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 أثر تقمبات اسعار الصرف عمى الاداء المالي لمبنوك المدرجة ببورصة فمسطين لموراق المالية
The impact of exchange rate fluctuations on the financial performance of the banks 

listed on the Palestine Stock Exchange  

 النحال زيدان محمد ياسر                                  الشرفا  عبد طه ياسر د.
 غزة-الجامعة الاسلامية –كمية التجارة 

 

 المستخلص :

الرئيسية المتداولة في فمسطين عمى  الأجنبية التعرف عمى أثر تقمبات أسعار صرف العملبتإلى الدراسة  ىدفت     
 مؤشرات الأداء المالي التالية:عتماد عمى تم الاحيث بورصة فمسطين للؤوراق المالية، في الأداء المالي لمبنوك المدرجة 

العائد عمى الأصول، العائد عمى حقوق المساىمين، عائد السيم الواحد، معدل دوران السيم، والقيمة السوقية لسيم البنك. 
بورصة فمسطين في مجتمع الدراسة البنوك المدرجة  شملإذ  ،2014إلى عام  2006خلبل الفترة الممتدة من عام وذلك 
ولتحقيق أىداف الدراسة،  وعينة وتم اجراء مسح شامل لكافة مفردات مجتمع والبالغ عددىا سبعة بنوك، وراق الماليةللؤ

 انالباحثواستخدم  كونو المنيج الأكثر مناسبةً لمظاىرة محل الدراسة، المنيج الوصفي التحميمي انباحثالدراسة اتبع ال
تحميل الانحدار  نموذجو  ،ومعامل الارتباط بيرسون ،ل: المتوسطات الحسابيةساليب الاحصائية المختمفة مثالأالعديد من 

 مجموعة من النتائج أىميا:الخطي المتعدد لتحميل البيانات والتحقق من صحة فرضيات الدراسة، وخمصت الدراسة إلى 
داء من مؤشرات الأ عمى أي α ≤0.05))ى معنوية عدم وجود أثر ذو دلالة احصائية لتقمبات أسعار الصرف عند مستو 

)العائد عمى الأصول، العائد عمى حقوق المساىمين، عائد السيم الواحد، معدل دوران  عينة الدراسة المالي لمبنوك
السيم، القيمة السوقية لسيم البنك(، وقد كانت نتائج الدراسة مغايرة لنتائج العديد من الدراسات السابقة، وأوصت الدراسة 

لتحديد العوامل المؤثرة عمى الأداء المالي لمبنوك المدرجة ببورصة فمسطين، كما  دراساتد من البالمزيضرورة القيام ب
الافصاح في التقارير  درجةأوصت الدراسة بضرورة اىتمام بورصة فمسطين للؤوراق المالية والبنوك المدرجة بيا بزيادة 

 آليات التعامل مع التذبذب في أسعار صرفيا.المالية عن المعمومات المتعمقة بالعملبت الأجنبية المتداولة و 

Abstract: 

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

in Palestine on the financial performance of banks listed in Palestine Exchange during the 

period from 2006 to 2014. The study used some financial performance indices such as 

return on assets (ROA), return on equity (ROE), earning per share (EPS), the stock turnover 

rate, and the market value of bank shares. The study population included all banks listed in 

Palestine exchange, and it was a comprehensive survey of all the study population. To 

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

approach because it is the most suitable for the phenomenon under study.In addition, the 

researcher used several descriptive statistical methods such as arithmetical mean, 

correlation coefficient and the model used is the multiple linear regression to test the study 

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

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

fluctuations on the financial performance of the banks indicators (ROA, ROE, EPS, the 

stock turnover rate, and the market value of bank shares), the results of this study were 
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different from the results of several previous studies. Furthermore, the study recommended 

It is necessary to conduct further studies in order to have a clear idea about the factors 

influencing the financial performance of banks listed in Palestine Securities Exchange.it is 

also recommended to increasing the degree of disclosure by Palestine Securities Exchange 

and the banks therein listed in the financial reports about  information relating to foreign 

currencies and the mechanisms of dealing with fluctuations of exchange rate. 

 : المقدمة
تعتبر العممة أحد أىم الأدوات الاقتصادية لمدولة لكي تتمكن من إقامة علبقات تجارية مع الدول الأخرى لذا فيي     

 ممتيا.بحاجة لتقييم سعر صرف عممتيا مقابل سعر صرف عملبت الدول الأخرى بصورة دورية لمعرفة القوة الشرائية لع
، أو خدمية تجارية أو استثمارية نشطة، سواء كانت تمك الأدوليةالاقتصادية ال ةنشطماً في الأىايمعب سعر الصرف دوراً 
ويعتبر تقيس تنافسية اقتصاد الدولة. أو كمؤشر  كأداةاستخدامو  في السياسة النقدية، بسبب احيث يحتل مركزا محوري

وتأثراً بأسعار الصرف وتقمباتيا وذلك لما ليذا القطاع من دور  لاقتصادية تأثيراً القطاع المصرفي من أكثر القطاعات ا
في التنمية  أساسي في الاقتصاد والأعمال في أي دولة، إذ أن القطاع المصرفي لو دور كبير لا يمكن تجاىمو

قدي وسياستيا المالية، ويعطي تطبق الدولة نظاميا الن االتي من خلبليمن أىم الأدوات لاقتصادية يعتبر الاقتصادية، و 
حيوية الوضع الاقتصادي في الدولة، من خلبل ما يقدمو من خدمات مصرفية  عن رئيسياً  القطاع المصرفي مؤشراً 

لذا كان من الضروري تقيم أداء البنوك ومدى تأثرىا  .تنشيط العمميات الاقتصادية والتجارية تعمل عمىمتنوعة، 
 سعار الصرف وتقمباتيا.بالمتغيرات الاقتصادية مثل أ

إن وجود ثلبث عملبت متداولة في الاقتصاد الفمسطيني وكل عممةة تتبةع دولةة تختمةف ظروفيةا الاقتصةادية عةن الأخةرى، 
فةةي ظةةل  يةةاب العممةةة الوطنيةةة يشةةير بشةةكل واضةةح إلةةى أن الاقتصةةاد الفمسةةطيني بكافةةة قطاعاتةةو تةةابع ويتةةأثر بةةالتغيرات 

والمتةابع لمحالةة الفمسةطينية يجةد أن التجةارة فةي سةوق .  (2012المتداولةة فيو)خضةر، الحادثة في أسعار صرف العمةلبت
في سوق الاستثمار، فمنذ بداية انتشار شركات الوساطة في فمسطين بشكل عام  أساسياً  العملبت الأجنبية أصبحت لاعباً 

 إدراكقيةةق الأربةةاح، دون وقطةةاع  ةةزة بشةةكل خةةاص اسةةتقطبت رؤوس الأمةةوال الصةةغيرة التةةي تبحةةث عةةن السةةرعة فةةي تح
المسةةتثمرين لممخةةاطر التةةي تكتنةةف ىةةذا النةةوع مةةن المضةةاربات ومةةا يرافقيةةا مةةن تذبةةذب سةةريع ومرتفةةع فةةي أسةةعار صةةرف 

 .(2011وصقر،، شاىينخاصة بعد تكبد الكثير منيم خسائر فادحة نتجت عن جيميم بآليات المضاربة ) العملبت
  مشكمة الدراسة:

ق العملبت الأجنبية حركة ناشطة ارتفاعاً وانخفاضاً في ظل  ياب العممة الوطنية في تشيد أسعار الصرف في سو 
الاقتصاد الفمسطيني، الأمر الذي قد يؤدي إلى التأثير عمى الأداء المالي لمبنوك المدرجة في بورصة فمسطين، وعميو 

لي لمبنوك المدرجة في بورصة فمسطين تأتي ىذه الدراسة لتسمط الضوء عمى أثر تقمبات أسعار الصرف عمى الأداء الما
يمكن صيا ة مشكمة للؤوراق المالية من خلبل قياس أىم المؤشرات المالية المعتمدة في بورصة فمسطين، وبالتالي 

 وفقا لممؤشرات المالية ما أثر تقمبات أسعار الصرف عمى الأداء المالي لمبنوكالسؤال الرئيس التالي: في الدراسة 
 ؟رصة فمسطينالمعتمدة في بو 
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  أهمية الدراسة:
تسةعى ىةةذه الدراسةةة لمعرفةة أثةةر تقمبةةات أسةعار صةةرف العمةةلبت عمةى الأداء المةةالي لمبنةةوك المدرجةة فةةي بورصةةة فمسةةطين 

حيةث و أفةراد أو مؤسسةات أو مسةاىمين أمسةتثمرين  العديد من الجيات سةواء كةانو للؤوراق المالية مما يعود بالفائدة عمى ا
معمومةةات اضةةافية تسةةاعدىم فةةي المحافظةةة عمةةى اسةةتثماراتيم وتحقيقيةةا لأكبةةر عائةةد ممكةةن وتحمةةل أقةةل تةةوفر ىةةذه الدراسةةة 
. كمةةةا تسةةةاىم ىةةةذه الدراسةةةة فةةةي تبصةةةير الادارة المصةةةرفية بأوضةةةاع تمةةةك البنةةةوك ممةةةا يمكنيةةةا مةةةن اتخةةةاذ الخسةةةائر الممكنةةةة

يعةود بةالأثر الايجةابي عمةى الاقتصةاد الفمسةطيني. الاجراءات والتدابير اللبزمة لدعم استقرارىا وحمايتيا مةن المخةاطر بمةا 
التةةي  ينتعتبةةر ىةةذه الدراسةةة مةةن الدراسةةات المحةةدودة حسةةب عمةةم البةةاحثوتبةةرز أىميةةة الدراسةةة مةةن الناحيةةة العمميةةة حيةةث 

ىةةةذه  كمةةا تسةةةاىم ،ببورصةةة فمسةةةطينالمدرجةةةة مبنةةوك تناولةةت تقمبةةةات أسةةعار صةةةرف العمةةلبت وأثرىةةةا عمةةى الأداء المةةةالي ل
 ة في فتح آفاق جديدة لمباحثين والميتمين بمجال البحث العممي.الدراس

 أهداف الدراسة: 
 الوقوف عمى واقع أسعار الصرف وأثرىا عمى أحد أىم قطاعات الاقتصاد الفمسطيني القطاع المصرفي. .1

لي لمبنوك والأداء الماالعملبت الرئيسية المتداولة التعرف عمى طبيعة واتجاه العلبقة بين تقمبات أسعار صرف  .2
 فمسطين.  المدرجة ببورصة

إلقاء الضوء عمى أوضاع البنوك في فمسطين والتعرف عمى المؤشرات المستخدمة في قياس أدائيا المالي وتحميل  .3
 مدى قدرتيا عمى الاستغلبل الأمثل لمواردىا المتاحة.

 لمالي لمبنوك عينة الدراسة. التعرف عمى القدرة التفسيرية والتنبؤية لمفرضيات المختمفة لمتباين بالأداء ا .4
تقديم مجموعة من التوصيات لجيات اتخاذ القرار في بورصة فمسطين وسمطة النقد الفمسطينية والادارة المصرفية  .5

 مخاطر أسعار الصرف.  إزاءوضع سياسات مالية واقتصادية تساعد عمى التحوط من شأنيا 
 فرضيات الدراسة: 
داء لتقمبات أسعار الصرف عمى الأ α ≤0.05)) معنوية لة احصائية عند مستوىيوجد أثر ذو دلاالفرضية الرئيسية: 

 .المدرجة في بورصة فمسطين للؤوراق المالية المالي لمبنوك
 وينبثق منها الفرضيات الفرعية التالية:

ل لتقمبةات أسةعار الصةرف عمةى العائةد عمةى الأصةو  α ≤0.05)) معنويةة يوجةد أثةر ذو دلالةة احصةائية عنةد مسةتوى .1
 .المدرجة في بورصة فمسطين للؤوراق المالية لمبنوك

العائةةد عمةةى حقةةوق لتقمبةةات أسةةعار الصةةرف عمةةى  α ≤0.05)) معنويةةة يوجةةد أثةةر ذو دلالةةة احصةةائية عنةةد مسةةتوى .2
 .المدرجة في بورصة فمسطين للؤوراق المالية لمبنوكالمساىمين 

 عائةةد السةةيم الواحةةدقمبةةات أسةةعار الصةةرف عمةةى لت α ≤0.05)) معنويةةة يوجةةد أثةةر ذو دلالةةة احصةةائية عنةةد مسةةتوى .3
 .المدرجة في بورصة فمسطين للؤوراق المالية لمبنوك
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 الدراسات السابقة:  أولًا: الدراسات المحمية 

بعنةةةةوان ى مةةةةةدل تةةةةةاثير الرفةةةة  المةةةةةالي عمةةةةةى الأداء المةةةةالي لمشةةةةةركات المسةةةةةاهمة   (3112دراسةةةةة جالنجةةةةةار   .1
 راسة اختبارية ىد –العامة المدرجة في بورصة فمسطين 

ىدفت الدراسة إلى اختبار العلبقة بين الرفع المالي لدى الشركات المساىمة العامة الفمسطينية من جية والعوائد المالية 
ليذه الشركات من جية أخرى اعتماداً عمى المقاييس المحاسبية مثل العائد عمى الأصول، العائد عمى حقوق الممكية، 

، وقد Tobin's qمعدل نمو المبيعات، والقيمة السوقية لمشركة التي تم احتسابيا وفقا لنموذج والعائد عمى المبيعات، و 
تمثل مجتمع الدراسة بالشركات المساىمة العامة المدرجة في بورصة فمسطين، حيث تم اختيار عينة مكونة من عشرين 

ستخدام الأساليب الاحصائية من نماذج (، وتم ا2011 – 2004شركة بعد تحقيقيا لشروط معينة خلبل فترة الدراسة )
الانحدارات لتحميل البيانات واختبار الفرضيات عمى أساس التباطؤ الزمني، وتوصمت الدراسة إلى وجود أثر سمبي لمرفع 
المالي عمى مقاييس الأداء المحاسبية: العائد عمى الأصول، العائد عمى حقوق الممكية، العائد عمى المبيعات، معدل نمو 

بيعات وأن ىذا الأثر يمتد لعدة سنوات لاحقة، وأوصت الدراسة بأن تقوم ادارات الشركات المساىمة العامة الفمسطينية الم
بدراسة وتقييم مالي لمييكل التمويمي بيدف الوصول إلى أفضل نسبة مثمى لمرفع المالي ضمن الييكل التمويمي وذلك 

اء المالي والقيمة السوقية ليذه الشركات، وضرورة اقرار قوانين تتيح لضمان التأثير الايجابي لمرفع المالي عمى الأد
 لمشركات استخدام قرض السندات وأدوات مالية أخرى.

 1991بعنوان ى تاثير سعر الصرف عمى المؤشرات الكمية للاقتصاد الفمسطيني لمفترة   (3113دراسة جخضر   .3
 ى  3111-

لتغيرات أسعار صرف العملبت المتداولة في مناطق السمطة الفمسطينية  ىدفت الدراسة إلى إيضاح الآثار الاقتصادية
، وتحديد اتجاه تمك الآثار وطبيعة تأثيرىا عمى 2010-1994عمى المؤشرات الكمية للبقتصاد الفمسطيني خلبل الفترة 

والتضخم، ولتحقيق  الايرادات والنفقات العامة وكذلك اجمالي الصادرات والواردات، وتوضيح العلبقة بين سعر الصرف
ىذه الأىداف فقد تم استخدام الأساليب الاحصائية المناسبة من نماذج الانحدار الخطي البسيط ونماذج السلبسل الزمنية 
لتحميل البيانات واختبار الفرضيات، وخمصت الدراسة إلى وجود علبقة طردية بين إجمالي الواردات الفمسطينية وسعر 

اردات، ووجود علبقة عكسية بين سعر الصرف الإسمي ومعدل التضخم، وأن عدم وجود الصرف الفعمي الحقيقي لمو 
عممة وطنية يجعل سمطة النقد الفمسطينية لا تتحكم بأسعار الفائدة التي يفرضيا الجياز المصرفي عمى الودائع 

ة التي تفرضيا بنوك والتسييلبت حيث أن معدل الفائدة التي تفرضو البنوك عمى القروض تبمغ ضعف معدلات الفائد
الدول التي تصدر تمك العملبت، وأوصت الدراسة بضرورة مراجعة الاتفاقيات الاقتصادية الموقعة مع اسرائيل وخاصة 

امام تطوره ونمو حجم صادراتو  اً التجارية وذلك بسبب إجحاف تمك الاتفاقيات بالاقتصاد الفمسطيني حيث تقف عائق
 وايراداتو. 
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العوامل المؤثرة في أسعار أسهم الشركات الصناعية المدرجة بعنوان ى   (3111 والفقهاء  دراسة جعبد الظاهر  .2
  ى(3118-3111جفي سوق فمسطين للأوراق المالية: دراسة تطبيقية لمفترة ما بين

ة في ىدفت ىذه الدراسة إلى التعرف عمى تأثير عدد من المتغيرات المالية والمحاسبية في أسعار أسيم الشركات المدرج
سوق فمسطين للؤوراق المالية، وتمك العوامل ىي العائد عمى حقوق الممكية، والعائد عمى الأصول، ونصيب السيم من 
صافي الأرباح، ونسبة التداول، ومعدل دوران الأصول، وقد تكون مجتمع الدراسة من جميع الشركات الصناعية 

الفترة  وذلك خلبل( شركات، 10للؤوراق المالية والبالغ عددىا )الفمسطينية المساىمة العامة والمدرجة في سوق فمسطين 
م واستخدمت الدراسة المنيج الوصفي التحميمي كونو أكثر المناىج مناسبةَ 2008-2004الزمنية الممتدة ما بين الأعوام 

وخمصت الدراسة  اتوتم استخدام الأساليب الاحصائية من نماذج الانحدارات لتحميل البيانات واختبار الفرضيلمدراسة 
إلى أن ىناك تأثير وعلبقة قوية بين متغيرات الدراسة مجتمعة مع أسعار أسيم الشركات المساىمة العامة، حيث تشير 

( من التغير الحاصل في سعر السعر وأوصت 0.816النتائج إلى أن المتغيرات المستقمة مجتمعة تفسر ما نسبتو )
عمومات التي تؤثر في سعر السيم وضرورة المراجعة المستمرة لممعمومات الدراسة بضرورة افصاح الشركات عن الم

المالية المنشورة لمتأكد من دقتيا كما اوصت الدراسة الجيات المسؤولة بضرورة العمل عمى ترخيص مؤسسات لتحميل 
 المالية المتداولة. الاستثمار وفق معايير مناسبة تساعد المستثمرين في السوق عمى تحديد الأسعار الحقيقية للؤوراق

 ثانياً: الدراسات العربية 
بعنوان ى أثر تقمبات أسعار الصرف عمى أداء البنوك دراسة حالة بنك القرض الشعبي   (3112دراسة جباعمارة   .1

 الجزائري ى 
عمى ىدفت ىذه الدراسة إلى معرفة تأثير التغيرات في سعر الصرف عمى أداء البنك التجاري، كما ىدفت إلى الوقوف 

طبيعة وأبعاد العلبقة بين ايرادات البنك من نشاطو الرئيسي وايراداتو من النشاط الثانوي والتعرف عمى مدى توجو البنوك 
الجزائرية في تمويل التجارة الخارجية، وعمى ىذا الأساس تم اختيار بنك القرض الشعبي الجزائري كعينة لمدراسة لفترة 

لوصفي والتحميمي لمجانب النظري، والتاريخي والتجريبي لدراسة الحالة وبالاعتماد ، وتم استخدام المنيج ا2002-2011
لتحميل البيانات واختبار  مثل تحميل الانحدارعمى أدوات التحميل الاحصائي وقد تم استخدام الأساليب الاحصائية 

في الرفع  جيدتساىم وبشكل  الفرضيات وذلك بالاستعانة ببرنامج اكسل، وقد خمصت الدراسة إلى أن ايرادات الصرف
وأوصت الدراسة بضرورة التحكم في المؤشرات النقدية وتنويع مصادر الحصول عمى العممة ، من صافي الدخل لمبنك

  الصعبة وتشجيع الصادرات الوطنية.

دراسة حالة  –بعنوان ى أثر مخاطر سعر الصرف عمى أداء محفظة الأوراق المالية   (3113دراسة جخرباش   .3
 ى  3111صتي عمان والسعودية لفترة بور 

ىدفت الدراسة إلى معرفة أثر مخاطر سعر الصرف عمى أداء محفظة الأوراق المالية في بورصتي عمان والسعودية، 
وتحميل واقع محافظ الأوراق المالية في بورصة الاوراق المالية وتحميل العوائد والمخاطر المالية المتعمقة بيا بالاعتماد 
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ليب الاحصائية، كما ىدفت إلى دراسة إمكانية تخفيض المخاطر النظامية عن طريق استراتيجية التنويع عمى الأسا
الدولي في بورصتي عمان والسعودية وبيان الأثر الايجابي او السمبي لمخاطر سعر الصرف عمى عوائد أسعار الأسيم 

جة في كل من بورصة عمان والسعودية خلبل في البورصة وتم اختيار عينة الدراسة من أسيم أفضل الشركات المدر 
واتبعت الدراسة المنيج الوصفي التحميمي في تجميع البيانات والمعمومات مستخدمة الأساليب الاحصائية  2010سنة 
لتحميل البيانات والتحقق من صحة الفرضيات، وخمصت الدراسة إلى أن الاحصاءات الوصفية ومعاملبت الارتباط  مثل

مالية الداخمة في تكوين المحفظة وكذلك معامل الارتباط بين عوائد الأصول المالية المكونة لمحفظة عدد الأصول ال
المخاطر الناجمة عن تقمبات ن أالأوراق المالية يساىم إلى حد كبير في تخفيض المخاطر النظامية، كما أظيرت النتائج 

لدراسة بضرورة التعرف عمى أنواع المخاطرة بالسوق وأوصت اأسعار الصرف تؤثر عمى أداء محفظة الأوراق المالية، 
وتحميميا بشكل دقيق قبل اتخاذ قرار الاستثمار، كما أوصت بضرورة القيام بمراجعة دورية لمحفظة الأوراق المالية في 

 . ، واختيار سياسة مناسبة لتغطية مخاطر الصرف حسب الظروف الاقتصاديةظل التدفق المستمر لممعمومات
بعنوان ى أثر تذبذب أسعار صرف الدينار الأردني عمى قيم أسهم الشركات   (3113لسندس  والمومني  دراسة جا .2

 المساهمة العامة في قطاع الخدمات ى
ىدفت ىذه الدراسة إلى التعرف عمى أثر التغيرات في أسعار أسيم الشركات المساىمة العامة في قطاع الخدمات 

ر الأردني مقابل أسعار العملبت الأجنبية الرئيسية، والتعرف عمى اتجاه التغيرات الناجمة عن تذبذب أسعار صرف الدينا
في أسعار أسيم الشركات المساىمة العامة في قطاع الخدمات، حيث تمثل مجتمع الدراسة بالشركات المساىمة العامة 

ر سبعة عشرة عممة رئيسية، شركة، وتم اختيا 58في قطاع الخدمات المدرجة في سوق عمان للؤوراق المالية وعددىا 
وىي من أكثر العملبت التي يتعامل معيا الأردن، و طت الدراسة البيانات الشيرية لمفترة الزمنية الممتدة من شير كانون 

 ج الانحداروذ، وقد تم استخدام المنيج الاحصائي الوصفي ونم2011وحتى شير حزيران لعام  2006ثاني لعام 
يانات واختبار الفرضيات، وخمصت الدراسة إلى أن أسعار أسيم الشركات تتأثر كثيراَ بأسعار لتحميل الب الخطي المتعدد

صرف الدينار الأردني مقابل عملبت الدول التي تشيد حركة تجارية خدمية نشطة ما بينيا وبين الأردن مثل دول منطقة 
ار الأردني مقابل اليورو الأوروبي والكرون بأن تأثير زيادة أسعار صرف الدين ت النتائجاليورو الأوروبي، حيث أظير 

الدنماركي والفرنك السويسري كان ايجابيا عمى أسعار أسيم شركات الخدمات الأردنية، وأوصت الدراسة بضرورة العمل 
عمى زيادة استقرار قيمة الدينار الأردني، ودعمو بما يعزز الثقة بالاقتصاد الأردني، كما أوصت بضرورة تقميل اعتماد 

عمى قيم  اً لاقتصاد الأردني عمى الاستيراد من الدول التي تؤثر ارتفاع سعر صرف الدينار الاردني مقابل عممتيا سمبا
 الأسيم وحجم التداول في بورصة عمان.

بعنةةةةةوان ى تقيةةةةةيم أداء الشةةةةةركات الصةةةةةناعية المسةةةةةاهمة العامةةةةةة الأردنيةةةةةة   (3113دراسةةةةةة جنوفةةةةةل و خةةةةةرون  .1
 ى 3117 – 1997ة من باستخدام معدل العائد لمفتر 

ىةةةةةدفت ىةةةةةذه الدراسةةةةةة إلةةةةةةى تحميةةةةةل مقةةةةةدرة الشةةةةةةركات الصةةةةةناعية المسةةةةةاىمة العامةةةةةة الأردنيةةةةةةة عمةةةةةى الاسةةةةةتخدام الأمثةةةةةةل 
لممةةةةةةوارد المتاحةةةةةةة ليةةةةةةا مةةةةةةن العلبقةةةةةةة بةةةةةةين الأربةةةةةةاح المتحققةةةةةةة فةةةةةةي ىةةةةةةذه الشةةةةةةركات وحجةةةةةةم الاسةةةةةةتثمارات فييةةةةةةا، وكةةةةةةذلك 
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قديةةةةة الايجابيةةةةة مةةةةن المةةةةوارد المتاحةةةةة ليةةةةا مةةةةن خةةةةلبل معةةةةدل العائةةةةد تحميةةةةل قةةةةدرة ىةةةةذه الشةةةةركات عمةةةةى توليةةةةد التةةةةدفقات الن
المتحقةةةةةق، كمةةةةةا ىةةةةةدفت الدراسةةةةةة أيضةةةةةا إلةةةةةى التعةةةةةرف عمةةةةةى الكفةةةةةاءة التشةةةةةغيمية لمشةةةةةركات محةةةةةل الدراسةةةةةة والتحقةةةةةق مةةةةةن 
مةةةةدى قةةةةدرتيا عمةةةةى إدارة سةةةةيولتيا بشةةةةكل لا يتعةةةةارض مةةةةع ربحيتيةةةةا، وكةةةةذلك التعةةةةرف عمةةةةى مةةةةدى قةةةةدرة ىةةةةذه الشةةةةركات 

المةةةةةةزيج التمةةةةةةويمي المناسةةةةةةب، وتمثةةةةةةل مجتمةةةةةةع الدراسةةةةةةة بالشةةةةةةركات الصةةةةةةناعية المسةةةةةةاىمة العامةةةةةةة خةةةةةةلبل  عمةةةةةةى تحديةةةةةةد
، واتبعةةةةةةةةت الدراسةةةةةةةةة المةةةةةةةةنيج الوصةةةةةةةةفي التحميمةةةةةةةةي مسةةةةةةةةتخدمة أسةةةةةةةةموب تحميةةةةةةةةل الانحةةةةةةةةدار 2000-1997الفتةةةةةةةةرة مةةةةةةةةن 

ود علبقةةةةةة البسةةةةةيط والمتعةةةةةدد لتحميةةةةةل البيانةةةةةات والتحقةةةةةق مةةةةةن صةةةةةحة فرضةةةةةيات الدراسةةةةةة، وخمصةةةةةت الدراسةةةةةة إلةةةةةى وجةةةةة
ذات دلالةةةةةةة إحصةةةةةةائية بةةةةةةين الرفةةةةةةع المةةةةةةالي ومعةةةةةةدلات العائةةةةةةد المختمفةةةةةةة، وكةةةةةةذلك وجةةةةةةود علبقةةةةةةة ذات دلالةةةةةةة إحصةةةةةةائية 

دوران الأصةةةةةةول بةةةةةةين الرفةةةةةةع التشةةةةةةغيمي ومعةةةةةةدلات العائةةةةةةد، وأيضةةةةةةا وجةةةةةةود علبقةةةةةةة ذات دلالةةةةةةة احصةةةةةةائية بةةةةةةين معةةةةةةدل 
عمةةةةةى زيةةةةةادة كفاءتيةةةةةا التشةةةةةغيمية مةةةةةن  ونصةةةةةيب السةةةةةيم مةةةةةن الأربةةةةةاح، وأوصةةةةةت الدراسةةةةةة بضةةةةةرورة أن تعمةةةةةل الشةةةةةركات

خةةةةةةلبل اسةةةةةةتخدام معةةةةةةدلات أقةةةةةةل مةةةةةةن الرفةةةةةةع التشةةةةةةغيمي وضةةةةةةرورة ان تبحةةةةةةث الشةةةةةةركات عمةةةةةةى مصةةةةةةادر تمويميةةةةةةة أخةةةةةةرى 
  ير الاقتراض الخارجي مثل التمويل بالممكية أو إصدار أسيم عادية.

 ثالثاً: الدراسات الأجنبية
 (بعنوان:Osoro Cliff & Ogeto Willy, 2014دراسةج .1

Macroeconomic fluctuations effect on the financial performance of listed 

manufacturing firms in kenya 

 ”أثر التقمبات بمتغيرات الاقتصاد الكمي عمى الأداء المالي لمشركات الصناعية بكينيا “ 
داء المالي لمشركات الصناعية في كينيةا تمثل اليدف الرئيس ليذه الدراسة في معرفة آثار عوامل الاقتصاد الكمي عمى الأ

وخاصةةة المدرجةةة بسةةوق نيروبةةي لةةلؤوراق الماليةةة، حيةةث ىةةدفت الدراسةةة لمتعةةرف عمةةى تةةأوثير أربعةةة عوامةةل رئيسةةية وىةةي 
)أسعار الفائدة، التضخم، الناتج المحمي الإجمالي، وتقمبةات أسةعار صةرف العمةلبت( عمةى الأداء المةالي، وتكةون مجتمةع 

 46شةركة وتةم اختيةار عينةة مكونةة مةن  62جميةع الشةركات المدرجةة بسةوق نيروبةي لةلؤوراق الماليةة وعةددىا الدراسة مةن 
لمعالجةةةة الجانةةةب  ، واتبعةةةت الدراسةةةة المةةةنيج الوصةةةفي التحميمةةةي2012 – 2003شةةةركة وذلةةةك خةةةلبل الفتةةةرة الممتةةةدة مةةةن 

ومقةةةاييس النزعةةةة المركزيةةةة والسلبسةةةل  نحةةةدارالمختمفةةةة مةةةن نمةةةاذج الاالنظةةةري والتطبيقةةةي مسةةةتخدمة الأسةةةاليب الاحصةةةائية 
واعتمةدت الدراسةة فةي تحميةل  الزمنية لتحميل البيانات والتحقق من صحة الفرضيات وصولَا لتحقيةق ىةدف الدراسةة الةرئيس

، وخمصةةت Microsoft Excel وبرنةةامج Spssوالبرنةةامج الاحصةةائي  ATPالبيانةةات عمةةى نظريةةة التسةةعير المراجحةةة 
علبقةةةة ذات دلالةةةة احصةةةائية بةةةين متغيةةةرات الاقتصةةةاد الكمةةةي )سةةةعر الصةةةرف، سةةةعر الفائةةةدة، معةةةدل  الدراسةةةة إلةةةى وجةةةود

التضخم( والأداء المالي لمشركات في قطاعي البناء والصناعة، وبينت الدراسة ان متغيةرات الاقتصةاد الكمةي كةان ليةا أثةر 
ورة ان تعمةل الجيةات المعنيةة عمةى وضةع ضعيف عمى اداء الشركات بالقطاع الزراعي والتجاري، وأوصةت الدراسةة بضةر 

استراتيجيات وسياسات لحماية قطاع البناء والتصنيع والزراعة وذلك بسبب مساىمتيا اليائمة في الاقتصاد فةي كينيةا، كمةا 
 اوصت الدراسة بضرورة اجراء المزيد من الدراسات حول الموضوع.
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  :بعنوان (Yacine Belghitara, Ephraim Clarkb and Salma Meftehc,2010)دراسة .3
The effect of exchange rate movements on the share price performance of UK 

SMEs  

  ى أثر تحركات أسعار صرف العملات عمى سعر السهم وأداء الشركات الصغيرة والمتوسطة بالمممكة المتحدة ى
قيمةةة الجنيةو الاسةةترليني مقابةل العمةةلبت المتداولةة عمةةى  يةذه الدراسةةة إلةى معرفةةة تةأثير التغيةةرات فةيتمثةل اليةدف الةةرئيس ل

حيةث تعتبةر  2009 – 1998سعر السيم وعمى أداء الشركات الصغيرة ومتوسطة الحجم في بريطانيا وذلك خلبل الفتةرة 
شةركات، ىذه الفترة التي شيدت الأزمة المالية العالمية الناجمة عن الرىن العقاري، حيث تكون مجتمع الدراسة مةن ىةذه ال

لمعالجةةة الجانةةب النظةةري  واتبعةةت الدراسةةة المةةنيج الوصةةفي التحميمةةي وتةةم جمةةع البيانةةات مةةن مصةةادرىا الأوليةةة والثانويةةة،
 لتحميةل البيانةات والتحقةق مةةن صةحة الفرضةيات وصةةولاً  مةن نمةاذج الانحةةداراتوالتطبيقةي مسةتخدمة الأسةاليب الاحصةةائية 
سة إلى مجموعة من النتائج اىميا وجود علبقة طرديةة ذات دلالةة احصةائية لتحقيق ىدف الدراسة الرئيس، وخمصت الدرا

بةةين التغيةةرات بقيمةةة الجنيةةو البريطةةاني مقابةةل العمةةلبت المتداولةةة مةةن جيةةة وأسةةعار أسةةيم الشةةركات البريطانيةةة وأداء جميةةع 
يةو مقابةةل العمةةلبت الشةركات صةةغيرة ومتوسةطة الحجةةم مةن جيةةة أخةةرى، حيةث بينةةت الدراسةة أنةةو ارتفةةاع سةعر صةةرف الجن

المتداولة يؤدي إلى ارتفاع أسعار الأسيم، واوصت الدراسة بضرورة تطوير سياسة التحوط وذلك لمحةد مةن الآثةار السةمبية 
 .لمتقمبات بسعر صرف الجنيو الاسترليني مقابل العملبت الأخرى

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

the Nairobi securities exchange 

 ى أثر أسعار صرف العملات الأجنبية عمى الأداء المالي لمشركات المدرجة بسوق نيروبي للأوراق المالية ى
داء المةةالي لمشةةركات المدرجةةة ىةةدفت ىةةذه الدراسةةة إلةةى معرفةةة تةةأثير التغيةةرات بأسةةعار صةةرف العمةةلبت الأجنبيةةة عمةةى الأ

بسةةوق نيروبةةي لةةلؤوراق الماليةةة، كمةةا ىةةدفت الدراسةةة إلةةى التعةةرف عمةةى أثةةر مخةةاطر سةةعر الفائةةدة عمةةى الشةةركات المدرجةةة 
بسوق نيروبي للؤوراق المالية، وتكون مجتمع الدراسة من جميع الشركات المدرجة بسةوق نيروبةي لةلؤوراق الماليةة وعةددىا 

حيةةث تةةم إجةةراء مسةةح شةةامل لمجتمةةع  2012 – 2002ات الماليةةة وشةةركات الاسةةتثمار خةةلبل الفتةةرة باسةةتثناء الشةةرك 46
لمعالجة الجانب النظري والتطبيقي مستخدمة الأساليب الاحصائية مةن  واتبعت الدراسة المنيج الوصفي التحميميالدراسة، 

تحقةق مةن صةحة الفرضةيات وصةولا لتحقيةق أىةداف المتعدد ومقاييس النزعة المركزية لتحميل البيانةات وال أسموب الانحدار
العمةلبت  أسةعار صةرفالدراسة، وخمصةت الدراسةة إلةى أن الأداء المةالي لمشةركات المدرجةة بسةوق نيروبةي يتةأثر بتقمبةات 

الدراسةةةة أن لةةةو تةةةأثير عمةةةى تكةةةاليف الاسةةةتيراد والحسةةةابات الدائنةةةة وصةةةافي الةةةدخل وكةةةذلك  تالأجنبيةةةة المتداولةةةة حيةةةث بينةةة
ت السةةنوية لةةدى الشةةركات المدرجةةة بسةةوق نيروبةةي لةةلؤوراق الماليةةة، وأوصةةت الدراسةةة بضةةرورة أن تعمةةل الشةةركات الصةةادرا

عمى استكشاف سبل لتعزيز قدرتيا عمى ادارة مخاطر العملبت الأجنبية وتطةوير سياسةة التحةوط لمحةد مةن الأثةار السةمبية 
 لمتغيرات بأسعار الصرف.



                                                                                      

 م7201السنة/                 داريةمجلة جامعة الانبار للعلوم الاقتصادية والا                    81دد ـالع 9المجلد      

 

  126     

 بعنوان:(,Rakesh, Sudharshan (2013 دراسة. 5
An Empirical relationship between exchange rates, interest rates and stock returns 

 ى العلاقة بين بعض متغيرات الاقتصاد الكمي وعوائد الأسهم ى
تمثل اليدف الرئيس ليذه الدراسة في التعرف عمى العلبقة بين بعض متغيرات الاقتصاد الكمي )سعر الفائدة، وسعر  

بالشركات في  ( من جية وعوائد الأسيم من جية أخرى، وتمثل مجتمع الدراسةدولار مقابل الروبية الينديةصرف ال
لمعالجة الجانب  واتبعت الدراسة المنيج الوصفي التحميمي ،2011 – 1992بسوق رأس المال باليند وذلك خلبل الفترة 

اختبار جرينجر لمسببية لتحديد اتجاه السببية  تم تطبيقحيث مفة، المختالأساليب الاحصائية  النظري والتطبيقي مستخدمةً 
لتحقيق ىدف الدراسة الرئيس، وخمصت  لتحميل البيانات والتحقق من صحة الفرضيات وصولاً وذلك بين المتغيرات 

أسيم الشركات وعوائد  الدولار مقابل الروبية اليندية من جيةسعار صرف وأ أسعار الفائدة الدراسة إلى وجود علبقة بين
، وبينت الدراسة أن نتائجيا مفيدة لممستثمرين وصناع القرار حيث يمكن بناء سياسات واستراتيجيات المساىمة في اليند

مناسبة لمحد من الآثار السمبية لمتقمبات في اسعار الصرف وسعر الفائدة، وأشارت الدراسة أن البيانات التاريخية لأسعار 
 .كن استخداميا في التنبؤ في تحركات عوائد الأسيمالصرف وأسعار الفائدة يم

 بعنوان:(obeng and other, 2013). دراسة 6 

 An Econometric analysis of the relationship between Gdp growth rate and exchange 

rate in ghana 

  في غاناتحميل العلاقة الاقتصادية بين معدل نمو الناتج المحمي الاجمالي وسعر الصرف 
التعرف عمى طبيعة العلبقة بين معدل نمو النةاتج المحمةي الاجمةالي ومعةدل أسةعار  فيتمثل اليدف الرئيس ليذه الدراسة 

واتبعةت الدراسةة المةنيج ، 2012إلةى  1980صرف العمةلبت المتداولةة فةي  انةا، وذلةك خةلبل الفتةرة الزمنيةة الممتةدة مةن 
لتحميةةل  مةةن نمةةاذج الانحةةدارات ي والتطبيقةةي مسةةتخدمة الأسةةاليب الاحصةةائية لمعالجةةة الجانةةب النظةةر  الوصةةفي التحميمةةي

لتحقيةق ىةدف الدراسةة الةرئيس، وخمصةت الدراسةة إلةى وجةود علبقةة طرديةة  البيانات والتحقق من صحة الفرضيات وصولاً 
جمةالي مةن جيةة ذات دلالة احصائية بين معدل سةعر صةرف العمةلبت المتداولةة مةن جيةة ومعةدل نمةو النةاتج المحمةي الا

أخرى، وأوصت الدراسة بانو ينبغي عمى متخذي القةرارات أخةذ معةدل سةعر الصةرف بعةين الاعتبةار والعمةل عمةى اسةتقرار 
السياسة المالية والنقدية عمى المةدى البعيةد، كمةا أوصةت الدراسةة بضةرورة الشةروع فةي أنشةطة انتاجيةة مةن شةأنيا أن تزيةد 

 . الصادرات أكثر من الواردات في  انا
 -السابقة: التعقيب عمى الدراسات 

اسةتعراض الدراسةات السةابقة العربيةة والأجنبيةة نجةد أن ىنةاك اىتمةام مةن قبةل البةاحثين حةول موضةوعي أسةعار خلبل من 
الصةةةرف والأداء المةةةالي لمشةةةركات، حيةةةث تناولةةةةت الدراسةةةات السةةةابقة موضةةةوع أسةةةةعار الصةةةرف ومخاطرىةةةا وأثرىةةةا عمةةةةى 

تصةةادية، واعتمةةدت ىةةذه الدراسةةات فةةي قيةةاس ذلةةك الأثةةر عمةةى الأسةةاليب الإحصةةائية المختمفةةة مةةن المؤشةةرات الماليةةة والاق
النماذج القياسية مثل نموذج الانحدار الخطي البسيط والانحةدار المتعةدد والمعةادلات الرياضةية والاختبةارات المختمفةة مثةل 

المسةةتخدمة بيةةا وذلةةك حسةةب اليةةدف المعةةد ليةةذه  ويلبحةةظ مةةن الدراسةةات والبحةةوث السةةابقة تنةةوع الأدوات اختبةةار جرينجةةر،
الدراسات، ويتبين من الدراسات السابقة أنيا شممت العديد من القطاعةات الاقتصةادية التةي أجريةت فةي أمةاكن مختمفةة مةن 



                                                                                      

 م7201السنة/                 داريةمجلة جامعة الانبار للعلوم الاقتصادية والا                    81دد ـالع 9المجلد      

 

  127     

دول العةةالم منيةةا قطةةاع الخةةدمات وقطةةاع البنةةوك، ويلبحةةظ أن ىةةذه الدراسةةات قةةد اختمفةةت فيمةةا بينيةةا حةةول النتةةائج التةةي تةةم 
لتوصةةةل إلييةةةا كنتيجةةةة طبيعيةةةة لاخةةةتلبف الأزمنةةةة والمكةةةان التةةةي تمةةةت فييةةةا، بالإضةةةافة إلةةةى اخةةةتلبف طبيعةةةة المشةةةاريع ا

(، 2013مثةةل دراسةةة )النجةةار، تتشةةابو الدراسةةة الحاليةةة مةةع الدراسةةات السةةابقةو  والقطاعةةات المختمفةةة التةةي أجريةةت عمييةةا.
كما اتفقت الدراسة  ،ربحية البنوكتحديد العوامل المؤثرة عمى في انيا تحاول  (2012 )نوفل وآخرون،(، 2013)باعمارة،

 ,Rakesh (2013، مةع ملبحظةة أن دراسةة الحالية مع الدراسةات السةابقة مةن حيةث المةنيج المتبةع وىةو المةنيج الوصةفي

Sudharshan,)( ،2012،والمومني ،السندس )الدراسة. متغيرات ىي الأقرب لمدراسة الحالية من حيث 
 لدراسة الحالية: ما يميز ا

تعد الدراسة الحالية ىي امتداد لمدراسات السابقة من حيث تحديد العوامل المؤثرة عمى ربحية البنوك العاممة في فمسطين، 
جزءاً ىاماً من الاقتصاد في  يضم مجتمع الدراسة البنوك المدرجة ببورصة فمسطين للبوراق المالية والتي تشكل حالياً و 

ىذه الدراسة عن الدراسات السابقة من حيث الموضوع كونيا تبحث أثر تقمبات أسعار الصرف عمى تتميز فمسطين، كما 
كذلك فان ىذه الدراسة تساىم في حث الباحثين عمى  الأداء المالي في بيئة تشيد شح لمدراسات السابقة حول الموضوع.

فاءة السوق المالي في فمسطين، وكذلك الشركات وعمى ك دراسة أسعار الصرف ومخاطرىا وأثرىا عمى أداء ومستقبل
آثار التغيرات في أسعار صرف المتعمق ب 21دراسة المعايير الدولية المرتبطة بيا مثل المعيار المحاسبي الدولي رقم

 وبيان ايجابيات تطبيق ىذه المعايير في فمسطين.العملبت الأجنبية، 
 

 ريةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةظةةةةةةةةةةةار النةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةالإط

 المجث الاول

 المفاهيم الأساسية لأسعار الصرف

النقود ىي كل شيء يوقبل قبولًا عاماً ويستخدم كمقياس لمقيم وكوسيط لمتبادل وكمخزن لمقيمة،  أولًا: مفهوم سعر الصرف:
ممة قانونية واحدة حيث تجري المدفوعات من المدين وىذا التعريف يسري عمى الدول أو المناطق النقدية التي تتعامل بع

إلى الدائن اما بنقود معدنية أو بأوراق نقدية ولكن عند التعامل بين الدول نجد أن ىذه الألية تتوقف عن العمل ولا بد من 
تمك القيمة  ، وبذلك تثار مشكمة حساب قيمة التبادل ثم مشكمة دفععملبت أخرى الوطنية إلى ةنظام يقوم بتحويل العمم

حيث إن قيام التجارة بين الدول باستخدام  ،أو بمعنى آخر مشكمة النقود التي يحسب عمى أساسيا والنقود التي يودفع بيا
سعر  .(22،ص 21، ص2010عممتيا الوطنية انما يترتب عمييا عامل اقتصادي جديد ىو سعر الصرف )الغالبي، 

دلة عممتين، فإحدى العممتين تعتبر سمعة والعممة الأخرى تعتبر ثمن الصرف ىو سعر عممة بعممة أخرى أو نسبة مبا
ليا، ويعرف أيضا بأنو ذلك المعدل الذي يتم عمى أساسو تبادل عممة دولة ما ببقية عملبت دول العالم )بوخاري، 

  (.120، ص 2010
 العوامل المؤثرة عمى أسعار الصرفثانياً: 

نجد أن ىناك العديد من العوامل والمحددات التي تؤثر عمى ارتفاع وانخفاض بالنظر للؤحداث الاقتصادية والسياسية 
 الطمب والعرض عمى العملبت بالسوق مما يؤدي بدوره إلى التأثير عمى أسعار صرفيا ارتفاعاً وانخفاضاً.
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 كمية النقود:  .1
عمى استقرار عمى  للئبقاءلسكان يري فريدمان ضرورة التناسب بين معدل نمو كمية النقود الكمية ومعدل نمو الانتاج وا

ومما تقدم يتضح أن الافراط في الاصدار النقدي وتزايد كمية النقود تؤدي إلى ارتفاع مستوى الأسعار ، استقرار الأسعار
مما يتسبب في زيادة الاستيرادات وانخفاض  ،قل قدرة عمى منافسة سمع الدول الأخرىأوبالتالي جعل سمع الدولة المعنية 

ت ويقابل ذلك زيادة في الطمب عمى عملبت تمك الدول وانخفاض في الطمب عمى العممة المحمية مما ينتج عنيا الصادرا
  .(62، ص61، ص 2010)الغالبي، ارتفاع في اسعار صرف العملبت الأجنبية

 

 سعار الفائدة: أ .2
، الأمر وفر الفرص الاستثماريةتؤثر أسعار الفائدة في أسعار الصرف بشكل  ير مباشر، فانخفاض أسعار الفائدة مع ت

يؤدي إلى زيادة الطمب عمى رؤوس الأموال بيدف الاستثمار، مما ينشط الاقتصاد الوطني ويؤدي إلى تحسن قيمة  الذي
العممة الوطنية تجاه العملبت الأخرى. وفي حال ارتفاع اسعار الفائدة يضعف التوجو للبقتراض من قبل المستثمرين 

ضاءات، إ) النمو الاقتصادي وينعكس ذلك عمى قيمة العممة الوطنية تجاه العملبت الأخرى وينتج عن ذلك انخفاض
لمفرص الاستثمارية من قبل  أن معدلات الفائدة ينعكس أثرىا المرتفع عمى بمد ما بكونيا جاذباً  انويرى الباحث. (2011

ن معدلات الفائدة وأسعار الصرف عمى المستثمرين الأجانب، وبذلك يدفع أسعار الصرف نحو الانخفاض. وىكذا تكو 
 .علبقة عكسية

  معدلات التضخم: .2
في تقدير قيمة عممة أي دولة، فعمى سبيل المثال أذا كانت معدلات التضخم في اليند  اوبارز  اىام ايمعب التضخم دور 

ت وبالتالي زيادة ، سيؤدي ذلك إلى زيادة الصادرات وانخفاض الوارداأقل نسبيا من معدلات التضخم لدى دول العالم
، لذلك اليندية وذلك لشراء السمع اليندية والذي بدوره سيؤدي إلى ارتفاع قيمة الروبية اليندية Rupeeالطمب عمى عممة 

 ,Pareshkumar J. Patel1) يمكن اعتبار انخفاض معدل التضخم من العوامل المحددة لقيمة عممة أي دولة
ضخم يعد من العوامل المؤثرة عمى سعر الصرف فارتفاع معدلاتو في الداخل ( أن الت2011ويرى )عبد القادر، .(2014

يؤدي إلى انخفاض القوة الشرائية لمعممة المحمية وبالتالي تدىور سعر صرفيا مما يدل عمى أىمية المستوى العام في 
ولة معينة بالمقارنة مع أن ارتفاع معدلات التضخم في دومن ىنا يمكن القول  الأسعار في التأثير عمى أسعار الصرف.

باقي الدول يسئ من الوضع التنافسي ليذه الدولة حيث يعمل عمى زيادة حجم الواردات وزيادة الطمب عمى العممة 
الأجنبية لأ راض الاستيراد وبالتالي ارتفاع قيمة العممة الأجنبية مقابل انخفاض حجم الصادرات وتدىور قيمة العممة 

 المحمية. 
 ت: ميزان المدفوعا .1

ان ميزان مدفوعات الدولة ىو الذي نستطيع من خلبلو تحديد العوامل المؤثرة في عرض العممة الوطنية والطمب عمييا، 
حيث إن الايرادات في ميزان المدفوعات تمثل طمبا عمى العممة الوطنية أي عرض لمعملبت الأجنبية، فالصادرات مثلب 

لمعملبت  باأما جانب المدفوعات فيمثل عرضاً لمعممة الوطنية أي طمتؤدي إلى زيادة الطمب عمى العممة الوطنية، 
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و من ىنا فإن أي فائض في ميزان المدفوعات لمدولة والناتج عن زيادة قيمة الصادرات عمى قيمة الواردات  الأجنبية.
إلى ارتفاع سعر يؤدي إلى زيادة طمب العممة الوطنية عمى المعروض منيا في سوق الصرف الأجنبي، مما يؤدي بدوره 

ناتج عن زيادة قيمة الواردات عمى قيمة الصرف العممة الوطنية. كما أن أي عجز في ميزان المدفوعات لمدولة 
)الخطيب ا الطمب عمييا، ومن ثم انخفاض في سعر صرفي وانخفاضالصادرات، يؤدي إلى زيادة عرض العممة الوطنية 

سعر الصرف يؤثر عمى اتجاه  أن (Brahmasrene, 2002)وقد أثبتت دراسة  .(288-287، ص2015ودياب، 
( Ng Yuen-Ling, Har Wai-Mun,2008دراسة)كما أثبتت  تجاري،ميزان الالالصادرات والواردات ومن ثم عمى 
  والميزان التجاري في ماليزيا.العلبقة بين سعر الصرف الحقيقي 

 عجز الموازنة الحكومية والسياسة المالية: 5 .
ة المالية في الدولة إلى التأثير عمى سعر الصرف، فالسياسة المالية المقيدة تحقق فائض في الموازنة لأنيا تميل السياس

تعمل عمى تخفيض الطمب الكمي، الذي يؤدي لانخفاض النشاط الاقتصادي مما يؤدي لانخفاض الواردات وزيادة 
قيمة سعر الصرف لمعممة المحمية مقابل انخفاض  الصادرات ويتجو الحساب الجاري لتحقيق فائض، وىذا كمو يؤدي لرفع

كما أن ىذه السياسة تؤدي لانخفاض أسعار الفائدة الحقيقية في تمك الدولة الأمر الذي يؤدي  سعر الصرف الأجنبي.
وىذا يزيد من عرض عممتيا وانخفاض سعر صرفيا مقابل ارتفاع  لخروج التدفقات الرأسمالية لمحصول عمى عائد أكبر،

سعر الصرف الأجنبي، أم السياسة التوسعية فإنيا تشجع الطمب الكمي بما فيو الطمب عمى الواردات وتحقيق عجز في 
جاري، اما الميزان الجاري وستزيد من الاقتراض الحكومي، ويرتفع سعر الفائدة الحقيقي مما يحقق فائض في الميزان ال

الضرائب فيكون ليا رد فعل مختمف حسب اليدف المرجو منيا تحقيقو، فاذا كان اليدف معالجة التضخم فإنيا تخفض 
سعر الصرف، ولكن أثرىا سيكون عكسيا لو فرضت الضرائب عمى رؤوس الأموال الداخمة فإنيا ستشكل قيدا عمييا مما 

الباحثان أن عجز الموازنة الحكومية لو تأثير عمى سعر  ويرى .(52، ص 2012 ،يؤدي لرفع سعر الصرف )خضر
 عمى سعر صرف العممة سمبيتأثير لو ن العجز بالموازنة الحكومية أ (Apergis,1998)ةحيث أثبتت دراسالصرف 
 .المحمية

 :والحصار لاضطرابات والحروب.ا6
المؤثرة عمى سعر الصرف، حيث تؤثر عمى الاضطرابات السياسية وحالات الحروب الداخمية والخارجية من العوامل  تعد

أوضاع التجارة والصناعة والزراعة والمال التي من شأنيا ان تغير الطمب عمى الصرف الأجنبي وبالتالي تغير سعر 
الصرف، حيث يزداد الانفاق عمى المجالات العسكرية والامنية وتنخفض كفاءة الوحدات الاستثمارية بسبب التدمير او 

ق العامة والخاصة فضلب عن الانخفاض في الصادرات و يرىا من التأثيرات المباشرة و ير المباشرة والتي تعطيل المراف
تؤدي في مجمميا إلى فقدان الثقة بعممة البمد المعني، وفي مثل ىذه الظروف تسيطر الحكومة عمى موارد الصرف 

الحصار ( أن 2007ويرى )مقداد،  .(82، ص81، ص2010)الغالبي،  الأجنبي وتقيد استعمالو لخدمة الحرب
الإسرائيمي النقدي المفروض عمى قطاع  زة، ووقف البنوك الإسرائيمية التعامل مع البنوك في قطاع  زة، أدى إلى وجود 
أزمة سيولة في قطاع  زة. قد تتكرر في كل لحظة تريد فييا إسرائيل حصار الشعب الفمسطيني. فقد عمدت إسرائيل إلى 
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حرة لنقل السيولة بين البنوك العاممة في  زة وفروعيا أو إدارتيا العاممة في الضفة الغربية أو فروع البنوك منع الحركة ال
، ومن خلبل تذبذب واضح بالقرارات التي 8002و 8002الاسرائيمية، واستمر ىذا المنع بصورة متفاوتة خلبلي عامي 

ردني وىي العملبت الثلبث المتداولة في قطاع  زة، واتبعت شممت الشيكل الاسرائيمي والدولار الأمريكي والدينار الأ
السمطات الإسرائيمية سياسات متفرقة بالنسبة ليذه العملبت حيث منعت الشيكل أحياناً وسمحت في حالات نادرة بإدخال 

وجود فجوة بين كميات ضئيمة من الدولار الأمريكي والدينار الأردني أحياناً أخرى. مما أدى إلى خمق مشكمة تمثمت في 
أسعار الصرف في البنوك وأسعار الصرف في السوق السوداء ولدى الصرافين ) انم، محمد مصطفى، وجابر، ابراىيم 

 (.     8000سالم، 
 

 المبحث الثاني
 لأداء المالي المفاهيم الأساسية ل

يتم الحصول عمييا من العمميات عمى أنو نتائج المخرجات التي  يعرف الأداء المالي  : مفهوم الأداء المالي:أولاً 
من الأىداف  والمنتجات فيو يعبر عن المخرجات أو الأىداف التي يسعى النظام لتحقيقيا، وىو مفيوم يعكس كلبً 

، 2011)طالب،  والوسائل اللبزمة لتحقيقيا، أي أنو يربط بين أوجو النشاط والأىداف التي تسعى المنظمة لتحقيقيا
لمعايير  اسع يعبر عن أسموب الوحدة الاقتصادية في استثمار مواردىا المتاحة، وفقاً إن الأداء مفيوم و . (64ص

واعتبارات متعمقة بأىدافيا في ظل مجموعة من المتغيرات الداخمية والخارجية التي تتفاعل معيا الوحدة الاقتصادية في 
ن في كونو يعبر عن قابمية الوحدة الاقتصادية سعييا لتحقيق كفاءتيا وفاعميتيا لتأمين بقائيا، كما أن أىمية الأداء تكم

في خمق النتائج المقبولة في تحقيق طمبات المجموعات الميمة بالوحدة الاقتصادية كونو ممثلًب لممدى الذي تستطيع فيو 
ية وبتعبير آخر أنو يمثل النتيجة النيائية التي تيدف الوحدة الاقتصاد بتفوق، أن تنجز ميمة بنجاح، أو تحقق ىدفاً 

 يرىو  .(2002نعمة،) لموصول إلييا، لذا فإن الأداء محصمة لكافة العمميات التي تقوم بيا الوحدة الاقتصادية
(Amalendu and other,2011 أن ) عممية تقييم الأداء المالي أنو عممية تحديد الخصائص التشغيمية والمالية

ويعتبر اليدف من ىذا التقييم التعرف عمى كفاءة أداء إدارة  لمشركة من خلبل دراسة وتحميل القوائم المالية الخاصة بيا،
أن مفيوم الأداء المالي يوعد من  انويرى الباحث .الشركة، ومن أىم مؤشرات قياس الأداء المالي مؤشرات السيولة والربحية

لقول أنو حيث يمكن ا ،المفاىيم الجوىرية في منظمات الأعمال بصورة عامة والمنشآت المصرفية بصورة خاصة
 لسير أنشطة الوحدة الاقتصادية وأعماليا عمى مستوى البيئة الداخمية والخارجية.المحصمة النيائية 

 معدل العائد عمى الأصول:: مؤشرات الأداء المالي: اً ثالث
ائد من يقيس معدل العائد عمى الأصول مدى فاعمية الإدارة في استخدام الموارد المتاحة، ومدى قدرتيا عمى تحقيق العو 

الأموال المتاحة من مختمف المصادر التمويمية، بغض النظر عن الطريقة التي تم بيا التمويل فيو يعكس أثر الأنشطة 
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 & Rose) ويتم احتسابو من خلبل قسمة صافي الدخل عمى إجمالي الأصول التشغيمية والتمويمية بالمؤسسة،
Hudgins, 2005,P151-158.) 

( أن ىذا المقياس من أفضل المؤشرات المالية لقياس كفاءة الادارة في استخدام إجمالي 2010ىواري،  ويرى)سويسي، 
ن ارتفاع ىذه النسبة يعني كفاءة أأصوليا في التشغيل وىي من أكثر المؤشرات التي تيتم بيا دوائر الائتمان، حيث 

من الأدوات المستعممة لتقييم أداء مسؤولي السياسات التي تنتيجيا الادارة، ويقدم ىذا المؤشر في شكل نسبة مالية ويعد 
 الوحدات الذين يتم دفعيم وتشجيعيم لتطوير اتخاذ القرارات اللبمركزية عمى مستوى وحداتيم.

 معدل العائد عمى حقوق الممكية: 
أثةر  ييتم ىةذا المؤشةر بقيةاس العائةد عمةى كةل دينةار مسةتثمر مةن قبةل حممةة الأسةيم العاديةة، حيةث أن ىةذا المقيةاس يأخةذ

، ويتم احتساب ىذا العائد بقسةمة الأربةاح الصةافية بعةد الضةريبة عمةى حقةوق المسةاىمين الأنشطة التشغيمية والتمويمية معاً 
وارتفةاع نتيجةة ىةذا المؤشةر  ،والتي تشمل كل من رأس المال المةدفوع وعةلبوات الاصةدار والاحتياطةات والأربةاح المحتجةزة

لتشةةغيل فةةي المنظمةةة، وتةةدل عمةةى اعتمةةاد المنظمةةة عمةةى التمويةةل بالةةدين بةةأكثر مةةن تةةدل عمةةى كفةةاءة قةةرارات الاسةةتثمار وا
 (.3، ص 2014) زينب،  المتوسط المقبول في الصناعة التي تعمل فييا المنظمة

 ربحية السهم:
ذا ويمكن احتساب ربحية السيم من خلبل قسمة صافي الدخل عمى عدد الأسيم العادية في الميزانية العمومية، ويعبر ى

  .(388، ص2011)الظاىر،  المتغير عن الأداء الكمي لمشركة المساىمة ويعكس مدى كفايتيا في تحقيق الأرباح

 

 تحميل البيانات واختبار الفرضياتالدراسة التطبيقية: 

 الدراسة:وعينة مجتم  
إلى  2006رة الممتدة من يتكون مجتمع الدراسة من كافة البنوك المدرجة ببورصة فمسطين للؤوراق المالية خلبل الفت

 مجتمعتكون يو الدراسة. وعينة إجراء مسح شامل لكافة مفردات مجتمع حيث تم والبالغ عددىا سبعة بنوك،  2014
الدراسة من البنوك التالية: البنك الإسلبمي العربي، البنك الوطني )بنك الرفاه لتمويل المشاريع الصغيرة(، بنك وعينة 

 الفمسطيني، البنك التجاري الفمسطيني، بنك الاستثمار، بنك القدس.فمسطين، البنك الإسلبمي 

 منهجية الدراسة:
أثر تقمبات من طبيعة الدراسة والأىداف التي سعت لتحقيقيا، والبيانات المراد الحصول عمييا بغرض دراسة  انطلبقاً 

لتساؤلات التي سعت الدراسة للئجابة وبناءً عمى ا داء المالي لمبنوك المدرجة ببورصة فمسطين أسعار الصرف عمى الأ
وذلك  المنيج الأكثر مناسبةً لمظاىرة محل الدراسة،كونو  تم الاعتماد في ىذه الدراسة عمى المنيج الوصفيعنيا، فقد 

بإتباع أسموبين: يتمثل الأسموب الأول بالاعتماد عمى الأبحاث والدراسات السابقة التي تناولت موضوع الدراسة بشكل 
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و  ير مباشر وكذلك الكتب والنشرات لتغطية الجانب النظري. ىذا بالإضافة إلى الاعتماد عمى التقارير السنوية مباشر أ
لمبنوك والصادرة من بورصة فمسطين للؤوراق المالية وكذلك الإحصائيات الصادرة عن سمطة النقد الفمسطينية لتغطية 

و أسموب التحميل الإحصائي حيث تم تجميع البيانات الخاصة بعينة الجانب التطبيقي من الدراسة. أما الأسموب الثاني في
.2014إلى  2006الدراسة لمسنوات التسعة الممتدة من سنة   

حيث تم الاعتماد عمى برنامج الاحصاء  معالجة البيانات والمعمومات:تم التركيز عمى يولغايات التحميل الإحصائي  
(spssفي معالجة البيانات المنشورة لأج ) ل تحديد مدى تأثير تقمبات أسعار الصرف عمى الأداء المالي لمبنوك المدرجة

ببورصة فمسطين للؤوراق المالية، حيث تم الاعتماد عمى معامل الارتباط بيرسون وذلك لمتعرف عمى اتجاىات العلبقة 
د نموذج الانحدار الخطي المتعدالمتوقعة بين المتغيرات المستقمة والمتغيرات التابعة، وقد عمدت الدراسة إلى استخدام 

 .لاختبار تأثير المتغيرات المستقمة مجتمعة

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

:أن حيث  
Y1  العائد عمى الأصول: يمثل. 
Y2  حقوق المساىمين )حقوق الممكية(.العائد عمى : يمثل 
Y3  عائد السيم الواحد.: يمثل 
X1  التغير بسعر صرف الدولار مقابل الشيكل: يمثل. 
X2  التغير بسعر صرف الدولار مقابل اليورو: يمثل. 
βo ،β1  ،β2 معاملبت الانحدار :.  
 خطأ التقدير العشوائي. : 

 أولًا: الإحصاء الوصفي لمتغيرات الدراسة 
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 : يوضح الإحصاءات الوصفية(1جرقم جدول

المتوسط  المتغيرات
 الحسابي

الانحراف 
 المعياري

معامل  كبر قيمةأ قل قيمةأ
 التباين

العائد عمى 
 الأصول

0.0071 0.0104 -0.033 0.024 0.000 

العائد عمى حقوق 
 المساىمين

0.0533 0.0756 -0.136 0.247 0.006 

 0.012 0.383 0.119- 0.1078 0.07827 عائد السيم الواحد

تقمبات أسعار 
صرف )الدولار / 

 الشيكل(

-0.0157 0.0673 -0.09 0.12 0.005 

تقمبات أسعار 
صرف )الدولار / 

 اليورو(

-0.00044 0.0763 -0.105 0.134 0.006 

 

  :من خلبل الجدول السابق يتضح

قل قيمة من العائد عمى أن أو  0.0104بانحراف معياري  0.0071ن متوسط الحسابي لعائد عمى الأصول ىو أ .1
 .0.024كبر قيمة من العائد عمى الأصول أن أو  0.033-الأصول 

قل قيمة من أن أو   0.0756بانحراف معياري 0.0533المتوسط الحسابي لمعائد عمى حقوق المساىمين ىو  أن .3
 . 0.247كبر قيمة لمعائد أن أو  0.136-العائد عمى حقوق المساىمين 

سيم قل قيمة من عائد الأن أو  0.1078بانحراف معياري  0.07827ن المتوسط الحسابي لعائد السيم الواحد ىو أ .2
 .0.383كبر قيمة لمعائد أن أو  0.119-الواحد 

 0.0673بانحراف معياري  0.0157-الشيكل( ىو  مقابل لتقمبات أسعار صرف )الدولار ن المتوسط الحسابيأ .1
 .0.12كبر قيمة من التقمبات أسعار الصرف أن أو  0.09-قل قيمة من تقمبات أسعار الصرف  أن أو 

 0.0763بانحراف معياري  0.00044-اليورو( ىو  مقابلار صرف )الدولار المتوسط الحسابي  لتقمبات أسع أن .5
 .0.134كبر قيمة أن أو  0.105-قل قيمة من تقمبات أسعار الصرف  أن أو 
 فرضيات الدراسة اختبارثانياً: 

مالي داء اللتقمبات أسعار الصرف  عمى الأ α ≤0.05))يوجد أثر ذو دلالة احصائية عند مستوى الفرضية الرئيسية: 
 .لمبنوك
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لتقمبات أسعار الصرف عمى العائد  α ≤0.05))" يوجد أثر ذو دلالة احصائية عند مستوى  الفرضية الفرعية الأولى
 .عمى الأصول "

متحقق من صحة الفرضية تم استخدام مصفوفة الارتباط بين المتغير التابع المتمثل بالعائد عمى الأصول والمتغيرات ل
 مبات أسعار صرف )الدولار مقابل الشيكل( و)الدولار مقابل اليورو(.المستقمة المتمثمة بتق

 (: يوضح مصفوفة معامل الارتباط بين متغير تاب  والمتغيرات المستقمة3جدول رقمج

تقمبات سعر الصرف  العائد عمى الأصول  
 الدولار مقابل الشيكل

تقمبات سعر الصرف 
 الدولار مقابل اليورو

   1 العائد عمى الأصول

تقمبات سعر صرف 
 الدولار مقابل الشيكل

0.077  1  

تقمبات سعر الصرف 
 الدولار مقابل اليورو

-0.044  0.715** 1 

 0.01**دالة عند   
 0.05*دالة عند   
بين العائد  0.05من خلبل الجدول السابق يتضح أنو لا يوجد علبقة ارتباط ذات دلالة إحصائية عند مستوى دلالة  

وبالتالي نرفض الفرضية ونقبل  تقمبات أسعار صرف )الدولار مقابل الشيكل( و)الدولار مقابل اليورو(عمى الأصول و 
 .الفرضية العدمية

 نموذج الانحدار المتعدد:

تم اختيار الانحدار المتعدد لمفرضية الفرعية حيث كان المتغير التابع: العائد عمى الأصول والمتغيرات المستقمة تقمبات 
 اليورو(. مقابل)الدولار والشيكل(  مقابلالدولار أسعار صرف )

 (: يوضح نموذج الانحدار المتعدد2جدول رقمج

 مستوى الدلالة tقيمة    المعاملات المتغيرات المستقلة

 **00000 5.505 00002 الثابت

 مقابلتقلبات سعر صرف الدولار 

 الشيكل
00004 1.221 0.227// 
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 مقابلتقلبات سعر صرف الدولار 

 ليوروا
0.028- 1.117- 0.268// 

 R 0.162قيمة معامل الارتباط 

 R² 0.026قيمة معامل التحديد  

DW 2.728 

F test 0.807 

sig 0.451// 

 0.01**دالة عند   

 0.05*دالة عند   

 0.05// ير دالة عند   

 ن معادلة خط الانحدار المتعدد كالتالي:أمن خلبل الجدول السابق يتضح 

 الشيكل مقابل* تقمبات سعر الصرف الدولار  0.034+  0.008مى الأصول = العائد ع

 اليورو مقابل * تقمبات سعر الصرف الدولار 0.028 – 

تقمبات  أي أن 0.026( بين تقمبات أسعار صرف العملبت والعائد عمى الأصول R²وبمغت قيمة معامل التحديد )
% من التغير الحاصل في العائد عمى الأصول وىذا يعتبر مؤثر 2.6ما نسبتو  قادرة عمى تفسيرأسعار صرف العملبت 

ومستوى المعنوية  0.807 تساوي F ير جيد لمتفسير. ومن خلبل نتائج تحميل تباين خط الانحدار تبين أن قيمة اختبار
ى مما يدل عمى عدم وجود أثر ذو دلالة إحصائية لتقمبات أسعار الصرف عم 0.05وىو أكبر من  0.451يساوي 

ويلبحظ أيضاً خمو نموذج وىذا ما ينفي الفرضية.  2014إلى  2006العائد عمى الأصول لمبنوك في السنوات من 
أكبر من وىي  2.728( DWالانحدار السابق من مشكمة الارتباط الذاتي، حيث بمغت قيمة ديربن واتسون المحسوبة)

ن عدم وجود ىذه المشكمة مما يعزز دقة نتائج نموذج وبذلك يتبي  du .= 8..00قيمة دربن واتسون الجدولية العميا 
 الانحدار الخطي المتعدد المستخدم.

وبناءً عمى نتائج مصفوفة الارتباط ونموذج الانحدار الخطي المتعدد  نرفض الفرضية ونقبل الفرضية العدمية القائمة 
 العائد على الأصول.على  لتقلبات أسعار الصرف α ≤0.05)جيوجد أثر ذو دلالة احصائية عند مستوى لا 

المالي لكل  ىابوضع حدود لمركز تقوم  عينة الدراسة إلى أن البنوك في ظل  ياب العممة الوطنية ذلك انويعزو الباحث
إزاء تقمبات  اتباع استراتيجيات لمتحوطب ، كما تقوممراقبة مركز العملبت الأجنبية بشكل يوميتقوم بعممة لدييا سنوياً، و 
إلى عدم توصمت ( التي 2009واتفقت ىذه النتيجة مع دراسة )درويش،  ملبت الأجنبية المتداولة. أسعار صرف الع

سبب الاتفاق إلى  انوجود علبقة ذات دلالة إحصائية بين العائد والمخاطرة بسوق فمسطين للؤوراق المالية، ويعزو الباحث
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سوق فمسطين للؤوراق المالية في حين أجريت ( عمى 2009التشابو في مجتمع الدراسة حيث أجريت دراسة )درويش، 
 Mbubi amos)واختمفت ىذه النتيجة مع دراسة  الدراسة الحالية عمى البنوك المدرجة بسوق فمسطين للؤوراق المالية.

mbithi, 2009) يتأثر بتقمبات  للؤوراق المالية التي توصمت إلى أن الأداء المالي لمشركات المدرجة بسوق نيروبي
سبب الاختلبف إلى أن ىنالك اختلبف إلى حد كبير في بيئة وطبيعة  انرف العملبت الأجنبية، ويعزو الباحثأسعار ص

 مجتمع وعينة الدراسة وعدم استقرار الظروف الاقتصادية والسياسية في فمسطين.
العائد لصرف عمى لتقمبات أسعار ا α ≤0.05))" يوجد أثر ذو دلالة احصائية عند مستوى  الفرضية الفرعية الثانية 

 " عمى حقوق المساىمين

متحقق من صحة الفرضية تم استخدام مصفوفة الارتباط بين المتغير التابع المتمثل بالعائد عمى حقوق المساىمين ل
 والمتغيرات المستقمة المتمثمة بتقمبات أسعار صرف )الدولار مقابل الشيكل( و)الدولار مقابل اليورو(.

 وفة معامل الارتباط بين متغير التاب  والمتغيرات المستقمة(: يوضح مصف1جدول رقمج

العائد عمى حقوق  
 المساىمين

تقمبات سعر صرف 
 الدولار مقابل الشيكل

تقمبات سعر صرف 
 الدولار مقابل اليورو

العائد عمى حقوق 
 المساىمين

1   

تقمبات سعر صرف 
 الدولار مقابل الشيكل

0.100  1  

تقمبات سعر صرف 
 مقابل اليورو الدولار

0.029  0.715** 1 

 0.01**دالة عند    

 0.05*دالة عند    

بين العائد  0.05من خلبل الجدول السابق يتضح أنو لا يوجد علبقة ارتباط ذات دلالة إحصائية عند مستوى دلالة    
وبالتالي نرفض الفرضية  (عمى حقوق المساىمين وتقمبات أسعار صرف )الدولار مقابل الشيكل( و)الدولار مقابل اليورو

 .ونقبل الفرضية العدمية
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 نموذج الانحدار المتعدد:

والمتغيرات المستقمة  حقوق المساىمينتم اختيار الانحدار المتعدد لمفرضية الفرعية حيث كان المتغير التابع: العائد عمى 
 اليورو(. مقابل)الدولار والشيكل(  مقابلتقمبات أسعار صرف )الدولار 

 (: يوضح نموذج الانحدار المتعدد5مججدول رق

 مستوى الدلالة tقيمة  المعاملات  المتغيرات المستقلة 

 **00000 ..505 0.056 الثابت

تقلبات سعر صرف الدولار مقابل 

 الشيكل
0.182 0022. 0.380// 

تقلبات سعر صرف الدولار مقابل 

 اليورو
0.086- -00...  //0.636 

 R 0.117قيمة معامل الارتباط 

 R² 0.014قيمة معامل التحديد 

DW 2.425 

F test 0.415 

Sig 0.662// 

 0000**دالة عند 

 0005*دالة عند 

 0.05// ير دالة عند 

 من خلبل الجدول السابق يتضح ان معادلة خط الانحدار المتعدد كالتالي:

* تقمبات  0.086 –الشيكل  بلمقا* تقمبات سعر صرف الدولار 0.182+  0.056=  حقوق المساىمينالعائد عمى 
( بين تقمبات أسعار صرف العملبت والعائد عمى R²، وبمغت قيمة معامل التحديد )اليورو مقابلسعر صرف الدولار 
% من التغير الحاصل 1.4ما نسبتو  قادرة عمى تفسيرأي أن تقمبات أسعار صرف العملبت  0.014حقوق المساىمين 

 وىذا يعتبر مؤثر  ير جيد لمتفسير.في العائد عمى حقوق المساىمين 

 0.662ومستوى المعنوية يساوي  0.415تساوي  Fومن خلبل نتائج تحميل تباين خط الانحدار تبين أن قيمة اختبار
مما يدل عمى عدم وجود أثر ذو دلالة إحصائية لتقمبات أسعار الصرف عمى العائد عمى حقوق  0.05وىو أكبر من 

ويلبحظ أيضاً خمو نموذج الانحدار وىذا ما ينفي الفرضية.  2014إلى  2006وات من المساىمين لمبنوك في السن
أكبر من قيمة دربن وىي  2.425 (DWالسابق من مشكمة الارتباط الذاتي، حيث بمغت قيمة ديربن واتسون المحسوبة)

ة نتائج نموذج الانحدار وبذلك يتبين عدم وجود ىذه المشكمة مما يعزز دق  du .= 8..00واتسون الجدولية العميا 
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وبناءً عمى نتائج مصفوفة الارتباط ونموذج الانحدار الخطي المتعدد  نرفض الفرضية الخطي المتعدد المستخدم. 
لتقلبات أسعار الصرف على  α ≤0.05)جيوجد أثر ذو دلالة احصائية عند مستوى ونقبل الفرضية العدمية القائمة لا 

تقوم  عينة الدراسة إلى أن البنوك في ظل  ياب العممة الوطنية ذلك انعزو الباحثويالعائد على حقوق المساهمين. 
اتباع ب ، كما تقوممراقبة مركز العملبت الأجنبية بشكل يوميتقوم بالمالي لكل عممة لدييا سنوياً، و  ىابوضع حدود لمركز 
اتفقت ىذه النتيجة مع دراسة )درويش، و إزاء تقمبات أسعار صرف العملبت الأجنبية المتداولة.  استراتيجيات لمتحوط

إلى عدم وجود علبقة ذات دلالة إحصائية بين العائد والمخاطرة بسوق فمسطين للؤوراق المالية، توصمت ( التي 2009
( عمى سوق فمسطين 2009سبب الاتفاق إلى التشابو في مجتمع الدراسة حيث أجريت دراسة )درويش،  انويعزو الباحث

 في حين أجريت الدراسة الحالية عمى البنوك المدرجة بسوق فمسطين للؤوراق المالية.للؤوراق المالية 

لتقمبةةةةةات أسةةةةةعار الصةةةةةرف  α ≤0.05))" يوجةةةةةد أثةةةةةر ذو دلالةةةةةة احصةةةةةائية عنةةةةةد مسةةةةةتوى  الفرضةةةةةية الفرعيةةةةةة الثالثةةةةةة
 "عائد السيم الواحدعمى 

ابع المتمثل بعائد السيم الواحد والمتغيرات متحقق من صحة الفرضية تم استخدام مصفوفة الارتباط بين المتغير التل
 المستقمة المتمثمة بتقمبات أسعار صرف )الدولار مقابل الشيكل( و)الدولار مقابل اليورو(.

 (: يوضح مصفوفة معامل الارتباط بين متغير التاب  والمتغيرات المستقمة6جدول رقمج

تقمبات سعر صرف  عائد السيم الواحد 
 لالدولار مقابل الشيك

تقمبات سعر صرف 
 الدولار مقابل اليورو

   1 عائد السيم الواحد

تقمبات سعر صرف 
 الدولار مقابل الشيكل

0.062  1  

تقمبات سعر صرف 
 الدولار مقابل اليورو

-0.011  0.715** 1 

 0.01**دالة عند        

 0.05*دالة عند         

بين عائد  0.05ارتباط ذات دلالة إحصائية عند مستوى دلالة من خلبل الجدول السابق يتضح أنو لا يوجد علبقة  
وبالتالي نرفض الفرضية ونقبل  السيم الواحد وتقمبات أسعار صرف )الدولار مقابل الشيكل( و)الدولار مقابل اليورو(

 .الفرضية العدمية
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 نموذج الانحدار المتعدد:

والمتغيرات المستقمة تقمبات  عائد السيم الواحدتغير التابع: تم اختيار الانحدار المتعدد لمفرضية الفرعية حيث كان الم
 اليورو(. مقابل)الدولار والشيكل(  مقابلأسعار صرف )الدولار 

 (: يوضح نموذج الانحدار المتعدد7جدول رقمج

 مستوى الدلالة tقيمة  المعاملات المتغيرات المستقلة

 **00000 5.651 00028 الثابت

ولار مقابل تقلبات سعر الصرف الد

 الشيكل
0.229 0.779 0.439// 

تقلبات سعر الصرف الدولار مقابل 

 اليورو
-0.161 0.619- 0.538// 

 R 0.101قيمة معامل الارتباط 

 R² 0.01قيمة معامل التحديد 

DW 80.59 

F test 0.307 

Sig 0.736// 

 0000**دالة عند 

 0005*دالة عند 

 0.05// ير دالة عند 

 دول السابق يتضح ان معادلة خط الانحدار المتعدد كالتالي:من خلبل الج

* تقمبات سعر  0.161 –الشيكل  مقابل* تقمبات سعر الصرف الدولار  0.229+  0.082=  عائد السيم الواحد
( بين تقمبات أسعار صرف العملبت وعائد السيم الواحد R²، وبمغت قيمة معامل التحديد )اليورو مقابلالصرف الدولار 

% من التغير الحاصل في عائد السيم الواحد 1ما نسبتو  قادرة عمى تفسيرتقمبات أسعار صرف العملبت  أي أن 0.01
 وىذا يعتبر مؤثر  ير جيد لمتفسير.

 0.736ومستوى المعنوية يساوي  0.307 تساوي Fومن خلبل نتائج تحميل تباين خط الانحدار تبين أن قيمة اختبار
يدل عمى عدم وجود أثر ذو دلالة إحصائية لتقمبات أسعار الصرف عمى عائد السيم الواحد مما  0.05وىو أكبر من 

ويلبحظ أيضاً خمو نموذج الانحدار السابق من  وىذا ما ينفي الفرضية. 2014إلى  2006لمبنوك في السنوات من 
ر من قيمة دربن واتسون أكبوىي  2.459( DWمشكمة الارتباط الذاتي، حيث بمغت قيمة ديربن واتسون المحسوبة )
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وبذلك يتبين عدم وجود ىذه المشكمة مما يعزز دقة نتائج نموذج الانحدار الخطي   du .= 8..00الجدولية العميا 
 المتعدد المستخدم.

وبناءً عمى نتائج مصفوفة الارتباط ونموذج الانحدار الخطي المتعدد  نرفض الفرضية ونقبل الفرضية العدمية القائمة 
ويعزو عائد السهم الواحد. لتقلبات أسعار الصرف على  α ≤0.05)جأثر ذو دلالة احصائية عند مستوى  يوجدلا 

المالي لكل عممة  ىابوضع حدود لمركز تقوم  عينة الدراسة إلى أن البنوك في ظل  ياب العممة الوطنية ذلك انالباحث
إزاء تقمبات أسعار  اتباع استراتيجيات لمتحوطب كما تقوم ،مراقبة مركز العملبت الأجنبية بشكل يوميتقوم بلدييا سنوياً، و 

إلى عدم وجود علبقة توصمت ( التي 2009ىذه النتيجة مع دراسة )درويش،  واتفقتصرف العملبت الأجنبية المتداولة.
التشابو في سبب الاتفاق إلى  انذات دلالة إحصائية بين العائد والمخاطرة بسوق فمسطين للؤوراق المالية، ويعزو الباحث

( عمى سوق فمسطين للؤوراق المالية في حين أجريت الدراسة 2009مجتمع الدراسة حيث أجريت دراسة )درويش، 
 الحالية عمى البنوك المدرجة بسوق فمسطين للؤوراق المالية.

 أسعاروجود علبقة بين ، والتي توصمت إلى (,Rakesh, Sudharshan (2013واختمفت ىذه النتيجة مع دراسة 
، ويعزو الباحثان اليندالشركات المساىمة في  وعوائد أسيم دولار مقابل الروبية اليندية من جيةسعار صرف الالفائدة وأ

في طبيعة مجتمع وعينة الدراسة، وعدم استقرار الظروف كبير أن ىنالك اختلبف إلى حد سبب الاختلبف إلى 
جية وصِغر حجم البنوك وسوق فمسطين مقارنة مع البنوك الاقتصادية والسياسية المحيطة بالبنوك في فمسطين من 

 والأسواق المالية في العالم من جية أخرى فيي لازالت في طور النمو.   

 أولًا النتائج: 
تأثر أداء البنوك المحمية في فمسطين بالأوضاع السياسية والاقتصادية التي تمر بيا الأراضي الفمسطينية من حالة  .1

الحصار الاسرائيمي لقطاع  زة ويتضح ذلك من خلبل تحميل البيانات المالية لمبنوك عينة الانقسام السياسي و 
الدراسة حيث تراجع حجم التسييلبت الائتمانية التي تمنحيا البنوك لمقطاعات المختمفة وتم توجيو التسييلبت 

-2006ين النمو والتراجع خلبل الفترة الائتمانية لمقطاعات الأكثر أمناً، كما تباينت ربحية البنوك عينة الدراسة ما ب
 كما يظير بالمبحث الأول من الفصل الرابع. 2014

مميون دولار،  2822و 2116عدم إصدار العممة الوطنية الفمسطينية يكمف خزينة السمطة الفمسطينية ما بين  .2
 % من إجمالي الايرادات العامة والمنح.13.7ويكمف الايرادات العامة الفمسطينية حوالي 

لتقمبات أسعار الصرف عمى العائد عمى  α ≤0.05))لا يوجد أثر ذو دلالة إحصائية عند مستوى معنوية  .3
% من 2.6( أن تقمبات أسعار الصرف قادرة عمى تفسير ما نسبتو R²الأصول، حيث تبين قيمة معامل التحديد )
 التغير الحاصل في العائد عمى الأصول.

حقوق  عمى العائد عمى الصرف أسعار ( لتقمباتα ≤0.05) معنوية مستوى عند إحصائية دلالة ذو أثر يوجد لا .4
 من% 1.4 نسبتو ما تفسير عمى قادرة الصرف أسعار تقمبات أن( R²) التحديد معامل قيمة تبين حيث المساىمين،

 .حقوق المساىمين عمى العائد في الحاصل التغير
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 عائد السيم الواحد، عمى الصرف أسعار لتقمبات( α ≤0.05) معنوية مستوى عند إحصائية دلالة ذو أثر يوجد لا .5
 التغير من% 1 نسبتو ما تفسير عمى قادرة الصرف أسعار تقمبات أن( R²) التحديد معامل قيمة تبين حيث

 .عائد السيم الواحد في الحاصل
 ثانياً: التوصيات 

 

 ء المالي لمبنوك المدرجة ببورصة فمسطين.لتحديد العوامل المؤثرة عمى الأدا دراساتبالمزيد من الضرورة القيام  .1

عمى أسواق مالية أخرى في الوطن العربي لمتعرف عمى مدى الاختلبف أو التباين في قارنة م ات أخرىالقيام بدراس  .2
 .والاستفادة منيا المالية العربية الأسواقالمدرجة في  المالي لمبنوك داءالأعمى  أثر تقمبات أسعار الصرف

ورصة فمسطين للؤوراق المالية والبنوك المدرجة بيا بزيادة درجة الافصاح في التقارير المالية عن ضرورة اىتمام ب .3
 المعمومات المتعمقة بالعملبت الأجنبية المتداولة وآليات التعامل مع التذبذب في أسعار صرفيا.

يق استقرار الاقتصاد ضرورة أن تعمل السمطة الوطنية الفمسطينية عمى إنياء حالة الانقسام السياسي وتحق .4
الفمسطيني بما يمكن البنوك من زيادة حجم التسييلبت الائتمانية الممنوحة لمقطاعات المختمفة في الاقتصاد 

 الفمسطيني.

الاستقرار من تحقيق المتطمبات الأساسية لإصدار العممة الوطنية تعمل السمطة الوطنية الفمسطينية عمى ضرورة أن  .5
مما يمكن من  فمسطين حتى تكون عممية الإصدار ناجحة وتكتسب الثقة والمصداقيةالسياسي والاقتصادي في 

ما يعود بالأثر الايجابي عمى أداء بصدار العممة واستغلبلو في تنمية وتطوير الاقتصاد الفمسطيني إتحصيل عائد 
 .وعمى الاقتصاد الفمسطيني ككلالبنوك في فمسطين 

رات الحاصمة في البنوك الناشئة والمتقدمة في العالم سواء من الناحية ضرورة مواكبة البنوك في فمسطين لمتطو  .6
 التنظيمية أو الادارية أو التكنولوجية أو الفنية لما لذلك من أثر في تحسين أداء البنوك في فمسطين.

ت لما لذلك تعزيز التنسيق والتعاون المشترك بين سمطة النقد الفمسطينية والبنوك العاممة في فمسطين بشتى المجالا .7
 من أثر إيجابي عمى تطور أداء البنوك في فمسطين.

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



                                                                                      

 م7201السنة/                 داريةمجلة جامعة الانبار للعلوم الاقتصادية والا                    81دد ـالع 9المجلد      

 

  142     

 المصادر والمراج 
 أولًا: المراج  العربية:

 .القر ن الكريم 
 2011، يوليو، العدد الثاني عشر، دولة الكويت، معيد الدراسات المصرفية، نشرة توعوية يصدرىا ضاءاتإ. 

 2006: دار المناىج لمطباعة والنشر والتوزيع، الطبعة الأولى، أل شبيب، دريد كامل، مبادئ الادارة المالية، عمان. 
  باعمارة، بشير، أثر تقمبات أسعار الصرف عمى أداء البنوك، رسالة ماجستير منشورة، كمية العموم الاقتصادية

 .2013والتجارية، جامعة قاصدي مرباح، الجزائر، 
 سياسة النقدية، دراسة تحميمية للآثار الاقتصادية لسياسة بوخاري، لحمو موسى، سياسة الصرف الأجنبي وعلبقتيا بال

 .2010سعر الصرف الأجنبي، بيروت: مكتبة حسن العصرية، 
  ،دراسة حالة بورصتي عمان  –أثر مخاطر سعر الصرف عمى أداء محفظة الأوراق المالية خرباش، منية

لتجارية وعموم التسيير، جامعة قاصدي مرباح، ، رسالة ماجستير، كمية العموم الاقتصادية وا2010والسعودية لفترة 
 .2012 الجزائر،

  رسالة ماجستير  2010-1994خضر، زاىر، تأثير سعر الصرف عمى المؤشرات الكمية للبقتصاد الفمسطيني ،
 .2012منشورة، كمية الاقتصاد والعموم الادارية، جامعة الأزىر بغزة، 

 دراسات متقدمة في النظرية الاقتصادية الكمية، جامعة الممك الخطيب، فاروق صالح، ودياب، عبد العزيز احمد ،
 .2015عبد العزيز، السعودية: خوارزم العممية، 

  درويش، مروان جمعة، اختبار العلبقة بين العائد والمخاطرة في سوق فمسطين للؤوراق المالية، بحث مقدم إلى
 .2009جامعة الزرقاء الأىمية، الأردن، المؤتمر العممي السابع لكمية الاقتصاد والعموم الادارية، 

  سويسي، ىواري، " دراسة تحميمية لمؤشرات قياس أداء المؤسسات من منظور خمق القيمة، مجمة الباحث، جامعة
 .2010، 07/2009ورقمة، الجزائر، العدد

  ارات الاستثمار في شاىين، عمي عبد الله، وصقر، أحمد فايز، أثر استخدام نماذج الشموع اليابانية القوية عمى قر
، 614-563( صA)1، العدد13تجارة العملبت، مجمة جامعة الأزىر بغزة، سمسمة العموم الانسانية، المجمد

2011.  
 ،2011طالب، علبء فرحان، الحوكمة المؤسسية والأداء المالي الاستراتيجي، عمان: دار صفاء. 

  ،لمؤثرة في أسعار أسيم الشركات الصناعية المدرجة في العوامل اعبد الظاىر، مفيد، والفقياء، سالم عبد القادر
م، مجمة مؤتة لمبحوث والدراسات، سمسمة 2008-2004سوق فمسطين للؤوراق المالية: دراسة تطبيقية لمفترة ما بين 

 .2011العموم الانسانية والاجتماعية، المجمد السادس والعشرون، العدد السابع، 
  ،وادارتو في ظل الصدمات الاقتصادية )نظرية وتطبيقات(، عمان: دار صفاء سعر الصرف  عبد الحسين،الغالبي

 .2010لمنشر والتوزيع، الطبعة الاولى، 



                                                                                      

 م7201السنة/                 داريةمجلة جامعة الانبار للعلوم الاقتصادية والا                    81دد ـالع 9المجلد      

 

  143     

 ورقة عمل مقدمة إلى اليوم الدراسي  إصدار النقد الوطني، - السيولة أزمةعلبج  مقداد، محمد ابراىيم، آليات
 .12/12/2002ي الجامعة الإسلبمية بتاريخ بعنوان الحصار وأثره عمى السيولة في قطاع  زة المنعقد ف

  ،النجار، جميل، مدى تأثير الرفع المالي عمى الأداء المالي لمشركات المساىمة العامة المدرجة في بورصة فمسطين
 . 2013، 318-281ص  ،1، العدد 15مجمة جامعة الأزىر بغزة، سمسمة العموم الانسانية، المجمد 

 2000العممة الفمسطينية الواقع والآفاق، رسالة ماجستير منشورة، جامعة النجاح،  نصر الله، عبد الفتاح، اصدار. 
  نعمة، نغم حسين، أثر استثمار رأس المال الفكري عمى الأداء المنظمي، رسالة ماجستير  ير منشورة، إدارة

 .2002أعمال، كمية الادارة والاقتصاد، بغداد، العراق، 
 ،2012ملبت الأجنبية، عمان: دار المسيرة لمنشر والتوزيع، الطبعة الأولى، إدارة الع النعيمي، عدنان تايو. 
  نوفل، موسى، والقاضي، نعيم، ومطر، موسى، تقييم أداء الشركات الصناعية المساىمة العامة الأردنية باستخدام

، 20ية، المجمد مجمة الجامعة الاسلبمية لمدراسات الاقتصادية والإدار  ،2007 – 1997معدل العائد لمفترة من 
 .2012، 244-211، ص 2العدد 

  : المراج  الأجنبية:ثانياً 

 Amalendu Bhunia, Sri Somnath Mukhuti and Sri Gautam Roy , Financial Performance 

Analysis-A Case Study, Current Research Journal of Social Sciences 3(3): page 269-

275, 2011. 

 Evans, N. G. (Nigel ), Assessing the balanced Scorecard as aManagement  tool for 

hotels, International Journal Of Contemporary Hospitality Management, Vol.17 No. 5 ، 

2005. 

 Halil Fidan,  " Impact of the real effective exchange rate (REER) on  urkish agricultural 

trade ، World Academy of  Science Engineering and Technology Vol 2 , 2008. 

 Jean-Pierre Allegret, Economie monétaire internationale, 1er édition HARACHTTE 

CARLE ، paris , 1997.   

 Malay K. Dey ،Turnover and return in global stock markets  ،Department of 

Accounting and Finance , Morgan State University, United States  ، 2004. 

 MBUBI AMOS MBITHI، The Effect of Foreign Exchange Rates On The Financial 

Performance Of Firms Listed At The Nairobi Securities Exchange, Master Thesis ، 

Business Administration ، UNIVERSITY OF AIROBI, 2002 . 

 Menzie D. Chinn , Real Exchange Rates , University of Wisconsin, Madison and 

National Bureau of Economic Research ,2006. 

 Ng Yuen-Ling, Har Wai-Mun, Real Exchange Rate and Trade Balance Relationship: 

An Empirical Study on Malaysia, International Journal of Business and Management, 

Vol. 3, No. 8, p130-137, 2008. 

 Nicholas Apergis, "Budget deficits and exchange rates: further evidence from 

cointegration and causality tests", Journal of Economic Studies, Vol. 25 Iss: 3, pp.161 – 

178, 1998.    

http://tees.openrepository.com/tees/simple-search?filter_field_0=author&filter_type_0=equals&filter_value_0=Evans%2C+N.+G.+%28Nigel%29
http://libraries.iugaza.edu.ps:2063/action/doSearch?ContribStored=Apergis%2C+N


                                                                                      

 م7201السنة/                 داريةمجلة جامعة الانبار للعلوم الاقتصادية والا                    81دد ـالع 9المجلد      

 

  144     

 Osoro Cliff & Ogeto Willy, MACRO ECONOMIC FLUCTUATIONS EFFECTS ON 

THE FINANCIAL PERFOMANCE OF LISTED MANUFACTURING FIRMS IN 

KENYA ، the International Journal of social Sciences . Vol.21 NO.1 , 2014. 

 Pareshkumar J. Patel1,and other , Ashok R. Patel, “Factors affecting Currency 

Exchange Rate Economical Formulas and Prediction Models” ,International Journal of 

Application or Innovation in Engineering & Management (IJAIEM) Volume 3, Issue 3, 

page 53-56 , March 2014. 

 Prudence Attah-Obeng & Patrick Enu & F. Osei-Gyimah C.D.K. Opoku,  "An 

Econometric Analysis of the Relationship between Gdp Growth Rate and Exchange 

Rate in Ghana “  Journal of  conomics and Sustainable Development ISSN 2222-1700 

(Paper) ISSN 2222-2855 (Online) Vol.4, No.9, 2013. 

 Ramin Cooper, Lee How, Mohamad Hamzah , Relationship between Macroeconomic 

Variables and Stock Market Indices، Jurnal Pengurusan 24, 2004 .   

 Sudharshan Reddy Paramati   ، Rakesh Gupta , “An Empirical Relationship between 

Exchange Rates, Interest Rates and Stock Returns “ European Journal of Economics, 

Finance and Administrative Sciences, ISSN 1450-2275 Issue 56 January, 2013. 

 Yacine Belghitara, Ephraim Clarkb and Salma Meftehc, THE EFFECT OF 

EXCHANGE RATE MOVEMENTS ON THE SHARE PRICE PERFORMANCE OF 

UK SMEs, 2010 . 

http://www.mfsociety.org/modules/modDashboard/uploadFiles/conferences/MC19~504

~p16p1nubcd16l3nno1edupohvan4.pdf 

 
 
 
 
 
 

http://www.mfsociety.org/modules/modDashboard/uploadFiles/conferences/MC19~504~p16p1nubcd16l3nno1edupohvan4.pdf
http://www.mfsociety.org/modules/modDashboard/uploadFiles/conferences/MC19~504~p16p1nubcd16l3nno1edupohvan4.pdf

