمعاة الوطنياة مقابال العمعاة الأجنبياة المرتبطاة 

  .(1006 وطارق) ابه
 

 : ما يليابت من أهم الأسباب التي تدفع الدول لتباع نظام الصرف الث أن (3112العباس، )يرى و 

 الذي يؤثر ععى القرارا  و  وعدم اليقين المرتبط بتقعبا  أسعار الصرفو  تخفيض المخاطرة
 .الانتاجو  الاقتصادية مثل الاستثمار

 تقعبا  أسعار الصرف تؤثر ععى الواردا و  وأسعار الصرف المرنة ليس  بدون مشاكل 
 .سعبية فةالصادرا  بصو 
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  لتحقيق التوازن في الميزان التجاري حتى في ظل أسعار يمكن تعديل أسعار الصرف الحقيقية
نفس غرض تغيير أسعار  إلى بالتالي نصلو  .ذلي بتغيير الأسعار النسبيةو  الصرف الثابتة

 .الصرف الاسمية
 .أسعار الصرف الثابتة تضع قيودا ععى البنوي المركزية لعتأثير سعباَ ععى مجريا  الاقتصاد   

وقد لا  وملا ديد من المصاعب الفنية التي تعيق تحقيق الربط بسعة عأن هناي الع ويرى الباحث 
أكد من القيمة يجد المستثمرين الأجانب أسعوب الربط مناسبا لأنه سيعمل ععى زيادة مستوى عدم الت

لاقتصادية دون لذا يتوجب اختيار عمعة الربط بناء ععى المصعحة ا والمستقبعية لعمعة البعد الرابط
يف الباحث أن ويض وأي دولة وتعتبر عمعية اختيار العمعة المناسبة أهم هذه المصاعب التحيز لعمعة

 الأنظمة الثابتة من أهم الأنظمة المستخدمة في مكافحة التضخم.
 
  :(المعوم)م الصرف المرن انظ .3

أن التعويم يتم وفق قرار من البنك المركزي حسب أنواع  (160ص و1031 والخطيب ودياب)يرى
 :لتاليةالتعويم ا

التعويم النقي )الحر(: يعتبر التعويم نقياَ إذا لم يتدخل البني المركزي مطعقا في أسواق الصرف  .أ
 .لتدعيم سعر صرف العمعة الوطنية عند مستوى معين

نقي )المدار(: عندما يتدخل البني المركزي لمنع التقعبا  في سعر الصرف عند الالتعويم غير  .ب
 .حدود معينة

تحدد سعر الصرف في هذا النظام طبقا لشروط الطعب والعرض في السوق ويتبع هذا ي :التعويم الحر
ويكون  وكما أن هناي بعض الدول النامية تقوم بتطبيقه وهي في تزايد والنظام أغعب الدول المتقدمة

التعويم حرا إذا لم تتدخل السعطا  النقدية في السوق لتدعيم عمعتها الوطنية ويتأثر سعر الصرف 
 بالتقعبا  حسب التوقعا  والحاجيا  المختعفة لعمتعامعين في السوق. الحر

ويعتبر التعويم ظاهرة دولية لأن أغعب الدول الصناعية التي تنتهج هذه السياسة تشكل معامعتها 
 .ثلاثة أرباع حجم التجارة الدولية
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حتفاظ بأسعار صرف ومن أهم مزايا هذا النظام تتمثل في تحرير البنوي المركزية من إلزامها بالا
وبهذا أصبح البني المركزي يعرض النقود  وعملاتها ضمن الهام  الذي حدده صندوق النقد الدولي

دون الاخذ بعين الاعتبار سعر الصرفو كما أن هذه السياسة حرر  السعطا  النقدية من القيود 
ق الأهداف الداخعيةو من أجل تحقيالتي فرضها توزان ميزان المدفوعا  ععى السياسة التي تتبعها 

 ومساوئ هذا النظام تتمثل في عدم استقرار أسعار الصرف وحالة عد التأكد فيما يخص المستقبل
 .(1031 و)هجيرة

يعمل ععى زيادة قابعية سعر الصرف لعتكيف باستمرار مع  )الحر(نقيويرى الباحث أن التعويم ال
هم الأنظمة أ أحد النظام المعوم يعتبر ويضيف الباحث أن والتغيرا  المفاجئة في العرض والطعب

  التي تناسب البيئة الاقتصادية التي تتميز بالتغيرا  المتسارعة والمفاجئة.
 

  :)التعويم المدار( الصرف الوسيطسعر  مانظ .2
وفيه يتم تثبي  سعر صرف العمعة الوطنية مقابل العملا  الأجنبية مع السماح لها بالتذبذب 

وبالتالي فإن هذا النظام يتوسط النظامين الثاب   ود معينة في كلا الاتجاهينانخفاضا وارتفاعا بحدو 
عدم  إلى ولا يسمح بالتذبذب بشكل كبير بما يؤدي ووالحر فهو لا يمتاز بالجمود كما في الأول

 .(1008و)مطر استقرار حجم التجارة الوطنية كما في الثاني
تحافظ هذه الأنظمة ععى حيث  والأكثر تداولاهي  صبح أ النظم الوسيطةأن  (1031 وعمار) ويرى

لوسيطة ان نظم الصرف مقارنة مع أنظمة الصرف الثابتةو كما أدرجة من المرونة في سعر الصرف 
تساامح لسااعر الصاارف الثاباا  أن يعاادل التغياارا  المؤقتااة فااي الأسااعار النساابية والمحافظااة ععااى درجااة 

معادل التضاخم المحعاى بالمقارناة ماع تطبياق نظاام تحقياق اساتقرار نسابي فاي و و من الاساتقلال النقادي
 .الصرف الثاب  حتى اذا كان  وضعية التضخم غير مستقرة ععى مستوى اقتصاديا  الدولة الشريكة

هاو نظاام بناي اسارائيل الاذي يتبعاه فاي النظاام النقادي أن خير مثال ععى ذلاي  (1031خضرو)ويرى 
ييار ساعر الصارف ولكان ضامن حادين معيناين سعر صرف الشيكلو حياث أناه يعطاي مروناة تاماة لتغ

من قبل البني المركزيو حيث لا تتدخل الحكومة أو السعطا  المختصة إلا إذا تجااوز ساعر الصارف 
 حيث يتم تحديد مستوى سعر الصرف المرغوب فيه ثم تحدد الحدود الععيا والدنيا. وأحد هذين الحدين
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مختعفة من  الأنظمة الوسيطة ععى درجا  حيث تحتوى (1031عمارو ) يتفق الباحث مع ما قدمه
تكون لديه قدرة أكبر ويرى الباحث أن البني المركزي في ظل هذا النظام و المرونة في سعر الصرف

 .ععى التحكم بأسعار الصرف
نه لا يوجد نظام صرف معين متبع في فعسطين وذلي لغياب أحد أهم إف وبالنظر لعحالة الفعسطينية

ن سعطة النقد الفعسطينية لا تستطيع التحكم بأسعار إلذلي ف (العمعة الوطنية)ية أدوا  السياسة النقد
 .صرف هذه العملا  الدول المصدرة لها بأسعارصرف العملا  المتداولة حيث تتحكم 

 

 ثالثاا: الأبعاد القتصادية لختيار نظام سعر الصرف 
مرن لكن عموماَ يعتمد اختيار نظام جابة كامعة لمدى أفضعية نظام الصرف الثاب  أو الإتوجد  لا

  الخصائص الهيكعية للاقتصاد محل الدراسة.و  سعر الصرف ععى الأهداف الاقتصادية
ان طبيعة الصدمة التي يتعرض لها الاقتصاد تحدد ماهية النظام الواجب اتباعه في تحديد سعر 

سعار الصرف المرنة في حيث أن المدافعين الأوائل عن نظام الصرف العائم أكدوا دور أ والصرف
عزل آثار الصدما  الاسمية في تعديل ميزان المدفوعا  وتثبي  الأسعار المحعية وبالتالي عندما 

  .تكون أسعار الصرف مرنة فإنها تكون فعالة في عزل الصدما  الخارجية
رتفاع سعر الصرف الثاب  وذلي لا مةءملالعتجارة الخارجية كعما زاد   كلما زاد انفتاح القتصاد

بالمقابل فإن  وأنه يتم توجيه الصدمة النقدية نحو الخارج إلى إضافة .تكاليف تعديل سعر الصرف
 وخارجيةو  انفتاح الاقتصاد يسمح لتعديل سعر الصرف بتثبي  الانتاج مقابل صدما  حقيقية داخعية

 .(1001 والعباس) وبالتالي فإن درجة الانفتاح لا تحدد طبيعة نظام الصرف
فيما يتععق بقياس حركة رؤوس الأموال وتحديد تكامل الأسواق المالية فان  :الأسواق المالية تكامل

عرض النقود يستخدم كمقياس لتكامل الأسواق  إلى نسبة الموجودا  الأجنبية لدى البنوي التجارية
 إلى فةدرجة تكامل عالية مع الأسواق العالمية إضا إلى المالية حيث أن ارتفاع هذه النسبة تشير

 إلى وفي إطار حركة رؤوس الأموال تععب قابعية العمعة وحرية أكثر في حركة رؤوس الأموال
فالدول التي تواجه صعوبا  في قابعية عمعتها لعتحويل لن تكون أسواقها المالية  والتحويل دوراَ بارزاَ 

 .محط أنظار البنوي التجارية العالمية
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ن حركة رؤوس الأموال وسعر صرف العمعة المحعية من ويمكن ملاحظة أن هناي ارتباط وثيق بي
فالارتفاع في الطعب الخارجي ععى  وخلال فعالية سعر الصرف في التصحيح واستقرار الاقتصاد

فيما  (العمعة المحعية المصاحب بسياسة نقدية توسعية )أي انخفاض سعر الفائدة وزيادة عرض النقد
وخلاصة  وتدفق رؤوس الأموال إلى الأجنبي فإنه سيؤديإذا تقاطع مع الانخفاض في سعر الفائدة 

كما  وإنه كعما زاد  حرية حركة رؤوس الأموال زاد  صعوبة الاحتفاظ بنظم صرف ثابتة القول
التكامل في السوق المالي داخل البعد المعني أصبح  إمكانية تطبيق نظم و  زاد  درجة التطور

 .(366و ص368ص و1033أمينو) الصرف المرنة أكثر وروداَ 
: إن سياسة سعر الصرف يمكن أن تععب دوراَ فعالَا في درجة اتساق السياسات القتصادية الكلية

برامج الاستقرار والتصحيح الهيكعيو إذا كان  جزاء منسجما مع استراتيجية السياسة الاقتصادية 
 .(34و ص31 و ص1001)الصادق وآخرونو  الكعية في المدى القصير والطويل والأدوا  المتاحة

عندما يكون هيكل التجارة الخارجية يتكون من أكثر من عمعة أجنبية فإن التغير  :الشركاء التجاريين
من خلال العملا  الكبرى سيعمل ععى تعديل الميزان التجاري بالعمعة المحعية  وفي أسعار الصرف

من خلال اختيار ويتم تخفيض هذه الآثار  ونتيجة صعود بعض العملا  وانخفاض بعضها الآخر
لتثبي  العمعة  وتعكس العلاقا  التجارية مع الشركاء التجاريين الرئيسيين وسعة عملا  مناسبة

لذا فتحعيل عوائد الاقتصاد الوطني من العملا  الأجنبية يععب دوراَ بارزاَ في اختيار  والوطنية بها
ن فإنه يكون من مصعحة الدولة فعندما تكون معظم عوائد البعد مقومة بعمعة بعد معي ونظام الصرف

فطالما أن معظم التدفقا  النقدية الداخعية لعدولة و أن تقوم بتثبي  عمعتها بعمعة هذا الشريي التجاري
هذه العمعة يعني المحافظة ععى سعر صرف ثاب  بين العمعة  إلى تكون بعمعة واحدة فإن التثبي 

ل بدوره ععى تقعيل مخاطر عدم التأكد التي وسعر الصرف الثاب  سيعم والوطنية وعمعة الارتكاز
 واستقرار أكبر في حجم التدفقا  النقدية الداخعة إلى تصاحب المعاملا  التجارية الدولية مما يقود

 .(1033وأمين) ولا شي أن هذا الاستقرار بسعة مرجحة بعملا  الشركاء التجاريين الرئيسيين

عندما يكون معدل التضخم مرتفع فإن نظم  :مياختلاف معدل التضخم المحلى عن المعدل العال
الصرف الثابتة تزيد من القدرة ععى ضبط معدلا  التضخم وتضفي المصداقية ععى برامج تحقيق 

 (.60و ص1008)بربورو  الاستقرار الاقتصادي
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 ثالثالمبحث ال
 المصرفي في فلسطينلنظام النقدي و ا

 
 ين:لنظام النقدي في فلسطل التطور التاريخي :أولا 

 فترة تداول العملة المصرية:  
العيرة الذهبية رغم قعة وجودها مع بداية الانتداب البريطاني استخدم الفعسطينيون العمعة المصرية و 

وتوقف التعامل بالعيرة التركية الذهبيةو كما  -ععفقر الذي حلْ بالبلاد الخاضعة لعسيطرة العثمانية ا
 .3638لفعسطين عام الانتداب البريطانياتها بعد اكتمال توقف التداول بالعمعة التركية بكل فئ

 3/1/3613وقد نظم  اادارة المدنية البريطانية في فعسطين أمر العملا  في بلاغ عام بتاريا  
 ع دّ فيه فقط النقد المصري ذهباَ أو ورقاَ أو فضة أو نيكلَا عمعة قانونية تستخدم في فعسطينو

 قر  مصري. 67.1يزية وتساوي العيرة الذهبية اانكع

  (:1912 – 1931)فترة تداول العملة الفلسطينية  
البريطاني أن الوق  مناسب لتأسيس نظام نقد خاص  نتدابرأ  سعطا  الا 3614وفي عام 

ي نقد فعسطيني والخطة المناسبة لذليو صبفعسطين؛ فشكل المندوب السامي لجنة لدراسة إمكانية 
صارف أجنبيةو وثلاثة من موظفي الحكومةو وثلاثة من اليهود مديرين لم 4وكان  العجنة تضم 

تختارهم المنظمة الصهيونيةو واثنين من العرب تعينهم الحكومة. وقد لاقى هذا ااجراء اعتراضاَ 
 30/6/3616بتاريا  11/607عربياَ لكن دون جدوى؛ فقد سن المندوب السامي قانوناَ يحمل الرقم 

ن لمجعس النقد الفعسطيني الذي عينه وزير المستعمرا  ومنحه سعطة منح الصفة الشرعية في فعسطي
إصدار النقود نيابة عن حكومة فعسطينو وتحدد  طبيعة النقد الفعسطيني في المرسوم الصادر في 

والذي أععن بعده وزير المستعمرا  أنه سيستبدل النقد المصري بالنقد الفعسطيني الذي  3/1/3617
ثلاثة اانكعيزية والعربية والعبريةو وأن النقد سيضرب في لندن. وكان  قيمة سيكتب ععيه بالعغا  ال

الموقع الالكتروني لمركز )قرشاَ مصرياَ  67.1الجنيه الفعسطيني تعادل ليرة ذهبية إنكعيزية؛ أي 
 .المععوما  الوطني الفعسطيني(
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استبدال الأوراق النقدية وكان الاحتياطي الذي يدعم النقد الفعسطيني المتداول يتألف من حصيعة 
الدخل الذي وفرته استثمارا  مجعس النقد وكان معظمها سندا   إلى والمسكوكا  المصريةو إضافة

 .الحكومة البريطانية

أما النقود الفلسطينية التي أصدرها مجلس النقد الفلسطيني أثناء النتداب البريطاني فكانت على 
  :نوعين

  :مسكوكات معدنية .1
السكة المعكية في لندنو وحافظ  ععى أشكالها طوال عهد الانتدابو ولم يتغير فيها  ضرب  في دار

سوى تاريا الضرب أو تركيب الخعيطة المعدنية. وكان  آخر مجموعة نقود صك  في لندن عام 
. وكان  ععى ثلاثة 3647فعسطين بسبب صدور قرار التقسيم عام  إلى و لكنها لم ترسل3647

 .فضيةو  كعيةنيو برونزية :أنواع
 :أوراقاا نقدية . 3

 1مل( أو نصف جنيهو وجنيه واحدو و500طبع  هذه الأوراق في لندنو وكان  من الفئا  التالية)
جنيه؛ أشكالها ونظام الكتابة ععيها واحد تقريباَ في  300جنيهو و 10جنيها و و 30جنيها و و

ا  الثلاث )العربيةو العبريةو الانجعيزية( جميع الفئا ؛ فقد كتب ععى الجنيه الورقي الفعسطيني بالعغ
)إن ورق النقد نقد قانوني لدفع أي مبعغ كان(و وععى الوجه الأول من جهة اليسار رسم قبة الصخرة؛ 
وبالمقابل ععى اليمين شكل دائري مزخرف من الجوانبو وععى الوجه الخعفي لعجنيه زخرفة فيها 

 .تحتها كتب باانكعيزية "جنيه فعسطيني واحدثلاث دوائرو في الوسطى منها قععة القدس و 
عندما صدر قرار  11/1/3648واستمر  النقود الفعسطينية تدور في فعي النقد ااسترليني حتى  

الدفاع المالي اانجعيزي" "بخروج فعسطين من منطقة ااسترلينيو وقام  بريطانيا بفرض قيود قانون 
راو ومنع  خروجها منها. وقد بعغ  هذه الأموال الفعسطينية ععى الأموال الفعسطينية الموجودة بإنجعت

 76معيون جنيه ععى هيئة سندا  لتغطية النقد وحوالي  14معيون جنيه إنجعيزي منها  310المجمدة 
معيون جنيه أرصدة بنكيةو وقد جمدتها تح  عنوان "الأرصدة ااسترلينية"و وهي في الحقيقة حق من 

 .(المععوما  الوطني الفعسطينيموقع الالكتروني لمركز ال) حقوق الشعب الفعسطيني
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  (1921-1912)الأردنية –الإدارة المصرية فترة: 
وكان قطاع غزة منفصلَا من الناحية القانونية والادارية  وغزة تح  إدارة الحكومة المصرية كان قطاع

 وعاشور) السائدة رية هيالمالية المصوالأنظمة  وكان  العمعة المصرية متداولة والقوانين عن مصرو
 .(43و ص1007

 وكان  العملا  المتداولة فترة الحكم المصري: 
العيرة الذهبية المصريةو النقد الورقي المصريو المسكوكا  الفضية والنيكعية المصريةو العيرة الذهبية 

 .(34و ص1007عودةو ) الانجعيزية
رية ععى قطاع غزةو والقوا  الأردنية ععى م وسيطرة القوا  المص 3648عند قيام دولة إسرائيل عام 

الضفة الغربية تم استبدال النقد الموجود لدى الفعسطينيين بالنقد الأردني في الضفة الغربية بعد عام 
 .(6و ص1001لبدو )3613والنقد المصري في قطاع غزة عام  3610

نظمة الأردنيةو أصبح  خاضعة لعقوانين والأ ( أن الضفة الغربية18و ص1007ويرى )عاشورو 
وكان الدينار الأردني هو العمعة الرسمية المتداولةو وقد خضع  المصارف العامعة في الضفة الغربية 
شراف المصرف المركزي الأردني مع ملاحظة أن المصارف التي عمع  في الضفة الغربية  لرقابة وام

 في حقيقة الأمر كان  فروع لمصارف تتواجد مركزها الرئيسية في عمان. 

 ( 1992 – 1921فترة الحتلال السرائيلي): 
فقد سمح  سعطا  الاحتلال الاسرائيعي منذ  وبالنسبة لاستخدام النقود وتداولها في المناطق المحتعة

العمعة ااسرائيعية )العيرة ثم الشيكل فيما بعد(  إلى إضافة وبدايتها باستمرار التداول بالدينار الأردني
الموافقة ععى إعادة فتح بني القاهرة عمان وسمح له  3686وتم في عام  .التي اعتبر  سند قانوني

بالتعامل بالدينار الأردني والشيكل ااسرائيعي معاَ تح  إشراف كلَا من البني المركزي الأردني 
وباشتراي  وبالأسعار الرسمية العمعة الاسرائيعية إلى وقد سمح بتحويل الدينار الأردني ووااسرائيعي
مما خعق  وويتم تعديل سعر الصرف كعما دعا التغير في قيمة العمعتين لذلي ولنقد الدوليصندوق ا

أما في قطاع غزة فقد أععن و حيث أصبح هناي عمعتان لعتداول وطابعاَ مميزاَ في المناطق المحتعة
السند وبذلي بقي  العمعة ااسرائيعية  ووتم سحبه بالتدرج من التداول وعدم قانونية الجنيه المصري
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مع السماح لعسكان بحيازة العمعة المصرية لغرض اايفاء بعمعيا   والقانوني الوحيد في قطاع غزة
لبني  3683وسمح عام  والمواطنين المرتبطة باادارة المصرية حتى بعد مجيء الاحتلال ااسرائيعي

لاسرائيعي لعضفة فعسطين المحدود باستئناف أعماله المصرفية كأول مصرف فعسطيني منذ الاحتلال ا
وبذلي ظع  العمعة الاسرائيعية هي عمعة  ومع اقتصار تعامعه بالشيكل الاسرائيعي والغربية وقطاع غزة

بالرغم من تداول الفعسطينيين  ومما جعل قطاع غزة أقل استقلالَا من الضفة الغربية والتبادل الرسمية
 و)نصر الله ي من خلال الصرافينفي القطاع لعدينار الأردني والجنيه المصري بشكل غبر رسم

1000). 
إن المراحل التي مر بها سعر صرف النقد ااسرائيعي وانخفاضه بشكل كبير أثر ععى جل الاقتصاد 

حيث ان هذا التخفيض لسعر صرف الشيكل  والفعسطيني وععى المواطنين في الاراضي الفعسطينية
أساسية كالقمح والسكر والارز وبنفس النسبة  رفع أسعار الواردا  التي هي بغالبها سععاَ  إلى يؤدى

وفي ظل عدم تعويض العامعين الذين  والتي اتخفض بها سعر صرف الشيكل وربما بنسبة أكبر
أما من ناحية تأثير انخفاض سعر  وفان ذلي ادى لخفض أجرهم الحقيقي ويتقاضون أجورهم بالشيكل

ولكن إجراءا  الاحتلال تحرم  صرف الشيكل ععى التصدير فالمفروض أن يحفز الصادرا 
أما الأثر الأهم كان في انخفاض القوة  والاقتصاد الفعسطيني من الاستفادة من ذلي الانخفاض

  والبطالة ومستوى المعيشة بشكل عام وععى المدخرا  وععى الانتاج القومي والشرائية ععى الدخل
 .(71ص  و1031 وخضر)

 1991السلطة الوطنية الفلسطينية  فترة:  
نص  المادة الرابعة من برتوكول باريس الاقتصادي ععى انشاء سعطة نقدية تتمتع بصلاحيا  

وبناء ععيه أصدر رئيس  وومسؤوليا  لتنظيم وتنفيذ السياسا  المالية في الاراضي الفعسطينية
 و( بتشكيل سعطة النقد الفعسطينية3664( لسنة )384السعطة الوطنية الفعسطينية المرسوم رقم )

( لتنظيم عمل سعطة النقد 3667( لسنة )1فيما بعد صادق ععى قانون سعطة النقد الفعسطينية رقم )و 
حيث نص القانون ععى مهام سعطة النقد ومسؤولياتها في تنظيم الأنشطة المصرفية والاحتفاظ 

ونص بروتوكول  وباحتياطي السعطة الفعسطينية من ذهب وعملا  أجنبية وتوفير السيولة لعمصارف



-58- 
 

باريس ععى أن الشيكل الاسرائيعي سيظل واحدا من العملا  المتداولة في المناطق الفعسطينية 
وبالرغم من أن البرتوكول ينص ععى  وإلا أنه فععياَ  .وسيستخدم كوسيعة لعدفع في الأراضي الفعسطينية

بتوفير الشيكل  لم يعتزم الجانب الاسرائيعي وأن الشيكل عمعة قابعة لعتداول في المناطق الفعسطينية
حيث قام  البنوي الاسرائيعية بقطع علاقاتها مع فروع البنوي في غزة  ولعمصارف العامعة في غزة

كما قام  السعطا  الاسرائيعية بفرض تعقيدا   و1007بعد إعلان قطاع غزة كيان معادي في عام 
في عمعة الشيكل في  قطاع غزة مما أدى لنقص حاد إلى عديدة ععى نقل الأموال من الضفة الغربية

  .غزة
نص  الفقرة العاشرة من المادة الخاصة بسعطة النقد  ووبخصوص امكانية اصدار عمعة فعسطينية

امكانية اصدار عمعة فعسطينية متفق ععيها. واكد   JECععى قيام الجانبين البحث من خلال " 
أن قرار اصدار عمعة  1/33/1033مجعس الوزراء بتاريا  إلى سعطة النقد في الكتاب الذي ارسعته

يتععق ب ليا   JECوالتنسيق الوحيد المطعوب من قبل ال  وفعسطينية هو قرار فعسطيني وطني
 "JEC" حيث أن  .تخفيض حجم الشيكل في السوق المحعى لكونه عمعة متداولة بالسوق الفعسطيني

 معالجة المشاكل المتععقة بههي لجنة اقتصادية فعسطينية اسرائيعية مشتركة متابعة تنفيذ البرتوكول و 
 .(11ص – 13ص و1031 والشعيبي)

سعطة النقد تستطيع تبديل فوائضها من الشواكل ااسرائيعية الناتجة عن  أن (1001 ولبد)ويرى 
تدفقا  ميزان المدفوعا  واستبدالها بالعملا  الأجنبية عن طريق بني إسرائيل وبأسعاره السائدة 

في  (المتفق ععيه)بتبديل أكثر من خمس الفائض النصف سنوي المحقق  حينهو ولا يقوم بني إسرائيل
شهر واحدو وتستطيع سعطة النقد وبشكل غير مقيد بيع القطع الأجنبي لبني إسرائيل مع احتفاظها 

أما استخدام الأدوا  النقدية الأخرىو فقد قيد  الترتيبا  النقدية في بحق إعادة شراء ما تم بيعه. 
تخدامها عن طريق إجبار سعطة النقد بإتباع احتياطا  إجبارية ععى الشيكل اتفاق باريس اس

ااسرائيعي مماثعة لتعي الموجودة في بني إسرائيلو أي أن أداة الاحتياطي ااجباري ععى الشيكل في 
وبالنسبة للاحتياطي ااجباري ععى الدينار فقد أجبر سعطة النقد أن تتبنى نفس  يد بني إسرائيل.

عبني الأردني المركزي خشية من الآثار التي قد تترتب عن تغير النسب سواء كان بالزيادة أو النسب ل
 النقصان.
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الاسرائيعي تكاد أن تكون شبه نظام النقدي في فعسطين لعنظام النقدي ال تبعية ومن هنا يمكن القول
وععى  ون جهةكامعةو حيث أصبح التداول بالعمعة الاسرائيعية يسيطر ععى السوق الفعسطيني م

استيراد المواد الخام من اسرائيل فأصبح لزاماَ التداول أن التجارة الخارجية من جهة أخرى خاصة 
  بعمعة الشيكل.

 

 :غياب العملة الوطنية
حيث كان الدينار الأردني خلال  ومنذ ما يزيد ععى نصف قرن وفعسطين لا تمتعي عمعة خاصة بها

وبعد أن وقع  الأراضي الفعسطينية في قبضة  .لتداول الرسميةعمعة ا 3667الفترة التي سبق  عام 
جانب الدينار الأردني  إلى أصبح الشيكل ااسرائيعي الجديدثم  و3667الاحتلال ااسرائيعي في العام 

 31وحتى بعد التوقيع ععى اتفاق السلام المرحعي مع الجانب ااسرائيعي في  .عمعتي التداول الرسمية
بموجب اتفاق  ووتأسيس سعطة النقد الفعسطينية والسعطة الوطنية الفعسطينية يءومج و3661أيعول 

جراء تأجيل  ولم تمتعي فعسطين عمعتها الوطنية و3664نيسان  16باريس الاقتصادي الموقع في 
 و)عطا الله مرحعة مفاوضا  الحل النهائي إلى النظر في موضوع العمعة الفعسطينية المستقعة

 (.3ص و1034
( أن عدم إصدار العمعة الوطنية الفعسطينية يكعف خزينة السعطة الفعسطينية  1031)خضرو ويرى 

 %31.7معيون دولارو ويكعف الايرادا  العامة الفعسطينية حوالي  2822.46و 2116.84ما بين 
 من إجمالي الايرادا  العامة والمنح.

 
 

  :همية العملة الوطنيةأ
 (Seigniorageطاع العام من خلال ما يعرف بعائد الاصدار )تسهم العمعة الوطنية في تمويل الق

مام الحكومة اصدار سندا  أتاحة المجال إ إلى إضافة وو اايرادا  المتأتية من صي العمعةأ
كما تتيح العمعة  ووأذونا  خزينة بالعمعة المحعية لمساعدتها ععى معالجة وتمويل عجز الموازنة

 ود لتحقيق الاستقرار النقدي والمحافظة ععى استقرار الاسعار المحعيةالوطنية المجال أمام سعطة النق
كما تسهم العمعة الوطنية في حماية النظام المصرفي بشكل خاص والاقتصاد بشكل عام من العرض 
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خصوصاَ مخاطر أسعار الصرف الناتجة عن التعامل في النظام المالي متعدد  ولععديد من المخاطر
بااضافة لذلي تتيح العمعة الوطنية إمكانية  وياَ في الاقتصاد الفعسطينيالعملا  المستخدم حال

جانب أدوا  السياسة المالية لمعالجة الاختلالا  التي يعاني  إلى استخدام أدوا  السياسة النقدية
 (.1و ص1034 وعطا الله) منها الاقتصاد الفعسطيني

 والدولار الأمريكي الشيكل ااسرائيعيو  دنيويرى الباحث ان اعتماد فعسطين ععى عمعة الدينار الار 
لعدول  السياسا  النقديةراضي الفعسطينية تعتمد ععى ن الأأيدل ععى  ووطنيةالعمعة الفي ظل غياب 

سرائيلو  الأردنالمصدرة لهذه العملا   هو بمثابة غياب كما يرى الباحث أن غياب العمعة الوطنية  وام
والتأثير ععى  ععى التحكمالسعطة الفعسطينية قدرة يعني عدم ية ما دوا  السياسة النقدحد أهم ألأ

تتباين معدلا  التضخم بشكل لا تستطيع سعطة النقد بالتالي و  والعملا  المتداولة صرفأسعار 
انه في ظل الاوضاع الاقتصادية والسياسية غير  ويضيف الباحثو الفعسطينية التحكم والسيطرة ععيه

 .صدار عمعة وطنيةإن يجعل من الصعب امكانية ا فعسطيالمستقرة التي تشهده
 المصرفي في فلسطين جهازالتطور التاريخي لل :ثانياا 

اتسم التطور التاريخي لعجهاز المصرفي في فعسطين في البداية بالضعف والتشوه في هيكعه ونشاطه 
سطيني تعاقب ععى الاقتصاد الفع ونتيجة الظروف والمتغيرا  السياسية التي مر  بها فعسطين

م خاضع لحكم الدولة 3637م حيث كان في عام 3648والقطاع المصرفي عدة مراحل ما قبل عام 
واستمر  كذلي  والعثمانيةو ففي تعي الفترة لم تظهر المصارف بالشكل المعهود والمتعارف ععيه الآن

دار " فقد قام بإص وإذ عمل ععى تنشيط القطاع المصرفي وحتى بداية عهد الانتداب البريطاني
الذي أحدث تغييرا  جوهرية في القطاع  و3611 – 3613القانون المصرفي الأول " في الفترة 

 .(37ص  و1007 وعودة)المصرفي حيث لم يضع قيودا ععى إنشاء مصارف جديدة 
م كان الشعب الفعسطيني يمر بمرحعة سياسية  3667م حتى عام  3648وفي الفترة من عام  

ن  الضفة الغربية تتبع الأنظمة والقوانين الأردنية والدينار الأردني هو فقد كا وواقتصادية حرجة
شراف مجعس النقد الأردني والعمعة المتداولة في حين خضع قطاع  ووخضع  المصارف لرقابة وام

والقوانين  ووالجنيه المصري هو العمعة الرسمية المتداولة وغزة ادارة حكومة جمهورية مصر العربية
رية هي المتداولة وبالتالي كان  المصارف العامعة في الضفة الغربية وقطاع غزة تتبع والأنظمة المص
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وقد عمل في الضفة الغربية في تعي الفترة ثمانية مصارف  والمصرفيين المركزيين الأردني والمصري
 وق(انترا )المشر  والاهعي الأردني والأردن والعثماني والقاهرة عمان والعقاري العربي والعربي)هي 

  .(33ص و3661 و)صباح فرعاَ  18بشبكة فروع بغع   (البريطاني لعشرق الاوسط
وكان  أهم المصارف العامعة في قطاع غزة في ذلي الوق  بني فعسطين والبني العربي والبني 

و ويبدو أن المصارف التي كان  وبني الاسكندرية وبني الأمة وبني التسعيف الزراعي العقاري العربي
لقطاع كان  تؤدي الخدما  المصرفية التقعيديةو وقد كان القطاع بحاجة لهاو مثال ذلي: توجد في ا

 .(41-43صو 1007عاشورو ) الحوالا و فتح الحسابا و قبول الودائعو التسهيلا  الائتمانية
قام  سعطا   ومع انتهاء عهد الانتداب البريطاني وبدء الاحتلال ااسرائيعي لعضفة والقطاع

إصدار أمر عسكري يقضى بإغلاق جميع المصارف في الأراضي الفعسطينية وهيمن  الاحتلال ب
 .(38ص  و1007 و)عودة المصارف ااسرائيعية ععى المصارف في الضفة وغزة

( يوضح المصارف الإسرائيلية وعدد فروعها في الضفة الغربية وقطاع غزة خلال 1الجدول رقم )
  (1991 – 1921الفترة )

 عدد الفروع في غزة  الفروع في الضفة عدد اسم المصرف
 4 31 بني لئومي

 1 4 بني هبو ععيم
 1 1 بني ديسكون 

 - 3 (بني باركعيز)مركنتيل ديسكون 
 3 4 بني ميزراحي
 - 3 بني عيد حي

 30 10 المجموع
 .(18ص و3664 و)تقرير مركز المععوما  الوطني الفعسطيني

إذ  ولتقعيدية للاقتصاد الفعسطيني والتي لم تدعم التنمية فيهقدم  المصارف الاسرائيعية الخدما  ا
ضعاف كافة قطاعاته واستمر  المصارف  ومارس الاحتلال سياسا  هدف  لتدمير الاقتصاد وام

حيث تم   و3687ااسرائيعية بالعمل في الاقتصاد الفعسطيني حتى بداية الانتفاضة الأولى عام 
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ااغلاق وفتح  بعض المصارف  إلى مما اضطرها وطينيمقاطعة المصارف من قبل الشعب الفعس
أن أغعق  ثم ما لبث   ولها في المنطقة الصناعية إيرز فروعاَ  (هبو ععيم وديسكون  ولئومي)مثل 

 .(14ص و1007 وعودة) 3666فروعها نهائيا عام 
( أن المصارف الاسرائيعية قد استند  إلى قانون القوة 60و ص61و ص1007ويرى )عاشورو 

وربما كان هذا أحد أهم  الاحتلال أكثر من استنادها لعقوانين والأعراف والمنافسة المصرفيةوو 
 الأسباب التي أد  إلى ضعف ثقة المواطنين الفعسطينيين في المصارف الاسرائيعية.

 

مما جاء في مؤتمر مدريد لعسلام المنعقد في  تأسس النظام المصرفي الفعسطيني الحالي انطلاقاَ 
حول ترتيبا  الحكومة  (أوسعو)وما ترتب ععيه من توقيع وثيقة إعلان المبادئ  و3663ول تشرين أ

ذلي فقد تم  إلى واستنادا .3661أيعول من عام  31الذاتية الانتقالية الموقع في واشنطن بتاريا 
قع الاسرائيعي المو  –تأسيس سعطة النقد الفعسطينية بموجب برتوكول الاتفاق الاقتصادي الفعسطيني 

 وبين منظمة التحرير الفعسطينية وحكومة الاحتلال الاسرائيعية و3664نيسان  16في باريس بتاريا 
دارة السياسة النقدية ووترخيص المصارف وبحيث يكون لها صلاحية تنظيم العمل المصرفي وقد  .وام

ص جديدة ومنح تراخي وقام  سعطة النقد بموجب ذلي بإعادة ترخيص المصارف العامعة قبل تأسيسها
مصرفاَ وذلي حتى تاريا  10وقد بعغ عدد هذه المصارف  .لمصارف وطنية وعربية وأجنبية مختعفة

 .(166و ص1006)عودةو1001/  13/30
موزعة مصرف  37العامعة في الأراضي الفعسطينية  م بعغ عدد المصارف1031ومع نهاية العام 

  :كالتالي
الاستثمار بني  والتجاري الفعسطينيالبني  ودودفعسطين المحبني ) :وهي محعيةمصارف سبعة  

بشبكة  (البني الوطنيو القدسبني  والاسلامي الفعسطينيالبني  والاسلامي العربيالبني  والفعسطيني
 .فرعاَ  313  غعفروع ب

البني العقاري المصري  والأردنبني  البني العربيو والقاهرة عمان بني) :وهي وافدةرف امصعَشَرة   
الأردني البني  وااسكان لعتجارة والتمويلبني  والأردني يالأهعالبني  وردنيالتجاري الأ البنيالعربيو 
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)التقرير السنوي لسعطة النقد الفعسطينيةو  فروع 306بشبكة فروع بعغ   (و بني الاتحادالكويتي
1031 .) 

( لسنة 1رقم ) فيتم بناء ععى قانون سعطة النقد وأما من حيث تنظيم العمل المصرفي في فعسطين
هناي أيضا  وهذين القانونيين إلى وبااضافة .1001( لسنة 1وكذلي قانون المصارف رقم ) و3667

حيث توضح  وتععيما  سعطة النقد لعمصارف والتي هي بمثابة اللائحة التنفيذية لقانون المصارف
 .(167ص و1006 وعودة) بدقة تفاصيل العمل المصرفي والقيود المفروضة ععيه

 

ان القطاع المصرفي الفعسطيني تعرض لععديد من السياسا   من خلال ما سبق يمكن القولو 
لغربية وقطاع غزة اسرائيعية فور سيطرتها ععى الضفة القسرية التي اتبعتها السعطا  ااوالاجراءا  

وضاع ن الأاومع ذلي ف ومنذ انشاء سعطة النقد الفعسطينية معحوظاَ  ولكنه قد شهد تطوراَ  و3667عام 
بمجال مستقرة في فعسطين حد  من أنشطته المختعفة خاصة المتععقة الالسياسية والاقتصادية غير 

زيادة المخاطر الاستثمارية وهروب المستثمرين ورؤوس الأموال  إلى وأد  والاقراض والتمويل
 .لعخارج

 
 خلاصة:

اعهاو وكون هذا المفهوم تطرق الباحث في هذا الفصل إلى المفاهيم الأساسية لأسعار الصرف وأنو 
وهو أسعار الصرف وتقعباتها يعتبر المتغير المستقل فتناول الباحث هذا المتغير بشيء من التفصيل 

عار والتوضيحو حيث تطرق الباحث لعنظريا  التي صاغها الاقتصاديين لتفسير الاختلاف في أس
الصرف حيث كان لكل نظرية مجموعة من الافتراضا  المختعفة عن النظريا  الأخرىو كما تطرق 
الباحث إلى العوامل المؤثرة ععى أسعار الصرف سواء كان  اقتصادية أو سياسية أو اجتماعية. 

لذهب مروراَ وتناول هذا الفصل المراحل التاريخية لتطور الأنظمة النقدية في العالم التي بدأ  بنظام ا
بنظام النقد الورقي االزامي وصولَا لنظام سعر الصرف الحرو كما تطرق الباحث بهذا الفصل إلى 

 المراحل التي مر بها النظام النقدي والمصرفي في فعسطين.   
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 الفصل الثالث

  للبنوكالأداء المالي 

لأداء الماليالمفاهيم الأساسية لالمبحث الأول:   

 وات التحليل الماليأدالمبحث الثاني: 
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 الفصل الثالث
 

 مقدمة
تععب البنوي دوراَ مهماَ في الحياة الاقتصاديةو فهي أساس النظام الاقتصادي الحديثو وتسعى 
البنوي دائماَ إلى إحداث تغيير في سياساتها بما يضمن انتقالها من الوضع القائم إلى الوضع الذي 

يئة سريعة التغير في المتطعبا  والموارد مما يفرض ععى هذه تسعى إليه مستقبلَاو حيث تواجه ب
ن قادرة ععى مواجهة تعي البنوي الاستجابة السريعة والتوجه لتطوير تقنياتها واستراتيجياتها لتكو 

بأبعادها المختعفة. ولتحقيق هذا التطور بكفاءة وفاععية ظهر  أهمية قياس وتقييم أداء التغيرا  
الجوانب التي هي بحاجة ماسة لعتغيير والتطوير والتحسين المستمر )|أبو قمرو البنوي وذلي لتحديد 

1006.) 
يهتم الباحثون بتحعيل القوائم المالية بغرض التعرف ععى مصادر الأموال ومجال استخداماتهاو 
 والحكم ععى نتائج الأعمال لعمنظما . ويحتاج تحعيل القوائم المالية لعبنوي التجارية عناية خاصةو

ويتعين ععى القائم بالتحعيل أن يكون ععى إلمام . لأن ذلي يتم بغرض تحقيق مجموعة من الأغراض
تام بمكونا  القوائم المالية لعبنوي التجاريةو ثم المعرفة الدقيقة بالقوانين والتشريعا  التي تحكم 

حيث معرفة  النشاط المصرفيو ومن ثم يحدد الأدوا  والأساليب التي تمكنه من تحقيق غرضه من
جوانب القوة والضعف في البنيو ومدى التزامه بالتشريعا  المنظمة لععمل المصرفي خاصة فيما 

 (.1001)حنفيو عبد الغفارو يتععق بالسيولةو والاحتياطي القانونيو ونسبة التوظيف 
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 ولالمبحث الأ 
 لأداء المالي المفاهيم الأساسية ل

 

 :مفهوم الأداء المالي :أولا 
لى الرغم من كثرة البحوث والدراسات المتناولة لموضوع الأداء المالي إل أنه لم يتم التوصل ع 

 :حول مفهوم محدد للأداء المالي فهناك العديد من المفاهيم نسرد منها ما يلي

ععى أنه نتائج المخرجا  التي يتم الحصول ععيها من العمعيا  والمنتجا  فهو  يعرف الأداء المالي
من الأهداف  وهو مفهوم يعكس كلاَ  والمخرجا  أو الأهداف التي يسعى النظام لتحقيقها يعبر عن

 أي أنه يربط بين أوجه النشاط والأهداف التي تسعى المنظمة لتحقيقها ووالوسائل اللازمة لتحقيقها
 .(64ص و1033 و)طالب

 وفقاَ  وردها المتاحةإن الأداء مفهوم واسع يعبر عن أسعوب الوحدة الاقتصادية في استثمار موا
الخارجية التي تتفاعل و  اعتبارا  متععقة بأهدافها في ظل مجموعة من المتغيرا  الداخعيةو  لمعايير

كما أن أهمية الأداء  وفاععيتها لتأمين بقائهاو  معها الوحدة الاقتصادية في سعيها لتحقيق كفاءتها
النتائج المقبولة في تحقيق طعبا  تكمن في كونه يعبر عن قابعية الوحدة الاقتصادية في خعق 

 والمجموعا  المهمة بالوحدة الاقتصادية كونه ممثلَا لعمدى الذي تستطيع فيه أن تنجز مهمة بنجاح
وبتعبير آخر أنه يمثل النتيجة النهائية التي تهدف الوحدة الاقتصادية لعوصول  وبتفوق أو تحقق هدفاَ 

  .(1001نعمةو) ا  التي تقوم بها الوحدة الاقتصاديةلذا فإن الأداء محصعة لكافة العمعي وإليها
 

لكي تقف أي ادارة ععى نقاط القوة والضعف وععى الفرص المتاحة والمعوقا  التي يمكن أن تواجهها 
كان لابد لها من تقييم أدائها وخاصة الأداء المالي باعتباره يزود الادارة بمععوما  ومفاهيم تسمح 

وععى هذا فالأداء  ورية وععى سد الثغرا  والمعوقا  التي قد تظهر مستقبلاباتخاذ القرارا  الاستثما
المالي هو تحديد مدى قدرة المؤسسة ععى الاستغلال الأمثل لمواردها ومصادرها في الاستخداما  

 .(1001 وعبد الغني والأمين) قصيرة الأجل من أجل تشكيل ثروةو  طويعة الأجل
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عمعية تقييم الأداء المالي أنه عمعية تحديد ( أن Amalendu and other,2011) يرىو 

الخصائص التشغيعية والمالية لعشركة من خلال دراسة وتحعيل القوائم المالية الخاصة بهاو ويعتبر 
الهدف من هذا التقييم التعرف ععى كفاءة أداء إدارة الشركةو ومن أهم مؤشرا  قياس الأداء المالي 

 .مؤشرا  السيولة والربحية
 

رى الباحث أن مفهوم الأداء المالي ي عد من المفاهيم الجوهرية في منظما  الأعمال بصورة عامة وي
لسير أنشطة الوحدة المحصعة النهائية حيث يمكن القول أنه  ووالمنش   المصرفية بصورة خاصة

 ة الوحدةقدر حيث يعبر عن مدى  والاقتصادية وأعمالها ععى مستوى البيئة الداخعية والخارجية
الأهداف  انجازععى الاستغلال الأمثل لمواردها المتاحة المالية والبشرية بكفاءة وفاععية  الاقتصادية

 .ومدى قدرتها ععى الوفاء بتعهداتها والتزاماتها تجاه الغير وخاصة الأهداف المالية المرسومة
 

 :مفهوم تقييم الأداء

تقوم ععى فحص منتظم للأعمال  وق بالمستقبلهو عمعية إدارية مستمرة وشامعة تتعع إن تقييم الأداء
وقياس النتائج الفععية ومقارنتها بالمعايير والأهداف المحددة في  والمنجزة خلال فترة زمنية معينة

 وبهدف اكتشاف القصور والانحرافا  وتشخيص أسبابها وربطها بمراكز المسئولية وخطة المؤسسة
  .(1008 ووادي) المؤسسةسعياَ لتفاديها في المستقبل وتحسين أداء 

في عمعيا  التقييم فهي بمثابة تغذية راجعة لمدى فعالية  رئيسياَ  تعد عنصراَ  إن عملية تقييم الأداء
ويتفق كلا من المحاسبين والاداريين ععى أهمية  والخطة ومؤشر ععى عمعية تطبيق هذه الخطة

 .Evans,2005, p376)) رقابةالدور الذي تععبه عمعية تقييم الأداء في عمعية التخطيط وال

ويعتبر  والقياس لعتأكد من أن الأداء الفععي لععمل يوافق معايير الأداء المحددة هو تقييم الأداء
فهو عمعية دورية  والتقييم مطعب ضروري لكي تحقق المنظمة أهدافها بناءَ ععى المعايير الموضوعة
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السالم ) محدد خطط  له المنظمة مسبقاقياس نقاط القوة والضعف من اجل تحقيق هدف  إلى تهدف
 .(301ص و1001 ووصالح

 في ضوء ما سبق نجد أن تعريفات تقييم الأداء تتفق في أنها  
وهو الوسيعة التي تتحقق به المؤسسة من مدى انجازها  ويعتبر تقييم الاداء محور اهتمام الشركا 

ععى نقاط القوة والضعف في أداء هذه ويتم تقييم أداء هذه المؤسسا  لعتعرف  ولأهدافها المرسومة
  .متحققةرئيسي بالنتائج ال شكلتهتم ب وتتم بصورة دورية المؤسسا  وهي عمعية ادارية مستمرة

 

عطاء حكم اعمعية رقابية تهدف ويرى الباحث أن عمعية تقييم الأداء لشركا  الأعمال هي 
المتاحة المالية  مثل لمواردهاالاقتصادية ععى الاستغلال الأ ةحول مدى قدرة الوحد موضوعي

قياس  و وتتم من خلالقدرتها ععى البقاء والاستمرارية في بيئة الأعمال مدىالتحقق من و  ووالبشرية
  مقارنة الأداء الفععي مع الأداء المخطط.و 

 

 :عدة أسباب إلى تعود أهمية تقييم الأداء المالي
ستثمارية المتاحة بما يتفق مع مفهوم الربحية تحديد الأفضعية النسبية التي تتمتع بها الفرص الا .3

 .واختيار الفرصة التي تحقق هدف المستثمر والتجارية
وبقدر محدد  ووسيعة عمعية لمساعدة المستثمرين ععى اتخاذ القرار للاستثمار في مشروع معين .1

 من رأس المال يتناسب مع إمكاناتهم في ظل مستوى محدد من المخاطر.
 الدائنين بتقديم وسائل التمويل المناسبة وبالشروط الملائمة. وسيعة عمعية اقناع .1
وسيعة عمعية وععمية لتقييم المشروعا  المقترحة وفقاَ لمعايير مالية واقتصادية موضوعية بعيدة  .4

 .(306ص و1008والشيا) قدر اامكان عن التقييما  الشخصية العشوائية
قتصادية من خلال سعيها لمواصعة نشاطها بغية يوفر تقييم الأداء مقياساَ لمدى نجاح الوحدة الا .1

كما يوفر المععوما  لمختعف المستويا  في المنظمة لأغراض التخطيط والرقابة  .تحقيق أهدافها
همية هذه المععوما  لعجها  الأخرى أفضلا عن  وتخاذ القرارا  المستندة ععى حقائق ععميةاو 

  .(114ص و1000 والحسيني وآخرون) خارج الشركة
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  :مراحل وخطوات تقييم الأداء :اا نيثا
وتحديد إجراءا  وسياسا   وويتم ذلي بتحديد الأعمال المطعوب تنفيذها :تحديد العمل المطلوب .3

ويقصد بدراسة العمل هو تحعيل  والعمل لتحديد كيفية أداء العمل ودراسة العمل وظروف العمل
 .الأعمال المطعوب قياس الكفاءة في أدائها

 وتعتبر معايير تقييم الأداء أمر ضروري لنجاح عمعية تقييم الاداء :ر تقييم الأداءتحديد معايي .1
لأنه يشكل أرضية واحدة ينطعق منها أصحاب العلاقة في التقييم وععى رأسهم العامعين 

 .ورؤساؤهم
تساهم هذه الخطوة في تحديد الوسيعة المناسبة  :تحديد مصادر جمع البيانات الخاصة بالتقييم .1

حيث أن هناي عدة مصادر لجمع  وتساعد في جمع المععوما  المناسبة لعمعية التقييمالتي 
  .البيانا  والمععوما  اللازمة لقياس الأداء ولكل مصدر من هذه المصادر مزاياه وعيوبه

إن تحديد طرق وأساليب تقييم الأداء تعتبر من الجوانب الأساسية  :تحديد أساليب تقييم الأداء .4
 .سياسة التقييم الأداء التي تتضمنها

يتم تنفيذ عمعية التقييم في بعض المؤسسا  عادة مرة كل سنة وقد تقوم بعض  :تنفيذ التقييم .1
وذلي  والمؤسسا  بتقييم الأداء أكثر من مرة في السنة إما ععى أساس نصف سنوي أو ربعي

تكعفة  إلى إضافةحسب فعسفة المؤسسة وأهداف التقييم ومدى الفائدة من تكرار عمعية التقييم 
 .(1006 و)أبو حطب التقييم

حيث يتم بهذه المرحعة إجراء التحعيلا  اللازمة لطبيعة الانحرافا   :مرحلة تحليل النتائج .6
 .(1033ومشعل) والوقوف ععى اسبابها واقتراح الوسائل الازمة لمعالجتها

ويضيف  ومتسعسلويرى الباحث أن كل مرحعة من هذه المراحل ترتبط مع بعضها البعض بشكل 
كونها مرتبطة  تعتبر من مراحل عمعية التقييم لتصحيح الانحرافا عمعية المتابعة الباحث أن 

لنجاح عمعية التقييم لابد من مراعاة الاطار الزمني  نهأالباحث  كما يضيف وبالمراحل السابقة
 .من مراحل عمعية التقييم التكاليف والجدوى الاقتصادية لكل مرحعةو 
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  :مؤشرات الأداء المالي :اا ثالث
وهذه المؤشرا  عادة ما يعبر عنها بالنسب المالية التي تعكس أثر تعامل الشركا  والتي تستخدم في 

لذلي تعد المؤشرا  المالية من الأدوا  المهمة لتقييم  .تقييم أدائها وتحعيل مركزها المالي وربحيته
قة ععيه حالياَ ومستقبلَا لأنها تمثل أداة تشخيصية أداء الشركة وقدرته ععى مواجهة التزاماته المستح

 .(1000 و)الفضل أساسية من أدوا  التحعيل المالي الذي يعد البداية لقياس الأداء

  :ومن أهم هذه المؤشرات ما يلي

 :معدل العائد على الأصول
دى قدرتها ععى وم ويقيس معدل العائد ععى الأصول مدى فاععية اادارة في استخدام الموارد المتاحة

بغض النظر عن الطريقة التي تم  وتحقيق العوائد من الأموال المتاحة من مختعف المصادر التمويعية
ويتم احتسابه من خلال قسمة  وبها التمويل فهو يعكس أثر الأنشطة التشغيعية والتمويعية بالمؤسسة

 (.Rose & Hudgins, 2005,P151-158) صافي الدخل ععى إجمالي الأصول
أن هذا المقياس من أفضل المؤشرا  المالية لقياس كفاءة الادارة  (1030 وهواري وسويسي)يرىو  

 وفي استخدام إجمالي أصولها في التشغيل وهي من أكثر المؤشرا  التي تهتم بها دوائر الائتمان
في شكل  ويقدم هذا المؤشر ون ارتفاع هذه النسبة يعني كفاءة السياسا  التي تنتهجها الادارةأحيث 

نسبة مالية ويعد من الأدوا  المستعمعة لتقييم أداء مسؤولي الوحدا  الذين يتم دفعهم وتشجيعهم 
 لتطوير اتخاذ القرارا  اللامركزية ععى مستوى وحداتهم.

  :معدل العائد على حقوق الملكية
حياث أن هاذا  ويهتم هذا المؤشر بقياس العائد ععاى كال ديناار مساتثمر مان قبال حمعاة الأساهم العادياة

ويتم احتساب هذا العائد بقسمة الأربااح الصاافية  والمقياس يأخذ أثر الأنشطة التشغيعية والتمويعية معاَ 
بعااد الضااريبة ععااى حقااوق المساااهمين والتااي تشاامل كاال ماان رأس المااال الماادفوع وعاالاوا  الاصاادار 

فااااءة قااارارا  الاساااتثمار وارتفااااع نتيجاااة هاااذا المؤشااار تااادل ععاااى ك ووالاحتياطاااا  والأربااااح المحتجااازة
وتادل ععاى اعتمااد المنظماة ععاى التمويال بالادين باأكثر مان المتوساط المقباول  ووالتشغيل في المنظمة

 (.1ص  و1034و زينب ) في الصناعة التي تعمل فيها المنظمة
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 :ربحية السهم
يزانية في الم ععى عدد الأسهم العاديةقسمة صافي الدخل ربحية السهم من خلال  ويمكن احتساب

ويعبر هذا المتغير عن الأداء الكعي لعشركة المساهمة ويعكس مدى كفايتها في تحقيق  والعمومية
  .(188ص و1033و الظاهر) الأرباح

  :مؤشر القيمة السوقية
هي القيمة التي يباع بها السهم في سوق الأوراق المالية أو أنه عبارة عن السعر الذي يحدث التعامل 

لذا  ووان هذه القيمة لا تتميز بالثبا  بل بالتقعب والتغير من وق  لآخر وق الماليةبه في سوق الأورا
وتعتبر القيمة السوقية لأسهم الوحدة  ومتوسط أسعار تداول الأسهم لعسوق خلال فترة معينة يؤخذفقد 

ذلي لأن  والاقتصادية أكثر أهمية من وجهة نظر المستثمرين المحتمعين إذا ما قورن  بالقيمة الدفترية
نه يمكن لعمستثمرين المحتمعين ان يعتمدوا أ غير والقيمة السوقية تعكس قيمة سهم المنشأة في السوق

وكعما  وععى القيمة الدفترية لأسهم المنشأة في الفترا  السابقة في التنبؤ بالقيمة السوقية في المستقبل
لسوق الكفء تكون القيمة السوقية وفي ظل ا وزاد  القيمة الدفترية للأسهم زاد  قيمتها السوقية

قيمته الحقيقية التي يتولد عنها عائد يكفي لتعويض المستثمر  لعسهم هي قيمة عادلة تعكس تماماَ 
 .(18 - 17ص و1006 وداوود) عما ينطوي ععيه الاستثمار في ذلي السهم من مخاطر

وهي القيمة السوقية  ومالرأس ال إلى كما تعرف القيمة السوقية ععى أنها كمية الأرباح المضافة
  :وتحسب وفقاَ لعمعادلة التالية ولأسهم البني المععنة

 سعر السوق الجاري لعسهم الواحد X= عدد الأسهم المتداولة 
وهو يأخذ  ووحيث أن سعر السوق الجاري تحدده آليا  العرض والطعب في سوق الأوراق المالية

هم والناتجة عن وجود مععوما  جديدة عن الشركة أو بعين الاعتبار التغيرا  الحادثة في قيمة الس
لعسهم وأداء الشركة صاحبة تقييم الرأي العام  والسعر الجاري يعكس أيضاَ  وتحسن الاقتصاد ككل

 (.Rose & Hudgins, 2005, P 146- 149) السهم
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  :بعدة عوامل أهمهاسهم لأكما تتأثر القيمة السوقية ل
كة في المستقبل وبالتالي التنبؤ بربحية السهمو والتنبؤ بمقدار الأرباح توقعا  المستثمرين لربح الشر 

وعادة ما يدخل هذه العوامل عنصر  والمتوقع توزيعهاو والظروف الاقتصادية والسياسية المتوقعة
 .(18ص و1031 ونصر) الاشاعا  وعدم الاعتماد ععى التحعيل السعيم

الانخفاض مثل  ؤثر ععى القيمة السوقية بالارتفاع أوويرى الباحث أن هناي عوامل اقتصادية أخرى ت
كما يرى الباحث أن ارتفاع القيمة السوقية لأسهم الشركا  يدل  ؛التقعبا  بأسعار صرف العملا 

  .كفاءة السوق المالي من جهة أخرىععى ععى كفاءة هذه الشركا  من جهة و 
 :معدل دوران السهم

التاداول بأساهم الشاركا  المدرجاة فاي ساوق الاوراق المالياةو  يوضح هذا المؤشر النسبة المئوياة لحجام
ويتم احتسابه عن طريق قسمة إجمالي حجم التاداول خالال الفتارة ععاى إجماالي القيماة الساوقية بنهاياة 

المؤشااارا  المهمااة التاااي تقااايس ساايولة ساااوق الاوراق المالياااة باعتبااااره ويعاااد معااادل الاادوران مااان الفتاارةو 
باااين معااادل الااادوران  وجاااود علاقاااة ايجابيااة إلااى م الصااافقا و وتشاااير الدراساااا ععاااى تكعفاااة اتمااا مؤشااراَ 

  (.Malay K. Dey, 2005, P45-67) والعائد المتوقع لعورقة المالية
بالبيع والشراء بدون فرق كبير في السعر أو مع  ويقصد بالسيولة القدرة ععى تداول الأوراق المالية

 بأقصراو  تم تنفيذ الصفقا  التجارية في الأوقا  اللازمةأقل تأثير ممكن ععى الأسعارو ععى أن ي
 .(361 -371و ص 1034عدنانو ) ممكنة فترة زمنية

أن مؤشر معدل الدوران يٌظهر مدى سرعة تداول الأسهم العادية المحعية في  (1006ويرى )نصارو 
ام ععى عدد البورصةو وهو عبارة عن حاصل قسمة عدد الأسهم المتداولة في البورصة خلال الع

الأسهم المدرجة بالبورصة في نهاية العامو حيث أن ارتفاع نسبة الدوران يدل ععى كثافة التداول في 
 البورصة.

همية كبيرة كونها تعكس مدى قدرة المؤسسا  المالية أويرى الباحث أن مؤشرا  الأداء المالي لها 
مفيدة لمتخذي القرارا  عن مدى قدرة  فالمؤشرا  المالية تعطي مععوما  وععى البقاء والاستمرارية
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الدراسا  السابقة مثل وقد أثبت   والشركة ععى سداد الديون والتوزيعا  والالتزام بتعهداتها المستقبعية
 .الشركا تعثر اععية هذه المؤشرا  في التنبؤ بف (1004دراسة )الغصينو 

 بنوكلل العوامل المؤثرة على الأداء المالي :اا رابع
يذ الخطط بنجاح حيث يؤثر ععى أداء الشركا  من خلال المساعدة في تنف :تنظيميالهيكل ال .3

ومن ثم تخصيص الموارد لها  بهاو التي ينبغي القيام ةنشطعمال والأعن طريق تحديد الأ
 .تسهيل تحديد الأوامر للأفراد في الشركا  والمساعدة في اتخاذ القرارا  إلى بااضافة

شركا  متوسطة أو كبيرة الحجم من العوامل المؤثرة ععى  إلى ا يعتبر تصنيف الشرك :الحجم .1
فقد يشكل عائقاَ لأداء الشركا  حيث أنه بزيادة الحجم فإن عمعية إدارة الشركة  والأداء المالي

يجابا بحيث انه بزيادة حجم الشركة يزداد  .تصبح أكثر تعقيداَ  ومنه يصبح أداؤها اقل فعالية وام
 .(78ص و1006 وجعيعة) المهتمين بالشركة عدد المحععين الماليين

أن حجم المصرف يقاس عادة بمقدار ما يمعكه المصرف  (68و ص1006)أبو زعيترو ويرى 
من موجودا  أو مقدار ما يمعكه من حقوق المعكيةو فكبر حجم المصرف مقاساَ بالموجودا  

راَ في المصارف يؤدي إلى انخفاض معدل العائد ععى الموجودا و فهذا المعدل يكون كبي
الصغيرة وذلي بالمقارنة مع المصارف الكبيرةو ولكن نلاحظ أن حجم الودائع في المصارف 
الكبيرة يكون أكبر من المصارف الصغيرة بمعنى أن درجة الرافعة المالية أكبر الأمر الذي يزيد 

وق معكية وفي حال قياس حجم المصارف بما يمعكه من حق من معدل العائد ععى حقوق المعكيةو
)رأس المال المدفوع والاحتياطا  والأرباح غير الموزعة( نجد أن المصارف التي تمعي حقوق 
معكية كبيرة تكون الأموال المتاحة لديها أكبر وقدرتها ععى استثمار هذه الأموال أوسعو وزيادة 

لى زيادة حقوق المعكية تزيد من ثقة جمهور المتعامعين مع المصرف الأمر الذي يؤدي بدوره إ
   الرافعة المالية وبالتالي تعظيم معدل العائد ععى حقوق المعكية. 

نتاجيتها مما  ووي عد من الأصول المتغيرة لعشركة :عدد العاملين .1 ويظهر حجم عمل هذه الشركة وام
فعدد العامعين في الشركة يؤثر غالباَ في كمية إنتاج هذه الشركة مما  ويؤثر ععى عائد الاستثمار
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مما يؤثر في إقبال المستثمرين  وعى قوتها ووضعها الاقتصادي بين الشركا  الأخرىيؤثر ع
 .(368ص و1006)خعفو  ففي المحصعة تتأثر عوائد أسهمها وععى شراء أسهمهم

يعتبر سعر الفائدة المحري الأساسي لتوظيفا  رأس المال وانتقاله بين الأسهم  :سعر الفائدة .4
 وه الفرصة البديعة لعمستثمر إذ أنه إذا كان سعر الفائدة مرتفعاَ والسندا  والبنوي وذلي لاعتبار 

سيفضل المستثمر بأن يضع أمواله في البني والحصول كل عام ععى سعر الفائدة المحدد له 
خفض  إلى التقعيل من عمعيا  الاقتراض مما يؤدي إلى وبالتالي فإن ارتفاع سعر الفائدة سيؤدي

 .(366ص و1006)خعفو  نسبة السيولة
 :عمر المصرف .5

فالمصارف التي لها أعمار  إن زيادة عمر المصرف تععب دوراَ كبيرا في التأثير ععى ربحيته
فالجمهور يطمئن  وطويعة وحسنة السمعة تحوز ععى ثقة الجمهور أكثر من المصارف الجديدة

 وستمرارلعمصارف ذا  الأعمار الطويعة لععمه وثقته بان هذه المصارف قادرة ععى البقاء والا
 وكما أن إدارتها لديها الخبرة المصرفية التي تؤهعها لععمل في مجال الصناعة المصرفية

أن المصارف تستهعي أغعب أصولها ومصاريف تأسيسها في السنوا  الأولى  إلى بااضافة
 .(303ص و1006وأبو زعيتر) مما يجععها تتحمل مصاريف أقل في السنوا  الأخرى ولنشأتها

والتي لابد لهذه الشركا   .تعتبر التكنولوجيا من أبرز التحديا  التي تواجه الشركا  :التكنولوجيا .6
وتعمل  .من التكيف معها واستيعابها وتعديل أدائها وتطويره بهدف المواءمة بين التقنية والأداء

ف التكنولوجيا ععى شمولية الأداء لأنها تغطي جوانب متعددة من القدرة التنافسية وخفض التكالي
  .(78ص و1006 وجعيعة) زيادة الأرباح والحصة السوقية إلى والتنويع بااضافة

يعتبر الارتفاع المستمر في المستوى العام للأسعار خاصة بأسعار النقد من العوامل  :التضخم .7
 المؤثرة ععى الأداء المالي

 :أنه من أهم أثاره (1004والديري)ويرى 
كما له أثر ععى الانتاج وميزان  والاضرار بفئة أخرىتوزيع الدخل لصالح فئة معينة مقابل 

أما بالنسبة  وزيادة الانتاج وبالتالي زيادة الربح إلى حيث أن زيادة الأسعار تؤدي والمدفوعا 
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انخفاض الطعب  إلى لميزان المدفوعا  فهو زيادة الأسعار ععى المنتجا  المحعية مما يؤدي
 .عجز ميزان المدفوعا  إلى د وهذا يؤديععى صادرا  هذا البعد وزيادة الاستيرا

  :الثقافة الجتماعية والوعي المصرفي .2
حيث تحيط  وتؤثر الثقافة الاجتماعية والوعي المصرفي ععى ربحية المصارف التجارية

والذي يرتبط بالفوائد  وبالمصارف التجارية العامعة في فعسطين ثقافة إسلامية ت حرم العمل الربوي
فيحجم البعض عن التعامل مع هذه المصارف  ووالتي حرمتها الشريعة الاسلامية المدينة والدائنة

وهذا يؤثر ععى الحصة السوقية لعمصارف التجارية  وخشية الوقوع في ما حرم الله سبحانه وتعالي
من الودائع والقروض خلال توجه هؤلاء العملاء لعتعامل مع المصارف ااسلامية دون 

 .(66ص و1006)ابو زعيترو ؤثر ععى ربحية هذه المصارفمما ي والمصارف الربوية
 أسعار الصرف:تقلبات مخاطر  .9

مخاطر سعر الصرف ناجمة عن احتمال تغير سعر الصرف بين عمعتين أو أكثر بصورة غير 
متوقعة خلال فترة الأعمال المصرفية وتاريا الدفع الفععيو ونتيجة للانفتاح الاقتصادي وارتفاع 

لتجاري الدولي ارتفع معدل التعامل بالعملا  الأجنبية ضمن أنشطة البنوي معدلا  التبادل ا
المختعفةو فععى سبيل المثال بعغ  قيمة موجودا  البنوي الأردنية من العملا  الأجنبية لسنة 

معيون  16766.6( معيون دينار من إجمالي موجودا  هذه البنوي البالغ 7818.7) 1008
ارتفاع درجة تأثر البنوي الأردنية بمخاطر التعامل بالعملا   ومما يعني %16دينار وبنسبة 

الأجنبية وخاصة عند حدوث تذبذب في أسعار صرف العملا . إن تأثير التغير في أسعار 
عند انخفاض أسعار الصرف تزداد رغبة البنوي الصرف سوف يؤدي إلى مخاطر أهمها 

كزي اعادة خصمها مما يزيد من إمكانية التجارية في تقديم الأوراق التجارية إلى البني المر 
  (.116-111و ص1031البنوي التجارية في زيادة حجم الائتمان )شبيبو 
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 المبحث الثاني

 أدوات التحليل المالي

 

 أولا: المفاهيم الأساسية للتحليل المالي:

حة عن مؤسسة ماو يعرف التحعيل المالي بأنه عبارة عن عمعية معالجة منظمة لعبيانا  المالية المتا
لعحصول ععى مععوما  تستعمل في عمعية اتخاذ القرارا  وتقييم أداء المؤسسا  التجارية والصناعية 
في الماضي والحاضرو وكذلي تشخيص أية مشكعة موجودة )مالية أو تشغيعية(و وتوقع ما سيكون 

اتخاذ القرار)عقلو  ععيه الوضع في المستقبل ويتطعب تقديمها بشكل مختصر وبما يتناسب وعمعية
 (.111ص – 111و ص1033

( أن التحعيل المالي هو عمعية يتم من خلالها استكشاف أو 1و ص1000ويرى )مطرو محمدو 
اشتقاق مجموعة من المؤشرا  الكمية والنوعية حول نشاط المشروع الاقتصادي تساهم في تحديد 

خلال مععوما  تستخرج من القوائم  أهمية وخواص الأنشطة التشغيعية والمالية لعمشروع وذلي من
المالية ومصادر أخرى وذلي لكي يتم استخدام هذه المؤشرا  بعد ذلي في تقييم أداء المنشأة بقصد 

 اتخاذ القرارا .

( أن التحعيل المالي هو دراسة القوائم المالية بعد 31و ص1008ويرى )محمدو منير وآخرونو 
لي بهدف إظهار الارتباطا  بين عناصرها والتغيرا  الطارئة تبويبها وباستخدام الأساليب الكمية وذ

ععى هذه العناصر وحجم وأثر هذه التغيرا  واشتقاق مجموعة من المؤشرا  التي تساعد ععى دراسة 
وضع المنشأة من الناحية التشغيعية والتمويعية وتقييم أداء هذه المنش   وكذلي تقديم المععوما  

 ة من أجل اتخاذ القرارا  الادارية السعيمة.اللازمة للأطراف المستفيد
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( التحعيل المالي بأنه عبارة عن أسعوب لعتعامل مع البيانا  16و ص1006وعرف )أل شبيبو 
المالية المتاحة باستخدام الوسائل والأدوا  والنسب المالية لتحعيل العناصر المالية والاقتصادية 

إلى مععوما  وعرضها لعجها  المستفيدة لغرض الخاصة والعامة المحيطة بالمشروع وتحويعها 
الاسترشاد بها عند اتخاذ القرارا و ويمكن استخدامها لقياس كفاءة التنفيذ وفي متابعة الخطط 

 ومراقبتها وتقييمها وتحديد المشاكل وتحفيز الادارة ععى معالجتها. 

هي العبنة الأساسية لعمعية التحعيل ومن خلال ما سبق يمكن القول أن القوائم المالية والتقارير المالية 
 المالي وبالتالي فان مهمة المحعل المالي تبدأ من لحظة الانتهاء من إعداد القوائم المالية وتبويبها.

 استخدامات التحليل المالي ثانياا: 
 هناي عدة استخداما  لعتحعيل المالي نذكر منها ما يعي:

 :لي إلى منظومة مععوما  مالية دقيقة تصف مسار تستند عمعية التخطيط الما التخطيط المالي
المدروسة يستخدمها  العمعيا  السابقة لعمؤسسة. وهذه المنظومة من المععوما  المالية

و وهذه التحعيلا  وتتنبأ بتحعيلا  مستقبعية والمؤسسة المسؤولون لعخروج بدلائل تقييم أداء
 .ا عند وضع تقديراته المستقبعيةيهو ويستند إلمها المخطط المالي عند وضع الخططيستخد

 :من قدرة تعتبر أدوا  التحعيل المالي أدوا  مثالية لتقييم أداء المؤسسا  لما لها  تقييم الأداء
و وكفاءتها في إدارة موجوداتهاو وتوازنها الماليو وسيولتهاو والاتجاها  ععى تقييم ربحية المؤسسة

بشركا  أخرى تعمل في نفس المجال أو في التي تتخذها في النموو وكذلي مقارنة أدائها 
مجالا  أخرى. ومن الجدير بالذكر أن هذا النوع من التحعيل تهتم به معظم الأطراف التي لها 

 . ل اادارةو المستثمرين والمقرضينعلاقة بالمؤسسة مث
 ع أن و وذلي بهدف التعرف ععى الأخطار المتوقيقوم بهذا التحعيل المقرض :التحليل الئتماني

وتقييمها وبناء قراره بخصوص هذه العلاقة استناداَ إلى نتيجة  ويواجهها في علاقته مع المقترض
الأدوا  الأخرى ااطار الملائم . وتعتبر أدوا  التحعيل المالي المختعفة بااضافة إلى هذا التقييم

 (.360و ص316ص  و1000 والزغبي)الفعال الذي يمكن المقرض من اتخاذ القرار المناسب و 
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( أن من أهم استخداما  31ص -31و ص1001ويرى )الدوريو مؤيد عبد الرحمنو وآخرونو 
 التحعيل المالي:

 ويقوم بهذا التحعيل جمهور المستثمرين وذلي لتقييم استثماراتهم في أسهم التحليل الستثماري :
 عوائدها.المنش   وسندا  القرض. كذلي لعمحافظة ععى سلامة استثماراتهم وكفاية 

 وهو في حالة رغبة منشأة شراء منشأة أخرىو تتولى الادارة المالية لعمشتري تحليل الندماج :
عمعية التقييم فتقدر القيمة الحالية لعمنشأة المنوي شراؤهاو كما تقدر الأداء المستقبعي لهاو وفي 

ل تقييم العرض المقدم نفس الوق  تتولي الادارة المالية لعبائع القيام بنفس عمعية التحعيل لأج
 والحكم ععى مدى مناسبته.

 وهو لتقييم ربحية المنشأةو وكفاءتها في إدارة الأصولو وتوازنها المالي وسيولتها تحليل النمو :
والاتجاها  التي تتخذها في النموو وكذلي مقارنة أداءها بالمنش   الأخرى والتي تعمل في نفس 

 المجال.     
( حيث ان لعتحعيل المالي دور مهم في تقييم الأداء 1000و الزغبيمه )ويتفق الباحث مع ما قد

ويضيف الباحث أن لعتحعيل المالي دور مهم في التحقق من مدى قدرة الشركا   والمالي لعشركا 
ععى البقاء والاستمرارية في بيئة الأعمال حيث أثبت  العديد من الدراسا  أن التحعيل المالي يفيد في 

 خاطر والتنبؤ بتعثر الشركا .تقدير الم
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 اا: أدوات التحليل الماليثالث

يتطعب التخطيط السعيم لعتقييم المالي لعمصرف اختيار الأساليب والأدوا  التي تتلاءم مع هدف 
التحعيل ونطاقه. وتتعدد هذه الأدوا  من حيث مدى ملائمتها لأغراض المحعل المالي من جهةو 

ويمكن تبويب أدوا  التحعيل  .(1006)الفيعيو عباسو  حة من جهة أخرىوطبيعة البيانا  المتا
 الرئيسية كما يعي: 

 تحليل التجاهات: التحليل الأفقي أو  .1
يعجأ المحععون الماليون إلى تحعيل الاتجاها  لدراسة حركة الحساب أو النسبة المالية ععى مدار عدة 

ير الحادث في حركة الحساب أو النسبة ععى مدار فترا  ماليةو وذلي لعتعرف ععى مقدار واتجاه التغ
الفترة الزمنية مجال المقارنةو مما يوفر لعتحعيل المالي سمة الديناميكية التي يسعى إليها المحعل 
الماليو والتي تمكنه من تكوين صورة دقيقة عن واقع حال الشركة وعن اتجاهاتها المستقبعية. ويتخذ 

المالي الأفقي لعقوائم المالية ععى مدار عدة فترا  ماليةو ليتم بعد تحعيل الاتجاها  شكل التحعيل 
ذلي إظهار قيم كل بند من بنود القوائم المالية في الفترا  التالية ععى شكل نسبة مئوية من قيمته في 

 .(1و ص1008)الشياو  سنة الاساس
دثة في عناصر القوائم ( أن التحعيل الأفقي يعني دراسة التغيرا  الحا1008ويرى )محمدو منيرو 

المالية ععى مدى عدة فترا  زمنية ولذلي يدعى بالتحعيل المتحري وهو أفضل من التحعيل الرأسي 
الذي يقتصر ععى دراسة العناصر التي تظهر في القوائم المالية لفترة زمنية واحدة وتحعيل العلاقا  

تجاه تطور عناصر القوائم المالية ولذلي بينها. والفائدة الرئيسية لعتحعيل الأفقي تتركز في معرفة ا
 يسمى هذا التحعيل أيضاَ بتحعيل الاتجاهو ويتم حساب اتجاه التطور وفقاَ لعمعادلة التالية:

وتدعى معادلة الأرقام  300)قيمة العنصر في سنة المقارنة / قيمة العنصر في سنة الأساس( * 
ل عنصر بالزيادة والنقصان. إن لاختيار سنة القياسية وناتج هذه المعادلة هو نسبة التغير في ك

الاساس أهمية كبيرة ععى صحة ودقة دراسة اتجاها  التطورو فععى سبيل المثال إذا تم اختيار سنة 
كان  متميزة نتيجة ظروف خاصة مر  بها المنشأة فإن نتائج المقارنة ستكون سعبية قياساَ لتعي 

 موضوع المقارنة والعكس صحيح. السنة وسيكون الحكم غير موضوعي ععى السنة
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 التحليل الرأسي: .3
بموجب هذا الأسعوب من أساليب التحعيل المالي تتم المقارنة فيما بين أرقام القوائم المالية لعفترة 
المحاسبية نفسها لتظهر محصعة هذه المقارنة في صورة نسب مئوية. كأن تنسب تكعفة المبيعا  في 

صول بيعا  في نفس القائمة. أو أن تنسب قيمة كل بند من الأقائمة الدخل مثلَا إلى قيمة الم
 (. 1000مجموع الأصول في الميزانية نفسها )مطرو محمدو المتداولة في الميزانية إلى 

وينطوي هذا النوع من التحعيل ععى دراسة العلاقا  الكمية القائمة بين العناصر المختعفة لعقوائم 
ه كل عنصر في الميزانيةو وذلي بتاريا معين. وتزيد الاستفادة من المالية والجانب الذي ينتمي إلي

هذا التحعيل تحويل العلاقا  إلى علاقا  نسبيةو أي ايجاد الأهمية النسبية لكل بند بالنسبة لمجموع 
الجانب الذي ينتمي إليه من الميزانيةو ويتصف هذا النوع من التحعيل بالسكون لانتفاء البعد الزمني 

 (.  101و ص1033 عنه )عقلو
( أن هذا التحعيل يعتمد بشكل أساسي ععى 61و ص1006ويرى )خنفرو مؤيدو والمطارنةو غسانو 

تحويل الأرقام المطعقة لعبنود في القوائم المالية إلى نسب مئويةو حيث ينسب كل بند في مجموعة 
(. ومن %300لرقم )معينة إلى إجمالي بنود هذه المجموعةو ويتم ذلي من خلال إعطاء ااجمالي ا

الأمثعة ععى ذلي التحعيل الرأسي لقائمة الدخل حيث تعطى المبيعا  )الايرادا ( النسبة المئوية 
( وتحسب نسبة البنود الأخرى في القائمة من هذا الرقمو أما في قائمة المركز المالي فيمكن 300%)

يل المثالو يمكن احتساب نسبة احتساب نسبة كل بند من مجموع البنود التي ينتمي إليهاو فععى سب
ما تشكعه الأصول المتداولة من إجمالي الأصولو ونسبة الالتزاما  من مجموع الالتزاما  وحقوق 
المعيكة لعتعرف ععى مصادر التمويل في المنشأةو كما يمكن تطبيق التحعيل العمودي لعبنود ععى 

فره هذا التحعيلو توضيحه للأهمية النسبية قائمة تكعفة المنتج في الشركا  الصناعية. ولعل أهم ما يو 
           لعبنود التي منها قائمة معينة.                                                                                                

خل إلى ويمكننا استخدام هذا التحعيل أيضاَ لتحعيل قائمة الدخل حيث تنسب كل عناصر قائمة الد
المبيعا  أو صافي المبيعا  في نفس القائمة كأن تنسب تكعفة المبيعا  إلى قيمة المبيعا . ويتميز 

اذا تم   ولا يصبح هذا التحعيل مفيداَ إلاالتحعيل الرأسي بضعف الدلالة لأنه يعتبر تحعيلَا ساكناَ 
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حعيل بمفرده لا يوفر مؤشراَ مقارنته مع نسب أخرى ذا  نفس الدلالة. لذلي نجد أن استخدام هذا الت
 (.      16و ص1008جيداَ ععى مدى قوة أو ضعف الحالة تح  الدراسة )محمدو منيرو وآخرونو 

  المالية: لنسبباستخدام االتحليل المالي  .2
هذه النسب لقياس ودراسة ظاهرة معينة ويتوقف ذلي ععى الغرض المقصود من التحعيل  تستخدم 

البيانا  المالية المتاحة تحدد طبيعة التحعيل المالي وطبيعة النسب المالية الماليو كذلي فان أنواع 
 (.  360و ص1003)العصارو وآخرونو 

أن هذه النسب تزود الأطراف المعنية بعمعية التحعيل بفهم أفضل  (133و ص1033ويرى )عقلو 
دراسة النسب  عن حقيقة وضع المؤسسة عما إذا اعتمد  ععى تحعيل كل مععومة ععى حدة. ولغاية

 المالية سوف يتم تقسيمها إلى خمس مجموعا . 
يمكن اشتقاق عدد كبير من النسب المالية التي يمكن لعمحععين استخداماها كمؤشرا  في تقييم أداء و 

الشركا و وأوجه نشاطها المختعفة. ويمكن تقسيم هذه النسب إلى خمس مجموعا  رئيسية ععى 
 النحو التالي: 

 وتستخدم كمؤشرا  لتقييم القدرة ععى الوفاء بالالتزاما  قصيرة الاجل. : نسبة السيولة 
 الربحو والعائد ععى   : وتستخدم لتقييم القدرة ععى توليد الأرباحو مثل نسبة هامنسب الربحية

 الأصولو والعائد ععى الاستثمارو والعائد ععى حقوق المساهمينو وربحية السهم الواحد.
 خدم لتقييم سياسة التمويلو ودرجة المخاطرة التي يتحمعها المساهمون : وتستنسب الرفع المالي

 والدائنون بسبب تعي السياسة. 
 وتستخدم لتقييم الكفاءة في استخدام الشركة لمواردها المالية وأصولها المختعفةو نسب النشاط :

 مثل معدل دوران المخزونو ومعدل دوران المدينينو والفترة النقدية.
 يستفاد منها كمؤشرا  لعمستثمرين المتعامعين في سوق الأوراق المالية ومن : و نسب السوق

الأمثعة ععيها القيمة السوقية إلى العائدو والقيمة السوقية إلى القيمة الدفتريةو القيمة السوقية إلى 
 .(6و ص8و ص 1008)الشياو  التدفق النقديو وعائد الاحتفاظ بالسهم
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 ياسي: التحليل بالستناد إلى رقم ق .1
عندما نريد أن يشمل التحعيل المالي أكثر من سنتين )وهذا شيء محبذ في التحعيل المالي(و فان 
أسعوب التحعيل بمقارنة سنة بأخرى قد لا يكون مفيداَ في هذه الحالة. لذا فان أفضل طريقة لعقيام 

ة وسنة للأساسو وأن بهذا التحعيل الأطول أجلَا هو أن تعتبر إحدى سنوا  التحعيل أساساَ لعمقارن
و ولما كان  هذه النسبة تمثل المقياس الذي نحتكم إليه %300يعتبر كل عنصر فيها أساساَ يمثل 

في كل المقارنا . فإنه من الأفضل اختيار سنة مالية معبرة لا تتضمن زيادة أو انخفاض غير 
سنة التاليةو أو أية سنة عاديين في النشاط. وتحتسب النسب بموجب هذه الطريقة بقسمة البند في ال

 (. 170و ص1033أخرى بعد سنة الأساسو ععى البند نفسه في سنة الأساس )عقلو 

 تحليل المكونات )مقاييس المعلومات(: .5
تحعيل المكونا  هو صورة مطورة من التحعيل الرأسي لعقوائم المالية. لكنه يمتاز عنه بسمة 

لحالا  الفشل أو الافلاس في المنش   المالية. ومع أن  الديناميكية التي تجععه أداة من أدوا  التنبؤ
باامكان تطبيقه ععى جميع القوائم المالية المنشورةو الا أن الميزانية العمومية هي الأكثر مجالَا 
لاستخدامه. اذ أثبت  معظم الدراسا  التطبيقية التي أجري  ععيه عن فعالية واضحة في توفير 

قدرة المنشأة ععى الوفاء بالتزاماتها في الأجعين القصير والطويل. ويعبر  مؤشرا  كمية مناسبة لتقييم
عن هذه المؤشرا  في شكل مقاييس لعمععوما  يتم بموجبها تقييم اتجاها  عناصر القائمة المالية 
وذلي من زاويتينو قيمتها النسبية من جانب وخاصية ثباتها ععى مدار الفترة الزمنية من جانب آخر 

 (.  1000مدو )مطرو مح
  التحليل المقارن .2

يتضمن هذا التحعيل مقارنة النسب المالية لعدد من المنش   المختعفة في وق  محدد من السنةو 
فالمنش   النموذجية والتي تسعى الى زيادة حصتها في السوق تكون مهتمة بمقارنة أدائها مع أداء 

ية لعمنش   المنافسة متاحة ويمكن الحصول المنش   الأخرى في نفس القطاعو وبما أن القوائم المال
ععيها وتحعيعها لذلي تقوم المنش   عادة بمقارنة نسبها مع النسب المالية لعمنافسين الرئيسيين أو 
المنش   المنافسة التي ترغب المنشأة بمنافستها أو مضاهاتها والتفوق ععيها. فمن خلال مقارنة 

التي تم تحديدها تستطيع أن تحدد أو عدد من المنش   المالية لعمنشأة مع منشأة أخرى  النسب
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مواطن القوة والضعف لدى المنشأة. وهناي نوع آخر شائع من المقارنة وهو المقارنة مع المعيار 
الصناعيو وهو مقارنة مجموعة من النسب مع المعيار الصناعيو حيث يمكن أن يكشف ذلي عن 

الناس يعتقدون خطأ أنه كعما كان  النسبة المالية أي انحراف عن المعدل الطبيعي. الكثير من 
لعمنشأة أععى من معدل الصناعة فهذا مؤشر جيد وهذا خطأو ويجب ععى المحعل المالي أن يدري 
جيداَ بأن الانحرافا  الكبيرة لعنسب المالية عن المعدل الطبيعي إنما هو مؤشر عن وجود مشكعة 

 (.  67ص– 66و ص1001)الدوريو مؤيدو وأبو زنادو نور الدينو 
  
 

 خلاصة:
تطرق الباحث في هذا الفصل إلى المفاهيم الأساسية للأداء المالي لعبنويو وكون هذا المفهوم وهو 
الأداء المالي يعتبر المتغير التابع فتناول الباحث هذا المتغير بشيء من التفصيلو حيث تطرق 

الباحث لمراحل وخطوا  تقييم الأداء التي تبدأ  الباحث إلى أهمية تقييم الأداء المالي لعبنويو وتطرق
وصولَا لمرحعة تحعيل النتائجو كما تطرق الباحث لعمؤشرا   تنفيذه لعمل المطعوببمرحعة تحديد ا

مؤشر العائد ععى الأصول والعائد ععى حقوق المعكية و  مثلالمالية المستخدمة في التحعيل المالي 
لهيكل التنظيمي كاالعوامل المؤثرة ععى الأداء المالي لعبنوي هم أالقيمة السوقيةو وتناول هذا الفصل 

المفاهيم وتناول هذا الفصل أيضاَ . ومخاطر تقعبا  اسعار الصرف ووالحجم وعمر المصرف
 الأساسية لعتحعيل المالي وأدوا  التحعيل المالي مثل التحعيل الأفقي والتحعيل العمودي. 
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 الفصل الرابع 

 طبيقيةالدراسة الت

 

 

 المبحث الأول: البيانات المالية ومؤشراتها للبنوك عينة الدراسة

 المبحث الثاني: تحليل البيانات واختبار الفرضيات 
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 الأولالمبحث 

 البيانات المالية ومؤشراتها للبنوك عينة الدراسة

  

 مقدمة

الدراسة والتي شمع  سبعة بنوي  يتناول هذا المبحث دراسة وتحعيل البيانا  المالية ومؤشراتها لعبنوي عينة
عامعة في فعسطين وهي: " بني فعسطينو البني التجاري الفعسطينيو بني الاستثمار الفعسطينيو بني القدسو 

 البني الوطنيو البني الاسلامي الفعسطينيو والبني الاسلامي العربي".

   

 

 بنك فلسطين .1
 نبذة عن البنك

كمؤسسة  3663غزةو وباشر أعماله في العاشر من شباط عام  بمدينة 3660تأسس بني فعسطين في العام 
مالية رائدة تسعى لعنهوض بمستوى الخدما  المصرفية في فعسطين. يعد بني فعسطين اليوم من أكبر البنوي 

معيون دولار. ليحافظ ععى صدارة البنوي العامعة في فعسطين من حيث رأس  360الوطنيةو برأس مال يبعغ 
معيار دولار ويعد البني من أكثر  1.41ما قيمته  1034موجودا  بعغ  حتى نهاية العام المال المدفوع و 

صراف آلي  331فرعا ومكتباو بااضافة إلى  14البنوي انتشاراَ من حيث عدد الفروع التي وصع  إلى 
 (.1034منتشر في مختعف محافظا  الوطن )التقرير السنوي لبني فعسطينو 
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 .3111-3112خلال الفترة من اء بنك فلسطين طور أد( يوضح ت3جدول رقم )

 
 المبالغ لأقرب مليون دولار أمريكي

أولاً: الميزانية  2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 3102 2014
 العمومية

نقد وأرصدة لدى  68.1 125.7 185.7  284.1 320.2 255.8 396.6 638.4 346.2
سلطة النقد 
 الفلسطينية 

أرصدة لدى بنوك  230.5 359.7 430.5  381.4 361.8 388.4 415.8 350.7 581.7
ةومؤسسات مصرفي  

صافي تسهيلات  260.4 243.5 285.3  343.3 545.0 720.1 976.3 1103.6 1151.8
 ائتمانية مباشرة 

 استثمارات 21.1 88.4 106.3  234.4 273 234.1 157.3 192.8 275.2
صافي موجودات  15.9 24.5 24.6  29.0 31.1 38.9 38.8 39.5 47.9

 ثابتة
 أخرى 6.1 5.4 13.0  10.4 13.7 16.3 19.3 22.5 21.6

 صافي الموجودات 602.5 847.6 1045.7  1283.0 1545.0 1653.9 2004.4 2348.0 2424.7
 ودائع سلطة النقد 43.8 52.2 41.2  65.3 41.8 48.6 66.2 90.2 24.0

 الفلسطينية
ودائع بنوك  2.5 5.3 0.62 2.4 19.9 32.9 70.2 142.3 0.75

ةومؤسسات مصرفي  
 ودائع العملاء  452.3 649.1 808.1 1016.6 1251.4 1296.5 1554.4 1745.5 2062.5

نقدية تأمينات 28.4 30.4 32.3        

  مخصصات متنوعة 3.2 4.1 7.5 9.2 9.9 11.8 13.7 16.3 18.3

مخصصات  4.3 7.3 12.2  18.4 25.8 33.6 45.3 57.9 1.02
 الضرائب

 أخرى 11.5 8.6 20.4 20.0 32.1 35.9   33.5 43.5  37.9
 مجموع المطلوبات  546.3 757.4 922.6  1132.1 1 .1381 1459.5 1783.5 2096.0 2144.6

 رأس المال المدفوع 36.2 59.7 81.4  100 100 120 134 150 160
وة الاصدار علا  0.65 9.0  9.0 9.0 9.0 9.0 9.0 9.03  

خزينة اسهم 0.17          

احتياطي قانوني  5.6 7.7 .10  13.3 21 29.5 39.9 50  59.8
 وتقلبات دورية

احتياطي مخاطر  3.9 3.9 4.6 5.8 8.9 12.1 15.9 23.6 19.3
مصرفية عامة 

 واختياري
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  3111 – 3112ثانياا: المؤشرات المالية للبنك خلال الفترة من 
العائد على  السنة

 الأصول
العائد على 

حقوق 
المساهمين 

ة()حقوق الملكي  

عائد السهم 
 الواحد

ية القيمة السوق
 لسهم البنك

معدل دوران 
 السهم

2006 .023 .247 .383 4.6300 .520 

2007 .024 .228 .344 3.1000 .840 

2008 .023 .192 .290 2.8000 .745 

2009 .021 .188 .269 3.7500 .34 

2010 .019 .184 .301 3.4000 .085 

2011 .021 .175 .283 2.9000 .108 

2012 .019 .174 .286 2.9900 .141 

2013 .017 .161 .270 3.2000 .112 

2014 .017 .144 .251 2.8000 .137 

.الباحث استناداَ إلى التقارير المنشورة لعبنوي عينة الدراسة المصدر: إعداد  
 

 
 
 

ي التغير المتراكم ف  06. 1.8 1.1 3.2 -0.31 -6.2 -5.1 -4.7
 القيمة العادلة 

 الأرباح المدورة  10.4 17.5 19.3 23.1 21.03 23.3 27.6 23.8 35.9

 أخرى  0.44 0.49 0.57 0.57 0.57 0.58 0.63 0.68

مجموع حقوق  56.2 90.2 123.1 150.8 163.8 194.3 220.9 252 280.1
 الملكية

مجموع المطلوبات  602.5 847.6 1045.7  1283 1545 1653.9 2004.4 2348 2424.7
حقوق الملكية و  
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 من خلال الجدول السابق يتضح ما يعي:

فقد بعغ  مع  1006عما كان  ععيه في عام  %40.67بنسبة  1007نم  موجودا  بني فعسطين في عام 
حوالي  1007مع نهاية العام  معيون دولار أمريكي وبعغ  الموجودا 601.1حوالي   1006نهاية العام 

معيون دولار أمريكيو 2424.7 1034معيون دولار أمريكي لتواصل النمو حتى بعغ  مع نهاية عام  847.6
 بعغ حيث  1031معيون دولار أمريكي عما كان  ععيه في نهاية العام  76.7أي بزيادة قدرها نحو 

المستمر لموجودا  البني التي كان  ثمرة وتعكس هذه الزيادة النمو  ومعيون دولار أمريكي2348.04
مجهودا  البني في تحديث وتطوير فروع البني لخدمة العملاء الحاليين واستقطاب عملاء جدد بالرغم من 
الأوضاع السياسية والاقتصادية غير المستقرة في فعسطين من حالة الانقسام السياسي والحصار الاسرائيعي 

عما كان  ععيه في عام  %38.1نسبة نمو  1034لعملاء مع نهاية عام لقطاع غزةو بينما حقق  ودائع ا
معيون دولار أمريكي في حين كان  بنهاية العام 2062.5حوالي  1034حيث بعغ  مع نهاية العام  1031
معيون دولار أمريكي وهذه الزيادة والنمو  316.9معيون دولار أمريكي أي بزيادة قدرها 1745.5حوالي 1031

بنسبة  1007دائع تعكس ثقة المودعين بالبنيو فيما تراجع  التسهيلا  الائتمانية مع نهاية العام بمعدل الو 
(% ويعود هذا التراجع إلى الأوضاع السياسية والاقتصادية التي ساد  في ذلي الوق  حيث تم توجيه 6.48)

معيون دولار أمريكي 243.5 حوالي  1007التسهيلا  إلى لعقطاعا  الأكثر أمناَ حيث بعغ  مع نهاية العام 
أي  1031عما كان  ععيه في عام  %4.4بمعدل  1034بينما نم  التسهيلا  الائتمانية في نهاية العام 

نمواَ في حقوق المعكية بنسبة  1034معيون دولار أمريكيو بينما حقق البني مع نهاية  48.1بزيادة قدرها 
معيون دولار أمريكي 280.10حوالي  1034العام و حيث بعغ  في 1031عما كان  ععيه في عام 33.3%

معيون دولار  28.08معيون دولار أمريكي أي بزيادة قدرها 252.01حوالي 1031بينما بعغ  في عام 
 أمريكي.  

إلا أنه تراجع في عام  1007في العام  %1.4إلى   %1.1وأن العائد ععى الأصول لعبني قد نما من 
و كما أن عائد السهم الواحد قد تراجع %3.66عند معدل  1034عام  ليستقر في  %3.6ليصل إلى  1030

و ويعزى %11.3عند  1034وواصل التراجع ليستقر في عام  %14.4إلى  %18.1من    1007في العام 
 .1034 - 1006سبب هذه النتائج إلى النمو والتراجع في صافي الربح خلال الفترة 
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 البنك التجاري الفلسطيني .3
 كنبذة عن البن

بدأ البني مزاولة أعماله المصرفية من خلال الفرع الرئيسي في رام الله في و  3661تأسس البني التجاري الفعسطيني سنة 
معيون دولار أمريكيو ليكون بذلي أول البنوي الفعسطينية العامعة في 11.2 و وبرأس مال قدره 3664شهر آب من العام 

 لالكتروني لعبني التجاري الفعسطيني(. )الموقع ا عهد السعطة الوطنية الفعسطينية
يقوم البني بتقديم الأعمال المصرفية المتععقة بنشاطه من خلال مركزه الرئيسي في رام الله وفروعه الستة المنتشرة في 

 (.1031)التقرير السنوي لعبني التجاري الفعسطينيو  المدن الفعسطينية الرئيسية
 

.3102 – 3112التجاري الفلسطيني خلال الفترة من ( يوضح تطور أداء البنك 2جدول رقم )  

 
 المبالغ لأقرب مليون دولار أمريكي

ة أولاً: الميزانية العمومي 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014  

نقد وأرصدة لدى سلطة  8.2 12.8 24.7 25.6 36.4 24 51.4 35.6 36.3
 النقد الفلسطينية 

أرصدة لدى بنوك  35.8 48.0 41.3 44.1 44.8 60.7 38.5 83.9 90.3
 ومؤسسات مصرفية

انية صافي تسهيلات ائتم 25.7 21.3 14.9 31.9 49.4 56.4 74.1 99.4 128.7
 مباشرة 

 استثمارات 1.9 1.7 17.7  21.8 31.6 18.8 13.5 8.3 13.3
 صافي موجودات ثابتة 1.3 1.2 1.5  2.8 3.6 4.6 4.2 4.5 4.6

 ضريبية موجودات 4.7 1.4       
 مؤجلة

 أخرى 2.04 1.9 4.9  5.4 5.3 4.0 4.2 4.5 5.7
 صافي الموجودات 79.8 88.7 105.3  132.0 171.4 168.8 186.1 236.5 279.3

ودائع بنوك ومؤسسات  0.40 1.4 1.3  12.4 26.7 19.2 28.1 46.2 64.5
 مصرفية

 ودائع العملاء  50.8 64 69.6  88.3 110.8 115.2 123.1 156.1 169.5
مقترضة أموال 2.1 1.9         

نقدية تأمينات 5.4 4.4 5.8        

 مخصصات متنوعة  0.43 0.43 0.55  0.61 0.90 1.1 1.0 1.1 1.8

لةمؤج ضريبية مطلوبات 0.081          

 مخصصات الضرائب 4.0 0.078 0.078 1.4 1.3 1.3 0.93  
 أخرى 1.7 1.6 3.2  2.9 3.8 3.6 4.9 4.4 7.1

 مجموع المطلوبات  65.1 73.9 80.7  105.7 143.6 140.7 158.1 208.1 243.0
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 رأس المال المدفوع 20.0 20.0 30.0  30 30 30 30 30 30

إختياري احتياطي 0.09 0.09         

بات احتياطي قانوني وتقل 0.51 0.51 0.53  0.78 1.2 1.4 1.4 1.4 1.7
 دورية

القرض  اسناد         7.1  

احتياطي مخاطر  0.22 0.22 0.33  0.60 0.89 1 1.2 2.2 2.6
 مصرفية عامة واختياري

لقيمة التغير المتراكم في ا   0.058  0.44 0.27 -0.12 0 0.16 -0.63
 العادلة 

الأرباح والخسائر  -6.1 -6.0 6.2 5.6 4.5 -4.3 -4.6 -5.4 -4.6
 المدورة 

 مجموع حقوق الملكية 14.7 14.7 24.6  26.2 27.8 28 28 28.4 36.3
مجموع المطلوبات  79.8 88.7 105.3  132 171.4 168 186.1 236.5 279.3

 وحقوق الملكية 
  3111 – 3112ثانياا: المؤشرات المالية للبنك خلال الفترة من 

لالعائد على الأصو السنة  العائد على حقوق 
 المساهمين

ة القيمة السوقي عائد السهم الواحد
 لسهم البنك

معدل 
دوران 
 السهم

2006 -.004 -.021 -.016 .8500 .005 

2007 -.00 -.035 -.025 .7000 .074 
2008 .002 .009 .007 .7800 .075 

2009 .015 .074 .067 .8000 .064 
2010 .010 .064 .060 .7000 .071 

2011 .003 .021 .020 .7300 .090 
2012 .000 .002 .002 .7600 .018 

2013 .001 .004 .004 .6900 .028 

2014 .004 .033 .040 .7300 .015 

  المصدر: إعداد الباحث استناداَ إلى التقارير المنشورة لعبنوي عينة الدراسة.
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 من خلال الجدول السابق يتضح ما يعي:
 1006يه في عام عما كان  عع %11.13بنسبة  1007نم  موجودا  البني التجاري الفعسطيني في عام 

معيون دولار أمريكي وبعغ  الموجودا  مع نهاية العام  76.8حوالي  1006فقد بعغ  مع نهاية العام 
معيون 279.3 1034معيون دولار أمريكي لتواصل النمو حتى بعغ  مع نهاية عام  88.7حوالي  1007

حيث  1031  ععيه في نهاية العام معيون دولار أمريكي عما كان 41.7دولار أمريكيو أي بزيادة قدرها نحو 
وتعكس هذه الزيادة النمو المستمر لموجودا  البني التي كان  ثمرة  ومعيون دولار أمريكي236.5 بعغ 

مجهودا  البني في تحديث وتطوير فروع البني لخدمة العملاء الحاليين واستقطاب عملاء جدد بالرغم من 
ة في فعسطين من حالة الانقسام السياسي والحصار الاسرائيعي الأوضاع السياسية والاقتصادية غير المستقر 

عما كان  ععيه في عام  %8.6نسبة نمو  1034لقطاع غزةو بينما حقق  ودائع العملاء مع نهاية عام 
معيون دولار أمريكي في حين كان  بنهاية العام 169.5حوالي  1034حيث بعغ  مع نهاية العام  1031
معيون دولار أمريكي وهذه الزيادة والنمو  31.1دولار أمريكي أي بزيادة قدرها معيون 156.1 حوالي 1031

بنسبة  1007بمعدل الودائع تعكس ثقة المودعين بالبنيو فيما تراجع  التسهيلا  الائتمانية مع نهاية العام 
يث تم (% ويعود هذا التراجع إلى الأوضاع السياسية والاقتصادية التي ساد  في ذلي الوق  ح37.31)

معيون دولار 21.3 حوالي  1007توجيه التسهيلا  إلى لعقطاعا  الأكثر أمناَ حيث بعغ  مع نهاية العام 
عما كان  ععيه في عام  %16.1بمعدل  1034أمريكي بينما نم  التسهيلا  الائتمانية في نهاية العام 

نمواَ في حقوق  1034نهاية معيون دولار أمريكيو بينما حقق البني مع  16.1أي بزيادة قدرها  1031
مليون  36.3حوالي  1034و حيث بعغ  في العام 1031عما كان  ععيه في عام %17.8المعكية بنسبة 

معيون  7.8معيون دولار أمريكي أي بزيادة قدرها 28.4 حوالي 1031بينما بعغ  في عام  دولار أمريكي
 دولار أمريكي.  

 %0.4- 1006حيث بعغ بنهاية العام  1007في العام  %0.6-ىأن العائد ععى الأصول لعبني قد تراجع إل
و %0.41ليستقر عند معدل  1034و 1031وتراجع في عامي  %3ليصل إلى  1030إلا أنه نما في عام 

   1006حيث بعغ مع نهاية العام  %1.1-ليصل إلى  1007كما أن عائد السهم الواحد قد تراجع في العام
و %1.66ليصل إلى  1034وواصل النمو في عام  %0.18ل إلى ليص 1031ونما في عام  3.6%-

.1034 - 1006ويعزى سبب هذه النتائج إلى النمو والتراجع في صافي الربح خلال الفترة 
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 .بنك الستثمار الفلسطيني 2
 نبذة عن البنك

ة في فعسطين كشركة مساهمة عامة محدودة في مدينة غز  3664آب  30تأسس بني الاستثمار الفعسطيني بتاريا 
معيون دولار أمريكي. باشر البني نشاطاته خلال شهر آذار  10وبرأس مال قدره  3616بمقتضى قانون الشركا  لسنة 

. يمارس البني أعماله من خلال إدارته العامة في البيرة وفروعه الثمانية ومكاتبه الستة المنتشرة في فعسطين. من 3661
ال البنوي وتشمل هذه الأعمال فتح الحسابا  الجارية والاعتمادا  وقبول الودائع أهم غايا  البني القيام بجميع أعم

قراض الأموال )التقرير السنوي لبني الاستثمار الفعسطينيو   (.     1034والأمانا  وام

.3102 – 3112( يوضح تطور أداء بنك الاستثمار الفلسطيني خلال الفترة من 2جدول  رقم )  

 
دولار أمريكيالمبالغ لأقرب مليون   

 أولا: الميزانية العمومية 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 3112 2014
نقد وأرصدة لدى سلطة  10.6 9.3 12  13.8 16.2 38.4 59.8 52.6 56.5

 النقد الفلسطينية 
124.9 92.7 56.8 84.4 121.4 127.4  129 142.0

1 

أرصدة لدى بنوك  94.6
 ومؤسسات مصرفية

ية صافي تسهيلات ائتمان 79.1 75.2 51.4  81 95.4 78.7 95.1 99.2 102.1
 مباشرة 

 استثمارات 17.19 16.4 11.3  12.8 15.6 21.4 33 25.7 22.3

 أراضي  2.02 2.7       

 صافي موجودات ثابتة 1.6 1.9 4 4.1 6.9 6.4 6.4 6.2 10.9

 أخرى 2.7 3.5 6..6  6.2 9.5 13.7 7.1 11.7 3.7

 صافي الموجودات 208.1 251.4 214.6  245.6 265.3 243.4 258.6 288.4 320.8
طينيةودائع سلطة النقد الفلس 30.1 50.16 0.27  25.1 17.5      

ودائع بنوك ومؤسسات  33.1 29.8 23.9  23.8 24.1 36.9 33.2 30.6 43.7
 مصرفية

ع العملاء ودائ 72.9 91.8 104.7  131.2 156.5 136.3 152.1 182.11 199.1  

 مخصصات متنوعة  0.85 1.02 1.2 1.3 1.4 1.7 1.81 2.1 2.3

نقدية تأمينات 6.6 10.1 18        

 مخصصات الضرائب 0.93 1.5 1.1  1.2 0.79 0.74 0.46 0.018 0

 أخرى 5.6 5.6 3.5  1.6 2.2 3.2 5 5.5 6.9

المطلوبات  مجموع 150.4 190.1 152.9  184.5 202.7 179 192.7 220.4 252.2  
 رأس المال المدفوع .40 .40 40  40 50 53 53 53 55

اختياري احتياطي 7.5 7.5         

خاص احتياطي 2.8 2.8         
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ات احتياطي قانوني وتقلب 5.0 5.5 5.9  6.4 6.8 7.4 7.9 8.4 9.1
 دورية

 احتياطي مخاطر مصرفية 0.60 0.60 11.2  11.7 5.2 2.2 2.2 2.8 2.2
 عامة 

يمة التغير المتراكم في الق -2.6  -2.7 2.4  1.6 1.4 -1.3 -1.5 -0.09 -0.12
 العادلة 

 ىعل توزيعها مقترح أرباح  4.0       
 المساهمين

 الأرباح المدورة  4.4 3.5 2.9  4.6 1.9 3.0 4.2 3.7 2.2

 أخرى   4.0      

وق الملكيةمجموع حق 57.7 61.2 61.6  61 62.5 64.4 65.9 67.9 68.6  

320.8 288.4 258.6 243.4 265.3 245.6  214.6 251.4 
 

208.1 
 

مجموع المطلوبات وحقوق 
 الملكية 

3111 - 3112ثانياا: المؤشرات المالية للبنك خلال الفترة من   

العائد على  السنة
 الأصول

العائد على 
حقوق 
 المساهمين

عائد السهم 
 الواحد

ة القيمة السوقي
 لسهم البنك

دل دوران مع
 السهم 

2006 .018 .064 .093 2.9200 .088 

2007 .017 .068 .104 1.7000 .022 
2008 .014 .048 .074 1.9400 .125 

2009 .012 .048 .073 .2000 .005 

2010 .003 .013 .016 1.0000 .390 
2011 .010 .040 .048 .9700 .038 

2012 .007 .028 .034 .9100 .010 
2013 .007 .029 .037 .8800 .073 

2014 .009 .041 .051 1.0000 .151 

 المصدر: إعداد الباحث استناداَ إلى التقارير المنشورة لعبنوي عينة الدراسة.
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 من خلال الجدول السابق يتضح ما يعي:
 1006عما كان  ععيه في عام  %10.8بنسبة  1007نم  موجودا  بني الاستثمار الفعسطيني في عام 

معيون دولار أمريكي وبعغ  الموجودا  مع نهاية العام  208.1حوالي   1006فقد بعغ  مع نهاية العام 
معيون  320.8 1034معيون دولار أمريكي لتواصل النمو حتى بعغ  مع نهاية عام  251.4حوالي  1007

حيث  1031نهاية العام  معيون دولار أمريكي عما كان  ععيه في 11.1دولار أمريكيو أي بزيادة قدرها نحو 
وتعكس هذه الزيادة النمو المستمر لموجودا  البني التي كان  ثمرة  ومعيون دولار أمريكي288.4 بعغ 

مجهودا  البني في تحديث وتطوير فروع البني لخدمة العملاء الحاليين واستقطاب عملاء جدد بالرغم من 
ين من حالة الانقسام السياسي والحصار الاسرائيعي الأوضاع السياسية والاقتصادية غير المستقرة في فعسط
عما كان  ععيه في عام  %6.1نسبة نمو  1034لقطاع غزةو بينما حقق  ودائع العملاء مع نهاية عام 

معيون دولار أمريكي في حين كان  بنهاية العام 199.1حوالي  1034حيث بعغ  مع نهاية العام  1031
معيون دولار أمريكي وهذه الزيادة والنمو  37.01يكي أي بزيادة قدرها معيون دولار أمر 182.1 حوالي 1031

بنسبة  1007بمعدل الودائع تعكس ثقة المودعين بالبنيو فيما تراجع  التسهيلا  الائتمانية مع نهاية العام 
(% ويعود هذا التراجع إلى الأوضاع السياسية والاقتصادية التي ساد  في ذلي الوق  حيث تم -4.86)

معيون دولار 75.2 حوالي  1007جيه التسهيلا  إلى لعقطاعا  الأكثر أمناَ حيث بعغ  مع نهاية العام تو 
عما كان  ععيه في عام  %1.6بمعدل  1034أمريكي بينما نم  التسهيلا  الائتمانية في نهاية العام 

نمواَ في حقوق المعكية  1034معيون دولار أمريكيو بينما حقق البني مع نهاية  1.8أي بزيادة قدرها  1031
معيون دولار أمريكي 68.6حوالي  1034و حيث بعغ  في العام 1031عما كان  ععيه في عام %3بنسبة 

 معيون دولار أمريكي.   0.66معيون دولار أمريكي أي بزيادة قدرها 67.9 حوالي 1031بينما بعغ  في عام 
 %3.8  1006حيث بعغ بنهاية العام  1007عام في ال %3.7وأن العائد ععى الأصول لعبني قد تراجع إلى 

و %0.88ليستقر عند معدل   1034و ونما في العام %0.6  ليصل إلى 1030وواصل التراجع في عام 
  1006حيث بعغ مع نهاية العام  %30.4ليصل إلى  1007كما أن عائد السهم الواحد قد نما في العام

و %1.3ويستقر إلى  1034ليعاود النمو في عام  %1.66ليصل إلى  1031إلا أنه تراجع في عام  6.1%
.1034 - 1006ويعزى سبب هذه النتائج إلى النمو والتراجع في صافي الربح خلال الفترة 
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 .بنك القدس1
 نبذة عن البنك

معيون دولار أمريكيو ويمارس نشاطه المصرفي من خلال  10وبرأس مال حالي يبعغ  3661تأسس بني القدس في عام 
فرعا ومكتبا منتشرة في أرجاء الوطن كافة.  17الماصيونو ومن خلال  –ته العامة ومركزها الرئيسي في مدينة رام الله إدار 

ويعتبر بني القدس أحد أكبر البنوي الوطنية الرائدة في فعسطينو وخلال مسيرته الناجحة في القطاع المصرفي قدم أفضل 
 (.1031لائه ععى اختلافهم )التقرير السنوي لبني القدسو الخدما  والحعول المصرفية المبتكرة إلى عم

.3111 – 3112( يوضح تطور أداء بنك القدس خلال الفترة من 5جدول رقم )  
 

 المبالغ لأقرب مليون دولار أمريكي

 أولاً: الميزانية العمومية 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 3102 2014
ديق ينة والصنانقد في الخز 4.0 6.6 18.2        

نقد وأرصدة لدى سلطة  6.7 8.8 31.8 43.4 68.8 79.3 108.6 84.7 119.1
 النقد الفلسطينية 

أرصدة لدى بنوك  88.3 177.3 72.5  131.4 113.4 60.7 35.1 99.1 131
 ومؤسسات مصرفية

ية صافي تسهيلات ائتمان 34.2 43.2 128.5 121.1 198.9 288.3 292.8 287.3 336.1
شرة مبا  

 استثمارات 5.4 5.672 4.47 5.67 8.37 7.47 7.78 20.1 31.8
 صافي موجودات ثابتة 0.76 2.7 6.5 12.4 13.2 19.2 19.3 18.9 22.5
 أخرى 3.9 4.3 15.5 15.8 23.6 12.3 17.0 22.2 28.6

 موجودات ضريبية مؤجلة 4.6 2.5       

669.3 532.5 480.9 467.6 426.5 330.1  259.5 725  صافي الموجودات 148.1 4.
طينيةودائع سلطة النقد الفلس   50.6 18.8  28.8 42.9 45.6 25.0 10.0 0  

70.3 
 

ودائع بنوك ومؤسسات  31.3 43.9 34.8  31.1 15.6 21.1 34.2 24.2
 مصرفية

 ودائع العملاء  59.3 99.8 145.7  217.0 307.5 338.0 353.6 420.4 516.9
 مخصصات متنوعة  0.77 0.80 1.3  1.4 1.5 2.1 2.7 3.1 3.4

نقدية تأمينات 4.3 5.2 12.1        

 مخصصات الضرائب 3.6 1.2 0  0.69 1.3 2.5 2.5 2.1 0.66
 أخرى 1.0 1.3 2.6 4.1 7.0  3.5 4.7 7.6 7.3

 مجموع المطلوبات  100.5 203.0 215.5  283.3 376.1 413.1 422.9 467.5 598.8
 رأس المال المدفوع 50 50 50 50 50 50 50 50 50

 علاوة الاصدار  3.0 3.0 3.0 3.0 3.0 3.0 3.0 3.0 3.0
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ات احتياطي قانوني وتقلب 0.33 0.43 0.43  0.86 2.1 3.3 4.1 5.3 7.1
 دورية

ك فائض تقييم ارض البن  0.41         

 احتياطي مخاطر مصرفية 0.50 0.40 2.2  2.2 3.3 4.7 4.7 6.0 5.3
ختياريعامة وا  

يمة التغير المتراكم في الق -1.3 -2.0 0.077 0.049 0.68 1.1- 1.3- 0.94 0.73-
 العادلة 

ة المدور ) الخسائر( الأرباح -4.8 -4.0 11.6 9.4 7.3 5.3- 2.5- -0.28 5.8  
 مجموع حقوق الملكية 47.6   48.3 43.9 46.7 50.4 54.5 57.9 64.9 70.5

مجموع المطلوبات وحقوق  148.1 251.4 259.5  330.1 426.5 467.6 480.9 532.5 669.3
 الملكية 

  3111 – 3112ثانياا: المؤشرات المالية للبنك خلال الفترة من 
العائد على  السنة

 الأصول
 العائد على حقوق
 المساهمين

القيمة السوقية  عائد السهم الواحد
 لسهم البنك

 معدل دوران السهم

2006 -.012 -.036 -.035 1.3000 .164 
200 .004 .020 .019 1.2900 .515 

2008 -.023 -.136 -.119 .9000 .575 

2009 .008 .057 .054 1.2100 .387 
2010 .010 .087 .088 1.1900 .127 

2011 .010 .084 .092 1.0200 .125 
2012 .007 .056 .065 .9000 .015 

2013 .009 .073 .095 .9900 .063 
2014 .011 .103 .145 .9700 .113 

  المصدر: إعداد الباحث استناداَ إلى التقارير المنشورة لعبنوي عينة الدراسة.
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 من خلال الجدول السابق يتضح ما يعي:
فقد بعغ  مع  1006عما كان  ععيه في عام  %66.68بنسبة  1007نم  موجودا  بني القدس في عام 

حوالي  1007ون دولار أمريكي وبعغ  الموجودا  مع نهاية العام معي 348.3حوالي  1006نهاية العام 
معيون دولار أمريكيو 669.3 1034معيون دولار أمريكي لتواصل النمو حتى بعغ  مع نهاية عام  113.4

 بعغ حيث  1031معيون دولار أمريكي عما كان  ععيه في نهاية العام  316.7أي بزيادة قدرها نحو 
وتعكس هذه الزيادة النمو المستمر لموجودا  البني التي كان  ثمرة مجهودا   ويكيمعيون دولار أمر 532.5

البني في تحديث وتطوير فروع البني لخدمة العملاء الحاليين واستقطاب عملاء جدد بالرغم من الأوضاع 
لقطاع غزةو السياسية والاقتصادية غير المستقرة في فعسطين من حالة الانقسام السياسي والحصار الاسرائيعي 

حيث  1031عما كان  ععيه في عام  %11نسبة نمو  1034بينما حقق  ودائع العملاء مع نهاية عام 
 حوالي 1031معيون دولار أمريكي في حين كان  بنهاية العام 516.9حوالي  1034بعغ  مع نهاية العام 

الزيادة والنمو بمعدل الودائع  معيون دولار أمريكي وهذه 66.1معيون دولار أمريكي أي بزيادة قدرها 420.4
بالرغم  %16.16بنسبة   1007تعكس ثقة المودعين بالبنيو فيما نم  التسهيلا  الائتمانية مع نهاية العام 

من الأوضاع السياسية والاقتصادية التي ألق  بظلالها  في ذلي الوق  ععى العمل المصرفي حيث بعغ  مع 
نسبة  1034ولار أمريكي وواصع  النمو حتى بعغ  مع نهاية العام معيون د43.2 حوالي  1007نهاية العام 

معيون دولار أمريكيو بينما حقق البني  48.8أي بزيادة قدرها  1031عما كان  ععيه في عام  %37نمو 
و حيث بعغ  في العام 1031عما كان  ععيه في عام %8.1نمواَ في حقوق المعكية بنسبة  1034مع نهاية 

معيون دولار أمريكي أي 64.9 حوالي 1031معيون دولار أمريكي بينما بعغ  في عام  70.5حوالي  1034
 معيون دولار أمريكي.   1.1بزيادة قدرها 

 %3.1- 1006حيث بعغ بنهاية العام  1007في العام  %0.4وأن العائد ععى الأصول لعبني قد نما إلى 
و كما أن عائد %3.08عند معدل  1034 و ليستقر في العام%3ليصل إلى  1030وواصل النمو في عام 

ونما في  %1.1-  1006حيث بعغ مع نهاية العام  %3.6ليصل إلى  1007السهم الواحد قد نما في العام
و ويعزى سبب هذه %34.4ليستقر إلى  1034وواصل النمو في عام  %6.47ليصل إلى  1031عام 

.1034 - 1006 النتائج إلى النمو والتراجع في صافي الربح خلال الفترة  
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 . البنك الوطني5
 نبذة عن البنك

كشركة مساهمة عامة من قبل مساهمين من رجال الأعمال والشركا  الفعسطينية  10/8/1001تم تأسيس البني بتاريا 
بهدف تطوير الاقتصاد الفعسطيني بشكل عام وتوفير الخدما  المصرفية المتميزةو حيث تم تأسيس البني برأس مال بعغ 

دخع  شركة مسار العالمية للاستثمار شريكا استراتيجيا جديدا ليرتفع رأس مال البني  1031يون دولار. في العام مع 10
تم اطلاق البني الوطني بحعته وهويته الجديدتين تطبيقاَ  1031معيون دولار. وفي نهاية العام  40ععى اثر ذلي إلى 

اريع الصغيرة والبني العربي الفعسطيني للاستثمار برأس مال مدفوع بعغ لاتفاقية الاندماج ما بين بني الرفاه لتمويل المش
(. ويعمل البني من خلال 1034معيون دولار ليشكل بذلي كياناَ مصرفياَ وطنياَ جديدا )التقرير السنوي لعبني الوطنيو  10

 عبني الوطني(.فرع )الموقع الالكتروني ل 33الماصيون وبشكة فروع بعغ   –المركز الرئيسي برام الله 

.3111 – 3112( يوضح تطور أداء البنك الوطني خلال الفترة من 2جدول رقم )  
 

 المبالغ لأقرب مليون دولار أمريكي

 أولاً: الميزانية العمومية 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 3102 2014

نقد وأرصدة لدى سلطة  6.2 4.4 9.6  34 32 26.1 52.3 61.7 85.6
لفلسطينية النقد ا  

أرصدة لدى بنوك  24.4 48.6 34.4  62.3 65.6 114.8 115.3 179.4 229.7
 ومؤسسات مصرفية

انية صافي تسهيلات ائتم 5.1 23.2 39.9  45.8 42.9 76.2 142.7 228.2 298.6
 مباشرة 

 استثمارات 8.1 10.26 10.546 11.78 8 13 22.4 31.1 37

 صافي موجودات ثابتة 1.82 2.06 2.8 3.3 3.0 7.4 7.7 8.3 8.9

 موجودات غير ملموسة 0.42 6.30       

 أخرى 0.62 3.0 2.3  5.1 6.1 9.3 10.1 20.4 19.8

 صافي الموجودات 42.7 61.8 99.9 162.6 158.1 247.3 350.8 529.5 679.9
ودائع سلطة النقد   2.2 1.3  21.5 18.8 12.2 12.0 131.1 154.9

 الفلسطينية
ودائع بنوك ومؤسسات  0.84 35.3 27.7  30.1 25.6 66.2 51.3 302.6 413.9

 مصرفية
 ودائع العملاء  10.8 16.9 32.0  79.1 80.2 129.6 216.1 1.1 1.4

نقدية تأمينات 2.9 7.2 10.5        

 مخصصات متنوعة  0.063 0.14 0.25  0.38 0.38 0.57 0.88 1.1 1.4

  مستحق للمساهمين 0.12 0.08       

 مخصصات الضرائب  0.22 0.49  0.68 0.61 0.069 0.96 1.5 1.7

 مطلوبات  أخرى 0 .1 0.90 0.98  1.9 3.6 9.2 18.1 38.1 27.7



-99- 
 

 مجموع المطلوبات  15.9 62.9 73.4  9 .133 129.4 218.1 299.5 474.6 599.8

 رأس المال المدفوع 28.8 29.8 29.8  29.8 29.8 29.8 49.8 49.8 70.9

بات احتياطي قانوني وتقل  0.098 0.098  0.32 0.38 0.52 1.0 1.9 3.0
 دورية

احتياطي مخاطر  0.044 0.278 0.64  0.74 0.76 1.2 2.4 4.9 4.9
 مصرفية عامة 

لقيمة التغير المتراكم في ا -1.5 -1.2 0.38 0.034 0.20 -0.25 -2.2 -2.2 -2.7
 العادلة 

3.8 0.47 0.25 -2.1 2.0 2.2 3.7 0.125
- 

الأرباح والخسائر  -0.55
 المدورة 

 مجموع حقوق الملكية 26.7 28.8 26.4  28.7 28.7 29.2 51.3 54.9 80.0

مجموع المطلوبات  42.7 91.8 99.9  162.6 158.1 247.3 350.8 529.5 679.9
 وحقوق الملكية 

3111 - 3112ثانياا: المؤشرات المالية للبنك خلال الفترة من   

عائد على الأصولال السنة عائد السهم   العائد على حقوق المساهمين 
 الواحد

هم القيمة السوقية لس
 البنك

 معدل دوران السهم

2006 -.003 -.005 -.005   

2007 .008 .026 .025 .9100 .209 

2008 -.033 -.123 -.108 .6700 .219 

2662 .011 .064 .062 .7300 .380 

2010 .001 .007 .007 .7100 .489 

2011 .002 .019 .016 .7700 .239 

2012 .006 .039 .041 .9022 .119 

2013 .007 .066 .072 1.1728 .103 

2014 .007 .056 .063 1.2900 .236 

.المصدر: إعداد الباحث استناداَ إلى التقارير المنشورة لعبنوي عينة الدراسة  
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 من خلال الجدول السابق يتضح ما يعي:
فقد بعغ  مع  1006عما كان  ععيه في عام  %44.7بنسبة  1007  البني الوطني في عام نم  موجودا
حوالي  1007معيون دولار أمريكي وبعغ  الموجودا  مع نهاية العام  41.7حوالي  1006نهاية العام 

معيون دولار أمريكيو  679.9  1034معيون دولار أمريكي وواصع  النمو حتى بعغ  مع نهاية عام 63.8
 بعغ حيث  1031معيون دولار أمريكي عما كان  ععيه في نهاية العام  310.1أي بزيادة قدرها نحو 

وتعكس هذه الزيادة النمو المستمر لموجودا  البني التي كان  ثمرة مجهودا   ومعيون دولار أمريكي529.5
د بالرغم من الأوضاع البني في تحديث وتطوير فروع البني لخدمة العملاء الحاليين واستقطاب عملاء جد

السياسية والاقتصادية غير المستقرة في فعسطين من حالة الانقسام السياسي والحصار الاسرائيعي لقطاع غزةو 
حيث  1031عما كان  ععيه في عام  %16.8نسبة نمو  1034بينما حقق  ودائع العملاء مع نهاية عام 

 حوالي 1031مريكي في حين كان  بنهاية العام معيون دولار أ413.9حوالي  1034بعغ  مع نهاية العام 

معيون دولار أمريكي وهذه الزيادة والنمو بمعدل الودائع  333.1معيون دولار أمريكي أي بزيادة قدرها 302.6
بالرغم  %148.6بنسبة  1007تعكس ثقة المودعين بالبنيو فيما نم  التسهيلا  الائتمانية مع نهاية العام 

والاقتصادية التي ساد  في ذلي الوق  وألق  بظلالها ععى العمل المصرفي حيث  من الأوضاع السياسية
معيون دولار أمريكي بينما نم  التسهيلا  الائتمانية في نهاية 23.2 حوالي  1007بعغ  مع نهاية العام 

معيون دولار  70.18أي بزيادة قدرها  1031عما كان  ععيه في عام  %10.8بمعدل  1034العام 
عما كان  ععيه في عام %41.6نمواَ في حقوق المعكية بنسبة  1034و بينما حقق البني مع نهاية أمريكي
 حوالي 1031معيون دولار أمريكي بينما بعغ  في عام 80.01حوالي  1034و حيث بعغ  في العام 1031

 معيون دولار أمريكي.   11.044معيون دولار أمريكي أي بزيادة قدرها 54.9
 %0.3- 1006حيث بعغ بنهاية العام  1007في العام  %  0.8الأصول لعبني قد نما إلىأن العائد ععى 

و كما %0.61ليستقر عند معدل   1034و ونما في العام %0.1 ليصل إلى 1030إلا أنه تراجع في عام 
 %0.1-  1006حيث بعغ مع نهاية العام  %1.1ليصل إلى  1007أن عائد السهم الواحد قد نما في العام

و ويعزى %6.1ليستقر إلى  1034إلا أنه تراجع في عام  %7.1ليصل إلى  1031اصل النمو في عام وو 
 .1034 - 1006سبب هذه النتائج إلى النمو والتراجع في صافي الربح خلال الفترة 
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البنك الإسلامي الفلسطيني.2  
 نبذة عن البنك

بعد  3667المصرفي في مطعع العام  هوبدأ نشاط 3661دة عام تأسس البني ااسلامي الفعسطيني كشركة مساهمة عمومية محدو  
تم شراء  1001حصوله ععى ترخيص سعطة النقد بمزاولة جميع الأعمال المصرفية وفقا لأحكام الشريعة ااسلاميةو وفي عام 

كبر المؤسسا  المصرفية ويعتبر البني الاسلامي الفعسطيني من أ .فرع المعاملا  الاسلامية –صافي موجودا  بني القاهرة عمان 
حكام الشريعة الاسلامية من الاسلامية في فعسطينو يقدم جميع الاعمال المصرفية والمالية والتجارية وأعمال الاستثمار وفقا لأ

ة فرع ومكتب في اهم المناطق الحيوي 13خلال مقره الرئيسي بمدينة رام الله وفروعه المنتشرة في مختعف المحافظا  والبالغ عددها 
 )الموقع الالكتروني لعبني الاسلامي الفعسطيني(. بفعسطين

.3111-3112( يوضح تطور أداء البنك السلامي الفلسطيني خلال الفترة من 1جدول رقم )  
 

 المبالغ لأقرب مليون دولار أمريكي

 أولاً: الميزانية العمومية 2006  2007 2008 2009 2010 2011 2012 3102 2014

نقد وأرصدة لدى سلطة  27.2 91.9 153.3  176.3 155.4 145.6 154.5 110.5 109.1
 النقد الفلسطينية 

أرصدة لدى بنوك  7.9 9.2 32.7  14.05 7.5 30.7 33.09 2..85 91.9
 ومؤسسات مصرفية

مباشرة  تمويلات صافي 79.4 91.07 87.8  88.8 171.06 187.3 209.4 268.8 352.9  
 صافي الاستثمارات 47.2 23.7 7.57 7.2 7.7 2.3 2.4 4.1  3.6

 
 صافي موجودات ثابتة 4.2 3.9 3.4 3.6 3.8 4.2 9.1 11.5  15.1
 أخرى 6.2 12.8 16.7 8.04 11.7 18.4 10.8 12.7  15.3

 صافي الموجودات 2 .172 232.8 301.7  299.1 357.4 392.6 423.1 502.2  595.2
يةطينودائع سلطة النقد الفلس    0 10.3      

55.1 
 

ودائع بنوك ومؤسسات     3.9 0.000069 27.4 16.8 21.4
 مصرفية

 الحسابات الجارية  47.6 67.2       
نقدية تأمينات 5.6 9.1 4.9        

 أصحاب حقوق 94.07 122.3 183.7 180.2     
المطلقة الاستثمارات  

  ودائع العملاء   67.7 249.5 287.6 301.3 335.7 401.5   455.9
 مخصصات متنوعة    0.52 1.03 2.005 2.47 2.9 3.4   4.1

 مخصصات الضرائب 0.061 0.74 2  2.5 2.09 2.8 4.1 6.6 6.1 
مخصصات اخري   0.26 0.094 21.1 5.6 7.2 6.5 5.4 5.7 6.2  
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 مطلوبات اخري  4.6 9.3       

لمطلوبات مجموع ا 58.3 86.5 280.1 262.7 309.4 340.5 365.2 438.7 527.7  
 رأس المال المدفوع 20 21.5 21.5  35.9 46.02 46.02 47.1 50 50
 احتياطي قانوني  0.068 0.33 0.33  0.37 0.76 1.7 3.2 4.8 6.7

 احتياطي مخاطر مصرفية 1.1 1.4 1.5 1.5 2.6 2.9 3.2 5.4 5.5
 عامة 

يمة التغير المتراكم في الق        0.20 -0.25
 العادلة 

  الأرباح والخسائر المدورة -1.3 0.65 1.8 1.5 1.3 1.3 4.2 2.9 5.5

 مجموع حقوق الملكية 19.9 23.9 21.6 36.3 48.04 52.08 57.9 63.4 67.5

مجموع المطلوبات وحقوق  172.2 232.8 301.7 299.1 357.4 392.6 423.1 502.2 595.2
 الملكية 

3111 - 3112ن ثانياا: المؤشرات المالية للبنك خلال الفترة م  
العائد على  السنة

 الأصول
العائد على 

حقوق 
 المساهمين 

عائد السهم 
 الواحد

ية القيمة السوق
 لسهم البنك

معدل دوران 
 السهم

2006 -.007 -.058 -.057   

 
 
 
 
 

2007 .011 .111 .110   

2008 -.008 -.116 -.116   
2009 .001 .010 .010 .7000 .159 

2010 .004 .033 .035 .8000 .395 
2011 .010 .077 .088 .8400 .173 

2012 .014 .101 .124 1.0200 .318 

2013 .013 .103 .131 1.5400 .344 
2014 .013 .112 .151 1.2100 .126 

.المصدر: إعداد الباحث استناداَ إلى التقارير المنشورة لعبنوي عينة الدراسة  
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 ما يعي:من خلال الجدول السابق يتضح 
 1006عما كان  ععيه في عام  %11.3بنسبة  1007نم  موجودا  البني الاسلامي الفعسطيني في عام 

معيون دولار أمريكي وبعغ  الموجودا  مع نهاية العام  371.1حوالي  1006فقد بعغ  مع نهاية العام 
معيون 595.2 1034 معيون دولار أمريكي لتواصل النمو حتى بعغ  مع نهاية عام 111.8حوالي  1007

حيث  1031معيون دولار أمريكي عما كان  ععيه في نهاية العام  61دولار أمريكيو أي بزيادة قدرها نحو 
وتعكس هذه الزيادة النمو المستمر لموجودا  البني التي كان  ثمرة  ومعيون دولار أمريكي502.2 بعغ 

ء الحاليين واستقطاب عملاء جدد بالرغم من مجهودا  البني في تحديث وتطوير فروع البني لخدمة العملا
الأوضاع السياسية والاقتصادية غير المستقرة في فعسطين من حالة الانقسام السياسي والحصار الاسرائيعي 

عما كان  ععيه في عام  %31.1نسبة نمو  1034لقطاع غزةو بينما حقق  ودائع العملاء مع نهاية عام 
معيون دولار أمريكي في حين كان  بنهاية العام 455.9حوالي  1034حيث بعغ  مع نهاية العام  1031
معيون دولار أمريكي وهذه الزيادة والنمو  14.10أي بزيادة قدرها  مليون دولار أمريكي401.5 حوالي 1031

بنسبة  1007بمعدل الودائع تعكس ثقة المودعين بالبنيو فيما نم  الأنشطة التمويعية لعبني مع نهاية العام 
بالرغم من الأوضاع السياسية والاقتصادية التي ساد  في ذلي الوق  وألق  بظلالها ععى العمل  34.68%

معيون دولار أمريكي بينما نم  صافي التمويلا  91.0 حوالي  1007المصرفي حيث بعغ  مع نهاية العام 
 84.3ادة قدرها  أي بزي 1031عما كان  ععيه في عام  %13.1بمعدل  1034المباشرة مع نهاية العام 

عما كان  ععيه %6.4نمواَ في حقوق المعكية بنسبة  1034معيون دولار أمريكيو بينما حقق البني مع نهاية 
 1031معيون دولار أمريكي بينما بعغ  في عام 67.5حوالي  1034و حيث بعغ  في العام 1031في عام 

 دولار أمريكي.  معيون  4.07معيون دولار أمريكي أي بزيادة قدرها 63.4 حوالي
إلا أنه نما في   %0.6-إلى نسبة  1007و 1006وأن العائد ععى الأصول لعبني قد تراجع إلى في عامي 

و كما أن عائد %3.17عند معدل   1034و وواصل النمو ليستقر في العام %0.4ليصل إلى  1030عام 
وواصل  %1.7-  1006العام حيث بعغ مع نهاية  %33ليصل إلى  1007السهم الواحد قد نما في العام

و ويعزى سبب هذه النتائج إلى %31إلى  1034ليستقر في عام  %31ليصل إلى  1031النمو في عام 
. 1034 - 1006النمو والتراجع في صافي الربح خلال الفترة 
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 . البنك السلامي العربي 1

 نبذة عن البنك
وهو شركة  8/1/1995 تعمل في فعسطينو بتاريا  تأسس البني ااسلامي العربيو كأول شركة مصرفية إسلامية

و ويقوم بممارسة الأعمال المصرفية والمالية 3666وقد باشر البني نشاطه المصرفي في مطعع عام  ومساهمة عامة
 والتجارية وأعمال الاستثمار وفقاَ لأحكام الشريعة ااسلامية من خلال المركز الرئيسي بمدينة البيرة وفروعه المنتشرة في

 والبالغ عددها أحد عشر فرعاَ )الموقع الالكتروني لعبني الاسلامي العربي(. فعسطين 
.3102 – 3112( يوضح تطور أداء البنك الاسلامي العربي خلال الفترة من 8جدول رقم )  

 
 المبالغ لأقرب مليون دولار أمريكي

أولاً: الميزانية  2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 3102 2014
 لعموميةا

نقد وأرصدة لدى  15.3 17.7 34.3 54.7 51.06 47.03 81.0 88.6 72.0
ينية سلطة النقد الفلسط  

أرصدة لدى بنوك  53.5 92.2 113.2 27.2 18.2 17.2 35.5 133.5 187.7
 ومؤسسات مصرفية

ك استثمارات لدى بنو 22.13 59.5  69.9 96.1 60.28 46.6 6.8 9.1
 اسلامية 

 بضاعة 1.5 0.89       

صافي تمويلات  92.6 95.2 112.1 92.1 77.9 133.2 171.7 191.3 247.1
 مباشرة 

 استثمارات 25.0 27.4 7.9 32.3 20 27.8 27.7 2.2.. 22..

 غير موجودات 1.1 0.97       
 ملموسة

 ضريبية موجودات 0.50 0.37       
 مؤجلة

ةودات ثابتصافي موج 4.4 4.2 5.9 6.7 7.7 7.7 7.2 6.4 7.1  

 أخرى 2.2 2.8 8.2  10.3 8.4 6.5 10.5 19.2 16.07

 صافي الموجودات 219.1 301.6 304.4 293.6 285.7 300.0 373.8 468.2 561.9

جارية حسابات 38.4 54.05         

الزواج توفير ودائع 9.4 10.8         

ودائع سلطة النقد    39.8      
 الفلسطينية

 ودائع بنوك ومؤسسات 37.6 73.7   5.27 0.13 0.22 16.1 43.62 57.7
 مصرفية

نقدية تأمينات 2.8 2.6 1.8        

 أصحاب حقوق   130.3      
ةالمطلق الاستثمارات  
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 ودائع العملاء    78.5  232.8 231.8 235.9 290.2 351.6 425.8

 مخصصات متنوعة  1.6 2.01 1.2  1.5 1.9 2.05 2.4 2.70 2.7

 مخصصات الضرائب   1.2 1.2 0 0.90 0.97 0.93 0.29

 أخرى 3.7 5.03 3.4 2.7 3.7 4.1 6.4 7.04 7.5

 مجموع المطلوبات  93.8 148.3 256.7 243.6 237.6 243.2 316.2 405.9 494.1
 رأس المال المدفوع 31.1 35.5 38.3  40.6 40.6 47.6 47.6 48.7 50

احتياطي قانوني  99 .0 1.52 1.83 2.09 2.09 2.31 2.4 3.5 4.5
 وتقلبات دورية

احتياطي مخاطر  0.85 0.85 1.7  2.6 2.6 2.08 2.6 3.93 3.7
مصرفية عامة 

 واختياري

 التغير المتراكم في -0.84 -1.04 3.1  4.3 4.6 5.5 5.7 4.5 4.5
 القيمة العادلة 

 التراكمي المبلغ -0.39 -0.38       
الصرف لفروقات  

الأرباح والخسائر  2.2 4.01 2.7 0.18  2.08 -81 .0 -0.91 1.5 4.8
 المدورة 

 مجموع حقوق الملكية 34.01 40.5 47.7 49.9 48.03 56.8 57.6 62.3 67.7

مجموع المطلوبات  219.1 301.6 304.4  293.6 285.72 300 373.8 468.2 561.9
 وحقوق الملكية 

3111 - 1123ثانياا: المؤشرات المالية للبنك خلال الفترة من   

لسنةا العائد على  
 الأصول

العائد على 
حقوق 
 المساهمين

عائد السهم 
 الواحد

ية القيمة السوق
 لسهم البنك

معدل دوران 
 السهم

2006 .018 .029 .126 1.2300 .373 

2007 .012 .023 .098 1.9900 1.363 
2008 .017 .107 .133 1.1000 .315 

2009 .003 .020 .025 1.1500 .510 

2010 -.008 -.012 -.056 .9000 .045 
2011 .003 .016 .019 .8200 .053 

2012 .002 .011 .014 .9200 .118 
2013 .008 .056 .072 1.1500 .098 

2014 .007 .061 .083 1.1100 .064 

 المصدر: إعداد الباحث استناداَ إلى التقارير المنشورة لعبنوي عينة الدراسة.
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 لسابق يتضح ما يعي:من خلال الجدول ا
عما كان  ععيه في عام  %17.63بنسبة  1007نم  موجودا  البني الاسلامي العربي في عام 

معيون دولار أمريكي وبعغ  الموجودا  مع نهاية 219.1 حوالي  1006فقد بعغ  مع نهاية العام  1006
  1034نهاية عام معيون دولار أمريكي لتواصل النمو حتى بعغ  مع 301.6 حوالي  1007العام 

معيون دولار أمريكي عما كان  ععيه في نهاية  93.6معيون دولار أمريكيو أي بزيادة قدرها نحو 561.9
وتعكس هذه الزيادة النمو المستمر لموجودا   ومعيون دولار أمريكي 468.2  بعغ حيث  1031العام 

ي لخدمة العملاء الحاليين واستقطاب البني التي كان  ثمرة مجهودا  البني في تحديث وتطوير فروع البن
عملاء جدد بالرغم من الأوضاع السياسية والاقتصادية غير المستقرة في فعسطين من حالة الانقسام 

نسبة نمو  1034السياسي والحصار الاسرائيعي لقطاع غزةو بينما حقق  ودائع العملاء مع نهاية عام 
معيون دولار 425.8 حوالي  1034نهاية العام  حيث بعغ  مع 1031عما كان  ععيه في عام  13.3%

 74.1معيون دولار أمريكي أي بزيادة قدرها 351.6 حوالي 1031أمريكي في حين كان  بنهاية العام 
معيون دولار أمريكي وهذه الزيادة والنمو بمعدل الودائع تعكس ثقة المودعين بالبنيو فيما نم  ذمم البيوع 

بالرغم من الأوضاع السياسية والاقتصادية التي  %1.76بنسبة  1007ام والتمويل لعبني مع نهاية الع
  حوالي  1007ساد  في ذلي الوق  وألق  بظلالها ععى العمل المصرفي حيث بعغ  مع نهاية العام 

عما  %16.1بمعدل  1034معيون دولار أمريكي ونم  صافي التمويلا  المباشرة مع نهاية العام 95.2
معيون دولار أمريكيو بينما حقق البني مع نهاية  55.8أي بزيادة قدرها   1031كان  ععيه في عام 

و حيث بعغ  في العام 1031عما كان  ععيه في عام %8.7نمواَ في حقوق المعكية بنسبة  1034
معيون دولار أمريكي 62.3 حوالي 1031معيون دولار أمريكي بينما بعغ  في عام 67.7 حوالي  1034

 معيون دولار أمريكي.   5.4 أي بزيادة قدرها
  1006حيث بعغ بنهاية العام  1007في العام  %3.1وأن العائد ععى الأصول لعبني قد تراجع إلى 

ليستقر عند  1034و إلا أنه نما في العام %0.8-ليصل إلى  1030وواصل التراجع في عام  3.8%
حيث بعغ مع  %6.8ليصل إلى  1007و كما أن عائد السهم الواحد قد تراجع في العام%0.71معدل  

ليعاود النمو بشكل  %7.38ليصل إلى  1031وواصل التراجع في عام  %31.6  1006نهاية العام 
و ويعزى سبب هذه النتائج إلى التراجع والنمو في صافي %8.11ويستقر إلى  1034محدود في عام 

 .1034 - 1006الربح خلال الفترة 
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 المبحث الثاني

 واختبار الفرضياتتحليل البيانات  

 :مقدمة

واختبار الفرضيا  الخاصة بالدراسةو حيث يتم عرض نتائج  تحعيل البيانا  مبحثيتناول هذا ال 
(و حيث قام الباحث بإجراء التحعيل spss) التحعيل الاحصائي التي أفرزتها استخدام برنامج الاحصاء

را  الدراسةو كما قام الباحث خصائص كل متغير من متغي التعرف ععىالوصفي لعبيانا و بهدف 
بإجراء تحعيل الارتباط لكل متغير من متغيرا  الدراسةو بهدف التعرف ععى طبيعة واتجاه العلاقة 

المتعدد بهدف التعرف  وكذلي تحعيل الانحدار الخطي بين المتغيرا  التابعة والمتغيرا  المستقعةو
اختبار ومناقشة فرضيا   إلى ذلي لعوصولععى قوة العلاقة بين المتغيرا  التابعة والمستقعة و 

مجموعة من النتائج والتوصيا  التي تحقق أهداف  إلى لو وبيان نتائج هذا الاختبار لعوص والدراسة
 الدراسة.
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 أولا: الإحصاء الوصفي لمتغيرات الدراسة 

  : يوضح ااحصاءا  الوصفية (6)رقم جدول           

المتوسط  المتغيرا 
 سابيالح

الانحراف 
 المعياري

معامل  كبر قيمةأ قل قيمةأ
 التباين

العائد ععى 
 الأصول

0.0073 0.0304 -0.011 0.014 0.000 

العائد ععى 
حقوق 

 المساهمين

0.0533 0.0756 -0.316 0.147 0.006 

عائد السهم 
 الواحد

0.07827 0.3078 -0.336 0.181 0.012 

القيمة السوقية 
 لسهم البني

3.161 0.6366 0.670 4.610 0.840 

معدل دوران 
 السهم

0.21822 0.2419 0.005 3.161 0.059 

تقعبا  أسعار 
صرف )الدولار 

 / الشيكل(

-0.0317 0.0671 -0.06 0.31 0.005 

تقعبا  أسعار 
صرف )الدولار 

 / اليورو(

-0.00044 0.0763 -0.301 0.134 0.006 

 

  :من خلال الجدول السابق يتضح

قل قيمة أن أو  0.0304بانحراف معياري  0.0073لحسابي لعائد ععى الأصول هو ن متوسط اأ .1
 .0.014كبر قيمة من العائد ععى الأصول أن أو  0.011-من العائد ععى الأصول 
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ن أو   0.0756بانحراف معياري 0.0533المتوسط الحسابي لععائد ععى حقوق المساهمين هو  أن .3
 . 0.147كبر قيمة لععائد أن أو  0.316-ن قل قيمة من العائد ععى حقوق المساهميأ

قل قيمة أن أو  0.3078بانحراف معياري  0.07827ن المتوسط الحسابي لعائد السهم الواحد هو أ .2
 .0.181كبر قيمة لععائد أن أو  0.336-من عائد السهم الواحد 

قل أن أو   0.9166بانحراف معياري 3.161قيمة السوقية لسهم البني هو عن المتوسط الحسابي لأ .1
 .4.610كبر قيمة لقيمة السوقية لسهم البني أن أو  0.670قيمة من القيمة السوقية لسهم البني  

قل أن أو  0.2419بانحراف معياري  0.21822 ن المتوسط الحسابي لمعدل دوران السهم هو أ .5
 .3.161كبر قيمة لععائد أن أو  0.005قيمة من معدل دوران السهم  

بانحراف  0.0317-الشيكل( هو  مقابل صرف )الدولارا  أسعار لتقعب لمتوسط الحسابين اأ .2
كبر قيمة من التقعبا  أن أو  0.06-قل قيمة من تقعبا  أسعار الصرف  أن أو  0.0671معياري 

 .0.31أسعار الصرف 
بانحراف  0.00044-اليورو( هو  مقابلصرف )الدولار المتوسط الحسابي  لتقعبا  أسعار  أن .1

 .0.134كبر قيمة أن أو  0.301-ل قيمة من تقعبا  أسعار الصرف  قأن أو  0.0763معياري 
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 فرضيات الدراسة اختبارثانياا: 

لتقعبا  أسعار الصرف   α ≤0.05))يوجد أثر ذو دلالة احصائية عند مستوى الفرضية الرئيسية: 
 داء المالي لعبنويععى الأ

لتقعبا  أسعار  α ≤0.05))ستوى " يوجد أثر ذو دلالة احصائية عند م الفرضية الفرعية الأولى
 الصرف ععى العائد ععى الأصول "

العائد ععى المتمثل بمتغير التابع الاستخدام مصفوفة الارتباط بين  تمعتحقق من صحة الفرضية ل
مقابل  الدولار)و (الشيكل مقابلصرف )الدولار تقعبا  أسعار المتمثعة بالأصول والمتغيرا  المستقعة 

 .اليورو(

 (: يوضح مصفوفة معامل الارتباط بين متغير تابع والمتغيرا  المستقعة30)مجدول رق

الصرف  سعرتقعبا   العائد ععى الأصول  
 الشيكل مقابلالدولار 

الصرف سعر  تقعبا 
 اليورو مقابلالدولار 

   3 العائد ععى الأصول

صرف سعر  تقعبا 
 الشيكل مقابلالدولار 

0.077  3  

الصرف سعر  تقعبا 
 اليورو مقابلولار الد

-0.044  0.715** 3 

 0.03**دالة عند   
 0.01*دالة عند   
وجد علاقة ارتباط ذا  دلالة إحصائية عند مستوى دلالة ينه لا أمن خلال الجدول السابق يتضح  

مقابل الشيكل( و)الدولار  مقابلبين العائد ععى الأصول وتقعبا  أسعار صرف )الدولار  0.01
 .الي نرفض الفرضية ونقبل الفرضية العدميةوبالت اليورو(
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 نموذج الانحدار المتعدد:

: العائد ععى الأصول غير التابعالفرعية حيث كان المت تم اختيار الانحدار المتعدد لعفرضية
 اليورو(. مقابل)الدولار والشيكل(  مقابلوالمتغيرا  المستقعة تقعبا  أسعار صرف )الدولار 

 نموذج الانحدار المتعدد(: يوضح 33)رقم جدول

 مستوى الدلالة tقيمة    المعاملات ات المستقلةالمتغير

 **6.666 5.505 6.668 الثابت

الدولار صرف سعر  تقلبات

 الشيكل مقابل
6.634 1.221 0.227// 

 تقلبات سعر صرف الدولار

 اليورو مقابل
0.028- 1.117- 0.268// 

 R 0.162قيمة معامل الارتباط 

 R² 0.026عامل التحديد قيمة م 

DW 2.728 

F test 0.807 

sig 0.451// 

 0.03**دالة عند   

 0.01*دالة عند   

 0.01//غير دالة عند   

 ن معادلة خط الانحدار المتعدد كالتالي:أمن خلال الجدول السابق يتضح 

 الشيكل مقابل* تقعبا  سعر الصرف الدولار  0.014+  0.008العائد ععى الأصول = 

 اليورو مقابل سعر الصرف الدولار* تقعبا   0.018 – 
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 0.016( بين تقعبا  أسعار صرف العملا  والعائد ععى الأصول R²وبعغ  قيمة معامل التحديد )
من التغير الحاصل في  %1.6ما نسبته  قادرة ععى تفسيرتقعبا  أسعار صرف العملا   أي أن

 لعتفسير. وهذا يعتبر مؤثر غير جيدالعائد ععى الأصول 

ومستوى المعنوية  0.807 تساوي Fاختبار قيمةومن خلال نتائج تحعيل تباين خط الانحدار تبين أن 
ععى عدم وجود أثر ذو دلالة إحصائية لتقعبا  أسعار مما يدل  0.01من وهو أكبر  0.413 يساوي

في وهذا ما ين 1034إلى  1006لعبنوي في السنوا  من  الصرف ععى العائد ععى الأصول
 الفرضية.

خعو نموذج الانحدار السابق من مشكعة الارتباط الذاتيو حيث بعغ  قيمة ديربن  ويلاحظ أيضاَ 
  du .= 7.002أكبر من قيمة دربن واتسون الجدولية الععيا وهي  2.728( DW)المحسوبة واتسون

 متعدد المستخدم.وبذلي يتبين عدم وجود هذه المشكعة مما يعزز دقة نتائج نموذج الانحدار الخطي ال

بناءا على نتائج مصفوفة الرتباط ونموذج النحدار الخطي المتعدد، نرفض الفرضية ونقبل و 
لتقلبات أسعار  α ≤0.05))يوجد أثر ذو دلالة احصائية عند مستوى الفرضية العدمية القائلة ل 

 العائد على الأصول.الصرف على 

بوضع حدود تقوم  عينة الدراسة إلى أن البنوي ةفي ظل غياب العمعة الوطني ويعزو الباحث ذلي
 و كما تقومكز العملا  الأجنبية بشكل يوميمراقبة مر تقوم بالمالي لكل عمعة لديها سنوياَو و  هامركز ل
 .إزاء تقعبا  أسعار صرف العملا  الأجنبية المتداولة اتباع استراتيجيا  لعتحوطب
إلى عدم وجود علاقة ذا  دلالة توصع  التي  (1006هذه النتيجة مع دراسة )دروي و  واتفق  

و ويعزو الباحث سبب الاتفاق إلى إحصائية بين العائد والمخاطرة بسوق فعسطين للأوراق المالية
( ععى سوق فعسطين للأوراق المالية 1006التشابه في مجتمع الدراسة حيث أجري  دراسة )دروي و 

 مدرجة بسوق فعسطين للأوراق المالية.في حين أجري  الدراسة الحالية ععى البنوي ال
التي توصع  إلى أن الأداء  (Mbubi amos mbithi, 2009)واختعف  هذه النتيجة مع دراسة 

يتأثر بتقعبا  أسعار صرف العملا   للأوراق المالية المالي لعشركا  المدرجة بسوق نيروبي
في بيئة وطبيعة ى حد كبير أن هنالي اختلاف إلويعزو الباحث سبب الاختلاف إلى  الأجنبيةو

 مجتمع وعينة الدراسة وعدم استقرار الظروف الاقتصادية والسياسية في فعسطين.
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لتقعبا  أسعار  α ≤0.05))" يوجد أثر ذو دلالة احصائية عند مستوى  الفرضية الفرعية الثانية
 " العائد ععى حقوق المساهمينالصرف ععى 

مصفوفة الارتباط بين المتغير التابع المتمثل بالعائد ععى عتحقق من صحة الفرضية تم استخدام ل
 (حقوق المساهمين والمتغيرا  المستقعة المتمثعة بتقعبا  أسعار صرف )الدولار مقابل الشيكل

 الدولار مقابل اليورو(.)و

 (: يوضح مصفوفة معامل الارتباط بين متغير التابع والمتغيرا  المستقعة31)رقم جدول

قوق العائد ععى ح 
 المساهمين

صرف  سعرتقعبا  
 الشيكلمقابل الدولار 

صرف  سعر تقعبا 
 اليورو مقابلالدولار 

العائد ععى حقوق 
 المساهمين

3   

صرف  سعرتقعبا  
 الشيكل مقابلالدولار 

0.100  3  

صرف  سعرتقعبا  
 اليورو مقابلالدولار 

0.029  0.715** 3 

 0.03**دالة عند    

 0.01*دالة عند    

وجد علاقة ارتباط ذا  دلالة إحصائية عند مستوى دلالة ينه لا أمن خلال الجدول السابق يتضح    
وتقعبا  أسعار صرف )الدولار مقابل الشيكل( و)الدولار بين العائد ععى حقوق المساهمين  0.01

 .وبالتالي نرفض الفرضية ونقبل الفرضية العدمية مقابل اليورو(
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 د:نموذج الانحدار المتعد

 حقوق المساهمين: العائد ععى الفرعية حيث كان المتغير التابع تم اختيار الانحدار المتعدد لعفرضية
 اليورو(. مقابل)الدولار والشيكل(  مقابلوالمتغيرا  المستقعة تقعبا  أسعار صرف )الدولار 

 (: يوضح نموذج الانحدار المتعدد31)رقم جدول

 مستوى الدلالة tيمة ق المعاملات  ات المستقلةالمتغير 

 **6.666 5.540 0.056 الثابت

صرف الدولار سعر تقلبات 

 الشيكل مقابل
0.182 6.884 0.380// 

صرف الدولار سعر تقلبات 

 اليورومقابل 
0.086- -6.470  //0.636 

 R 0.117قيمة معامل الارتباط 

 R² 0.014قيمة معامل التحديد 

DW 2.425 

F test 0.415 

Sig 0.662// 

 6.67**دالة عند 

 6.65*دالة عند 

 0.01//غير دالة عند 

 من خلال الجدول السابق يتضح ان معادلة خط الانحدار المتعدد كالتالي:

 –الشيكل  مقابلسعر صرف الدولار * تقعبا  0.381+  0.056=  حقوق المساهمينالعائد ععى 
 اليورو مقابلسعر صرف الدولار * تقعبا   0.086
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( بين تقعبا  أسعار صرف العملا  والعائد ععى حقوق المساهمين R²معامل التحديد ) وبعغ  قيمة
من التغير  %3.4ما نسبته  قادرة ععى تفسيرتقعبا  أسعار صرف العملا   أي أن 0.034

 وهذا يعتبر مؤثر غير جيد لعتفسير.الحاصل في العائد ععى حقوق المساهمين 

ومستوى المعنوية  0.431تساوي  Fحدار تبين أن قيمة اختبارومن خلال نتائج تحعيل تباين خط الان
مما يدل ععى عدم وجود أثر ذو دلالة إحصائية لتقعبا  أسعار  0.01وهو أكبر من  0.661يساوي 

وهذا ما ينفي  1034إلى  1006الصرف ععى العائد ععى حقوق المساهمين لعبنوي في السنوا  من 
 الفرضية.

لانحدار السابق من مشكعة الارتباط الذاتيو حيث بعغ  قيمة ديربن خعو نموذج ا ويلاحظ أيضاَ 
  du .= 7.002أكبر من قيمة دربن واتسون الجدولية الععيا وهي  2.425 (DW)المحسوبةواتسون 

 وبذلي يتبين عدم وجود هذه المشكعة مما يعزز دقة نتائج نموذج الانحدار الخطي المتعدد المستخدم.

وفة الرتباط ونموذج النحدار الخطي المتعدد، نرفض الفرضية ونقبل بناءا على نتائج مصفو 
لتقلبات أسعار  α ≤0.05))يوجد أثر ذو دلالة احصائية عند مستوى الفرضية العدمية القائلة ل 

 العائد على حقوق المساهمين.الصرف على 

بوضع حدود تقوم  عينة الدراسة إلى أن البنوي في ظل غياب العمعة الوطنية ويعزو الباحث ذلي
 و كما تقوممراقبة مركز العملا  الأجنبية بشكل يوميتقوم بالمالي لكل عمعة لديها سنوياَو و  هالمركز 

 إزاء تقعبا  أسعار صرف العملا  الأجنبية المتداولة. اتباع استراتيجيا  لعتحوطب
ة ذا  دلالة إلى عدم وجود علاقتوصع  ( التي 1006واتفق  هذه النتيجة مع دراسة )دروي و 

إحصائية بين العائد والمخاطرة بسوق فعسطين للأوراق الماليةو ويعزو الباحث سبب الاتفاق إلى 
( ععى سوق فعسطين للأوراق المالية 1006التشابه في مجتمع الدراسة حيث أجري  دراسة )دروي و 

 الية.في حين أجري  الدراسة الحالية ععى البنوي المدرجة بسوق فعسطين للأوراق الم
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ــــة ــــة الثالث لتقعبااااا   α ≤0.05))" يوجااااد أثاااار ذو دلالااااة احصااااائية عنااااد مسااااتوى  الفرضــــية الفرعي
 "عائد السهم الواحدأسعار الصرف ععى 

عتحقق من صحة الفرضية تم استخدام مصفوفة الارتباط بين المتغير التابع المتمثل بعائد السهم ل
الدولار مقابل )و (أسعار صرف )الدولار مقابل الشيكل الواحد والمتغيرا  المستقعة المتمثعة بتقعبا 

 اليورو(.

 (: يوضح مصفوفة معامل الارتباط بين متغير التابع والمتغيرا  المستقعة34)رقم جدول

سعر صرف تقعبا   عائد السهم الواحد 
 الشيكل مقابلالدولار 

صرف تقعبا  سعر 
 اليورو مقابلالدولار 

   3 عائد السهم الواحد

سعر صرف ا  تقعب
 الشيكل مقابلالدولار 

0.061  3  

سعر صرف تقعبا  
 اليورو مقابلالدولار 

-0.011  0.715** 3 

 0.03**دالة عند        

 0.01*دالة عند         

نه لا يوجد علاقة ارتباط ذا  دلالة إحصائية عند مستوى دلالة من خلال الجدول السابق يتضح أ 
 وتقعبا  أسعار صرف )الدولار مقابل الشيكل( و)الدولار مقابل اليورو(د بين عائد السهم الواح 0.01

 .وبالتالي نرفض الفرضية ونقبل الفرضية العدمية
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 نموذج الانحدار المتعدد:

والمتغيرا   عائد السهم الواحد: الفرعية حيث كان المتغير التابع تم اختيار الانحدار المتعدد لعفرضية
 اليورو(. مقابل)الدولار والشيكل(  مقابلصرف )الدولار المستقعة تقعبا  أسعار 

 (: يوضح نموذج الانحدار المتعدد31)رقم جدول

 مستوى الدلالة tقيمة  المعاملات ات المستقلةالمتغير

 **6.666 5.651 6.682 الثابت

الصرف الدولار سعر  تقلبات

 الشيكل مقابل
0.229 0.779 0.439// 

 الصرف الدولارسعر  تقلبات

 اليورومقابل 
-0.161 0.619- 0.538// 

 R 0.101قيمة معامل الارتباط 

 R² 0.01قيمة معامل التحديد 

DW 2.459 

F test 0.307 

Sig 0.736// 

 6.67**دالة عند 

 6.65*دالة عند 

 0.01//غير دالة عند 

 من خلال الجدول السابق يتضح ان معادلة خط الانحدار المتعدد كالتالي:

 0.363 –الشيكل  مقابلسعر الصرف الدولار * تقعبا   0.116+  0.081=  هم الواحدعائد الس
 اليورو مقابلسعر الصرف الدولار * تقعبا  
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أي  0.03( بين تقعبا  أسعار صرف العملا  وعائد السهم الواحد R²وبعغ  قيمة معامل التحديد )
من التغير الحاصل في عائد  %3ما نسبته  قادرة ععى تفسيرتقعبا  أسعار صرف العملا   أن

 وهذا يعتبر مؤثر غير جيد لعتفسير.السهم الواحد 
ومستوى المعنوية  0.107 تساوي Fومن خلال نتائج تحعيل تباين خط الانحدار تبين أن قيمة اختبار

مما يدل ععى عدم وجود أثر ذو دلالة إحصائية لتقعبا  أسعار  0.01وهو أكبر من  0.716يساوي 
 وهذا ما ينفي الفرضية. 1034إلى  1006ئد السهم الواحد لعبنوي في السنوا  من الصرف ععى عا

خعو نموذج الانحدار السابق من مشكعة الارتباط الذاتيو حيث بعغ  قيمة ديربن  ويلاحظ أيضاَ 
  du .= 7.002أكبر من قيمة دربن واتسون الجدولية الععيا وهي  1.416( DW) المحسوبة واتسون

 دم وجود هذه المشكعة مما يعزز دقة نتائج نموذج الانحدار الخطي المتعدد المستخدم.وبذلي يتبين ع
بناءا على نتائج مصفوفة الرتباط ونموذج النحدار الخطي المتعدد، نرفض الفرضية ونقبل و 

لتقلبات أسعار  α ≤0.05))يوجد أثر ذو دلالة احصائية عند مستوى الفرضية العدمية القائلة ل 

 عائد السهم الواحد.ى الصرف عل

بوضع حدود تقوم  عينة الدراسة إلى أن البنوي في ظل غياب العمعة الوطنية ويعزو الباحث ذلي
 و كما تقوممراقبة مركز العملا  الأجنبية بشكل يوميتقوم بالمالي لكل عمعة لديها سنوياَو و  هالمركز 

 الأجنبية المتداولة.إزاء تقعبا  أسعار صرف العملا   اتباع استراتيجيا  لعتحوطب
إلى عدم وجود علاقة ذا  دلالة توصع  ( التي 1006هذه النتيجة مع دراسة )دروي و  واتفق 

إحصائية بين العائد والمخاطرة بسوق فعسطين للأوراق الماليةو ويعزو الباحث سبب الاتفاق إلى 
ين للأوراق المالية ( ععى سوق فعسط1006التشابه في مجتمع الدراسة حيث أجري  دراسة )دروي و 

 في حين أجري  الدراسة الحالية ععى البنوي المدرجة بسوق فعسطين للأوراق المالية.
وجود و والتي توصع  إلى (,Rakesh, Sudharshan (2013واختعف  هذه النتيجة مع دراسة 

الشركا   مأسهوعوائد  من جهة دولار مقابل الروبية الهنديةسعار صرف الأسعار الفائدة وأعلاقة بين 
في طبيعة كبير أن هنالي اختلاف إلى حد و ويعزو الباحث سبب الاختلاف إلى الهندالمساهمة في 

 بالبنوي في فعسطين المحيطة والسياسية الاقتصاديةو وعدم استقرار الظروف مجتمع وعينة الدراسة
العالم من جهة  من جهة وصِغر حجم البنوي وسوق فعسطين مقارنة مع البنوي والأسواق المالية في

 .   فهي لازال  في طور النمو أخرى
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لتقلبات أسعار  α ≤0.05))يوجد أثر ذو دلالة احصائية عند مستوى "  الرابعةالفرضية الفرعية 

 "القيمة السوقية لسهم البنك الصرف على 

السوقية عتحقق من صحة الفرضية تم استخدام مصفوفة الارتباط بين المتغير التابع المتمثل بالقيمة ل
الدولار )و (لسهم البني والمتغيرا  المستقعة المتمثعة بتقعبا  أسعار صرف )الدولار مقابل الشيكل

 مقابل اليورو(.

 (: يوضح مصفوفة معامل الارتباط بين متغير التابع والمتغيرا  المستقعة36)رقم جدول

القيمة السوقية لسهم  
 البني

تقعبا  سعر الصرف 
 الشيكل مقابلالدولار 

تقعبا  سعر الصرف 
 اليورو مقابلالدولار 

القيمة السوقية لسهم 
 البني

3   

سعر الصرف تقعبا  
 الشيكل مقابلالدولار 

-0.346  3  

سعر الصرف تقعبا  
 اليورو مقابلالدولار 

-0.381  0.715** 3 

 0.03**دالة عند  

 0.01*دالة عند  

ذا  دلالة إحصائية عند مستوى دلالة  ارتباط نه لا يوجد علاقةأمن خلال الجدول السابق يتضح  
وتقعبا  أسعار صرف )الدولار مقابل الشيكل( و)الدولار مقابل بين القيمة السوقية لسهم البني  0.01

 .وبالتالي نرفض الفرضية ونقبل الفرضية العدمية اليورو(
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 نموذج الانحدار المتعدد:

 القيمة السوقية لسهم البني: يث كان المتغير التابعتم اختيار الانحدار المتعدد لعفرضية الفرعية ح
 اليورو(. مقابل )الدولاروالشيكل(  مقابلصرف )الدولار متغيرا  المستقعة تقعبا  أسعار وال

 (: يوضح نموذج الانحدار المتعدد37)رقم جدول

 مستوى الدلالة tقيمة  المعاملات ات المستقلةالمتغير

 **6.666 11.175 7.327 الثابت

الدولار  صرف سعرتقلبات 

 الشيكل مقابل
-6.447 0.180- 6.858// 

صرف الدولار  تقلبات سعر

 اليورو مقابل
-7.286 0.883- 6.387// 

 R 6.787قيمة معامل الارتباط 

 R² 6.635 قيمة معامل التحديد

DW 2.576 

F test 7.677 

sig 6.376// 

 6.67**دالة عند 

 6.65*دالة عند 

 0.01عند  //غير دالة

 من خلال الجدول السابق يتضح ان معادلة خط الانحدار المتعدد كالتالي:

 –الشيكل  مقابلالدولار * تقعبا  سعر صرف 0.447 – 3.167=  القيمة السوقية لسهم البني
 اليورو مقابلصرف الدولار سعر * تقعبا   3.680
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لا  والقيمة السوقية لسهم البني ( بين تقعبا  أسعار صرف العمR²وبعغ  قيمة معامل التحديد )
من التغير  %1.1ما نسبته  قادرة ععى تفسيرأي أن تقعبا  أسعار صرف العملا   0.011

  وهذا يعتبر مؤثر غير جيد لعتفسير.الحاصل في القيمة السوقية لسهم البني 
المعنوية  ومستوى 3.033 تساوي Fومن خلال نتائج تحعيل تباين خط الانحدار تبين أن قيمة اختبار

مما يدل ععى عدم وجود أثر ذو دلالة إحصائية لتقعبا  أسعار  0.01وهو أكبر من  0.170يساوي 
 وهذا ما ينفي الفرضية. 1034 - 1006عبنوي في السنوا  من ل لعسهمالصرف ععى القيمة السوقية 

يمة ديربن خعو نموذج الانحدار السابق من مشكعة الارتباط الذاتيو حيث بعغ  ق ويلاحظ أيضاَ 
  du .= 7.002أكبر من قيمة دربن واتسون الجدولية الععيا وهي  1.170( DW)المحسوبةواتسون 

 وبذلي يتبين عدم وجود هذه المشكعة مما يعزز دقة نتائج نموذج الانحدار الخطي المتعدد المستخدم.

فرضية ونقبل بناءا على نتائج مصفوفة الرتباط ونموذج النحدار الخطي المتعدد، نرفض الو 
لتقلبات أسعار  α ≤0.05))يوجد أثر ذو دلالة احصائية عند مستوى الفرضية العدمية القائلة ل 

 .القيمة السوقية لسهم البنكالصرف على 

 الباحث ذلي إلى الظروف الاقتصادية والسياسية غير المستقرة المحيطة بالبنوي في فعسطين  ويعزو
 عدم الكفاءة في التسعيرو و ر الاسرائيعي لقطاع غزة هذا من جهةمن حالة الانقسام السياسي والحصا

 .   من جهة أخرىهذا  والناجمة عن عدة عوامل التي يعاني منها سوق فعسطين للأوراق المالية
(و والتي توصع  إلى أن أسعار أسهم 1031واختعف  هذه النتيجة مع دراسة )السندس والمومنيو

ما  تتأثر كثيراَ بأسعار صرف الدينار الأردني مقابل عملا  الشركا  المساهمة في قطاع الخد
و كما اختعف  هذه النتيجة مع خدمية نشطة ما بينها وبين الأردنالدول التي تشهد حركة تجارية 

التي توصع  إلى وجود علاقة طردية   (Belghitara, Clarkb and Meftehc,2010)دراسة 
ويعزو الجنيه البريطاني وأسعار أسهم الشركا  البريطانيةو  ذا  دلالة إحصائية بين التغيرا  بقيمة

وعدم و مجتمع وعينة الدراسةفي طبيعة كبير أن هنالي اختلاف إلى حد الباحث سبب الاختلاف إلى 
في ظل غياب العمعة  البنوي في فعسطينبأوضاع لمحيطة ا والسياسية الاقتصادية استقرار الظروف

 .الوطنية
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لتقلبات أسعار  α ≤0.05))يوجد أثر ذو دلالة احصائية عند مستوى "  الخامسةية الفرضية الفرع 

 " معدل دوران السهمالصرف على 

عتحقق من صحة الفرضية تم استخدام مصفوفة الارتباط بين المتغير التابع المتمثل بمعدل دوران ل
الدولار مقابل )و (ل الشيكلصرف )الدولار مقابتقعبا  أسعار السهم والمتغيرا  المستقعة المتمثعة ب

 اليورو(.

 (: يوضح مصفوفة معامل الارتباط بين متغير التابع والمتغيرا  المستقعة38)رقم جدول

سعر تقعبا   معدل دوران السهم 
الصرف الدولار 

 الشيكل مقابل

تقعبا  سعر 
الصرف الدولار 

 اليورو مقابل

   3 معدل دوران السهم

تقعبا  سعر 
الصرف الدولار 

 الشيكل قابلم

-0.255  3  

سعر تقعبا  
الصرف الدولار 

 اليورومقابل 

-0.205  0.715** 3 

 0.03**دالة عند        

 0.01*دالة عند        

نه لا يوجد علاقة ارتباط ذا  دلالة إحصائية عند مستوى دلالة أمن خلال الجدول السابق يتضح  
)الدولار مقابل الشيكل( و)الدولار مقابل  وتقعبا  أسعار صرفبين معدل دوران السهم  0.01

 .وبالتالي نرفض الفرضية ونقبل الفرضية العدمية اليورو(
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 نموذج الانحدار المتعدد:

والمتغيرا   معدل دوران السهم: الفرعية حيث كان المتغير التابع تم اختيار الانحدار المتعدد لعفرضية
 اليورو(. مقابل)الدولار والشيكل(  مقابلالمستقعة تقعبا  أسعار صرف )الدولار 

 (: يوضح نموذج الانحدار المتعدد36)رقم جدول

 مستوى الدلالة tقيمة  المعاملات ات المستقلةالمتغير

 **6.666 6.456 0.209 الثابت

الصرف الدولار سعر  تقلبات

 الشيكل مقابل
-0.780 1.211- 0.231// 

الصرف الدولار سعر تقلبات 

 اليورو مقابل
-0.168 0.288- 0.774// 

 R  0.258 معامل الارتباط قيمة

 R² 0.060قيمة معامل التحديد 

DW  2.140 

F test 1.993 

sig 0.146// 

 6.67**دالة عند 

 6.65*دالة عند 

 0.01//غير دالة عند 

 من خلال الجدول السابق يتضح ان معادلة خط الانحدار المتعدد كالتالي:

 0.168 – الشيكل مقابلالدولار  سعر الصرف* تقعبا  0.780  - 0.209=  معدل دوران السهم
 اليورو مقابل* تقعبا  سعر الصرف الدولار 
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 0.066( بين تقعبا  أسعار صرف العملا  ومعدل دوران السهم R²وبعغ  قيمة معامل التحديد )
اصل في من التغير الح %6.6ما نسبته  قادرة ععى تفسيرتقعبا  أسعار صرف العملا   أي أن

 جيد لعتفسير.  مؤثر غير عتبرهذا يمعدل دوران السهم و 

ومستوى المعنوية  3.661 تساوي Fومن خلال نتائج تحعيل تباين خط الانحدار تبين أن قيمة اختبار
مما يدل ععى عدم وجود أثر ذو دلالة إحصائية لتقعبا  أسعار  0.01وهو أكبر من  0.346يساوي 

 وهذا ما ينفي الفرضية. 1034إلى  1006م لعبنوي في السنوا  من الصرف ععى معدل دوران السه

خعو نموذج الانحدار السابق من مشكعة الارتباط الذاتيو حيث بعغ  قيمة ديربن  ويلاحظ أيضاَ 
  du .= 7.002أكبر من قيمة دربن واتسون الجدولية الععيا وهي  1.340( DW) المحسوبة واتسون

  لمشكعة مما يعزز دقة نتائج نموذج الانحدار الخطي المتعدد المستخدم.وبذلي يتبين عدم وجود هذه ا

بناءا على نتائج مصفوفة الرتباط ونموذج النحدار الخطي المتعدد، نرفض الفرضية ونقبل و 
لتقلبات أسعار  α ≤0.05))يوجد أثر ذو دلالة احصائية عند مستوى الفرضية العدمية القائلة ل 

 السهم. معدل دورانالصرف على 

 ويعزو الباحث ذلي إلى عدم استقرار الظروف الاقتصادية والسياسية المحيطة بالبنوي في فعسطين
وغياب التشريعا  والقوانين الحديثة  والحصار الاسرائيعي لقطاع غزةمن حالة الانقسام السياسي و 

 .  التي تنظم البيئة الاستثمارية في فعسطين
التي توصع  إلى وجود   ((Osoro Cliff & Ogeto Willy, 2014دراسةواختعف  هذه النتيجة مع 
)سعر الصرفو سعر الفائدةو معدل ائية بين متغيرا  الاقتصاد الكعيعلاقة ذا  دلالة إحص

كما التضخم( من جهة والأداء المالي لعشركا  بقطاعي البناء والصناعة في كينيا من جهةٍ أخرىو 
التي توصع  إلى أن الأداء  (Mbubi amos mbithi, 2009)اختعف  هذه النتيجة مع دراسة 

يتأثر بتقعبا  أسعار صرف العملا   للأوراق المالية المالي لعشركا  المدرجة بسوق نيروبي
كبير في بيئة وطبيعة أن هنالي اختلاف إلى حد الأجنبيةو ويعزو الباحث سبب الاختلاف إلى 

في ظل غياب   ادية والسياسية في فعسطينمجتمع وعينة الدراسة وعدم استقرار الظروف الاقتص
 .العمعة الوطنية
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 الفصل الخامس
يمثل هذا الفصل خاتمة الرسالة الذي يوضح في جعبته أهم النتائج التي توصع  إليها الدراسة. 

لذا يتألف هذا الفصل  بااضافة إلى أهم التوصيا  التي يوصى بها الباحث في ضوء تعي النتائج.
 نتائج والتوصيا .من فقرتين هما ال

 أولا النتائج: 
 بعد استعراض نتائج التحعيل ااحصائي توصل الباحث لما يعي:

المحعية في فعسطين بالأوضاع السياسية والاقتصادية التي تمر بها الأراضي  تأثر أداء البنوي .3
 لويتضح ذلي من خلاالانقسام السياسي والحصار الاسرائيعي لقطاع غزة حالة  الفعسطينية من

تراجع حجم التسهيلا  الائتمانية التي تمنحها تحعيل البيانا  المالية لعبنوي عينة الدراسة حيث 
باين  و كما تمناَ أتم توجيه التسهيلا  الائتمانية لعقطاعا  الأكثر و  لعقطاعا  المختعفة البنوي

يظهر كما  1034-1006خلال الفترة بنوي عينة الدراسة ما بين النمو والتراجع ربحية ال
 بالمبحث الأول من الفصل الرابع.

 1811و 1336ما بين ة يكعف خزينة السعطة الفعسطينية عدم إصدار العمعة الوطنية الفعسطيني .1
من إجمالي الايرادا  العامة  %31.7معيون دولارو ويكعف الايرادا  العامة الفعسطينية حوالي 

 والمنح.
لتقعبا  أسعار الصرف ععى  α ≤0.05))ية لا يوجد أثر ذو دلالة إحصائية عند مستوى معنو  .1

( أن تقعبا  أسعار الصرف قادرة ععى R²العائد ععى الأصولو حيث تبين قيمة معامل التحديد )
 من التغير الحاصل في العائد ععى الأصول. %1.6تفسير ما نسبته 

 ععى الصرف أسعار ( لتقعبا α ≤0.05) معنوية مستوى عند إحصائية دلالة ذو أثر يوجد لا .4
 الصرف أسعار تقعبا  أن( R²) التحديد معامل قيمة تبين حيث حقوق المساهمينو ععى العائد
 .حقوق المساهمين ععى العائد في الحاصل التغير من %3.4 نسبته ما تفسير ععى قادرة

 ععى الصرف أسعار لتقعبا ( α ≤0.05) معنوية مستوى عند إحصائية دلالة ذو أثر يوجد لا .1
 ععى قادرة الصرف أسعار تقعبا  أن( R²) التحديد معامل قيمة تبين حيث واحدوعائد السهم ال

 .عائد السهم الواحد في الحاصل التغير من %3 نسبته ما تفسير
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 ععى الصرف أسعار لتقعبا ( α ≤0.05) معنوية مستوى عند إحصائية دلالة ذو أثر يوجد لا .6
 قادرة الصرف أسعار تقعبا  أن( R²) لتحديدا معامل قيمة تبين حيث القيمة السوقية لسهم البنيو

 .القيمة السوقية لسهم البني في الحاصل التغير من %1.1 نسبته ما تفسير ععى
 ععى الصرف أسعار لتقعبا ( α ≤0.05) معنوية مستوى عند إحصائية دلالة ذو أثر يوجد لا .7

 ععى قادرة الصرف رأسعا تقعبا  أن( R²) التحديد معامل قيمة تبين حيث معدل دوران السهمو
 .معدل دوران السهم في الحاصل التغير من %6.6 نسبته ما تفسير
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 : التوصيات ثانياا 
 

 على ضوء النتائج السابقة فإن الباحث يوصي بالآتي: 

لتحديد العوامل المؤثرة ععى الأداء المالي لعبنوي المدرجة  دراسا بالمزيد من الضرورة القيام  .1
 .عسطينببورصة ف

ععى أسواق مالية أخرى في الوطن العربي لعتعرف ععى مدى قارنة م أخرى ا القيام بدراس  .2
المدرجة في  المالي لعبنوي داءالأععى  أثر تقعبا  أسعار الصرفالاختلاف أو التباين في 

 .لاستفادة منهاوا المالية العربية الأسواق

في الافصاح  درجةزيادة نوي المدرجة بها باهتمام بورصة فعسطين للأوراق المالية والبضرورة  .3
بالعملا  الأجنبية المتداولة وآليا  التعامل مع التذبذب  عن المععوما  المتععقة التقارير المالية

 في أسعار صرفها.
استقرار وتحقيق  إنهاء حالة الانقسام السياسي ضرورة أن تعمل السعطة الوطنية الفعسطينية ععى .4

ا يمكن البنوي من زيادة حجم التسهيلا  الائتمانية الممنوحة لعقطاعا  بم الاقتصاد الفعسطيني
 المختعفة في الاقتصاد الفعسطيني.

اصدار العمعة  تحقيق المتطعبا  الأساسيةععى تعمل السعطة الوطنية الفعسطينية ضرورة أن  .1
جحة صدار ناااحتى تكون عمعية  الاستقرار السياسي والاقتصادي في فعسطينمن  الوطنية

صدار العمعة واستغلاله في تنمية إمما يمكن من تحصيل عائد  وتكتسب الثقة والمصداقية
وععى لبنوي في فعسطين ا أداءما يعود بالأثر الايجابي ععى بوتطوير الاقتصاد الفعسطيني 

 .الاقتصاد الفعسطيني ككل
لمتقدمة في العالم ضرورة مواكبة البنوي في فعسطين لعتطورا  الحاصعة في البنوي الناشئة وا .6

تحسين أداء  في لما لذلي من أثر  أو الفنية أو التكنولوجية سواء من الناحية التنظيمية أو الادارية
 البنوي في فعسطين.

عزيز التنسيق والتعاون المشتري بين سعطة النقد الفعسطينية والبنوي العامعة في فعسطين بشتى ت .7
 ور أداء البنوي في فعسطين.المجالا  لما لذلي من أثر إيجابي ععى تط
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 المصادر والمراجع

 أولا: المراجع العربية:
 
 .القرآن الكريم 
 و أثر تذبذب أسعار صرف الدينار الأردني ععى قيم أسهم أبو السندسو جهادو والمومنيو غازي

الشركا  المساهمة العامة في قطاع الخدما و مجعة الجامعة الاسلامية لعدراسا  الاقتصادية 
 .1031و130 – 481و ص 1و العدد 10داريةو المجعد والا

 الفتوحو نجاح عبد الععيمو اقتصاديا  النقود والمصارف والأسواق المالية ااسلاميةو قيد  أبو
 . 1031النشرو القاهرة: مركز صالح كامل للاقتصاد ااسلاميو 

 ينو دراسة حالةو أبو حطبو موسىو فاععية نظام تقييم الأداء وأثره ععى مستوى أداء العامع
 .1006الجامعة الاسلاميةو رسالة ماجستير منشورةو الجامعة الاسلاميةو غزةو 

  أبو زعيترو باسلو العوامل المؤثرة ععى ربحية المصارف التجارية العامعة في فعسطينو رسالة
 .1006ماجستير منشورةو الجامعة الاسلاميةو غزةو 

 سطين المحدود باستخدام بطاقة قياس الأداء المتوازنو و تقويم أداء بني فعأبو قمرو محمد أحمد
 .1006رسالة ماجستيرو الجامعة الاسلاميةو غزةو  فعسطينو 

 و العدد الثاني عشرو دولة الكوي و معهد الدراسا  المصرفيةو نشرة توعوية يصدرها ضاءا إ
 .1033يوليوو 

 اهج لعطباعة والنشر والتوزيعو أل شبيبو دريد كاملو مبادئ الادارة الماليةو عمان: دار المن
 .1006الطبعة الأولىو 

  أمينو بربريو الاختيار الأمثل لنظام الصرف ودوره في تحقيق النمو الاقتصادي في ظل العولمة
 .1033دراسة حالة الجزائرو أطروحة دكتوراهو جامعة الجزائرو الجزائرو  –الاقتصادية 

 أداء البنويو رسالة ماجستير منشورةو كعية  باعمارةو بشيرو أثر تقعبا  أسعار الصرف ععى
 .1031الععوم الاقتصادية والتجاريةو جامعة قاصدي مرباحو الجزائرو 
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  ثر أسعار صرف العملا  الأجنبية ععى أبربورو مشهور هذلولو العوامل المؤثرة في انتقال
الأكاديمية و أطروحة دكتوراهو 1006 – 3681مؤشر الأسعار في الأردن خلال الفترة ما بين 

 .1008العربية لعععوم المالية والمصرفيةو الأردنو 
  بوخاريو لحعو موسىو سياسة الصرف الأجنبي وعلاقتها بالسياسة النقديةو دراسة تحعيعية للآثار

 .1030الاقتصادية لسياسة سعر الصرف الأجنبيو بيرو : مكتبة حسن العصريةو 
  ف بالجزائر نمذجة قياسية لعدينار الجزائريو بونوةو شعيبو ورحيمةو خياطو سياسة سعر الصر

جامعة ابي بكر بعقايدو الجزائرو مجعة الأكاديمية لعدراسا  الاجتماعية والانسانيةو العدد 
 . 1033الخامسو

  و     1034التقرير السنوي لبني الاستثمار الفعسطينيو 
  1031التقرير السنوي لبني القدسو. 
  1034التقرير السنوي لبني فعسطينو. 
  1031التقرير السنوي لسعطة النقد الفعسطينيةو. 
  1031التقرير السنوي لعبني التجاري الفعسطينيو. 
  1034التقرير السنوي لعبني الوطنيو. 
  3664تقرير مركز المععوما  الوطني الفعسطينيو . 
  ارا و جعيعةو بن خروفو دور المععوما  المالية في تقييم الأداء المالي لعمؤسسة واتخاذ القر

 .  1006و  جامعة أمحمد بوقرة بومرداسو الجزائرو رسالة ماجستير منشورة
  حسنو توفيق عبد الرحيم يوسفو الادارة المالية الدولية والتعامل بالعملا  الأجنبيةو عمان: دار

 .1030صفاء لعنشر والتوزيعو الطبعة الأولىو 
  إدارة البنوي مدخل كمي واستراتيجي الحسينيو فلاح حسن عدايو والدوريو مؤيد عبد الرحمنو

 . 1000معاصرو عمان: دار وائل لعنشرو الطبعة الأولىو 
 نب و الجواو تحعيل القوائم المالية: السياسا  المصرفيةحنفيو عبد الغفارو ادارة المصارف

 الاسكندرية ) مصر (: دار الجامعة الجديدة لعنشرو ووالتجاريةالتنظيميةو البنوي الاسلامية 
1001. 
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  دراسة حالة  –أثر مخاطر سعر الصرف ععى أداء محفظة الأوراق المالية خربا و منيةو
و رسالة ماجستيرو كعية الععوم الاقتصادية والتجارية 1030بورصتي عمان والسعودية لفترة 

 .1031 وععوم التسييرو جامعة قاصدي مرباحو الجزائرو
 و  1030-3664لكعية للاقتصاد الفعسطيني خضرو زاهرو تأثير سعر الصرف ععى المؤشرا  ا

 .1031رسالة ماجستير منشورةو كعية الاقتصاد والععوم الاداريةو جامعة الأزهر بغزةو 
  الخطيبو فاروق صالحو وديابو عبد العزيز احمدو دراسا  متقدمة في النظرية الاقتصادية

 .1031الكعيةو جامعة المعي عبد العزيزو السعودية: خوارزم الععميةو 
  1006خعفو فعيح حسنو الأسواق المالية والنقديةو عمان: جدارا لعكتاب العالميو. 
 العلاقا  الاقتصادية الدوليةو الأردن: مؤسسة الوراق لعنشرو الطبعة الأوليو  خعفو فعيحو

1004 . 
  خنفرو مؤيد راضيو والمطارنةو غسان فلاحو تحعيل القوائم المالية: مدخل نظري وتطبيقيو

 .1006دار المسيرة لعنشر والتوزيعو الطبعة الثانيةو عمان: 
  داوودو عبد العطيف عيادةو العوامل المؤثرة ععى سيولة السهم في سوق فعسطين للأوراق الماليةو

 .1006رسالة ماجستيرو كعية التجارةو الجامعة الاسلاميةو فعسطينو 
 ي سوق فعسطين للأوراق الماليةو دروي و مروان جمعةو اختبار العلاقة بين العائد والمخاطرة ف

بحث مقدم إلى المؤتمر الععمي السابع لكعية الاقتصاد والععوم الاداريةو جامعة الزرقاء الأهعيةو 
 .1006الأردنو 

  الدوريو مؤيد عبد الرحمنو وأبو زنادو نور الدين أديبو التحعيل المالي باستخدام الحاسوبو
 .1001ة الأولىو عمان: دار وائل لعطباعة والنشرو الطبع

  الديريو محمد تيسيرو العلاقة التبادلية بين التضخم والبطالة في الأردن دراسة تطبيقية قياسيةو
 .1004رسالة ماجستيرو الجامعة الأردنيةو الأردنو 

  1008رزقو ميراندا زغعولو النقود والبنويو جامعة بنهاو التععيم المفتوحو كعية التجارةو – 
1006. 
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 والتوزيعو ص  دار الفكر لعطباعة والنشرعمان:  م محمدو اادارة والتحعيل الماليوهيثو الزغبي
  .1000و 360و ص316

  زينبو بن مرادو مساهمة مؤشر القيمة الاقتصادية المضافةEVA  في تقييم الأداء المالي
 1030خلال الفترة  NCA ROUIBAدراسة حالة مؤسسة لمؤسسا  القطاع الخاص بالجزائر )

(و رسالة ماجستيرو كعية الععوم الاقتصادية والتجارية وععوم التسييرو جامعة قاصدي 1031-
 .1034ورقعةو الجزائرو  –مرباح 

  السالمو مؤيدو وصالح عادلو إدارة الموارد البشرية مدخل استراتيجيو عمان: عالم الكتب
  . 1001الحديثو الطبعة الأولىو 

  ف ععى العائدا  النفطية دراسة حالة الجزائرو رسالة سميةو موريو آثار تقعبا  أسعار الصر
 .1030ماجستيرو كعية الععوم الاقتصادية وععوم التيسييرو جامعة أبي بكر بعقايدو الجزائرو 

 ن منظور خعق القيمةو مجعة سويسيو هواريو " دراسة تحعيعية لمؤشرا  قياس أداء المؤسسا  م
 .1030و 07/1006و جامعة ورقعةو الجزائرو العددالباحث

  حسنيو الرياض:  حسن محمود تعريب الدوليو والتمويل النقود ماكدونالدو رونالدسيبول هالونو
 .1007دار المريا لعنشرو 

  شاهينو ععي عبد اللهو وصقرو أحمد فايزو أثر استخدام نماذج الشموع اليابانية القوية ععى
هر بغزةو سعسعة الععوم الانسانيةو قرارا  الاستثمار في تجارة العملا و مجعة جامعة الأز 

  .1033و 634-161( صA)3و العدد31المجعد
  شبيبو دريد كاملو إدارة البنوي المعاصرةو عمان: دار المسيرة لعنشر والتوزيعو الطبعة الأولىو

1031. 
     الشرقطعيو هدىو أثر الخصخصة ععى الأداء المالي لعشركا  الأردنية وارتباط ذلي بنوع وحجم

ر الشركة في السوقو رسالة ماجستير منشورةو كعية الأعمالو جامعة الشرق الأوسطو وتطو 
 .1030الأردنو 

  الشعيبيو هالةو ورقة عمل برتوكول باريس الاقتصادي مراجعة الواقع التطبيقيو رام الله: معهد
 .1031(و ماسأبحاث السياسا  الاقتصادية )
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 (و  رسالة ماجستيرو 1006 – 3661لجزائر )شيبانيو سعيمانو سعر الصرف ومحدداته في ا
 .1006كعية الععوم الاقتصادية وععوم التيسييرو جامعة الجزائرو الجزائرو 

 1008و رام اللهو فعسطينو و التحعيل الماليو الطبعة الأوليالشياو فهمي مصطفى. 
 ي الصادقو ععى توفيقو  والبعبلو ععى احمدو وعمرانو محمد مصطفىو وكجويو محمود مح

 .1001الدينو نظم وسياسا  أسعار الصرفو الامارا  العربية: صندوق النقد العربيو 
  3661صباحو سالمو البنوي العامعة في فعسطينو تقرير غير منشورو سعطة النقد الفعسطينيةو. 
 و رسالة ماجستير منشورةو جامعة طارقو شوقيو أثر تغيرا  أسعار الصرف ععى القوائم المالية

 .1006باتنةو الجزائرو  –ر الحاج لخض
 1033طالبو علاء فرحانو الحوكمة المؤسسية والأداء المالي الاستراتيجيو عمان: دار صفاءو. 
   طيفورو محمد سميحو العلاقة بين اانفاق الرأسمالي والأداء المالي والتشغيعي في شركا

ة الشرق الأوسطو الأردنو ناعة الأدوية الأردنيةو رسالة ماجستير منشورةو كعية الأعمالو جامعص
1033. 

  المكتبة المركزية بالجامعة فعسطينعاشورو يوسفو آفاق الجهاز المصرفي الفعسطينيو :
 .1007و ثالثةالاسلاميةو الطبعة ال

  عائشةو بعحر و سعر الصرف الحقيقي التوازني " دراسة حالة الدينار الجزائري " أطروحة
 .1034دكتوراهو جامعة تعمسانو الجزائرو 

  العباسو بعقاسمو سياسا  أسعار الصرفو سعسعة دورية تعنى بقضايا التنميةو المعهد العربي
 .1001لعتخطيط الكوي و العدد الثالث والعشرونو نوفمبرو 

  العوامل المؤثرة في أسعار أسهم الشركا  عبد الظاهرو مفيدو والفقهاءو سالم عبد القادرو
-1004وراق المالية: دراسة تطبيقية لعفترة ما بين الصناعية المدرجة في سوق فعسطين للأ

مو مجعة مؤتة لعبحوث والدراسا و سعسعة الععوم الانسانية والاجتماعيةو المجعد السادس 1008
 .1033والعشرونو العدد السابعو 

  عبد الغنيو دادنو والأمينو كماسي محمدو الأداء المالي من منظور المحاكاة الماليةو المؤتمر
 .1001الدولي حول الأداء المتميز لعمنظما  والحكوما و جامعة ورقعةو الجزائرو الععمي 
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  عبد القادرو السيد متولىو الاقتصاد الدولي: النظرية والسياسا و عمان: دار الفكر ناشرون
 .1033وموزعونو 

 دولار عبد القادرو مرادو دراسة أثر المتغيرا  النقدية ععى سعر صرف الدينار الجزائري مقابل ال
و رسالة ماجستيرو  جامعة قاصدي مرباحو الجزائرو 1004 -3674الامريكي خلال الفترة 

1033 . 
  عبيدا و سامر فخريو والحمودو صفاء محمدو تحعيل محددا  أسعار أسهم البنوي التجارية

 .1030و الجزائرو 46و العدد 8دراسة تطبيقية في بورصة عمانو مجعة الععوم الانسانيةو السنة 
  عدنانو محمدو سيولة الأسواق المالية وأثرها في عائد الاسهم العاديةو رسالة ماجستير منشورةو

 .1034و  71و العدد 10جامعة بغدادو العراقو مجعة الععوم الاقتصادية والاداريةو المجعد 
  يو و والشريفو ععيانو الادارة والتحعيل المال الهنينيو ايمانوالاخرسو عاطفو و العصارو راشدو

   .1003عمان: دار البركة لعنشر والتوزيعو الطبعة الأولىو 
 ائرة سعطة النقد الفعسطينية لاصدار عمعة وطنيةو رام الله: دتعدادا  عطا اللهو محمدو اس

بسعطة النقد الفعسطينيةو مقدمة إلى ورشة العمل الدولية حول العمعة الأبحاث والسياسا  النقدية 
 .1034لوالفعسطينيةو جامعة الخعي

  عقلو مفعح محمدو مقدمة في اادارة المالية والتحعيل الماليو عمان: مكتبة المجتمع العربي
 .1033لعنشر والتوزيعو الطبعة الأولىو 

 (و 1030-3670ععىو بن قدورو دراسة قياسية لسعر الصرف الحقيقي التوازني في الجزائر)
ععوم التسييرو جامعة أبي بكر بعقايدو الجزائرو رسالة دكتوراهو كعية الععوم الاقتصادية التجارية و 

1031 .  
  ععيو لزعرو وسميرو آي  يحيىو معدل الصرف الفععي الحقيقي وتنافسية الاقتصاد الجزائريو

 .1031و 33مجعة الباحثو الجزائرو عدد
  عمارو جعفريو اشكالية اختيار نظام الصرف الملائم في ظل التوجه الحديث لأنظمة الصرف

ة دراسة حالة نظام الصرف بالجزائر رسالة ماجستيرو جامعة محمد خيضرو الدولي
 . 1031الجزائرو



-- 134 -- 
 

  عودةو سيف الدينو التسهيلا  الائتمانية الممنوحة من المصارف العامعة في الجهاز المصرفي
الفعسطيني وفاععيتها في تنمية القطاعا  الاقتصادية في فعسطينو مؤتمر تنمية وتطوير قطاع 

 . 1006الانسحاب الاسرائيعي المنعقد بكعية التجارة في الجامعة الاسلاميةو غزةو غزة بعد 
  عودةو سيف الدينو نموذج قياسي مقترح لتقدير دوال الانتاج والتكاليف في القطاع المصرفي

 .1007الفعسطينيو رسالة دكتوراهو جامعة دمشقو سورياو 
  لصدما  الاقتصادية )نظرية وتطبيقا (و سعر الصرف وادارته في ظل ا عبد الحسينوالغالبيو

 .1030عمان: دار صفاء لعنشر والتوزيعو الطبعة الاولىو 

  غانمو محمد مصطفىو وجابرو ابراهيم سالمو دور القطاع المصرفي الفعسطيني في مواجهة آثار
الحرب والحصار ععى غزةو ورقة عمل مقدمة إلى مؤتمر رؤية تنموية لمواجهة أثار الحرب 

-23ر ععى قطاع غزة المنعقد بكعية التجارة في الجامعة الاسلامية بتاريا والحصا
24/5/2676      . 

  الغصينو هلا بسامو استخدام النسب المالية لعتنبؤ بتعثر الشركا  دراسة تطبيقية ععى قطاع
 . 1004المقاولا  في قطاع غزةو رسالة ماجستيرو كعية التجارةو الجامعة الاسلاميةو غزةو 

 لو مؤيد محمد ععىو مؤشرا  أداء النظام المصرفي التجاري الخاص والعام في العراق الفض
و 13دراسة مقارنةو مجعة آفاق الاقتصادية تصدر عن غرفة التجارة في دولة اامارا  المجعد 

 .1000و310 – 303و ص84العدد 
 كتبة الفلاح لعنشر الفيعيو هاني عبد الأميرو وعباسو اسماعيل ععيو محاسبة البنويو الكوي : م

 .1006والتوزيعو 
  :قديو عبد المجيدو المدخل إلى السياسا  الاقتصادية الكعيةو دراسة تحعيعية تقيميةو الجزائر

 .1001ديوان المطبوعا  الجامعيةو 
 أثر استخدام نظم المععوما   وسمو وزريقا و عامرو وسلامةو رأف كعبونةو أحمدو وزريقا و قا

ععى الأداء المالي دراسة ميدانية ععى الشركا  المساهمة العامة الصناعية المحاسبية المحوسبة 
 3447و ص1و العدد 36الأردنيةو مجعة الجامعة الاسلاميةو سعسعة الدراسا  الانسانيةو المجعد 

 .1033و 34ص –
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  لبدو عماد سعيدو مقوما  ومحاذير إصدار النقد الوطني الفعسطينيو بحث مقدم إلى المؤتمر
الأول: الاستثمار والتمويل في فعسطين آفااق التنمياة والتحدياا  المعااصارةو المنعقد بكعية  الععمي

 .1001التجارة في الجامعة ااسلاميةو غزةو 
  مباريو عبد المنعمو ويونس محمودو ونجيب نعمة اللهو مقدمة في اقتصاديا  النقود والصيرفة

 . 1003عيةووالسياسا  النقديةو الاسكندرية: الدار الجام
 و أثر المتغيرا  الاقتصادية في حجم الاستثمار الأجنبي في المجاليو إيادو والدروبيو رانيا

و رسالة دكتوراهو مجعة جامعة دمشق 1006 – 3664بورصة عمان للأوراق المالية خلال الفترة 
 .1033و 4و العدد 17لعععوم الاقتصادية والقانونيةو المجعد 

 ر ععى الاقتصاد الجزائريو رسالة ماجستيرو جامعة الجزائرو الجزائرو محمدو ععةو أثر الدولا
1001. 

  سماعيلو إسماعيلو ونورو عبد الناصرو التحعيل المالي مدخل صناعة محمدو منير شاكرو وام
 .1008القرارو عمان: دار وائل لعنشر والتوزيعو الطبعة الثالثةو 

 يب والأدوا  والاستخداما  العمعيةو عمان: دار مطرو محمدو التحعيل المالي والائتماني. الأسال
  . 1000وائل لعطباعة والنشرو الطبعة الأولىو 

  1008مطرو موسى سعيدو التمويل الدوليو الأردن: دار صفاءو الطبعة الأولىو. 
  المطيريو مشعلو تحعيل وتقييم الأداء المالي لمؤسسة البترول الكويتيةو رسالة ماجستير منشورةو

 .1033شرق الأوسطو الأردنو جامعة ال
  ،ورقة عمل مقدمة إصدار النقد الوطني،  - السيولة أزمةعلاج  آلياتمقداد، محمد ابراهيم

إلى اليوم الدراسي بعنوان الحصار وأثره ععى السيولة في قطاع غزة المنعقد في الجامعة 
 .12/12/2002ااسلامية بتاريا 

 عى الأداء المالي لعشركا  المساهمة العامة المدرجة النجارو جميلو مدى تأثير الرفع المالي ع
 و3و العدد 31في بورصة فعسطينو مجعة جامعة الأزهر بغزةو سعسعة الععوم الانسانيةو المجعد 

 . 1031و 138-183ص 
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  نسمانو هانيو مدى التزام الشركا  المدرجة في سوق فعسطين للأوراق المالية بمعيار المحاسبة
ر التغير في أسعار صرف العملا  الأجنبية"و رسالة ماجستير منشورةو كعية " آثا 13الدولي رقم 

 .1008التجارةو الجامعة الاسلامية بغزةو 
  في ضوء منتجا  الهندسة المالية نصارو خالدو آليا  تنشيط سوق فعسطين للأوراق المالية

لاسلاميةو غزةو دراسة تطبيقية ععى المستثمرين في قطاع غزة(و رسالة ماجستيرو الجامعة ا)
1006 . 

  نصر اللهو عبد الفتاحو اصدار العمعة الفعسطينية الواقع والآفاقو رسالة ماجستير منشورةو جامعة
 .1000النجاحو 

  نصرو خالد جمالو أثر ااعلان عن توزيع الأرباح وربحية السهم في القيمة السوقية لأسهم
لماليةو رسالة ماجستيرو كعية الاقتصاد الشركا  الأردنية المدرجة في بورصة عمان للأوراق ا

 .1031والععوم الاداريةو جامعة الععوم التطبيقية الخاصةو الأردنو 
  نعمةو نغم حسينو أثر استثمار رأس المال الفكري ععى الأداء المنظميو رسالة ماجستير غير

 .1001منشورةو إدارة أعمالو كعية الادارة والاقتصادو بغدادو العراقو 
 إدارة العملا  الأجنبيةو عمان: دار المسيرة لعنشر والتوزيعو الطبعة  و عدنان تايهوالنعيمي

 .1031الأولىو 
 و تقييم أداء الشركا  الصناعية المساهمة العامة نوفلو موسىو والقاضيو نعيمو ومطرو موسى

اسا  مجعة الجامعة الاسلامية لعدر  و1007 – 3667الأردنية باستخدام معدل العائد لعفترة من 
 .1031و 144-133و ص 1و العدد 10الاقتصادية وااداريةو المجعد 

  أثر تغيرا  أسعار الصرف ععى الميزان التجاريو دراسة حالة الجزائرو هجيرةو عبد الجعيلو
رسالة ماجستير منشورةو كعية الععوم الاقتصادية وععوم التسييرو جامعة أبي بكر بعقايدو تعمسان 

 .1031 الجزائرو
 عبد الناصرو دور التقارير الرقابية في تقييم الأداء في ظل تطبيق نظام محاسبة  واديو

  .1008المحاسبة غير منشورةو جامعة النيعينو المسئوليةو دراسة تحعيعية تطبيقيةو رسالة دكتوراه 
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