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 إهداء 
 

بكل افتخار، إلى روح  سمهاب، إلى من أتوج  بلا هوادةإلى قدوتي وعزوتي، إلى من دعمني  
 والدي العزيز الذي أفتخر به دوماً.

ــايها قبل يديها، والى من جنتي تحت قدم ــنتني أحشــ ها يإلى نور قلبي ودربي، إلى من حضــ
 .أطال الله في عمرها كل الأوقات ومازالت تدعمني أمي العزيزةإلى من دعمتني في 

  خوتي الأعزاء. إلى سندي وقوتي وملاذي بعد الله، إلى أعز الناس في حياتي أ  
 إلى من تقاسمنا اللحظات ووهبتنا الحياة كنز حبهم إلى أصدقايي وزملايي ورفقاء الدرب.

 بجدهم وتضحياتهم شهداء فلسطين الأبرار.ومن هم أرفع منا جميعًا إلى من هم أكرم منا 
 بها وطني الحبيب فلسطين.طرت على ح  دنها وف  إلى من ترعرعت بين أزقة أحيايها وم  

 إلى كل من ساندني وأرشدني لإنجاز هذه الرسالة.
 . هدى ثمرة هذا الجهد المتواضعأ   اإليهم جميعً 

 
 الباحث 

 سلامة  حسن  علاء الدين محمد
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 إقرار
 

الدر   أقر لني  سة بأنيا أنا معد  القدس،  الماجستير،    لقدمت لجامعة  أبحاهأنو درجة  الخاصة ث ا نتيجة    ي 
ي  يا لأل درجة ع   للني  ميقد  ما ل هجزء منوأنه هذه الدراسة، أو أي  رد،  و ما  ثحي  هلإشارة لتم ا   ناء ماثباست

 خر.آد هعو مأ  جامعة
 
 
 

 ............................  :التوقيع
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 شكر وتقدير 
 

الحمد لله رب العالمين عالم الغيب سبحانك لا علم لنا إلا ما علمتنا وأنت الخبير العليم، والصلاة والسلام  
 الأمين.صادق الوعد ال على سيد الخلق محمد ابن عبد الله  

إنها أجمل لحظات سعادتي التي أعيشها بعد أن منّ الله عز وجل بإنجاز هذه الدراسة كله بفضله تعالى  
ثم أثمر    أولًا،  الذين بذلوا قصارى جهدهم ولم يبخلوا بنصايحهم، حتى  الفضل والعلم  أصحاب  بفضل 

(، فإنني  31/12رقم    جهدي هذا، ومن باب قوله تعالى: "ومن يشكر فإنما يشكر لنفسه" )سورة لقمان
أتقدم بخالص الشكر والتقدير إلى مشرفي القدير الدكتور الفاضل صبري مشتهى، الذي لم يدّخر من  

 الدراسة وإتمامها على أحسن وجه. الإشراف على قته وعلمه ومجهوداته وتوجيهاته خلال فترة و 
الموقرين على نصايحهم ومساعدتهم  المناقشة  أساتذة لجنة  إلى  الجزيل   لي  كما وأتقدم كذلك بالشكر 

الدكتور  الداخلي  بالمناقش  ممثلة  شكل،  بأفضل  وإظهاره  العمل  هذا    جفال،   تهاني /    ة الفاضل   ةلإتمام 
 فجزاهما الله عني خير الجزاء. فراس شحادة، والمناقش الخارجي الدكتور الفاضل / 

كما أتقدم بالشكر والعرفان إلى كل من أمدني بالعلم والمعرفة وإلى ذلك الصرح العلمي الشامخ جامعتي 
ة تهاني جفال  أبوديس ومعهد التنمية المستدامة وأخص بالذكر الدكتورة الفاضل   –الحبيبة جامعة القدس  

منسق المعهد في غزة على كل ما قدمته للبرنامج وأيضًا عندما كنت طالب دراسات عليا لديها،  بصفتها  
 وكافة أساتذتي الموقرين في البرنامج جميعاً.

وفي النهاية أقول إن أصبت فمن الله الكريم المنان، وإن أخطأت فمن نفسي والشيطان، وأرجو من العلي  
 لغفران. القدير العفو وا

 
 . وأسأل الله تعالى أن ينفعنا بما علمنا

 . والله ولي التوفيق
  

 الباحث 
 سلامة  حسن علاء الدين محمد
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 التعريفات والمصطلحات 
 

المصرفي   :IIIمقررات بازل   المال  لكفاية رأس  العالمي وهو طوعي  التنظيمي  الإطار  تم تطوير هذا 
كاستجابة لأوجه القصور في التنظيم المالي التي تكشفت عام واختبار الإجهاد ومخاطر سيولة السوق  

، بسبب الأزمة المالية العالمية بهدف تعزيز متطلبات رأس المال للمصارف عبر زيادة  2008  –  2007
الحد الأدنى لمتطلبات رأس المال، والاحتفاظ بأصول سايلة عالية الجودة وتقليل الرافعة المالية للمصارف؛  

للرقابة المصرفية في نوفمبر  أ عدت من   المقرر تقديمها في  2010قبل أعضاء لجنة بازل   وكان من 
يناير    1، تم تمديد التنفيذ بشكل متكرر حتى  19-. ومع ذلك، في أعقاب جايحة كوفيد2015  -  2013
 .2023يناير  1ثم  2022

 
من قبل المصارف    1974تأسست عام  المصارف    لجنة من المشرفين على:  لجنة بازل للرقابة المصرفية

ي  ف  عضوًا   45  لتشمل  2014و  2009المركزية لدول مجموعة العشر. تم توسيع العضوية في عامي
 لمركزية والسلطات المسؤولة عن التنظيم المصرفي. ل المصارف اتشمبلدًا، ل  28

 
النرويجي    الاقتصاد الكلي: ، وهو عبارة عن 1933في عام    كورنر فريش مصطلح قدمه الاقتصادي 

 جموعة من الحلول النظرية التي تتعامل مع الاقتصاد كوحدة واحدة. م
 

، اعتبرت الأسوأ من نوعها منذ 2008انفجرت في سبتمبر  :  2008– 2007الأزمة المالية العالمية  
شمل  ت أولًا بالولايات المتحدة الأمريكية ثم امتدت إلى دول العالم ل بدأت  م،  1929زمن الكساد الكبير سنة  

الأوروبية   وقد و الخليجية  و الآسيوية  و الدول  الأمريكي،  بالاقتصاد  مباشرة  اقتصادها  يرتبط  التي  النامية 
 مصرفًا.  19م إلى 2008في الولايات المتحدة خلال العام المنهارة   المصارفوصل عدد 

 
عام   تتأسس  مؤسسة مالية دولية:  ”International Monetary Fund“ صندوق النقد الدولي

ه  المعلنة من  هدافوالأدولة.    190مقرها العاصمة الأمريكية واشنطن، ويتألف أعضاؤه من  و ،  1944
العمل على رعاية التعاون النقدي الدولي، والحفاظ على الاستقرار المالي، وتسهيل التجارة الدولية،  ) هي

 . (مختلف أنحاء العالموالحث على رفع معدلات التوظيف والنمو الاقتصادي المستدام، وتقليص الفقر في  
 

علم الاقتصاد الذي يدرس ناتج كل أمة من وجهة النظر الاقتصادية باعتبارها كاين   القومي:   الاقتصاد 
اقتصادي له  بيئته وظروفه الخاصة. وبالرغم من إن إجراءات الدول قد تختلف وتتباين فيما بينها من  



 د 

 

الواحدة تعطي صفة   الدولة  في  اللغة والتعامل  أن وحدة  إلا  الصناعي،  أو  الزراعي  تـخصصها  حيث 
 .  لوحدة النظام الاقتصاديفيها مول الش

 
من قبل مجلس فحص المؤسسات    هتم اعتماد  :(UFIRSنظام التصنيف الموحد للمؤسسات المالية )

( الفيدرالية  في  FFIECالمالية  وهو1979نوفمبر    13(  سلامة   .  لتقييم  فعالة  داخلية  إشراف  أداة 
،  )قوي المخاطر    إلىاس رأس المال نسبة مستويات لقي  5وهو من    ،المؤسسات المالية على أساس موحد

 . مكون سادس يتناول الحساسية لمخاطر السوق  تم إضافة مقبول، أقل من مرضي، ناقص، ضعيف(
 

برنامج مشترك بين صندوق النقد الدولي    ":FSAPبرنامج صندوق النقد الدولي لتقييم القطاع المالي "
ويهدف إلى زيادة فعّاليّة الجهود المبذولة لتعزيز    1999والبنك الدولي أ نشئ في شهر مايو من العام  

 سلامة الأنظمة الماليّة في الدول الأعضاء. 
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 الملخص 
 

هدفت هذه الدراسة التعرف على واقع السلامة المالية في القطاع المصرفي الفلسطيني وتبيان أثر  
مصارف في    6ذلك على القيمة السوقية لأسهم المصارف المدرجة في بورصة فلسطين، وعددها  

 ( من  جودة  2021  –   2012الفترة  مؤشرات  المال،  رأس  )مؤشرات  مؤشرات  استخدام  تم  وقد   ،)
التحليلي، من خلال الاستعانة بالقوايم  الأصول، ال  المنهج الوصفي  السيولة(، مع استخدام  ربحية، 

المالية المنشورة لتلك المصارف على مواقعهم الإلكترونية الخاصة البورصة الفلسطينية و جمعية  
المصارف في فلسطين؛ للوصول للنسب اللازمة لقياس مؤشرات السلامة المالية وكذلك الاستعانة  

ورات التداول الصادرة من بورصة فلسطين لقياس القيمة السوقية للفترة. وبعد ذلك تم استخدام  بمنش 
 الاختبارات الإحصايية المناسبة بهدف الوصول لدلالات ذات قيمة ومؤشرات تدعم موضوع الدراسة.  

 
مقررات  وقد توصلت الدراسة إلى عدة نتايج من أهمها التزام المصارف المدرجة في بورصة فلسطين ب 

فيما يخص مؤشرات السلامة المالية. كما أظهرت البيانات أن القطاع المصرفي الفلسطيني    IIIبازل  
في   المصرفية  بالقطاعات  مقارنة  المصرفية  السلامة  حيث  من  متقدمة  إلى  متوسطة  مراكز  يحل 

الأ  جودة  مؤشرات  المال،  رأس  )مؤشرات  المالية  السلامة  مؤشرات  أن  كما  العربية،  صول،  الدول 
هذه   بين  الارتباط  ودرجة  الدفترية.  إلى  السوقية  القيمة  مؤشر  على  تأثير  لها  السيولة(  الربحية، 

البالغة، هي )  الدفترية  إلى  السوقية  إحصايياً حيث  0.867العوامل مجتمعة والقيمة  دالة  ( علاقة 
ن خلال معاملات  % من التغير في القيمة السوقية إلى الدفترية، كما يتبين م 75.3تفسر  ما نسبته  

الانحدار أن قوة التأثير كانت لمؤشرات )كفاية رأس المال، العايد على الأصول، صافي التسهيلات  
المتعثرة إلى إجمالي التسهيلات( على التوالي، مما يشير من وجهة نظر الباحث إلى أن المستثمر  

الضمانا  استثمارات من خلال  اتجاه  الطمأنينة  المتمثلة بكفاية رأس  الفلسطيني يفضل بالأساس  ت 
الربحية كدرجة ثانية في تفضيلاته فيتأثر بالعايد على الأصول، يليها   المال، ومن ثم يبحث عن 
البحث عن عدم المخاطرة من خلال تفضيله للمخاطر الايتمانية الأقل، كما تعكس نسب الربحية  

ي مؤشراً ايجابيا حول  قوة وصلابة المصرف في مواجهة أي أحداث اقتصادية مستقبلية، مما يعط 
 قدرة المصرف للتغلب على المخاطر المحتملة، وتمتعه بالسلامة المالية. 

 
وقد قدمت الدراسة مجموعة من التوصيات أهمها: ضرورة إجراء تصنيف سنوي لجميع المصارف  
بعض   وفق  التصنيف  من  بدلًا  المرجحة،  الأوزان  باستخدام  السلامة  مؤشرات  حسب  الفلسطينية 

 ت منفصلة، ليتمكن المستثمر من فهم هذا التصنيف، والاعتماد عليه عند اتخاذ القرار. المؤشرا 
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The Impact of Financial Soundness Indicators on the Market Value of Shares of 

Banks listed on PEX in the period 2012 - 2021. 

 

Prepared by: Aladdin Mohamed Hasan Salama. 

 

Supervised by: Dr. Sabri Maher Mushtaha. 

 

Abstract 

 
This study was aimed at identifying the financial safety of the Palestinian banking sector and 

demonstrating the impact on the market value of the 6 banks listed on the Palestine Stock 

Exchange in the period from (2012 - 2021), indicators (capital indicators, asset quality 

indicators, profitability, liquidity) have been used with the use of the analytical descriptive 

curriculum, through the use of the financial lists published by those banks on their own 

websites, the Palestinian Stock Exchange and the Banks' Association of Palestine; To reach 

the ratios required to measure Financial Soundness Indicators as well as to use PSE trading 

publications to measure the market value of the period. Appropriate statistical tests were 

then used to reach valuable indications and supporting the study's subject. 

 

The study produced several findings, most notably that Palestine Stock Exchange banks' 

compliance with Basel III frameworks on FSIs. The data also showed that the Palestinian 

banking sector is in medium to advanced positions in terms of banking safety compared to 

the banking sectors in the Arab States. Financial Soundness indicators (capital indicators, 

asset quality indicators, profitability and liquidity) have an impact on the market value to 

book value. The degree of correlation between these factors combined and the market value 

to the book value, is (0.867) A statistically significant relationship where 75.3% of the 

change in market value to book value is explained, as shown by regression factors that the 

impact strength was for indicators (Capital adequacy, return on assets, net of non-performing 

facilities to gross facilities) Respectively, suggesting from the researcher's point of view that 

the Palestinian investor essentially prefers to reassure the direction of investments through 

guarantees of capital adequacy, He then seeks profitability as a second degree in his 

preferences and is influenced by the return on assets credit risk, followed by the search for 

non-risk through its preference for lower credit risks, Profitability also reflects the bank's 

strength and toughness in the face of any future economic events. And ability to overcome 

potential risks and obtain of financial integrity. 

 

The study made a series of recommendations, the most important of which being: the need 

for an annual classification of all Palestinian banks according to FSIs using weighted 

weights, rather than a separate classification according to some indicators, so that the 

investor can understand this classification and rely on it when making a decision. 
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 الفصل الأول 
  الإطار العام للدارسة 

 
 مقدمة. 1.1

 
من حركة المدفوعات للدولة. ومن الطبيعي أن تتأثر المصارف بمخاطر اً  تشكل المصارف جزءًا رييس

بأن مشكلة المصارف يمكن أن تسبب مشاكل في الصناعات   الاقتصاديون ؤثر به، حيث يجادل  السوق وت  
تدحرج لتؤثر على الشركات المتعاملة معها، وهو ما تالأخرى. حيث إن ظهور أزمة لدى المصارف س

يؤدي   قد  وعليه  الثلج.  كرة  تأثير  عليه  الكلي    انهياريطلق  الاقتصاد  على  سلبية  آثار  إلى  المصرف 
(Musdholifah, & Hartono, 2018 كما تشكل قوة القطاع المصرفي ومتانته أهمية قصوى لجميع .)

عين والموظفين والحكومات والمساهمين في الحياة الاقتصادية.  أصحاب العلاقة بهذا القطاع مثل المود
(، هذا ما جعل Kullab, 2018حيث يعكس أداء القطاع المصرفي صورة للأنشطة الاقتصادية للدولة )

، كالمصارف المركزية وسلطات النقد المحلية، وحتى صندوق النقد الدولي  ودولياً   الجهات المعنية محلياً 
في وضع المؤشرات اللازمة لضمان استقرار المصارف، وضمان استمرار سلامتها   حاً واض  اهتماماً ولي  ي

 المالية. 
 

العديد من الجهات الدولية،    2008زمة المالية العالمية في العام  عقبت الأ أ وقد دفعت التطورات التي  
زمات  أ في    نزلاقالاين، ولجنة بازل للبحث عن آليات جديدة للحد من مخاطر  البنك الدوليو كصندوق النقد  

مالية عميقة من جديد، والمحافظة على سلامة القطاعات المالية، خاصة على المدى المتوسط والطويل.  
  ستشراف او مام يتعاظم بما يعرف بسياسات السلامة المالية الهادفة الى زيادة متانة القطاع المالي  فبدأ الاهت

المخاطر التي قد يتعرض لها، ومحاولة تفاديها، وعلى المستوى المحلي، ومن منطلق كون سلطة النقد  
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في الفلسطيني،  المركزي المستقبلي لدولة فلسطين، والمسؤولة عن سلامة الجهاز المصر   المصرفنواة  
والمخولة بممارسة الدور الرقابي والتنظيمي للقطاع المصرفي، فإنها تستخدم فعلياً مجموعة من أدوات  
سياسة السلامة الكلية، وتسعى إلى تطبيق مجموعة أخرى من أدوات هذه السياسات، وذلك في محاولة  

هدف تحقيق السلامة الكلية )سلطة  للاسترشاد والاستفادة من بعض التطبيقات الدولية في هذا المجال ب
 (.  2014النقد الفلسطينية، 

 
لتعامل مع التقلبات  ل عتبر مؤشرات السلامة المالية أهم أدوات مراقبة النظام المالي لمعرفة مدى قدرتهوت  

في حركة رؤوس الأموال ويمكن صناع القرار من معالجة الضعف في الوقت المناسب وتفادي الأزمات  
العربي،   )النقد  المالي  2016المالية  الأداء  تعكس  للمصارف  المالية  السلامة  مؤشرات  باتت  لذلك   ،)

للمصرف،   هذه  ا يمكن    حيثوالاداري  خلال  من  والمساهمين  قدرة  لمستثمرين  من  التأكد  المؤشرات 
يعكس قدرة هذه   وفي تحقيق الأرباح،   ستمراريةوالا المصرف على مواجهة الأزمات، وتحقيق الاستقرار 

المؤشرات على التأثير في القرار الاستثماري للمستثمرين، وتحديد توجهاتهم اتجاه أسهم هذه المصارف،  
 مما ينعكس على قيمتها السوقية. 

 
 مشكلة الدراسة.  1.2

 
يعتبر القطاع المصرفي المصدر الداخلي الرييسي للاقتصاد الفلسطيني، مما يجعله ركيزة القدرة الإنتاجية  
للاقتصاد الوطني. لذلك، تتخذ المصارف التجارية الفلسطينية خطوات متقدمة لتحسين جودة الخدمات 

لسطين وكسب ميزة المالية من أجل تقديم مجموعة متنوعة من الخدمات المصرفية في كل مكان في ف
المالية   للمصرف ترتبط بمدى سلامته  التنافسية  الميزة  المحلي، حيث أصبحت  المستوى  تنافسية على 

Abusharbeh, 2020) ويتعدد المتعاملون مع القطاع المصرفي، من قطاعات وأشخاص طبيعيين ،)
أو محتملين(، وتعتبر  ومعنويين بمختلف صفاتهم، كعملاء )مودعين ومقترضين( أو كمستثمرين )حاليين  

المتعاملين، ولا  لهؤلاء  الأهمية  كبير من  قدر  المصارف على  بهذه  الخاصة  المالية  السلامة  مؤشرات 
تقتصر أهمية تلك البيانات على المتعاملين مع المصرف فقط، بل تعتبر ذات أهمية لجهات أخرى من 

أهميتها للجهات والدواير الحكومية، عن    موظفين وإدارات في المصارف ذاتها، ومحللين ماليين، فضلاً 
حيث إن هذه البيانات، تهدف بشكل أساسي إلى تزويد الفئات المذكورة بالمعلومات التي تفيدها في اتخاذ  
للقطاع   المالي  الوضع  سلامة  من  للتأكد  الرقابية  أو  الاقتصادية  أو  التوسعية  أو  الاستثمارية  قراراتهم 

أن   الطبيعي  من  وبالتالي  اتجاه  المصرفي،  المستثمرين  للمصارف  المالية  السلامة  مؤشرات  تجذب 
القيمة السوقية   الاستثمار في أحد هذه المصارف دون غيره، مما قد يعكس أثراً لهذه المؤشرات على 

 لأسهم المصرف، لذلك تمثلت الفجوة البحثية للدراسة في الإجابة على السؤال الرييس التالي: 
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ة على القيمة السوقية لأسهم المصارف المدرجة في بورصة فلسطين ما أثر مؤشرات السلامة المالي
 ؟ 2021 – 2012في الفترة 

 
 ويتفرع من هذا التساؤل التساؤلات الفرعية التالية: 

 
 ما أثر مؤشرات رأس المال على القيمة السوقية لأسهم المصارف المدرجة في بورصة فلسطين؟  .1
على   .2 الاصول  جودة  مؤشرات  أثر  بورصة ما  في  المدرجة  المصارف  لأسهم  السوقية  القيمة 

 فلسطين؟
بورصة  .3 في  المدرجة  المصارف  لأسهم  السوقية  القيمة  على  والربحية  العايد  مؤشرات  أثر  ما 

 فلسطين؟
 ما أثر السيولة على القيمة السوقية لأسهم المصارف المدرجة في بورصة فلسطين؟ .4
 

 أهداف الدراسة.  1.3
 

بشكل أساسي إلى التعرف على واقع السلامة المالية في القطاع المصرفي الفلسطيني هدفت هذه الدراسة  
 وتبيان أثر ذلك على القيمة السوقية لأسهم المصارف المدرجة في بورصة فلسطين، وذلك من خلال: 

إبراز تأثير مؤشرات رأس المال بمكوناته الأساسية على القيمة السوقية لأسهم المصارف المدرجة  .1
 صة فلسطين. في بور 

قيمتها  .2 على  فلسطين  بورصة  في  المدرجة  المصارف  في  الأصول  جودة  تأثير  إلى  التعرف 
 السوقية. 

بيان مدي تأثير العايد والربحية بمؤشراتها المختلفة على القيمة السوقية لأسهم المصارف المدرجة  .3
 في بورصة فلسطين. 

 ارف المدرجة في بورصة فلسطين. التعرف على تأثر السيولة على القيمة السوقية لاسهم المص .4
التعرف على مستوى الأهمية النسبية لكل مؤشر من مؤشرات السلامة المالية على القيمة السوقية  .5

 للمصارف المدرجة في فلسطين.
 

 أهمية الدراسة   1.4
 

الاستقرار  الأهمية العملية: تكتسب الدراسة أهميتها من أهمية مؤشرات السلامة المالية لدورها في تحقيق 
ل  شغ  ضمن الاهتمامات الرييسية التي ت    امتقدمً   االعام للنظام المالي للدولة، والذي بات تحقيقه يحتل مركزً 
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 عتماد بالافراد والمؤسسات على المستوى العالمي  والأ  ختصاصالاالكثير من الأكاديميين والباحثين وذوي  
اً لقادة الدول الثمان الصناعية الكبرى أو غيرها إلا تقريب  جتماع ا على مؤشرات السلامة المالية، ولا يخلوا  

المالية، كما لا    ضطراباتالاويضع ضمن برنامج أعماله، الحث على الحد من المخاطر التي تحدثها  
المالي و إصدار التقارير    ستقرارالا يخلوا مصرف مركزي إلا ولديه وحدة متخصصة وينصب عملها على  

التعليمات،   وتوجيه  هدف  والدراسات  المالي  الاستقرار  من  جعل  ما  فضلاً إ وهذا  دايم  عن    ستراتيجي 
التكاليف والعناء التي أصبحت تتكبدها اقتصادات ومؤسسات الدول إزاء تكرار حدوث عدم الاستقرار  
لقطاع   المالي  بالاستقرار  للتنبؤ  نموذج  ايجاد  خلال  من  المخاطر،  ضد  المصرفي  والتحوط  المالي، 

 المصارف. 
 

على قيمة السهم، حيث هناك ندرة   اعلمية: جمعت الدراسة بين مؤشرات السلامة المالية وأثرهالأهمية ال 
للكتابة   مستقبلًا  الباحثين  أمام  الأفاق  يفتح  أنه  كما  الموضوع،  هذا  تناولت  التي  العربية  الدراسات  في 

 صصها السوقية. والتطوير في هذا الموضوع مما يزيد من قيمة المنشآت والشركات المالية ويحسن من ح
 

  فرضيات الدراسة  1.5
 

لبحث أثر مؤشرات السلامة المالية للمصارف المدرجة في بورصة فلسطين على القيمة السوقية للسهم، 
 : تم صياغة الفرضيات التالية

 
يوجد أثر ذو دلالة إحصائية لمؤشرات السلامة المالية على القيمة السوقية للمصارف المدرجة في  

 فلسطين.بورصة 
 
 

 تتفرع منها الفرضيات الفرعية التالية: 
 
يوجد أثر ذو دلالة إحصايية لمؤشرات رأس المال على القيمة السوقية إلى الدفترية للمصارف  .1

 المدرجة في بورصة فلسطين. 
يوجد أثر ذو دلالة إحصايية لمؤشرات جودة الأصول على القيمة السوقية إلى الدفترية للمصارف  .2

 رصة فلسطين. المدرجة في بو 
يوجد أثر ذو دلالة إحصايية لمؤشرات العايد والربحية على القيمة السوقية إلى الدفترية للمصارف  .3

 المدرجة في بورصة فلسطين. 
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للمصارف  .4 الدفترية  إلى  السوقية  القيمة  على  السيولة  لمؤشرات  إحصايية  دلالة  ذو  أثر  يوجد 
 المدرجة في بورصة فلسطين. 

 
 

 الدراسةمتغيرات  1.6
 

المتغير المستقل: يتمثل المتغير المستقل لهذه الدراسة بدرجة السلامة المالية، وسيتم قياسه من خلال  
 . والربحية، السيولة(مؤشرات )رأس المال، جودة الأصول، العايد 

 . إلى القيمة الدفترية يتمثل المتغير التابع لهذه الدراسة بالقيمة السوقية للسهمالمتغير التابع: 
 

 موذج الدراسة: ن  1.7
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 (: نموذج الدراسة  1،1شكل )
بالاعتماد على مؤشرات السلامة المالية الموجودة في المصدر: تم بناء النموذج من خلال الباحث  
 International)  صندوق النقد الدوليالصادر عن  آخر دليل تجميعي لمؤشرات السلامة المالية

Monetary Fund، 2019 ) تقرير الاستقرارومؤشرات السلامة المالية في القطاع المصرفي في  
 والدراسات السابقة.  (2021، سلطة النقد الفلسطينية) 2020المالي 

 مؤشرات رأس المال
 

 مؤشرات جودة الأصول
 

 مؤشرات العائد والربحية
 

المتغيرات  المتغير التابع
 المستقلة

 مؤشرات السيولة
 

القيمة 
السوقية 

 إلى الدفترية
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 الفصل الثاني
 

 الإطار المفاهيمي للدارسة 
  

 ثلاث مباحث: يتناول هذا الفصل 
 

 .المبحث الأول: مؤشرات السلامة المالية 
 .المبحث الثاني: القيمة السوقية

 المبحث الثالث: الدراسات السابقة. 
 

 المبحث الأول: السلامة المالية.  2.1
 

 تمهيد. 2.1.1
 

المدفوعات   الدولة، حيث تشكل جزءًا رييسا من حركة  اقتصاد  المصارف دورًا رييسيًا في تنمية  تلعب 
للدولة. مما يجعلها تتأثر بمخاطر السوق وتؤثر به، وعليه فإن أي مشكلة قد تواجهها المصارف يمكن 

لى الشركات تدحرج لتؤثر ع تظهور أزمة لدى المصارف س  لأنأن تسبب مشاكل في الصناعات الأخرى.  
إلى آثار سلبية    المصرفالمتعاملة معها، وهو ما يطلق عليه تأثير كرة الثلج. وعليه قد يؤدي انهيار  

( الكلي  الاقتصاد  قطاع Musdholifah, & Hartono, 2018على  وجود  ضمان  فإن  وبالتالي   .)
المودعين والموظفي المشاركين مثل  له أهمية قصوى لجميع  ن والحكومات مصرفي قوي ومتين وثابت 

والمساهمين في الحياة الاقتصادية. انطلاقًا من هذه الأهمية، عمقت الهيئات التنظيمية الدولية والوطنية  
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 Kullabاهتمامها بتقييم وتحليل سلامة النظام المالي وخاصة سلامة القطاع المصرفي داخل الدولة )

& Yan, 2018 ال الاضطراب  نتيجة  سلبية  أثار  من  نتج  ما  ومع  من (.  الثاني  النصف  في  مالي 
التسعينات، فتح باب التأملات في كيفية تدعيم النظام المصرفي العالمي، كما سارعت الجهات المعنية  

ودوليً محليً  وضع  ا  في  الدولي  النقد  صندوق  وحتى  المحلية،  النقد  وسلطات  المركزية  كالمصارف  ا، 
سلامتها المالية، حيث قام صندوق النقد    ، وضمان استمرار المصارف المؤشرات اللازمة لضمان استقرار  

الدولي بالطلب من أعضايه بتقييم سلامة النظام المصرفي في بلدانهم كجزء من عمله الإشرافي الذي  
 .(2019يشمل إعداد وسايل تقييم مدى سلامة النظام المالي )يوسف، 

 
 مفهوم السلامة المالية:   2.1.2

 
من   جديد  فرع  هي  المالية  السلامة  القياس  مؤشرات  بتخصصات  تهتم  التي  الاقتصادية  الإحصاءات 

الاقتصادي. التي تعتمد على مفاهيم المحاسبة المالية المتقدمة والاشرافية لرصد حالة المؤسسات المالية  
ا إلى المقاييس  الفردية، والمعلومات المتعلقة بالقطاع المصرفي وبمؤشرات الاقتصاد الكلي، وذلك استنادً 

الاعتبار الإطار المفاهيمي بالتطورات في نظم المحاسبة الوطنية    بعينخذ  ادية. مع الأالإحصايية الاقتص
(، كما عرفها صندوق النقد الدولي  2017ذات الصلة بالمحاسبة الدولية والتنظيمية )الشكرجي والشرابي،  

،  لمصرفاعلى أنها قدرة المصارف على تحمل الأوضاع العدايية مثل التغييرات الجوهرية في سياسات  
قدرة   يعكس  فهو  ثم  ومن  الطبيعية،  الكوارث  المالي،  تحت    المصرفالتحرير  بالتزاماته  الوفاء  على 
الصعبة بالاستعانة برأسماله واحتياطاته )   الاتفاق ورغم   (.Tomuleasa, 2017الظروف الاقتصادية 

، حيث  لدي الباحثينمن الملاحظ اختلاف مداخل التعريف    هالعام على مفهوم السلامة المالية، إلا أن 
 عرفها البعض وظيفياً، وآخرون حسب علاقتها بالمخاطر، وعرفها آخرون حسب أدواتها: 

 
 المدخل الأول: مدخل المخاطر. 2.1.2.1

 
للتأثر بالأزمات   المصرف( السلامة المالية بأنها: أداة إنذار مبكر تقيس قابلية  2005فقد عرف )طفاح،  

ا. من خلال مؤشرات تقيس مدى صلابة واستقرار  ادية عمومً والصدمات الخارجية أو الداخلية والاقتص
إدارة  تسهم في  ( بأن هناك أربعة عوامل  2010، وقد أوضح )الإمام،  للمصرفالنظام المصرفي والمالي  

 : في المصارف بشكل سليم لضمان السلامة المالية وهيمخاطرة ال 
 

 الإدارة. فعالية نظام الرقابة على المصرف من قبل مجلس  .1
 . والإجراءات والمعايير للسيطرة على الأنشطة ذات المخاطر المرتفعة السياسات شمول .2
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 . خصايص نظام الرقابة وإدارة المخاطر .3
الأشخاص من قبل بعض  الغش والاحتيال  منع  وقدرته على    الرقابة الداخليةكفاءة وفعالية نظام   .4

   .المستفيدين
 

  للمصارف ويتضح من خلال ما سبق أن مدخل المخاطر لتعريف السلامة المالية يرى في السلامة المالية  
، أو عدم التأثر بالأزمات الخارجية  بالمصرف مدى بعدها عن المخاطر، سواء المخاطر الداخلية المتعلقة  

 كالأزمات الاقتصادية. 
 

 .: المدخل الوظيفيثاني المدخل ال 2.1.2.2
 

وقد أشارت التعريفات التي تبنت هذا المدخل إلى الوظيفة التي تؤديها الجهات الرقابية والإشرافية في  
المالي   النظام  ( بأنها:  2019فقد عرفتها )يوسف،   .للمصرف تحقيق هدفها المرتبط باستقرار وسلامة 

وف على سلامة مركزه مجموعة من الإجراءات الرقابية الاحترازية التي يستخدمها المصرف من أجل الوق
أن السلامة   (2017كما عرفها )بوهريرة ومصيطفى،   .المالي بما يساعده على تجنب الأزمات المصرفية

على التنبؤ    المصارفالوقايية أو العلاجية التي تزيد من قدرة    المصرفية هي جملة التدابير والإجراءات
المالية لاكتشاف أي  ها  ( بأن2010)الإمام،    وعرفها  ومواجهتها. المبكر بالأزمات   النظم  تقييم استقرار 

تعتبر  معايير رقابية  وفق    ة ويتم ذلك باستخدام مقاييس لقياس السلامة المالي  نقاط ضعف في فترة ما.
في أدايها    الضعف كتشاف أوجه  هذه المصارف لا  صنيفيتم ت  ثم، ومن  مؤشرات لتقييم أداء المصارف

 (.2019)القطاف،  تؤدي إلى انهيارها  قويةمالية  التعرض لأي أزماتلحمايتها من  كافيقبل وقت 
 

على أداء    المصرف ويتضح من تعريفات السلامة من خلال المدخل الوظيفي أنها تمركزت حول قدرة  
ا، والقدرة على  التنبؤ بالأزمات مسبقً   المصرف وظايفه الاجرايية والوقايية بشكل كفؤ وفاعل مما يمكن  

 للتعامل معها.التخطيط الجيد 
 

 . : مدخل الأدوات المستخدمة للتأكد من السلامة المالية الثالثالمدخل  2.1.2.3
 

خلال المؤشرات والمقاييس والمعايير   السلامة المالية من  وتعريفحيث تبنى رواد هذا المدخل توضيح  
)و  .والاجراءات من  Muthi, 2020يرى  مجموعة  إلى  يشير  مصطلح  المالية  السلامة  مؤشرات  أن   )
، وقوة النظام المالي لبلد ما من خلال قياس  السلامة المالية من شأنها تقدير  والمعايير التي  المقاييس  

 . المالية  همؤسساتمتانة 
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شأنها العمل  المعايير الموضوعة بهدف الرقابة التي من    ( بأنهاFlannery,  2007في حين عرفها )

المالي.  على الاستقرار  هي    تحقيق  المالية  السلامة  مؤشرات  أن  استنتاج  يمكن  سبق  ما  خلال  ومن 
على مواجهة حالة عدم الاستقرار الاقتصادي   المصرف مجموعة من المعايير المالية التي تشير إلى قدرة  

للحفاظ    المصرف ير احترازية يتخذها  ا، وبالتالي يمكن تعريفها بأنها تدابا أو دوليً المحيط به سواء محليً 
 على سلامته وصلابته المالية لضمان استقراره في ضل عدم استقرار الظروف المحيطة به. 

 
 . السلامة المالية ركائز 2.1.3

 
 : (2019)يوسف،  السلامة المالية على خمسة ركايز أساسية هي تبنى

 
 . استقرار النظام الاقتصاد العام للدولة .1
 . فاعل للقطاعات الماليةتوفر نظم رقابي  .2
 . ضمان سلامة الأسواق والقطاعات المالية .3
 . بنية تحتية قوية وأمينة .4
 المالية. توفر شبكات أمان فاعلة لتوفير الحماية  .5

عن السلامة المالية للنظام    مصرفيتضح من خلال الركايز السابقة أنه لا يمكن فصل السلامة المالية لل 
   .المالي ككل

 
 . مة الماليةسياسات تحقيق السلا 2.1.4

 
تحقيق مبدأ السلامة المصرفية أن تتمتع كل وحدة من وحدات النظام المصرفي بموقف مالي   يتطلب

وموجوداتها والقيام بدورها ها  اتبولديها القدرة والكفاءة الإدارية التي تمكنها من إدارة مطلو   ، سليم ومعافى
والقدرة على مقابلة متطلبات كفاية رأس المال وتحقيق  في الوساطة المالية مع تمتعها بالملاءة المالية  

إن تحقيق والمحافظة على الاستقرار والسلامة  وبالتالي ف.  (2019)القطاف،    قدر مناسب من السيولة
 (: 2010)الامام،   جانبينالمختلفة يستوجب تبني سياسة مالية ذات   للدولالمالية 

 
أزمات أو اضطرابات أو مشاكل في النظام المصرفي والمالي  الهادف إلى منع حدوث   :الوقائي الجانب

 ومن أمثلتها: 
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 السيولة. ضعف . 1
 . زيادة نسبة القروض المتعثرة من اجمالي الأصول أو التسهيلات الايتمانية. 2
 .  ضعف التحوط من خلال تركز التسهيلات الايتمانية في قطاعات عرضة للخطر. 3

لذلك فإن الجانب الوقايي يستوجب إجراءات رقابية مستمرة ومنتظمة على كافة مكونات النظام المالي  
 . وإعطاء إنذار مبكر لتصحيحهانقاط ضعف وخاصة المصارف، للوقوف على أي ثغرات أو 

 
والهادف إلى مواجهة الأزمة ومحاصرتها ومنع توسعها في أسرع وقت ممكن والحد    : الجانب العلاجي

 آثارها. من
 

 . أهمية السلامة المالية  2.1.5
التنمية  .1 لتحقيق  والتمويلية  النقدية  السياسات  لتنفيذ  رييسية  قناة  السليم  المصرفي  النظام  يعتبر 

من خلال تكوين رأس مال كافٍ وتخصيص   وذلك  ، (2018،  علي وآخرون )  صادية المستدامةالاقت
الأموال بكفاءة للمشاريع الاستثمارية وخدمات الدفع والأنظمة المالية السليمة والقوية. يحسن النظام 
التخريبية   الاضطرابات  تأثير  الناجمة عن  الآثار  أيضًا  ويمنع  الاقتصادي  الأداء  المستقر  المالي 

(Houben et al., 2004.) 
ما تحقق   إذاة للقطاع المصرفي تشكل حجر الزاوية لتحقيق الاستقرار في النظام الذي  السلامة المالي .2

التجارية    المصارفا حقيقية لتحقيق أرباح للاقتصادات النامية، لذلك يجب أن تكون  يخلق فرصً 
قادرة على الحفاظ على وضع الملاءة وضمان سلامتها لأن التنمية الاقتصادية للبلد تنعكس من 

 (.Gaur et al., 2012مة نظامها المصرفي ) خلال سلا
التقدم  .3 نتيجة  المالية  الأنظمة  في  كبيرة  تغيرات  العالم  أنحاء  المالية في جميع  المؤسسات  شهدت 

والتغيرات  المعلومات  تكاليف  وانخفاض  التكنولوجي  والتقدم  المالي  والتكامل  العولمة  في  السريع 
 ,Hoque & Rayhanية المصرفية وغير المصرفية )الديموغرافية والمنافسة بين المؤسسات المال 

لزامً .  (2013 فأصبح  المؤسسات،  هذه  أمام  جديدة  وفرص  تحديات  خلق  تتسم مما  أن  عليها  ا 
 بالديناميكية والمرونة اللازمة لمواجهة هذه التحديات واغتنام الفرص لمواكبة البيئة التنافسية. 

لاستقرار النظام المالي للدولة بشكل   االتجارية على تخطي الأزمات، تشكل ضمانً   المصارفقدرة   .4
لا تشكل ضمان للمودعين فقط، ولكنها مهمة   مصرفلأن السلامة المالية السليمة لل ،  سليم وقوي 

 (.Rahman, 2017أيضًا للمساهمين والمستثمرين والموظفين والاقتصاد ككل أيضًا )
 :(2005 تي )طلفاح، المصرفية في الآ أهمية السلامةكما تكمن 

 
 تعطي مؤشرات تقييم للمصارف ذات طبيعة كمية موضوعية.   .1
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 . تتيح المعلومات للمساهمين والمستثمرين من خلال تكريس مبدأ الإفصاح والشفافية  .2
 . المصارفتستخدم مؤشرات النظم المصرفية في عملية التحليل والمقارنة بين  .3
 .لمجابهة الأزمات المالية وتقليل آثارها  المصارفتساهم في كشف جاهزية  .4
 . تعتبر مؤشرات السلامة كإنذار مبكر للأزمات المالية .5

 
 تطور الاهتمام بالسلامة المالية:  2.1.6

 
من الأزمات المالية والمصرفية، بداية من أزمة الكساد العالمي عام  شهد العالم في الفترة الأخيرة العديد  

السيولة في دول جنوب شرق آسيا منتصف عام  م، مرورً 1929 م، وعجزها عن سداد 1979ا بأزمة 
حيث أنها أزمة مصرفية بحتة   م2008 – م2007ا الأزمة المالية العالمية عام ديونها الخارجية، ومؤخرً 
ل  الرييسي  السبب  العقارية، حيث ضعفكان  الرهون  في    المصارف  ت الضمانات وتورط  تحدوثها هي 

أصول ليست لها قيمة سوقية عالية وقت بيعها )ضمانات من الدرجة الثانية(، ونتيجة للعولمة المالية  
)حسن،    المؤسسات الأمريكية إلى أزمة مالية عالمية  تخصوالمصرفية انتقلت هذه الأزمة من أزمة مالية  

تأثير أي أزمة مصرفية   أظهر أنكانت تلك الأزمات المالية والمصرفية بمثابة ناقوس خطر،   .(2015
محصورً  يبقى  أخرى لن  لبلدان  المصرفية  القطاعات  ليطال  سيمتد  بل  الأزمة  بلد  في  استدعى    ، ا  مما 

المشترك بين   المركزية في مختلف الدول وصولًا إلى سبل تفادي أي أزمات مالية    المصارف التعاون 
اقتصاديمكن أن يتعرض لها النظام المالي في أي منها، والتي من شأنها   ات هذه  ي التأثير سلباً على 

لصندوق النقد الدولي، والمنظمات المعنية، على    اا قويً الدولة، والانتقال إلى دول أخرى، مما شكل دافعً 
أي أزمة قد تصيب القطاع    اتجاهذار لمدى حساسية القطاع المصرفي  إنتوفير مؤشرات تعمل كجرس  

وتشمل هذه المؤشرات جوانب    مؤشرات السلامة المالية،    المالي، من هنا بدأت اللجان الدولية باشتقاق
 . (2010)الإمام،  الربحية والسيولة(و   جودة الموجوداتو  كفاية رأس المال عديدة ک )

 
وفي أول خطوة في هذا الاتجاه تأسست لجنة بازل للرقابة المصرفية من مجموعة الدول الصناعية العشر  

التسويات الدولية، وقد وضعت لجنة بازل معيارها الموحد لكفاية رأس    مصرفتحت إشراف    1974عام  
الحدود الدنيا لكفاية رأس المال المصرفي،    ، والذي اكتفي بإقرارIوالمسمى باتفاقية بازل    1988المال عام  

إليه مخاطر السوق عام   أنه ونتيجة    إلا  ،1996وركز بشكل رييس على مخاطر الايتمان، وأضيفت 
في محاولة للوصول إلى مؤشرات وقايية    نشاطاته صندوق النقد الدولي  كثف  رصات العالمية  أزمة البو 

أكثر  النظم  إلى جعل هذه  إضافة  المالية، وتقويتها في مواجهة الأزمات،  النظم  يتم من خلالها تقويم 
 .  شفافية، وتحديد نقاط القوة والضعف فيها
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لجنةحيث   الجديدة    بازل   أصدرت  بغرض وضع إطار شامل    2004عام    IIببازل    ةوالمسمامقرراتها 
ا أدنى لكفاية رأس  ومرن لكفاية رأس المال لضمان سلامة وأمان النظام المصرفي، ووضعت اللجنة حدً 

بالمخاطر،  8المال   المرجحة  الأصول  كنسبة من  الأعضاء في    2006وفي عام  %  الدول  اجتمعت 
جموعة موحدة للمؤشرات لغرض تقويم الاستقرار  صندوق النقد الدولي لتحديد لايحة إرشادية تتضمن م

فيما يسمى   2006عام    نهايةفي النظم المالية الدولية والتي قدمت من قبل صندوق النقد الدولي في  
وهي عبارة عن مؤشرات  ،  Financial Soundness Indicators(  FSIs)  مؤشرات السلامة المالية 

مؤشر سلامة مالية    39المصرفي، حيث وضع صندوق النقد الدولي  تقيس مدى صحة وسلامة القطاع 
 (: 2021هما )طلحي، ي، صنفها إلى مجموعتين فلتحقيق الاستقرار المصر 

 
وتستمد بياناتها ،  مؤشر وقايي  12تحتوي على  ، و تسمى بالمجموعة الجوهرية :  المؤشرات الأساسية •

 . مجموعات رييسية خمس والرقابة، وتنقسم هذه المؤشرات إلى  من عملية الإشراف
هي مؤشرات تكميلية مساندة وتحتوي ، و تسمى بالمجموعة المساعدة أو الداعمة:  المؤشرات التكميلية •

 CAMELSوهي مؤشرات متوافقة مع نظام    المصارفمؤشر خاص ب  13منها  ،  مؤشر  27على  
مؤشر آخر خاص   14يتبقى  ،  والمؤسسات المالية بشكل منفرد  مصارفلتقييم السلامة المالية لل 

 . الأسواق الماليةو  بالمؤسسات المالية الأخرى والمؤسسات غير المالية
 
 : نماذج ومؤشرات قياس السلامة المالية للقطاع المصرفي  2.1.7

 
المصرفي،    تعد نماذج ومؤشرات قياس السلامة دليل الإنذار ومؤشرات لتحليل وتقييم متانة وصلابة النظام

للقطاع المصرفي.   في أسوء الأحوال فشلًا  إليهامن أجل دعم الاستقرار وتحديد المخاطر التي قد تنجر 
ويوجد العديد من النماذج والمؤشرات التي تقيس مدى سلامة القطاع المصرفي على المستوى الفردي أو  

السلامة المالية للقطاع   التي وضعها صندوق على المستوى المجمع والمتمثلة في مؤشرات  المصرفي 
النقد الدولي، بالإضافة إلى اتفاقيات الرقابة والإشراف المصرفي الهادفة إلى تعزيز السلامة والاستقرار  

 :(2021)طلحي، ، ومن هذه النماذج المصرفي والمالي والمتمثلة في اتفاقيات بازل خصوصا الثالثة
 

 . Z-Scoreنموذج 
 

الطرق   بين  كثيرً من  المستعملة  خصوصً الإحصايية  المالية  الوضعية  تقدير  مجال  في  الدول  ا  في  ا 
المؤشر   هذا  ويعتبر  درجة  أ المتطورة،  لقياس  تستخدم  التي  الحديثة  المقاييس  المالي    ستقرارالاهم 

المال، في حين أنه    سأ ور للمصارف، إن مؤشر الاستقرار المالي هذا يزداد مع زيادة مستويات الربحية  



13 

 

المعياري    نحراف الاقيمة    رتفاعا خفض حين يكون هناك عدم استقرار في العوايد، والذي يظهر من خلال  ين
للعايد على الأصول. وكلما كانت قيمة هذا المؤشر أعلى، فإن ذلك الأمر يعكس أن المصرف محل  

استقرارً  أكثر  هو  المالي، وبالتالي  الفشل  احتمالات  أبعد عن  هو  . (2016وي،  )زرير والحم  ا الدراسة 
 عطى بالعلاقة التالية: وي  
 

𝑍 − 𝑆𝑐𝑜𝑟𝑒 =
𝑘 + 𝜇𝑅𝑂𝐴

𝜎𝑅𝑂𝐴
 

 حيث:
 

𝑘 نسبة رأس المال والاحتياطي إلى إجمالي الأصول = . 
= 𝜇𝑅𝑂𝐴 الانحراف المعياري للعايد على الأصول كمؤشر لتقلبات العايد . 
= 𝜎𝑅𝑂𝐴  يمثل متوسط العايد على الأصول .  

 
تقوم الدالة بحساب الانحرافات المعيارية للعايد والتي تنخفض بأقل من قيمتها المتوقعة قبل أن تستنزف  

المالية ويكون على عتبة الإفلاس وكذا فإنه   لتزاماته ابغير قادر على الوفاء  المصرفالأسهم، ويصبح  
يشير إلى البعد عن الإفلاس، وهكذا فإن قيمة الدالة المرتفعة  ومنه فإنه    المصرف يقيس مدى استقرار  

أن   على  يقابله  المصرفتدل  الدالة  قيمة  ارتفاع  أن  حيث  منخفض  إفلاس  احتمال  انخفاض   يواجه 
، (2017للمخاطر والفشل والإعسار، وانخفاض قيمتها يقابله ارتفاع في احتمال الإعسار. )بوهريرة،  

 ، مثلما هو موضح في الشكل التالي: Z-Scoreوتصنف نتايج نموذج 
 

 

 Z-Scoreلمناطق الأمان والخطر حسب مؤشر  Zمنحنى : 2،1 شكل
 

المالي   إلى إعادة  ي    هذا   Z-coreإلا إن مؤشر الاستقرار  أنه يحتاج  التقليدية، إلا  المصارف  طبق في 
ا من ضرورة مراعاة خصوصية العمل المصرفي الإسلامي،  النظر في المصارف الإسلامية، وذلك انطلاقً 

 المنطقة الرمادية
 ( نتائج غير مؤكدة )

2.99 < Z > 1.81 
 منطقة الإفلاس

 (مخاطر عالية للإفلاس)
Z > 1.81 

 منطقة الأمان
 (مخاطر منخفضة للإفلاس)

Z > 2.99 
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ي فإن مقياس الاستقرار المالي لا يصلح بصيغته المطبقة في  سلاملهذه الخصوصية للمصرف الإا  ونظرً 
الإ  المصارف  في  للتطبيق  التقليدية  استنادً المصارف  الإسلامي سلامية  المصرفي  العمل  طبيعة  إلى  ا 

في المصارف التقليدية يمكن تعديله   والمطبق  Z-Scoreمن المعادلة السابقة الخاصة بالنموذج    اطلاقً انو 
 (.: 2017تلي وبن بريكة، الى نموذجين هما )

 
للمصارف الإسلامية الخاص بأصحاب حسابات الاستثمار   Z-Scoreنموذج الاستقرار والسلامة المالية  

بعين   يأخذ  والذي  الأرباح،  في  التمويلية    عتبارلا ا المشاركة  الأنشطة  من  المحققة  الأرباح  صافي 
والاستثمارية الممولة من أموال أصحاب حسابات الاستثمار المشاركة في الأرباح، ويتم حسابها باستخدام  

 العلاقة: 
 

𝐼𝑆𝐿𝐵(𝑍)𝑃𝑆𝐼𝐴 =
(

𝑅𝑃𝑆𝐼𝐴
𝐴𝑃𝑆𝐼𝐴

⁄ ) × 100 + 𝐸
𝐴𝑃𝑆𝐼𝐴⁄

𝜎 {(
𝑅𝑃𝑆𝐼𝐴

𝐴𝑃𝑆𝐼𝐴
⁄ ) × 100}

 

 
  = 𝐼𝑆𝐿𝐵(𝑍)𝑃𝑆𝐼  بأصحاب    مؤشر والخاص  الإسلامية  للمصارف  المالية  والسلامة  الاستقرار 

 . حسابات الاستثمار المشاركة في الأرباح
= 𝑅𝑃𝑆𝐼𝐴  تمثل صافي العوايد المتحققة لأصحاب حسابات الاستثمار المشاركة في الأرباح . 
= 𝐴𝑃𝑆𝐼𝐴 تمثل حجم الأصول الممولة من قبل أصحاب حسابات الاستثمار المشاركة في الأرباح . 

= 𝐸 قيمة حقوق ملكية أصحاب المصرف . 
 

أسهم رأس المال    بأصحابللمصارف الإسلامية الخاص    Z-Scoreالمالية    والسلامةنموذج الاستقرار  
الاستقرار في العوايد المتحققة لحملة  أو الراغبين بالاستثمار في هذه الأسهم: ويهدف الى قياس درجة  

 حسب بالعلاقة التالية: أسهم المصرف الإسلامي والمستثمرين فيها، وي  
 

𝐼𝑆𝐿𝐵(𝑍)SharH. Invest

=
(

𝑅SharH.Invest
𝐴SharH.Invest

⁄ ) × 100 + 𝐸
𝐴SharH.Invest

⁄ +
𝜇Annual 

𝑅SharH.Invest
⁄

𝜎 {(
𝑅SharH.Invest

𝐴SharH.Invest
⁄ ) × 100}

 

 
  = 𝐼𝑆𝐿𝐵(𝑍)SharH. Invest    والخاص الإسلامية  للمصارف  المالية  والسلامة  الاستقرار  مؤشر 

 . بأصحاب أسهم رأس المال )حقوق الملكية(
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= 𝑅SharH.Invest  صافي العوايد المتحققة من قبل أصحاب حقوق الملكية . 
= 𝐴SharH.Invest تمثل حجم الأصول الممولة من قبل أصحاب حقوق الملكية . 

= 𝐸  لملكية  قيمة حقوق ا 
 = 𝜇Annual  متوسط معدل النمو السنوي في صافي الأرباح الخاصة بأصحاب حقوق الملكية 

 
 CAMELSنموذج 

 
ت تعرض الجهاز المصرفي للخطر. وتعرف  لاالمبكر في حا  للإنذارات تعمل كأداة  ر مجموعة من المؤش

 المالي بشكل منفرد والمتمثلة في إطار مة مؤسسات القطاع  لابمؤشرات الحيطة الجزيية المجمعة لتقييم س
CAMELS  الماللاوالذي يغطي م ا   ،C  ءة رأس  الإ  ،A  صول لأجودة  ،  Eة  الربحي  ،M  دارةجودة 

بأنه عبارة عن مؤشر سريع  CAMELS حيث يعرف مؤشر.  S  الحساسية لمخاطر السوق ،  Lة  والسيول 
الوسايل الرقابية المباشرة  أحد  مصرف ومعرفة درجة تصنيفه، ويعد    لأي بحقيقة الموقف المالي    للإلمام

تطوير هذا النموذج القايم على النسبة  . وقد بدأ  (2019)القطاف،   التي تتم عن طريق التفتيش الميداني 
واعتمده مجلس فحص المؤسسات المالية الفيدرالية في الولايات المتحدة الأمريكية  1979في أوايل عام 

(Abusharbeh, 2020  .) الذي كان يعرف بـنظام  حيث بدأ ال  CAMEL   :من خمس مؤشرات وهي
والقدرة على السيولة. ت ستخدم هذه ،  والقدرة على الأرباح،  وجودة الإدارة،  كفاية رأس المال، جودة الأصول

 & ,Kullabالمكونات لتعكس الأداء المالي وسلامة التشغيل والامتثال التنظيمي للمؤسسات المالية )

Yan, 2018النظام وأخيرً   (؛ ليصبح  سادس  كمؤشر  السوق  مخاطر  اتجاه  الحساسية  إضافة  تم  ا 
CAMELS يتم تصنيف كل مكون من مكونات  ، وCAMELS    الخمسة على مقياس من واحد إلى

خمسة، من مركز مالي قوي إلى مركز مالي ضعيف. يتم تعريف هذه المعلمات ووصفها على النحو  
 : التالي

 
 : فاية رأس المالك
 

والمخاطر   والاقتصاديةعلى تحمل الصدمات المالية    المصارفيعد رأس المال أداة مهمة تعزز من قدرة  
والسلطات    المصارفالمرتفعة التي من الممكن أن تتعرض لها، وقد جاء الاهتمام بالملاءة المالية من قبل  

. وتعتبر كفاية رأس المال من أهم  مصارفالرقابية لما لها من أهمية كبيرة على سلامة المراكز المالية لل 
الحالة التي يكون فيها رأس المال المعدل قادرًا   وهي تشير إلىالنسب المستخدمة لقياس الملاءة المالية،  

على الحفاظ على متطلبات رأس    المصرف  على استيعاب الخساير غير المتوقعة. كما يشير إلى قدرة
 كفاية   تجسد، وبالتالي  (Abusharbeh, 2020)  المال القانوني من أجل السيطرة على احتمالية الخسارة
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  في   بما  المصلحة،   لأصحاب  الثقة  منح  لغرض  المصارف  وسلامة   مصارف لل   المالية   الصلابة   المال  رأس
  استقرار   تعزيز   خلال  من  الحماية  يوفر  مصدرًا   الالم  رأس  يعتبر  حيث  والمستثمرين،  المودعين  ذلك

يتم احتساب معدل كفاية رأس المال وفق مقررات  و    (.Park et. al., 2021كفاءتها )  وتحسين  المصارف 
 :(2020، أبو ماضي) بازل من خلال المعادلة التالية 

 
رأس المال  المساند) + (رأس المال  الأساسي 

مجموع  الأصول  المرجحة  بالمخاطر
=  نسبة  كفاية رأس المال 

 
الخصوص   بهذا  الصادرة  لتعليماتها  وفقاً  المال  رأس  كفاية  معدل  الفلسطينية  النقد  سلطة  حددت  وقد 

%، وذلك لخصوصية  8%، وهي أعلى من النسبة المقررة من قبل لجنة بازل وهي  12( بنسبة  7/2009)
 . الواقع الفلسطيني

 
  . الأصولجودة 

 
  ، وذلك على توزيع المخاطر واسترداد قروض التخلف عن السداد  المصرفتعكس جودة الأصول قدرة   

 ما  إن (، حيثDang, 2011الأصول المصرفية )إجمالي  إلى نسبة القروض المتعثرة من خلال قياس 
  لحقيقة  نظرًا  منخفض مستوى  عند المعدومة  القروض نسبة على الحفاظ  كيفية هو  المصارف جميع يهم
قاس  (، وتRahi & Salman, 2021)  المصرف  ربحية  على  سلبًا  تؤثر  المرتفعة  القروض  خساير  أن

التقرير  . )التسهيلات الايتمانيةإلى إجمالي    التسهيلات الايتمانية المتعثرةجودة الأصول تستخدم نسبة  
 (، وفق المعادلة التالية: 2017سلطة النقد الفلسطينية ،  السنوي 

 
التسهيلات  الايتمانية  المتعثرة
إجمالي  التسهيلات  الايتمانية 

 

 
بازل  وقد   اتفاقية  حجم   IIنصت  مثل  مهمة  عوامل  على  تشتمل  أن  يجب  الأصول  جودة  أن  على 

القروض ومخصصات  المصرفية  المستحقة  ،  المعاملات  غير  القروض  بين  المقارنة  إلى  بالإضافة 
يؤدي الاستخدام المرتفع للقروض والسلف إلى ارتفاع احتمالية مخاطر الايتمان ،  والقروض المتعثرة. لذلك

 . (Abusharbeh, 2020) في الأصول
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 . الإدارة سلامة مؤشرات
 
إدارة    لنظام  نوعيًا  مقياسًا  الإدارة  لبازل  ، و المصرفتعتبر سلامة  قدرة ،  IIوفقًا  الإدارة  كفاءة  تعكس 

كما يقوم بتقييم كفاءة الإدارة    ، الشركة على الاستجابة للظروف التنظيمية التي قد تنشأ في بعض الأحيان
  يوضح ، و (Abusharbeh, 2020)  والقيادة والموارد البشرية وامتثال حوكمة الشركات للوايح المصرفية

 من  لتخفيفوا   لسيطرةاللازمة ل  بيرا التد واتخاذ    تحديد  في  مصرف لل   العليا  الإدارة  قدرة  من  المكون   هذا 
  الإدارة   سلامة  حساب  يتمو   ،(Khaghaany et. al., 2019)  المصرفالمخاطر التي قد يتعرض لها  

 : (Rahi & Salman, 2021)التالية  المعادلة من
 

إجمالي  مصروفات الفوايد 
إجمالي  الدخل 

=  سلامة الإدارة 

 
 .جودة الأرباح

 
ويصف استدامة ونمو الأرباح المستقبلية. كما  المصرفبشكل أساس ربحية   مؤشر جودة الأرباح يقيس 

الأرباح القوية قوة    IIتعتبر بازل    ، حيثعلى تحقيق الدخل من إجمالي أصوله   المصرفيعكس قدرة  
الأصول كمؤشر ،  بشكل عام، و (Dang, 2011مالية ) العايد على  السابقة  الدراسات  تستخدم معظم 

ا  استثمار  إلى مدى  النسبة  هذه  أصول  للربحية. تشير  لكل دولار في  الضريبة  بعد  ،  المصرفلأرباح 
الأداء المؤشر    التشغيلي   بالأداء   للتنبؤ   جيد  مؤشر  وهو   مصرفلل   الحالي  التشغيلي   وبذلك يعكس هذا 

  على   الحفاظ  على  المصرف  قدرة  عن  تعبر  للغاية  مهمة  ةنسب   كونه  إلى  بالإضافة  مصرفلل   المستقبلي
من خلال المعادلة التالية    وتحسب  (Battisti & Campo, 2019)  الأرباح   حجم  في  الاستقرار و   الجودة

 :(2020، أبو ماضي )
 

صافي الدخل 
صافي الأصول 

=  جودة الأرباح 
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 .السيولةمؤشر 
 
إلى  المؤشر  السحب    المصارف قدرة    يشير هذا  الأجل وعمليات  الوفاء بالالتزامات قصيرة  غير  على 

  المصارف (. كما يشير إلى قدرة  Correia et al., 2013من قبل المودعين ) المتوقعة أو غير الروتينية  
المناسب من جانب   الوقت  المقرضين في  المودعين من جانب وتلبية احتياجات  على تلبية سحوبات 

بيع   إلى  الاضطرار  دون  فايدة عالية، ويتم  آخر،  بأسعار  الاقتراض  أو  كبيرة  المالية بخساير  الأوراق 
 (:Rahi & Salman, 2021حسابه من المعادلة التالية )

 
الأصول  السايلة 
إجمالي  الأصول 

=  مؤشر السيولة 

 
،  فايض نقدي لتغطية التزاماته قصيرة الأجل. لذلك  المصرفيعني المستوى الكافي من السيولة أن لدى  و 

تستخدم هذه الورقة الأصول السايلة )النقدية في الصندوق والنقد في المؤسسات المالية الأخرى( كنسبة  
 . (Abusharbeh, 2020) مصرفمئوية من الأصول لتحديد مركز السيولة لل 

 
 .السوق   مخاطر لمؤشرات الحساسية 
 

سنة    رتهامخاطر السوق في حساب نسبة الملاءة وذلك في إطار التعديلات التي أج أدخلت لجنة بازل  
حتى تكون النظرة    II  وقد تم إدراج هذا الخطر ضمن المخاطر التي تعالج وفق مقررات بازل   ،1995

يعبر خطر السوق عن المخاطر التي تظهر نتيجة  ل، و متكاملة وواضحة حول معيار كفاية رأس الما
التعديلات التي  أ ا لما  ( وفقً عرية )أسعار الفايدة، أسعار الصرف مثلًا التغيرات الس قرته لجنة بازل في 

فإن التحكم في الميزانيات  ،  ، وبالتالي (2019)عياش والعايب،    1995الأولى سنة    تفاقية الاأدخلتها على  
معادلة التالية  ، ويتم حسابه وفق ال فيما يتعلق بالحساسية لمخاطر السوق أمر مهم  مصارفالعمومية لل 

(Rahi & Salman, 2021): 
 

الأوراق  المالية 
صافي الأصول 

=  الحساسية  اتجاه مخاطر السوق 

 
 (: 2019)القطاف،  يأتي بما CAMELS ويمكن تلخيص أهم مميزات معيار
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 . المصارف تصنيف سهل من عملية مؤشرات ومقاييس موحدة ي   CAMELSنظام استخدام  •
 .دوحالرقابية بأسلوب متقارير الكتابة المؤشرات والمقاييس يؤدي إلى  توحيد •
الفحص والتحليل من خلال التركيز على خمسة مؤشرات وبنود محددة، والبعد عن اختصار زمن   •

   إضاعة الوقت والجهد في اختبارات لا علاقة لها بالسلامة المالية.
في كتابة    التقييم الرقميلصالح  الانشايي  خفض حجم التقرير الرقابي من خلال تخفيض الأسلوب   •

 . التقارير 
على    مصرفالي سواء لكل  تصنيف شامل للنظام المجراء  إ على    بقدرته  CAMELSيتميز نظام   •

 ، بل ولكل مؤشر من مؤشرات الأداء الخمسة. المصارف، أو لمجموعة متشابهة من ةً حد
نظام  إ  • مؤشرات  من  مؤشر  كل  ويمكن   CAMELSن  تحققه،  على  الحكم  في  يساعد  معيار  له 

 .من خلال وضع خطة للوصول للمعيار المحدد حيةالتصحي  د عليه في اتخاذ القراراتاعتمالا
 

 :المصارفلقياس السلامة المالية في  FMI مؤشرات
 
المالي ت    المركز  تحليل  في  الإدارة  تعتمد عليها  التي  المؤشرات  أقوى  من  المالية  النسب  وربحية    عتبر 

، وتعد محاولة لإيجاد علاقات كمية بين عناصر القوايم المالية، فهي تزود الأطراف المعنية  المصرف 
، وأهم هذه النسب هي: )الربحية، السيولة، الأمان( يضاف إليها المصرف بالتحليل الفهم أفضل لظروف  

النسب المعتمدة من قبل صندوق النقد الدولي في تحليل القطاع المصرفي، والتي    وهينسب رأس المال،  
في   المالية  السلامة  بالإشراف وقياس  قايمة ضمت  المصارفتسمح  في  مقسمة  مؤشرً   24، مصنفة  ا 

حق ؛  أصناف  ة لثلاث الأساسي  مؤشرات  النشاط  ومؤشرات  بالأصول  تتعلق  مؤشرات  المساهمين،  وق 
 (: 2017)بوهريرة ومصيطفى،  مصارف لل 
 

 أولًا: مؤشرات حقوق المساهمين وتشمل:
 

 .رأسمال الأساسي ÷ الأصول المرجحة بالمخاطر .1
 .الأصول المرجحة بالمخاطر ÷الأموال الخاصة القاعدية  .2
 .الأصولالأموال الخاصة ÷ مجموع  .3
 .الأموال الخاصة القاعدية ÷مخصصات القروض المتعثرة  .4
 .متوسط حقوق المساهمين القاعدية ÷صافي الدخل  .5
 .ية ÷ الأموال الخاصةالمصرفالمخاطر العامة  .6
 .الأموال الخاصة القاعدية  ÷صافي العملات الأجنبية  .7
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 .الأموال الخاصة  ÷صافي الأصول والمشتقات المالية المطلوبة  .8
 .الأموال الخاصة القاعدية ÷مخصصات القروض المتعثرة  .9

 
 وتشمل: تتعلق بالأصول: مؤشرات ثانياً 

 
 الأصول السايلة ÷ إجمالي الأصول.  .10
 .الأصول السايلة ÷ الديون طويلة الأجل  .11
 متوسط قيمة الأصول(.  ÷الصافية  )إيراداتعوايد الأصول  .12
 .(المصارفالمتداولة في السوق بين   )عدا الودايع ÷ القروض  .13
 .مجموع القروض ÷القروض المتعثرة  .14
 القروض العقارية في مجموع القروض.   .15
 .مجموع القروض÷  التوزيع القطاعي للقروض .16
 مجموع القروض.   ÷القروض العقارية التجارية  .17
 .لقروض إجمالي ا  ÷التوزيع القطاعي للقروض  .18

 
 وتشمل: بالنشاط الأساسيتتعلق : مؤشرات ثالثاً 

 
 ي الإجمالي. المصرفهامش الفايدة ÷ الناتج   .19
 الأعباء الخاصة ÷ أعباء باستثناء الفوايد. .20
 ي الإجمالي. المصرفأعباء باستثناء الفوايد ÷ الناتج  .21
 مجموع الإيرادات.÷  يرادات الناتجة عن الخدماتالإ .22

 
 المعتمدة من قبل سلطة النقد الفلسطينية: مؤشرات السلامة المالية  2.1.8

 
قامت ،  وبالتاليأولت سلطة النقد الفلسطينية اهتمامًا بارزًا فيما يتعلق بسلامة النظام المصرفي الفلسطيني  

بتقييم أداء   تعلى منهجية صندوق النقد الدولي. وقام بناءً  مصارف سلطة النقد بتقييم السلامة المالية لل 
مؤشرات    المصرف رييسية:  جوانب  أربعة  الأصولباستخدام  جودة  ومؤشرات  المال،  ونسب رأس   ،
السنوية،  الإيرادات  تقاريرها  السيولة عند نشر  الفلسطينية  ووضع  النقد  اتخذت   (،2018،  )سلطة   كما 

جل تقديم مجموعة التجارية الفلسطينية خطوات متقدمة لتحسين جودة الخدمات المالية من أ   المصارف 
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؛  فلسطين وكسب ميزة تنافسية على المستوى المحلي  منمتنوعة من الخدمات المصرفية في كل مكان  
الذي   (UFIRS) يتم تقييم أداء القطاع المصرفي باستخدام نظام التصنيف الموحد للمؤسسات الماليةو 

 . CAMELوالذي يعتمد على نظام ، 1997تم تطويره في عام 
 2021الصادر عن سلطة النقد الفلسطينية في تموز    2020ى تقرير الاستقرار المالي  وبالاعتماد عل 

 (: 2021والمؤشرات المستخدمة فيها نستخلص أربعة مؤشرات هامة هي )سلطة النقد، 
 
 مؤشرات رأس المال.  .1
 مؤشرات جودة الأصول.  .2
 مؤشرات العايد والربحية.  .3
 مؤشرات السيولة.  .4
 

 (. 1،1نموذج الدراسة شكل )كما هو موضح من قبل في 
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 . مؤشرات السلامة المالية: 2،1جدول 

 مؤشرات رأس المال  .1

 الجهة المراجع  المعادلة  إيضاح 

 قدرة رأسمال القطاع المصرفي على 
تغطية موجوداته المعرضة  

 .للمخاطر

رأس المال  التنظيمي  
مجموع  الأصول  المرجحة  بالمخاطر

 
وآخرون،   )يوسف،  2018)الموسوي  )بوهريرة،  2019(،   ،)

وآخرون،  2020 )زيدان  )خميس،  2021(،   ،)2021  ،)
(Kullab & Yan  ،2018)( ،Rahman  ،2017،) (Ouma 

& Kirori  ،2019،) (Abusharbeh  ،2020  ،)
(Almahadin et. al. ،  2020( ،)Salina et al.  ،2021 ،) 
(Rahi & Salman ،2021.) 

سلطة النقد  
 الفلسطينية 

قـدرة رأســمال المصــارف علــى  
امتصــاص الخســاير المتوقعــة مــن  

 القــروض المتعــثرة. 

 صافي التسهيلات  لمتعثرة

رأس المال  الأساسي 
 

النقد  سلطة  .(Kullab & Yan ،2018) (،2020)بوهريرة، 
 الفلسطينية 
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 مؤشرات جودة الأصول  .2

 التسهيلات المتعثرة إلى إجمالي
 التسهيلات الممنوحة. 

التسهيلات  المتعثرة
إجمالي  التسهيلات 

 

)بوهريرة،  2019)يوسف،   )طلحي،  2020(،  )زيدان  2021(،   ،)
)خميس،  2021وآخرون،    ،)2021 (  ،)Rahman  ،2017  ،)

(Musdholifah & Hartono  ،2018(  ،)Ouma & Kirori  ،
2019(  ،)Abusharbeh  ،2020(  ،)Almahadin et. al.  ،
2020( ،)Yakubu et. al.  ،2020( ،)Salina et al.،  2021 ،)

(Rahi & Salman ،2021) 

سلطة النقد  
الفلسطينية،  
CAMELS 

 التسهيلات الايتمانية إلى إجمالي 
 الأصول المصرف. 

 التسهيلات  الايتمانية 
 إجمالي  الأصول 

 
(Rahman  ،2017 (  ،)Musdholifah & Harton  ،2018 ،)
(Ouma & Kirori ،2019 .) 

سلطة النقد  
 الفلسطينية 

 

 مؤشرات العائد والربحية .3

 العايد على الأصول: مــدى كفــاءة
 المصــارف في توظيــف أصولهــا 

العايد
معدل  الأصول 

 

وآخرون،  2020)بوهريرة،  (،  2019)يوسف،   )زيدان   ،)2021  ،)
 Kullab & Yan  ،2018( ،)Musdholifah(، )2021)خميس،  

& Hartono  ،2018( ،)Abusharbeh  ،2020( ،)Yakubu 

et. al.  ،2020(  ،  )Salina et al.  ،2021(  ،  )Rahi & 

Salman ،2021 .) 

سلطة النقد  
الفلسطينية،  
CAMELS 
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لمنفقـات دون  الأهمية النسـبية  
 الفوايد. 

الدخل  من  غير الفوايد 
إجمالي  الدخل 

 
ومصيطفي،   وآخرون،  2017)بوهريرة  )الموسوي   ،)2018  ،)

)2020)بوهريرة،    ،)Musdholifah & Hartono  ،2018  ،)
(Ouma & Kirori ،2019 .) 

سلطة النقد  
 الفلسطينية، صندوق 

 النقد الدولي 
 

 مؤشرات السيولة  .4

المصـارف على تحمـل  قـدرة 
 الصدمـات في ميزانياتها العموميـة. 

الأصول  السايلة 
إجمالي  الأصول 

 
)بوهريرة،  2019)يوسف،   )طلحي،  2020(،   ،)2021  ،)

(Kullab & Yan  ،2018(  ،)Abusharbeh  ،2020 ،)
(Salina et al. ،2021( ،)Rahi & Salman ،2021.) 

سلطة النقد  
الفلسطينية،  
CAMELS 

 
مؤشرات السلامة المالية الأربعة وورودها في الدراسات السابقة ومن ثم تم ترتيب الدراسات من الأقدم للأحدث مع    المصدر: من إعداد الباحث بعد مراجعة

 مراعاة أن المصادر العربية تسبق الأجنبية. 
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 المبحث الثاني: القيمة السوقية للسهم 2.2
 

 مفهوم القيمة  2.2.1
 
مثل قيمة المنشأة المحور الذي يدور حوله اتخاذ القرارات والتصرفات المالية وغير المالية طويلة أو  ت  

قصيرة الأجل، لذلك تحولت كثير من المنشآت من هدف تعظيم الربح إلى هدف تعظيم قيمة المنشأة  
(. 2019كفاءة وفاعلية الإدارة )أحمد،  كهدف استراتيجي، وذلك لأنها تعتبر مقياسًا كليًا وشاملًا لمدى  

والذي    الشركة،نجاح    ىدراك وتصور المستثمر لمد( أن مفهوم القيمة يعكس إ 2020رى )عبد الغني،  تو 
، كما ا مرتفعةهالمرتفعة تكون قيمت  الأسهموالشركة ذات أسعار    الأسهم، ا في أسعاريرتبط وينعكس دايمً 

المالية بصفة عامة، حيث  Ardillah, 2018عرفها ) الأوراق  الشركة في سوق  لتقييم  مؤشر  بأنها   )
تنعكس في سعر السهم الذي يعكس القيمة السوقية للشركة التي تم تكوينها من المعاملة بين المشتري  
والبايع للورقة المالية في ظل الفرص الاستثمارية المتاحة في سوق الأوراق المالية حول نمو الشركة في 

 المستثمرين. تقبل وفرص زيادة ثروة المس
 

مفهوم اقتصادي يعكس   على أنها( إلى النظر إلى القيمة  Sikandar & Mahmood, 2018ويذهب )
قيمة الأعمال، أي أنها القيمة التي تستحقها الشركة في تاريخ معين، ومن الناحية النظرية هو المبلغ  

الاستحواذ ع أو  الى دفعه لشراء  المرء  اري، مثل الأصل ويمكن تحديد قيمة  جلى كيان تالذي يحتاج 
الشركة على أساس القيمة الدفترية أو القيمة السوقية، لكنه بشكل عام يشير إلى القيمة السوقية للشركة  
والقيمة الاقتصادية هي بديل أكثر شمولًا للقيمة السوقية ويمكن حسابها باتباع أكثر من نهج، وكذلك  

نفعة التي يحصل عليها حملة الأسهم من الشركة جراء اتخاذ ( بأنها مقدار الم2018يرى )العرمان،  
 القرارات التمويلية والاستثمارية السليمة التي تقوي المركز المالي. 

تأتية من أي استثمار  ويمكن للباحث تعريف القيمة بأنها القيمة الحالية للتدفقات النقدية المستقبلية الم  
 حالي. 

 
 

 . أهداف قياس قيمة الشركة 2.2.2
 

  .(2018أهداف قياس قيمة المنشأة في النقاط التالية: )عبد الرحمن،  تتلخص
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إنَّ أبرز أهداف قياس قيمة المنشأة هو هدف تعظيم القيمة أو خلق القيمة، حيث ظهر هذا المفهوم  .1
إلى   المنشآت  أن تسعى  استراتيجيًا يجب  مفهومًا  باعتباره  الماضي،  القرن  ثمانينات  منتصف  في 

ولهذا المصطلح جانبان أساسيان هما: قيمة العميل، وقيمة حامل السهم، وأصبح الاعتراف تنفيذه، 
بالمفهومين جليًا في الأدب المحاسبي، وانتشرا جنبًا إلى جنب، كما أنهما يتقاربان ولا يتعارضان، 

ة الاندماج  فهي تعمل على زيادة القيمة الحالية لاستثمارات الم لاك والمساهمين، وأيضًا تفيد في عملي
 بين الشركات، حيث يجب معرفة القيمة الحقيقية للشركة محل الاندماج . 

توفير المعلومات اللازمة عن المنشأة لكي تستفيد منها الأطراف الخارجية، ومن أهمها المستثمرون  .2
   قراراتهم.في اتخاذ 

في   .3 الاستمرار  قدرتها على  لتدعيم  المنشآت،  بين  الاندماج  ظل وجود ظروف  التوفير في عملية 
   تنافسية.

 
   المصالح:أهمية قيمة الشركة بالنسبة لأصحاب  2.2.3

 
يمكن القول بأن تحديد قيمة الشركة له أهمية كبيرة لكل من الإدارة وأصحاب المصالح خاصة المستثمرين 

 ( كما يلي:2020والمقرضين وكذلك المجتمع ككل )عبد الغني،  
 
فيما يتعلق بأهمية قيمة الشركة لإدارتها، فإنها تعتبر مؤشرًا على كفاءة الإدارة في إدارة شؤون  .1

اتخ الحصول على  الشركة، وفي  في  مقدرتها  ينعكس على  مما  الاستثمارية،  القرارات  يون اذ  الدُّ
واختيار أفضل مصادر التمويل، كما أن تعظيم قيمة الشركة ي عظم من مصلحتهم الذاتية خاصة 
عندما يكون المديرون أنفسهم م لاكًا في هذه الشركة، وبالتالي من مصلحتهم المحافظة على قيمة 

   .ف تنعكس على قيمة ما يمتلكونه من أسهم بشكل مباشرالشركة لأنها سو 
أما بالنسبة لأهمية قيمة الشركة للمستثمرين، فإنه كلما زادت قيمة الشركة زادت ثروة م لاك تلك   .2

مكن الشركة من ناحية وكان ذلك سببًا لكسب مستثمرين محتملين من ناحية أخرى، كما أنها ت  
ارة، ويحفز المديرين على تحقيق مصالح الم لاك مما ي عظم المستثمرين من مراقبة تصرفات الإد

  ثروتهم.من 
للمقرضين، فإنها تؤثر على قرارات منح الايتمان وتلعب دورًا   .3 الشركة  وفيما يتعلق بأهمية قيمة 

هامًا في مراقبة قدرة المقترض على السداد، وتقدير مخاطر تعرضه للإفلاس مما يؤثر على تكلفة 
 الأموال. 
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القيمة وبالنس .4 تعظيم  إلى  يؤدي  الشركة  قيمة  تعظيم  فإن  ككل  للمجتمع  الشركة  قيمة  لأهمية  بة 
بما  السلع وتطويرها  جودة  الموارد، وزيادة  الكفاءة في تشغيل  للمجتمع ككل من خلال  بالنسبة 

 يناسب احتياجات المستهلك، ويصب كل ذلك في النهاية في مصلحة الاقتصاد القومي ككل. 
 

وجهة نظر الباحث لمتتبع مؤشر قيمة الشركة التعرف على كفاءة الإدارة، إضافة إلى إمكانية  ويمكن من  
 الاستدلال على توقعات النمو المستقبلية للشركة.

 
 أنواع القيمة:  2.2.4

 
   سمية:الإالقيمة   2.2.4.1

 
للمرة الأولى، وعادةً  فيها  الشركات  أسهم  التي يتم إصدار  القيمة  الدولة بمبلغ   وهي  ما تحددها قوانين 

 . (2018)الزعبي،  معين
 

 : التاريخيةالقيمة الدفترية   2.2.4.2
 

 .  (2018)الزعبي، وتتمثل بقيمة حقوق الملكية مقسمة على عدد الأسهم المصدرة 
 

 
   :رية المعدلةتالقيمة الدف 2.2.4.3

 
الرييسي لطريقة  و   ،تتضمن هذه الطريقة تعديل أصول الشركة والتزاماتها لتحديد قيمة الشركة الاعتبار 

لتحقيق الأساس المحاسبي    الحالية القيمة الدفترية المعدلة هو إعادة صياغة بيانات الميزانية العمومية  
الثابتة ومراجعة    الاقتصادي، تشمل على الأساس   المقدرة للأصول  القيم  أرقام  هذه التعديلات استبدال 

قيمة الأصول غير الملموسة الموجودة في الشركة ولكنها  وتحديد    ، وتحويلها إلى القيمة السوقية  المخزون 
 .(2018)سلطان،  لا تظهر في ميزانيتها العمومية
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 : قيمة التصفية 2.2.4.4
 

هي القيمة الإجمالية لأصول الشركة عند توقفها عن العمل عمدًا أو قصرًا، وتختلف هذه القيمة عما إذا  
قامت المنشأة المالكة ببيع هذه الأصول بنفسها، أو هي مجموع العمليات التي تهدف إلى إنهاء الأعمال  

ين الشركاء، وهي أيضًا القيمة  الجارية، وتسوية كافة الحقوق والالتزامات لتحديد صافي القيمة وقسمته ب
الصافية للأصول المادية للشركة إذا توقفت عن العمل وبِيعت الأصول، وقيمة التصفية هي قيمة عقارات  
الشركة، والتجهيزات، والمعدات، والمخزون، حيث يتم استعباد الأصول غير الملموسة من قيمة تصفية  

)الزعبي،   كما عرفها  بعد  (  2018الشركةـ  تقييم عناصروتحتسب  في ظروف    الماليةالبيانات    إعادة 
 تصفية الشركة وتحديد قيمة حقوق الملكية ثم قسمتها على عدد الأسهم المصدرة . 

 
   :ستمراريةالاالقيمة   2.2.4.5

 
استمرار الشركة في أعمالها في المستقبل دون أي ت وقع لتصفيتها أو لإجبارها على التوقف عن ممارسة 
نشاطها لأي سبب كان، وتبقى الشركة عاملة على أساس استمرارية النشاط عند انعدام أي دليل على  

ى أساس استمراريتها  اضطرارها للتوقف عن ممارسة نشاطها في المستقبل، أو قيمتها عند البيع لآخرين عل
 . (2021)الحلو، 

 
 : القيمة الدفترية  2.2.4.6

 
وهذه القيمة  الملكية في الميزانية العمومية،    وق هي القيمة المثبتة في سجلات الشركة والمتمثلة في حق

وتعتبر   ا منها جميع المطلوبات المترتبة عليها في ذلك الوقت، هي عبارة عن موجودات الشركة مطروحً 
نموها مؤشراً مهماً للمستثمر يدل على قدرة الشركة    عكس لقوة حقوق الملكية، وبالتالي ي   ا هذه القيمة مؤشرً 

 (.2020على التوسع والاستمرار )كاظم والياسين، 
 

 :القيمة السوقية 2.2.4.7
 

ا لأصول الشركة، التي تمثل أسعار أسهم  وتمثل القيمة السوقية السعر الذي يستعد المستثمر لدفعة ثمنً 
الشركة المتداولة بشكل فعلي في نهاية السنة، ويتم قياس القيمة السوقية من خلال ضرب سعر الإغلاق 

( أنها القيمة  2019عرفها حامدين )و (،  2019للسهم في نهاية السنة بعدد الأسهم المتداولة )النسور،  
سهم، وهي القيمة التي يدفعها المشتري سواءً كانت أقل أو أكثر  التي ت باع بها الأصول، وفي مجال الأ



29 

 

السوق تعكس أهمية   الدفترية، وأيضًا هي تقدير السوق لأصل، حيث أن قيمة الأصل في  من القيمة 
   .المنشأة وإجماع المشتريين المحتملين عليها

 
 : العادلةالقيمة السوقية  2.2.4.8

 
أنها القيمة المقدرة لأي أصل من الأصول   (2019وعرفها حامدين )وهي الأكثر شيوعًا لتقدير القيمة،  

في تاريخ التقييم بين البايع والمشتري في أي عملية تجارية بعد فحص السوق، حيث يتعامل الطرفان  
 إكراه. بكل شفافية من غير أي 

 
 المتبقية: القيمة   2.2.4.9

 
يدة، والقيمة المتبقية تختلف عن قيمة  قيمة الأصل بعد اهتلاكه محاسبيًا بشكل كلي، ولكنه لايزال ذا فا

تختلف قيمة الشركة باختلاف  و  (.2021)الحلو،  الخردة التي يفترض فيها أن الأصل لا فايدة بتاتًا منه
تعكس أيضًا    وبالتالياحتساب قيمة الأسهم، لأن قيمتها تمثل مجموع قيم جميع الأسهم المصدرة،   آليات

احتساب معينة،   لآلية الرغم من أن قيمة السهم قد تزيد من فترة إلى أخرى وفقًا    الملكية، علىقيمة حقوق  
الفترة، وهذا ما جعل تنخفض قيمة السهم في نفس    أخرى فقدة احتساب  يل آ إلا أنه إذا كان يعتمد على  

 للشركة. لى قيمة تسمى بالقيمة العادلة للسهم أو  إمن الصعوبة الوصول 
 

 . مؤشرات القيمة السوقية 2.2.5
 

  تفصح  لا المالية التقارير أن كون  الشركات أسهم في الاستثمار تقييم في  السوقية  القيمة  مؤشراتتستخدم  
  على  أساسي بشكل تعتمد المؤشرات هذه فإن السوق  كفاءة فرضية ظل وفي للشركة، السوقية القيمة عن

 سعر  تعظيم على قدرتها مدى وعلى والربحية، المالية والرافعة السيولة  نسب عنها تفصح التي المعلومات
 كفاءة  فرضية بموجب الشركة لموجودات الحقيقية قيمته تعكس  الأخير هذا  وأن خاصة السوق  في السهم

 :(2019، )شعت النسب هذه أهم ومن السوق، 
 

 للعائد:  السوقية القيمة 2.2.5.1
  

ى العايد، والتي يطلق عليها عادة نسبة مضاعف الربحية من أكثر المقاييس  إلتعد نسبة القيمة السوقية  
المالية، وتعرف بأنها نسبة سعر   الاستشاريةالمستخدمة للتقييم بين المحللين الماليين ومؤسسات الخدمات  
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رباح  السهم الحالي إلى ربحية السهم، ويعكس هذا المؤشر توقعات النمو في حصة السهم الواحد من الأ
التي يتوقعها السوق: فانخفاض النسبة يعكس توقعات انخفاض النمو لدى المحللين الماليين، في حين  

رباح لمقابلة هذه التوقعات، وعلى  ان ارتفاع النسبة يعكس أن الشركة تحتاج إلى تحقيق نمو عالي في الأ
نه  أ لا  إ المالية للشركة،    دارة الشركة ترى ارتفاع نسبة مضاعف الربحية مؤشراً على القوةإ الرغم من أن  

  ارتفعت دارة الشركة، فكلما  إ ن تؤشر تلك النسبة الحلقة المفرغة التي تقع بها  أ خرى يمكن  أ من ناحية  
دارة على تحقيق النمو الضمني في استثمارات الشركة ومن ثم نمو مام الإأ النسبة كلما زادت الصعوبة  

مضاعف الربحية ببساطة عبر قسمة السعر السوقي    احتسابويتم      رباح ومقابلة تنبؤات المحللين،الأ
 (: 2019ربحية ذلك السهم نهاية السنة المالية )مشعل،  للسهم المعني على

 
 صافي   من   السهم  حصة÷    للسهم  السوقية  القيمة( =  السعر  مضاعف )  للعائد  السوقية  القيمة 
 الربح 

 
 الدفترية:  القيمة إلى السوقية القيمة 2.2.5.2

القيمة مقياس لمدى كفاءة أداء الشركة في السوق المالي، ويتم قياسها من خلال قسمة سعر وتعتبر هذه  
للسهم حقوق   الدفترية  القيمة  تمثل  للسهم، حيث  الدفترية  القيمة  السنة على  نهاية  في  للسهم  الإغلاق 

الشركات التي تتوقع فرص نمو تحاول  تالمساهمين مقسومة على عدد الأسهم المك تب بها، حيث أن 
المستثمرين   نتباهاالوصول إلى مستويات النمو المتوقعة من خلال ممارسة إدارة الأرباح حتى تقوم بجذب  

والمتعاملين بالأوراق المالية لشراء أسهمها، مما يؤدي إلى زيادة الطلب على هذه الأسهم وبالتالي زيادة 
   (.2019، أسعارها )النسور

 
القيمة السوقية إلى الدفترية = )سعر السهم السوقي × عدد الأسهم المصدرة( ÷ القيمة الدفترية 

   لحقوق الملكية
 

 :السهم ريع نسبة 2.2.5.3
 

نسبة نصيب  وهي   ،م نصيب الدينار الواحد من قيمة السهم السوقية من الأرباح الموزعةالسه بريع يقصد
الأرباح موزعة على   باختلاف  السهم من  الموزعة  الأرباح  السهم من  السوقية، ويختلف نصيب  قيمته 

الأرباح وتوزيع   باحتجاز بعض  الشركات  بعض  تقوم  الأرباح، حيث  توزيع  الشركة في عملية  سياسة 
إلا أن  ،  للاقتراض بكامل الأرباح لكي لا يلجأ    حتفاظبالافق توسعية ونمو فيقوم  الباقي، وبعضها لديه أ  
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ا ما لذلك غالبً   ،يجابيةإ سياسة التوزيع تعطي إشارات للمستثمرين تحمل في شقيها إشارات سلبية وأخرى  
  ر ظ على نسبة مستقرة من التوزيعات، لإعطاء المستثمر إشارة إيجابية نحو استقرا اتسعى الإدارة إلى الحف

من أرباح السنوات ذات الدخل المرتفع،  عادة ما تقوم هذه الشركات بالاحتفاظ بجزء  لذلك   أرباح الشركة،
على    اك أثراً عكسيً تر  ت    لمستقرةغير ا توزيع الأرباح  ن نسب  لتوزيعها في سنوات ذات دخل منخفض، لأ

 . (2018)شنك،  سعر السهم في السوق ويمكن قياس هذه النسبة بالمعادلة
 

 للسهم السوقية  القيمة÷  الموزعة النقدية الأرباح من السهم ربح=  السهم ريع نسبة
 

 : المضافة السوقية  القيمة 2.2.5.4
 

 عليه يحصلون  وما الشركة داخل الأسهم حملة يستثمره ما بين الفرق  في المضافة  السوقية القيمة تمثل
يستخدم هذا المؤشر للحكم على الأداء  و  البيع،  وقت السوق  في السايدة الأسعار  حسب أسهمهم بيع من

رين لاتخاذ القرارات التي من شأنها أن تؤثر على  تثمللمؤسسة، من خلال تحفيز المسالمالي الداخلي  
القيمة   بين  الفرق  أنهما  على  البورصة، وتعرف  في  المسعرة  المؤسسة  الدفترية،  ال قيمة  سوقية والقيمة 

من خلال    معرفتهاقياس قيمتها السوقية، ويتم    تاريخ للمؤسسة منذ نشأتها وحتى  ا شاملًا وتعطي تقيمً 
الإدارة على    قدرةا في عدد الأسهم، وهي تعكس  الفرق بين القيمة السوقية والقيمة الاسمية للسهم مضروبً 

 : (2019، وآخرون  رشيدثروة المساهمين حيث تعطي بالعلاقة ) تعظيم
 

 للأسهم  الدفترية القيمة – للأسهم البيعية  القيمة=   المضافة السوقية  القيمة
 

 : النقدي التدفق إلى السوقية القيمة نسبة 2.2.5.5
 

 التدفق على  أساسي بشكل تعتمد حيث الشركة،   أرباح  جودة تقييم في كبيرة أهمية النسبة هذهسب  تكت
 وكذلك الأرباح،  جودة تحديد في كبيرة أهمية له والذي  التشغيلية،  الأنشطة عن الناتج  التشغيلي  النقدي 
 في النسبة هذه أهمية وتتمحور  الأرباح،  توزيع وعلى النمو   على تساعدها الشركة  لدى وسيلة  وجود

 إعادة وخساير وكذلك أرباح مسجلة،  غير خساير أو أرباح على للشركة المالية القوايم حتواءا  إمكانية
 عند المسجلة غير  والخساير الأرباح  استثناء يتم حين في الشركة، ربح صافي على تؤثر والتي التقييم،

 إعطاء وبالتالي  لأجلها، تأسست التي للشركة، التشغيلية العمليات عن الناتجة النقدية التدفقات احتساب
 السوقية القيمة بنسبة مقارنتها يتم  ما وعادة  الاستثماري،  القرار   اتخاذ أجل  من للمستثمر أوضح  صورة
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 أرباحها، جودة حيث من للشركات المالي الوضع  عن رللمستثم أفضل صورة لإعطاء وذلك العايد، إلى
 صافي رقم على التركيز لأهمية المستثمر لتنبيه مؤشراً  النسبتين   هاتين بين كبير فرق  وجود يعتبر حيث

 (. 2019شعت، ) استثماري  قرار أي  اتخاذ قبل الأرباح جودة من والتأكد مكوناته ودراسة الأرباح
 

 التشغيلي   النقدي  التدفق   من  السهم  حصة÷    للسهم  السوقية  القيمة =  النقدي  التدفق   إلى  السوقية  القيمة
 

 بالسهم:  الاحتفاظ عائد نسبة 2.2.5.6
 

 حامل عليها يحصل التي  المكاسب كافة  الاعتبار بعين تأخذ وأنها خاصة كبيرة أهمية النسبة  لهذه
 أو  المالية، الفترة خلال السوقي السعر ارتفاع  استمرار نتيجة مالية رأس  مكاسب كانت سواء السهم،

 احتساب في ذاتها المعادلة استخدام يمكن  كما  .الموزعة  النقدية الأرباح نتيجة خلال النقدية المكاسب
 توظيف عملية من المستثمر يحققه الذي المردود  تحديد بهدف وذلك السهم، في الاستثمار على العايد
 بسعر الفترة ونهاية بداية في للسهم السوقية القيمة استبدال  يتم الحالة هذه في الشركة،  أسهم في أمواله 

 (. 2019شعت، ) السهم وشراء بيع
 

÷   [ الموزعة الأرباح من السهم حصة ( + الشراء سعر  – البيع  سعر )] = بالسهم الاحتفاظ عائد
 الشراء  سعر

 
من المؤشرات السابقة   كل مقياس القول أن  السوقية يمكنمؤشرات القيمة   لاستعراضمن خلال ما سبق  

المؤشرات تهتم  أنه جميع  الشركة والمستثمرين، والأهم من ذلك  له أهمية ونتيجة من قياسه تفيد إدارة 
 التي تحسين القيمة تجاه  المستثمرين توقعات قياس وتحليل قيمة الشركة من كافة الاتجاهات ويعكس ب

 .المستقبل  في الشركة تكتسبها سوف
 

 :السهم يمةق 2.2.5.7
 

 (:2013وآخرون،  ةعبد الزهر لك السهم أكثر من قيمة منها )تيم
 
الحقيقيــة ا  .1 العايــد:  لقيمــة  ويتمثــل  الســهم،  هــذا  مــن  تحقيقــه  يتوقــع  الــذي  العايــد  علــى   تتوقــف 

 . التي يحققها المستثمر الرأسمالية رباح  بالتوزيعات النقدية والأ
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  هي القيمة المدونة في قسمية السهم وهـي سـعر اعتبـاري تضـعه الشـركة للسـهمقيمة إسمية للسهم:   .2
لتغطيـة ر   لأول صداره  إ عند   قيمة نظرية  السوق، وهي  في  السهم  المـال  أ مرة ولا يرتبط بسعر  س 

 .لكل وحدة  التأسيس ومنصوص عليها في عقد   المـدفوع
حصـة السـهم الواحـد مـن صـافي موجـودات الوحـدة الاقتصـادية وهي عبارة عـن قيمة دفترية للسهم:  .3

سهم في السوق، ويتم حساب القيمة الدفترية للسهم الواحد من سعار الأأ وليس لها تأثير كبير على  
الوحــدة  مطلوبــات  بــين  الفــرق  الملكيــة  وتمثـل حـق  الأسـهم،  عـدد  الملكية علـى  قسمة حق  خلال 

نها تنعكس  أ ن مساوئ الكلفة التاريخية  إفـ  ىلفــة التاريخيــة، لــذموجوداتهــا المقيمــة بالك  الاقتصــادية و 
 ا في ظل التغيرات فـي القـوة الشرايية لوحدة النقد. على القيمة الدفترية للسهم وخصوصً 

 بتصفيتها وتساوي تمثل قيمة السهم الخاص بالوحدة الاقتصادية عند الشروع قيمة التصفية للسهم:  .4
 .سهممنها ديونها وقسمة النتيجة على عدد الأ االقيمة السوقية لموجوداتها مطروحً 

الأوراق   ن تكـون عليــه قيمـة السـهم فـي ســوق أ تمثـل القيمـة العادلــة للسـهم مـا ينبغـي    :القيمـة العادلـة  .5
 . ا تختلف عن القيمة السوقية الحالية للسهمالمالية، وهي غالبً 

 
 : للسهم السوقيةالقيمة   2.2.5.8

 
للتعبير عن قيمة  استخدامها  يمكن  التي  الأساسية  المعايير والمؤشرات  للسهم من  السوقية  القيمة  تعد 
الشركة   إلى أن قيمة  المالكين بالإضافة  للأداء ومقياس من وجهة نظر  الشركة. وتعرف بأنها معيار 

ر إلى  نظ   عن أن المستثمر في السوق المالية ي  لأسهمها، فضلًا يمكن أن تتحدد من خلال السعر السوقي  
تعريف القيمة    ، ويمكن (2019نها مؤشر لنجاح أو فشل الشركة )مشکور وصادق،  أ هذه القيمة على  

السوقية للشركة بأنها: هي القيمة النظرية للأسهم المصدرة في السوق للتداول، أي بمعنى أوضح المبلغ  
  السعر  ويعكس . (2019)شقير،  فعه إذا أراد شراء كامل الأسهم في صفقة واحدةالذي على المستثمر د

،  أرباحه   معدل  زدادا   كلما   السوقية  القيمة  معدل  يزداد  حيث   الواحد  السهم  ربحية  معدل  للسهم  السوقي 
تمثل حق من حقوق الملكية   وهي تعتبر الأسهم أحد أنواع الأوراق المالية المتداولة في الأسواق المالية و 
 : (2019)نصر،  تقسم الأسهم بشكل عام إلى نوعين، و ا من رأس مال الشركةعتبر جزءً تو 
 
 :  الأسهم العادية .1
 

التمويلية ويمثل    الشركات في الحصول على المواردا من قبل  تعتبر الأسهم العادية الأسلوب الأكثر إتباعً 
رباح بعد على الأ  مفهوم الأسهم العادية حصة في ملكية الوحدة الاقتصادية تخول صاحبها الحصول 

ويعتبر حملة  ، الوحدةإدارة في   الاشتراككما يحق لحامل السهم العادي   الآخرين،تسوية الالتزامات تجاه 
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عبد ) المزايا، أهمها ما يأتي ة الاقتصادية، لذلك فانهم يتمتعون بمجموعة منالأسهم العادية ملاكاً للوحد
 (:2013وآخرون،  ةالزهر 

 
  دارة الوحدة الاقتصادية والرقابة على إ سهم العادية لهم الحق في التصويت على قرارات ن حملة الأأ  •

 متلك. الم  س المال أ الى نسبة مشاركة حامل السهم العادي في ر  دًا عمالها استناأ نشطتها و أ 
 رباح في حالة تحقيق الوحدة الاقتصادية للربح واتخاذ قرار بتوزيعها.يحق لهم استلام توزيعات الأ  •
 . ولوية في شراء الاصدارات الجديدة من الوحدة قبل عرضهاسهم العادية حق الأعطى حملة الأي   •
 
 . الممتازة الأسهم .2
 

السهم الممتاز هو حصة في ملكية الشركة يعطي حامله الحق في التمتع بميزات إضافية عن حقوق  
حملة الأسهم العادية، فقد تمنحه هذه الأسهم نسبة معينة من أرباح الشركة بالأسبقية على بقية المساهمين  

لشركة بالأولوية  من حملة الأسهم الأخرى، أو تمنحه الحق في الحصول على قيمة أسهمه عند تصفية ا 
وتعتبر معظم الأسهم الممتازة    نص عليها في النظام الأساسي للشركة. أخرى ي    يزةعلى غيره، أو أية م

مجمعة للأرباح، وذلك يعني أنه في حالة لم تقم الشركة بتوزيع أرباح خلال إحدى الأعوام فذلك لا يلغي  
السنة. كما أنه لو توقفت  حق حملة الأسهم الممتازة في الحصول على نصيبهم من الأرب اح في تلك 

إحدى الشركات المساهمة عن توزيع أرباح على حملة الأسهم الممتازة المجمعة الأرباح خلال عامين،  
التالية السنة  في  أرباح  توزيع  أولًا )الثالثة(   وقررت  الشركة  على  يجب  فإنه  السنتين  ،  أرباح  توزع  أن   

وتجمع الأسهم    أن تقوم بتوزيع المبلغ على حملة الأسهم العادية.   السابقتين على حملة الأسهم الممتازة قبل 
لديها   أنها ليس  العادية في  السندات، فهي تشبه الأسهم  العادية وصفات  الممتازة بين صفات الأسهم 

ا مثل السندات،   ثابتً تاريخ استحقاق الأسهم العادية ومن جهة أخرى تشبه السندات في أنها تضمن دخلًا 
 . (2021)العلوي،  جمع بين صفتين من مصادر التمويلولذلك فهي ت

 
 .العوامل المؤثرة في القيمة السوقية للسهم 2.2.6

 
 :ومنهاتتأثر القيمة السوقية للأسهم بعدة عوامل، وهذه العوامل متعددة ولا يمكن إحصاؤها 

 
المخاطر واحتمال درجة  و   ح الشركة في المستقبل وبالتالي التنبؤ بربحية السهمبتوقعات المستثمرين لر  .1

تقدير القيمة الحقيقية التي ف ؛(2019 نصر، ) تدفق الأرباح والتنبؤ بمقدار الأرباح المتوقع توزيعها
ينبغي أن يكون عليها سعر السهم، يجب على المستثمرين والمحللين الماليين تقدير الربحية المستقبلة  
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حقوق الملكية كمحدد رييسي لمعدل   يمهد لذلك بإجراء تحليل تفصيلي لمعدل العايد علىو للسهم،  
ا لقيامه بتقدير قيمتها في المستقبل.  الربحية الحالية للسهم تمهيدً   نمو ربحية السهم، كما يجب تحليل

تقدير القيمة الحقيقية للسهم. أي أن تحديد القيمة الحقيقية    من  مكنوبلوغ التحليل هذه المرحلة ي  
ه التحليل  وللسهم  إليه  يرمي  الذي  أيضً   الهدف  وهي  القرار    االأساسي،  اتخاذ  في  الزاوية  حجر 

 . (2019)شقير،   الاستثماري 
المتوقعة .2 للدولة تتأثر بمتغيرات من داخل  :  الظروف الاقتصادية والسياسية  الحالة الاقتصادية  إن 

التضخم،  ومستوى  الدولة،  في  الاقتصادي  النمو  درجة  الداخلية  الأحداث  بين  ذاتها، ومن  الدولة 
الأحداث   من  ذلك  وغير  البطالة،  ونسبة  الاقتصادية،  والدورات  الفايدة،  سعر  أيواتجاه  أن    كما 

ية في دولة بعينها، عادة ما يكون لها بصمات على حركة تغيرات سياسية واجتماعية أو اقتصاد
 (. 2019)شقير،   أسواق المال بها

 
  الأرباح   بمقدار   يتأثر  السوقي  السهم  سعر  أن  ذإ ،  السوقية   القيمة  في  كبير  تأثير  أعلاه  العوامل  لهذه  ويكون 

 السهم  أرباح  في  مناسب  التوقيت  كان  فكلما،  سهمالأ  سعارأ   علىا  إيجابً   تؤثر  والتي  المستقبل  في  المتحققة
، للأسهم  السوقية  القيمة  في  زيادة  إلى   ذلك  ادى  كلما  الشركة  رباحأ و   إيرادات  في  مناسب   التوقيت  يكون 

 في  المخاطر  نسبة  ارتفعت  فكلما  للسهم  السوقية  القيمة  في  ايضً أ   تؤثر  الخطر  درجة  فإن  وكذلك
 في  قوي   تأثير   التمويل  لهيكل  فأن  وكذلك،  سهمالأ  سعارأ  في  انخفاض  إلى  ذلك  ىأد  كلما  الاستثمارات

  التمويل   في  تأثير  الأرباح  توزيع  سياسةل   نإف  وكذلك،  ناجح  بشكل  استخدامه  تمما    ذا إ   الشركة  سعارأ 
 مشکورومرنة )   ملايمة  سياسة  اختيار  خلال  من  المستثمرين  رغبات  تلبي  أن  ويمكن  للشركة  الداخلي

 .(2019وصادق، 
 

متغيرات كلية )عامة(،    إلىالعديد من الدراسات المؤشرات المفسرة للأسعار السوقية للأسهم    كما قسمت 
 (: 2015)خاصة( )منسي،  ومتغيرات داخلية متعلقة بالشركة 

 
ا بالأزمة المالية والمتأثرة  حيث تعتبر المتغيرات الاقتصادية من أهم المتغيرات تأثرً   :متغيرات كلية )عامة( 

ت، معدلات النمو للدخل القومي، معدلات التضخم، أسعار الصرف، أسعار الفايدة،  بها في نفس الوق
 . نسب السيولة

 
معدل العايد على الأصول،    المؤشرات المالية والتي منها)خاصة(: وهي    متغيرات داخلية متعلقة بالشركة

ية للسهم صافي التدفقات  معدل العايد على حق الملكية، ربحية السهم، معدل التوزيع النقدي، القيمة الدفتر 
 . النقدية 
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 السابقة الدراساتالمبحث الثالث:   2.3
 

  تم تقسيم الدراسات السابقة إلى محورين هما:
 

 

 عربية: الدول ال دراسات 2.3.1
 

 

بعنوان: "دراسة تحليلية للعلاقة التبادلية بين    ، (2022،  وآخرون  المغواري (دراسة   2.3.1.1
  2012 من الاستقرار المصرفي والقدرة التنافسية في المصارف التجارية المصرية للفترة من العام  كلًا 

 Lerner( والقدرة التنافسية بمؤشر )NPLمن خلال قياس الاستقرار المصرفي بنسبة )  2019حتى  

Index.") 
 

تعرف على مستوى العلاقة التبادلية بين الاستقرار المالي للنظام المصرفي وبين هدفت هذه الدراسة إلى ال
) Lernerؤشر  والقدرة باستخدام م )NPL (القدرة التنافسية، من خلال قياس الاستقرار المصرفي بنسبة

)Index  واعتمدت  2019حتى     2012خلال الفترة من العام    مصرفًا(  32) في، وتمثلت عينة الدراسة ،
وفقً أ الدراسة   المشترك  التكامل  التكامل  سلوب  لمنهجية  السببية    Johansenا  ،  Grangerلـ  واختبار 

ن المتوسط  أ ن قطاع المصارف في مصر يتسم بالاستقرار حيث  أ حصاء الوصفي  وتوصلت نتايج الإ
لمقياس  بمستوىً  )NPL (الحسابي  الايتمان،إ منخفض ويعبر عن    جاء  لمخاطر  ظهرت أ و   دارة جيدة 

،   )Lerner index (من المصارف لديها قدرة تنافسية منخفضة وفقا لمقياس( %23) النتايج ان نسبة 
القدرة التنافسية     نه توجد دلالة احصايية لتأثير الاستقرار المصرفي علىأ لى  إ وتوصلت نتايج الدراسة  

ن ذلك يساهم في إفي فنه كلما تحسن مستوى الاستقرار المصر أ لى  إيشير  و في المصارف المصرية،  
 )ECTt-ن مستوى تصحيح الاتجاهأ تحسن مستوى القدرة التنافسية في المصارف التجارية المصرية، و 

المصرفي قدره )1 ( للنظام  وأوصت   %( خلال سنة واحدة  72.1القايم على تحقيق الاستقرار المالي 
تعمل أن  مع  المصارف    الدراسة  التعامل  على  المصرية  للنظام والمصارف  المالي  الاستقرار  مفهوم 

 .المصرفي و القدرة المصرفية
 

بعنوان: "مؤشرات السلامة المالية ودورها في تحسين أداء  ، ( 2022ن، حسا)دراسة  2.3.1.2
 القطاع المصرفي في العراق". 
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هدفت هذه الدراسة إلى التعرف على مفهوم السلامة المالية ومؤشراتها، ومعرفة دور وفاعلية مؤشرات  
(، حيث  2020-2016ة المالية في تقييم الوضع المالي للقطاع المصرفي العراقي، للفترة المالية )السلام

اعتمدت الدراسة المنهج الوصفي التحليلي، وقد أظهرت نتايج الدراسة أن نسبة كفاية رأس المال والسيولة  
أهم  ت   من  المال عد  المركز  متانة  تعكس  والتي  المالية  للسلامة  الرييسة  المصرفي  ل الي  مؤشرات  لقطاع 

الدراسة نجاح   المفاجئة. كما أظهرت  المالية  العراقي من   المصرفوصموده تجاه الصدمات  المركزي 
طريق فرض التعليمات الخاصة بالمعايير المالية المحددة كنسبة  عنفرض رقابته على المصارف ككل 

المص الدراسة بضرورة حث  أوصت  السيولة. وقد  المال ونسبة  الإفصاح  كفاية رأس  ارف على عملية 
والشفافية في نشر المعلومات والبيانات المالية والمصرفية وتحديثها بشكل دوري على مواقعها الإلكترونية  
على  مشددة  رقابية  إجراءات  فرض  إلى  إضافة  والباحثين،  والمستثمرين  الجمهور  أمام  متاحة  لتكون 

إذ لوحظ أن أغلب المصارف لا    IIو  Iزل  المصارف الحكومية والخاصة فيما يخص تطبيق معايير با
 ا معايير تغطية السيولة. تلتزم بالمعايير الرقابية خصوصً 

 
رونا على مؤشرات السلامة  و (، بعنوان: "أثر جائحة ك2021،  إبراهيم وآخرون )دراسة   2.3.1.3

 دراسة تطبيقية على المصارف العاملة في مصر".  -المالية للقطاع المصرفي 
 

( علي مؤشرات السلامة المالية  19-تحليل أهم الآثار المترتبة لجايحة كورونا )كوفيد الدراسة استهدفت  
للقطاع المصرفي المصري، باعتبار أن الجايحة هي متسبب خارجي للصدمة الاقتصادية التي تعرض 

ع المالي  والتي كان القطا   2008لها الاقتصاد العالمي، وليس متسبب داخلي كما كان في الأزمة المالية  
اعتمدت الدراسة علي المنهج الوصفي التحليلي، حيث   :ولتحقيق هذه الأهداف  هو مصدرها الأساسي،

الربع  الفترة من  المصرية قبل وبعد جايحة كورونا، في  للمصارف  المالية  السلامة  تم تحليل مؤشرات 
الثالث   الربع  إلى  للعام    2019الأول  الفترة  ونفس  الجايحة(،  الجايحة(، )بع  2020)قبل  وتوصلت   د 

إلى صلابة وقوة القطاع المصرفي المصري، وسلامة مؤشراته المالية، وذلك بالرغم من   الدراسة التحليلية 
البلاد نتيجة جايحة كورونا.   تمر بها مختلف  التي  العالمية  التطبيقية الأزمة  الدراسة  انتهت  إلى   كما 

 -باستثناء مؤشرات جودة الايتمان –مة المالية وجود فروق جوهرية ذات دلالة إحصايية لمؤشرات السلا
الملكية،   المصرية قبل وبعد جايحة كورونا، وتتمثل هذه المؤشرات في: العايد على حقوق  للمصارف 
الأصول السايلة إلى إجمالي الأصول، الاستثمارات المالية إلى إجمالي الأصول )مخاطر الاستثمارات(،  

ة السوقية إلى القيمة الدفترية لحقوق الملكية، وتعتبر هذه المؤشرات هي  مؤشرات الملاءة المالية، والقيم
وأوصت الدراسة بجملة من التوصيات أهمها: ضرورة قيام البنك    .الأكثر تأثراً بتداعيات جايحة كورونا

المركزي والمصارف العاملة بوضع خطط مستقبلية وإستراتيجية فعالة لما بعد جايحة كورونا، بالإضافة  
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إلى محاولة صياغة نموذج خاص بالتنبؤ بالأزمات المالية ويكون موضوع التطبيق لضمان الاستقرار  
 المالي والمصرفي. 

 
 

أثر التمكين الإداري للمرأة بالقطاع المصرفي على  "بعنوان:  ،  ( 2021،  خميس)  دراسة 2.3.1.4
 السلامة المالية الدراسة تطبيقية على المصارف التجارية المصرية". 

 
المصرفي على السلامة المالية   القطاع  اختبار أثر التمكين الإداري للمرأة في  هدفت هذه الدراسة إلى 

ة، ولتحقيق هذا الهدف تم استخدام المنهج الوصفي التحليلي، حيث تم تجميع للمصارف التجارية المصري
( 38بيانات مؤشرات للتمكين الإداري ومعدلات السلامة المالية لإجمالي المصارف التجارية وعددها )

، وقد خلصت الدراسة إلى عدة نتايج 2019/2020  -  2013/2014  عامال ، عن فترة زمنية من  مصرف
أثر المصرفي على  حصاييً إ إيجابي ومعنوي    منها وجود  القطاع  للمرأة في  التمكين الإداري  لمؤشرات  ا 

لدراسة تصور مقترح  ت ا معدلات السلامة المالية للمصارف التجارية المصرية، وبناءً على النتايج، قدم
الذكية لدعم التمكين الإداري للمرأة في القطاع المصرفي المصري من خلال عمل تطبيق على التليفونات  

مبدأ   المصرفي، وإدراج  القطاع  في  النسايية  بالمواهب  بيانات  قاعدة  لبناء  المصرفي  بالقطاع  للعاملين 
تكافؤ الفرص في مبادئ الحوكمة بالقطاع المصرفي المصري، وتحقيق الشفافية والجدارة في ممارسات 

ى وادارة، مما يعطى الثقة  إدارة الموارد البشرية من تخطيط واستقطاب وتوظيف وتعويضات وتدريب وترق
 للنساء العاملات بالبنك في تصنيفهم وفقًا للمعايير. 

 
 The relationship between“( بعنوان:  Rahi & Salman  ،2021دراسة ) 2.3.1.5

Financial Safety & Sustainability in Banking Industry: An Analytical 

Study “ . 

 

هدفت هذه الدراسة إلى  ،  في الصناعة المصرفية: دراسة تحليلية   والاستدامةالعلاقة بين السلامة المالية  
( نموذج  مؤشرات  وفق  المصرفية(  )السلامة  المستقل  المتغير  تأثير  مؤشرات  ( CAMELSقياس 

(، 2019-2005( للفترة )المصرفالعراقي، المتغير التابع )استدامة  البنك المركزي  المستخدم من قبل  
الفترة، وقد تم  8وذلك بالتطبيق على عينة مكونة من ) لهذه  العراقية  البورصة  ( مصارف مدرجة في 

استخدام المنهج التحليلي، باستخدام بيانات خاصة بالمصارف للدلالة على مؤشرات السلامة المصرفية،  
، والاقتصاد، والبورصة لقياس مؤشرات الاستدامة، وقد توصلت  لبنك المركزي العراقياومؤشرات خاصة ب

)جودة الأصول والسيولة( لها  بـ  الدراسة إلى عدة نتايج أهمها: أن مؤشرات السلامة المصرفية المتمثلة  
أداء  ،  بينما  المصارفتأثير كبير على الاقتصاد كونها تؤثر بشكل جوهري على الحصة السوقية لهذه  
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سعر السهم يعتمد بشكل كبير على مؤشرات )جودة الأصول والإيرادات والربحية(. يجب أن يؤخذ في 
الاعتبار، وتقويته، وتطويره من أجل إحداث تأثير أكبر على ثروة المساهمين. بالإضافة إلى ذلك، كما  

لها   السوق  مخاطر  ومؤشرات  الشركات  إدارة  وسلامة  الأصول  جودة  الأال أن  البعد  تأثير  على  كبر 
الاجتماعي للاستدامة المصرفية. وقد أوصت الدراسة بالانتباه إلى هذا المؤشر ليكون له تأثير أكبر على  
سياق   في  والاستدامة  السلامة  قضايا  إلى  الانتباه  المصارف  إدارة  على  يجب  كما  الاجتماعي،  البعد 

 التنمية. 
 

" في تقييم استقرار القطاع  FSAPبعنوان: "دور برنامج "  ،(2020دراسة بوهريرة )  2.3.1.6
 دراسة حالة الاقتصاد فلسطين". - المالي 

 
 بالاعتماد  )2019-2010(هدفت هذه الدراسة إلى تقييم استقرار القطاع المالي في فلسطين في الفترة  

"، وفق المنهج الوصفي، وقد أفضت FSAPعلى برنامج صندوق النقد الدولي لتقييم القطاع المالي "
الدراسة إلى أن الاقتصاد الفلسطيني يعاني من التباطؤ الشديد الآيل إلى الهبوط، إلا أن القطاع المالي  

روابط البينية مع القطاع المالي  ، وأن ال يمتاز بصلابة معتبرة، بيد أنه تتخلله حالة من عدم اليقين مستقبلًا 
التوازن الاقتصادي والحفاظ على   احتمالاتوالقطاع الحقيقي إضافة إلى تدخلات الطرف الآخر، تقوض  

المالية   الإصلاحات  من  بمجموعة  القيام  يتم  بأن  الدراسة  أوصت  ذلك  على  وبناءً  المالي.  الاستقرار 
 لمالية لتحقيق الاستقرار المالي. لاستعادة توازن الاقتصاد، وينبغي دعم الصلابة ا 

 
2.3.1.7 ( بعنوان:  Abusharbeh  ،2020دراسة   )“The financial soundness of 

the Palestinian banking sector: an empirical analysis using the CAMEL 

system”. 

 
الفلسطيني: تحليل تجريبي باستخدام نظام   المصرفي  هدفت هذه  ،  CAMELالسلامة المالية للقطاع 

نظام  باستخدام  فلسطين  بورصة  في  المدرجة  التجارية  للمصارف  المالية  السلامة  تقييم  إلى  الدراسة 
مصارف    ( 6). تم تطبيق منهج تحليل المحتوى، والتصنيف المركب، لعينة من  CAMELالتصنيف  

- 2007)   للفترة  محلية عاملة في فلسطين. تم الحصول على بيانات ثانوية من البيانات المالية للمصارف 
الفلسطينية  (  2017 التجريبي أن المصارف  المالي. أظهر الاختبار  بهدف إجراء البحث وتقييم أدايها 

تلتزم بمعايير لجنة بازل من حيث كفاية رأس المال وأنها تظهر الاستقرار من حيث الربحية والسيولة.  
يتم تقييمها "تدار بشكل عادل". كما   ومع ذلك، خلصت الدراسة إلى أن الكفاءة التشغيلية للمصارف التي

تم  الأداء،  من حيث  الفلسطينية  المصارف  بين  إحصايية  دلالة  ذات  فروق  إلى وجود  النتايج  أشارت 
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التصنيف   نظام  باستخدام  الفلسطينية  CAMELتقييمها  المصارف  تركز  أن  الدراسة  أوصت  وقد   .
الأجل بدلًا من الاستثما إدارة  المدرجة على الاستثمارات طويلة  رات قصيرة الأجل، ومراقبة ممارسات 

 المخاطر لديها لزيادة أرباحها والتوجه نحو الاستدامة والنمو. 
 

2.3.1.8 ( بعنوان:  Almahadin et. al.  ،2020دراسة   )“Banking soundness-

financial stability nexus: empirical evidence from Jordan. Banks & Bank 

Systems”  . 

 

بين   الأردن.العلاقة  دليل تجريبي من  المالي:  المصرفية والاستقرار  إلى    السلامة  الدراسة  هذه  هدفت 
تحليل العلاقة بين السلامة المصرفية والاستقرار المالي في الأردن كمثال لاقتصاد ناشئ. لتحقيق الهدف  

غيرات التي  الرييسي استخدمت الدراسة المنهج الوصفي التحليلي، تتكون البيانات من مجموعة من المت
 ، أو مؤشرات الاقتصاد  البنك المركزي الأردني، من  )2018-2003(تم جمعها من مصادر مختلفة للفترة  

تم بناء الجزء التحليلي باستخدام تقنيات إحصايية واقتصادية قياسية مختلفة، حيث استخدمت بشكل و 
بالكامل   المعدلة  الصغرى  المربعات  طريقة  تق  FMOLSأساسي  إلى  التحليل  بالإضافة  وأدوات  نيات 

الاستقرار   لمؤشر  نسبيًا  قيم عالية  مع  مستقر  الأردني  المالي  النظام  أن  النتايج  أظهرت  الأخرى، وقد 
المصرفي  Z-Scoreالمالي   القطاع  أن  على  جيدة  إشارة  بمثابة  المصرفية  السلامة  مؤشرات  تعتبر   .

المصرفية   السلامة  مؤشرات  غالبية  أن  كما  وقوي.  سليم  الاستقرار  الأردني  على  إيجابي  بشكل  تؤثر 
المالي، في المقابل، وجد أن نسبة القروض المتعثرة تؤثر بشكل سلبي على الاستقرار المالي. من منظور 
مصرفي، ومن حيث المؤشرات الاقتصادية أظهرت النتايج أن سياسة سعر الفايدة الثابتة تعد واحدة من  

تأثير قوي على استقرار النظام المالي. في حين أن الاستقرار  سياسات الاقتصاد الكلي الرييسية التي لها  
المالي الملحوظ يستجيب بشكل إيجابي للتغيرات في مؤشرات النمو الاقتصادي وقد أوصت الدراسة بأن 
تولي كل من السلطات وهيئات الإشراف اهتمامًا كبيرًا للحفاظ على قطاع مصرفي سليم باعتباره القطاع  

 لنظام المالي. الداعم الرييسي ل
 

بعنوان: "علاقة المخاطر الائتمانية مع مؤشرات السلامة    ،( 2019،  يوسف)دراسة   2.3.1.9
 ". (2016- 2010)دراسة تطبيقية في المصرف الأردني الكويتي للفترة من  -المالية للمصارف 

 
المخاطر   إلى تحديد علاقة  البحث  الس  الايتمانيةهدف  للمصارف  لامع مؤشرات  المالية  باعتبارها مة 

مة المالية للمصارف، وقد استخدمت الدراسة المنهج التطبيقي،  وقد لاالأدوات التي تساعد في تحقيق الس
لتحقيق هدف الدراسة، حيث تم الحصول على البيانات من   ا ختير  البنك الأردني الكويتي في الأردن 

وصلت الدراسة إلى أن هناك علاقة (، وقد ت2016-2010خلال التقارير المالية المنشورة للبنك للفترة )
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مة المالية للمصارف التي تم قياسها بالمؤشرات المالية  لاطردية بين المخاطر الايتمانية مع مؤشرات الس 
وقد تم إثبات الفرضية التي مفادها أن هناك علاقة ارتباط معنوية بين المخاطر الايتمانية مع مؤشرات  

(، كما أوصت الدراسة بضرورة Correlation Pearson)  رتباطالسلامة المصرفية باستخدام معامل الا
يتم  أ  لكي  معين  الاستثمارية وعدم تركزها في مجال  أنشطتها  بتنويع  المصارف  تقوم  حدوث   تلافي ن 

 .الأزمات المصرفية
 

كأداة   CAMELSنموذج أ  بعنوان: "استخدام  ،( 2018، الموسوي وآخرون ) دراسة 2.3.1.10
دراسة تحليلية لعينة من المصارف المدرجة في سوق العراق للأوراق    -لقياس السلامة المصرفية  

 " 2017المالية لسنة 
 

الدراسة درجة  أ لى تصنيف  إ   هدفت هذه  المالية وفق  للأوراق  العراق  المدرجة في سوق  المصارف  هم 
م المنهج التحليلي، اذ شملت الدراسة  ، باستخدا CAMELSنموذج التقييم  السلامة المصرفية باستخدام أ  

، لغرض تحديد  2017ا من القطاع الخاص، خلال العام  سلاميً إا و ا تجاريً مصرفً   (23)اختبار بيانات  
أي المصارف هي الأعلى درجة كفاءة ودعم ثقة المودعين والمستثمرين المتعاملين مع هذه المصارف،  

عن طريق تعيين المخاطر المصرفية التي تشكل   ككلومن ثم تعزيز دورها في قطاع الخدمات المالية  
أبرز الاستنتاجات   ن جميع ألى  إ نقاط ضعف العمليات المالية والتشغيلية والإدارية للمصرف. وكانت 

الدراسة والتي خضعت   مؤشرات    للاختبارالمصارف عينة  كل  )القوي( في  التصنيف  درجة  لم تحقق 
الستة مجتمعةً الأ المال المعتمد لدأ حقق  ن جميعها  أ لا  إ.  نموذج   ىقوى درجة وفق معيار كفاية رأس 

التجارية والإسلامية.   المصارف  العراقي لجميع  المركزي  التأكيد على  أ ما  أ البنك  التوصيات فكانت  هم 
سلامية لخلق  إ م  أ جراء تصنيف سنوي لجميع المصارف العراقية حكومية كانت أم خاصة تجارية  إ ضرورة  

 . عن دعم ثقة المتعاملين مع القطاع المصرفيالمصارف فضلًا روح المنافسة بين  
 

" دور البنك المركزي في تعزيز السلامة    ، (2018،  علي وآخرون )دراسة   2.3.1.11 بعنوان: 
 المالية للمصارف: دراسة ميدانية على بنك السودان المركزي". 

 
المركزي للمصارف  الرقابي  التنظيمي والدور  الدور  أثر  قياس  إلى  الدراسة  السلامة  هدفت  تعزيز  ة في 

بالدور التنظيمي والدور الرقابي    الاهتمامالمالية للجهاز المصرفي. تمثلت مشكلة الدراسة في أن ضعف 
اعتمدت   المصرفي.  للقطاع  المالية  السلامة  في تحقيق  المؤثر الأساسي  المركزية قد يكون  للمصارف 

استخدام نموذج الانحدار المتعدد. وقد تم  الدراسة المنهج الوصفي التحليلي لوصف الظاهرة وتحليليها ب
ناط  لجمع البيانات وزعت على كافة مكونات مجتمع الدراسة من العاملين في الإدارات الم    استبانةعداد إ 
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بها بالقيام بالدور الرقابي والتنظيمي ببنك السودان المركزي وهي: إدارة تنظيم وتنمية الجهاز المصرفي،  
( 130وإدارة المراجعة الداخلية، ويبلغ عدد العاملين بهذه الإدارات )  قابة الوقاييةإدارة التفتيش، إدارة الر 

( موظفة،  27موظفا بعد استبعاد موظفي السكرتاريا. والعاملين الذين يتمتعون بإجازاتهم السنوية وعددهم )
استبانة،    ( 130أما عينة الدراسة تم اختيارها بصورة قصدية عن طريق المسح الشامل حيث تم توزيع )

وقد خلصت الدراسة إلى وجود %( 85)بينما بلغت نسبة الاستبانات المعادة من إدارة المراجعة الداخلية 
أثر ذو دلالة إحصايية معنوية للدور التنظيمي والدور الرقابي لبنك السودان المركزي في تعزيز السلامة  

المركزي  السودان  بنك  استمرار  بأهمية  الدراسة  أوصت  للمصارف    المالية.  الإصلاح  برامج  في وضع 
المالية   السلامة  تعزيز  في  أكبر  دور  ليلعب  المركزي  السودان  لبنك  التنظيمي  الدور  المتعثرة، تحسين 
للجهاز المصرفي، زيادة عدد مرات التفتيش على الجهاز المصرفي لتحسين التزام المصارف بموجهات  

 ي. البنك المركز 
 

، بعنوان: "تحليل مؤشرات السلامة المصرفية (2017،  ومصيطفى،  بوهريرة)  دراسة 2.3.1.12
 (".CPA & AGBحالة بنك )–في الجزائر 

 
المصرفي  القطاع  في  المصـرفية  السـلامة  مؤشـرات  لأهم  وتوصيف  تحليل  إلى  الدراسة  هذه  هدفت 

قواعد   تقييم  ثم  المصرفية ومن  السلامة  لقواعد  الدولية  المعايير  مـع  تطابقها  السلامة  الجزايري، ومدى 
المعتمدة من قبل صندوق النقد الدولي، وكذلك نموذج التقييم المصرفي  ISF المصرفية وفق مؤشرات

كنماذج لكشف السلامة المصرفية في عينة من البنوك، باستخدام المنهج الوصفي   CAMELS الأمريكي
ض الشـعبي الجزايري  التحليلي ودراسة الحالة، حيث ركزت الدراسة على بنكين أساسيين هما بنـك القـر 

(CPA  وهو بنك عمومي له )(15)    وكالة، وبنك    (139)مجموعة تتوزع على كل أنحاء الوطن بمجموع
 ( 36)ويضم     KIPCO  ( وهو بنك خاص وهو يتبع المجموعة المالية الكبرى AGBخلـيج الجزاير )

تركيز في    ةني من مشكلوكالة، وقد أفضت الدراسة إلى عامل مهم هو أن النظام المصرفي الجزايري يعا
الأصـول وأبرز بوضوح مدى تدني معايير جودة الأصول، كمـا تعد مؤشرات سلامة النظام المصرفي  

الدراسة، و  المصرفي أ معتبرة بل وتعزز البعض منها في الأربع سنوات التي سبقت  القطاع  ن وضعية 
ا ومن أجل  (. لذ2009  –   2008)  متينة على العموم بحكم أنه لم يتضرر بالصدمة الخارجية القوية 

ا أوصت الدراسة الجهات المعنية مراعاة عنصر  تدعيم الاستقرار في القطاع المصرفي والمالي عمومً 
التنويع من خلال دعم أساليب الاستثمار خارج محفظة القروض وهذا قد لا يتسنى إلا من خلال إعـادة  

بالشرو  المتعلقة  العامة  والقوانين  القواعـد  فـي  في  النظـر  والمصرفية  النقدية  العمليات  على  المطبقة  ط 
 .الجزاير
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بريكة،  تلي)دراسة   2.3.1.13 الكمي  ،  (2017،  وبن  النموذج  "استخدام    Z-Scoreبعنوان: 
  2011سلامي من الفترة ) دراسة تطبيقية حول مصرف دبي الإ  –لقياس الاستقرار والسلامة المصرفية  

- 2016 .") 
 

طرف   من  الكمية  والأساليب  الحديثة  الإحصايية  الطرق  استخدام  في  البحث  إلى  الدراسة  هذه  هدفت 
الدراسة   تختبر  حيث  التطبيقي،  المنهج  الدراسة  استخدمت  وقد  المخاطر،  لإدارة  الإسلامية  المصارف 

سلامية و السلامة المصرفية في المصارف الإ  الاستقرارفي قياس     Z-Scoreإمكانية استخدام نموذج  
وذلك   الإسلامي،  المصرفي  العمل  وخصوصية  ليتناسب  تعديله  بعد  التقليدية،  المصارف  غرار  على 

(، وقد توصلت الدراسة إلى أن النموذج  2011-2016بالتطبيق على مصرف دبي الاسلامي للفترة ) 
صيغة  ال للاستقرار و السلامة المالية المطبق في المصارف التقليدية وإن أمكن تطبيق    Z-Score  الكمي

المصرفي   العمل  خصوصية  يراعي  لن  الحالة  هذه  في  أنه  إلا  الإسلامية  المصارف  على  التقليدية 
، وقد أوصت الدراسة  الإسلامي  الإسلامي، لذا وجب تعديل الصيغة التقليدية له حسب عمل المصرف

المالية  اعتماد   والسلامة  الاستقرار  درجة  لقياس  رييسين  كمؤشرين  المالية  والسلامة  الاستقرار  مؤشري 
 أكثر موضوعية للحساب في المصارف الإسلامية من المؤشر  للمصارف الإسلامية لأنهما يشكلان بديلًا 

 التقليدي. 
 

 :الدول الأجنبية دراسات 2.3.2
 

 The effect of the financial soundness“بعنوان:  (  Sit  ،2022دراسة ) 2.3.2.1

index on the financial performance of banks: An application in Turkey” . 
 

هدفت هذه الدراسة إلى التحقيق  .تأثير مؤشر السلامة المالية على الأداء المالي للبنوك: تطبيق في تركيا
المصرفي في القطاع  المالي في  الأداء  المصارف على  الدراسة على    في تأثير سلامة  تركيا. أجريت 

مؤشر  ( م11) باستثناء  BIST Bankصرفاً عاملًا في  اختلاف    مصرف.  الصناعية بسبب  التنمية 
البيانات   على  بالاعتماد  التحليلي  الوصفي  المنهج  استخدام  تم  وقد  التجارية.  المصارف  عن  أنشطته 

للفترة ال (2019-2005)  السنوية  الربحية ونسب  تم تحديد نسب  تابعة  ، وقد  كمتغيرات  السوقية  قيمة 
ومؤشرات سلامة المصارف كمتغيرات مستقلة. وقد أظهرت النتايج أن هناك علاقة ثنايية الاتجاه بين  
إلى مؤشر القوة   مؤشر القوة المصرفية وقيمة السوق، وعلاقة سببية أحادية الاتجاه من نسب الربحية 

يمة السوقية ونسب الربحية في المصارف سيؤدي  المصرفية، حيث تم الاستنتاج أن التغير في نسب الق 
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إلى تغيرات في سلامة البنوك. بالإضافة إلى ذلك، من الملاحظ أن التغيير في أسعار السوق سيؤدي  
 . المصارفإلى تغييرات في سلامة  

 
كآلية لتحقيق السلامة   III(، بعنوان: "مقررات اتفاقية بازل  2021،  طلحي)دراسة   2.3.2.2

 دراسة حالة القطاع المصرفي البلجيكي".  –المالية للقطاع المصرفي 
 

هدفت هذه الدراسة إلى تحديد الدور الذي تلعبه مقررات اتفاقية بازل الثالثة في تدعيم وتعزيز سلامة  
التي شهدتها العقود  واستقرار النظام المصرفي البلجيكي في ظل التغيرات والمستجدات المالية والمصرفية  

المنهج  هما  منهجين  الدراسة  اتبعت  حيث  والعشرين،  الواحد  القرن  وبداية  العشرين  القرن  من  الأخيرة 
الجانب   في  حالة  دراسة  وعلى  الأساسية،  والتعاريف  المفاهيم  مختلف  لاستعراض  التحليلي  الوصفي 

ا، و تحليل التطورات لجيكي كميً التطبيقي للدراسة لمحاولة تشخيص وفهم وضعية القطاع المصرفي الب 
للأعوام   الرسمية  والتقارير  الإحصاءات  من  المستمدة  الإحصايية  المعطيات  خلال  من  بها  مر  التي 

(، بالاعتماد على التقارير الإحصايية الربع السنوية الصادرة عن البنك المركزي البلجيكي  2012-2019)
ا، قبل وبعد بنكً  (87)الية للمصارف البلجيكية وعددها  خلال الفترة، حيث تم مقارنة مؤشرات السلامة الم

اتفاقية بازل الثالثة، وقد توصلت الدراسة إلى مجموعة من النتايج أهمها أنه في حين اهتمت اتفاقيتي  
ركزت على المعايير الاحترازية الجزيية   III الجزيية فقط، ركزت بازل  الاحترازية بالمعايير    IIو     I  بازل 

يسمح لها بالمساهمة في ضمان السلامة المصرفية والمالية؛ كما إن معيار الرفع المالي  والكلية مما س
اتفاقية   المستحدث في  للمخاطر  الحساس  الغير واقعية  باغير  التصنيفات  الثالثة يخلق مثبط ضد  زل 

و  للقروض ومنه الحد من المديونية المفرطة في القطاع المصرفي، إلا أنه يدفع بالمصارف للتوجه نح
لذلك أوصت هذه الدراسة بوجوب تركيز   .الأصول الأكثر خطورة لو لم يرافق مع معيار كفاية رأس المال 

قيامها بتطوير فرضيات   المخاطر، وذلك من خلال  اختبارات الضغط لمختلف  أكثر على  المصارف 
ف البقاء والصمود  ي ظل الضغط وهذا من أجل تحديد نقاط قوتها وضعفها ومعرفة مدى قدرتها على 

بضرورة مسايرة النظام المصرفي الجزايري للتطورات الحاصلة    تالظروف المالية غير المواتية، كما أوص
الثالثة، التي تعتبر فرصة   بازلفي مجال الرقابة المصرفية من خلال التطبيق التام لكل متطلبات اتفاقية  

 .ية العالمية حقيقية لتطور المصارف العمومية والخاصة وربطها بالمنظومة المصرف
 

(  An Assessment of The Financial“بعنوان:  ،  (Salina, et. al.  ،2021دراسة 

Soundness of The Kazakh Banks”  . 
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هدفت هذه الدراسة إلى تقييم السلامة المالية للقطاع المصرفي الكازاخستاني، الذي صنفه البنك الدولي  
( إلى إجمالي القروض الإجمالية في  NPLالقروض المتعثرة )على أنه الأول في العالم من حيث نسبة  

، وذلك من خلال اتباع المنهجين الوصفي التحليلي، والمنهج المقارن، باستخدام بيانات حول  2012عام  
، تحدد الدراسة عددًا  2014يناير    1إلى    2008يناير    1جميع المصارف الكازاخستانية خلال الفترة من  

المحاسبية التي تؤثر على السلامة المالية للمصارف باستخدام تحليل المكونات الرييسية  من المؤشرات  
(PCA  بعد ذلك، يستخدم نتايج .)PCA    في تحليل عنقودي ويجمع المصارف الكازاخستانية في مصارف

. وقد تم 2014يناير    1و  2008يناير    1سليمة ومحفوفة بالمخاطر وغير سليمة في نقطتين زمنيتين:  
ختيار خمسة عشر نسبة مالية في البداية كمؤشرات محاسبية لتقييم السلامة المالية للبنك. باستخدام ا 

PCA تم عزل اثني عشر مؤشرًا، والتي تشرح خمس مكونات رييسية لكفاية رأس المال والعايد على ،
لقطاع المصرفي ا  الأصول والربحية وجودة الأصول والسيولة والرافعة المالية. تشير النتايج إلى هيكل 

: السليمة والمحفوفة بالمخاطر. في  المصارف يتضمن مجموعتين من  2008يناير  1الكازاخستاني في 
، تغير هيكل النظام المصرفي هذا ليشمل ثلاث مجموعات: المصارف السليمة والمحفوفة  2014يناير    1

، أي مصارف  لمصارفا ظهرت مجموعة جديدة من    2014بالمخاطر وغير السليمة. وهكذا، في عام  
عن   للكشف  موثوقة  أداة  أنها  المقترحة  الكتلة  على  القايمة  المنهجية  أثبتت  وحيث  مالياً.  سليمة  غير 
السلامة المالية للمصارف الكازاخستانية، مما فقد أوصت الدراسة بتوظيفها لأغراض المراقبة والإشراف  

 . المصارف على 
 

 Analysis of Bank“( بعنوان:  Permana & Sudirman  ،2021دراسة ) 2.3.2.3

Soundness Using the RGEC Method in State-Owned Banks Listed on the 

Indonesia Stock Exchange 2015-2018”  . 
 

في المصارف المملوكة للدولة المدرجة في بورصة    RGECتحليل سلامة المصارف باستخدام طريقة  
هدفت هذه الدراسة إلى تحليل مستوى سلامة المصارف التجارية المملوكة   .2018-2015إندونيسيا  

، أي ملف تعريف المخاطر، والحوكمة الجيدة للشركات  RGECللدولة في إندونيسيا باستخدام طريقة  
(GCG والأرباح ورأس المال. يستخدم هذا ،)    البحث المنهج الوصفي الكمي. حيث تم الحصول على

 ، للفترةمصارف(  4البيانات من خلال التقارير السنوية الموحدة للمصارف المملوكة للدولة وعددها )
- 2015) ، وقد أظهرت النتايج أنه خلال الفترة  مصرفذلك الموقع الإلكتروني لكل  كو (  2015-2018)

الم(2018 التجارية  المصارف  اعتبارها  ، احتلت  تم  الثانية بمعايير جيدة، بحيث  المرتبة  للدولة  ملوكة 
قادرة على مواجهة آثار سلبية كبيرة من التغيرات في ظروف العمل وعوامل الخطر الخارجية الأخرى.  
كما أظهرت النتايج حاجة المصارف المملوكة للدولة إلى الحفاظ على أدايها وتحسين جوانب الربحية،  
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تعلقة بنسبة العايد على حقوق الملكية، كما تحتاج بعض هذه المصارف إلى تحسين لا سيما تلك الم
جوانب المخاطر والسيولة المتعلقة بأموال الطرف الثالث. وقد أوصت الدراسة أن تكون هيئة الخدمات 

ير  المالية، بصفتها مؤسسة إشرافية مصرفية، قادرة على إصدار اللوايح المتعلقة بمنهجيات كتابة التقار 
المالية الموحدة والإبلاغ عنها بحيث يكون هناك توحيد في اللغة والكتابة في التقارير المالية المصرفية  

 بحيث يسهل مقارنتها وعملية إعدادها.
 

2.3.2.4 ( بعنوان:  Ben Abdallah et. al.  ،2020دراسة   )“CSR & Banking 

Soundness : A Causal Perspective”  . 
 

هدفت هذه الدراسة إلى تحليل العلاقة    . : منظور سببيالمصارفالمسؤولية الاجتماعية للشركات وسلامة  
ا أوروبيًا رييسيًا  ( مصرفً 12)  وسلامة المصارف الأوروبية الكبرى من خلال تحليل بيانات  الاستدامةبين  

الفترة العلاقة، كما تم استخدام مؤشرين.(2016-2006)  خلال  المؤشر الأول    . لاختبار هذه  يقيس 
SPI    الأداء المستدام، على أساس مبادرات المسؤولية الاجتماعية للشركات، من خلال النظر في الأبعاد

الثلاثة للتنمية المستدامة: الأبعاد الاجتماعية والبيئية والاقتصادية، وقد أظهرت النتايج الأولية أن قيمة  
ر  تقريبًا. ولم ينجح أي من المصارف في تحقيق مؤش(  ٪ 63و٪  38)  تتراوح بين  SPIداء المستدام  الأ

SPI  مما يشير إلى أنه لا يزال من الممكن إحراز تقدم في هذا المجال. كما تم استخراج  (٪100)  بنسبة ،
( 28)  للإنذار المبكر. حيث من بين  Bayesianالمؤشرات الرييسية للسلامة المصرفية باستخدام نموذج  

  المصارفمؤشرات تحذيرية لهشاشة    (10)أهم    Bayesianاختياره، حدد نموذج    تغيرًا توضيحيًا تمم
للحماية من الهشاشة، ولضمان السلامة، وقد أظهرت النتايج أن معدل السلامة المصرفي تراوحت بين 

واختبار السببية أن هناك علاقة  PVAR. وتظهر نتايج نمذجة (٪52)بمتوسط  (٪73٪ و26)حوالي 
الاتجا الجديدة ثنايية  الكلاسيكية  النظر  وجهة  يؤكد  مما  الأوروبية.  المصارف  وسلامة  استدامة  بين  ه 

القايلة بأن تنفيذ استراتيجيات التنمية المستدامة والمسؤولية الاجتماعية للشركات يمكن أن ينطوي على  
رف  . كم أن السلامة تشجع المصاالمصرفتكاليف قصيرة وطويلة الأجل يمكن أن تؤثر على سلامة  

 على الانخراط في أنشطة التنمية المستدامة. 
 

2.3.2.5 ( بعنوان:  Yakubu et. al.  ،2020دراسة   )“Financial Soundness 

Indicators in Nigeria: Does Economic Condition Matters”  . 
 

هدفت هذه إلى البحث في الصلة  ،  "مؤشرات السلامة المالية في نيجيريا: هل للظروف الاقتصادية أهمية"
الفصلية   البيانات  باستخدام  الكلي  الاقتصاد  وأداء  المصرفي  القطاع  سلامة  المركزي    للمصرفبين 
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. طبقت الدراسة نهج الانحدار  2018من عام  إلى الربع الرابع    2007النيجيري من الربع الأول من عام  
الق سلامة  أن  أخرى  أمور  بين  من  ووجدت  الموزع  المصرفي  الذاتي  وثيقًا    FSIsطاع  ارتباطًا  ترتبط 

أظهرت   وقد  نيجيريا.  في  المالية  الأزمة  استباق  على  قادرة  فهي  وبالتالي  الكلي،  الاقتصاد  بمتغيرات 
الدراسة أنه رغم أن النمو الاقتصادي القوي مطلوب لتعزيز الأنشطة في القطاع المالي، إلا أنه يبدو أنه  

مال   لتآكل رأس  الطريق  أصول  مصارف ال يمهد  تدني جودة  إلى  بالتالي  يؤدي  مما  كما المصارف،   .
القروض هي أحد الأسباب الأساسية   القروض المتعثرة مقارنة بإجمالي  أظهرت النتايج أن الزيادة في 

المركزي النيجيري إلى   المصرفلأزمة القطاع المصرفي في جميع أنحاء العالم. ولذلك أوصت الدراسة  
ت أن  يمكن  سياسات  تصفية  طرح  لتجنب  المتعثرة  القروض  توسع  من  على  المصارف تحقق  يجب   .

أيضًا أن يتعامل بحذر في إدارة إنشاء الايتمان لأن الزيادة في القروض المتعثرة وانخفاض    المصرف 
إنشاء الايتمان قد يؤديان بشكل جماعي إلى كبح النمو الاقتصادي المتحسن بالفعل مما يؤدي إلى دوامة  

كم أخرى.  بين  هبوط  للتعاون  حاجة  هناك  أن  المالية    المصرفا  الأوراق  ولجنة  النيجيري  المركزي 
 والبورصات في مراقبة سوق الأوراق المالية. 

 
 Evaluating the Financial“ :( بعنوانOuma & Kirori  ،2019دراسة ) 2.3.2.6

Soundness of Small & Medium-Sized Commercial Banks in Kenya: An 

Application of the Bankometer Model” . 
 

لنموذج  تطبيق  كينيا:  في  الحجم  والمتوسطة  الصغيرة  التجارية  للمصارف  المالية  السلامة  تقييم 
Bankometer  ، لسلامة المالية للمصارف التجارية الصغيرة والمتوسطة هدفت هذه الدراسة التحقق من ا

من   الأربع،  السنوات  فترة  مدار  على  كينيا  في  نموذج  2017إلى    2014الحجم  باستخدام   ،
Bankometer   وقارنت أيضًا السلامة المالية للفئتين المصرفيتين. استخدمت الدراسة بيانات ثانوية من

ا، حيث تم الاستدلال على السلامة المالية من صغيرً  مصرفًا( 16الحجم و)متوسط ( مصرفًا 12تعداد )
( نسب مالية  6( من أجل تحقيق هدفها. تم استخدام ما مجموعه )S-Scoreخلال درجة الملاءة الكلية )

نسبة رأس المال إلى الأصول، ونسبة حقوق الملكية إلى الأصول، ونسبة كفاية رأس المال،  )  مختلفة وهي
. وقد  (متعثرة، ونسبة تكلفة التشغيل إلى الدخل التشغيلي ونسبة القروض إلى الأصولونسبة القروض ال 

أظهرت نتايج الدراسة كلًا من المصارف التجارية الصغيرة والمتوسطة الحجم في كينيا سليمة من الناحية  
المالية  المالية خلال كل من السنوات الأربع التي تمت دراستها، مع عدم وجود فرق كبير في السلامة  

الحجم(لفئتي   التي  المصرف )الصغيرة والمتوسطة  المصارف  أن جميع  في  الأخرى  النتايج  . وتمثلت 
أقل من النسبة    مصرفينخضعت للدراسة عانت من أداء ضعيف في القروض والعمليات، بينما كان لدى  

لتعزيز   واستراتيجيات  سياسات  بصياغة  المصارف  الدراسة  أوصت  وقد  المال.  رأس  لكفاية  المرجعية 
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الدولة   في  الأعمال بشكل عام  الخصوص وقطاع  المصرفي على وجه  للقطاع  المالي  الأداء  تحسين 
 بالاستفادة بنتايج الدراسة. 

 
 Banking“  بعنوان:  (Musdholifah, & Hartono  ،2018)دراسة   2.3.2.7

Soundness: Comparison between Conventional & Sharia Banking in 

Indonesia”. 
 

دفت هذه ه  ."سلامة البنوك: مقارنة بين الخدمات المصرفية التقليدية والمتوافقة مع الشريعة في إندونيسيا"
سلامية بالتطبيق على المصارف  التقليدية والإالدراسة إلى المقارنة بين السلامة المصرفية بين المصارف  

(، 2015-2010( في الفترة )OJKالتقليدية والشريعة الإندونيسية المسجلة في البورصة الإندونيسية )
سلامية.  باستخدام المنهجين التحليلي  إ   ( مصارف 7تقليدي، و) مصرف( 20، )مصرف( 27وعددها )

. كما تم الحصول  للمصرف والمقارن. وقد تم الحصول على بيانات الدراسة من خلال البيانات المالية  
على مصادر البيانات الثانوية من تقارير المصارف الفردية في البورصة الإندونيسية وكل نموذج من 

  لمصرفمتغيرات الاقتصاد الكلي من الموقع الإلكتروني  مواقع الويب. بينما تم الحصول على بيانات  
 CD(. وقد تم قياس السلامة المصرفية من خلال مؤشر  BPSإندونيسيا والمكتب المركزي للإحصاء )

مكونات تستخدم لتحديد الأزمة المصرفية، وهي )الديون بالعملة الأجنبية، والودايع،    4الذي يحتوي على  
(. وأظهرت النتايج أن الفترة الممتدة بين عامي المصارفاق المالية من قبل والقروض، واستثمارات الأور 

هي أفضل فترة للمصارف التقليدية لأنه في ذلك الوقت لم يكن هناك سوى عدد قليل   2015و  2012
من المصارف التي تعرضت لأزمات، بينما كانت الفترة الأفضل بالنسبة للمصارف الشرعية هي الفترة  

إلى  .  2013و  2011 الملكية  حقوق  )نسبة  المتغيرات  فإن  التقليدية،  المصرفية  للمتغيرات  بالنسبة 
الأصول، القروض المتعثرة إلى إجمالي القروض( لها تأثير إيجابي على السلامة المصرفية، في حين  
لها   الفوايد(  الدخل من  إلى  الرواتب  العايد على الأصول،  الودايع،  إجمالي  إلى  القروض  أن )إجمالي 

أثير سلبي على سلامة الخدمات المصرفية. بالنسبة للمصارف المتوافقة مع الشريعة الإسلامية، فإن ت
المتغيرات )الرواتب إلى الدخل من الفوايد، التكاليف التشغيلية إلى الدخل التشغيلي( تؤثر بشكل إيجابي  

 على سلامة الخدمات المصرفية. 
 

 Financial Soundness Evaluation“ :بعنوان  ،(Rahman  ،2017)  دراسة 2.3.2.8

of Selected Commercial Banks in Bangladesh: An Application of 

Bankometer Model” . 
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ل   تقييم السلامة لنموذج  ل المالية  هدفت    Bankometerمصارف تجارية مختارة في بنغلاديش: تطبيق 
صارف التجارية الخاصة في بنغلاديش هذه الدراسة إلى فحص السلامة المالية لمجموعة مختارة من الم

، وقد تم استخدام نموذج فعال جديد في هذه الدراسة يسمى مصرفًا(  24المدرجة في بورصة دكا وهي )
"Bankometer( لقياس سلامة المصارف  2000". تم تطويره وفقًا لإرشادات صندوق النقد الدولي )

ون من ستة نسب مالية والمستخرجة والمعدلة  ويستخدمه العديد من الباحثين لبساطته، وهو نموذج مك
نموذجي    اانطلاقً  مؤشرات  سلامة  CLSAو  CAMELSمن  قياس  تم  النموذج،  هذا  باستخدام   .

لعام   المختارة  لفترة طويلة  ومرة    2015المصارف  المصارف  هذه  اتساق سلامة  مدى  تقييم  تم  أخرى 
(. تكشف الدراسة أن جميع المصارف قد ضمنت وضعًا ماليًا سليمًا بشكل فردي حيث  2010-2015)

أوفت جميع المصارف بمتطلبات المعلمة الفردية لهذا النموذج على الرغم من أن معظم المصارف لم  
بالماية ونسبة القرض إلى الأصول أقل من   40ى الدخل إلى أقل من  تتمكن من تقليل نسبة التكلفة إل 

بالماية كما هو محدد بواسطة إرشادات صندوق النقد الدولي. كما خلصت الدراسة إلى أن نموذج    65
Bankometer    الذي تم إنشاؤه حديثًا سيساعد بالتأكيد الإدارة الداخلية للبنك على تجنب مشاكل الإفلاس
التحك التعامل مع  من خلال  في  الكفاءة  الناتج عن عدم  النقص  م في عملياتهم بشكل صحيح وإزالة 

الأنشطة المصرفية. تقترح هذه الدراسة أيضًا أن تحافظ جميع المصارف على الملاءة المالية المتسقة  
 لضمان نظام مالي سليم وهو شرط مسبق للنمو الاقتصادي للبلد. 

 
 السابقة:  الدراسات  علىقيب التع

 
م اتفاق كافة الدراسات السابقة في الموضوع حيث تناولت جميعها بشكل أو بآخر موضوع السلامة  رغ

المالية للمصارف، إلا أن هذه الدراسات تنوعت من حيث مجتمع الدراسة فرغم استهدافها جميعا للقطاع  
الجزاير،   المتحدة،  العربية  )الامارات  مثل  مختلفة  دول  تناولت  أنها  إلا  السودان،  ل االمصرفي،  عراق، 

الأردن، فلسطين، مصر، كينيا، بلجيكا، بنغلادش، إندونيسيا، نيجيريا، كازاخستان، وأوروبا(، مما قد يفيد  
 في تأكيد وتفسير نتايج الدراسة الحالية. 

 
ع السلامة المصرفية بأهداف مختلفة ففي حين هدفت كافة الدراسات إلى  و كما تناولت الدراسات موض 

 Benلمصرفية، ربطتها بعضها بعوامل أخرى كتمكين المرأة وعلاقتها بالاستدامة كدراسة )قياس السلامة ا

Abdallah et. al., 2020  أو مقررات  2021،  زيدان وآخرون ((، وتأثرها بجايحة كورونا كدراسة ،)
كدراسة   الثالثة  بازل  هذه  2021،  كوثرو   طلحي)لجنة  هدفها عن  الحالية في  الدراسة  اختلفت  (، وقد 

 . المصارف الأهداف بتناولها تأثير السلامة المصرفية على القيمة السوقية لأسهم هذه 
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دراسة   من  كل  استخدمت  حيث  المالية  السلامة  لقياس  المستخدم  النموذج  في  الدراسات  اختلفت 
(Rahman, 2017( ودراسة )Ouma & Kirori, 2019نم )  وذجBankometer    السلامة لقياس 

 CD( من خلال مؤشر  Musdholifah, & Hartono, 2018المصرفية، بينما تم قياسها في دراسة ) 
الودايع،  و ستخدم لتحديد الأزمة المصرفية، وهي )الديون بالعملة الأجنبية،  كونات ت  ( م4)  الذي يحتوي على

 .Ben Abdallah et(. واستخدمت دراسة )ارف المصوالقروض، واستثمارات الأوراق المالية من قبل  

al., 2020  بعنوان: نموذج )Bayesian  ( للإنذار المبكر. بينما تم تقييمها في دراسةSalina, et al., 

، وذهبت للمصارف ( من خلال مجموعة من المؤشرات المحاسبية التي تؤثر على السلامة المالية  2021
،  RGECتحليل سلامة المصارف باستخدام طريقة    ( إلىPermana & Sudirman, 2021دراسة )

-Z( فقد استخدمتا نموذج Almahadin et. al., 2020( ودراسة ) 2017، دراسة تلي وبن بريكة(أما 

Score    ،في قياس الاستقرار والسلامة المصرفية. بينما استخدمت دراسة بوهريرة، عباس ومصيطفى
( وكذلك  Abusharbeh, 2020( ودراسة )2018(، ودراسة الموسوي وآخرون )2017عبد اللطيف )

( )Rahi & Salman, 2021دراسة  كوثر  طلحي،  ودراسة  نموذج  2021(   ،)CAMEL    لقياس
السلامة المصرفية، وتتفق الدراسة الحالية في المنهج المستخدم من قبل هذه الدراسات، حيث استخدام  

أ  إلا  الفلسطينية.  للمصارف  المالية  السلامة  لقياس  التحليل  مؤشرات  الدراسات قد تناولت  ن كافة هذه 
أيضً  للقياس وهذا ما يتفق مع الدراسة الحالية  المالية  ا، بخلاف دراسة علي  الكمي باستخدام البيانات 

( تعزيز  2018وآخرون  في  المركزية  للمصارف  الرقابي  والدور  التنظيمي  الدور  أثر  قياس  بعنوان:   )
 دام استبانة لجمع البيانات. السلامة المالية للجهاز المصرفي. باستخ

 

 هو:  دراسة الباحث أما ما يميز 
 
إضافة إلى بعض النسب المالية الأخرى. إضافة إلى    CAMELقياس السلامة المصرفي بمؤشر   .1

 قياس قيمة السهم السوقية. 
المالية   .2 للسلامة  ربطها  خلال  من  الفلسطيني،  المصرفي  القطاع  مكونات  لكافة  الدراسة  شمول 

للمصارف بقيمة السهم السوقية في البيئة الفلسطينية، والتي تتميز بعدم الاستقرار وحداثة السوق 
 محل الدراسة. 

فاق للباحثين نحو طرح أفكار الآ  حهذه الدراسة بجانب الدراسات المتعلقة بهذا المجال علي فتتعمل   .3
 جديدة ترتبط بالسلامة المالية وتأثيره على قيمة الأسهم.
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 الثالثالفصل 
 الدراسة التطبيقية 

 
 الطريقة والاجراءات  3.1
 مجتمع وعينة الدراسة  3.2
 متغيرات الدراسة  3.3
 المعالجات الإحصايية  3.4

 
 مقدمة

 
ــتخدمة وطرق  ــة المســ ــة، وأداة الدراســ ــة، وكل من مجتمع الدراســ ــفاً لمنهج الدراســ يتناول هذا الفصــــل وصــ

يتضـــمن هذا الفصـــل وصـــفًا للإجراءات الخاصـــة بتقنين أدوات الدراســــة  إعدادها، وصـــدقها وثباتها، كما  
وتطبيقها، والمعالجات الإحصـايية التي تم الاعتماد عليها في تحليل الدراسـة، وأخيرًا اختبار الفرضـيات،  

 وتفسير النتايج.
 

 الطريقة والإجراءات  3.1
 

 منهجية الدراسة   3.1.1
 

  ا محددة من خلال تحليل حيث إن أبعاد المشكلة وجوانبها مسبقً  ياتبعت الدراسة المنهج الوصفي التحليل 
  مؤشرات السلامة المالية الدراسات السابقة المتعلقة بموضوع الدراسة التي تسعى إلى التعرف على أثر  
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لذلك فإنه يمكن من خلال هذا .  القيمة السوقية على    التجارية المدرجة في بورصة فلسطين  مصارفلل 
 والحقايق عن المشكلة موضوع الدراسة لتفسيرها والوقوف على دلالاتها. المعلوماتتوفير المنهج 

 
 طرق جمع البيانات  3.1.2

 
بالبحث في الجانب الميداني عبر الاستعانة  ها  حيث تم التطرق ل  الثانوية: اعتمدت الدراسة على البيانات
لتلك    السلامة الماليةالوصول للنسب اللازمة لقياس مؤشرات    في  المصارفبالقوايم المالية المنشورة لتلك  

. وبعد القيمة السوقيةوكذلك الاستعانة بمنشورات التداول الصادرة من بورصة فلسطين لقياس    المصارف 
ا  الاختبارات  استخدام  تم  تدعم ذلك  ذات قيمة ومؤشرات  لدلالات  الوصول  بهدف  المناسبة  لإحصايية 

 موضوع الدراسة. 
 

 الدراسة  مجتمع وعينة 3.2
 

ــة   ــطين والبالغ عددها ) منيتكون مجتمع الدراســ ــة فلســ ــركات المدرجة في بورصــ تكون تو (،  49كافة الشــ
في الفترة    مصـارف( 6في بورصـة فلسـطين، والبالغ عددها )  المدرجة  المصـارفجميع الدراسـة من  عينة
 الشروط التالية:، والتي تتوفر فيها (2021 – 2012من )

 
 . آخر  مصرفقد أ دمج مع  المصرفألا يكون  •
 أ درج حديثاً في بورصة فلسطين. قد ألا يكون المصرف •
 وغير كافية لتطبيق المقياس. ألا تكون البيانات المالية المفصح عنها وفق المعايير غير موضحة  •
 

ال   عينةكون  توبذلك   المالية اللازمة لتقدير متغيرات   اواكتمل بياناته  السابقة  الشروط   تي حققتالدراسة 
الدراسة   عينة يوضح ( 3،1مدرجة في بورصة فلسطين، والجدول رقم ) مصارف ( 6الدراسة مكون من )

 وذلك على النحو التالي: 
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 الدراسة   عينة: يوضح 3،1ل جدو 
 

 تاريخ الإدراج  سنة التأسيس الرمز  اسم المصرف  م
 AIB 1995 22/11/1997 الاسلامي العربي  المصرف  1
 ISBK 1995 02/07/2009 الاسلامي الفلسطيني  المصرف 2
 PIBC 1994  29/04/2007 الاستثمار الفلسطيني  مصرف 3
 BOP 1960 13/02/1997 فلسطين  مصرف 4
 QUDS 1995 22/03/1997 القدس مصرف 5
 TNB 2005 25/11/2012 الوطني  المصرف  6

 
 . 2022الصادرة عن بورصة فلسطين للبيانات   ا جدول من إعداد الباحث استنادً 

 
 متغيرات الدراسة:  3.3

 
 المتغير المستقل: 3.3.1

 
، حيث تركز اهتمام سلطة النقد الفلسطينية  تمثل المتغير المستقل لهذه الدراسة بمؤشرات السلامة المالية

بدرجة أساسية على مؤشرات السلامة المالية الخاصة بالجهاز المصرفي، وتضم مؤشرات السلامة المالية  
هذه   تبويب  يتم  العادة  وفي  الدولي،  النقد  صندوق  منهجية  إلى  استناداً  المصرفي،  بالقطاع  الخاصة 

،  عطا الله)  كما يلي  س المال، والأصول، والربحية، والسيولةمجموعات فرعية: رأ  أربعالمؤشرات ضمن  
2011): 

 
 .رأس المالمؤشرات  أولًا: 

 
على تحمل الصدمات المالية والاقتصادية والمخاطر   المصارفيعد رأس المال أداة مهمة تعزز من قدرة  

والسلطات    المصارفالمرتفعة التي من الممكن أن تتعرض لها، وقد جاء الاهتمام بالملاءة المالية من قبل  
، (2021صندوق النقد العربي،  ) مصارف الرقابية لما لها من أهمية كبيرة على سلامة المراكز المالية لل 

 مؤشرات هي:  3م التعبير عنها وفق تولغرض هذه الدراسة 
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 كفاية رأس المال:  
 

  المصرف لإجمالي أصول    + المساند(  الأساسيالتنظيمي )  تظهر هذه النسبة مدى تغطية رأس المال 
المرجحة بالمخاطر، حيث يتم احتساب معدل كفاية رأس المال وفق مقررات بازل من خلال المعادلة  

 التالية: 
 

رأس المال  المساند) + (رأس المال  الأساسي 

مجموع  التعهدات والالتزامات المرجحة  بالمخاطر
=  نسبة  كفاية رأس المال 

 
المدرجة في بورصة فلسطين،    المصارفمن    مصرف( مستوى كفاية رأس المال لكل  3.2ويوضح جدول )

( للفترة  المال في فلسطين  أن متوسط كفاية رأس  الجدول  ( بلغ  2021-2012ويتبين من خلال هذا 
في  (،  18.00%) المصرفي  القطاع  لدى  المال  رأس  كفاية  نسبة  متوسط  يخص    المصارف فيما 

( وبنسب أعلى من  2012-2021الفلسطينية، فقد حافظت النسبة على مستوياتها الجيدة خلال الفترة )
، مما يشير إلى تمتع القطاع المصرفي الفلسطيني بملاءة   IIIتلك المطبقة دولياً  حسب معيار بازل  

ويلاحظ أن هذه النسبة تظهر بعض التذبذب  من قدرته على استيعاب الخساير المحتملة،    عالية ويعزز
هناك انخفاض تدريجي في مستوى كفاية المدرجة في بورصة فلسطين،    المصارف من عام لآخر لدى  

( في  %22.7من )  مصارف رأس المال خلال سنوات الدراسة، حيث تدرج متوسط كفاية رأس المال لل 
يبدو طبيعياً من وجهة نظر الباحث  ، وهذا  2021( عام  %16.00إلى أن وصل إلى )،  2012العام  

نتيجة استمرارية نمو رأس المال، والزيادة في الأصول، مع استمرارية نمو بند التسهيلات مما يزيد من 
(، إذا ما Kullab & Yan, 2018وتتوافق هذه النتايج مع دراسة )قيمة الأصول المرجحة بالمخاطر، 

وبمقارنة هذه النسبة مع    (،  2012-2017تم مقارنة الفترة الزمنية المشتركة بين الدراستين وهي الفترة )
بعض الدول العربية، يتبين أن فلسطين تحتل مركزاً وسطياً، فاستناداً إلى تقريـر مؤشرات السلامة المالية  

تانية والليبية احتلت المراتب  يوالمور العراقية    المصارفأن    الذي يظهر،  الصادر عن صندوق النقد العربي 
، 2020على التوالي في عام   %20.7في الماية و    %41.9الأولى والثانية بنسبة كفاية رأسمال بلغت  

رغم ملاحظة أن كافة ، مع  %12.7ة، إذ بلغت  يالسودان  المصارفن كانت النسبة الأقل لدى  يفي ح
صندوق النقد العربي،  )  %10.5  هيو  III ا بازليل النسبة المطبقة دو المعدلات للدول العربية جاوزت  

2021.) 
 
 
 



55 

 

 المدرجة في بورصة فلسطين   المصارفكفاية رأس المال لدى  :3،2 جدول رقم
 

 المصرف اسم 
الاسلامي 

 العربي 
الاسلامي 
 الفلسطيني

  المصرف
 الوطني

الاستثمار  
 الفلسطيني

 مصرف
 القدس 

 مصرف
 فلسطين 

المتوسط 
 الحسابي

2021 0.136 0.143 0.152 0.237 0.141 0.152 0.160 
2020 0.134 0.146 0.126 0.226 0.137 0.142 0.152 
2019 0.131 0.130 0.142 0.321 0.140 0.141 0.168 
2018 0.154 0.126 0.152 0.274 0.130 0.149 0.164 
2017 0.159 0.127 0.160 0.269 0.130 0.147 0.165 
2016 0.142 0.135 0.149 0.291 0.136 0.147 0.167 
2015 0.142 0.135 0.175 0.323 0.163 0.145 0.180 
2014 0.155 0.164 0.204 0.346 0.170 0.131 0.195 
2013 0.189 0.216 0.163 0.355 0.237 0.140 0.217 
2012 0.189 0.298 0.205 0.315 0.225 0.132 0.227 

المتوسط 
 0.180 0.143 0.161 0.296 0.163 0.162 0.153 الحسابي

 

 
 

 كفاية رأس المال لدى المصارف المدرجة في بورصة فلسطين رسم بياني ل :3،1شكل 
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 . يصافي التسهيلات المتعثرة إلى رأس المال الأساس
 

للمصـارف، ومدى    الأسـاسـي  يقيس هذا المؤشـر مدى التأثير المحتمل للقروض المتعثرة على رأس المال
، وامتصـــــــــاص الخســـــــــاير المتوقعة جراء تعثر جزء من قدرته على مواجهة مخاطر الايتمان المصـــــــــرفي

 القروض ويمكن قياسها كما يلي:
 

المخصصات ) − (التسهيلات  المتعثر ة 
رأس المال  الأساسي 

=  التسهيلات  المتعثرة إلى  رأس المال  الأساسي 

 
. %5.84نحو    2021في نهاية العام   المدرجة في بورصــة فلســطين  مصــارفلل   وقد بلغت هذه النســبة 

ــهد  ــبة قد تشــــ ــياق إلى أن هذه النســــ ــار في هذا الســــ متوالية عبر الزمن، حيث تراجعت من تذبذبات ويشــــ
، إلا أنهـا أعـادت الارتفـاع لتصـــــــــــــــل إلى  2015نهـايـة العـام    %4.64، إلى  2013في العـام    6.55%
ممـا يـدل على أن هـذه  ومن ثم ترتفع في العـام التـالي،    2018، لتتراجع في عـام  2017عـام    9.51%

هذه النســــبة في العام    انخفاضلنســــبة تتأثر بالعوامل الســــياســــية والاقتصــــادية المحيطة، ويفســــر الباحث  
لمواجهة    مصـــارفرغم تأثر كافة الاقتصـــادات بهذه الجايحة، إلى زيادة رأس المال الأســـاســـي لل   2020

الخاصــة بالتســهيلات  لجايحة، إضــافة إلى زيادة نســبة تغطية المخصــصــات  أي خطر قد ينتج عن هذه ا 
ــبـة مع بعض الـدول من هـذه التســــــــــــــهيلات. إلا أنـه    %80.4المتعثرة إلى   من خلال مقـارنـة هـذه النســــــــــــ

 .إلى رأس المالالتسهيلات المتعثرة العربية، يتبين أن فلسطين من الدول التي تتسم بانخفاض نسبة  
 

 المدرجة في بورصة فلسطين المصارفلدى  يصافي التسهيلات المتعثرة إلى رأس المال الأساس :3،3 جدول
 

اسم  
 المصرف 

الاسلامي 
 العربي 

الاسلامي 
 الفلسطيني

  المصرف
 الوطني

الاستثمار  
 الفلسطيني

 مصرف
 القدس 

 مصرف
 فلسطين 

المؤشر 
 العام 

2021 0.0827 0.1492 0.2589 0.1487 -0.0187 -0.0162 0.0584 
2020 0.0594 0.0946 0.2660 0.1154 0.0183 0.0434 0.0937 
2019 0.0841 0.1606 0.2094 0.0893 0.0630 0.0733 0.1080 
2018 0.0060 0.0864 0.1006 0.0520 0.0472 0.0412 0.0543 
2017 0.0333 0.0979 0.1230 0.0405 0.1124 0.1109 0.0951 
2016 0.0316 0.0370 0.0367 0.0185 0.0772 0.0728 0.0558 
2015 0.0361 0.0436 0.0355 0.0390 0.0807 0.0461 0.0464 
2014 0.0499 0.0278 0.0282 0.0830 0.0965 0.0697 0.0619 
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اسم  
 المصرف 

الاسلامي 
 العربي 

الاسلامي 
 الفلسطيني

  المصرف
 الوطني

الاستثمار  
 الفلسطيني

 مصرف
 القدس 

 مصرف
 فلسطين 

المؤشر 
 العام 

2013 0.0271 0.0507 0.0274 0.0340 0.1377 0.0782 0.0655 
2012 0.0460 0.0727 0.0217 0.0747 0.1512 0.0431 0.0617 

المتوسط 
 الحسابي

0.0456 0.0821 0.1107 0.0695 0.0766 0.0563 0.0725 

 

 
 

التسهيلات المتعثرة إلى رأس المال الأساسي لدى المصارف المدرجة في بورصة صافي رسم بياني ل :3،2شكل 
 فلسطين 

 
 .: مؤشرات جودة الأصولثانياً 

 
ــارف بنوعية الأصــــــول، والقدرة على تحويل الأصــــــول إلى   ــار المالي للمصــــ ترتبط أغلب مخاطر الإعســــ

رين للتعبير عن جودة الأصــــــول، وهما: نســــــبة التســــــهيلات المتعثرة إلى  يوقد تم اســــــتخدام متغ  .ســــــيولة
 ، حيث:(2019زيتون،    أبوونسبة التسهيلات إلى إجمالي الأصول )  جمالي التسهيلات؛إ 
 

إجمالي  التسهيلات  الايتمانية 
إجمالي  الأصول 

×
التسهيلات  المتعثرة

إجمالي  التسهيلات  الايتمانية 
=  جودة الأصول 
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 التسهيلات المتعثرة إلى إجمالي التسهيلات الائتمانيةصافي  
 
ــبة التس ــــت م النســــب التي  همن أ الايتمانية  لات  هيإلى إجمالي التس ــــ  (المتعثرة)ر العاملة  يلات غهيعتبر نســ

من   اهتبدأ في أغلب  مصــارفث إن مخاطر الإعســار المالي لل ي، حالمصــارفس جودة الأصــول لدى يتق 
ولة.  يل الأصــول إلى س ــيعلى تحو   المصــرفذه النســبة تعكس قدرة  هفإن  ة الأصــول. إضــافةً لذلك  ينوع

 ويمكن قياسها من خلال:
 

التسهيلات  المتعثرة
إجمالي  التسهيلات  الايتمانية 

=  التسهيلات  المتعثرة إلى  إجمالي  التسهيلات 

 
 متذبذبفي فلسطين هو    متوسط نسبة القروض المتعثرة  ( يمكن ملاحظة أن 3،4ومن خلال جدول رقم )

الاسلامي العربي    المصرفنال    المصارفأو بين السنوات المختلفة، فمن حيث    المصارفسواء بين  
الإسلامي   المصرف، بينما يحتل  %1.2 أفضل متوسط لهذه النسبة عبر السنوات العشرة للدراسة بنسبة

ثم    المصرفو   الفلسطيني ومن  وفلسطين  نسبة    القدس   مصرفالوطني  متوسط  مع  الوسطى.  المرتبة 
  مصارفعلى التوالي ، بينما أدنى مستوى لل  %3.3، و%3.1، و%3.1، و%2.7القروض المتعثرة  

، وعلى المستوى على التوالي %5.1الاستثمار الفلسطيني بمتوسط نسبة القروض المتعثرة   مصرفهو 
  2016في العام    %1.6لتصل إلى    2012في العام    %3.3هذه النسبة من  الزمي يمكن ملاحظة تراجع  

في   %5.1مما يشير إلى تحسن في جودة الأصول، إلا أن هذه النسبة عادت للارتفاع مجددا لتصل  
، حيث انعكست آثار الجايحة على التدفقات النقدية للأفراد والشركات، وقد ساهمت إجراءات  2021العام  

لة بتأجيل أقساط المتضررين من جراء أزمة فيروس كورونا المستجد في ضبط نسبة  سلطة النقد المتمث
 التسهيلات المتعثرة لتبقى ضمن مستويات مقبولة. 

 
 المدرجة في بورصة فلسطين  المصارفصافي التسهيلات المتعثرة إلى إجمالي التسهيلات الايتمانية لدى : 3،4جدول 

 

 المصرف اسم 
الاسلامي 

 العربي 
الاسلامي 
 الفلسطيني

  المصرف
 الوطني

الاستثمار  
 الفلسطيني

 مصرف
 القدس 

 مصرف
 فلسطين 

المتوسط 
 الحسابي

2021 0.021 0.052 0.077 0.066 0.043 0.047 0.051 
2020 0.015 0.037 0.057 0.050 0.047 0.051 0.043 
2019 0.017 0.044 0.044 0.051 0.045 0.047 0.041 
2018 0.006 0.031 0.032 0.034 0.036 0.037 0.029 
2017 0.007 0.022 0.024 0.026 0.022 0.027 0.021 
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 المصرف اسم 
الاسلامي 

 العربي 
الاسلامي 
 الفلسطيني

  المصرف
 الوطني

الاستثمار  
 الفلسطيني

 مصرف
 القدس 

 مصرف
 فلسطين 

المتوسط 
 الحسابي

2016 0.006 0.015 0.013 0.024 0.017 0.020 0.016 
2015 0.008 0.012 0.014 0.038 0.020 0.017 0.018 
2014 0.013 0.012 0.016 0.071 0.026 0.022 0.027 
2013 0.011 0.017 0.016 0.063 0.038 0.022 0.028 
2012 0.015 0.027 0.020 0.086 0.038 0.015 0.033 

المتوسط 
 الحسابي

0.012 0.027 0.031 0.051 0.033 0.031 0.031 

 

 
 

افي التسهيلات المتعثرة إلى إجمالي التسهيلات الايتمانية لدى المصارف المدرجة في رسم بياني لص: 3،3 شكل
 بورصة فلسطين 

 
 .التسهيلات الائتمانية إلى إجمالي الأصول 
 

ــتغلال  لقياس جودة  ــبة  اســ ــتخدم نســ ــول تســ ــرة  الأصــ ــهيلات الايتمانية المباشــ ــول.  التســ إلى إجمالي الأصــ
 (، وفق المعادلة التالية:14، 2017)دليل سلطة النقد الفلسطينية ،

 
التسهيلات  الايتمانية 

إجمالي  الأصول 
=  جودة استغلال  الأصول 

 
المؤشر مدى قيام المصارف بدورها الأساسي في مجمل الاقتصاد المحلي، أي الوساطة  ويوضح هذا  

بـين القطاعات الاقتصادية ذات الفايض والقطاعات الأخرى ذات العجز. كما تظهر مدى العمق المـالي  
 متوسط  قد بلغ( ف3،5)  ووفق الجدول رقمفـي الاقتصاد، ودور القطاع المصرفي في التنمية الاقتصادية.  
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خلال عشر سنوات وهي المدرجة في بورصة فلسطين    مصارف نسبة التسهيلات إلى إجمالي أصول لل 
، وهي نسبة متذبذبة تبعا للنشاط الاقتصادي، حيث ارتفعت  %53.01  (2012-2021فترة الدراسة )

 .2021في العام  %53.79لتصل إلى  2012في العام  %47.06هذه النسبة من 
 

 المدرجة في بورصة فلسطين المصارفلات الايتمانية إلى إجمالي الأصول لدى التسهي :3،5جدول 
 

 المصرف اسم 
الاسلامي 

 العربي 
الاسلامي 
 الفلسطيني

  المصرف
 الوطني

الاستثمار  
 الفلسطيني

 مصرف
 القدس 

 مصرف
 فلسطين 

المتوسط 
 الحسابي

2021 0.5829 0.5375 0.5376 0.4289 0.6101 0.5306 0.5379 
2020 0.6069 0.5859 0.6154 0.4599 0.6063 0.5623 0.5728 
2019 0.5957 0.5858 0.5899 0.4503 0.5937 0.5667 0.5637 
2018 0.6416 0.6166 0.6024 0.4795 0.5753 0.5770 0.5821 
2017 0.5388 0.6130 0.6058 0.4750 0.6122 0.5156 0.5601 
2016 0.5416 0.6674 0.5869 0.5145 0.6418 0.5371 0.5815 
2015 0.4786 0.6611 0.4898 0.4322 0.5377 0.4986 0.5163 
2014 0.4398 0.5930 0.4394 0.3184 0.5022 0.4750 0.4613 
2013 0.4072 0.5352 0.4311 0.3441 0.5395 0.4700 0.4545 
2012 0.4578 0.4950 0.4069 0.3677 0.6090 0.4871 0.4706 

المتوسط 
 الحسابي

0.5291 0.5890 0.5305 0.4271 0.5828 0.5220 0.5301 

 

 
 

 لتسهيلات الايتمانية إلى إجمالي الأصول لدى المصارف المدرجة في بورصة فلسطينرسم بياني ل: 3،4شكل 
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 الربحيةجودة مؤشرات ثالثاً:  
 

ها من خلال ين الدلالة عل كمينة. و يالمصرفي خلال فترة معط  جة النشاية نتيحبالر العايد و س مؤشرات  كتع
 (. 2019زيتون،  )أبو ة  يالعايد على الأصول؛ والعايد على حقوق الملك: ما، هينر يمتغ

 
 . العائد على الأصول

 
تقيس هذه النسبة الربحية  .  مصرفحيث تزيد هذه النسبة من القوة المالية وبالتالي تزداد السلامة المالية لل 

  من خلال استثمار أصوله في مختلف الأنشطة، ويحسب من خلال المعادلة الآتية   المصرفالتي حققها  
 (:417، 2012)حمدان، مشتهى، عواد, 

 
صافي الدخل 

إجمالي  الأصول 
=  العايد على الأصول 

 
المدرجة في بورصة    المصارف من    مصرف ( مستوى العايد على الأصول لكل  3،6ويوضح جدول )

قطاع  لدى  الأصول  على  العايد  في  نسبي  ثبات  هناك  أن  الجدول  هذا  خلال  من  ويتبين  فلسطين، 
بعض  المصارف  أرباح  تراجع  ملاحظ من  هو  كم  والناتج  أرباح    المصارف،  ارتفاع    مصارف لصالح 

المدرجة في بورصة فلسطين هي منافسة محلية ضيقة،    المصارف   أخرى، مما يؤكد أن المنافسة بين
يمكن   المصارفتعتمد بصورة أساسية على الاقتصاد المحلي ورواتب الموظفين. وللمقارنة بين ربحية  

%(  1.2الإسلامي الفلسطيني بنسبة )  المصرف%(، يليه  1.2فلسطين بمعدل )  مصرف ملاحظة تصدر  
)  مصرفف بنسبة  إلا  0.9القدس   ،)%( من  كل  تصاعد  أيضاً  الملاحظ  من  الإسلامي   المصرف أن 

الاستثمار الفلسطيني( بصورة مطردة، على حساب تراجع مطرد    مصرفالوطني، و   المصرفالعربي، و 
الاستثمار(، كما يمكن ملاحظة   مصرفالقدس، و   مصرففلسطين(، وأداء متذبذب لكل من )  مصرفل )

الفلسطينية    المصارف، والذي يعكس تأثر  2020صول للعام  الانخفاض الملحوظ في معدل العايد على الأ
 بجايحة كورونا. 
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 المدرجة في بورصة فلسطين   المصارفلعايد على الأصول لدى : 3،6 جدول

 

 المصرف اسم 
الاسلامي 

 العربي 
الاسلامي 
 الفلسطيني

  المصرف
 الوطني

الاستثمار  
 الفلسطيني

 مصرف
 القدس 

 مصرف
 فلسطين 

المتوسط 
 الحسابي

2021 0.007 0.008 0.009 0.005 0.009 0.009 0.008 
2020 0.005 0.007 0.000 0.006 0.008 0.004 0.005 
2019 0.007 0.011 0.007 0.009 0.006 0.007 0.008 
2018 0.007 0.014 0.008 0.009 0.010 0.012 0.010 
2017 0.006 0.014 0.009 0.009 0.010 0.011 0.010 
2016 0.008 0.016 0.008 0.010 0.011 0.013 0.011 
2015 0.008 0.015 0.007 0.005 0.010 0.015 0.010 
2014 0.007 0.013 0.007 0.009 0.011 0.017 0.010 
2013 0.007 0.013 0.007 0.007 0.009 0.017 0.010 
2012 0.002 0.014 0.006 0.007 0.007 0.019 0.009 

المتوسط 
 0.009 0.012 0.009 0.008 0.007 0.012 0.006 الحسابي

 

 
 

 لعايد على الأصول لدى المصارف المدرجة في بورصة فلسطينرسم بياني ل: 3،5ل شك
 
 
 

0

0.002

0.004

0.006

0.008

0.01

0.012

0.014

0.016

0.018

0.02

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

المصرف الاسلامي العربي

المصرف الاسلامي الفلسطيني

المصرف  الوطني

مصرف الاستثمار الفلسطيني

مصرف القدس

مصرف فلسطين

متوسط العائد على الأصول 



63 

 

 
 هامش الدخل من غير الفوائد

 
هذا المؤشر على  من خارج عملياته التشغيلية، ويدل    مصرفنسبة الدخل المحقق لل يقيس هذا المؤشر  

الأساسي )الإ  المصرف درجة تحوط   ، فإذا كانت قراض(من خلال تنويع مصادر دخله خارج نشاطه 
، ويحسب من في التحوط من خلال تنوع استثمار أمواله  المصرف النسبة مرتفعة فهذا يدل على كفاءة  

 (:2017بوهريرة، )بالعلاقة التالية 
 

الدخل  من  غير الفوايد  وال عمولات
إجمالي  الدخل 

=  هامش  الدخل  من  غير الفوايد 

 
المدرجة في   المصارفمن    مصرفلكل  هامش الدخل من غير الفوايد  ( مستوى  3،7ويوضح جدول )

  مصرف %(، يليه 17.7بمعدل )  القدس  مصرفبورصة فلسطين، ويتبين من خلال هذا الجدول تصدر  
الوطني، الاسلامي   المصرف فتقاربت نسبها إلى حد كبير    المصارفأما باقي  %(  14.5فلسطين بنسبة )

( %12.3، %12.7،  %12.8،  %12.8العربي، الاستثمار الفلسطيني، الاسلامي الفلسطيني بنسب )
لتصل    2012عام    %15.2على التوالي، كما يتضح انخفاض هذه النسبة في فترة الدراسة الأولى من  

( والذي يرجع من وجهة نظر  2020و  2019وتنخفض بشكل ملحوظ عامي )  2018عام    %13.1إلى  
على    المصارفالباحث إلى تأثر الاقتصاد الفلسطيني والعالمي بانعكاسات موجة كورونا، التي أجبرت  

بعد انخفاض جايحة كورونا   تقليص نشاطاتها غير التشغيلية، وهذا ما يفسر اعادة ارتفاع هذا المؤشر
 .2021عام  %14.3ليصل إلى 

 
 المدرجة في بورصة فلسطين  المصارفالعايد على حقوق الملكية لدى  :3،7جدول 

 

 المصرف اسم 
الاسلامي 

 العربي 
الاسلامي 
 الفلسطيني

  المصرف
 الوطني

الاستثمار  
 الفلسطيني

 مصرف
 القدس 

 مصرف
 فلسطين 

المتوسط 
 الحسابي

2021 0.101 0.113 0.180 0.112 0.207 0.147 0.143 
2020 0.101 0.096 0.061 0.123 0.210 0.112 0.117 
2019 0.095 0.107 0.086 0.095 0.144 0.123 0.108 
2018 0.108 0.184 0.111 0.087 0.234 0.145 0.145 
2017 0.140 0.114 0.146 0.097 0.168 0.173 0.140 
2016 0.130 0.131 0.130 0.094 0.144 0.160 0.131 
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 المصرف اسم 
الاسلامي 

 العربي 
الاسلامي 
 الفلسطيني

  المصرف
 الوطني

الاستثمار  
 الفلسطيني

 مصرف
 القدس 

 مصرف
 فلسطين 

المتوسط 
 الحسابي

2015 0.146 0.124 0.130 0.114 0.180 0.155 0.141 
2014 0.170 0.132 0.155 0.176 0.162 0.148 0.157 
2013 0.164 0.110 0.149 0.176 0.157 0.116 0.145 
2012 0.131 0.117 0.128 0.198 0.163 0.176 0.152 

 0.138 0.145 0.177 0.127 0.128 0.123 0.128 المتوسط الحسابي
 

 
 

 لعايد على حقوق الملكية لدى المصارف المدرجة في بورصة فلسطين رسم بياني ل: 3،6شكل 
 

 .: السيولةرابعا
 
 بالتزاماتها دون  الســيولة مدى كفاية الأصــول الســايلة التيّ  تمكن المصــارف من الوفاء  اتس مؤشــر عكت

فكلما تحســــــنت الســــــيولة ضــــــمن حدود معينة دل ذلك على تحســــــن حالة الاســــــتقرار  التعرض لخســــــاير.  
ــولالمالي،   ــبة الأصـــ ــتخدام نســـ ــطين تم اســـ ــيولة في فلســـ ــتوى الســـ ــايلة إلى إجمالي    وللتعبير عن مســـ الســـ

 .(2019زيتون،    )أبوالأصول  
 

 .الأصول السائلة إلى إجمالي الأصول
 

فإن هذه    الإســراييلي،بما أن البيئة الفلســطينية هي بيئة غير مؤكدة "محفوفة بالمخاطر" بســبب الاحتلال  
ــلامة   ــبة تزيد من ســـ ــارفالنســـ ــبة لل   (3،8) رقم  . يعرض الجدولالمصـــ ــارفنتيجة هذه النســـ ، والتي  مصـــ

عدم    عن بيئةوالذي نتج من وجهة نظر الباحث   2014انخفاض مؤشــــر الســــيولة منذ العام   تشــــير إلى
اليقين التي تتصــف بها فلســطين تحت الاحتلال الإســراييلي الذي ينعكس ســلبا على الجانب الاقتصــادي  
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موال. علاوة على الحصـــار المشـــدد على  والســـياســـي، وســـيطرتها على حركة الأشـــخاص والبضـــايع والأ
قطاع غزة وفلســطين وصــولًا إلى جايحة كورونا وانعكاســاتها الســلبية على الاقتصــاد الفلســطيني. من هنا 

إيلاء أهمية أكبر للحصــول على مســتويات عالية نســبيًا من الســيولة كنوع من   المصــارفكان لزاماً على 
في العشـر سـنوات الأخيرة بلغت   المصـارفالسـيولة لدى كافة  متوسـط نسـبة أن  التدابير الاحترازية، رغم 

ــة حول هذا المتوســــــط،  لذلك  36.0% ــتقرارا ملحوظاً خلال فترة الدراســــ ــهد اســــ ــبة تشــــ ، إلا أن هذه النســــ
التي لديها مسـتويات أعلى من السـيولة سـيكون لها مراتب أعلى، وبناءً على ذلك ، فإن أعلى   المصـارف

الاسـتثمار   مصـرففي التصـنيف على أسـاس متوسـط نسـبة الأصـول السـايلة لعشـر سـنوات هما   مصـرف
 الأخرى   المصارف%، بينما في المستوى المتوسط كافة 43.4الفلسطيني بمتوسط نسبة أصول سايلة  

 
 المدرجة في بورصة فلسطين المصارفالأصول السايلة إلى إجمالي الأصول لدى  :3،8جدول  
  

الاسلامي  المصرف اسم 
 العربي 

الاسلامي 
 الفلسطيني

  المصرف
 الوطني

الاستثمار  
 الفلسطيني

 مصرف
 القدس 

 مصرف
 فلسطين 

المتوسط 
 الحسابي

2021 0.347 0.391 0.376 0.490 0.289 0.394 0.381 
2020 0.315 0.343 0.290 0.430 0.306 0.357 0.340 
2019 0.309 0.334 0.296 0.375 0.327 0.334 0.329 
2018 0.255 0.298 0.288 0.372 0.340 0.311 0.311 
2017 0.330 0.311 0.266 0.401 0.306 0.380 0.333 
2016 0.330 0.264 0.289 0.331 0.264 0.345 0.304 
2015 0.416 0.264 0.388 0.416 0.362 0.361 0.368 
2014 0.462 0.338 0.464 0.566 0.374 0.383 0.431 
2013 0.316 0.390 0.455 0.504 0.345 0.421 0.405 
2012 0.311 0.444 0.478 0.451 0.299 0.405 0.398 

المتوسط 
 الحسابي

0.339 0.338 0.359 0.434 0.321 0.369 0.360 
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 لأصول السايلة إلى إجمالي الأصول لدى المصارف المدرجة في بورصة فلسطينرسم بياني ل: 3،7شكل 

 
 التابع: المتغير   3.3.2

 
ــة   ــوقية إلى الدفتريةيتمثل المتغير التابع لهذه الدراسـ ــوقية إلى  ، يبالقيمة السـ ــبة القيمة السـ ــتخدام نسـ تم اسـ

  المصارف من   مصرفيوضح هذه النسبة لكل ( 3،9القيمة الدفترية كمؤشر لفرص النمو والجدول رقم )
فلســـطين يحقق أكبر نســـبة للقيمة    مصـــرفالمدرجة في بورصـــة فلســـطين، والذي يتضـــح من خلاله أن  

(، أما أقل  1.149الوطني بمتوســــط )  المصــــرف(، يليه  1.428الســــوقية إلى القيمة الدفترية بمتوســــط )
متوســط الاســتثمار الفلســطيني ب  مصــرفتحقيقاً لنســبة القيمة الســوقية إلى القيمة الدفترية هو   المصــارف

(0.811.) 
 

 المدرجة في بورصة فلسطين  المصارفالقيمة السوقية إلى القيمة الدفترية لدى : 3،9جدول 
 

 المصرف اسم 
الاسلامي 

 العربي 
الاسلامي 
 الفلسطيني

  المصرف
 الوطني

الاستثمار  
 الفلسطيني

 مصرف
 القدس 

 مصرف
 فلسطين 

المتوسط 
 الحسابي

2021 1.260 1.165 1.148 0.128 1.078 0.877 0.943 
2020 1.170 1.025 0.627 0.144 1.105 0.792 0.810 
2019 1.238 1.257 0.770 0.197 1.250 0.947 0.943 
2018 1.076 1.267 0.685 0.200 1.410 1.114 0.959 
2017 1.234 1.353 1.414 0.196 1.411 1.178 1.131 
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 المصرف اسم 
الاسلامي 

 العربي 
الاسلامي 
 الفلسطيني

  المصرف
 الوطني

الاستثمار  
 الفلسطيني

 مصرف
 القدس 

 مصرف
 فلسطين 

المتوسط 
 الحسابي

2016 1.030 1.121 1.541 0.177 0.823 1.280 0.995 
2015 1.123 0.982 1.328 0.177 0.929 1.717 1.043 
2014 0.819 0.896 1.144 0.171 0.687 1.599 0.886 
2013 0.899 1.213 1.062 0.162 0.762 1.905 1.000 
2012 0.767 0.831 0.875 0.186 0.776 1.813 0.875 

المتوسط 
 الحسابي

1.062 1.111 1.059 0.174 1.023 1.322 0.959 

 

 

 
 لقيمة السوقية إلى القيمة الدفترية لدى المصارف المدرجة في بورصة فلسطين رسم بياني ل: 3،8 شكل

 
 . لمعالجات الإحصائيةا 3.4

 
بعد أن تمت عملية جمع البيانات ومؤشرات الدراسة، تم استخدام الأساليب الإحصايية المناسبة لتحليلها  

 الأساليب: واختبارها وصولًا للنتايج، ومن هذه 
لتحليل سمات عينة الدراسة، وذلك بناء على نتايج برنامج  .1 التكرارية، والنسب المئوية،  التوزيعات 

(SPSS .) 
لقياس مدى اتباع   ( (Sample K-S -1)سمرنوف     - اختبار التوزيع الطبيعي )اختبار كولمجروف   .2

 . البيانات للتوزيع الطبيعي
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 Toleranceمعامل التباين المسموح    لقياس  Multicollinearity Testاختبار التداخل الخطي   .3
لكل عنصر من عناصر المتغيرات    Variance Inflation Factor (VIF)ومعامل تضخم التباين

 . المستقلة والمعدلة
( وبمستوى معنوية  Regression( والانحدار )Correlation Analysisالارتباط )اختبار تحليل   .4

( لقياس العلاقة بين المتغير التابع والمتغيرات المستقلة للدراسة، إضافة إلى إجراء تحليل  0.05)
 الارتباط مع ضبط المتغيرات والمتعلقة بسمات عينة الدراسة. 

 
 .وتفسيرها التطبيقيةنتائج الدراسة  3.5

 
 . ((Sample K-S -1)سمرنوف   -  )اختبار كولمجروف اختبار التوزيع الطبيعي 3.5.1

 
اختبار  هل البيانات تتبع التوزيع الطبيعي أم لا وهو    سمرنوف لمعرفة  -  تم عرض اختبار كولمجروف 

البيانات    ضروري  أن يكون توزيع  المعلمية تشترط  الفرضيات لأن معظم الاختبارات  اختبار  في حالة 
التسهيلات ( نتايج الاختبار حيث إن قيمة مستوى الدلالة  لكل من ) 3،10م )طبيعياً. ويوضح الجدول رق

الأصول السايلة    الايتمانية المباشرة إلى اجمالي الأصول، الدخل من غير العمولات والفوايد إلى الدخل،
الموجودات  استخدام  0.05من    أكبر (  إلى  ويمكن  الطبيعي  التوزيع  تتبع  بياناتها  أن  على  يدل  ، وهذا 

المعلمي إلى رأس  ، أما مستوى الدلالة لكل من )ةالاختبارات  المتعثرة  مؤشرات رأس المال، التسهيلات 
ا  إلى  السايلة  الأصول  الأصول،  على  العايد  معدل  الأساسي،  إلى  المال  السوقية  القيمة  لمطلوبات، 

 Bagozzi، وهذا يدل على أن بياناتها لا تتبع التوزيع الطبيعي، إلا أنه وفقاً لـ)0.05( أقل من الدفترية 

& Yi, 1988  ومن خلال الاعتماد على نظرية النهاية المركزية التي تفيد بعدم الحاجة لإجراء هذا )
( مشاهدة، وحيث أن مشاهدات 30دة حجم العينة المختارة عن )الاختبار واعتبار البيانات موزعة عند زيا

( مشاهدة، فإنه ي مكن بناء على ذلك توفر شروط التوزيع الطبيعي في تلك البيانات  60الدراسة قد بلغت )
 ومن ثم استخدام الاختبارات المعلمية. 
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 ( Sample Kolmogorov-Smirnov-1) اختبار التوزيع الطبيعي: 3،10جدول 
 

 Zقيمة  المتغيرات 
مستوى 

 الدلالة 
 مؤشرات 

 رأس المال 
 0.000 0.203 كفاية رأس المال

 0.001 0.154 صافي التسهيلات المتعثرة إلى رأس المال الأساسي 
 مؤشرات 

 جودة الأصول
 0.002 0.147 التسهيلات المتعثرة إلى إجمالي التسهيلات

 0.060 0.112 الايتمانية المباشرة إلى اجمالي الأصولالتسهيلات 
 مؤشرات 

 جودة الربحية 
 0.017 0.127 معدل العايد على الأصول

 0.200 0.089 الدخل من غير العمولات والفوايد إلى الدخل 
 0.072 0.109 الأصول السايلة إلى الموجودات جودة السيولة مؤشر 

 0.024 0.123 السوقية إلى الدفتريةالقيمة  المتغير التابع
 

 . اختبار ملائمة بيانات الدراسة لافتراضات تحليل الانحدار 3.5.2
 

لضـــــمان ملايمة بيانات الدراســـــة لافتراضـــــات تحليل الانحدار، تم التأكد من عدم وجود ارتباط عالٍ بين 
باحتســاب معامل   وذلك  Multicollinearity Testالمتغيرات المســتقلة بإجراء اختبار التداخل الخطي  

  لكل  Variance Inflation Factor (VIF)ومعامل تضــــــــخم التباين  Toleranceالتباين المســــــــموح  
عنصــــر من عناصــــر المتغيرات المســــتقلة والمعدلة، مع الأخذ بالاعتبار أن تزيد قيمة التباين المســــموح 

 (.10( وعدم تخطي معامل تضخم التباين القيمة )0.05عن )
 

جميع مؤشــــــــــــــرات المتغيرات  ل   VIFالتبـاين  ( أن قيمـة معـامـل تضــــــــــــــخم  3،11م )ويظهر من الجـدول رق
ــتقلة والمعدلة تقل   تلك المتغيرات كانت ل   Toleranceالمســـــــموح  قيم اختبار التباين    وأن(،  5عن )المســـــ

 (، مما يشير إلى عدم وجود ارتباط عالٍ بين المتغيرات المستقلة.0.05من )  أكبر
 

 نتايج اختبار التباين المسموح ومعامل التضخم   :3،11جدول رقم 
 

التباين المسموح   المتغيرات 
Tolerance 

معامل 
التضخم  

VIF 

 مؤشرات 
 رأس المال 

 2.499 0.400 كفاية رأس المال
صافي التسهيلات المتعثرة إلى رأس المال  

 الأساسي
0.581 1.722 
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التباين المسموح   المتغيرات 
Tolerance 

معامل 
التضخم  

VIF 

 مؤشرات 
 جودة الأصول

 2.294 0.436 التسهيلات المتعثرة إلى إجمالي التسهيلات
التسهيلات الايتمانية المباشرة إلى اجمالي  

 6.336 0.158 الأصول

 مؤشرات 
 جودة الربحية 

 1.261 0.793 معدل العايد على الأصول
 1.400 0.714 الدخل من غير العمولات والفوايد إلى الدخل 

 4.980 0.201 الأصول السايلة إلى الموجودات مؤشر جودة السيولة 
 

 . الاحصاء الوصفي للمتغيرات 3.5.3
 

يوضــح الوســط الحســابي والانحراف  يوضــح الوســط الحســابي والانحراف المعياري  ( 3،12الجدول رقم )
، والذي يتضـــح من خلاله أن المتوســـط الحســـابي والانحراف  المعياري لكل مؤشـــر من مؤشـــرات الدراســـة

ــوقية إلى الدفترية( كانت على التوالي ) ــر )القيمة الســــــــ كفاية  (، بينما 0.443،  0.959المعياري لمؤشــــــــ
فقد   صـافي التسـهيلات المتعثرة إلى رأس المال الأسـاسـي(، أما من حيث  0.063، 0.180)  رأس المال

(، بينما جودة 0.056، 0.073لى التوالي )عكانت مقاييس المتوســــــــط الحســــــــابي والانحراف المعياري  
ــول ــهيلاتممثلة ب  الأصــــ ــهيلات المتعثرة إلى إجمالي التســــ ــهيلات  بينما  (،0.019،  0.031)  التســــ التســــ

ــرة إلى اجمـالي الأصــــــــــــــول ممثلـة بـالعـايـد على  أمـا جودة الأربـاح    (،0.08،  0.530)  الايتمـانيـة المبـاشــــــــــــ
الدخل من غير العمولات والفوايد إلى   ( على التوالي، بينما0.004، 0.009فكانت مؤشراتها )الأصول  

ــيولة ممثلا ب0.035،  0.138)  الدخل ــر الســ ــايلة إلى الموجودات(، وأخيرا مؤشــ فقد كانت   الأصــــول الســ
 (.0.068،  0.360مقاييس المتوسط الحسابي والانحراف المعياري على التوالي )

 
 نتايج الاحصاء الوصفي للمتغيرات  :3،12 جدول

 

 المتغيرات  
 أصغر
 قيمة 

 أكبر
 قيمة 

الوسط 
 الحسابي

الانحراف 
 المعياري 

 مؤشرات 
 رأس المال 

 0.063 0.180 0.355 0.126 كفاية رأس المال
التسهيلات المتعثرة إلى رأس المال  صافي 

 الأساسي
-0.019 0.266 0.073 0.056 

 مؤشرات 
 جودة الأصول

 0.019 0.031 0.086 0.006 التسهيلات المتعثرة إلى إجمالي التسهيلات
 0.080 0.530 0.667 0.318 التسهيلات الايتمانية المباشرة إلى اجمالي الأصول
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 المتغيرات  
 أصغر
 قيمة 

 أكبر
 قيمة 

الوسط 
 الحسابي

الانحراف 
 المعياري 

 مؤشرات 
 جودة الربحية 

 0.004 0.009 0.019 0.000 العايد على الأصولمعدل 
 0.035 0.138 0.234 0.061 الدخل من غير العمولات والفوايد إلى الدخل 

 0.068 0.360 0.566 0.255 الأصول السايلة إلى الموجودات السيولة مؤشر 
 0.443 0.959 1.905 0.128 القيمة السوقية إلى الدفترية المتغير التابع

 
 . اختبار فرضيات الدراسة 3.5.4

 
 : الأولىالرئيسة الفرضية 

 
نسبة  على    فلسطين  بورصة  في  المدرجة  مصارفلل   لمؤشرات رأس المال  إحصايية  دلالة   ذو  أثر  يوجد

تم   نسبة القيمة السوقية إلى الدفتريةرأس المال على    مؤشراتلقياس أثر  ؛  القيمة السوقية إلى الدفترية 
المتعدد لقياس أثر مؤشري رأس المال )كفاية رأس المال، والتسهيلات الايتمانية  استخدام تحليل الانحدار  

الجدول رقم  ، والتي يتضح من خلال القيمة السوقية إلى الدفتريةعلى المتعثرة إلى رأس المال الأساسي(  
( هي علاقة  0.782البالغة )  الدفترية القيمة السوقية إلى  أن درجة الارتباط بين هذه العوامل و   (3،13)

القيمة السوقية إلى  من التغير في    %61.1دالة إحصايياً حيث تفسر هذه العوامل مجتمعة ما نسبته  
 0.05(، وهي أقل من  0.000بلغت )  النموذجيمكن ملاحظة أن القيمة الاحتمالية لهذا    كما،  الدفترية 

كما ، القيمة السوقية إلى الدفتريةرأس المال لها تأثيراً ذو دلالة إحصايية على  لذلك يتضح أن مؤشرات 
يتبين من خلال معاملات الانحدار أن معاملات الانحدار لكلا المؤشرين سالبة مما يظهر أن كل من 
  كفاية رأس المال ونسبة التسهيلات الايتمانية إلى رأس المال الأساسي عكسية، ورغم أن ذلك من وجهة 

نظر الباحث يبدو منطقيا بالنسبة لنسبة التسهيلات المتعثرة إلى رأس المال الأساسي حيث أن ارتفاع  
معدلات التسهيلات المتعثرة من شأنه زيادة المخاطر الايتمانية، وبالتالي تردد المستثمرين في الاقبال  

 أن ضعف هذه العلاقة  مما يؤدي إلى انخفاض القيمة السوقية إلى الدفترية، إلا  المصرفعلى أسهم  
يمول   أن  ميلًا  أكثر  فهم  الأساسي،  المال  زيادة رأس  يحبذون  المستثمرين لا  أن  إلى    المصرف يرجع 

عملياته من خلال الودايع، لذلك تترك زيادة رأس المال الأساسي لديهم أيضا أثرا عكسياً ينعكس سلباً  
الدفترية، وحيث أن بسط ومقام هذ إلى  السوقية  القيمة  أثرا  على  ارتفاعهما معا لا يترك  النسبة فإن  ه 

واضحا على المتغير التابع، وحيث إن زيادة رأس المال الأساسي يترك أثرا على المستثمرين فإن زيادة 
  المصرف المطلوب من قبل سلطة النقد قد يعطي مؤشرا للمستثمر بأن  مؤشر كفاية رأس المال عن الحد  

ن تكوين المخصصات بصورة مبالغ فيها ن وجهة نظر الباحث أ ، حيث يبدو ميتوقع مزيدا من المخاطر
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المستثمرين، وقد يعكس توقعات بعدم الاستقرار وعدم الثقة في محفظة    قد يعطي انطباع غير ملايم لدى
بين  علاقة  لوجود  (  2019،  يوسفوهذا ما يتوافق وتفسير نتايج دراسة )القايمة في المستقبل.    الايتمان

المبالغة في تكوين المخصصات قد تحرم الاقتصاد ، لذلك فمؤشرات السلامة المالية و المخاطر الايتمانية  
 ، ومن ثم النمو الاقتصاديالاستثمارللتوزيع التي قد تسهم في تعزيز    من قدر كبير من الأرباح القابلة

السوقية إلى الدفترية، رغم أن   مما يدفعه لزيادة هذه النسبة وبالتالي تظهر العلاقة العكسية مع القيمة 
للمخاطر التعرض  دون  النسبة تشكل ضمانا  السوقية على مؤشرات  هذه  للقيمة  تأثير  هناك  أن  كما   ،

ف الخاصة    المصارفالسيولة  المخصصات  زيادة  إلى  حاجتها  تنخفض  المرتفعة  السوقية  القيمة  ذات 
( التي أظهرت أن  Sit, 2022اسة )در بالمخاطر عن الحد المطلوب من سلطة النقد وهذا يتوافق مع  

وعليه يمكن قبول الفرضية الفرعية    .هناك علاقة ثنايية الاتجاه بين مؤشر السلامة المالية والقيمة السوقية
 فلسطين  بورصة  في  المدرجة  مصارفلل   المال  رأس   لمؤشرات  إحصايية  دلالة  ذو  أثر  الأولى وبالتالي يوجد

 . الدفتريةنسبة القيمة السوقية إلى  على
 

 المدرجة في بورصة فلسطين  مصارفللعلى القيمة السوقية إلى الدفترية رأس المال  مؤشراتأثر  :3،13جدول 
 

  القيمة السوقية إلى الدفترية
معامل  
 القيمة الاحتمالية  tقيمة دالة الاختبار  ( Bالانحدار )

 0.000 16.302 2.028 الثابت
 0.000 9.430- 5.501- كفاية رأس المال

صفي التسهيلات المتعثرة إلى  
 رأس المال الأساسي

-1.112 -1.711 0.092 

2CR1121.-1CR501.5-028.2MBV= 

 0.611 معامل التحديد  0.782  معامل الارتباط 
 0.000 القيمة الاحتمالية  F  44.833قيمة دالة الاختبار 

 
 : الفرعية الثانيةالفرضية 

 
نسبة القيمة  على    فلسطين  بورصة  في  المدرجة  مصارفلل  لجودة الأصول  إحصايية  دلالة  ذو  أثر  يوجد

الدفترية  إلى  تم ؛  السوقية  الدفترية  إلى  السوقية  القيمة  نسبة  على  الأصول  جودة  مؤشرات  أثر  لقياس 
( الأصول  مؤشري جودة  أثر  لقياس  المتعدد  الانحدار  تحليل  إلى  اصاستخدام  المتعثرة  التسهيلات  في 

( على القيمة السوقية إلى الدفترية، والتي  إجمالي التسهيلات إلى إجمالي الأصول، و لتسهيلاتإجمالي ا
( أن درجة الارتباط بين هذه العوامل والقيمة السوقية إلى الدفترية  3،14يتضح من خلال الجدول رقم )
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من   %34.5( هي علاقة دالة إحصايياً حيث تفسر هذه العوامل مجتمعة ما نسبته  0.587البالغة )
النموذج بلغت  لهذا  القيمة الاحتمالية  الدفترية، كما يمكن ملاحظة أن  إلى  السوقية  القيمة  التغير في 

لذلك يتضح أن مؤشرات جودة الأصول لها تأثيراً ذو دلالة إحصايية    0.05(، وهي أقل من  0.000)
أن معاملات الانحدار لمؤشر    على القيمة السوقية إلى الدفترية، كما يتبين من خلال معاملات الانحدار

صافي التسهيلات سالبة مما يظهر أن العلاقة بين    في التسهيلات المتعثرة إلى إجمالي التسهيلاتاص
التسهيلات   الدفترية عكسية، بينما معامل الانحدار لإالمتعثرة إلى إجمالي  جمالي  والقيمة السوقية إلى 
ى علاقة طردية بين هذا المؤشر والقيمة السوقية  موجبة مما يدل عل   التسهيلات إلى إجمالي الأصول 

الدفترية. التسهيلات الايتمانية هو مؤشر    إلى  إلى  المتعثرة  التسهيلات  ارتفاع معدلات  ويؤكد ذلك أن 
إجمالي التسهيلات  أن  إلا  لزيادة المخاطر الايتمانية، مما يؤدي إلى انخفاض القيمة السوقية إلى الدفترية،  

الأصول إجمالي  لنشاط    إلى  النسبة تعد مؤشرا على كفاءة   المصرفهو مؤشر  ارتفاع هذه  حيث أن 
لل  التشغيلي  إيجابياً،    مصارفالأداء  أثرا  المساهمين  وجودة في استغلال اصولها مما يترك  مما يشجع 

هذه   أسهم  اقتناء  السوقية  المصارفعلى  أسهمها  مما يجعل قيمة  تداولها،  احتمالات  زيادة  ، وبالتالي 
أن مؤشرات السلامة    التي أظهرت  (Rahi & Salman, 2021دراسة )وتتوافق هذه النتايج مع  ،  مرتفعة

وعليه يمكن ؛ مصارفأداء سعر السهم لل لها انعكاس قوي على   المصرفية المتمثلة ب )جودة الأصول( 
  مصارف لل  الأصولجودة    لمؤشرات  إحصايية  دلالة  ذو  أثر   وبالتالي يوجد  الثانيةقبول الفرضية الفرعية  

 . نسبة القيمة السوقية إلى الدفترية على فلسطين بورصة في المدرجة
 

 المدرجة في بورصة فلسطين  مصارفأثر مؤشرات جودة الأصول على القيمة السوقية إلى الدفترية لل: 3،14جدول رقم 
 

معامل   القيمة السوقية إلى الدفترية 
 ( Bالانحدار )

 القيمة الاحتمالية  tقيمة دالة الاختبار 

 0.400 0.847 0.303 الثابت
صفي التسهيلات المتعثرة إلى  

 0.001 3.690- 9.681- إجمالي التسهيلات

إجمالي التسهيلات إلى إجمالي 
 الأصول

1.799 2.935 0.005 

2AQ799.1+1AQ681.9-303.0MBV= 

 0.345 التحديدمعامل   0.587  معامل الارتباط 
 0.000 القيمة الاحتمالية  F  15.015قيمة دالة الاختبار 
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 : الفرعية الثالثة الفرضية 
 

نسبة القيمة  على    فلسطين  بورصة  في  المدرجة  مصارفلل   لجودة الأرباح  إحصايية  دلالة  ذو  أثر  يوجد
لقياس أثر مؤشرات جودة الأرباح على نسبة القيمة السوقية إلى الدفترية تم استخدام  ؛  السوقية إلى الدفترية 

الدخل من غير الفوايد  ،  العايد على الأصول)  الأرباح تحليل الانحدار المتعدد لقياس أثر مؤشري جودة  
( أن  3،15( على القيمة السوقية إلى الدفترية، والتي يتضح من خلال الجدول رقم )إلى إجمالي الدخل

( هي علاقة دالة إحصايياً  0.485درجة الارتباط بين هذه العوامل والقيمة السوقية إلى الدفترية البالغة )
من التغير في القيمة السوقية إلى الدفترية، كما   %23.5حيث تفسر هذه العوامل مجتمعة ما نسبته  

لذلك يتضح أن    0.05أقل من    (، وهي0.000يمكن ملاحظة أن القيمة الاحتمالية لهذا النموذج بلغت )
إلى الدفترية، كما يتبين من  السوقية  القيمة  مؤشرات جودة الأرباح لها تأثيراً ذو دلالة إحصايية على 
خلال معاملات الانحدار أن معاملات الانحدار لكلا المؤشرين موجبة مما يظهر أن العلاقة بين مؤشرات  

الدفترية    جودة الأرباح إلى  السوقية  إلى  والقيمة  الباحث  أن زيادة طردية، ويرجع ذلك من وجهة نظر 
في ادارة أصوله من خلال استثمارات أكثر ربحية وأقل مخاطر،   المصرف الربحية هي مؤشر على كفاءة  

المستثمرين لأسهم هذه   ، مما يزيد من قيمتها السوقية مقابل  المصارفمما ينعكس ايجابا على تقدير 
 (Rahi & Salman, 2021دراسة )مع كل من وتتوافق هذه النتايج مع    ، ويتوافق ذلك قيمتها الدفترية 

المصرفية المتمثلة ب )جودة    التي أظهرت  أداء  لها انعكاس قوي على    ( الأرباحأن مؤشرات السلامة 
في مواجهة أي أحداث اقتصادية    المصرف، كما تعكس نسب الربحية قوة وصلابة  مصارفسعر السهم لل 

التغلب على المخاطر المحتملة، وتمتعه بالسلامة    المصرفمستقبلية، مما يعطي مؤشراً ايجابيا حول قدرة  
أن هناك علاقة سببية أحادية الاتجاه من  أظهرت    التي(  Sit, 2022دراسة )و المالية وهو ما يتوافق  

 وبالتالي يوجد  الثالثةالفرضية الفرعية    قبولوعليه يمكن    المصرفية. السلامة  نسب الربحية إلى مؤشر  
نسبة القيمة السوقية   على فلسطين بورصة في المدرجة مصارف لل  لجودة الأرباح إحصايية دلالة ذو أثر

 . إلى الدفترية
 

 المدرجة في بورصة فلسطين   مصارفأثر مؤشرات جودة الأرباح على القيمة السوقية إلى الدفترية لل: 3،15جدول 
 

معامل   القيمة السوقية إلى الدفترية 
 ( Bالانحدار )

 القيمة الاحتمالية  tقيمة دالة الاختبار 

 0.240 1.188 0.269 الثابت
 0.000 3.778 53.746 العايد على الأصول

الدخل من غير الفوايد إلى  
 0.339 0.964 1.455 إجمالي الدخل 
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 القيمة السوقية إلى الدفترية 
معامل  
 القيمة الاحتمالية  tقيمة دالة الاختبار  ( Bالانحدار )

2ER1.455+1ER269+53.746MBV=0. 

 0.235 معامل التحديد  0.485  معامل الارتباط 
 0.000 القيمة الاحتمالية  F  8.770قيمة دالة الاختبار 

 
 : الفرعية الرابعة الفرضية 

 
على نسبة القيمة    فلسطين  بورصة  في  المدرجة  مصارف لل   السيولة لجودة    إحصايية   دلالة   ذو  أثر   يوجد

على نسبة القيمة السوقية إلى الدفترية تم استخدام    السيولةلقياس أثر مؤشرات جودة  ؛  السوقية إلى الدفترية
( على القيمة السوقية إلى  الأصول السايلة إلى الموجوداتلقياس أثر مؤشر )  البسيطتحليل الانحدار  

( رقم  الجدول  خلال  من  يتضح  والتي  بين  3،16الدفترية،  الارتباط  درجة  أن  إلى  (  السايلة  الأصول 
البالغة )  الموجودات الدفترية  إلى  السوقية  دالة إحصايياً حيث تفسر هذه  0.351والقيمة  ( هي علاقة 

من التغير في القيمة السوقية إلى الدفترية، كما يمكن ملاحظة أن    %12.3العوامل مجتمعة ما نسبته  
ب  النموذج  لهذا  الاحتمالية  )القيمة  أقل من  0.006لغت  أن مؤشر جودة    0.05(، وهي  لذلك يتضح 

لها تأثيراً ذو دلالة إحصايية على القيمة السوقية    الأصول السايلة إلى الموجودات  السيولة ممثلا بنسبة
سالب مما يظهر أن العلاقة  الانحدار    خلال معاملات الانحدار أن معامل  إلى الدفترية، كما يتبين من

، ويرجع ذلك من وجهة عكسيةوالقيمة السوقية إلى الدفترية السايلة إلى الموجودات  الأصول  بين مؤشر
تجبره على    المصرف أن معدلات السيولة المرتفعة تعكس قيمة مخاطر مرتفعة لدى  نظر الباحث إلى  

الاحتفاظ بأصول نقدي أكبر، مما قد يزيد من شعور المستثمر بالخطر، مما ينعكس على تقديره للقيمة  
 دلالة   ذو أثر  وبالتالي يوجد  الرابعةالفرضية الفرعية   قبولوعليه يمكن  ؛  سلباً   المصرفسوقية لسهم هذا  ال 

 . نسبة القيمة السوقية إلى الدفترية على  فلسطين  بورصة في  المدرجة  مصارفلل  السيولةلجودة    إحصايية 
 

 المدرجة في بورصة فلسطين  مصارفالدفترية للأثر نسبة السيولة على القيمة السوقية إلى : 3،16 جدول رقم
 

 القيمة السوقية إلى الدفترية 
معامل  
 ( Bالانحدار )

 القيمة الاحتمالية  tقيمة دالة الاختبار 

 0.000 6.060 1.788 الثابت
 0.006 2.859- 2.303- الأصول السايلة إلى الموجودات

2.301LA-MBV=1.787 

 0.123 معامل التحديد  0.351  معامل الارتباط 
 0.006 القيمة الاحتمالية  F  8.172قيمة دالة الاختبار 
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 :الرئيسةالفرضية اختبار 
 

على نسبة    فلسطين  بورصة   في  المدرجة  للمصارف   لمؤشرات السلامة المالية  إحصايية  دلالة  ذو  أثر  يوجد
مجتمعة على نسبة القيمة السوقية إلى   السلامة المالية لقياس أثر مؤشرات ؛ القيمة السوقية إلى الدفترية 

)كفاية رأس المال، جودة   السلامة المالية الدفترية تم استخدام تحليل الانحدار المتعدد لقياس أثر مؤشرات  
وقية إلى الدفترية، والتي يتضح من خلال الجدول  الأصول، جودة الأرباح، جودة السيولة( على القيمة الس

البالغة )3،17رقم ) الدفترية  إلى  السوقية  العوامل والقيمة  ( هي 0.867( أن درجة الارتباط بين هذه 
من التغير في القيمة السوقية   %75.3علاقة دالة إحصايياً حيث تفسر هذه العوامل مجتمعة ما نسبته 

الدفترية، كما يمكن ملاحظ )إلى  النموذج بلغت  لهذا  القيمة الاحتمالية  أقل من  0.000ة أن  (، وهي 
لها تأثيراً ذو دلالة إحصايية على القيمة السوقية إلى    السلامة الماليةلذلك يتضح أن مؤشرات    0.05

)كفاية رأس المال، العايد  قوة التأثير كانت لمؤشرات  الدفترية، كما يتبين من خلال معاملات الانحدار أن  
من وجهة مما يشير    ( على التوالي،  في التسهيلات المتعثرة إلى إجمالي التسهيلاتاصعلى الأصول،  

المستثمر الفلسطيني يفضل بالأساس الطمأنينة اتجاه استثمارات من خلال الضمانات ن  نظر الباحث إلى أ 
ومن ثم يبحث عن الربحية كدرجة ثانية في تفضيلاته فيتأثر بالعايد على    ،المتمثلة بكفاية رأس المال

في اصالأصول، يليها البحث عن عدم المخاطرة من خلال تفضيله للمخاطر الايتمانية الأقل متمثلة ب
التسهيلات إجمالي  إلى  المتعثرة  مع    التسهيلات  النتايج  هذه  وتتوافق  من  كل  مع  ذلك  دراسة ويتوافق 

(Rahi & Salman, 2021) أداء  لها انعكاس قوي على أن مؤشرات السلامة المصرفية  التي أظهرت
تصادية  ، كما تعكس نسب الربحية قوة وصلابة المصرف في مواجهة أي أحداث اقمصارفسعر السهم لل 

مستقبلية، مما يعطي مؤشراً ايجابيا حول قدرة المصرف التغلب على المخاطر المحتملة، وتمتعه بالسلامة  
 . المالية 

 
 على القيمة السوقية إلى الدفترية للمصارف المدرجة في بورصة فلسطين   السلامة الماليةأثر مؤشرات : 3،17جدول 

 

معامل   القيمة السوقية إلى الدفترية 
 ( Bالانحدار )

 القيمة الاحتمالية  tقيمة دالة الاختبار 

 0.110 1.626 1.460 الثابت
 0.000 6.559- 5.032- كفاية رأس المال

صفي التسهيلات المتعثرة إلى  
 0.545 0.610 0.433 المال الأساسيرأس 

صفي التسهيلات المتعثرة إلى  
 إجمالي التسهيلات

-5.118 -2.075 0.043 
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 القيمة السوقية إلى الدفترية 
معامل  
 القيمة الاحتمالية  tقيمة دالة الاختبار  ( Bالانحدار )

إجمالي التسهيلات إلى إجمالي 
 الأصول

-0.376 -0.393 0.696 

 0.001 3.554 33.045 العايد على الأصول
الدخل من غير الفوايد إلى  

 0.112 1.615 1.679 إجمالي الدخل 

الأصول السايلة إلى  
 الموجودات

0.543 0.538 0.593 

MBV=1.460-5.032CR1+0.433CR2-5.118AQ1-

0.376AQ2+33.045ER1+1.679ER2+0.543LA 

 0.753 معامل التحديد  0.867  معامل الارتباط 
 0.000 القيمة الاحتمالية  F  22.589قيمة دالة الاختبار 
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بعد استعراض الإطار النظري لكل من متغيرات الدراسة، تم إجراء الدراسة الميدانية، واختبار فرضيات  

 التوصل إلى النتايج والتوصيات التالية: الدراسة، وبالتالي فقد تم  
 

 النتائج  4.1
 

نه يمكن الخروج  فإ  واختبار الفرضياتبناء على ما تم بيانه في الفقرات السابقة من تحليل لبيانات الدراسة  
 بالنتايج التالية:  
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 النتائج الخاصة بمؤشرات السلامة المالية  4.1.1
 
مستوياتها الجيدة   فينسبة كفاية رأس المال  المدرجة في بورصة فلسطين على    المصارفحافظت   .1

وبمقارنة    ،III( وبنسب أعلى من تلك المطبقة دولياً  حسب معيار بازل  2012-2021خلال الفترة )
بين القطاع المصرفي للدول    امركزاً وسطيً   وقد احتلت فلسطينهذه النسبة مع بعض الدول العربية،  

 العربية في هذا المؤشر. 
صافي التسهيلات المتعثرة إلى رأس المال الأساسي مع بعض الدول العربية،  نسبة من خلال مقارنة  .2

 . يتبين أن فلسطين من الدول التي تتسم بانخفاض نسبة التسهيلات المتعثرة إلى رأس المال 
 

 الدراسة فرضيات بالنتائج الخاصة  4.1.2
 
أثراً واضحاً على نسبة القيمة   فلسطين  بورصة  في  المدرجة  مصارفأظهرت مؤشرات رأس المال لل  .1

السوقية إلى الدفترية، وقد كان الأثر أكثر وضوحا لكفاية رأس المال التي كان لها أثراً عكسياً دال  
الأساس   المال  إلى رأس  المتعثرة  القروض  نسبة  تأثير  كان  بينما  السوقية،  القيمة  احصايياً على 

 ضعيفاً. 
راً ذو دلالة إحصايية على القيمة السوقية إلى الدفترية،  أن مؤشرات جودة الأصول كان لكليها تأثي .2

التسهيلات إلى  عكسي، بينما    في التسهيلات المتعثرة إلى إجمالي التسهيلاتاصحيث كان تأثير  
 كان تأثيرها على القيمة السوقية إلى الدفترية إيجابية.  إجمالي الأصول

وقد كان على القيمة السوقية إلى الدفترية،    أظهرت مؤشرات جودة الأرباح تأثيراً ذو دلالة إحصايية .3
دال احصايياً على القيمة السوقية،    ايجابياً لعايد على الأصول التي كان لها أثراً  ل الأثر أكثر وضوحا  

 بينما كان تأثير نسبة الدخل من غير الفوايد إلى إجمالي الدخل ضعيفاً. 
كان لمؤشر جودة السيولة ممثلا بنسبة الأصول السايلة إلى الموجودات لها تأثيراً عكسياً ذو دلالة   .4

 إحصايية على القيمة السوقية إلى الدفترية.  
في التسهيلات المتعثرة إلى  اص)كفاية رأس المال، العايد على الأصول،  قوة التأثير كانت لمؤشرات   .5

 . ( على التوالي إجمالي التسهيلات
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 التوصيات  4.2
 

 بعض التوصيات: يمكن اقتراحبناء على ما توصلت إليه الدراسة  
 
الفلسطينية حسب مؤشرات السلامة باستخدام الأوزان    المصارف ضرورة اجراء تصنيف سنوي لجميع   .1

هذا  فهم  من  المستثمر  ليتمكن  منفصلة،  المؤشرات  بعض  وفق  التصنيف  من  بدلا   المرجحة، 
 التصنيف، والاعتماد عليه عند اتخاذ القرار. 

فلسطين إنشاء صندوق لمعالجة الديون المتعثرة   المدرجة في بورصة  المصارف ضرورة أن تتبنى   .2
بعض    مـنللحد   على  الواقعة  تـدفعها    ،المصارفالخساير  استقطاعات  موارده  تكون  أن  على 

 . جملة الأرباح المتحققة من استثماراتها مـن المصارف 
المدرجة في بورصة فلسطين بالتوجيهات الصادرة من سلطة النقد الفلسطينية الهادفة   المصارفالتزام   .3

تحقيـق الاهتمام    إلـى  مع  المصرفية،  يعكس  السلامة  بما  المخصصات  تقدير  في  المغالاة  بعدم 
 مؤشرات سلبية لدى المستثمرين. 

في   .4 المعلومات  نظام  مك  المصارف تطوير  لجميع  التحليل  إجراء  في  يساهم  نظام بما  ونات 
CAMELS  بالمخاطر وتعيين نقاط   بسرعة المتعلقة  المعلومات، خاصة  انتقال  ويضمن سهولة 

 في معالجتها الضعف بما يضمن كفاءة الإدارة
من  .5 ومتانتها  المصارف  سلامة  من  للتأكد  دورية  بصورة  الضغط  اختبارات  اجراء   ضرورة 

 ممكن ان تتعرض لها الناحية المالية وقدرتها الى واجهة الصدمات التي من ال 
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