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i

يشــرفني باســم ســلطة النقــد الفلســطيني�ة أن أضــع بــن أيديكــم الإصــدار الجديــد مــن تقريــر 
الاســتقرار المــالي، والــذي يحظــى باهتمــام متزايــد مــن قبــل العديــد مــن البنــوك المركزيــة باعتبــ�اره أحــد 
أهدافهــا الرئيســة إلى جانــب الاســتقرار النقــدي. ويــأتي هــذا الإصــدار في إطــار اضطــاع ســلطة النقــد 
بمهامهــا ومســؤولياتها، في مجــال تقييــم المخاطــر والتهديــدات المحتملــة تجــاه الوســطاء الماليــن 
والنظــام المــالي، وبيــ�ان مــدى قــدرة هــذا النظــام علــى مواجهــة مثــل هــذه المخاطــر والتهديــدات، 

ــالي. ــتقرار الم ــن الاس ــدف تحس به

المصــرفي،  القطــاع  أهميــة  المــالي  الاســتقرار  علــى  التركــز  يعكــس  الفلســطيني،  المســتوى  وعلــى 
وقدرتــه علــى مواجهــة المخاطــر وضمــان قيامــه بمهامــه في دعــم النمــو الاقتصــادي وتحقيــق التنميــة 
بفاعليــة وكفــاءة، باعتبــ�ار الجهــاز المصــرفي العمــود الفقــري للنظــام المــالي الفلســطيني، وأكثرهــا 
عرضــة للمخاطــر. كمــا يعكــس التركــز أيضــاً مــدى التطــور المتحقــق في النظــام المــالي باعتبــ�اره 
عمليــة دين�اميكيــة تــدل علــى مســتوى التحســن في حجــم ونوعيــة الخدمــات الماليــة، ودرجــة المرونــة 

والتشــابك مــع الاقتصــاد الحقيقــي.

ــن  ــة وب ــركات والحكوم ــر والش ــن الأس ــة ب ــوال بسلاس ــق الأم ــا تدف ــم فيه ــي يت ــة ال ــن الحال ــد ع ــلطة النق ــر س ــة نظ ــن وجه ــالي م ــتقرار الم ــر الاس ويُع
المواطنــن وبقيــة العالــم. ويتطلــب هــذا المفهــوم ســامة وفعاليــة عمليــة الوســاطة الماليــة، في ظــل أســواق ماليــة فعالــة وكفــؤة مــن جهــة. كمــا يتطلــب 
ــيولة  ــات الس ــي، وصدم ــاد الكل ــب الاقتص ــد تصي ــي ق ــلبي�ة ال ــات الس ــام الصدم ــود أم ــى الصم ــادرة عل ــة ق ــركات المالي ــون الش ــ�ة، أن تك ــة ثاني ــن جه م
ومخاطــر العــدوى. إضافــة إلى توفــر الثقــة بفعاليــة الأســواق الماليةوبالتــالي فــإن عــدم الاســتقرار يمكــن أن يعــر عــن نفســه مــن خــال فشــل المصــارف، 
والإفــراط في الاســتدانة علــى المســتوى الكلــي أو لــدى بعــض القطاعــات أو الفئــات المقترضــة، وســوء نوعيــة الديــون والقــروض، وفقاعــات أســعار 

الأصــول، ونقــص الســيولة، وتــاشي الثقــة في النظــام المــالي.

وفي هــذا الســياق يــأتي إصــدار تقريــر الاســتقرار المــالي في فلســطين مــن منطلــق مســاهمة ســلطة النقــد في الحفــاظ علــى نظــام مــالي مســتقر ومتــن 
وفعــال، إلى جانــب مســؤوليتها في الحفــاظ علــى الإســتقرار النقــدي، بمــا يكفــل تحقيــق نمــو اقتصــادي متــوازن ومســتدام. فنشــر نتــ�ائج تحليــل وضــع 
ــدمي  ــى مق ــراف عل ــة بالإش ــدة المخول ــة الوحي ــا المؤسس ــد، باعتب�اره ــلطة النق ــة لس ــداف الرئيس ــد الأه ــر في أح ــكل مباش ــب بش ــالي يص ــتقرار الم الاس

خدمــات الدفــع وعلــى ســامة وفعاليــة نظــم المدفوعــات، لضمــان تحقيــق الاســتقرار المــالي.

 المحافـــظ

تقديم
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1الفصل الأول :تقي�يم عام للاستقرار المالي في فلسطين

نظرة عامة
يمثــل الاســتقرار المــالي هدفــا اســراتيجيا لســلطة النقــد في ضــوء التحديــات المختلفــة الــي تحيــط بالنظــام المــالي بشــكلٍ 
ــذي  ــر ال ــطيني، الأم ــع الفلس ــة الوض ــر بخصوصي ــذه المخاط ــن ه ــر م ــزء كب ــط ج ــام. ويرتب ــكلٍ ع ــاد بش ــاص، وبالاقتص خ
يســتوجب اســتمرار المراقبــة والمتابعــة الحثيثــ�ة لهــا، وبــذل مختلــف الجهــود لخفــض تأثيراتهــا علــى كفــاءة العمليــة 
ــيابي�ة  ــن انس ــالي تضم ــتقرار الم ــن الاس ــدة م ــة جي ــى حال ــاظ عل ــهم في الحف ــا يس ــادي، وبم ــاط الاقتص ــة، والنش المصرفي

الأعمــال المصرفيــة والماليــة. 

ويســلط هــذا الفصــل الضــوء علــى أبــرز التطــورات الــي كان لهــا انعكاســات هامــة علــى أوضــاع الاســتقرار المــالي، وكذلــك 
التحديــات والمخاطــر الــي واجهــت الاســتقرار المــالي في فلســطين خــال العــام 2017.  

اتجاهات الاستقرار المالي خلال العام 2017
فــي إطــار تطويــر البنيــ�ة التحتيــ�ة للنظــام المالــي، باعتب�ارهــا متطلبــا ضروريــا لتحســين أوضــاع الاســتقرار المالــي، شــهد العــام 2017 المزيــد مــن 
ــ�اء  ــتمر بن ــن. واس ــة، والصرافي ــراض المتخصص ــات الاق ــارف، ومؤسس ــ�ة للمص ــات رقابي ــدة تعليم ــدرت ع ــث ص ــال، حي ــذا المج ــي ه ــورات ف التط
ــام  ــا النظ ــرض له ــد يتع ــي ق ــر الت ــم المخاط ــض حج ــي خف ــهم ف ــا يس ــة، وبم ــات الدولي ــل الممارس ــق أفض ــة وف ــة والمالي ــة المصرفي ــر الأنظم وتطوي
المالــي. كمــا ســجل مؤشــر التركــز فــي القطــاع المصرفــي )مقاســا بمؤشــر هيرفنــدال( تحســنا ملموســا ســواء علــى صعيــد الودائــع أو التســهيلات، 
ممــا يعكــس اســتمرار التحســن وارتفــاع درجــة التن�افســية فــي الجهــاز المصرفــي وارتفــاع كفاءتــه فــي جانبــي عمليــة الوســاطة الماليــة. وكذلــك أظهر 
النظــام المالــي تحســنا فــي معظــم أبعــاد مصفوفــة النظــام المالــي، ســواء فــي المؤسســات الماليــة، أو فــي الأســواق الماليــة. وفــي ذات الســياق، أظهــر 
القطــاع المصرفــي الفلســطيني نت�ائــج إيجابيــ�ة علــى مســتوى مؤشــرات الســامة الماليــة واختبــ�ارات التحمــل المالــي، واختبــ�ارات مرونــة المصــارف 

تجــاه صدمــات الاقتصــاد الكلــي. 

وبالرغــم مــن هــذه التطــورات، إلا أن الاســتقرار المالــي فــي فلســطين لا يــزال تتهــدده العديــد مــن المخاطــر الداخليــة والخارجيــة علــى حــد ســواء، 
والتــي تســتدعي المراقبــة والمتابعــة الحثيثــ�ة والمســتمرة مــن قبــل ســلطة النقــد للحــد مــن تداعياتهــا. ومــن أبــرز أشــكال المخاطــر التــي أثــرت علــى 

الاســتقرار المالــي خــال العــام 2017 مــا يلــي:

1. الوضع السياسي والأمني
ــادي،  ــي والاقتص ــن السياس ــدم اليقي ــة ع ــد حال ــي، وتزاي ــل السياس ــق الح ــداد أف ــتيطان وانس ــم الاس ــال وتفاق ــتمرار الاحت ــل اس ــل مث ــر عوام تعتب
ــم  ــم يت ــال ل ــي ح ــم. وف ــي القائ ــي والأمن ــع السياس ــات الوض ــرز مخرج ــن أب ــ�ة، م ــة العربي ــي المنطق ــتقرار ف ــدم الاس ــية وع ــات السياس والاضطراب
التكيــف والتعامــل معهــا بشــكل مناســب ســتنعكس تداعياتهــا وتأثيراتهــا الســلبي�ة ليــس فقــط علــى القطــاع المصرفــي، وإنمــا علــى مجمــل الوضــع 

ــ�ه.  ــف جوانب ــطيني بمختل ــادي الفلس الاقتص

وكذلــك الأمــر بالنســبة لحالــة الانقســام والخــاف الداخلــي )لا تــزال ســيدة الموقــف( وتأثيراتهــا علــى الوضــع الاقتصــادي فــي فلســطين بشــكل عــام 
وفــي قطــاع غــزة بشــكل خــاص، وعلــى الجهــاز المصرفــي ومحــاولات زجــه بيــن الفينــ�ة والأخــرى فــي أتــون هــذا الخــاف، ومــا قــد يترتــب علــى ذلــك 

مــن تعريضــه للعديــد مــن المخاطــر.  

غيــر أن الإجــراءات التــي قامــت بهــا ســلطة النقــد لإدارة هــذه الأزمــة مــن متابعــة ومراقبــة دقيقــة قــد أثبتــت فعاليتهــا فــي الحــد مــن تبعاتهــا المحتملة 
ــراءات  ــامة الإج ــى س ــن، عل ــك الدوليي ــد والبن ــدوق النق ــها صن ــى رأس ــة، وعل ــات الدولي ــن المؤسس ــد م ــت العدي ــد أثن ــي. وق ــاز المصرف ــى الجه عل

المتخــذة مــن قبــل ســلطة النقــد.

الفصل الأول

تقي�يم عام للاستقرار المالي في فلسطين



تقري�ر الاستقرار المالي 2017 2

2. التعرض للقطاع العام وموظفيه
علــى الرغــم مــن التحســن الملحــوظ فــي مؤشــرات ماليــة الحكومــة خــال العــام 2017، إلا أنهــا لا تــزال مصــدر خطــر محتمــل للقطــاع المصرفــي، 
ــاع  ــركات القط ــات وش ــام ومؤسس ــاع الع ــي القط ــراض موظف ــك اقت ــي، وكذل ــاز المصرف ــن الجه ــر م ــي المباش ــراض الحكوم ــراء الاقت ــدا ج وتحدي

ــي.  ــاز المصرف ــن الجه ــة م ــع الحكوم ــة م ــاص المتعامل الخ

ــاع  ــام القط ــام( أم ــاع الع ــي القط ــراض موظف ــر )اقت ــر المباش ــة( وغي ــراض الحكوم ــر )اقت ــقية المباش ــي بش ــاز المصرف ــاف الجه ــع انكش ــد تراج وق
العــام قليــا إلــى نحــو  36.9% مــن إجمالــي المحفظــة الائتمانيــ�ة للجهــاز المصرفــي خــال العــام 2017 مقارنــة بنحــو  39.5% خــال العــام 2016، 
وإلــى حوالــي  156.4% مــن حقــوق ملكيــة الجهــاز المصرفــي مقارنــة بنحــو  161.4% خــال نفــس الفتــرة. ويضــاف إلــى ذلــك أيضــا انكشــاف الجهــاز 
ــر  ــاف يثي ــن الانكش ــتوى م ــذا المس ــع، إلا أن ه ــذا التراج ــم ه ــة. ورغ ــع الحكوم ــة م ــاص المتعامل ــاع الخ ــركات القط ــات وش ــام مؤسس ــي أم المصرف

الكثيــر مــن المخــاوف، التــي تســتدعي رقابــة ومتابعــة حثيثــ�ة ومســتمرة مــن قبــل ســلطة النقــد لإدارتهــا والتعامــل معهــا.  

ولهــذه الغايــة تقــوم ســلطة النقــد بمتابعــة حثيثــ�ة للتطــورات فــي عمليــات ماليــة الحكومــة، ووضــع الســيولة ومــا قــد ينجــم عنهــا مــن تداعيــات علــى 
الجهــاز المصرفــي، وذلــك مــن خــال اختبــ�ارات التحمــل نصــف الســنوية، التــي أشــارت نت�ائجهــا بشــكلٍ عــام أن رأســمال الجهــاز المصرفــي كنســبة 

مــن الأصــول المرجحــة بالمخاطــر لا يــزال أعلــى مــن الحــد الأدنــى المقــرر مــن قبــل ســلطة النقــد ) 12%( ومــن قبــل لجنــة بــازل ) %8(.

3. التركز في محفظة التسهيلات الائ�تمانية
ــهيلات  ــز  التس ــة ترك ــة، إلا أن درج ــو مرتفع ــدلات نم ــ�ة، وبمع ــة الائتماني ــم المحفظ ــي حج ــوظ ف ــع ملح ــن توس ــة م ــنوات الماضي ــهدته الس ــا ش ــم م رغ
الممنوحــة لــكل قطــاع مــن قطاعــات الاقتصــاد لا تــزال دون النســبة المحــددة مــن قبــل ســلطة النقــد للتركــز ) 20% مــن إجمالــي التســهيلات(، وإن كان 
التمويــل المقــدم لبعــض القطاعــات يقتــرب مــن هــذه النســبة، كمــا فــي قطــاع الإنشــاءات )بمــا فــي ذلــك تطويــر الأراضــي( الــذي اســتحوذ علــى نحــو 
20.2 % مــن إجمالــي التســهيلات مقارنــة مــع  19.9% فــي العــام 2016. كمــا اســتحوذ القطــاع العــام علــى نحــو  18.4% مــن إجمالــي محفظــة التســهيلات 
القائمــة فــي العــام 2017 مقارنــة مــع  20.6% فــي العــام 2016. وكذلــك اســتحوذ تمويــل الســلع الاســتهلاكية علــى  17.4% مقارنــة مــع  19.9%، فيمــا 
بلغــت حصــة تمويــل التجــارة العامــة نحــو  17.5% مقارنــة مــع  16.1%، والخدمــات الماليــة وخدمــات عامــة بنحــو  10.8% مقارنــة مــع  8.8% خــال نفــس 

الفتــرة. وعلــى العكــس مــن ذلــك، كانــت حصــة الأنشــطة الإنت�اجيــة متدنيــ�ة، إذ بلغــت للزراعــة  1.6%، والصناعــة  4.9%، خــال العــام 2017.

ــاع  ــا القط ــرض له ــد يتع ــي ق ــة الت ــر المحتمل ــب المخاط ــن كث ــب ع ــد تراق ــلطة النق ــك فس ــاوف، لذل ــن المخ ــر م ــر الكثي ــد يثي ــع ق ــذا التوس ــل ه ومث
المصرفــي جــراء ارتفــاع هــذه النســب. وتحــث المصــارف علــى مزيــد مــن التنويــع فــي محافــظ قروضهــا، مــن خــال اتخــاذ العديــد مــن الإجــراءات 
التحفيزيــة لحفــز المصــارف علــى التوســع فــي التمويــل وتخصيــص مزيــد مــن الائتمــان لأغــراض المشــاريع الاســتثمارية والقطاعــات الإنت�اجيــة، 

ودعــم المشــاريع الصغيــرة والمتوســطة وتمكينهــا مــن الوصــول لمصــادر التمويــل. 

4. الشيكات المعادة
شــهد العــام 2017 تزايــدا ملحوظــا فــي حركــة الشــيكات المعــادة بجميــع العمــات )مقومــة بالــدولار الأمريكــي( وبنحــو  20.8% مــن حيــث العــدد 
وحوالــي  38.8% مــن حيــث القيمــة عمــا كانــت عليــه فــي نهايــة العــام 2016، لتصــل إلــى 735,479 شــيكا بقيمــة إجماليــة بلغــت 1,154.2 مليــون 
دولار. وقــد تمخــض هــذا الوضــع عــن تزايــد فــي نســبة الشــيكات المعــادة إلــى إجمالــي الشــيكات المقدمــة للتقــاص، ســواء مــن حيــث العــدد أو مــن 
حيــث القيمــة، حيــث ارتفعــت هــذه النســبة مــن  10.8% فــي العــام 2016 إلــى  11.5% فــي العــام 2017 مــن حيــث العــدد، ومــن  6.6% إلــى  %7.7 

مــن حيــث القيمــة خــال نفــس الفتــرة. 

ــاذ  ــرة باتخ ــرة الأخي ــي الفت ــت ف ــي قام ــد، الت ــلطة النق ــل س ــن قب ــيطرة م ــد الس ــى قي ــا تبق ــادة، إلا أنه ــيكات المع ــبة الش ــي نس ــاع ف ــذا الارتف ــم ه ورغ
جملــة مــن الإجــراءات الكفيلــة بالحــد مــن اســتمرار تزايــد هــذه النســبة، والمحافظــة علــى المكانــة القانونيــ�ة والعمليــة للشــيك باعتبــ�اره أداة وفــاء 

ــة. ــة عالي ذات مصداقي



3الفصل الأول :تقي�يم عام للاستقرار المالي في فلسطين

5. أسعار الفائدة والصرف 
رغــم أن سياســة ســلطة النقــد تقضــي بعــدم التدخــل فــي معــدلات الفائــدة وتركهــا لآليــات الســوق والمنافســة الســوقية بيــن المصــارف، إلا أن هــذه 
السياســة تبقــي القطــاع المصرفــي عرضــة لمخاطــر تقلبــات معــدلات الفائــدة علــى مختلــف العمــات المتداولــة فــي الســوق الفلســطيني. وبشــكلٍ 
عــام يمكــن القــول أن الهامــش بيــن معــدلات الفائــدة الدائنــ�ة والمدينــ�ة فــي فلســطين مرتفعــا مقارنــة بنظيــره فــي الــدول المصــدرة لهــذه العمــات، 
ــية  ــرات السياس ــر بالتغي ــا الكبي ــراء تأثره ــطين، ج ــي فلس ــة ف ــة والاقتصادي ــ�ة المصرفي ــة بالبيئ ــرة المحيط ــة المخاط ــاع درج ــى ارتف ــزى إل ــذي يع وال

والأمنيــ�ة، إضافــة إلــى تأثيــر حجــم الســيولة لــكل عملــة وتكلفــة توفيرهــا وخصوصــا فيمــا يتعلــق بالشــيكل الإســرائيلي. 

كمــا تــزداد حــدة هــذه المخاطــر مــع زيــادة التقلبــات التي تشــهدها أســعار صــرف العمــات، وخصوصــا الــدولار الأمريكــي مقابل الشــيكل الإســرائيلي، 
الــذي فقــد نحــو 6.2 % فــي المتوســط مــن قيمتــه مقابل الشــيكل خــال العــام 2017.

6. التوظيفات الخارجية
فــي إطــار سياســة ســلطة النقــد الراميــة إلــى تعزيــز الروابــط بيــن القطــاع المصرفــي والاقتصــاد المحلــي، اتجهــت أصــول الجهــاز المصرفــي 
الفلســطيني الموظفــة فــي الخــارج نحــو الانخفــاض التدريجــي خــال الســنوات الماضيــة، لتشــكل نحــو 23.7 % مــن إجمالــي ودائعــه، و19.6 % 
مــن إجمالــي موجوداتــه فــي نهايــة العــام 2017. ومــع هــذا التحــول تراجعــت درجــة انكشــاف الجهــاز المصرفــي تجــاه المخاطــر الخارجيــة، مقابــل 
ــا. ــة محلي ــول الموظف ــبة الأص ــي نس ــاع ف ــه ارتف ــة صاحب ــات الخارجي ــبة التوظيف ــي نس ــع ف ــة وأن التراج ــة، خاص ــر المحلي ــاه المخاط ــا  تج ارتفاعه

ــات  ــالي التوظيف ــن إجم ــى 68.2% م ــتحوذت عل ــة )اس ــات الخارجي ــرز أدوات التوظيف ــد أب ــارج أح ــة في الخ ــرفي الموظف ــاز المص ــدة الجه ــل أرص وتمث
ــة  ــواق المالي ــات والأس ــات البورص ــر وتقلب ــط بمخاط ــ�ة فترتب ــاة الثاني ــا القن ــارجي. أم ــر الخ ــال الخط ــوات انتق ــن قن ــاة م ــام 2017( وقن ــة الع في نهاي
ــا  ــر أن تأثيره ــات(، غ ــذه التوظيف ــن ه ــى 27.1% م ــتحوذت عل ــة )اس ــة المختلف ــة في الأوراق المالي ــارف الخارجي ــتثمارات المص ــة باس ــة، ممثل العالمي
يبقــى أقــل خطــرا مــن القنــاة الأولى. في حــن أن القنــاة الثالثــة لانتقــال المخاطــر تتمثــل في التســهيلات الممنوحــة خــارج فلســطين )شــكلت نحــو %4.6 
مــن إجمــالي التوظيفــات(، لكنهــا لا تشــكل تهديــدا حقيقيــا للاســتقرار المــالي، كونهــا منخفضــة وتخضــع للضوابــط الــي تفرضهــا ســلطة النقــد علــى 

هــذا النــوع مــن الائتمــان. 

بالمحصلــة، يمكــن القــول أن ســلطة النقــد تــولي اهتمامــا كبــرا للمحافظــة علــى اســتقرار القطــاع المصــرفي، وإجــراء تقييــم دوري مســتمر للمخاطــر 
ــار  ــر، والإط ــى المخاط ــ�ة عل ــة المبني ــة الفعال ــة المصرفي ــال تعزيــز الرقاب ــن خ ــك م ــا، وذل ــا وتداعياته ــن آثاره ــف م ــتقراره والتخفي ــدد اس ــي ته ال
التنظيــي الحديــث، وتوفــر بنيــ�ة مدفوعــات وائتمــان قويتــن، ومراقبــة الامتثــ�ال للقوانــن والأنظمــة، خصوصــا تعليمــات الحوكمــة، وقانــون 
ــازل III، واســتخدام مجموعــة واســعة  مكافحــة غســل الأمــوال وتمويــل الإرهــاب، وتعزيــز الإطــار الإشــرافي والتنظيــي بهــدف تطبيــق معايــر ب
ــود  ــى، والقي ــيولة المثل ــب الس ــال، ونس ــات رأس الم ــد الأدنى لمتطلب ــة، والح ــات المطلوب ــب الاحتي�اطي ــك نس ــا في ذل ــة، بم ــقوف التحوطي ــن الس م
المفروضــة علــى تركــز الائتمــان، وتقلبــات العملــة، والتعليمــات المتوافقــة مــع مبــادئ وتوصيــات لجنــة بــازل، وحوكمــة الشــركات، والممارســات 

الفضلــى في مجــال الدمــج والاســتحواذ.

ــ�ارات  ــتخدام اختب ــا تعزيــز اس ــا فيه ــي، بم ــذ العمل ــع التنفي ــد موض ــلطة النق ــا س ــي وضعته ــر ال ــراءات والتداب ــة الإج ــك جمل ــاف إلى ذل ويض
التحمــل باعتب�ارهــا أداة رئيســية وجــزءا لا يتجــزأ مــن إدارة المخاطــر. وترتيبــ�ات اســتمرارية الأعمــال والتعــافي مــن الكــوارث. ورفــع الحــد الأدنى 
ــى  ــود عل ــة. والقي ــات الدوري ــة التقلب ــة لمواجه ــات كافي ــاظ باحتي�اطي ــارف بالاحتف ــزام المص ــب إل ــون دولار، إلى جان ــال إلى 75 ملي ــن رأس الم م
ــتخدام  ــة. وتعزيــز اس ــر الدول ــل ومخاط ــرف المقاب ــر الط ــز ومخاط ــر الترك ــى مخاط ــز عل ــك الترك ــا في ذل ــارف، بم ــة للمص ــات الخارجي التوظيف

ــن.  ــ�ة للمقترض ــدارة الائتماني ــل للج ــم أفض ــراء تقيي ــى إج ــارف عل ــاعدة المص ــان لمس ــات الائتم ــجل معلوم س
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نظرة عامة
ــع  ــو، وتراج ــدلات النم ــن مع ــا تحس ــي أبرزه ــتوى العال ــى المس ــة عل ــورات الاقتصادي ــن التط ــد م ــام 2017 العدي ــهد الع ش
معــدلات البطالــة، وعــودة الضغــوط التضخميــة في ضــوء تســارع عجلــة النمــو الاقتصــادي وارتفــاع أســعار الســلع 
الأساســية، وأســعار النفــط الخــام. كمــا اتجهــت أوضــاع الاســتقرار المــالي العالــي نحــو التحســن، بالرغــم من ظهــور مخاطر 
جديــدة بــدأت تهــدد الاســتقرار المــالي جــراء تزايــد عــدم اليقــن المحيــط بالمشــهد الســياسي والسياســات الاقتصاديــة علــى 
مســتوى العالــم. أمــا محليــاً، فتجــددت وتــرة التب�اطــؤ في ثن�ايــا الاقتصــاد الفلســطيني خــال العــام 2017، وســط مؤشــراتٍ 

علــى تعمــق الفجــوة الاقتصاديــة بــن الضفــة الغربيــ�ة وقطــاع غــزة.

ويتنــ�اول هــذا الفصــل تحليــل التطــورات الاقتصاديــة العالميــة والإقليميــة والمحليــة، وذلك في إطــار تحليل اتجاهات الاســتقرار 
المــالي في فلســطين، نظــراً للتأثــرات المحتملــة علــى الاســتقرار المــالي جــراء الكثــر مــن قنــوات التشــابك والترابــط، المباشــرة 
ــاً  ــاورة، وخصوص ــدول المج ــطيني وال ــاد الفلس ــن الاقتص ــة، أو ب ــن جه ــرفي م ــاع المص ــة والقط ــن الحكوم ــرة، ب ــر المباش وغ

إســرائي�ل مــن جهــة أخــرى. 

التطورات العالمية

الاقتصاد العالمي
ــى  ــرى عل ــادات الك ــم الاقتص ــب معظ ــى تغل ــراتٍ عل ــط مؤش ــادي وس ــد الاقتص ــى الصعي ــ�ة عل ــورات الإيجابي ــن التط ــد م ــام 2017 العدي ــل الع حم
ــك  ــة، وذل ــوان المرحل ــة عن ــارة العالمي ــافي التج ــكل تع ــادي. وش ــهد الاقتص ــى المش ــة عل ــ�ة المهيمن ــة والضبابي ــة والإقليمي ــية العالمي ــرات السياس التوت
بارتفــاع الصــادرات في غالبيــ�ة الاقتصــادات الكــرى في مجموعــي الــدول المتقدمــة والــدول الصاعــدة والناميــة. كمــا بــدت محــركات النمــو أكثر اتســاقاً 
خــال العــام بــن الاقتصــادات المذكــورة، فســاهم اســتثمار القطــاع الخــاص في دعــم النمــو خــال النصــف الأول مــن العــام، بينمــا غلــب انتعــاش 

الطلــب المحلــي، لا ســيما الشــق الحكــومي منــه في العديــد مــن الــدول علــى المشــهد خــال النصــف الأخــر مــن العــام.

ففــي الــدول المتقدمــة ارتفــع معــدل النمــو مــن 1.8% في العــام 2016 إلى 2.2% خــال العــام 2017، عطفــاً علــى قــوة أداء الاقتصــاد الأمريكــي الــذي 
ارتفــع بواقــع 2.3% مقابــل 1.5% في العــام الســابق، رغــم القلاقــل الأمنيــ�ة والسياســية الــي حدثــت في عهــد الرئيــس الأمريكــي الجديــد. كمــا حققــت 
منطقــة اليــورو نموهــا الأعلــى منــذ ســنوات عنــد 2.4% مقابــل 1.8%، في ســياق تعــافٍ عــام في ثن�ايــا دول المحيــط ودول المحــور علــى حــدٍ ســواء. كذلــك 
ــة  ــى نجاع ــرٍ عل ــرة، في مؤش ــس الف ــال نف ــل 1.0% خ ــع 1.7% مقاب ــام 2012، وبواق ــذ الع ــو من ــدل نم ــى مع ــهدت أعل ــي ش ــان ال ــال في الياب كان الح

السياســات الاقتصاديــة المتبعــة واســتفادة اليابــان مــن الضعــف النســي للــن وظــروفٍ عالميــة مواتيــ�ة للتصديــر. 

ــات  ــن لعلام ــة الص ــس مقاوم ــا يعك ــو م ــام 2017، وه ــال الع ــن 4.2% إلى 4.4% خ ــو م ــارعاً في النم ــة تس ــدة والنامي ــدول الصاع ــت ال ــا حقق كم
الوهــن الــي بــدأت تتجلــى خــال العامــن الأخيريــن، عــاوةً علــى خــروج البرازيــل وروســيا مــن أزمــاتٍ اقتصاديــة عصفــت بهمــا خــال نفــس الفــرة، 
وتحســن أداء عــددٍ مــن الــدول الأخــرى في المجموعــة، كتركيــا مثــاً، بجانــب توجــهٍ مماثــل في عــددٍ مــن الــدول الإفريقيــة، فيمــا لــم تشــهد منطقة الشــرق 

الأوســط وشــمال إفريقيــا ســوى التب�اطــؤ خــال العــام. 

وقــد أســفرت هــذه التطــورات عــن انخفــاضٍ عــام في معــدلات البطالــة في مختلــف الأقاليــم والمجموعــات الاقتصاديــة، وعــودة الضغــوط التضخميــة 
في غالبيــ�ة الــدول المؤثــرة في ضــوء تســارع عجلــة النمــو الاقتصــادي وارتفــاع أســعار الســلع الأساســية، وخاصــة في ظــل تصاعــد أســعار النفــط الخــام 
ــادة  ــعار وإع ــم الأس ــو تدعي ــعيها نح ــم في س ــزون المتراك ــن المخ ــص م ــ�اج والتخل ــض الإنت ــى خف ــك عل ــة أوبي ــاء منظم ــاق أعض ــب اتف ــام عق ــال الع خ

الفصل الثاني

تطورات الاقتصاد العالمي والمحلي



تقري�ر الاستقرار المالي 2017 6

ــى  ــاً عل ــ�اج عطف ــاسي في الإنت ــلٍ أس ــة كمدخ ــة بالطاق ــك المتعلق ــن تل ــاقاً م ــل اتس ــذاء أق ــعار الغ ــات أس ــدت اتجاه ــل، ب ــوازن. في المقاب ــواق إلى الت الأس
تقلبــاتٍ في الظــروف المناخيــة المؤثــرة علــى الإنتــ�اج، وتغــرات المخــزون، ووفــرة المحاصيــل. 

وفي ظــل هــذه التطــورات، بــدت بعــض الاقتصــادات الكــرى أكــر اســتعداداً لتضييــق سياســاتها النقديــة في إطــار اقــراب التضخــم مــن مســتوياته 
المســتهدفة. إذ قامــت الولايــات المتحــدة برفــع معــدل الفائــدة علــى الــدولار الأمريكــي ثــاث مــرات خــال العــام 2017. فيمــا أعلــن البنــك المركــزي 
الأوروبي في تشــرين أول 2017 عــن خفــض ســقف برنامــج شــراء الأصــول مــن 60 مليــار يــورو إلى 30 مليــار يــورو شــهرياً، وتمديــد فترتــه حــى أيلــول 
2018. في المقابــل، حافظــت عــدة دولٍ أخــرى، علــى رأســها اليابــان، علــى سياســاتها التيســرية دون تغيــر في انتظــار اســتجابةٍ أعلــى مــن قبــل الأســعار 

لجهــود التحفــز أو خوفــاً مــن الانســحاب المبكــر في ظــل نمــوٍ اقتصــاديٍ هــش نســبي�اً. 

تــأتي هــذه التطــورات في ســياق مســتجداتٍ سياســية واقتصاديــة متســارعة هيمنــت علــى الســاحة العالميــة في أوقــاتٍ مختلفــة مــن العــام. فمــن جهــة، 
ــ�اراتٍ  ــوز تي ــد ف ــداء بع ــوا الصع ــام، ليتنفس ــع الع ــتثمرين مطل ــقٍ للمس ــدر قل ــدا، مص ــا وهولن ــل فرنس ــ�ة، مث ــدة دولٍ أوروبي ــات في ع ــكلت الانتخاب ش
أكــر اعتــدالًا واســتلامهم مقاليــد الحكــم. كمــا بقيــت الضبابيــ�ة عنــوان المحادثــات الأوروبيــ�ة البريطانيــ�ة حــول خــروج الأخــرة مــن الاتحــاد الأوروبي، 
حيــث اســتمرت تلــك المحادثــات بــن شــدٍ وجــذب حــول حــدود الفــرة الانتقاليــة، وحريــة حركــة الأفــراد، ومــدة ســريان القوانــن الأوروبيــ�ة في المملكــة 
المتحــدة، وشــكل الحــدود الجديــدة مــع إيرلنــدا، إلى جانــب العديــد مــن القضايــا الــي لــم يتــم حســمها حــى مطلــع العــام 2018 باتفــاقٍ يــراه كثــرون 
انتصــاراً للأوروبيــن وخســارةً لحــزب المحافظــن الــذي قــدم تنــ�ازلاتٍ كان قــد وعــد ســابقاً بعــدم التهــاون بهــا. في المقابــل، انحســرت المخــاوف حــول 
أزمــةٍ مصرفيــة جديــدة تنبــع مــن إيطاليــا بعــد علامــاتٍ علــى اســتفادة جهازهــا المصــرفي مــن جهــود الإنقــاذ الإيطالية-الأوروبيــ�ة والتحســن النســي 

في النمــو الاقتصــادي. 

ــس  ــد الرئي ــة في عه ــات الإدارة الأمريكي ــر اتجاه ــع تغ ــام 2017. فم ــال الع ــر خ ــات الأك ــدر التقلب ــدة مص ــات المتح ــت الولاي ــر، بقي ــبٍ آخ ــن جان م
ترامــب، بــدا واضحــاً أن المســتقبل يحمــل عــودة الانغــاق التجــاري، واعتمــاداً أكــر علــى لغــة القــوة والصــدام العســكري. إذ اســتهلت الإدارة الأمريكية 
الجديــدة العــام بإعلانهــا الانســحاب مــن اتفاقيــة التجــارة العابــرة للمحيــط الهــادئ، لتواصــل ســعيها نحــو إغــاق أبــواب التعــاون الإقليــي بالدعــوة 
إلى إعــادة النظــر في اتفاقيــة )NAFTA( الــي تربطهــا بكنــدا والمكســيك، والتراجــع عــن مــد جســور التواصــل إلى كوبــا. كما عمــدت الإدارة إلى الانســحاب 
مــن اتفاقيــة باريــس للمنــاخ، والــذي شــكل صفعــةً للجهــود الراميــة للســيطرة علــى الاحتبــ�اس الحــراري والتغــر المنــاخي المرصــود في العقــود الأخــرة. 
ــات  ــح الولاي ــة، وتلوي ــة الكوري ــرات الأمريكي ــن التوت ــدءاً م ــي، ب ــتقرار العال ــددت الاس ــية ه ــاتٍ سياس ــن أزم ــام م ــلُ الع ــم يخ ــك، ل ــى ذل ــاوةً عل ع
المتحــدة بالانســحاب مــن اتفــاق إيــران النــووي]]]، وتدخلهــا العســكري في ســوريا، وانتهــاءً بإعــان دونالــد ترامــب اعترافــه بالقــدس عاصمــةً لإســرائي�ل 

واعتزامــه نقــل الســفارة الأمريكيــة إليهــا]]]. 

وألقــت جميــع هــذه التطــورات بظلالهــا علــى الســاحة الاقتصاديــة خــال العــام 2017، وبقيــت مبعــث قلــقٍ حــول مســتقبل الاقتصــاد العالــي في 
المــدى القريــب والمتوســط. إذ يتوقــع أن ينعكــس تأجــج الأزمــات في الشــرق الأوســط ســلباً علــى نموهــا الهــش، بينمــا ستســبب أي صدامــاتٍ مــع 
كوريــا الشــمالية ضــرراً ملموســاً لمصالــح الــدول المحيطــة، كالصــن، واليابــان، وكوريــا الجنوبيــ�ة. يضــاف إلى ذلــك علامــات اســتفهامٍ كبــرة حــول 
ــا  ــن. ولربم ــدة في الأمريكيت ــات المتح ــح الولاي ــداد مصال ــى امت ــا، أو ح ــن، أو أوروب ــكا والص ــن أمري ــواءً ب ــة، س ــة العالمي ــات التجاري ــتقبل العلاق مس
تســعى الكتــل الاقتصاديــة الكــرى لمزيــدٍ مــن التعــاون الســياسي والتجــاري لســد جــزءٍ مــن الفجــوة الــي تتركهــا الولايــات المتحــدة، وذلــك علــى شــاكلة 

الاتفــاق التجــاري بــن اليابــان والاتحــاد الأوروبي الــذي تــم الإعــان عنــه منتصــف العــام 2017.   

]]]  تم الإعلان عن انسحاب الولايات المتحدة من الاتفاق النووي في 8 أيار 2018. 

]]]  تم نقل السفارة الامريكية بالفعل الى القدس في تاري�خ لاحق لسنة هذا التقري�ر )نقلت بتاري�خ 14 مايو 2018(.
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وضع الاستقرار المالي العالمي 
اتجهــت أوضــاع الاســتقرار المــالي العالــي]]] خــال العــام 2017 نحــو التحســن، ففــي بدايــة العــام ازداد زخــم النشــاط الاقتصــادي وســط أوضــاع 
نقديــة وماليــة تيســرية بشــكلٍ عــام، وارتفعــت معــدلات الفائــدة طويلــة الأجــل ممــا ســاعد علــى زيــادة أربــاح البنــوك وشــركات التأمــن. وبشــكلٍ 
عــام يمكــن القــول أن النظــام المــالي العالــي لا يــزال يكتســب قــوة متزايــدة في اســتجابة للدعــم الاســتثن�ائي المســتمد مــن السياســات والتعزيــزات 

التنظيميــة والصعــود الــدوري الــذي يشــهده النمــو. 

ولا تــزال البنــوك المؤثــرة علــى النظــام المــالي العالــي تحقــق تحســناً مســتمراً في كثــر من الاقتصــادات المتقدمــة، بعــد أن أصبحــت ميزاني�اتهــا العمومية 
حْــرِز تقــدم كبــر في 

ُ
أقــوى بفضــل تحســن احتي�اطيــات رأس المــال والســيولة في ســياق تشــديد القواعــد التنظيميــة وتكثيــف التدقيــق الســوقي. كمــا أ

معالجــة القضايــا الموروثــة وتحديــات إعــادة الهيكلــة، حيــث نجــح العديــد مــن البنــوك في تعزيــز ربحيتهــا بتعديــل نمــاذج العمــل. 

وبالرغــم مــن هــذا التحســن، إلا أن هنــاك أخطــار جديــدة بــدأت تهــدد الاســتقرار المــالي العالــي علــى خلفيــة تزايــد عــدم اليقــن المحيــط بالمشــهد 
ــو  ــع النم ــؤدي إلى تراج ــن أن ي ــة يمك ــادات المتقدم ــ�ة في الاقتص ــو الحمائي ــول نح ــم، فالتح ــتوى العال ــى مس ــة عل ــات الاقتصادي ــياسي والسياس الس

ــواق.  ــى الأس ــلبي عل ــا الس ــمالية، وتأثيره ــات الرأس ــام التدفق ــات أم ــور عقب ــة إلى ظه ــة، بالإضاف ــارة العالمي والتج

كمــا يمكــن لاســتمرار بيئــ�ة التيســر النقــدي )الضروريــة لدعــم النشــاط ودفــع التضخــم( أن يــؤدي أيضــاً إلى رفــع تقييمــات الأصــول وزيــادة نســب 
الرفــع المــالي، بعــد تحــول المخاطــر المحيطــة بالاســتقرار المــالي مــن الجهــاز المصــرفي إلى القطاعــات غــر المصرفيــة والســوقية في النظــام المــالي. وتدعــو 
هــذه التطــورات والمخاطــر إلى تحقيــق تــوازن دقيــق في المســار نحــو عــودة السياســات النقديــة العاديــة )قــد تحتــاج إلى عــدة ســنوات(، مــع تجنــب تراكــم 
المزيــد مــن المخاطــر الماليــة خــارج القطــاع المصــرفي، خاصــة وأن السياســات النقديــة غــر التقليديــة والتيســر الكــي فرضــت تعديــات كبــرة في 
محافــظ القطــاع الخــاص وعــر الحــدود، ممــا جعــل عمليــات التنبــؤ بالتعديــات في الأســواق المالية أصعــب ممــا كان في الفــرات الســابقة. بالإضافة 
إلى أن طــول فــرة الدعــم النقــدي المتوخــاة في الاقتصــادات الكــرى قــد يــؤدي إلى تراكــم مزيــد مــن التجــاوزات الماليــة، وانتقــال مواطــن الضعــف إلى 

القطــاع غــر المصــرفي، وتزايــد المخاطــر في الأســواق الماليــة. 

ومــع الزيــادة المســتمرة في مســتوى المديونيــ�ة بــن الاقتصــادات العالميــة الكــرى، أصبــح الرفــع المــالي في القطــاع غــر المــالي أعلــى ممــا كان عليــه قبــل 
الأزمــة الماليــة العالميــة في اقتصــادات مجموعــة العشــرين ككل. ورغــم أن ذلــك قــد ســاعد علــى تيســر التعــافي الاقتصــادي، إلا أنــه زاد مــن تعــرض 
ــاص في  ــاع الخ ــن في القط ــة الدي ــب خدم ــاع نس ــالي إلى ارتف ــع الم ــب الرف ــادة نس ــدة. وأدت زي ــعار الفائ ــرات في أس ــر التغ ــالي لمخاط ــر الم ــاع غ القط
العديــد مــن الاقتصــادات الرئيســية، ممــا أدى إلى اســتنزاف قــدرة المقترضــن الأضعــف حــالًا علــى خدمــة الديــون في بعــض الــدول والقطاعات. وقــد 
بلغــت ضغــوط خدمــة الديــن ومســتويات المديونيــ�ة درجــة كبــرة بالفعــل في القطــاع الخــاص غــر المــالي في عــدة اقتصــادات كــرى )أســراليا وكنــدا 

والصــن وكوريــا(، ممــا زاد مــن درجــة حساســيتها لضيــق الأوضــاع الماليــة وضعــف النشــاط الاقتصــادي. 

وبشــكلٍ عــام يمكــن القــول أن ضمــان تحقيــق الاســتقرار المــالي العالــي واســتمرار التحســن يســتلزم مــن صنــاع السياســات العمــل علــى معالجــة 
المشــكلات الموروثــة علاجــا تامــاً وإلــزام البنــوك وشــركات التأمــن بتعزيــز ميزاني�اتهــا العموميــة في الاقتصــادات المتقدمــة، مــع التركــز علــى المخاطــر 
الناشــئة عــن ضعــف نمــاذج العمــل في البنــوك مــن أجــل ضمــان اســتمرارية الربحيــة واســتيفاء متطلبــات بــازل III، وتعزيــز الأطــر التنظيميــة لشــركات 
التأمــن علــى الحيــاة لزيــادة الشــفافية في إعــداد التقاريــر. كمــا ينبغــي أن تضمــن البنــوك المركزيــة الكبــرة عــودة السياســة النقديــة الطبيعيــة دون 
مشــكلات مــن خــال الإفصــاح الجيــد عــن خططهــا للتخلــص مــن حيازتهــا مــن الأوراق الماليــة وتقديــم الإرشــاد المطلــوب حــول التغــرات المرتقبة في 
أطــر السياســات. وسيســاعد تقديــم مســارات واضحــة لتغيــرات السياســة علــى تثبيــت توقعــات الســوق والوقايــة مــن الاضطرابــات أو التقلبــات 
الســوقية المفرطــة. ومــن جانــبٍ آخــر، ينبغــي أن تعمــم الســلطات الماليــة تطبيــق إجــراءات الســامة الاحترازيــة الكليــة، وأن تنظــر في توســيع حــدود 

هــذه الأدوات لكبــح الرفــع المــالي المتزايــد واحتــواء المخاطــر المتزايــدة علــى الاســتقرار. 

صندوق النقد الدولي، تقري�ر الاستقرار المالي العالمي، تشري�ن أول 2016.  	 [[[
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شكل 2 - 1:  أداء الاقتصاد الإسرائيلي، 2017-2013

المصدر: قاعدة بيانات صندوق النقد الدولي. 

20
13

20
13

20
13

20
15

20
15

20
15

20
14

20
14

20
14

20
16

20
16

20
16

20
17

20
17

20
17

التطورات الإقليمية

الاقتصاد الإسرائيلي 
واصــل الاقتصــاد الإســرائيلي النمــو بمعــدلاتٍ مرتفعــة خــال العــام 2017، وإن شــهدت وتــرة النمــو شــيئ�اً مــن الــراخي مقارنــةً بالعــام الســابق. إذ ارتفــع 
النــاتج المحلــي الحقيقــي بنحــو 3.3% مقابــل 4.0% في العــام الســابق، بمــا يعكــس تب�اطــؤاً تدريجيــاً خــال أربــاع العــام عطفــاً علــى تقلبــات في وتــرة نمــو 
الطلــب المحلــي، الــي أســفرت بالمجمــل عــن تب�اطــؤ غالبيــ�ة فئــات الإنفــاق. وتشــكل الصــادرات )حافظــت علــى خــط نمــو متســارع( الاســتثن�اء الوحيــد، 
مســتفيدةً مــن تعــافي الطلــب العالــي، علــى الرغــم مــن الضغــوط الــي يفرضهــا ارتفــاع ســعر صــرف الشــيكل أمــام عمــات الشــركاء التجاريــن بقرابــة 

6.3% في المتوســط خــال العــام 2017. 

وقــد أســهمت قــوة أداء الاقتصــاد الإســرائيلي خــال الأعــوام الأخــرة 
في دفــع معــدلات البطالــة نحــو الانخفــاض، وصــولًا إلى 4.2% خــال 
العــام الســابق. غــر أن مســتويات  العــام 2017 مقابــل 4.8% في 
الأســعار حافظــت علــى اســتقرار نســي في ســياق ضعــف الضغــوط 
مقابــل   %0.2 الأســعار  نمــو  معــدل  يتجــاوز  فلــم  التضخميــة، 
التطــورات  العــام الســابق. وتــأتي هــذه  انكماشــها بنحــو 0.5% في 
علــى الرغــم مــن وصــول الاقتصــاد الإســرائيلي مســتويات التوظيــف 
الكاملــة تقريبــ�اً، واســتمرار السياســات النقديــة التيســرية، وتجــدد 
الارتفــاع في أســعار الســلع الأساســية عالميــاً. ويعــزى ضعــف نمــو 
الأســعار في إســرائي�ل إلى ارتفــاع التن�افســية في الســوق المحلــي وارتفاع 

ــية]]]. ــات الرئيس ــام العم ــيكل أم ــرف الش ــعر ص س

وفي هــذا الســياق، يذكــر أن معــدلات التضخــم في إســرائي�ل بقيــت دون مــا رُصِــد في العديــد مــن الــدول المتقدمــة الــي بلغــت )أو شــارفت علــى تحقيــق( 
ــة،  ــة التقليدي ــة النقدي ــأدوات السياس ــرائي�ل ب ــك إس ــك بن ــكل تمس ــا ش ــبي�اً. ولربم ــل نس ــادي أفض ــن أداءٍ اقتص ــم م ــتهدفة بالرغ ــتوياتها المس مس
وعزوفــه عــن الأدوات المســتحدثة كســعر الفائــدة الســالب أو برامــج التســهيل الكــي، الســبب الرئيــس وراء بــطء وتــرة التضخــم. إذ لازم معــدل 
الفائــدة الرســي علــى الشــيكل الإســرائيلي مســتواه عنــد 0.1% منــذ العــام 2015، وانحصــر دور بنــك إســرائي�ل في تدخــات في ســوق العمــات بهــدف 

التخفيــف مــن حــدة تصاعــد الشــيكل أمــام العمــات الأخــرى. 

الاقتصاد الأردني 
حافــظ الاقتصــاد الأردني علــى معــدلات نمــو مســتقرة خــال العامــن الأخيريــن لــم تتجــاوز الـــ 2.0%. وتحمــل هــذه المعــدلات في طياتهــا تب�اينــ�ات في 
أداء الأنشــطة الاقتصاديــة المختلفــة، تــراوح بــن انتعــاش ملمــوس في الصناعــة بعــد انتكاســتها في العــام الســابق، وتســارع في الزراعــة والتجــارة، وبــن 

تب�اطــؤ غالبيــ�ة الأنشــطة الأخــرى، وانتهــاءً بتراجــع في قطــاع الإنشــاءات.

ــو 0.8% في  ــا بنح ــل تراجعه ــبة 3.3% مقاب ــاً، بنس ــواً ملموس ــعار في الأردن نم ــتويات الأس ــهدت مس ــادي، ش ــتقرار الأداء الاقتص ــن اس ــم م ــى الرغ وعل
2016، بعــد تركــز الضغــوط التضخميــة في أســعار التبــغ، وخدمــات النقــل، والمســكن، والصحــة والتعليــم. وتعكــس هــذه التغــرات إجــراءات حكوميــة 
ــذه  ــت ه ــا تزامن ــات. كم ــيما المحروق ــات، لا س ــلع والخدم ــن الس ــدد م ــى ع ــب عل ــع الضرائ ــاً ورف ــة حكومي ــلع المراقب ــعار الس ــع أس ــن رف ــت ب تراوح
الإجــراءات مــع جملــة مــن الإصلاحــات للنظــام الضريــي، وجهــود حكوميــة حثيثــ�ة للســيطرة علــى عجــز الموازنــة. يذكــر أن معــدلات البطالــة في الأردن 
شــهدت أيضــاً قفــزةً ملحوظــة مطلــع العــام 2017، وهــو مــا تنســبه الجهــات المختصــة إلى تعديــل منهجيــة جمــع بي�انــات مســوح القــوى العاملــة. غــر 

]]]   بنك إسرائيل، التقري�ر السنوي للعام 2017، الفصل الأول. 
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شكل 2 -2:  أداء الاقتصاد الأردني، 2017-2013
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المصدر: قاعدة بيانات البنك المركزي الأردني. 
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أن مــا رُصِــد في الأربــاع اللاحقــة يبــن أن وتــرة معــدلات البطالــة بقيــت في ازديــاد خــال العــام، حــى بلغــت في معدلهــا نحــو 18.3% مقابــل 15.3% في 
العــام الســابق.

ــاري  ــاب الج ــز الحس ــوس في عج ــع ملم ــع توس ــبق م ــا س ــق م وتراف
نظــراً  الاســي،  المحلــي  النــاتج  مــن   %10.6 إلى  ليصــل  الأردني 
فيمــا  الجاريــة،  التحويــات  وتراجــع  التجــاري  العجــز  لارتفــاع 
تن�اقــص العجــز في صــافي حســاب الدخــل علــى خلفيــة ارتفــاع 
ــاف إلى  ــارج. يض ــ�ة في الخ ــتثمارات الأردني ــن الاس ــأتي م ــل المت الدخ
ذلــك نمــوٌ مضطّــرد في الديــن العــام الأردني خــال العــام2017   
ليقــارب  27,269.3 مليــون دينــ�ار، أو مــا يعــادل 95.9% مــن 
النــاتج المحلــي الاســي. غــر أن هــذه التطــورات الســلبي�ة لــم تحــل 
مســتقرة  بمســتويات  الأجنبيــ�ة  الاحتي�اطيــات  احتفــاظ  دون 
نســبي�اً علــى الرغــم مــن انخفاضــات مؤقتــة خــال الربعــن الأول 
والثالــث مــن العــام، يدعمهــا في ذلــك الارتفــاع المتكــرر في معــدلات 
ــازم  ــل ال ــم التموي ــدولي بتقدي ــد ال ــدوق النق ــزام صن ــدة وال الفائ

لبرنامــج الإصــاح الاقتصــادي القائــم حــى العــام 2019. 

وفي هــذا الســياق، شــهدت معــدلات الفائــدة في الأردن عــدة ارتفاعــات خــال العــام 2017، ابتــ�داءً مــن شــهر شــباط، حــن اتخــذ البنــك المركــزي قــراراً 
برفــع الفائــدة بنصــف نقطــة مئويــة لتدعيــم احتي�اطاتــه مــن العملــة الأجنبيــ�ة. وبخــاف ذلــك، تواءمــت تغــرات السياســة النقديــة مــع تلــك الطارئــة 
علــى عملــة الربــط )الــدولار الأمريكــي(، حيــث حــذا البنــك المركــزي الأردني حــذو الفــدرالي الأمريكــي برفــع معــدل الفائــدة بواقــع 0.25 نقطــة مئويــة 
ــه  ــان توج ــالي ف ــام 2017. وبالت ــة الع ــد 4.00% في نهاي ــ�ار الأردني عن ــى الدين ــي عل ــدة الرس ــدل الفائ ــتقر مع ــام، ليس ــال الع ــرى خ ــرات أخ ــاث م ث
ــ�ار الأردني في  ــى الدين ــدة عل ــدلات الفائ ــع مع ــال رف ــر إلى احتم ــاع يش ــذة في الارتف ــة الآخ ــدة الأمريكي ــات الفائ ــة اتجاه ــزي الأردني لمواكب ــك المرك البن

الســوق المحلــي في المــدى القريــب والمتوســط. 

ــ�ة مــن حيــث التأثــر علــى الاســتقرار المــالي والاقتصــادي في الســوق الفلســطيني، لا ســيما مــن حيــث الحــز  ــ�ة الثاني ويحتــل الاقتصــاد الأردني المرتب
الــذي تشــغله المصــارف الأردنيــ�ة العاملــة في فلســطين أو الــوزن الــذي تحملــه عملــة الدينــ�ار في تركيبــ�ة أصــول وخصــوم الجهــاز المصــرفي الفلســطيني. 
إذ يعمــل حاليــاً ســبعة مصــارف أردنيــ�ة بشــبكة فــروع ومكاتــب بلغــت 121 فرعــاً ومكتبــ�اً منتشــرة في محافظــات الضفــة الغربيــ�ة وقطــاع غــزة، وتمثــل 

حــوالي 35.9% مــن إجمــالي عــدد الفــروع والمكاتــب المرخصــة في نهايــة العــام 2017. 

كمــا تحتــل المصــارف الأردنيــ�ة أهميــة كبــرة في الجهــاز المصــرفي الفلســطيني، تقــرب مــن نصــف الجهــاز المصــرفي الفلســطيني في مختلــف مؤشــراته، 
حيــث تمثــل أصولهــا حــوالي 42.8% مــن إجمــالي أصــول المصــارف المرخصــة في فلســطين، كمــا تمثــل نحــو 41.6% مــن صــافي حقــوق الملكيــة، و%44.3 
مــن ودائــع العمــاء، و39.0% مــن إجمــالي الائتمــان، و31.4% مــن صــافي اســتثمارات جميــع المصــارف المرخصــة. كمــا بلغــت حصــة الدينــ�ار الأردني 
23.4% مــن إجمــالي ودائــع المصــارف العاملــة في فلســطين، و14.1% مــن إجمــالي التســهيلات الائتمانيــ�ة الممنوحــة. وهــذا يعكــس حجــم انكشــاف 

الجهــاز المصــرفي الفلســطيني أمــام أي صدمــات محتملــة في نظــره الأردني.   
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التطورات المحلية  
تجــددت وتــرة التب�اطــؤ في ثن�ايــا الاقتصــاد الفلســطيني خــال العــام 2017، وســط مؤشــراتٍ علــى تعمــق الفجــوة الاقتصاديــة بــن الضفــة الغربيــ�ة 
ــع %3.5(،  ــة م ــ�ة )%4.3 مقارن ــة الغربي ــل في الضف ــةً لأداءٍ أفض ــابق، نتيج ــام الس ــل 4.7% في الع ــو 3.1% مقاب ــو نح ــدل النم ــغ مع ــزة. إذ بل ــاع غ وقط

مقابــل تدهــورٍ واضــح في النشــاط الاقتصــادي في قطــاع غــزة الــذي تراجــع إلى 0.3% بعــد نمــوٍ بلــغ 7.7% في العــام 2016.

ــ�ة، طغــى انتعــاش عــدة  ــةً واحــدة. ففــي الضفــة الغربي ــة علــى الاقتصــاد الفلســطيني جمل وفي ضــوء هــذا التب�ايــن، يصعــب وصــف التطــورات الطارئ
أنشــطة كالإنشــاءات، والخدمــات، والتجــارة، والصناعــة علــى ضعــف أو تأخــر أنشــطةٍ أخــرى، ليدفــع بالاقتصــاد الحقيقــي نحــو التســارع. فيمــا تركــز 
التعــافي في جانــب الطلــب في الإنفــاق الاســتهلاكي الحكــومي، والتكويــن الرأســمالي الثابــت، لا ســيما في جانــب الاســتثمار في المبــاني، عــاوةً علــى انتعــاشٍ 
نســي في الصــادرات، في الوقــت الــذي بقــي فيــه اســتهلاك القطــاع الخــاص دون مــا تحقــق في العــام الســابق، وهــو مــا أثــر كذلــك علــى خــط نمــو الــواردات 

مــن الســلع والخدمــات إلى الضفــة الغربيــ�ة.

أمــا في قطــاع غــزة، فبــدا الوهــن واضحــاً علــى غالبيــ�ة الأنشــطة 
الاقتصاديــة، خاصــةً قطــاع الإنشــاءات، الــذي بقــي تطــوره رهنــاً 
ــاع  ــام إلى القط ــواد الخ ــكافي( للم ــر ال ــم )أو غ ــر المنتظ ــق غ للتدف
القائمــة  والإغلاقــات  الاســرائيلي  الحصــار  اســتمرار  ظــل  في 
والقيــود الإســرائيلية علــى حركــة البضائــع والأفــراد علــى المعابــر. 
أمــا في جانــب الطلــب، فقــد أســفر تراجــع الدخــل عــن انخفــاض 
التكويــن  تراجــع  فيمــا  بنــوده،  بكافــة  النهــائي  الاســتهلاك 
ــن  ــدة م ــل ح ــحب أق ــل س ــاني، مقاب ــر المب ــاني وغ ــمالي في المب الرأس
المخــزون. وقــد قابــل تراجــع الطلــب المحلــي انخفــاضٌ في الــواردات 
أمــام تحســن في الصــادرات، ممــا أســفر عــن ســد جــزء مــن الفجــوة 

ــام 2017. ــال الع ــزة خ ــاع غ ــاري في قط ــزان التج في الم

ــال  ــتقرار خ ــو الاس ــا نح ــر في ميله ــدٍ كب ــقة إلى ح ــاءت متس ــعار ج ــورات الأس ــن إلا أن تط ــن المنطقت ــة ب ــوة الاقتصادي ــاع اله ــن اتس ــم م ــى الرغ وعل
العــام 2017. فمــن جهــة، حافظــت الضفــة الغربيــ�ة علــى ثبــ�ات نســي في معــدل التضحــم )0.01-%(، بالرغــم مــن ارتفــاع أســعار خدمــات الســكن 
والصحــة والترفيــه، في ســياق تراجــع أســعار الغــذاء والتبــغ والمشــروبات والأقمشــة. بينمــا لــم يتجــاوز نمــو الأســعار 0.1% في قطــاع غــزة نظــراً 
لمحدوديــة الارتفاعــات في أســعار فئــات الســلع المختلفــة، وانخفــاض أســعار التبــغ والمشــروبات وخدمــات النقــل، والتعليــم، والمطاعــم والمقاهــي. غــر 
ــبة %2.2،  ــدس )J1( بنس ــعار في الق ــاع الأس ــوء ارتف ــام 2017 في ض ــال الع ــن 0.2% خ ــتواه في المنطقت ــاوز مس ــطين تج ــم في فلس ــدل التضخ أن مع

يدفعهــا بالأســاس تضخــمٌ ملحــوظ في أســعار خدمــات التعليــم والمســكن وبنــ�د الســلع والخدمــات الأخــرى.

أمــا معــدلات البطالــة، فتعكــس إلى حــدٍ كبــر اختــاف الظــروف الاقتصاديــة بــن الضفــة الغربيــ�ة وقطــاع غــزة. إذ تراجعــت في الأولى مــن 18.2% إلى 
17.9%، بينمــا ارتفعــت في الأخــرة مــن 41.7% إلى 43.9%. فــكان لقطــاع غــزة التأثــر الأكــر علــى المعــدل الكلــي الــذي صعــد مــن 26.9% إلى %27.7 

خــال العــام 2017. 

مــن جانــبٍ آخــر، شــكلت العمالــة الفلســطيني�ة في إســرائي�ل والمســتوطنات عامــاً أساســياً في التأثــر علــى دوران العجلــة الاقتصاديــة وحركــة التجــارة 
ــا  ــل، أو م ــف عام ــو 126.6 أل ــتوطنات نح ــرائي�ل والمس ــن في إس ــطينيين العامل ــدد الفلس ــغ ع ــام 2017، بل ــة الع ــع نهاي ــالي. فم ــاع الم ــتقرار القط واس
نســبت�ه 12.5% مــن العاملــن الفلســطينيين. ويتركــز تأثــر هــذه الفئــة في الضفــة الغربيــ�ة، خاصــةً عقــب منــع العاملــن مــن قطــاع غــزة مــن دخــول 
ســوق العمــل الإســرائيلي منــذ العــام 2005. إذ شــكلت هــذه الأعــداد مــا نســبت�ه 20.9% مــن العاملــن في الضفــة الغربيــ�ة، الذيــن يعيلــون مــا يقــارب 
544.4 ألــف فــرد فلســطيني، أو 18.9% مــن ســكان الضفــة الغربيــ�ة. وبالتــالي، فــإن أي توقــف في تدفــق العمالــة إلى الســوق الإســرائيلي يهــدد بقفزات 

شكل 2 -3: أداء الاقتصاد الفلسطيني، 2017-2013
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ســريعة وحــادة في معــدلات البطالــة، وصدمــات ملموســة في الطلــب، ممــا يهــدد الاســتقرار الاقتصــادي والمــالي الفلســطيني.  وتشــكل أجــور العمالــة 
ــوةً  ــور أس ــذه الأج ــرد في ه ــو المضطّ ــكل النم ــ�ة، ويش ــة الغربي ــة في الضف ــة الاقتصادي ــياً للحرك ــداً أساس ــتوطنات راف ــرائي�ل والمس ــطيني�ة في إس الفلس

بوتــرة نمــو الأجــور في الســوق الإســرائيلي تطــوراً إيجابيــ�اً يعــزز مــن قــدرة هــذه الفئــة مــن العاملــن علــى دعــم النمــو الاقتصــادي. 

مــن جانــبٍ آخــر، شــكّل ارتفــاع ســعر صــرف الشــيكل الإســرائيلي أمــام الــدولار حافــزاً للتوســع في الاســتيراد مــن الخــارج. غــر أن أثــر هــذا التحســن في 
القــوة الشــرائي�ة لعملــة الشــيكل بقــي محــدوداً علــى مجمــل فاتــورة الاســتيراد الفلســطيني�ة، كونهــا معتمــدة بالأســاس علــى تبــ�ادل الســلع والخدمــات 
مــع الســوق الإســرائيلي، الشــريك التجــاري الأكــر للســوق الفلســطيني، والمســيطر علــى مــا يتجــاوز الـــ 80% مــن الصــادرات وقرابــة 60% من الــواردات. 
وبالتــالي فــان تقلبــات الأســعار والتغــرات الضريبيــ�ة في الســوق الإســرائيلي تعتــر عامــاً أكــر تأثــراً علــى هيــكل الصــادرات ووتــرة التضخــم المحليــة. 

أمــا علــى صعيــد أداء الماليــة العامــة، فقــد شــهد تحســناً ملحوظــاً في العــام 2017، بتحقيقهــا فوائــض ماليــة، وتراجــع الديــن العــام الحكــومي تحديــداً 
المحلــي منــه )مقومــاً بعملــة الشــيكل(، بالإضافــة إلى تراجــع حجــم المتأخــرات المترتبــ�ة علــى الحكومــة مقارنــة بالعــام 2016. فقــد أدت التطــورات في 
ــو  ــاً بنح ــة( فائض ــاعدات الخارجي ــح والمس ــد المن ــي )بع ــد الكل ــق الرصي ــام 2017، إلى تحقي ــال الع ــات( خ ــة )الإيــرادات والنفق ــة العام ــي المالي جان
1,189.1 مليــون شــيكل، مقارنــة بنحــو 1,684.3 مليــون شــيكل خــال العــام 2016، وذلــك علــى الرغــم مــن التراجــع الملحــوظ في المنــح والمســاعدات 

الخارجيــة )نحــو  11.1%( مقارنــة بالعــام الســابق. 

جديــر بالذكــر أن دور سياســة الماليــة العامــة لا يقتصــر فقــط في التأثــر علــى النــاتج المحلــي، وإنمــا يتعــداه ليؤثــر علــى مختلــف القطاعــات بشــكل 
عــام، لا ســيما القطــاع المصــرفي الــذي يت�أثــر بشــكل مباشــر بهــذه السياســات وبــأداء الماليــة العامــة وقــدرة الحكومــة علــى الوفــاء بالالتزامــات المترتبــ�ة 
عليهــا. إذ ترتبــط الماليــة العامــة بالقطــاع المصــرفي مــن خــال محوريــن أو قناتــن أساســيتين: الأولى، الأثــر المباشــر مــن خــال الاقــراض الحكــومي 
المباشــر مــن الجهــاز المصــرفي الفلســطيني؛ والثانيــ�ة، الأثــر غــر المباشــر مــن خــال موظفــي القطــاع العــام وشــركات ومؤسســات القطــاع الخــاص 
المرتبطــة بالحكومــة. وبالرغــم مــن التحســن الملحــوظ في مؤشــرات ماليــة الحكومــة خــال العــام 2017، إلا أنهــا لا تــزال مصــدراً محتمــاً للمخاطــر 
الــي قــد تواجــه القطــاع المصــرفي الفلســطيني نظــراً للارتبــ�اط الوثيــق بــن ماليــة الحكومــة ومؤشــرات الأداء المصــرفي مــن خــال القنــوات والمحــاور 

الســالفة الذكــر، وســيتم دراســة هــذا الترابــط وتحليــل آثــاره علــى الاســتقرار المــالي ضمــن الفصــل الرابــع مــن هــذا التقريــر.
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نظرة عامة
في إطــار عمليــة التطويــر المســتمرة للبنيــ�ة التحتيــ�ة للنظــام المــالي في فلســطين، واصلــت ســلطة النقد جهودهــا في المجــال القانوني 
والتنظيــي والرقــابي. فقــد شــهد العــام 2017 تطــورات إيجابيــ�ة هامــة علــى تطويــر الأنظمــة الرقابيــ�ة، بمــا يســهم في رفــع كفــاءة 

أداء الجهــاز المصــرفي والنظــام المــالي بشــكلٍ عــام، وبمــا يضمــن تحقيــق متطلبــات التحــول نحــو بنــك مركــزي بكامــل الصلاحيــات.

ويســتعرض هــذا الفصــل أهــم التطــورات في البنيــ�ة التحتيــ�ة الماليــة والنظــم الرقابيــ�ة، وكذلــك التطــور في محــاور وأبعــاد 
مصفوفــة خصائــص النظــام المــالي الأربعــة: مؤشــرات العمــق المــالي؛ والاشــتمال المــالي؛ والكفــاءة الماليــة؛ والاســتقرار 
ــالي  ــام الم ــص النظ ــة خصائ ــرت مصفوف ــد أظه ــطين. وق ــة فلس ــة و بورص ــة المصرفي ــات المالي ــن المؤسس ــكلٍ م ــالي ل الم

ــةً بالعــام الســابق. الفلســطيني تحســناً بشــكلٍ عــام في معظــم أبعادهــا مقارن

الإطار القانوني والرقابي
واصلــت ســلطة النقــد جهودهــا في العــام 2017 لتطويــر دورهــا الرقــابي الهــادف إلى تعزيــز الاســتقرار المــالي، علــى مختلــف المؤسســات الخاضعــة 
لإشــرافها ورقابتهــا. وقــد شــملت هــذه الجهــود العديــد مــن الجوانــب ســواء علــى المســتوى التنظيــي والرقــابي مــن خــال التعليمــات الرقابيــ�ة، أو 
علــى مســتوى الأنظمــة الرقابيــ�ة وتطويرهــا، أو علــى مســتوى نظــم المدفوعــات وتعزيــز الحوكمــة والشــفافية في مختلــف مؤسســات الجهــاز المصــرفي. 

ــ�ة لكافــة المؤسســات الخاضعــة لرقابتهــا وإشــرافها المباشــر )المصــارف،  وفي هــذا الســياق أصــدرت ســلطة النقــد مجموعــة مــن التعليمــات الرقابي
ومؤسســات الاقــراض المتخصصــة، والصرافــن(]]]: تعليمــات رقــم )1/2017( بشــأن المنتجــات الماليــة والمصرفيــة والاعلانــات والدعايــات 
وحمــات الجوائــز الخاصــة بهــا، والــي تهــدف إلى ترســيخ مبــادئ الشــفافية والافصــاح الشــامل بــن مــزود الخدمــة وعملائــه، وذلــك لتعزيــز حمايــة 
حقــوق مســتهلكي الخدمــات الماليــة والمصرفيــة. تعليمــات رقــم )2/2017( بشــأن الشــيكات المعــادة والتســويات والشــيكات الموقوفــة والمفقــودة، 
والــي تهــدف إلى أتمتــة العمــل والحــد مــن حجــم المخاطــر الائتمانيــ�ة والتشــغيلية الــي يتعــرض لهــا الجهــاز المصــرفي. تعليمــات رقــم )3/2017( 
بشــأن التقاريــر الائتمانيــ�ة، والــي تهــدف إلى ترســيخ مبــادئ الشــفافية والافصــاح لتعزيــز حمايــة حقــوق مســتهلكي الخدمــات الماليــة والمصرفيــة، 
وذلــك مــن خــال منــح المواطنــن حــق الحصــول علــى نســخة مــن تقاريرهــم الائتمانيــ�ة والاعــراض علــى بي�اناتهــا مــن خــال فــروع ومكاتــب مــزودي 

الخدمــة. يشــار إلى أن التعليمــات المذكــورة آنفــاً تخــص كلًا مــن المصــارف ومؤسســات الإقــراض المتخصصــة معــاً.

ــة  ــد الخاص ــام، والقواع ــة في النظ ــم العضوي ــدف إلى تنظي ــي ته ــي )194(، وال ــاح الوط ــام المفت ــة في نظ ــأن العضوي ــم )4/2017( بش ــات رق تعليم
بتنفيــذ عمليــات المصــارف مــن خلالــه. تعليمــات رقــم )5/2017( بشــأن تعديــل التعليمــات رقــم )11/2012( بشــأن التعيــن والنقــل والإجــراءات 
التأديبيــ�ة والاســتقالة. تعليمــات رقــم )6/2017( بشــأن المواصفــات الأمنيــ�ة والفنيــ�ة للشــيك. تعليمات رقــم )7/2017( بشــأن تعديــل التعليمات 
ــارف والخدمــات المصرفيــة  ــاني المص ــم )8/2017( بشــأن ملاءمــة مب ــيك. تعليمــات رق ــات الأمنيــ�ة والفنيــ�ة للش ــة بالمواصف )6/2017( الخاص
لاحتي�اجــات الأشــخاص ذوي الإعاقــة. تعليمــات رقــم )9/2017( بشــأن تعديــل التعليمــات رقــم )7/2014( الخاصــة بالرســوم والعمــولات، 
والــي تــم بموجبهــا تعديــل نســبة العمولــة المســتوفاة علــى عمليــات الإيــداع النقــدي بعملــة الشــيكل لتصبــح 0.3% بــدلًا مــن 0.2%. تعليمــات رقــم 
)10/2017( بشــأن دليــل القواعــد والممارســات الفضلــى لحوكمــة المصــارف في فلســطين. يشــار إلى أن التعليمــات مــن )10-4( تخــص المصــارف.

]]]   للمزيد من المعلومات والتفاصيل يرجى مراجعة التقري�ر السنوي لسلطة النقد للعام 2017.
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ــأن  ــم )4/2017(، بش ــات رق ــد تعليم ــلطة النق ــدرت س ــة، أص ــراض المتخصص ــات الإق ــة في مؤسس ــز الحوكم ــة لتعزي ــود المبذول ــياق الجه وفي س
دليــل القواعــد والممارســات الفضلــى لحوكمــة شــركات الإقــراض المتخصصــة، والــذي تــم اعــداده بالاسترشــاد بأهــم التوصيــات الدوليــة في مجــال 
الحوكمــة، مــع الاخــذ بعــن الاعتبــ�ار خصوصيــة مؤسســات الإقــراض المتخصصــة في فلســطين. ويشــكل الدليــل الحــد الأدنى مــن المتطلبــات الــي 
ــس  ــاء مجل ــكيلة أعض ــات وتش ــس الإدارة؛ مؤه ــام مجل ــي: مه ــية، وه ــادئ أساس ــ�ة مب ــمل ثماني ــا. ويش ــزام به ــات الال ــذه المؤسس ــى ه ــب عل يج
الإدارة؛ لجــان مجلــس الإدارة؛ الإدارة التنفيذيــة العليــا؛ المســاهمين واجتماعــات الهيئــ�ة العامــة؛ الرقابــة والضبــط الداخلــي والتدقيــق؛ المســؤولية 

ــامي. ــل الإس ــارس التموي ــي تم ــات ال ــة المؤسس ــات حوكم ــة؛ ومتطلب الاجتماعي

ــم تصــوب أوضاعهــا وفقــاً للقــرار الرئــاسي رقــم 132 لســنة  ــبٍ آخــر، وفي إطــار اســتمرار متابعــة ســلطة النقــد لمؤسســات الإقــراض الــي ل مــن جان
2011، الخــاص بنظــام الترخيــص والرقابــة علــى مؤسســات الإقــراض المتخصصــة، فقــد صــدر قــرار رئــاسي رقــم )66/2017( تــم بموجبــه تعديــل 
ــة  ــدة لإغاث ــم المتح ــة الأم ــج وكال ــتثن�اء برنام ــى اس ــص عل ــورة تن ــادة المذك ــص الم ــدة لن ــرة جدي ــة فق ــور، بإضاف ــام المذك ــن النظ ــم )36( م ــادة رق الم
وتشــغيل اللاجئــن الفلســطينيين »الأونــروا« المتعلــق بتقديــم خدمــات الإقــراض المتخصــص في فلســطين مــن التســجيل كشــركة. وبموجــب هــذا 
التعديــل أصــدر مجلــس إدارة ســلطة النقــد قــراراً بت�اريــخ 1/7/2017 لاســتثن�اء الأونــروا مــن متطلبــات الشــكل القانــوني للترخيــص علــى أن تلــزم 

ببقيــة أحــكام ومتطلبــات نظــام الترخيــص والرقابــة لمؤسســات الإقــراض المتخصصــة )القــرار الرئــاسي رقــم 132(.

ــب  ــط الواج ــة والضواب ــوالات المالي ــأن الح ــ�ة )1/2017( بش ــات الرقابي ــد التعليم ــلطة النق ــدرت س ــد أص ــة فق ــركات الصراف ــق بش ــا يتعل وفيم
ــة.  ــريعة والخارجي ــوالات الس ــة الح ــم خدم ــب في تقدي ــذي يرغ ــراف ال ــا في الص توافره

وفي ســياق الحفــاظ علــى الاســتقرار المــالي في فلســطين أصــدرت ســلطة النقــد تعميمــاً لكافــة مؤسســات الجهــاز المصــرفي )المصــارف ومؤسســات 
الإقــراض المتخصصــة وشــركات الصرافــة( بحظــر التعامــل بــأي شــكلٍ مــن الأشــكال بالعمــات الافتراضيــة، وخصوصــاً الـــ Bitcoin ســواء بتب�ديلهــا 

مقابــل عمــات أخــرى، أو في الحــوالات الماليــة الــواردة والصــادرة أو غيرهــا مــن المعامــات الماليــة.

ــات  ــي للمعرف ــام عال ــع نظ ــاص بوض ــار الخ ــق بالإط ــا يتعل ــرين فيم ــة العش ــي ومجموع ــالي العال ــتقرار الم ــس الاس ــات مجل ــتن�اداً إلى توصي واس
القانونيــ�ة للشــركات والمؤسســات الــي تتعامــل مــع شــركات أو مؤسســات أخــرى عــر الحــدود، فقــد طُلــب مــن المصــارف المرخصــة الحصــول علــى 
معــرف الكيــان القانــوني )Legal Entity Identifier-LEI( الخــاص بــكل مصــرف مــن خــال التواصــل مــع جهــات الاختصاص مــن المؤسســات الدولية 

الــي تمنــح هــذا التعريــف بشــكل رســي. جديــر بالذكــر أن ســلطة النقــد حصلــت علــى معــرف الكيــان القانــوني الخــاص بهــا.

مــن جانــبٍ آخــر، اســتمرت متابعــة المصــارف الــي تقــل رؤوس أموالهــا عــن الحــد الأدنى المقــرر وفــق تعليمــات ســلطة النقــد )75 مليــون دولار( وفقــا 
للخطــط المقدمــة مــن المصــارف لاســتكمال رؤوس أموالهــا قبــل 18/07/2018. كمــا تمــت متابعــة المصــارف المهمــة نظاميــاً بشــأن تنفيــذ الخطــط 
ــذ  ــي، وتنفي ــتوى المحل ــى المس ــاً عل ــة نظامي ــارف المهم ــام للمص ــار الع ــاً للإط ــا، وفق ــة منه ــ�ة المطلوب ــراءات الرقابي ــوص الإج ــا بخص ــن قبله ــة م المقدم

اختبــ�ارات التحمــل وفقــاً لأفضــل الممارســات في هــذا المجــال، مــع إعــداد تحليــل مفصــل يتضمــن النتــ�ائج والتوصيــات. 

ــلطة  ــات س ــع تعليم ــق م ــا يتواف ــن وبم ــا والموظف ــإدارة العلي ــز ل ــآت والحواف ــرف المكاف ــة ص ــق بحوكم ــا يتعل ــارف فيم ــة المص ــتمرت متابع ــا اس كم
النقــد بالخصــوص. وكذلــك حــث المصــارف علــى اعتمــاد أدوات متطــورة لتحديــد وقيــاس المخاطــر وضبطهــا والســيطرة عليهــا وتخفيــض تأثيراتهــا 
ــامة  ــم س ــنوي لتقيي ــف س ــكل نص ــل )Stress Testing( بش ــص التحم ــ�ارات فح ــذ اختب ــب تنفي ــارف. إلى جان ــة للمص ــز المالي ــى المراك ــلبي�ة عل الس
القطــاع المصــرفي وقدرتــه علــى تحمــل الصدمــات. وإعــداد وتحليــل مؤشــرات الســامة الماليــة الــي يتــم اســتخدامها لمتابعــة جــودة الأصول والســيولة 
والربحيــة للقطــاع المصــرفي، وتحليــل مــدى قــدرة رأس المــال علــى اســتيعاب الخســائر الــي قــد يتعــرض لهــا هــذا القطــاع، وإعــداد تقريــر الســامة 

الكليــة بشــكل ربــع ســنوي، لرصــد المخاطــر النظاميــة المحيطــة بالعمــل المصــرفي في فلســطين. 

مــن جانــبٍ آخــر، أولــت ســلطة النقــد أهميــة خاصــة لبرامــج وخطــط اســتمرارية العمــل في الجهــاز المصــرفي، وفي هــذا الشــأن تــم اصــدار تعميــم للمصــارف 
ــارف، جديــر  ــل في المص ــتمرارية العم ــراءات اس ــم إج ــادة تقيي ــولات لإع ــدة ج ــذ ع ــم تنفي ــا ت ــا. كم ــة لديه ــع البديل ــل والمواق ــتمرارية العم ــط اس ــص خط بفح
بالذكــر أن ممارســات اســتمرارية العمــل في المصــارف في فلســطين تتــواءم مــع متطلبــات المعيــار الــدولي الجديــد )ISO 22301( المتعلــق باســتمراريه الاعمال.
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ــت  ــد واصل ــاب فق ــل الإره ــوال وتموي ــل الأم ــة غس ــة جريم ــال مكافح ــ�ة في مج ــ�ة والرقابي ــد القانوني ــلطة النق ــود س ــراءات وجه ــتوى إج ــى مس وعل
ســلطة النقــد خــال العــام 2017 تعاونهــا مــع وحــدة المتابعــة الماليــة في العديــد مــن المجــالات ذات العلاقــة، وخصوصــاً في مجــال مكافحــة غســل 
ــات  ــام 2017 التعليم ــاب في الع ــل الإره ــوال وتموي ــل الأم ــة غس ــ�ة لمكافح ــة الوطني ــدرت اللجن ــياق أص ــل الارهــاب. وفي ذات الس ــوال وتموي الأم
ــددات  ــط والمح ــع الضواب ــدف إلى وض ــي ته ــن«، وال ــة بالصراف ــاب الخاص ــل الإره ــوال وتموي ــل الأم ــة غس ــأن »مكافح ــنة 2017 بش ــم )1( لس رق
والإجــراءات الــي ينبغــي علــى شــركات ومحــال الصرافــة أخذهــا بعــن الاعتبــ�ار في تعاملاتهــا، بمــا يشــمل إجــراءات العنايــة الواجبــة في حالــة تنفيــذ 
أيــة معامــات ماليــة تزيــد عــن خمســة آلاف دولار، أو عنــد طلــب إصــدار أو ورود حــوالات محليــة أو دوليــة مهمــا بلغــت قيمتهــا، أو في حالــة الاشــتب�اه 
بحــدوث غســل أمــوال أو تمويــل إرهــاب، أو وجــود شــكوك حــول صحــة البي�انــات. كمــا حــددت هــذه التعليمــات الإجــراءات الــي يجــب اتخاذهــا في 
حالــة اعتمــاد طــرف ثالــث، كمــا ألزمــت الصرافــن بإجــراء تصنيــف لعملائهــم حســب درجــة المخاطــر المتعلقــة بغســل الأمــوال وتمويــل الإرهــاب 
ومراجعــة هــذا التصنيــف دوريــاً، بالإضافــة إلى تبــي المنهــج القائــم علــى المخاطــر. كمــا تن�اولــت هــذه التعليمــات عــدة مواضيــع أخــرى منهــا العنايــة 

الخاصــة، وحفــظ الســجلات، والتدابــر الداخليــة، وتنفيــذ قــرارات مجلــس الامــن الــدولي، والــزام المدقــق الخــارجي. 

كمــا أصــدرت اللجنــة التعليمــات رقــم )2/ج( لســنة 2017 بشــأن التعامــل مــع الصرافــن وشــركات الصرافــة العاملــة والمرخصــة في إســرائي�ل. تــم 
بموجبهــا تصنيــف شــركات الصرافــة والصرافــن العاملــن في إســرائي�ل و/أو المرخصــن بالعمــل فيهــا بأنهــم ذوي مخاطــر عاليــة. وحظــرت التعامــل 
معهــم إلا بعــد اســتيفاء بعــض المتطلبــات أهمهــا الحصــول علــى موافقــة خطيــة مســبقة مــن ســلطة النقــد، والحصــول علــى اعتمــاد شــركة الصرافــة 
مــن قبــل مراقــب الشــركات الفلســطيني للعمــل كشــركة أجنبيــ�ة في فلســطين، والحصــول علــى موافقــة الجهــة المختصــة بالرقابــة والاشــراف عليهــا 

لفتــح حســابات مصرفيــة في فلســطين.

كمــا أصــدرت اللجنــة قــراراً تــم بموجبــه وبتعميــم مــن ســلطة النقــد لجميــع المصــارف المرخصــة ضــرورة الحصــول علــى موافقــة ســلطة النقــد عنــد 
تعاملهــا مــع شــركات الصرافــة الخارجيــة أو قبــل التعامــل معهــا ســواء بشــكل مباشــر أو غــر مباشــر. كمــا حــدد التعميــم المتطلبــات الــازم اســتيفاؤها 
مــن قبــل شــركة الصرافــة الخارجيــة بمــا يشــمل إجــراءات العنايــة الواجبــة، والإجــراءات التطبيقيــة المتعلقــة بالنهــج القائــم علــى المخاطــر. كمــا حــدد 
التعميــم ســقفاً لقيمــة الحــوالات الالكترونيــ�ة لطالــب اصــدار الحوالــة أو المســتفيد منهــا، والــي تنفــذ بالتعامــل مــع شــركات الصرافــة الخارجيــة 

عنــد 7,000 دولار يوميــاً.

مــن جانــبٍ آخــر، وفي إطــار حــرص ســلطة النقــد علــى المــي قدمــاً في مواجهــة غســل الأمــوال وتمويــل الإرهــاب والآثــار الــي قــد تنجــم عنهمــا ضمــن 
ــا  ــة لتعزيــز جاهزيته ــراءات للازم ــاذ الإج ــدأت باتخ ــا )FTAFANEM ]]] (، ب ــمال إفريقي ــط وش ــرق الأوس ــة الش ــالي لمنطق ــل الم ــة العم ــود مجموع جه

لعمليــة التقييــم المتبــ�ادل الــي ستشــهدها المنظومــة الفلســطيني�ة في العــام 2020.

وفي إطــار مكافحــة غســل الأمــوال وتمويــل الإرهــاب، أصــدرت ســلطة النقــد تعميمــا لكافــة المؤسســات الخاضعــة لرقابتهــا وإشــرافها المباشــر تعلمهــا 
بموجبــه أن ســلطة النقــد ســتقوم بنشــر قائمــة علــى موقعهــا الإلكــروني تضــم الإجــراءات والعقوبــات المتخــذة بحــق أي مؤسســة أو موظفيهــا، ناتجــة 

عــن مخالفــة متطلبــات قانــون مكافحــة غســل الأمــوال وتمويــل الإرهــاب أو أيــة أنظمــة أو تعليمــات صــادرة بمقتضــاه.

المستجدات في الأنظمة المصرفية
واصلــت ســلطة النقــد جهودهــا الحثيثــ�ة في بنــ�اء وتطويــر الأنظمــة المصرفيــة والماليــة وفــق أفضــل الممارســات الدوليــة، الداعمــة لبنيــ�ة مصرفيــة 
ــياق  ــذا الس ــام. وفي ه ــكلٍ ع ــالي بش ــام الم ــاص، والنظ ــكلٍ خ ــرفي بش ــام المص ــا النظ ــرض له ــد يتع ــي ق ــر ال ــض المخاط ــهم في خف ــاملة، تس ــ�ة وش متين

ــا: ــام 2017، وأهمه ــال الع ــة خ ــة المصرفي ــة للأنظم ــد التطويري ــلطة النق ــازات س ــت إنج تواصل

]]]  تعمل المجموعة على تعزي�ز التزام الدول الأعضاء بالمعاي�ير والتوصيات الدولية، والت�أكد من مدى فاعلية النظم المطبقة لديها وتوافقها مع هذه المعاي�ير والتوصيات، وزيادة درجة وعي الدول الأعضاء 
حول الطرق والأساليب والاتجاهات الحديثة في عمليات غسل الأموال وتموي�ل الإرهاب، والوصول إلى أفضل الحلول الإقليمية لمكافحتها، وذلك من خلال القيام بعمليات التقي�يم المتبادل وتقديم المساعدة 
الفنية للدول الأعضاء ودعم جهودها في مجال مكافحة غسل الأموال وتموي�ل الإرهاب، واتخاذ الترتيبات والإجراءات والتدابير اللازمة لتطوي�ر أنظمة مكافحة غسل الأموال وتموي�ل الإرهاب المطبقة لديها. 
كما تحرص المجموعة على متابعة التقدم المحرز من قبل الدول الأعضاء في سبيل تحسين وتعزي�ز أنظمة المكافحة لديها. جدير بالذكر أن فلسطين اتخذت إجراءات مهمة ساهمت في إحداث نقلة نوعية 

في سجلها لمكافحة غسل الأموال وتموي�ل الإرهاب، وقد توجت هذه الجهود بنيل العضوية الكاملة في المجموعة في أبري�ل 2015.
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• تطوي�ر أنظمة عمليات الائ�تمان	

ــق  ــاء الح ــح العم ــذي يمن ــ�ة، ال ــام التقاريــر الائتماني ــمل نظ ــان، تش ــات الائتم ــة عملي ــد انظم ــروع توحي ــار مش ــة في إط ــن الأنظم ــة م ــاق مجموع ــم إط ت
بالحصــول علــى نســخة مــن تقاريرهــم الائتمانيــ�ة والاعــراض عليهــا مــن خــال فــرع مــزود الخدمــة الــذي يتعامــل معــه ســواء مصــرف أو مؤسســة إقــراض، 
وذلــك تســهيلًا علــى المواطنــن وتعزيــز الشــفافية والافصــاح. كمــا تــم إطــاق النســخة الثانيــ�ة مــن نظــام الشــيكات المعــادة ونظــم التســويات الرضائيــ�ة 
والشــيكات المفقــودة والموقوفــة والتقاريــر الائتمانيــ�ة اعتبــ�ارا مــن 5/2/2017. مــن جانــبٍ آخــر، تــم اســتكمال ربــط المؤسســات الــي تــم توقيــع مذكــرة 
تفاهــم معهــا علــى نظــام الاســتعلام الائتمــاني الموحــد ونظــام المعلومــات الائتمــاني. كمــا تــم ادراج مخالفــات الســر علــى تقريــر نظــام المعلومــات الائتمــاني.

جديــر بالذكــر أنــه وبنــ�اء علــى ورقــة عمــل معــدة مــن قبــل ســلطة النقــد، أقــرّ مجلــس محافظــي المصــارف المركزيــة ومؤسســات النقــد العربيــ�ة، في 
ــه بمدينــ�ة أبــو ظــي، في أيلــول 2017، توصيــة اللجنــة العربيــ�ة للمعلومــات الائتمانيــ�ة بخصــوص  اجتمــاع الــدورة الاعتي�اديــة الحاديــة والأربعــن ل
اعتمــاد نظــام الاســتعلام الائتمــاني الموحــد كأداة لمعالجــة ظاهــرتي الإفــراط في الاســتدانة والشــيكات المعــادة لعــدم كفايــة الرصيــد في الــدول العربيــ�ة. 

ويــأتي ذلــك في ضــوء خــرة ســلطة النقــد العميقــة في مجــال أنظمــة معلومــات الائتمــان.

• تطوي�ر نظام احتساب ت�كلفة الإقراض السنوية 	

ــم  ــراض، ت ــة للإق ــف الفعلي ــن التكالي ــاح ع ــفافية والإفص ــان الش ــن وضم ــوق المقترض ــة حق ــراض وحماي ــات الإق ــن جه ــة ب ــدف تعزيــز المنافس به
إعــداد نســخة أوليــة آليــة لاحتســاب تكلفــة الاقــراض الســنوية، ويجــري حاليــاً فحصهــا مــع عينــ�ة مــن المصــارف ومؤسســات الإقــراض للتحقــق 

مــن كفاءتهــا. كمــا تــم اعــداد المــواد التوعويــة الخاصــة، والــي ســيتم إطلاقهــا حــال انتهــاء الفــرة التجريبيــ�ة للنظــام. 

• تطوي�ر برنامج خدمة مقارنة الرسوم والعمولات المصرفية على الموقع الإلكتروني لسلطة النقد	

واصلــت ســلطة النقــد جهودهــا في تطويــر خدمــة مقارنــة الرســوم والعمــولات علــى موقعهــا الالكــروني، والعمــل علــى توفــر هــذه الخدمــة باللغتــن 
العربيــ�ة والانجليزيــة. جديــر بالذكــر أنــه تــم إطــاق برنامــج خدمــة مقارنــة العمــولات المصرفيــة علــى الموقــع الإلكــروني لســلطة النقــد اعتبــ�ارا مــن 
1/6/2016. ويتيــح هــذا البرنامــج للمواطنــن مقارنــة العمــولات الــي تســتوفيها المصــارف واختيــ�ار نــوع العمولــة والمصــرف أو المصــارف الــي يــراد 
ــار تعزيــز  ــج في إط ــذا البرنام ــأتي ه ــد. وي ــلطة النق ــروني لس ــع الإلك ــول إلى الموق ــال الدخ ــن خ ــك م ــب وذل ــة الأنس ــ�ار العمول ــا لاختي ــار عنه الاستفس

مســتوى الشــفافية والإفصــاح والمنافســة العادلــة بــن المصــارف، وتقديــم خدمــة مصرفيــة ممــزة للجمهــور بأســعار تن�افســية وعادلــة.

• إطلاق نظام الدفع بالتجزئة	

ــخ  ــة( بت�اري ــة )المقاص ــات التجزئ ــام مدفوع ــاق نظ ــم إط ــة، ت ــة المجمع ــوالات الداخلي ــذ الح ــن تنفي ــاتج ع ــورقي الن ــتخدام ال ــض الاس ــار خف في إط
2/5/2017. ويتيــح هــذا النظــام إمكانيــ�ة تنفيــذ كافــة الحــوالات الشــخصية المجمعــة بشــكل تفصيلــي وإلكــروني وتســوية نت�ائجهــا بشــكل نهــائي في 
نظــام بــراق. ويعمــل النظــام الآن بشــكل خــاص علــى حــوالات الرواتــب وتجــري المتابعــة حاليــا لإضافــة الحــوالات الشــخصية الأخــرى )غــر الرواتب( 

إلى الحــوالات المجمعــة الاخــرى. ويعمــل النظــام علــى تنفيــذ الحــوالات بكفــاءة وفاعليــة، وكفــاءة اســتغلال الســيولة في نظــام بــراق.

• التحويلات من الخارج 	

في إطــار تطبيــق أفضــل الممارســات والمعايــر والمبــادئ الدوليــة الخاصــة بالحــوالات وبهــدف الوقــوف علــى حجــم وطبيعــة الحــوالات الماليــة المنفــذة 
ــف  ــا في مختل ــتفادة منه ــا والاس ــول إليه ــن الوص ــات م ــع الفئ ــن جمي ــا يمكّ ــة بم ــة ومحدث ــات دقيق ــر بي�ان ــان توف ــطين، وضم ــارج فلس ــن وإلى خ م
المجــالات الاقتصاديــة، تــم تجهــز برنامــج إحصــائي لجمــع البي�انــات الخاصــة بالتحويــات مــن الخــارج مــن المصــارف وفــق توصيــات البنــك الــدولي، 

وبوشــر باســتقبال البي�انــات مــن المصــارف اعتبــ�اراً مــن نهايــة أيلــول 2017.

• نظام المفتاح الوطني 194	

ــي  ــاح الوط ــام المفت ــربي في نظ ــري الع ــاري المص ــك العق ــط البن ــاح رب ــم بنج ــي، ت ــاح الوط ــام المفت ــة في نظ ــل العضوي ــتكمال تفعي ــار تطويــر واس في إط
ــك  ــو البن ــام وه ــارج النظ ــط خ ــد فق ــرف واح ــى مص ــاً. ويتبق ــان حالي ــرة عم ــك القاه ــال بن ــن خ ــا م ــك الصف ــل بن ــا يعم ــخ 1/9/2017. فيم بت�اري
ــن  ــة ب ــم العلاق ــي تنظ ــخ 7/3/2017، ال ــي بت�اري ــاح الوط ــة في المفت ــأن العضوي ــم 4/2017 بش ــات رق ــاد التعليم ــم اعتم ــا ت ــاري الاردني. كم التج

ــي. ــم الوط ــال المقس ــن خ ــذة م ــركات المنف ــق بالح ــا يتعل ــارف فيم المص
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المصدر: قاعدة بيانات سلطة النقد.

• نظام المقاصة الإلكترونية 	

في إطــار التطويــر المســتمر ضمــن مشــروع المقاصــة الإلكترونيــ�ة، تــم ترســية عطــاء المشــروع علــى إحــدى الشــركات المتخصصــة في هــذا المجــال، وتــم 
وضــع تصــور لآليــة عمــل النظــام وتبــ�ادل صــور الشــيكات. وتــم عقــد ورشــات عمــل توضيحيــة مــن خــال الشــركة مــع الدوائــر المعنيــ�ة في ســلطة 
ــع  ــل م ــاري العم ــام، وج ــة بالنظ ــة )Business Requirement( المتعلق ــات العملي ــة بالمتطلب ــق الخاص ــة الوثائ ــت مراجع ــا تم ــارف. كم ــد والمص النق

الشــركة علــى اســتكمال الترتيبــ�ات اللازمــة لإطــاق النظــام في العــام 2018.

الانتشار والتركز المصرفي
واصلــت ســلطة النقــد جهودهــا الحثيثــ�ة نحــو تعزيــز الانتشــار المصــرفي بهــدف إيصــال الخدمــات المصرفيــة إلى مختلــف المناطــق الفلســطيني�ة، مــع 
إعطــاء الأولويــة لمناطــق الأريــاف والأماكــن النائيــ�ة، لتســهيل الأنشــطة التجاريــة والاقتصاديــة للمواطنــن وتســهيل إتمــام مختلــف معاملاتهــم 
ــد 15  ــتقراً عن ــة مس ــارف المرخص ــكل المص ــاء هي ــع بق ــة، م ــب المصرفي ــروع والمكات ــدد الف ــاً في ع ــام 2017 ارتفاع ــهد الع ــياق ش ــذا الس ــة. وفي ه المالي
مصــرف، منهــا 7 مصــارف محليــة )ثــاث منهــا مصــارف إســامية(، و8 مصــارف وافــدة )7 أردنيــ�ة، ومصــرف مصــري(، تعمــل مــن خــال شــبكة 

مــن الفــروع والمكاتــب بلغــت 337 فرعــاً ومكتبــ�اً مقارنــةً مــع 309 فــرع ومكتــب في العــام الســابق. 

جديــر بالذكــر أنــه تــم افتتــ�اح مكتبــ�اً لبنــك فلســطين في العاصمــة التشــيلية ســنتي�اغو، وهــو ثــاني مكتــب تمثيلــي تابــع للبنــك خــارج فلســطين، حيــث 
افتتــح البنــك أول مكتــب تمثيلــي لــه في مركــز دبي المــالي 
العالــي، في دولــة الإمــارات العربيــ�ة المتحــدة العــام الماضي.

إلى  التفــرع  سياســة  خــال  مــن  النقــد  ســلطة  وتســعى 
زيــادة  بهــدف  الفــروع،  لعــدد  الســكاني�ة  الكثافــة  تقليــل 
كفــاءة الخدمــات المقدمــة للعمــاء مــن جهــة، ولتصبــح 
ــوالي  ــاً )ح ــا عالمي ــارف عليه ــدلات المتع ــع المع ــاً م ــر توافق أك
وفي هــذا  أخــرى.  مــن جهــة  فــرع(  لــكل  نســمة   10,000
فــرع تحســناً  لــكل  الســكان  الســياق ســجل مؤشــر عــدد 
ملموســاً في العــام 2017، بانخفاضــه إلى 12.9 ألــف نســمة/

ــمة/فرع أو  ــف نس ــوالي 14.2 أل ــةً بح ــب، مقارن ــرع أو مكت ف
مكتــب في العــام 2016، ورغــم هــذا التحســن في النســبة إلا 
أنــه لا يــزال هنــاك متســع لمزيــد مــن التفــرع. وفيمــا يتعلــق 
بدرجــة التركــز في القطــاع المصــرفي مقاســة بمؤشــر هيرفنــدال، 
فقــد ســجل المؤشــر تحســناً ملموســاً ســواء علــى صعيــد درجــة 
قيمــة  انخفضــت  حيــث  التســهيلات،  أو  الودائــع  التركــز في 
الســوقية  الحصــص  في  التركــز  درجــة  حيــث  مــن  المؤشــر 
للمصــارف مــن ودائــع القطــاع الخــاص بمقــدار 66 نقطــة في 
ــع 1,539 في  ــةً م ــة مقارن ــل إلى 1,473 نقط ــام 2017 لتص الع

العــام 2016، وهــذا يعكــس تحســناً في كفــاءة المؤشــر.

كمــا ســجل المؤشــر تحســناً أيضــاً علــى صعيــد التركــز للحصــص 
الائتمانيــ�ة  التســهيلات  إجمــالي  مــن  للمصــارف  الســوقية 
 1,449 إلى  ليصــل  نقطــة،   69 بمقــدار  بانخفاضــه  المباشــرة 

شكل 3 -1: عدد الفروع والمكاتب نسبة إلى عدد السكان، 2013–2017

المصدر: قاعدة بيانات سلطة النقد الفلسطينية.
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شكل 3 -3: مؤشرات العمق المالي للمؤسسات المالية كنسبة من الناتج 
المحلي، 2017-2016

المصدر: قاعدة بيانات سلطة النقد.

نقطــة مقارنــةً مــع 1,518 نقطــة في العــام 2016. جديــر بالذكــر أن كلا المؤشــرين دون الخــط الحــرج للتركــز المتعــارف عليــه دوليــاً )1,800 نقطــة(، ممــا يعكــس 
اســتمرار التحســن وارتفــاع درجــة التن�افســية في الجهــاز المصــرفي الفلســطيني وارتفــاع كفــاءة أدائــه في جانــي عمليــة الوســاطة الماليــة.

خصائص النظام المالي الفلسطيني
أظهــرت المؤشــرات تحســناً في معظــم أبعــاد مصفوفــة النظــام 
المــالي الفلســطيني خــال العــام 2017 مقارنــةً بالعــام 2016 
)اســتن�اداً إلى منهجيــة البنــك الــدولي]]](، ســواء علــى مســتوى 
الاســواق  مســتوى  علــى  أو  )المصــارف(،  الماليــة  المؤسســات 
الماليــة. وتتمثــل هــذه الأبعــاد في العمــق المــالي والشــمول المــالي 

والاســتقرار المــالي والكفــاءة الماليــة.

المؤسسات المالية
أظهــرت المؤسســات الماليــة تحســناً في بُعــدي العمــق والشــمول المــالي، مقابــل تراجــع في بُعــد الاســتقرار المــالي، واســتقراراً في بُعــد الكفــاءة الماليــة 

مقارنــةً بمــا كان عليــه الوضــع في العــام الســابق. وفيمــا يلــي تفصيــل التطــور في هــذه الأبعــاد. 

العمق المالي 
ــام  ــن 36.5% في الع ــالي م ــي الإجم ــاتج المحل ــاص إلى الن ــاع الخ ــارف للقط ــن المص ــوح م ــان الممن ــبة الائتم ــاً بنس ــالي]]] مقاس ــق الم ــر العم ــع مؤش ارتف

2016، إلى 41.6% في العــام 2017، ممــا يشــر إلى اســتمرار دور القطــاع المصــرفي في تعزيــز النمــو الاقتصــادي.

كمــا جــاءت نتيجــة المؤشــرات الرئيســة الأخــرى للعمــق المــالي 
ــاتج  ــبة إلى الن ــد M2 ]]] نس ــرض النق ــر ع ــاه، كمؤش ــس الاتج في نف
 2016 العــام  في   %92.2 مــن  ارتفــع  الــذي  الإجمــالي،  المحلــي 
إلى 95.8% في العــام 2017. ومؤشــر مســاهمة القطــاع المــالي 
الإجمــالي،  المحلــي  النــاتج  في  والتأمــن]1]](  الماليــة  )الأنشــطة 
الجمهــور  ودائــع  ومؤشــر   ،%3.9 إلى   %3.7 مــن  ارتفــع  الــذي 
نســبة إلى النــاتج المحلــي الإجمــالي الــذي ارتفــع مــن 79.0% إلى 
ــالي  ــام الم ــر إلى أن النظ ــذا يش ــرة. وه ــس الف ــال نف 82.6% خ
ــ�اً  الفلســطيني )جانــب المؤسســات الماليــة( ســجل تطــوراً ايجابي
علــى صعيــد درجــة العمــق المــالي، في ظــل التحســن المســتمر 
لمؤشــرات العمــق المــالي عــر الزمــن، وفي اطــار تعميــق الترابــط 

والتشــابك بــن القطــاع المصــرفي والاقتصــاد بشــكل عــام.

www.pma.ps لمزيد من المعلومات حول هذه المنهجية انظر تقري�ر الاستقرار المالي لعام 2014، على موقع سلطة النقد   [[[

 .CPI تم احتساب مؤشر العمق بحسب منهجية البنك الدولي معدلًا بالرقم القياسي لأسعار المستهلك  [[[

]]]  يرجى الرجوع الى تقري�ر التطورات النقدية الربعي على الموقع الالكتروني لسلطة النقد )www.pma.ps(، والذي يتضمن تقدير عرض النقد في فلسطين وفق منهجية محددة.

]1]]   المصدر: الجهاز المركزي للإحصاء الفلسطيني. 

الاسوق الماليةالمؤسسات الماليةالمحور

التغير20162017التغير20162017

العمق 
  0.2 %25.2 %25.0 %  5.1 %41.6 %36.5 %المالي

الشمول 
  1.6 % 25.6%24.0 %  4.6 %1,057.71,106.1المالي

الكفاءة 
 1.6 %12.1 %13.7 %0.0 %4.8 %4.8 %المالية

الاستقرار 
 0.3 %6.7 %7.0 % 1.4 %16.6 %18.0 %المالي

جدول 3 - 1: مصفوفة خصائص النظام المالي الفلسطيني، 2017-2016

المصدر: سلطة النقد، احتسبت المؤشرات وفقاً لمنهجية البنك الدولي.  
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الشمول المالي 
ــكل ألــف مــن عــدد الأفــراد البالغــن »15 ســنة فمــا فــوق«  تحســناً  ســجل مؤشــر الشــمول المــالي مقاســاً بعــدد حســابات المودعــن في المصــارف ل

ــام 2017. ــغ في الع ــاب/ألف بال ــام 2016، إلى 1,106.1 حس ــغ في الع ــاب/ألف بال ــن 1,057.6 حس ــر م ــاع المؤش ــبة 4.6%، بارتف بنس

الشــمول  مؤشــرات  أظهــرت  الســياق  نفــس  وفي 
المــالي الأخــرى بعــض التحســن، حيــث ارتفــع مؤشــر 
عــدد الفــروع والمكاتــب المصرفيــة لــكل 100 ألــف 
بالــغ مــن الســكان مــن 11.1 في العــام 2016 إلى 12.1 
فــرع ومكتــب/ 100 ألــف بالــغ]1]] في العــام 2017.

وبحســب أحــدث الإحصــاءات الصــادرة عــن قاعــدة 
 )2016 )للعــام  الــدولي  النقــد  صنــدوق  بي�انــات 
حــالًا  أفضــل  فلســطين  في  المؤشــر  قيمــة  كانــت 
والجزائــر.  كالعــراق،  المجــاورة  الــدول  بعــض  مــن 
وأســوأ حــالًا مــن بعــض الــدول الأخــرى كالكويــت، 

والأردن، وتونــس، ولبنــ�ان. وبالمقارنــة مــع دول العالــم الأخــرى ســواء الناميــة أو المتقدمــة )غــر العربيــ�ة(، يــأتي عــدد الفــروع والمكاتــب المصرفيــة في 
فلســطين في مرتبــ�ة متوســطة تقريبــ�اً باحتلالهــا المرتبــ�ة 65 مــن أصــل 156 دولــة توفــرت عنهــا بي�انــات للعــام 2016.

ــام  ــال الع ــا خ ــت جهوده ــد واصل ــة، فق ــة المصرفي ــالي والتوعي ــمول الم ــد للش ــلطة النق ــه س ــذي تولي ــر ال ــام الكب ــار الاهتم ــر، وفي إط ــبٍ آخ ــن جان م
2017 في هــذا المجــال، حيــث تــم رفــع وثيقــة الاســراتيجية الوطنيــ�ة للشــمول المــالي )2018-2025( إلى مجلــس الــوزراء الفلســطيني]1]]. وتهــدف 
الاســراتيجية إلى زيــادة نســب الشــمول المــالي في فلســطين، إلى جانــب تحقيــق الرؤيــة الفلســطيني�ة نحــو قطــاع مــالي متطــور يلــي الاحتي�اجــات الماليــة 
لتحســن الظــروف المعيشــية وتعزيــز الرفــاه الاجتماعــي للأفــراد. كمــا تهــدف كذلــك إلى رفــع نســبة الشــمول المــالي للأفــراد البالغــن مــن 36.4% إلى 
50% كحــد أدنى بنهايــة عــام 2025، وكذلــك تعزيــز وصــول واســتخدام كل فئــات المجتمــع للخدمــات الماليــة مــن خــال القنــوات الرســمية المتن�اســبة 
مــع اختصاصاتهــا بالتكلفــة والوقــت المعقولــن، وحمايــة حقوقهــا، وتعزيــز معرفتهــا الماليــة بمــا يمكنهــا مــن اتخــاذ القــرار المــالي المناســب. جديــر بالذكــر 

أنــه ووفقــاً لقــرار مجلــس الــوزراء الفلســطيني، تــم تشــكيل اللجنة 
الوطنيــ�ة للشــمول المــالي، بقيــادة مشــركة بــن ســلطة النقــد 
وهيئــ�ة ســوق رأس المــال. وتعتــر فلســطين مــن أوائــل الــدول 
العربيــ�ة، الــي عملــت علــى إنشــاء اســراتيجية وطنيــ�ة للشــمول 
والــي  الفضلــى،  الدوليــة  والممارســات  للمعايــر  وفقــاً  المــالي، 

حــازت علــى الثنــ�اء مــن قبــل المؤسســات الماليــة الدوليــة.

الماليــة  الخدمــات  اســتخدام  في  التطــور  صعيــد  وعلــى 
ــر  ــم المباش ــات الخص ــدد بطاق ــع ع ــ�ة، ارتف ــة الإلكتروني والمصرفي
بمعــدل 27.1% في العــام 2017 مقارنــةً بالعــام الســابق، كمــا 
ــر(  ــنة فأك ــن )15 س ــراد البالغ ــدد الاف ــن ع ــبتها م ــت نس ارتفع
ــام 2017.  ــل إلى 24.0% في الع ــام 2016 لتص ــن 18.7% في الع م

]1]]  تم حساب قيمة المؤشر بنفس منهجية صندوق النقد الدولي كما يلي: عدد الفروع المصرفية لكل 100 الف بالغ = )عدد الفروع والمكاتب المصرفية + عدد المصارف(* 100000/عدد السكان البالغين. وقد تم 
الاعتماد على البيانات الصادرة عن سلطة النقد فيما يتعلق بعدد الفروع والمكاتب المصرفية، بينما استند الى البيانات الصادرة عن الجهاز المركزي للإحصاء الفلسطيني فيما يتعلق بعدد السكان البالغين.

]1]]  يذكر في هذا السياق أن مجلس الوزراء قام باعتماد تشكيل اللجنة الوطنية لقيادة الاستراتيجية الوطنية للشمول المالي، وأحيلت وثيقة الاستراتيجية إلى وزارتي الاقتصاد المالية لإبداء الراي بشأنها. 
ومن المتوقع أن يتم اعتمادها بصورتها النهائية وإطلاقها رسمياً قبل نهاية العام الحالي. 

شكل 3 - 4 : عدد الفروع والمكاتب لكل 100 ألف بالغ من السكان، دول مختارة، 2016

* بيانات فلسطين تمثل عام 2017.
Financial Access Survey: FAS ،المصدر:  قاعدة بيانات صندوق النقد الدولي

جدول 2 - 3 : تطور الخدمات المصرفية الالكترونية، 2017-2013

الخدمات المصرفية 

الإلكترونية
20132014201520162017

عدد أجهزة الصراف 
الالي

488549592622644

عدد بطاقات الصراف 
الالي

132,758163,074189,414165,763132772

4,6465,5795,9876,2535579عدد نقاط البيع

عدد بطاقات الخصم 
)Debit Card( المباشر

408,636419,676466,789547,019695120

عدد بطاقات الائ�تمان 
)Credit Card(

62,93170,02982,830118,07698041

2,748,3872,766,6352,940,5753,098,9943,208,783عدد حسابات المودعين
المصدر: سلطة النقد الفلسطينية
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في مقابــل انخفــاض عــدد بطاقــات الائتمــان بمعــدل 17.0%، انخفضــت نســبتها مــن عــدد الافــراد البالغــن مــن 4.0% إلى 3.4%.  كمــا انخفــض أيضــاً 
عــدد نقــاط البيــع بمعــدل 10.8%، ليصــل إلى 5,579 نقطــة بيــع خــال نفــس الفــرة.

أمــا فيمــا يتعلــق بأجهــزة الصــراف الآلي )ATM( فقــد زاد عددهــا 
منتشــرة   2017 العــام  في  جهــاز   644 إلى  لتصــل   ،%3.5 بنســبة 
في مختلــف المحافظــات، ممــا أدى إلى تحســن مؤشــر عــدد أجهــزة 
الصــراف الالي لــكل 100 ألــف مــن عــدد الافــراد البالغــن، مــن 21.2 
ــف  ــاز/100 أل ــام 2016، إلى 22.7 جه ــغ في الع ــف بال ــاز/100 أل جه
بالــغ في العــام 2017 بحســب بي�انــات ســلطة النقــد. وبحســب أحــدث 
البي�انــات المتوفــرة علــى موقــع صنــدوق النقــد الــدولي، فــان فلســطين 
ــر  ــذا المؤش ــى ه ــة عل ــة مصنف ــل 153 دول ــن أص ــ�ة 40 م ــل المرتب تحت
ــدول. ــن ال ــد م ــن العدي ــالًا م ــل ح ــي أفض ــالي فه ــام 2016، وبالت للع

مرتبتهــا  علــى  حفاظهــا  فلســطين  واصلــت  آخــر،  جانــب  ومــن 
الائتمانيــ�ة،  المعلومــات  عمــق  مؤشــر  صعيــد  علــى  المتمــزة 
 .)8.0 )وهــي  للمؤشــر  التدريــج  في  قيمــة  بأقــى  باحتفاظهــا 
وتظهــر أهميــة هــذه الدرجــة المتقدمــة مــن خــال المقارنــة مــع 
دول العالــم الأخــرى، حيــث بلغــت قيمــة المؤشــر في العالــم العــربي 
العــام 2017، أي في منتصــف التدريــج، في حــن بلغــت  4.0 في 
ــي  ــتوى العال ــى المس ــل 5.9، وعل ــة الدخ ــدان مرتفع ــه في البل قيمت
تصنيــف  ســجل  فقــد  لذلــك  ونتيجــةً   .7.0 إســرائي�ل  وفي   ،4.7
فلســطين العالــي في المحــور الخــاص بالحصــول علــى الائتمــان]1]] 
ضمــن تقريــر ســهولة ممارســة الاعمــال قفــزة نوعيــة بانتقالــه مــن 

المرتبــ�ة )118( في تقريــر ســنة 2017 إلى المرتبــ�ة )20( في تقريــر ]1]]2018. وهــذا التصنيــف يعــي بــأن منــاخ أو بيئــ�ة الوصــول إلى  الائتمــان في فلســطين 
)Access to Finance( مــن ناحيــة النظــم والتشــريعات وحمايــة الحقــوق والنمــو في التســهيلات وانخفــاض مســتويات التعــر بيئــ�ة مواتيــ�ة ومتطــورة 
وفقــاً للمعايــر الدوليــة. ويعــزى هــذا الإنجــاز إلى حــرص ســلطة النقــد وجهودهــا المتواصلــة في تطويــر أنظمــة معلومــات الائتمــان واطــاق نظــام تســجيل 
ــ�ة. ــبكة المعلوماتي ــال الش ــن خ ــة م ــراض المتخصص ــات الإق ــارف ومؤسس ــن المص ــتخدمها كلٍ م ــي تس ــاد، ال ــوزارة الاقتص ــع ل ــة التاب ــول المنقول الأص

الكفاءة المالية 
مقاســاً  الماليــة  للمؤسســات  الماليــة  الكفــاءة  مؤشــر  أظهــر   
والودائــع]1]]،  القــروض  علــى  الفائــدة  أســعار  بــن  بالهامــش 
اســتقراراً في العــام 2017 مقارنــةً بالعــام الســابق، ببقــاءه عنــد 

 .%4.8 البالــغ  الســابق  العــام  في  المســجل  مســتواه 

]1]]  أحد المحاور العشرة التي يتم بناءً عليها ترتيب الدول والاقتصادات المختلفة من حيث 
مدى سهولة ممارسة الأعمال التجارية، وهي: بدء النشاط التجاري، واستخراج تراخيص 
البناء، والحصول على الكهرباء، وتسجيل الملكية، والحصول على الائ�تمان، وحماية حصص 

الأقلية، ودفع الضرائب، والتجارة عبر الحدود، وإنفاذ العقود، وتسوية حالات الإعسار

]1]]   يتم تحديث بيانات التقري�ر في بداية شهر حزي�ران من كل عام، وبالتالي فان بيانات تقري�ر 2018 تعتمد على التحديث الذي تم في حزي�ران 2017، أما تقري�ر سنة 2017 فتعتمد على التحديث الذي تم في حزي�ران 2016. 

]1]]  بسبب تعدد العملات المستخدمة في الإقراض والإيداع، وبالتالي اختلاف أسعار الفوائد عليها، فقد تم احتساب الهامش من خلال إي�جاد مؤشر مركب لأسعار الفائدة على كل من القروض والودائع مرجح بأوزان العملات.

Financial Access Survey: FAS ،المصدر: قاعدة بيانات صندوق النقد الدولي

شكل 3 -5: أجهزة الصراف الآلي لكل 100 ألف بالغ، دول مختارة، 2017

المصدر:  قاعدة بيانات البنك الدولي، مؤشرات التنمية العالمية.

شكل 3 -6: عمق المعلومات الائ�تمانية، دول مختارة، 2017-2016 

بيانات فلسطين احتساب سلطة النقد.
    ، International Financial Statistics ،المصدر:  قاعدة بيانات صندوق النقد الدولي

شكل 3 -7: هامش أسعار الفائدة، دول مختارة، 2017-2016
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 ويعتــر هامــش الفائــدة في فلســطين مقبــولًا نســبي�اً إذا مــا قــورن ببعــض الــدول، حيــث بلــغ علــى ســبي�ل المثــال في الأردن 5.0% وفي مصــر 6.1%، وفي 
لبنــ�ان 1.2%، وفي قطــر 1.8%، وفي إســرائي�ل 3.0% خــال العــام 2017.

الاستقرار المالي 
ســجل مؤشــر الاســتقرار المــالي للمؤسســات الماليــة مقاســاً بنســبة كفايــة رأس المــال للمصــارف )نســبة رأس المــال التنظيــي إلى الأصــول 
ــام 2017.  ــام 2016 إلى 16.6% في الع ــن 18% في الع ــه م ــك بانخفاض ــابق، وذل ــام الس ــق في الع ــتواه المتحق ــة بمس ــاً مقارن ــر( تراجع ــة بالمخاط المرجح

ــدود  ــن الح ــى م ــدة وأعل ــبة جي ــى النس ــع، تبق ــذا التراج ــم ه ورغ
ــد  ــلطة النق ــات س ــازل وتعليم ــة ب ــات لجن ــن توصي ــكلٍ م ــ�ا ل الدني

ــب.  ــى الترتي ــن 8% و12% عل ــبة ع ــل النس ــب ألا تق ــي تتطل ال

وفيمــا يتعلــق بمؤشــرات الاســتقرار المــالي الأخــرى]1]]، فتشــر 
بشــكلٍ عــام إلى تحســن الاســتقرار المــالي في فلســطين. فعلــى 
ســبي�ل المثــال، بلغــت نســبة التســهيلات غــر المنتظمــة إلى إجمــالي 
التســهيلات إلى 2.3% في العــام 2017 مقارنــةً مــع 2.2% في العــام 
مــا  إذا  المتدنيــ�ة  النســب  مــن  النســبة  هــذه  وتعتــر  الســابق. 
قورنــت ببعــض الــدول، حيــث بلغــت علــى ســبي�ل المثــال %4.2 

في الأردن، و1.3% في إســرائي�ل. 

الأسواق المالية ]1]]
ــالي  ــام الم ــاني للنظ ــون الث ــالي )المك ــوق الم ــرات الس ــرت مؤش أظه
الفلســطيني( تحســناً في جميــع الابعــاد باســتثن�اء بُعــد الكفــاءة 
الماليــة. وفيمــا يلــي تفصيــل التطــور في الأبعــاد الأربعــة لمصفوفــة 

ــالي. ــوق الم ــص الس خصائ

العمق المالي 
ســجل مؤشــر العمــق المــالي لبورصــة فلســطين مقاســاً برســملة 
الديــن  أوراق   + المدرجــة  للأســهم  الســوقية  )القيمــة  الســوق 
المحليــة الخاصــة( إلى النــاتج المحلــي الإجمــالي تحســناً بمقــدار 0.2 
ــع  ــةً م ــه إلى 25.2% مقارن ــام 2017، بارتفاع ــة في الع ــة مئوي نقط

25.0% في العــام الســابق.

]1]]   سيتم مناقشتها بالتفصيل في الفصل الخامس من هذا التقري�ر.

]1]]   لمزبد من التفصيل حول التطورات التي شهدتها بورصة فلسطين، أنظر الفصل السادس من هذا التقري�ر.

 International Financial Statistics ،المصدر:  قاعدة بيانات صندوق النقد الدولي

شكل 3 -8: نسبة القروض المتعثرة، دول مختارة، 2017

المصدر: سلطة النقد الفلسطينية.

شكل 3 -9: خصائص السوق المالي الفلسطيني، 2017-2016
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فلســطين  لبورصــة  المــالي  العمــق  مؤشــر  يعتــر  عــام،  وبشــكلٍ 
منخفضــاً مقارنــةً بــدول العالــم، حيــث بلغــت قيمــة المؤشــر علــى 
المســتوى العالــي 98.2%، في حــن بلغــت علــى مســتوى العالــم 
للبلــدان  الدنيــ�ا  الشــريحة  دول  في   %51.3 وحــوالي   ،%55.2 العــربي 
متوســطة الدخــل )الــي تنتمي لهــا فلســطين(، و67.3% في إســرائي�ل. 
ويعــزى هــذا إلى محدوديــة عــدد الشــركات المدرجــة، وتــدني رؤوس 
أموالهــا مقارنــةً بــرؤوس أمــوال الشــركات المدرجــة في البورصــات 

العالميــة.

الشمول المالي
تعتمــد درجــة النفــاذ والشــمول المــالي في البورصــة علــى مســتوى 
التركــز  درجــة  ارتفعــت  فكلمــا  البورصــة،  في  والهيمنــة  التركــز 
ــا زادت  ــة، كلم ــى البورص ــركات عل ــن الش ــل م ــدد قلي ــة ع وهيمن
العراقيــل والصعوبــات أمــام دخــول ونجــاح الشــركات الأخــرى 
ــى  ــا عل ــل مــن قدرته ــا يقل ــدة، مم ــركات الجدي الصغــرة، أو الش

النفــاذ للســوق المــالي والاســتفادة مــن خدمــات البورصــة.

وفي هــذا الســياق ســجل مؤشــر الشــمول المــالي للبورصــة مقاســاً 
في  شــركات  عشــرة  أكــر  )باســتثن�اء  الســوق  رســملة  بنســبة 
الســوق( إلى قيمــة الســوق تحســناً بمقــدار 1.6 نقطــة مئويــة، 
بارتفاعــه مــن 24.0% إلى 25.6% في العــام 2017، الأمــر الــذي 
يعكــس اتجــاه البورصــة نحــو خفــض درجــة التركــز والهيمنــة، 
وتحســن دور وقيمــة الشــركات الأخــرى بخلاف الشــركات العشــرة 

الكــرى، وبالتــالي تحســن درجــة النفــاذ والشــمول المــالي في بورصة فلســطين، وانعكاســاته الإيجابيــ�ة على الشــركات الصغــرة أو الجديــدة في البورصة.

وبشــكل عــام يلاحــظ أن قيمــة المؤشــر في فلســطين منخفضــة، حيــث بلغــت قيمتــه عالميــاً نحــو 53.5% في العــام 2015 )أحــدث البي�انــات المتوفــرة في 
قاعــة بي�انــات تنميــة النظــم الماليــة العالميــة التابعــة للبنــك الــدولي(، وفي الــدول الناميــة الشــرق أوســطية 34.7%، وفي دول الشــريحة الدنيــ�ا للبلــدان 
ــم،  ــع دول العال ــة م ــة مقارن ــزال مرتفع ــطين لا ت ــة فلس ــز في بورص ــة الترك ــر إلى أن درج ــذا يش ــرائي�ل 36.7%. وه ــل 53.1%، وفي إس ــطة الدخ متوس

ــة  ــو تعزيــز درج ــود نح ــن الجه ــد م ــذل المزي ــتلزم ب ــذي يس ــر ال الأم
الشــمول المــالي في بورصــة فلســطين.

الكفاءة المالية 
تقــاس درجــة الكفــاءة الماليــة بمعــدل الــدوران، أي قيمــة الأســهم 
ــالي.  ــوق الم ــة الس ــن قيم ــبة م ــ�ة كنس ــرة زمني ــال ف ــة خ المتداول
ــات  ــداول والمعام ــم الت ــع حج ــدوران ارتف ــدل ال ــع مع ــا ارتف فكلم
هــذا  ويتيــح  الســيولة.  حجــم  ارتفــع  وبالتــالي  البورصــة،  في 
الارتفــاع حجــم التــداول مــن جانــبٍ آخــر مجــالًا واســعاً للوضــوح 
والشــفافية فيمــا يتعلــق بأســعار الأســهم في البورصــة وكيفيــة 

شكل 3 -11: الشمول المالي لبعض البورصات، دول مختارة، 2015

مؤشر فلسطين احتسب بناءً على البيانات الصادرة عن بورصة فلسطين للعام 2015.
المصدر:  البنك الدولي، مؤشرات التنمية العالمية )أحدث بيانات متاحة لعام 2015(.

  شكل3 - 12: الكفاءة المالية لبعض البورصات، دول مختارة، 2017-2016

المصدر:  البنك الدولي،  قاعدة بيانات التنمية المالية العالمية.

شكل 3-10:  العمق المالي لبعض البورصات، دول مختارة، 2016

بيانات فلسطين احتساب سلطة النقد.
المصدر: البنك الدولي، مؤشرات التنمية العالمية )أحدث بيانات متاحة لعام 2016(.
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ــر  ــظ أن مؤش ــياق يلاح ــذا الس ــالي. وفي ه ــوق الم ــاءة الس ــن كف ــد م ــعار، ويزي ــة بالأس ــات المتعلق ــة المعلوم ــم ونوعي ــن حج ــد م ــالي يزي ــا، وبالت تغيره
الكفــاءة الماليــة لبورصــة فلســطين قــد ســجل في العــام 2017 تراجعــاً بمقــدار 1.6 نقطــة مئويــة، بانخفاضــه مــن 13.7% في العــام 2016، إلى %12.1.

ــم، حيــث بلغــت هــذه النســبة نحــو 100.4% علــى المســتوى العالــي، وعلــى  ــةً مــع دول العال كمــا يلاحــظ أن قيمــة المؤشــر في فلســطين منخفضــة بالمقارن
مســتوى العالــم العــربي نحــو 30.2%، وعلــى مســتوى دول الشــريحة الدنيــ�ا للبلــدان متوســطة الدخــل 39.1%، وفي إســرائي�ل 29.9% في العــام 2017. ويعــزى 
الانخفــاض في مؤشــر الكفــاءة الماليــة لبورصــة فلســطين إلى العديــد مــن العوامــل، أهمهــا: محدوديــة حجــم الســوق وعــدد الشــركات المدرجــة فيــه؛ وصغــر 

حجــم الاقتصــاد بشــكلٍ عــام؛ والظــروف الاقتصاديــة والسياســية غــر المســتقرة؛ بالإضافــة إلى تأثــر بورصــة فلســطين بتقلبــات البورصــات العالميــة.

 الاستقرار المالي 
تقــاس درجــة الاســتقرار المــالي في البورصــة مــن خــال مــدى 
اســتقرار )تذبــذب( عوائــد الســوق المــالي، وبحســب منهجيــة 
ــض  ــا انخف ــر كلم ــذا المؤش ــة ه ــت قيم ــا ارتفع ــدولي، كلم ــك ال البن
الــذي  اســتقرار عوائــد الســوق، وزادت درجــة تذبذبهــا، الأمــر 
ــة  ــة نتيج ــاع البورص ــتقرار في أوض ــدم الاس ــن ع ــة م ــس حال يعك

لأســباب عديــدة ســواء اقتصاديــة أو سياســية.

وأظهــر المؤشــر في العــام 2017 تحســناً بمقــدار 0.3 نقطــة مئويــة، 
حيــث انخفضــت درجــة التذبــذب وعــدم الاســتقرار مــن 7.0% في 
ــراءات  ــن إلى الإج ــذا التحس ــزى ه ــابق، إلى 6.7%. ويع ــام الس الع

والتطويــر المســتمر الــذي تنتهجــه بورصــة فلســطين]1]].

]1]]   لمزيد من التفصيل، أنظر الفصل السادس من هذا التقري�ر.   

شكل 3 -13: تقلب عائد بورصة فلسطين، 2017-2013

.Bloomberg  :المصدر
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نظرة عامة
مــن غــر المســتبعد في بيئــ�ة يســودها الكثــر مــن المخاطــر، كالبيئــ�ة الفلســطيني�ة، أن يعــاني القطــاع المصــرفي مــن بعــض المخاطر، 
ســواء تلــك المتعلقــة بانكشــافه أمــام القطــاع العــام؛ أو مــن ســرعة نمــو الائتمــان المقــدم للقطــاع الخــاص؛ أو مــن مخاطــر ســعر 
الصــرف والفائــدة. غــر أن الرقابــة المصرفيــة الحصيفــة الــي تنتهجهــا ســلطة النقــد تشــكل صمــام الأمــان لهــذا القطــاع في 
ــة،  ــراته الرئيس ــطته ومؤش ــه وأنش ــى أصول ــة عل ــا المحتمل ــ�د( تأثيراته ــى تحييّ ــف )أو ح ــر، وتخفي ــذه المخاط ــل ه ــة مث مواجه

والمحافظــة علــى ســامته وســامة أمــوال المودعــن، وبمــا يمهــد الســبي�ل لمواصلــة دوره في تقــدم الاقتصــاد. 

ويتنــ�اول هــذا الفصــل تحليــل مواطــن الخطــر علــى القطــاع المصــرفي خــال العــام 2017 وقنــوات انتقالهــا وتأثيراتهــا 
ــوح  ــل الممن ــة بالتموي ــر المرتبط ــام، والمخاط ــاع الع ــرض للقط ــر التع ــمل مخاط ــا يش ــة، بم ــراته الرئيس ــى مؤش ــة عل المحتمل
لقطاعــات الإســكان والرهــن العقــاري والمشــاريع الصغــرة، إلى جانــب تحليــل مخاطــر التعــرض للقطاعــات الخارجيــة.

التعرض للقطاعات المحلية
رغــم المخاطــر المرتفعــة الــي تعــاني منهــا البيئــ�ة الاقتصاديــة الفلســطيني�ة، إلا أن غالبيــ�ة أنشــطة الوســاطة الماليــة الــي يقــوم بهــا القطــاع المصــرفي 
الفلســطيني تتركــز بشــكلٍ عــام في القطاعــات والأنشــطة المقيمــة، لمســاعدتها علــى الاســتمرار والنمــاء، وبمــا يســهم في تحفــز النمــو الاقتصــادي. إذ 
اســتحوذت هــذه القطاعــات والأنشــطة، ســواء تلــك المرتبطــة بالقطــاع العــام أو بالقطــاع الخــاص المقيــم علــى نحــو 99.0% مــن إجمــالي المحفظــة 
الائتمانيــ�ة للجهــاز المصــرفي خــال العــام 2017، وبقيمــة 7,946.7 مليــون دولار، بارتفــاع نســبت�ه 16.8% عمــا كانــت عليــه في العــام 2016، في إشــارة 

إلى ضــخ مزيــد مــن الســيولة في الاقتصــاد المحلــي. 

ومــع أن هــذا النمــو الكبــر في المحفظــة الائتمانيــ�ة ضروريــاً لمزيــد مــن التفعيــل لــدور الجهــاز المصــرفي وتعزيــز مؤشــرات العمــق المــالي في الاقتصــاد 
المحلــي، إلا أنــه مــن ناحيــة أخــرى قــد يُعــرض هــذا الجهــاز إلى بعــض المخاطــر ذات المنشــأ المحلــي )القطــاع العــام أو القطــاع الخــاص أو كليهمــا(. 

وفيمــا يلــي تحليــل لمكامــن الخطــر في هــذه القطاعــات. 

القطاع العام
يت�أثــر القطــاع المصــرفي بشــكل مباشــر وغــر مباشــر بتطــورات الأداء في ماليــة الحكومــة وقدرتهــا علــى الوفــاء بالالتزامــات المترتبــ�ة عليهــا، ومشــاكل 
الســيولة وحاجتهــا للاقــراض ومزاحمــة القطــاع الخــاص في بعــض الأحيــان. وفي هــذا الســياق وبالرغــم مــن التحســن الملحــوظ في مؤشــرات ماليــة 
الحكومــة خــال العــام 2017، إلا أنهــا لا تــزال مصــدر خطــر محتمــل قــد يواجــه القطــاع المصــرفي، حيــث يظهــر أثــر عمليــات ماليــة الحكومــة 
ــومي  ــراض الحك ــا: الأولى، الاق ــدة تأثيراتهم ــت ح ــيتين، وإن تب�اين ــن أساس ــال قنات ــن خ ــرفي م ــاع المص ــى القط ــة( عل ــات العام )الإيــرادات والنفق
ــع  ــة م ــاص المتعامل ــاع الخ ــركات القط ــات وش ــام ومؤسس ــاع الع ــي القط ــراض موظف ــ�ة، اق ــر(؛ والثاني ــر مباش ــرفي )تأث ــاز المص ــن الجه ــر م المباش

ــر(.  ــر مباش ــر غ ــرفي )تأث ــاز المص ــن الجه ــة م الحكوم

• الائ�تمان الممنوح للقطاع العام 	

ــندات  ــى الس ــر عل ــة يقتص ــي للحكوم ــراض الداخل ــى أن الاق ــص عل ــنة 2005 تن ــم )24( لس ــام رق ــن الع ــون الدي ــن قان ــادة )21( م ــم أن الم رغ
الحكوميــة فقــط، إلا أن الحكومــة تلجــأ إلى الاقــراض المباشــر مــن المصــارف العاملــة في فلســطين نظــرا لغيــاب العملــة وعــدم إصدارهــا ســندات.  

الفصل الرابع

التعرض في القطاع المصرفي
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شكل 4  - 1: توزيع المحفظة الائ�تمانية بين القطاع العام والخاص، 2017-2013

المصدر: قاعدة بيانات سلطة النقد.

شكل 4 -2: صافي التموي�ل من المصارف والرصيد الكلي ]20[  )مليون شيكل(، 
2017-2013

المصدر: قاعدة بيانات سلطة النقد.

وأصبــح هــذا الاقــراض مصــدراً أساســياً لتمويــل جــزء كبــر مــن الالتزامــات الحكوميــة، خاصــة في ظــل حالــة عــدم اليقــن حــول اســتمرارية 
أوضــاع ماليــة الحكومــة، ومحدوديــة مواردهــا المحليــة، وتزايــد الانخفــاض في المســاعدات الخارجيــة، وعــدم الانتظــام في إيــرادات المقاصــة في بعــض 
ــر  ــكال المخاط ــرز أش ــد أب ــكلًا أح ــام، مش ــاع الع ــام القط ــرفي أم ــاز المص ــاف الجه ــوات انكش ــم قن ــد أه ــومي أح ــراض الحك ــكل الاق ــان]1]]. ويش الأحي

ــة. ــة الحكوم ــاع مالي ــردي في أوض ــط وال ــن الضغ ــد م ــل مزي ــا حص ــاً إذا م ــالي، وخصوص ــتقرار الم ــى الاس ــر عل ــد تؤث ــي ق ــة ال الكامن

ويشــار في هــذا الســياق إلى أن المحفظــة الائتمانيــ�ة الممنوحــة 
إجمــالي  مــن  بــه  يســتهان  لا  جــزءاً  شــكلت  العــام  للقطــاع 
ــا  ــم تراجعه ــرة، رغ ــنوات الأخ ــال الس ــ�ة خ ــة الائتماني المحفظ
في   %20.6 مــع  مقارنــةً   %18.4 نحــو  إلى   2017 العــام  خــال 
ــبة  ــذه النس ــى ه ــام 2013. وتبق ــو 30.7% ع ــام 2016 ونح الع
تنطــوي علــى العديــد مــن المخاطــر المحتملــة في حــال تأخــر 
المصــارف.  تجــاه  بالتزاماتهــا  والوفــاء  الســداد  عــن  الحكومــة 
وبشــكلٍ عــام يظهــر أثــر محفظــة القطــاع العــام الائتمانيــ�ة مــن 
ــوفة  ــة المكش ــدة الحكوم ــا: أرص ــيين، هم ــابين رئيس ــال حس خ
لــدى المصــارف )صــافي التمويــل مــن المصــارف، أو التغــر في 
ــم  ــورات في حج ــارف(، والتط ــدى المص ــة ل ــات الحكومي الإيداع

للحكومــة.  الممنوحــة  التســهيلات 

ويرتبــط الســبب الرئيــس في ظهــور هــذا البنــ�د بالخلــل في تحصيــل 
ـرادات المقاصــة، حيــث  ـرادات العامــة، تحديــداً إيـ أو جبايــة الإيـ
ـراد أدى إلى حاجــة الحكومــة في  أن عــدم انتظــام تدفــق هــذا الإيـ
كثــر مــن الأحيــان للجــوء إلى المصــارف مــن أجــل تمويــل نفقاتهــا 
قصــرة الأجــل. علمــاً أن إيــرادات المقاصــة قــد شــكلت نحــو %67 
مــن الإيــرادات العامــة خــال الاعــوام 2013–2017، ولا تخضــع 
ــر  ــر، تظه ــب الآخ ــى الجان ــطيني�ة. وعل ــة الفلس ــيطرة الحكوم لس
البي�انــات تراجعــاً ملحوظــاً في حجــم المنــح والمســاعدات الخارجيــة 
ــو  ــة بنح ــام 2017، مقارن ــون دولار ع ــغ 720.4 ملي ــة، لتبل المقدم
ــام  ــدم انتظ ــك ع ــاف إلى ذل ــام 2013، يض ــون دولار ع 1,358 ملي
تدفــق هــذا البنــ�د وارتب�اطــه بعوامــل خارجيــة. ويعتبر عــدم انتظام 

)وقــف( تدفــق هذيــن البن�ديــن مــن الأســباب الرئيســة الــي تدفــع الحكومــة إلى زيــادة اقتراضهــا قصــر الأجــل مــن المصــارف لتغطيــة احتي�اجاتهــا 
التمويليــة. ونظــراً لارتفــاع حصــة إيــرادات المقاصــة والمنــح والمســاعدات الخارجيــة مــن إجمــالي الإيــرادات الحكوميــة، وعــدم قــدرة الحكومــة علــى 
التحكــم أو الســيطرة في هــذه البنــود، فــإن الخطــر يكمــن في عجــز الحكومــة عــن الوفــاء بالتزاماتهــا في الموعــد المحــدد، وزيــادة الاقــراض في حــال توقــف 

تدفــق هــذه الإيــرادات. ]2]]

]1]]  لا تسيطر الحكومة الفلسطينية على أهم مصدر من مصادر ايراداتها )المقاصة(، الذي يخضع لسيطرة إسرائيلية كاملة، وتستخدمه كأداة للضغط على الحكومة بشكل مت�كرر ومستمر، بحيث يتم حجز هذه 
الإيرادات تبعاً لتطورات المشهد السياسي على الساحة الفلسطينية. ناهيك عن عدم سيطرة الحكومة على المناطق المسماة )ج، أو C( من الضفة الغرب�ية، مما يفقد الحكومة الكثير من الفرص الاست�ثمارية، 

كما تمنع الحكومة من استغلال الموارد الطبيعية في هذه المناطق، مما يحرمها من العوائد الممكن تحقيقها في حال سيطرتها على هذه المناطق.

]2]]  تعكس الإشارة الموجبة لبند صافي التموي�ل من المصارف وجود عجز في الرصيد الكلي، وبالتالي اضطرار الحكومة لكشف أرصدتها لدى المصارف لسد هذا العجز، في حين تعكس الإشارة السالبة وجود 
فائض في الرصيد الكلي تم استخدامه أو جزء منه في سداد قيمة الأرصدة المكشوفة نهاية العام المالي. أما بند العجز/الفائض بعد المنح فيشمل التدفقات النقدية المدفوعة على حساب بند استخدام 

السلع والخدمات والنفقات التطوي�رية وهي مت�أخرات عن فترات ماضية بدأت الحكومة بدفعها منذ بداية العام 2014.  
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للحكومــة  الممنوحــة  التســهيلات  لحجــم  بالنســبة  أمــا 
ــد إلى  ــلطة النق ــن س ــادرة ع ــات الص ــر البي�ان ــطيني�ة، فتش الفلس
ارتفــاع حجــم هــذه التســهيلات بنحــو 4.0% خــال العــام 2017 
ــا  ــون دولار]2]]. وهن ــو 1,476 ملي ــغ نح ــام 2016، لتبل ــةً بالع مقارن
لا بــد مــن الاشــارة إلى أن نحــو 76.2% مــن هــذه المحفظــة هــي 
صــرف  ســعر  لتغــرات  عرضــة  يجعلهــا  ممــا  الشــيكل،  بعملــة 
ــهيلات  ــر في التس ــدى التغ ــد م ــيكل. ولتحدي ــل الش ــدولار مقاب ال
الممنوحــة للحكومــة بشــكل دقيــق يتوجــب تحييــ�د أثــر تغــرات 
ــهيلات  ــع التس ــ�د إلى تراج ــذا التحيي ــر ه ــرف]2]]. ويش ــعر الص س
مقارنــة   2017 العــام  خــال   %4.3 بنحــو  للحكومــة  الممنوحــة 
بالعــام 2016. وعنــد تحليــل أوجــه اســتخدام هــذا الاقــراض، 
النفقــات  لتغطيــة  الأحيــان،  معظــم  في  اســتخدامه  يلاحــظ 
ــث  ــتثماري، حي ــس اس ــتهلاكي ولي ــراض اس ــه اق ــة، أي أن الجاري

العوائــد مــن هــذا الإنفــاق تكــون متدنيــ�ة وقصــرة الأجــل، ولا يتــم توجيهــه للنفقــات التطويريــة )نفقــات اســتثمارية( الــي يتوقــع أن يكــون لهــا دور 
محــوري في تحقيــق تنميــة مســتدامة علــى المــدى المتوســط والبعيــد. وقــد يكــون في ذلــك إشــارة إلى ضعــف السياســة الماليــة الــي تنتهجهــا الحكومــة 

وعــدم قابليتهــا للاســتمرار علــى المــدى البعيــد، خصوصــاً في ظــل تراجــع وتذبــذب الدعــم الخــارجي. 

ــز لا  ــدود الترك ــد وح ــرض الواح ــوم المق ــم أن مفه ــة )رغ ــة للحكوم ــ�ة الممنوح ــة الائتماني ــز في المحفظ ــع الترك ــات إلى تراج ــر البي�ان ــام، تش ــكلٍ ع وبش
تنطبــق علــى الحكومــة]2]](، حيــث تراجعــت هــذه المحفظــة كنســبة مــن حقــوق ملكيــة المصــارف إلى 77.8% في نهايــة العــام 2017 مقارنــة بنحــو 
84.2% نهايــة العــام 2016. ويعتــر هــذا الانخفــاض في التركــز ايجابيــ�اً، كونــه يخفــض انكشــاف الجهــاز المصــرفي للحكومــة. ويرجــع الفضــل في ذلــك 
إلى الجهــود الــي قامــت بهــا ســلطة النقــد، حيــث نجحــت في مراقبــة هــذا التركــز عــن كثــب والتحــوط لــه مــن خــال التفاهمــات الــي تمــت بينهــا وبــن 
المصــارف مــن جهــة وبينهــا وبــن الحكومــة مــن جهــة ثانيــ�ة بضــرورة ألا يتجــاوز الائتمــان المباشــر الممنــوح للحكومــة بحــد أقــى 100% مــن صــافي 

حقــوق الملكيــة.

• الائ�تمان الممنوح لموظفي القطاع العام والموردين من القطاع الخاص 	

يمثــل الائتمــان الممنــوح لموظفــي القطــاع العــام والمورديــن مــن القطــاع الخــاص قنــاة ثانيــ�ة )غــر مباشــرة( مــن قنــوات انكشــاف الجهــاز المصــرفي 
أمــام القطــاع العــام، كــون جــزء مــن تطــورات هــذا الائتمــان ترتبــط بشــكل مباشــر بتطــورات عمليــات الحكومــة. فقــدرة بعــض هــذه الفئــات علــى 
الوفــاء بالتزاماتهــا تجــاه القطــاع المصــرفي تعتمــد بدرجــة كبــرة علــى قــدرة الحكومــة علــى دفــع المســتحقات والالتزامــات المترتبــ�ة عليهــا تجاههــم، والــي 

بدورهــا تت�أثــر بمــدى الانتظــام في تدفــق الإيــرادات والســيطرة عليهــا. 

]2]] هناك اختلاف بسيط بين بيانات وزارة المالية وبيانات سلطة النقد وذلك لاشتمال بيانات الأولى على القروض المقدمة من المؤسسات العامة الأخرى، في حين تقتصر بيانات سلطة النقد على القروض 
المقدمة من المصارف فقط. كذلك أيضاً فان عملية تسجيل القيود واستخراج البيانات، بالإضافة إلى سعر الصرف المستخدم قد تؤدي إلى وجود مثل هذه الفروقات.

]2]] تم تحي�يد أثر سعر الصرف على التسهيلات الممنوحة بعملة الشيكل فقط، نظراً لأنها الوحيدة التي ت�ت�أثر بتغيرات سعر الصرف، إذ يرتبط الدينار بسعر صرف ثابت مقابل الدولار، وبالتالي فان تغيرات سعر 
صرف الدولار لن تؤثر في حجم التسهيلات المقدمة بهذه العملة. وقد تم تحي�يد أثر سعر صرف الشيكل مقابل الدولار على التسهيلات بعملة الشيكل من خلال ما يلي:

1. ضرب التسهيلات بعملة الشيكل والمقومة بالدولار الامريكي بسعر الصرف نهاية الفترة )نهاية كانون اول من كل عام(
2. حساب معدل التغير في التسهيلات المحسوبة في الخطوة السابقة

3. حساب الوزن الترجيحي لمعدل التغير في التسهيلات بعملة الشيكل والعملات الاخرى )نسبة التغير × حصة التسهيلات بكل عملة(.
وبذلك يكون التغير في حجم التسهيلات الممنوحة للحكومة بعد تحي�يد أثر سعر الصرف = معدل التغير في التسهيلات بالعملات المختلفة × وزن كل عملة.  

]2]]  يجب ألا يزيد الحد الأقصى للائ�تمان الممنوح للمقترض الواحد عن 10 % من رأسمال المصرف، وقد يصل إلى 25 % شريطة موافقة سلطة النقد المسبقة. أما بالنسبة لحدود التركز في القطاعات الاقتصادية 
فيجب ألا يتجاوز الائ�تمان الممنوح لأي قطاع اقتصادي عن 20 % من إجمالي الائ�تمان حسب تعليمات سلطة النقد.

شكل 4 -3: التغير في المحفظة الائ�تمانية الحكومية وحصتها من حقوق 
ملكية المصارف، 2017-2013

المصدر: قاعدة بيانات سلطة النقد.
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وفي هــذا الســياق تشــر بي�انــات ســلطة النقــد إلى ارتفــاع محفظــة تســهيلات موظفــي القطــاع العــام خــال العــام 2017 بنحــو 14.6% مقارنــة بالعــام 
الســابق، لتبلــغ نحــو 1,489.5 مليــون دولار]2]]. وتســهم هــذه المحفظــة عمومــاً في تشــجيع وتنشــيط الحركــة الاقتصاديــة مــن خــال زيــادة الطلــب 
الكلــي، وبشــكل رئيــس الطلــب الاســتهلاكي، وبالتــالي المســاهمة في زيــادة معــدلات النمــو، مــع تفــاوت هــذا التأثــر بــن الضفــة الغربيــ�ة وقطــاع غــزة 
)تأثــر هــذه التســهيلات علــى معــدل النمــو الحقيقــي في الضفــة الغربيــ�ة أكــر منــه في قطــاع غــزة(، جــراء تأثــر الاقتصــاد في قطــاع غــزة بالعديــد مــن 

العوامــل الخارجيــة وتعرضــه للعديــد مــن النكســات والتقلبــات خــال فــرات قصــرة. 

شكل 4 -4: النمو في التسهيلات الممنوحة للموظفين العمومي�ين مقارنة بمعدل نمو الاستهلاك والناتج المحلي، 2017-2013

المصدر: قاعدة بيانات سلطة النقد.

العــام  القطــاع  الممنوحــة لموظفــي  التســهيلات  كمــا شــكلت 
ــب  ــور والروات ــورة الأج ــن فات ــو 70.4% م ــرى نح ــة أخ ــن ناحي م
المســتحقة )علــى أســاس الالــزام( في العــام 2017 مقارنــة بنحــو 
37.9% خــال العــام 2013، وحــوالي 76.2% من فاتــورة الأجور 
الفعليــة )المدفوعــة( مقارنــة بنحــو 40.1% خــال نفــس الفــرة، 
في إشــارة إلى مــدى التزايــد في هــذه التســهيلات خــال الســنوات 
الماضيــة، لتشــكل أكــر مــن نصــف فاتــورة الأجــور والرواتــب، 
ــال  ــرفي في ح ــاع المص ــى أداء القط ــلباً عل ــر س ــد يؤث ــذي ق ــر ال الأم
تأخــرت الحكومــة عــن ســداد أجــور موظفيهــا لفــرة مــن الزمــن، 
خاصــة عنــد توقــف أو عــدم انتظــام تدفــق إيــرادات المقاصــة و/

أو المنــح والمســاعدات الخارجيــة. وتجــدر الإشــارة إلى أنــه بالرغــم 
مــن تأخــر الحكومــة في ســداد فاتــورة الأجــور والرواتــب في بعــض 
الأحيــان، إلا أنهــا تبقــى ملتزمــة بســداد ودفــع المتأخــرات المترتبــ�ة 
عليهــا، الأمــر الــذي يقلــل مــن مخاطــر التأخــر، ويعطــي الجهــاز 

المصــرفي نوعــاً مــن الاطمئنــ�ان. 

وفي هــذا الســياق تجــدر الإشــارة إلى أن المتأخــرات المســتحقة لموظفــي القطــاع العــام )متأخــرات الأجــور والرواتــب( قــد بلغــت خــال العــام 2017 نحــو 
568.1 مليــون شــيكل )تعــادل نحــو 158.7 مليــون دولار( وفقــاً لبي�انــات وزارة الماليــة، الأمــر الــذي يشــر إلى عجــز في الســيولة النقديــة في تغطيــة 

]2]] شكلت نحو 18.6 % من إجمالي التسهيلات الائ�تمانية الممنوحة خلال العام 2017، وحوالي 100.9 % من محفظة التسهيلات الممنوحة للقطاع العام، كما شكلت نحو 22.7 % من محفظة التسهيلات الممنوحة 
للقطاع الخاص المقيم خلال نفس العام.

المصدر: قاعدة بيانات سلطة النقد.

شكل 4 - 5: الائ�تمان الممنوح لموظفي القطاع العام كنسبة من الأجور 
وإجمالي المحفظة الائ�تمانية، 2017-2013

قطاع غزةالضفة الغربي�ة
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فاتــورة الأجــور والرواتــب، وبالتــالي زيــادة احتمــال عــدم مقــدرة الحكومــة علــى ســداد رواتــب الموظفــن في حــالات اســتثن�ائي�ة ناتجــة عــن وقــف تحويــل 
أمــوال إيــرادات المقاصــة بشــكل كلــي أو جــزئي، أو في حــال عــدم انتظــام تدفــق المســاعدات الخارجيــة و/أو تعرضهــا لتراجــع ملموس.ويكمــن الخطــر 
في هــذا النــوع مــن الائتمــان عنــد عجــز الحكومــة عــن الوفــاء بالتزاماتهــا تجــاه موظفيهــا، ممــا يــؤدي إلى تراجــع قــدرة هــؤلاء الموظفــن علــى الوفــاء 

بالتزاماتهــم تجــاه المصــارف، ويتســبب في زيــادة حــالات التعــر، الــي قــد تهــدد اســتقرار القطــاع المصــرفي بشــكل عــام.

ــاع  ــركات القط ــات وش ــوح لمؤسس ــان الممن ــبة للائتم ــا بالنس أم
الخــاص المــوردة والمتعاملــة مــع الحكومــة، فيتمثــل خطــره في 
المؤسســات  هــذه  مســتحقات  بدفــع  الحكومــة  الــزام  مــدى 
تجــاه  التزاماتهــم  ســداد  في  الانتظــام  أن  حيــث  والشــركات، 
المصــارف مرهــون بحصولهــم علــى مســتحقاتهم مــن الحكومــة. 
انخفــاض  إلى  الماليــة  وزارة  بي�انــات  تشــر  الســياق  هــذا  وفي 
الخــاص  القطــاع  لمؤسســات  المســتحقة  المتأخــرات  رصيــد 
العــام  في  شــيكل  مليــون   8,268.7 مــن  للحكومــة  المــوردة 
2016 ليصــل إلى 8,032.2 مليــون شــيكل، الأمــر الــذي يشــر 
جــزء  بســداد  والتزامهــا  الحكومــة  أداء  في  ملحــوظ  تحســن  إلى 
ــزام  ــدرة وال ــى ق ــاً عل ــس ايجاب ــا ينعك ــرات، مم ــذه المتأخ ــن ه م
مؤسســات القطــاع الخــاص المقترضــة مــن الجهــاز المصــرفي 

اســتحقاقها]2]].  مواعيــد  في  قروضهــا  بســداد 

وفي المحصلــة شــكل انكشــاف الجهــاز المصــرفي أمــام القطــاع 
ــام(  ــاع الع ــي القط ــراض موظف ــة واق ــراض الحكوم ــام )اق الع
ــرفي  ــاز المص ــ�ة للجه ــة الائتماني ــالي المحفظ ــن إجم ــو 36.9% م نح
خــال العــام 2017، مقارنــة بنحــو 39.5% خــال العــام 2016، 
ــة  ــرفي، مقارن ــاز المص ــة الجه ــوق ملكي ــن حق ــوالي 156.4% م وح
بنحــو 161.4% خــال نفــس الفــرة. ويضــاف إلى ذلــك أيضــاً 
ــاع  ــركات القط ــات وش ــام مؤسس ــرفي أم ــاز المص ــاف الجه انكش
الخــاص المتعاملــة مــع الحكومــة. وبالرغــم مــن تراجــع هــذه 
النســب، إلا أن هــذه المســتويات مــن الانكشــاف تثــر الكثــر مــن 
المخــاوف، الــي تســتدعي رقابــة ومتابعــة حثيثــ�ة ومســتمرة مــن 
قبــل ســلطة النقــد لإدارتهــا والتعامــل معهــا، وخصوصــاً إذا مــا 

ــوءاً. ــة س ــة الحكوم ــاع مالي ــدت أوض تزاي

وفي هــذا الســياق تقــوم ســلطة النقــد مــن جهــة بمتابعــة حثيثــ�ة للتطــورات في عمليــات ماليــة الحكومــة، ووضــع الســيولة لديهــا ومــا قــد ينجــم عنهــا 
مــن تداعيــات علــى الجهــاز المصــرفي. كمــا تقــوم مــن جهــة ثانيــ�ة بمتابعــة ورصــد أيــة تطــورات لهــذه المخاطــر مــن خــال اختبــ�ارات التحمــل نصــف 
الســنوية، الــي تشــر نت�ائجهــا بشــكلٍ عــام أن الشــريحة الأولى مــن رأســمال الجهــاز المصــرفي كنســبة مــن الأصــول المرجحــة بالمخاطــر لا تــزال أعلــى مــن 

الحــد الأدنى المقــرر مــن قبــل ســلطة النقــد )12%( ومــن قبــل لجنــة بــازل )%8(.

]2]]   قامت الحكومة خلال عامي 2016 و2017 بإصدار أذونات دفع حكومية، يتم بموجبها سداد مت�أخرات القطاع الخاص، والذي ظهر بشكل واضح من خلال التراجع الملحوظ في حجم صافي هذه المت�أخرات.

المصدر: قاعدة بيانات سلطة النقد.

شكل 4 - 6: المتاخرات المترتبة على الحكومة، 2017-2013

شكل 4 -7: المحفظة الائ�تمانية للقطاع العام، 2017-2013

المصدر: قاعدة بيانات سلطة النقد.
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القطاع الخاص
يعتــر القطــاع الخــاص بكافــة قطاعاتــه وأنشــطته جوهــر عمليــة الوســاطة الماليــة والمحــور الرئيــس لخدماتهــا، لكنــه في نفــس الوقــت مبعثــاً لجــزء 
كبــر مــن المخاطــر المحتملــة الــي قــد تؤثــر علــى ســامة الجهــاز المصــرفي بشــكلٍ خــاص والاســتقرار المالي بشــكلٍ عــام، نظــراً لضخامــة حجــم محفظته 

الائتمانيــ�ة. فقــد وصلــت المحفظــة الائتمانيــ�ة الممنوحــة لهــذا 
القطــاع في نهايــة العــام 2017 حــوالي 6,550.0 مليــون دولار 
ومصــارف   %60.8 بنســبة  محليــة  مصــارف  بــن  )توزعــت 
وافــدة بنســبة 39.2%(، مرتفعــة بنســبة 20.1% عمــا كانــت 
عليــه في العــام 2016، ممــا أدى إلى ارتفــاع أهميتهــا إلى %81.6 
ــام  ــع 79.4% في الع ــةً م ــ�ة مقارن ــة الائتماني ــالي المحفظ ــن إجم م
ــالي  ــن إجم ــو41.3% م ــة نح ــذه المحفظ ــكلت ه ــا ش ــابق. كم الس
موجــودات المصــارف مقارنــةً مــع 38.4%، وحــوالي 45.2% مــن 
النــاتج المحلــي الإجمــالي مقارنــة مــع 40.6% خــال نفــس الفــرة. 
ويشــار أن تســهيلات القطــاع الخــاص غــر المقيــم قــد بلغــت 

79.3 مليــون دولار في نهايــة العــام 2017.

قــد  الخــاص  للقطــاع  الممنــوح  الائتمــان  أن  بالذكــر  ـر  الجديـ
ارتفــع بنحــو 20% في كل مــن المصــارف المحليــة والوافــدة، ليبلــغ 
علــى  دولار  مليــون  و2,565.6  دولار  مليــون   3,984.4 نحــو 
الترتيــب. علمــاً نحــو 60.5% مــن هــذه الزيــادة مردهــا المصــارف 
المحليــة. وتمخضــت هــذه التغــرات عــن ارتفــاع نســبة الائتمــان 
الممنــوح للقطــاع الخــاص مــن إجمــالي المحفظــة الائتمانيــ�ة في 
العــام 2016 إلى 83.6% في  المصــارف المحليــة مــن 80.8% في 
العــام 2017، وللمصــارف الوافــدة مــن 77.3% إلى 78.8%، في 
إشــارة إلى تراجــع نســبة الائتمــان الممنــوح للقطــاع العــام مــن قبــل 
المصــارف المحليــة مــن 19.2% إلى 16.4%، وللوافــدة مــن22.7% 

ــرة.  ــس الف ــال نف إلى 21.2% خ

ورغــم التزايــد المحتمــل لمخاطــر محفظــة القطــاع الخــاص، إلا 
أن حــدة هــذه المخاطــر تتفــاوت تبعــاً للفئــة الممنــوح لهــا هــذا 
الائتمــان )شــركات، أفــراد، مؤسســات خدمــات الأســر المعيشــية 
غــر الربحيــة، بطاقــات ائتمانيــ�ة(. فعلــى مســتوى الشــركات، 
غالبــاً مــا ترتبــط مخاطرهــا بالتطــورات الاقتصاديــة والسياســية 
وتأثيرهــا علــى أنشــتطها. في حــن ترتبــط مخاطــر الأفــراد بشــكل 
علــى  وتأثيرهــا  عــام  بشــكلٍ  الاقتصاديــة  بالأوضــاع  أســاسي 
قدرتهــم علــى ســداد الأقســاط المســتحقة، وكذلــك الانتظــام في 

ــتدامتها.  ــن واس ــن العمومي ــة الموظف ــب لفئ ــع الروات دف

إلى  وصلــت  قــد  الأفــراد  قــروض  أن  الســياق  هــذا  في  ويذكــر 

شكل 4 - 9: التسهيلات الممنوحة للقطاع الخاص المقيم، 2017-2016

المصدر: قاعدة بيانات سلطة النقد.

شكل 4 -8: تسهيلات القطاع الخاص، 2017-2013

المصدر: قاعدة بيانات سلطة النقد.

  جدول 4 - 1: الائ�تمان الممنوح للقطاع العام والخاص حسب جنسية المصرف 
                     2017-2013

المصدر: سلطة النقد الفلسطينية

القطاع المصرف
المستفيد

20132014201520162017

محلي
69.174.378.180.883.6قطاع خاص

30.925.721.919.216.4قطاع عام

وافد
69.675.271.077.378.8قطاع خاص

30.424.829.022.721.2قطاع عام

الإجمالي )%(
69.374.775.179.481.6قطاع خاص

30.725.324.920.618.4قطاع عام

الإجمالي
)مليون دولار(

3106.93655.34372.25453.16550.0قطاع خاص

1373.21239.81452.61418.81476.0قطاع عام

)نسبة مئوية(
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ــاع  ــوح للقط ــان الممن ــالي الائتم ــن إجم ــو 47.3% م ــكل نح ــام 2016، لتش ــه في الع ــت علي ــا كان ــبة 17.8% عم ــة بنس ــون دولار، مرتفع 3,062.6 ملي
الخــاص المقيــم مقارنــة مــع 48.2% في العــام الســابق. وقــد ســاهمت المصــارف المحليــة بنحــو 61.3% مــن هــذه الزيــادة، علــى خلفيــة ارتفــاع إجمــالي 
ــ�ة  ــا الائتماني ــالي محفظته ــن إجم ــو 41.6% م ــكلًا نح ــون دولار، مش ــل إلى 1,649.9 ملي ــبة 20.4% ليص ــراد بنس ــا للأف ــن جانبه ــوح م ــان الممن الائتم
الممنوحــة للقطــاع الخــاص المقيــم خــال هــذا العــام. في المقابــل ســاهمت المصــارف الوافــدة بنحــو 38.7% مــن إجمــالي الزيــادة في الائتمــان الممنــوح 
ــاع  ــة للقط ــ�ة الممنوح ــا الائتماني ــالي محفظته ــن إجم ــو 56.4% م ــكل نح ــبت�ه 15.0%، وليش ــاع نس ــون دولار، بارتف ــل إلى 1,412.8 ملي ــراد، ليص للإف

ــام 2017.  ــال الع ــم خ ــاص المقي الخ

ــاً في  ــس تراجع ــرى يعك ــة أخ ــن ناحي ــه م ــام 2017، إلا أن ــال الع ــراد خ ــوح للأف ــان الممن ــم الائتم ــداً في حج ــس تزاي ــل يعك ــذا التحلي ــون ه ــم ك ورغ
أهميتــ�ه النســبي�ة، جــراء انخفــاض هــذه الأهميــة لــدى المصــارف الوافــدة علــى وجــه التحديــد لصالــح فئــات أخــرى، وخصوصــاً الشــركات. ومــع 
ــي  ــوزن النس ــاع ال ــراً لارتف ــان، نظ ــن الائتم ــوع م ــذا الن ــة له ــة المرافق ــر المحتمل ــن المخاط ــى م ــتوى أعل ــة لمس ــدة عرض ــارف الواف ــزال المص ــك لا ت ذل

لهــذه الشــريحة الائتمانيــ�ة مــن إجمــالي محفظتهــا الائتمانيــ�ة 
الممنوحــة للقطــاع الخــاص المقيــم مقارنــة بالمصــارف المحليــة 

ــة(.  ــل 41.6% للمحلي ــدة مقاب )%56.4 للواف

ملحوظــاً  ارتفاعــاً  للشــركات  الممنــوح  الائتمــان  شــهد  كمــا 
العــام 2016، ليصــل إلى  بنســبة 23.4% عمــا كان عليــه في 
مــن   %50.6 نحــو  مشــكلًا  دولار،  مليــون   3,272.0 حــوالي 
إجمــالي الائتمــان الممنــوح للقطــاع الخــاص المقيــم خــال العــام 
الاســتثمارية،  القــروض  الائتمــان  هــذا  ويتضمــن   .2017
والقــروض قصــرة الأجــل )تســهيلات الجــاري المديــن]2]](، 
حيــث ســيطرت القــروض الاســتثمارية علــى الجــزء الأكــر 
مــن المحفظــة الائتمانيــ�ة الممنوحــة للشــركات. وقــد ســاهمت 

المصــارف المحليــة بالجــزء الأكــر مــن هــذه الزيــادة وبنســبة بلغــت 61.0%، إذ ارتفــع حجــم الائتمــان الممنــوح للشــركات مــن قبــل المصــارف المحليــة 
بنســبة 20.1% ليصــل إلى 2,203.4 مليــون دولار، مشــكلًا نحــو 55.6% مــن إجمــالي محفظتهــا الائتمانيــ�ة للممنوحــة للقطــاع الخــاص المقيــم. في حــن 
ســاهمت المصــارف الوافــدة بنحــو 39.0% مــن الزيــادة في حجــم الائتمــان الممنــوح للشــركات، علــى خلفيــة ارتفــاع حجــم الائتمــان الممنــوح مــن جانبهــا 
للشــركات بنســبة 29.2% ليبلــغ 1,068.5 مليــون دولار، مشــكلًا نحــو 42.7% مــن إجمــالي محفظتهــا الائتمانيــ�ة الممنوحــة للقطــاع الخــاص المقيــم. 

ويظهــر هــذا التحليــل تزايــداً في الائتمــان الممنــوح للشــركات خــال العــام 2017 مــن حيــث الحجــم والأهميــة النســبي�ة ســواء مــن قبــل المصــارف المحليــة أو 
الوافــدة علــى حــد ســواء، غــر أن المصــارف المحليــة لا تــزال عرضــة لمســتوى أعلــى مــن المخاطــر المحتملــة المرافقــة لهــذا النــوع مــن الائتمــان، نظــراً لارتفــاع 

الــوزن النســي لهــذه الشــريحة الائتمانيــ�ة مــن إجمــالي محفظتهــا الائتمانيــ�ة مقارنــة مــع المصــارف الوافــدة )%55.6 للمحليــة مقابــل 42.7% للوافــدة(. 

أمــا الائتمــان الممنــوح علــى شــكل بطاقــات ائتمــان )للأشــخاص أو الشــركات( فــا يشــكل تهديــداً حقيقيــاً للاســتقرار المــالي نظــراً لمحدوديتــ�ه، إذ 
لــم تتعــدى قيمتــه 64.3 مليــون دولار، متراجعــاً بنحــو 4.4% عمــا كان عليــه في العــام 2016، ومشــكلًا حــوالي 1.0% مــن الائتمــان الممنــوح للقطــاع 
الخــاص المقيــم مقارنــة مــع نحــو 1.3% في العــام 2016. جديــر بالذكــر أن حــوالي 80.8% مــن هــذا النــوع مــن الائتمــان مقــدم مــن المصــارف المحليــة 
وبقيمــة 52.0 مليــون دولار. وكذلــك الحــال بالنســبة للائتمــان الممنــوح للمؤسســات غــر الربحيــة والجــاري مدين الجامــد فهما ذات نســب منخفضة 
بشــكلٍ عــام، لا تتجــاوز 0.3% و0.8% مــن إجمــالي المحفظــة الائتمانيــ�ة الممنوحــة للقطــاع الخــاص المقيــم علــى الترتيــب، وبالتــالي لا يمثــان تهديــداً 

حقيقيــاً للاســتقرار المــالي. 

]2]]  نظراً للارتفاع النسبي في مستوى مخاطر تسهيلات الجاري مدين مقارنة بمخاطر القروض، تضع سلطة النقد ضوابط رقابية معينة لهذا النوع من التسهيلات أهمها، ألا يتجاوز رصيده عن 30 % من إجمالي 
الائ�تمان للمصرف، وتست�ثنى تسهيلات الجاري مدين الممنوحة للحكومة ومؤسسات القطاع العام أو تلك الممنوحة بضمان نقدي من قيمة الجاري المدين لأغراض احتساب النسبة. 
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بشــكل عــام، شــهدت الســنوات الماضيــة توســعاً ملحوظــاً في حجــم الائتمــان الممنــوح للقطــاع الخــاص، وبمعــدلات نمــو مرتفعــة فاقــت 19% كمتوســط 
ســنوي خــال الفــرة 2010-2017. وقــد يُفســر هــذا التوســع مــن ناحيــة علــى أنــه نتيجــة أساســية لجهــود ســلطة النقــد الراميــة إلى تحســن مؤشــرات 
العمــق المــالي في الاقتصــاد الفلســطيني، علــى خلفيــة جملــة الإجــراءات الــي قامــت بهــا في مجــال تعزيــز وتدعيــم البنيــ�ة التحتيــ�ة للجهــاز المصــرفي، والــي 
كان مــن بــن نت�ائجهــا ارتفــاع نســبة القــروض للنــاتج المحلــي الإجمــالي مــن 32.4% في العــام 2010 إلى 55.4% في العــام 2017، وكذلــك ارتفــاع محفظــة 

القطــاع الخــاص الائتمانيــ�ة كنســبة مــن ودائعــه مــن 33.5% إلى 58.2% خــال نفــس الفــرة.

غــر أن هــذا التوســع قــد يثــر الكثــر مــن المخــاوف عنــد النظــر إليه 
ــاع  ــاً في قط ــرف، وخصوص ــية المص ــة وجنس ــتوى المنطق ــى مس عل
الائتمانيــ�ة  المحفظــة  نمــو  في  الســريعة  القفــزات  حيــث  غــزة، 
ــت  ــي وصل ــه، وال ــن ودائع ــبة م ــاص كنس ــاع الخ ــة للقط الممنوح
إلى نحــو 88.1% في العــام 2017. وكانــت هــذه القفــزات تحديــداً 
مــن قبــل المصــارف المحليــة في قطــاع غــزة الــي وصلــت فيهــا 
النســبة إلى 96.1% في نهايــة العــام 2017. وفي ذلــك إشــارة إلى أن 
المخاطــر المحتملــة الــي قــد تواجــه المصــارف المحليــة مــن القطــاع 
الخــاص الغــزي أعلــى بكثــر ممــا قــد تواجهــه المصــارف الوافــدة، 
في  )والســياسي(  الاقتصــادي  الوضــع  اتجــه  مــا  إذا  وخصوصــاً 
القطــاع نحــو مزيــد مــن الــردي، حيــث ســيواجه المقترضــون مزيــداً 
مــن الصعوبــات في ســداد أقســاط الديــون المســتحقة عليهــم، مما 

ســينعكس ســلباً علــى بعــض مؤشــرات الســامة الماليــة للجهــاز المصــرفي بشــكل عــام، وللمصــارف المحليــة بشــكلٍ خــاص، كارتفــاع نســب التعــر 
وتراجــع الأربــاح وتزايــد الشــيكات المعــادة وغيرهــا. يذكــر أن العــام 2017 قــد شــهد ارتفاعــاً ملحوظــاً في حركــة الشــيكات المعــادة بجميــع العمــات 
)مقومــة بالــدولار الأمريكــي( بنحــو 38.8% عمــا كانــت عليــه في نهايــة العــام 2016، لتصــل إلى 1,154.2 مليــون دولار. وقــد تمخــض هــذا الوضــع 

ــرة.  ــس الف ــال نف ــن 6.6% إلى 7.7% خ ــاص م ــة للتق ــيكات المقدم ــالي الش ــبة إلى إجم ــادة نس ــيكات المع ــة الش ــد في قيم ــن تزاي ع

ــر  ــن المخاط ــا م ــر، وغيره ــذه المخاط ــادي ه ــ�ة، لتف ــة الحثيث ــذر والمتابع ــة والح ــن الحيط ــداً م ــتدعي مزي ــع يس ــذا الوض ــل ه ــه أن مث ــك في ــا لا ش ومم
المتعلقــة بالمحفظــة الائتمانيــ�ة. وفي هــذا الســياق تحــرص ســلطة النقــد علــى متابعــة ورصــد أيــة تطــورات قــد تحــدث في المخاطــر المتعلقــة بالمحفظــة 
الائتمانيــ�ة، مــن خــال تبــي العديــد مــن الإجــراءات الاحترازيــة )الرقابــة المصرفيــة الفعالــة المســتن�دة علــى المخاطــر( والأنظمــة )عمليــات التطويــر 
ــة  ــة إلى أدنى درج ــر المصاحب ــة المخاط ــل درج ــع تقلي ــان، م ــح الائتم ــع في من ــى التوس ــارف عل ــاعد المص ــي تس ــان( ال ــات الائتم ــم معلوم ــتمر لنظ المس

ممكنــة، وتجنيــب الاقتصــاد بشــكل عــام والجهــاز المصــرفي بشــكل خــاص التداعيــات الســلبي�ة لهــذه المخاطــر.

وفي هــذا الســياق تســتخدم ســلطة النقــد مجموعــة مــن مؤشــرات الإنــذار المبكــر لمســاعدتها في اتخــاذ الإجــراءات اللازمــة والمناســبة مــن أجــل حمايــة 
المصــارف مــن التوســع غــر المــرر في الإقــراض، وبالتــالي حمايتهــا مــن التعــرض للمخاطــر الائتمانيــ�ة بأنواعهــا المختلفــة. ومــن بــن هــذه المؤشــرات، 

مؤشــر فجــوة الائتمــان]2]]، لقيــاس مــدى اســتدامة حجــم الائتمــان الممنــوح وقدرتــه علــى الاســتمرار والزيــادة دون التعــرض لمخاطــر. 

ــث  ــابه، حي ــد احتس ــ�ار عن ــن الاعتب ــا بع ــب أخذه ــي يج ــن المحاذيــر ال ــة م ــاك مجموع ــر، إلا أن هن ــذا المؤش ــا ه ــى به ــي يحظ ــة ال ــن الاهمي ــم م وبالرغ
تت�أثــر عمليــة الاحتســاب بمجموعــة مــن العوامــل، أهمهــا: توفــر البي�انــات ضمــن سلاســل زمنيــ�ة طويلــة وكافيــة؛ وطريقــة احتســاب متوســط نســبة 
ــة  ــر قيم ــة؛ وتأث ــئة والنامي ــادات الناش ــة في الاقتص ــة خاص ــات الاقتصادي ــره بالصدم ــل وتأث ــدى الطوي ــى الم ــالي عل ــي الإجم ــاتج المحل ــان إلى الن الائتم

.[[2[problem End-point  ــة ــة النهاي الفجــوة بمــا يســى مشــكلة نقط

.)Trend( 2]]  تعرف فجوة الائ�تمان بأنها نسبة الائ�تمان الممنوح للقطاع الخاص إلى الناتج المحلي الاسمي مطروحاً منها اتجاه ونزعة هذه النسبة على المدى الطوي�ل[

]2]]  للتغلب على هذه المشكلة، تم عمل تنبؤات لنسبة الائ�تمان الممنوح إلى الناتج المحلي لسنتين قادمتين )2018 – 2019(، ومن ثم احتساب اتجاه ونزعة هذا المتوسط، وبعد ذلك تم حساب فجوة الائ�تمان 
 Gerdrup, K, A Kvinlog and E Schaanning (2013): “Key indicators for a countercyclical capital :لمزيد من التفصيل أنظر .HP-filter على أنها الفرق بين النسبة الحقيقية والنسبة المقدرة من خلال

.Financial Stability ,2013/buffer in Norway – trends and uncertainty”, Central Bank of Norway (Norges Bank), Staff Memo, no 13

شكل 4 - 10: التسهيلات الممنوحة للقطاع الخاص المقيم كنسبة من ودائعه، 
2017-2015
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شكل 4 -11: نمو الناتج المحلي مقابل نمو تسهيلات القطاع الخاص،
2017-2013 

المصدر: قاعدة بيانات سلطة النقد.

وفي ســياق احتســاب فجــوة الائتمــان في فلســطين، أظهــرت البي�انــات توســعاً ملحوظــاً في حجــم الائتمــان الممنــوح للقطــاع الخــاص خــال الفــرات الســابقة، 
مقابــل اســتجابة متدنيــ�ة وقليلــة للنــاتج المحلــي الاجمــالي لهــذه الزيــادة. فقــد بلــغ متوســط النمــو في الائتمــان خــال الســنوات الاربــع الماضيــة )الربــع الاول 

2014–الربــع الرابــع 2017( نحــو 20.1%، مقابــل نحــو 2.9% نســبة نمــو النــاتج المحلــي الحقيقــي خــال نفــس الفــرة]2]].

وتظهــر هــذه النســب ضعــف تأثــر النــاتج المحلــي الحقيقي 
بزيــادة حجــم التســهيلات الممنوحــة للقطــاع الخــاص، في 
مقابــل تأثــره الملحــوظ بمجموعــة أخــرى مــن العوامــل 
الخارجيــة خاصــة السياســية منهــا. ويَظهــر ضعــف هــذه 
العلاقــة بشــكل واضــح عنــد احتســاب معامــل الارتبــ�اط 
ــغ  ــذي بل ــي ال ــو الحقيق ــدل النم ــان ومع ــوة الائتم ــن فج ب
ــاد  ــر الاقتص ــة تأث ــد حقيق ــذي يؤك ــر ال ــو  -0.17، الأم نح
)كالعوامــل  أخــرى  خارجيــة  بعوامــل  الفلســطيني 
السياســية والتدفقــات الماليــة مــن منــح ومســاعدات 

ـرادات مقاصــة وغيرهــا(. وايـ

تســهيلات  حجــم  في  النمــو  وتــرة  ارتفــاع  أدى  وقــد 
الســنوات  خــال  ملحــوظ  بشــكل  الخــاص  القطــاع 

الاخــرة مقارنــة بنمــو النــاتج المحلــي الاجمــالي )ســواءً الحقيقــي أو الاســي( إلى ارتفــاع حصــة هــذه التســهيلات مــن النــاتج المحلــي الاســي، لتبلــغ نحــو 
45.2% خــال الربــع الرابــع 2017، مقارنــة بنحــو 23.0% خــال نفــس الربــع مــن العــام 2010. 

وعنــد النظــر إلى الاتجــاه العــام طويــل الأمــد لنســبة الائتمــان الممنــوح للقطــاع الخــاص إلى النــاتج المحلــي الاســي، يتبــن أن النســبة الحقيقيــة ترتفــع 
لتصبــح أعلــى مــن متوســطها علــى المــدى الطويــل بــدءاً مــن الربــع الثــاني مــن العــام 2016، حيــث ارتفعــت فجــوة الائتمــان مــن نحــو 0% خــال ذلــك 
الربــع، لتبلــغ نحــو 4.7% خــال الربــع الرابــع 2017، أي أنهــا ارتفعــت لتصبــح أعلــى مــن الحــد المســموح بــه بحســب مقــررات بــازل III، البالــغ )2%(]3]]، 
الأمــر الــذي يســتدعي اهتمامــاً خاصــاً مــن قبــل ســلطة النقــد لاتخــاذ الاجــراءات اللازمــة ومراقبــة الجهــاز المصــرفي عــن كثــب للحيلولــة دون أيــة أزمــات 

أو مخاطــر قــد تنجــم في المســتقبل.

فالزيــادة الكبــرة في الائتمــان والــي لا تكــون مصحوبــة 
قــد  مناســبة،  تحتيــ�ة  وبنيــ�ة  اقتصاديــة  بإصلاحــات 
ــر  ــا تؤث ــا انه ــالي، كم ــام الم ــي في النظ ــل هيكل ــؤدي إلى خل ت
ــاري  ــاب الج ــى الحس ــادي، وعل ــى الأداء الاقتص ــلباً عل س
وبالتــالي تــؤدي إلى خلــل هيكلــي علــى مســتوى الاقتصــاد 
وارتفــاع  الصــرف،  ســعر  لمخاطــر  فالتعــرض  الكلــي. 
الفائــدة، وانخفــاض الدخــل يــؤدي إلى زيــادة ملحوظــة 
في حجــم القــروض المتعــرة وبالتــالي يؤثــر ســلباً علــى أداء 
القطــاع المصــرفي بشــكل خــاص، والقطــاع المــالي بشــكلٍ 
عــام. كمــا أن الزيــادة الكبــرة في الائتمــان الخــاص تــؤدي 

]2]]   بلغ معدل نمو الناتج المحلي الاجمالي الاسمي نحو 4.0 % خلال نفس الفترة.

]3]]  لا بد من الاشارة إلى أن أخذ التنبؤات بعين الاعتبار لا يزي�ل أثر مشكلة نهاية الفترة بشكل كلي، ولكن قد يخفف من حدتها. ويعتمد ذلك على مدى دقة هذه التنبؤات وتمثيلها للبيانات الفعلية، حيث أنه 
كلما زادت دقة التنبؤات وصحتها زادت دقة وصحة تقديرات فجوة الائ�تمان.

شكل 4 -  12: تسهيلات القطاع الخاص نسبة للناتج المحلي وفجوة الائ�تمان المقدرة، 
2017-2013

المصدر: قاعدة بيانات سلطة النقد.
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إلى زيــادة الاســتهلاك وبالتــالي ارتفــاع الأســعار وأســعار الأصــول )تحديــداً أســعار الســكن( وزيــادة الــواردات وهــو مــا يــؤدي إلى زيــادة العجــز التجــاري 
والعجــز الجــاري في مــزان المدفوعــات.

قطاع الإسكان والرهن العقاري
اســتمر اهتمــام ســلطة النقــد والجهــاز المصــرفي بقطــاع الإســكان والرهــن العقــاري، حيــث شــهد العــام 2017 ارتفاعــاً في حجــم القــروض الممنوحــة 
لهــذا القطــاع بنســبة 20.4% عمــا كانــت عليــه في العــام 2016، لتصــل إلى حــوالي 1,680.0 مليــون دولار]3]]، محافظــة بذلــك علــى ثبــ�ات أهميتهــا 
ــامي  ــال ع ــتوى 25.6% خ ــد مس ــرفي عن ــاز المص ــل الجه ــن قب ــطيني م ــاص الفلس ــاع الخ ــة للقط ــ�ة الممنوح ــة الائتماني ــالي المحفظ ــن إجم ــبي�ة م النس

ــابق.  ــام الس ــع 81.8% في الع ــةً م ــو 83.0% مقارن ــة نح ــذه المحفظ ــن ه ــتغل م ــكل المُس ــد ش 2016 و2017. وق

ويشــر تحليــل محفظــة قــروض الإســكان والرهــن العقــاري إلى أن 
ــاهمتها  ــك بمس ــاع، وذل ــذا الارتف ــدر ه ــي مص ــة ه ــارف المحلي المص
العقاريــة.  القــروض  محفظــة  في  الزيــادة  مــن   %131.6 بنحــو 
في حــن عملــت المصــارف الوافــدة علــى تثبيــط الزيــادة وكبــح 
مســاهمة  ارتفــاع  إلى  أدى  الــذي  الأمــر   ،%31.6 بنحــو  جماحهــا 
المصــارف المحليــة في التمويــل العقــاري مــن 42.0% في العــام 2016 
العــام 2017، مقابــل تراجــع مســاهمة المصــارف  إلى 57.2% في 
الوافــدة مــن 58.0% إلى 42.8% خــال نفــس الفــرة، وبالتــالي 
والوافــدة  المحليــة  المصــارف  مــن  كل  تعــرض  درجــات  تفــاوت 

ــاع.  ــذا القط ــن ه ــ�أتى م ــد تت ــي ق ــة ال ــر المحتمل للمخاط

بمســتوى  المتعلقــة  البي�انــات  تحليــل  يشــر  الســياق  هــذا  وفي 
والرهــن  الإســكان  قــروض  محفظــة  في  المحتملــة  المخاطــر 
ــروض  ــالي الق ــن إجم ــرة م ــروض المتع ــبة الق ــاري، إلى أن نس العق
ــام 2016 إلى %1.4  ــال الع ــن 0.9% خ ــت م ــد ارتفع ــتغلة ق المس
ــك  ــرفي ككل، وذل ــاز المص ــتوى الجه ــى مس ــام 2017 عل ــال الع خ
علــى خلفيــة تزايــد هــذه النســبة لــدى المصــارف المحليــة والوافــدة 
علــى الســواء، حيــث ارتفعــت لــدى المصــارف المحليــة مــن %0.9 
إلى 1.2%، مقابــل ارتفاعهــا لــدى المصــارف الوافــدة مــن 0.9% إلى 
1.7% خــال نفــس الفــرة. وبذلــك تكــون المصــارف الوافــدة أكــر 
تعرضــاً لمخاطــر الائتمــان المحتملــة في قطــاع الإســكان والرهــن 

ــة. ــارف المحلي ــة بالمص ــاري مقارن العق

وبذلــك ترتفــع نســبة التعــر في محفظــة قــروض الإســكان والرهــن 
في  المصــارف  في  التعــر  إجمــالي  مــن   %10.9 حــوالي  إلى  العقــاري 
العــام 2017، مقارنــة مــع 7.1% في العــام 2016. ورغــم أن هــذه 
النســبة قــد لا تشــكل تهديــداً كبــراً علــى الاســتقرار المــالي، إلا 
أنهــا تســتدعي في نفــس الوقــت متابعــة حثيثــ�ة وتعزيــز الاجــراءات 
الرقابيــ�ة والتحوطيــة بشــأن أيــة تطــورات محتملــة في هــذا القطاع. 

]3]]   تم الاستناد في تحليل جزئية قطاع الإسكان والرهن العقاري على قاعدة بيانات نظم معلومات الائ�تمان. 

شكل 4 -13: التعثر في قروض الإسكان والرهن العقاري، 2017-2016

المصدر: قاعدة بيانات سلطة النقد.

السنةالمصرف
التعثر في المحفظةمحفظة القروض

المتعثر كنسبة القيمةالمستغلالقيمة
من المستغل

محلي

20142632026.6% 3.2

20153802903.3% 1.1

20165864914.7%0.9 

201796182110.4% 1.2

وافد

20145674793.2% 0.6

20157175846.6% 1.1

20168096506.0%0.9 

20177195749.7%1.7 

الإجمالي

20148246819.8% 1.4

20151,0978749.9% 1.1

20161,3951,14110.7%0.9 

20171,6801,39520.1%1.4 

جدول 4 - 3: الائ�تمان الممنوح لقطاع الإسكان والرهن العقاري حسب 
جنسية المصرف، 2017-2014

المصدر: قاعدة بيانات سلطة النقد.

)مليون دولار(
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قطاع المشاريع الصغيرة والمتوسطة

يســتحوذ قطــاع المشــاريع الصغــرة والمتوســطة علــى أكــر مــن 95% مــن إجمــالي المشــاريع القائمــة في الاقتصــاد الفلســطيني]3]]. ويحظــى باهتمــام 
كبــر مــن قبــل ســلطة النقــد، باعتبــ�اره المحــور الرئيــي لتعزيــز التنميــة الاقتصاديــة وتحقيــق الشــمول المــالي في فلســطين، ولمــا لمــا لــه مــن دور في 
توليــد الدخــل وخلــق فــرص عمــل جديــدة، كونــه قطــاع يتمــز بالعمالــة الكثيفــة. كمــا يتوقــف جــزء كبــر مــن نجــاح هــذا القطــاع واســتمراريت�ه علــى 

قدرتــه علــى النفــاذ لمصــادر التمويــل، ســواء مــن الجهــاز المصــرفي باعتبــ�اره مصــدر التمويــل الأســاسي، أو مــن مؤسســات الإقــراض المتخصصــة. 

التسهيلات المتعثرةالتسهيلات القائمةالقطاع

20142015201620172014201520162017

130.0173.7184.3180.019.814.016.916.8الإنشاءات والعقارات

470.7528.8525.8757.539.030.630.042.5التجارة

116.9133.9132.4215.513.018.018.717.6الصناعة والتعدين

15.519.624.433.71.33.95.11.1الزراعة

90.3113.2110.8125.05.46.27.110.1الخدمات والمرافق العامة

5.710.413.124.41.32.70.81.4القطاع العام

17.714.212.816.91.12.60.30.0القطاع المالي

11.14.96.210.210.71.30.80.4السياحة

857.9998.71,009.91,363.291.779.479.690.0المجموع

جدول 4 - 4 : التسهيلات الممنوحة للمشاريع الصغيرة والمتوسطة من قبل المصارف حسب النشاط الاقتصادي، 2017-2014
)مليون دولار(

المصدر: قاعدة بيانات سلطة النقد.

ــة  ــراض المتخصص ــات الإق ــارف ومؤسس ــل المص ــن قب ــطة م ــرة والمتوس ــاريع الصغ ــة للمش ــ�ة الممنوح ــة الائتماني ــياق إلى أن المحفظ ــذا الس ــار في ه ويش
قــد بلغــت في نهايــة العــام 2017 حــوالي 1,475.1 مليــون دولار]3]]، بارتفــاع نســبت�ه 32.7% عمــا كانــت عليــه في العــام 2016. توزعــت بــن المصــارف 
بنســبة 92.4% وبقيمــة 1,363.2 مليــون دولار، ومؤسســات الإقــراض بنســبة 7.6% وبقيمــة 111.9 مليــون دولار. فقــد شــهدت المحفظــة الائتمانيــ�ة 
المقدمــة لهــذا القطــاع مــن قبــل المصــارف ارتفاعــاً بنحــو 35.0% عمــا كانــت عليــه في العــام 2016، لتشــكل نحــو 21.1% مــن إجمــالي محفظــة التســهيلات 
الممنوحــة للقطــاع الخــاص المقيــم مقارنــة مــع 18.7% في العــام 2016، ونحــو 9.4% مــن النــاتج المحلــي الإجمــالي مقارنــة مــع 7.5% خــال نفــس الفــرة.       

والمتوســطة للاقتصــاد  الصغــرة  المشــاريع  قطــاع  أهميــة  مــن  وبالرغــم 
الفلســطيني والاهتمــام المتزايــد بــه، إلا أن قــدرة هــذا القطــاع علــى النفــاذ 
ــف  ــق بضع ــا يتعل ــاً فيم ــر، وخصوص ــام أك ــة إلى اهتم ــزال بحاج ــل لا ت للتموي
الضمانــات، وارتفــاع المخاطــر المصاحبــة لهــذا القطــاع بشــكلٍ عــام. وفي هــذا 
الســياق يشــر تحليــل المخاطــر ذات العلاقــة بالمحفظــة الائتمانيــ�ة للمشــاريع 
الصغــرة إلى تراجــع نســبة التعــر إلى 6.6% مــن إجمــالي المحفظــة الائتمانيــ�ة 
ــة  ــأن قيم ــاً ب ــام 2016، علم ــع 7.9% في الع ــة م ــاع مقارن ــذا القط ــة له المقدم
القــروض المتعــرة لهــذا القطــاع قــد بلغــت 90.0 مليــون دولار. لكــن مــن 
ناحيــة ثانيــ�ة، ورغــم أن نســبة التعــر في المحفظــة الائتمانيــ�ة الممنوحــة لهــذا 
القطــاع تشــكل نحــو 1.4% مــن إجمــالي التســهيلات الممنوحــة مــن المصــارف 
للقطــاع الخــاص المقيــم في العــام 2017 مقارنــة مــع 1.5% في العــام 2016، إلا 
أنهــا تشــكل نحــو 48.4% مــن إجمــالي الائتمــان المتعــر لــدى المصــارف البالــغ 

ــام 2016.  ــع 53.2% في الع ــة م ــام 2017 مقارن ــة الع ــون دولار في نهاي 186.0 ملي

]3]] التعداد العام للسكان والمساكن والمنشآت 2017.

]3]] تم الاستناد في تحليل جزئية المشاريع الصغيرة والمتوسطة على البيانات المستقاة من نظام معلومات الائ�تمان. 

شكل 4 -  14:  هيكل التسهيلات المتعثرة لدى المشاريع 
الصغيرة والمتوسطة، 2017-2016

المصدر: قاعدة بيانات سلطة النقد.
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وممــا لا شــك فيــه أن هــذا المســتوى مــن التعــر يســتدعي مراقبــة ومتابعــة التطــورات في هــذه المحفظــة عــن كثــب، وخصوصــاً على مســتوى الأنشــطة 
والقطاعــات، كــون المخاطــر الائتمانيــ�ة المرتبطــة بهــذه المشــاريع تحتــل وزنــاً كبــراً علــى مســتوى المخاطــر الائتمانيــ�ة للجهــاز المصــرفي ككل، إضافــة إلى 
تفاوتهــا مــن عــام إلى آخــر ومــن نشــاط اقتصــادي لآخــر، مــع اســتمرار تركزهــا في قطاعــات معينــ�ة دون غيرهــا، كالتجــارة الــي بقــي التعــر فيهــا مهيمنــاً 
بدرجــة أكــر مــن غيرهــا، وبنســبة بلغــت 47.3% مــن إجمــالي التعــر في قطــاع المشــاريع الصغــرة والمتوســطة مقارنــةً بحــوالي 37.7% في العــام 2016، 
ــةً مــع 8.9%، في  والصناعــة بنســبة 19.5% مقارنــة مــع 23.5%، والإنشــاءات بنســبة 18.7% مقارنــة مــع 21.2%، والخدمــات بنحــو 11.3% مقارن

حــن كان التعــر في بقيــة القطاعــات أقــل حــدة خــال نفــس الفــرة. 

ويذكــر أن ســلطة النقــد وفي إطــار الجهــود الــي تب�ذلهــا للمســاعدة في ضبــط هــذا القطــاع ومراقبــة المخاطــر المحيطــة بــه، وتعزيــز فرصــه في النفــاذ 
لمصــادر التمويــل كانــت قــد أطلقــت في ســنوات ســابقة قاعــدة بي�انــات خاصــة بالمشــاريع الصغــرة والمتوســطة، الــي تحتــوي علــى بي�انــات شــاملة 

لجميــع القــروض الممنوحــة لهــذه المنشــآت. 

التعرض للقطاعات الخارجية
ــا  ــاً لمصدره ــرفي تبع ــاز المص ــى الجه ــا عل ــاوت تأثيره ــي يتف ــة، ال ــر المحتمل ــض المخاط ــارجي بع ــم الخ ــع العال ــة م ــات المالي ــن التعام ــا تتضم ــادة م ع
ــهيلات  ــر: التس ــذه المخاط ــل ه ــة لمث ــوات رئيس ــع قن ــد أرب ــن رص ــارجي يمك ــم الخ ــع العال ــطيني م ــرفي الفلس ــاز المص ــل الجه ــياق تعام ــا. وفي س ونوعه

ــرفي.  ــاز المص ــة للجه ــات الخارجي ــرف؛ والتوظيف ــعار الص ــدة؛ وأس ــدلات الفائ ــن؛ ومع ــر المقيم ــة لغ الممنوح

التوظيفات الخارجية 
شــهدت التوظيفــات الخارجيــة]3]] في نهايــة العــام 2017 تراجعــاً ملحوظــاً، بنســبة 13.9% مقارنــةً بالعــام 2016، لتنخفــض إلى حــوالي 3,112.4 
مليــون دولار، ولتنخفــض نســبتها مــن إجمــالي الودائــع إلى 23.7% مقارنــة مــع 30.6% في العــام 2016 )علماً أن الســقف الأعلى المحــدد في تعليمات 

ســلطة النقــد هــو 55% مــن إجمــالي الودائــع(، وإلى نحــو 19.6% مــن إجمــالي أصــول الجهــاز المصــرفي مقارنة مــع 25.3% خلال نفــس الفترة. 

التوظيفــات  مــن   %35.5 نحــو  المحليــة  المصــارف  حصــة  وبلغــت 
الخارجيــة، مشــكلة مــا نســبت�ه 12.4% مــن إجمــالي أصولهــا ونحــو 
14.9% مــن إجمــالي ودائعهــا. في حــن بلغــت حصــة المصــارف الوافدة 
نحــو 64.5% مــن التوظيفــات الخارجيــة، لتشــكل حــوالي %28.8 
مــن إجمــالي أصولهــا ونحــو 35.1% مــن إجمــالي ودائعهــا. وبشــكل عــام 
ــع  ــف الودائ ــ�ة توظي ــاع جاذبي ــة إلى ارتف ــن جه ــب م ــذه النس ــر ه تش
مــن قبــل المصــارف المحليــة في الاقتصــاد المحلــي ممــا يســهم في تعزيــز 
النشــاط الاقتصــادي، وبدرجــة أكــر مــن المصــارف الوافــدة الــي 
ــة  ــن جه ــر م ــا تش ــع. كم ــارجي للودائ ــف الخ ــل التوظي ــزال تفض لا ت
ــة  ــر الخارجي ــة للمخاط ــزال عرض ــدة لا ت ــارف الواف ــرى إلى أن المص أخ
بدرجــة أكــر مــن المصــارف المحليــة، والــي قــد تتنــوع مــا بــن مخاطــر 
أســعار الصــرف والفائــدة، أو مخاطــر الدولــة، أو مخاطــر الســوق 

والتقلبــات الاقتصاديــة وغيرهــا.    

]3]]  تعرف التوظيفات الخارجية وفقاً لتعليمات سلطة النقد رقم )2008/5 بند 7/5( بأنها »الأرصدة النقدية المودعة لدى مؤسسات مالية مصرفية خارج فلسطين، بالإضافة إلى الاست�ثمارات سواء في أسواق 
المال أو على شكل تسهيلات منحت بهدف استغلالها خارج فلسطين. وتشمل أيضاً شهادات الإيداع والسندات والصكوك الصادرة عن حكومات ومؤسسات أجنبية، والاست�ثمار في أسهم الشركات الأجنبية 

والصناديق الاست�ثمارية الخارجية وقروض التجمع البنكي والتسهيلات الأخرى الممنوحة لغرض استخدامها خارج فلسطين«.

شكل 4 -  15:  التوظيفات الخارجية كنسبة من إجمالي 
الودائع، 2017-2013

المصدر: قاعدة بيانات سلطة النقد.
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وتشــكل أرصــدة الجهــاز المصــرفي الموظفــة في الخــارج أحــد أبــرز أدوات التوظيفــات الخارجيــة وقنــاة مــن قنــوات انتقــال الخطــر الخــارجي، خاصــة وأن 
هــذه الأرصــدة اســتحوذت علــى 68.2% مــن إجمــالي التوظيفــات في نهايــة العــام 2017 وبقيمــة 2,123.4 مليــون دولار. أمــا القنــاة الثانيــ�ة لانتقــال 
ــز في الأوراق  ــي تترك ــارف ال ــة للمص ــتثمارات الخارجي ــة بالاس ــة، ممثل ــة العالمي ــواق المالي ــات والأس ــات البورص ــر وتقلب ــط بمخاط ــر، فترتب المخاط
الماليــة المختلفــة، وتســتحوذ علــى 27.1% مــن هــذه التوظيفــات وبقيمــة 847.1 مليــون دولار، غــر أن تأثــر هــذه القنــاة يبقــى أقــل خطــراً مــن القنــاة 
الأولى، كــون هــذا النــوع مــن الاســتثمارات مقيــد بضــرورة الحصــول علــى الموافقــة المســبقة مــن ســلطة النقــد، واشــراط التوظيــف في اســتثمارات 
ذات تصنيــف ائتمــاني مرتفــع، مــع الأخــذ بعــن الاعتبــ�ار درجــة التركــز علــى مســتوى المؤسســة الواحــدة وعلــى مســتوى الدولــة أيضــاً، وذلــك اســتن�اداً 
لمــا ورد في التعليمــات رقــم )5/2008، بنــ�د 5/7(. أمــا القنــاة الثالثــة لانتقــال المخاطــر فتتمثــل في التســهيلات الممنوحــة خــارج فلســطين، والــي 
تشــكل مــا نســبت�ه 4.6% وبقيمــة 141.9 مليــون دولار. ونظــراً لكونهــا ذات نســبة منخفضــة، فهــي لا تشــكل تهديــداً حقيقيــاً للاســتقرار المــالي، لا 

ســيما في ضــوء الضوابــط الــي تفرضهــا ســلطة النقــد علــى هــذا النــوع مــن الائتمــان والــذي يســتلزم موافقــة مســبقة منهــا.

المصــرفي  الجهــاز  أصــول  نســبة  أن  إلى  البي�انــات  تشــر  عــام،  وبشــكلٍ 
الفلســطيني الموظفــة في توظيفــات خارجيــة قــد اتجهــت نحــو الانخفــاض 
التدريــي خــال الســنوات الماضيــة، ممــا أدى إلى تراجــع درجة انكشــاف 
تعرضــه  ارتفــاع درجــة  مقابــل  الخارجيــة،  للمخاطــر  المصــرفي  الجهــاز 
للمخاطــر المحليــة، خاصــة وأن التراجــع في نســبة التوظيفــات الخارجيــة 
صاحبــه ارتفــاع في نســبة الأصــول الموظفــة محليــاً. وهــي سياســة اتبعتهــا 
ســلطة النقــد منــذ فــرة مــن أجــل تعزيــز الروابــط بــن القطــاع المصــرفي 
والاقتصــاد المحلــي. وعلــى ضوئهــا اتخــذت التســهيلات الائتمانيــ�ة اتجاهــاً 
تصاعديــاً، ســواء كنســبة مــن ودائــع الجمهــور إلى 67.0%، أو كنســبة 
العــام 2017، في مقابــل  مــن إجمــالي الموجــودات إلى 50.6% في نهايــة 

ــرة. ــس الف ــال نف ــودات إلى 19.6% خ ــالي الموج ــن إجم ــبة م ــع إلى 23.7%، وكنس ــالي الودائ ــن إجم ــبة م ــة كنس ــات الخارجي ــع التوظيف تراج

معدلات الفائدة 
ــدد معــدلات الفائــدة )الايــداع والإقــراض( الســائدة في الســوق الفلســطيني وفقــاً لآليــات الســوق والمنافســة الســوقية بــن المصــارف، مــع الأخــذ 

ُ
ت

بعــن الاعتبــ�ار أن هــذه المعــدلات تت�أثــر بمســتوياتها الســارية في الــدول المصــدرة للعمــات المتداولــة في فلســطين )الــدولار الأمريكي، الدينــ�ار الأردني، 
الشــيكل الإســرائيلي(. غــر أن هــذا الوضــع يبقــي القطــاع المصــرفي الفلســطيني عرضــة لمخاطــر تغــرات معــدلات الفائــدة علــى هــذه العمــات. 

ــ�ة  ــ�ة والمدين ــدة الدائن ــدلات الفائ ــل مع ــر تحلي ــياق يش ــذا الس وفي ه
إلى حــدوث بعــض التغــرات في هامــش الفائــدة في العــام 2017، 
ولجميــع العمــات المتداولــة، إذ انخفــض هامــش الفائــدة علــى 
ــام 2016  ــة في الع ــة مئوي ــن 4.85 نقط ــي م ــدولار الأمريك ــة ال عمل
إلى   4.40 نقطــة في العــام 2017، في حــن ارتفــع هــذا الهامــش علــى 
عملــة الدينــ�ار الأردني مــن 4.06 نقطــة إلى 4.74 نقطــة، وعلــى 

عملــة الشــيكل الإســرائيلي مــن 5.45 نقطــة إلى 5.66 نقطــة. 

وبشــكلٍ عــام يبقــى هــذا الهامــش في ظــل هــذه التغــرات مرتفــع 
ــاع  ــزى إلى ارتف ــذي يع ــيكل، وال ــق بالش ــا يتعل ــة فيم ــبي�اً، خاص نس
في  والاقتصاديــة  المصرفيــة  بالبيئــ�ة  المحيطــة  المخاطــرة  درجــة 

شكل 4 - 16:  التوظيفات الخارجية والتسهيلات الائ�تمانية 
كنسبة من إجمالي الموجودات، 2017-2013

المصدر: قاعدة بيانات سلطة النقد.

شكل 4 -  17: معدلات الفائدة الدائنة والمدينة في فلسطين، 2017-2016

المصدر: قاعدة بيانات سلطة النقد.
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فلســطين، جــراء تأثرهــا الكبــر بالتغــرات السياســية والأمنيــ�ة، إضافــة إلى تأثــر حجــم الســيولة. آخذيــن بعــن الاعتبــ�ار أن خفــض الهامــش بــن 
أســعار فائــدة الإيــداع والإقــراض لــه تأثــر مباشــر علــى تحســن كفــاءة الوســاطة الماليــة وعلــى تن�افســية الجهــاز المصــرفي وعلــى درجــة الاســتقرار 
ــات  ــذه العم ــة به ــراف المتعامل ــع الأط ــمل جمي ــا تش ــرفي، وإنم ــاز المص ــى الجه ــط عل ــر فق ــدة لا تقتص ــر الفائ ــة وأن مخاط ــام، خاص ــكلٍ ع ــالي بش الم

ــطيني.  ــوق الفلس ــا في الس ــداول به ــتمر الت ــا اس طالم

أسعار الصرف
عــادة مــا يكــون المســتثمرون والمتعاملــون في الأســواق الماليــة 
عرضــة لتذبــذب أســعار صــرف العمــات الــي يتعاملــون بهــا 
ــذه  ــل ه ــر مث ــذب. وتعت ــذا التذب ــن ه ــأ ع ــد تنش ــي ق ــر ال والمخاط
الاقتصــاد  منهــا  يعــاني  الــي  الرئيســة  المخاطــر  مــن  المخاطــر 
خــاص،  بشــكلٍ  المصــرفي  والجهــاز  عــام،  بشــكلٍ  الفلســطيني 
جــراء اســتخدام وتــداول أكــر مــن عملــة في الســوق الفلســطيني. 
ــة  ــيكل )وبالتبعي ــل الش ــدولار مقاب ــرف ال ــعر ص ــرات في س فالتغ
ــن  ــر م ــى أك ــر عل ــا تأث ــيكل( له ــل الش ــ�ار مقاب ــرف الدين ــعر ص س
جانــب في النظــام المــالي والاقتصــاد الفلســطيني. فمــن جهــة تؤثــر 
التغــرات في ســعر الصــرف علــى الموازنــة العامــة للحكومــة، جــراء 
حصولهــا علــى منــح ومســاعدات خارجيــة بعمــات كالــدولار 
واليــورو، في حــن أن معظــم إنفاقهــا بعملــة الشــيكل، حيــث يظهــر 

ــام.  ــن الع ــة والدي ــز الموازن ــرات في عج ــذه التغ ــر له ــر المباش الأث

وكذلــك تؤثــر التقلبــات في أســعار الصــرف مــن جهــة ثانيــ�ة علــى 
وتســوية  إدارة  صعوبــة  مــن  وتزيــد  المصــرفي،  القطــاع  أصــول 
زيــادة  مــع  المخاطــر  هــذه  حــدة  وتــزداد  المعامــات.  مختلــف 
التقلبــات الــي تشــهدها أســعار صــرف العمــات. لذلــك تحــاول 
بالعمــات  وخصومهــا  أصولهــا  مواءمــة  باســتمرار  المصــارف 
الــدولار  المختلفــة، والتحــوط لمثــل هــذه المخاطــر، خاصــة وأن 
الأمريكــي قــد اســتحوذ علــى حــوالي 38.0% مــن أصــول المصــارف 
في نهايــة العــام 2017، بينمــا شــكلت الأصــول بعملــة الدينــ�ار نحــو 
24.0%، والأصــول بعملــة الشــيكل حــوالي 35.0%، والأصــول 

مــن بقيــة العمــات الأخــرى بنحــو %3.0.

يشــار إلى أن العــام 2017 شــهد حالــة مــن عــدم الاســتقرار في ســعر 
صــرف الــدولار الأمريكــي مقابــل الشــيكل الإســرائيلي )وبالتبعية 
ســعر صــرف الدينــ�ار مقابــل الشــيكل(، حيــث فقــد الــدولار نحــو 
ــا كان  ــة بم ــيكل مقارن ــل الش ــه مقاب ــن قيمت ــط م 6.2% في المتوس
عليــه الوضــع في العــام 2016. وقــد تســببت التقلبــات في أســعار 
الصــرف بإحــداث تغــرات في الأهميــة النســبي�ة لــكل عملــة في 

هيــكل المحفظــة الائتمانيــ�ة وودائــع الجمهــور. 

شكل 4 - 18: حصص العملات المختلفة من أصول المصارف، 2017-2016

المصدر: قاعدة بيانات سلطة النقد.

شكل 4 - 19: تغيرات سعر صرف الدولار مقابل الشيكل، 2017-2013

المصدر: قاعدة بيانات سلطة النقد.

شكل 4 - 20: هيكل التسهيلات الائ�تمانية حسب العملة، 2017-2016

المصدر: قاعدة بيانات سلطة النقد.
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فعلــى مســتوى التســهيلات، تراجعــت الأهميــة النســبي�ة للتســهيلات بعملــة الــدولار إلى 44.7% مــن إجمــالي التســهيلات الممنوحــة في العــام 2017 
مقارنــةً بحــوالي 49.1% في العــام 2016، مقابــل ارتفــاع الأهميــة النســبي�ة للتســهيلات الممنوحــة بعملــة الشــيكل إلى 39.7% مقارنــة مــع 35.8%، في 

حــن حافظــت الأهميــة النســبي�ة للتســهيلات الممنوحــة بعملــة 
ــرة.  ــس الف ــال نف ــتوى 14.1% خ ــد مس ــا عن ــى ثب�اته ــ�ار عل الدين
بعمــات  الممنوحــة  للتســهيلات  النســبي�ة  الأهميــة  وارتفــاع 

ــام 2016.  ــع 1.0% في الع ــرى إلى 1.5% مقارنــة م أخ

النســبي�ة  الأهميــة  ارتفعــت  فقــد  الودائــع  مســتوى  علــى  أمــا 
للودائــع بعملــة الــدولار مــن 37.3% في العــام 2016 إلى 39.5% في 
ــن 33.1% إلى %33.7.  ــيكل م ــة الش ــع بعمل ــام 2017، والودائ الع
وقــد جــاء هــذا الارتفــاع علــى حســاب الودائــع بعملــة الدينــ�ار الــي 
تراجعــت أهميتهــا النســبي�ة مــن 24.9% إلى 23.4%، والودائــع 

ــرة.  ــس الف ــال نف ــن 4.7% إلى 3.4% خ ــرى م ــات أخ بعم

تسهيلات غير المقيمين
ــام 2017،  ــة الع ــ�ة في نهاي ــة الائتماني ــالي المحفظ ــن إجم ــبتها 1% م ــاوز نس ــدودة، لا تتج ــية ومح ــن هامش ــر المقيم ــة لغ ــهيلات الممنوح ــت التس بقي
وبقيمــة بلغــت 79.3 مليــون دولار. ولا يختلــف هــذا الوضــع كثــراً بــن المصــارف المحليــة والوافــدة، حيــث بلغــت قيمــة التســهيلات الممنوحــة لغــر 
المقيمــن مــن قبــل المصــارف المحليــة حــوالي 18.4 مليــون دولار، مرتفعــة بشــكل طفيــف )0.1%( عمــا كانــت عليــه في العــام 2016، تمثــل نحــو %0.4 
ــوالي 60.9  ــدة ح ــارف الواف ــل المص ــن قب ــن م ــر المقيم ــة لغ ــهيلات الممنوح ــة التس ــت قيم ــل، بلغ ــ�ة. في المقاب ــا الائتماني ــالي محفظته ــن إجم ــط م فق
مليــون دولار، مرتفعــة بنحــو 29.2% عمــا كانــت عليــه في العــام 2016، لتمثــل مــا نســبت�ه 1.9% مــن إجمــالي محفظتهــا الائتمانيــ�ة، الأمــر الــذي يشــر 
إلى أن المصــارف الوافــدة قــد زادت مــن مســتوى تعرضهــا للمخاطــر المحتملــة مــن قبــل غــر المقيمــن خــال العــام 2017 مقارنــة بالمصــارف المحليــة. 
ومــع ذلــك لا تــزال درجــة المخاطــر المصاحبــة لتســهيلات غــر المقيمــن محــدودة وغــر مؤثــرة، ولا تمثــل مصــدر قلــق يذكــر علــى الاســتقرار المــالي، لا 

ســيما وأن هنــاك إجــراءات رقابيــ�ة تحكــم وتضبــط آليــة منحهــا، أبرزهــا التعليمــات رقــم )5/2008(]3]].

]3]] من أبرز ما ورد في هذه التعليمات، اقتصار استغلال هذه التسهيلات في فلسطين حصراً، وضمن خطة لتشجيع الاست�ثمار، وأن يكون هناك ضمانات كافية ومحجوزة »إذا كانت نقدية«، أو مسجلة باسم 
المصرف »في حال الضمانات العينية«، وبخلاف هذه الشروط يستوجب أخذ الموافقة الخطية المسبقة من سلطة النقد. 

شكل 4 - 21: هيكل ودائع العملاء حسب العملة، 2017-2016

المصدر: قاعدة بيانات سلطة النقد.
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نظرة عامة
ــرات  ــذه المؤش ــط ه ــام 2017. وترتب ــ�ة في الع ــ�ائج إيجابي ــطيني نت ــرفي الفلس ــاع المص ــة للقط ــامة المالي ــرات الس ــل مؤش ــر تحلي أظه
بأربعــة جوانــب أساســية وجوهريــة في الأداء المصــرفي، وهــي: مؤشــرات رأس المــال؛ ومؤشــرات جــودة الأصــول؛ ومؤشــرات العائــد 

والربحيــة؛ ومؤشــرات الســيولة. ويتــم احتســاب هــذه المؤشــرات وفقــاً للمنهجيــة المعتمــدة مــن قبــل صنــدوق النقــد الــدولي. 

ويتنــ�اول هــذا الفصــل تحليــل أهــم مؤشــرات الســامة الماليــة في القطــاع المصــرفي الفلســطيني خــال العــام 2017 للوقــوف 
علــى مــدى ســامة هــذا القطــاع، وذلــك في إطــار تحليــل أوضــاع الاســتقرار المــالي في فلســطين بشــكلٍ عــام.

مؤشرات رأس المال 
أولــت ســلطة النقــد أهميــة خاصــة لتعزيــز قاعــدة رأس المــال للمصــارف العاملــة في فلســطين، باعتب�ارهــا خــط الدفــاع الأول أمــام المخاطــر المتوقعــة وغــر 
المتوقعــة، وذلــك مــن خــال رفــع رؤوس أموالهــا وتشــجيعها علــى الاندمــاج، وتعزيــز احتي�اطاتهــا بمــا يكفــل تعزيــز قدرتهــا علــى تحمــل المخاطــر والصدمــات. 

ــل إلى 1,891.2  ــام 2016، لتص ــع الع ــة م ــرفي مقارن ــاز المص ــة الجه ــوق ملكي ــاً )12.4%( في حق ــاً ملحوظ ــام 2017 ارتفاع ــهد الع ــياق ش ــذا الس وفي ه
مليــون دولار، متأثــرة بدرجــة أساســية بالتزايــد الــذي طــرأ علــى رأس المــال المدفــوع بنســبة 8.0%، ليصــل إلى 1,157.7 مليــون دولار]3]]. ومــن أبــرز 

المؤشــرات الــي تقيــس كفايــة رأس المــال مــا يلــي: 

رأس المال التنظيمي إلى الأصول المرجحة بالمخاطر )كفاية رأس المال(
يعتــر هــذا المؤشــر مــن أهــم مؤشــرات كفايــة رأس المــال، ويظهــر مــدى تغطيــة رأســمال المصــرف لموجوداتــه المعرضــة للمخاطــر. وقــد شــهد هــذا 
المؤشــر خــال العــام 2017 تراجعــاً إلى 16.6% علــى مســتوى الجهــاز المصــرفي ككل مقارنــةً مــع 18.0% في العــام 2016، جــراء زيــادة الأصــول المرجحــة 
بالمخاطــر بنســبة أكــر مــن الزيــادة في قاعــدة رأس المــال علــى خلفيــة تطبيــق بــازل II. فقــد ارتفعــت الأصــول المرجحــة بالمخاطــر بنســبة 22.0% عمــا 

ــدة رأس  ــت قاع ــا ارتفع ــام 2016، بينم ــة الع ــه في نهاي ــت علي كان
المــال بنســبة 12.7%. وبالرغــم مــن هــذا التراجــع في نســبة كفاية 
رأس المــال، إلا أنهــا بقيــت أعلــى مــن الحــدود الدنيــ�ا المنصــوص 
عليهــا في كل مــن توصيــات لجنــة بــازل )ألا تقــل النســبة عــن 

8%(، وتعليمــات ســلطة النقــد )ألا تقــل النســبة عــن %12(.   

وجــاء هــذا التراجــع في نســبة كفايــة رأس المــال علــى خلفيــة 
تراجــع هــذه النســبة لــدى كل مــن المصــارف المحليــة والوافــدة على 
حــدٍ ســواء، مــع اســتمرار التب�ايــن في هــذه النســبة علــى مســتوى 
التســهيلات  نســبة  في  الاختــاف  جــراء  المصــارف،  جنســية 
ــن  ــدى كل م ــة ل ــوال المتاح ــتخدامات الأم ــة اس ــول، وطبيع للأص
المصــارف المحليــة والوافــدة، ومــا تمخــض عنــه مــن تب�ايــن في 

]3]]  تجدر الإشارة إلى أن رأس المال المدفوع لاثنين على الأقل من المصارف العاملة في فلسطين قد تجاوز 100 مليون دولار منذ العام 2014. 

الفصل الخامس

مؤشرات السلامة المالية في القطاع المصرفي

شكل 5 - 1: كفاية رأس المال للمصارف العاملة في فلسطين، 2017-2013

المصدر: قاعدة بيانات سلطة النقد.
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ــارف  ــدى المص ــت ل ــد تراجع ــال ق ــة رأس الم ــبة كفاي ــياق إلى أن نس ــذا الس ــار في ه ــال. يش ــدة رأس الم ــة قاع ــر وقيم ــة بالمخاط ــول المرجح ــة الأص قيم
المحليــة مــن 16.5% في نهايــة العــام 2016 إلى 16.1% في نهايــة العــام 2017، متأثــرة بارتفــاع الأصــول المرجحــة بالمخاطــر بنحــو 16.1% مقابــل ارتفــاع 
قاعــدة رأس المــال بنســبة 15.0%. في حــن تراجعــت للمصــارف الوافــدة مــن 19.9% إلى نحــو 17.2%، جــراء زيــادة الأصــول المرجحــة بالمخاطــر بنســبة 

ــرة. ــس الف ــال نف ــو 8.1% خ ــال بنح ــدة رأس الم ــادة قاع ــل زي 11.7% مقاب

صافي التسهيلات غير العاملة )المتعثرة( بعد المخصصات إلى رأس المال الأساسي  
يقيــس هــذا المؤشــر مــدى التأثــر المحتمــل للقــروض المتعــرة )بعــد خصــم خســائر القــروض( علــى رأس المــال للمصــارف، ومــدى قــدرة المصــارف 

علــى مواجهــة مخاطــر الائتمــان المصــرفي.

ــر  ــذا المؤش ــاع ه ــام 2017 ارتف ــات الع ــرت بي�ان ــياق أظه ــذا الس وفي ه
مــع  مقارنــة   %5.2 نحــو  إلى  ككل  المصــرفي  الجهــاز  مســتوى  علــى 
3.8% في العــام 2016، جــراء ارتفاعــه لــدى المصــارف المحليــة بدرجــة 
أساســية، إلى حــوالي 9.0% مقارنــة مــع 5.3% في العــام 2016. في 
ــارف  ــدى المص ــاض ل ــن الانخف ــد م ــو مزي ــر نح ــذا المؤش ــه ه ــن اتج ح
الوافــدة ليصــل إلى حــوالي 0.8% مقارنــة مــع 2.0% خــال نفــس 
القــروض  مخصصــات  حجــم  تزايــد  إلى  إشــارة  ذلــك  وفي  الفــرة. 

ــارف. ــا المص ــوم به ــي تق ــوط ال ــراءات التح ــن إج ــرة ضم المتع

رأس المال الأساسي إلى إجمالي الأصول
يظهــر هــذا المؤشــر مــدى تغطيــة رأس المــال الأســاسي لإجمــالي 
أصــول المصــرف، ويعتــر مؤشــراً علــى مســتوى الرفــع المــالي، 

ومقياســاً آخــر لكفايــة رأس المــال]3]]، ويجــب ألا تقــل هــذه النســبة عــن 3% حســب متطلبــات لجنــة بــازل. وبشــكل عــام يت�أثــر هــذا المؤشــر 
ــ�د التســهيلات الــذي يظهــر نمــواً متواصــاً عــر الزمــن )المكــون الأكــر أهميــة في  بالتغــرات في كل مــن رأس المــال ومكونــات الأصــول، وخاصــة بن

لموجــودات  المتواصــل  الارتفــاع  فمــع  لــذا  الأصــول(.  جانــب 
ــي  ــا يع ــاض، مم ــر إلى الانخف ــذا المؤش ــل ه ــرفي، يمي ــاز المص الجه
منــع  أو  المؤشــر،  هــذا  لرفــع  المصــارف  رأســمال  رفــع  ضــرورة 

تراجعــه علــى الأقــل.

ــال  ــ�اً خ ــتقراره تقريب ــى اس ــر عل ــذا المؤش ــظ ه ــام حاف ــكلٍ ع بش
عــامي 2016 و2017، حيــث بلغــت قيمتــه حــوالي 9.5% في نهايــة 

ــام 2016.  ــة الع ــع 9.6% في نهاي ــةً م ــام 2017، مقارن الع

ــدى  ــر ل ــع المؤش ــد تراج ــارف فق ــية المص ــتوى جنس ــى مس ــا عل أم
ــة مــع 9.7%، مقابــل ارتفاعــه  المصــارف المحليــة إلى 9.0% مقارن
الوافــدة إلى 10.0% مقارنــةً مــع 9.5% خــال  لــدى المصــارف 

ــرة. ــس الف نف

]3]] يعتبر أحد نسب الرفع المالي، التي استخدمت لقياس كفاية رأس المال قبل معيار بازل، وأحد أبرز سلبياته أنه لا يعطي اعتباراً للمخاطر المختلفة المرتبطة بأنواع الأصول. بسط المؤشر يمثل رأس المال 
.)Tier 1 Capital( الأساسي وهو عبارة عن الشريحة الأولى

شكل  5 - 2: التسهيلات المتعثرة )بعد المخصصات( إلى رأس المال، 2017-2013

المصدر: قاعدة بيانات سلطة النقد.

شكل 5 - 3: رأس المال الأساسي إلى إجمالي الأصول، 2017-2013

المصدر: قاعدة بيانات سلطة النقد.
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مؤشرات جودة الأصول 
ــارف  ــالي للمص ــار الم ــر الإعس ــب مخاط ــة وأن أغل ــول، خاص ــودة الأص ــرات ج ــة مؤش ــدى موثوقي ــى م ــال عل ــة رأس الم ــرات مصداقي ــد مؤش تعتم
ترتبــط بنوعيــة الأصــول، والقــدرة علــى تحويــل الأصــول إلى ســيولة. كمــا يؤخــذ في الاعتبــ�ار عنــد تقييــم جــودة الأصــول مخاطــر الائتمــان الــي تشــمل 

العمليــات خــارج الميزانيــ�ة والمتاجــرة بالمشــتقات الماليــة.

ــ�ة والسياســية )اســتمرار الاحتــال  فلســطيني�اً، تعتــر قنــاة الائتمــان القنــاة الرئيســة المتاحــة للتمويــل في الاقتصــاد، رغــم تأثرهــا بالظــروف الأمني
ــات  ــي، والاضطراب ــام الداخل ــادي، والانقس ــياسي والاقتص ــن الس ــدم اليق ــات ع ــد درج ــياسي، وتزاي ــل الس ــق الح ــداد أف ــتيطان وانس ــم الاس وتفاق
السياســية وعــدم الاســتقرار في المنطقــة العربيــ�ة( وانعكاســها علــى البيئــ�ة والمنــاخ الاســتثماري الســائد. وفي مثــل هــذه الظــروف تكــون قنــاة الائتمــان 
عرضــة للعديــد مــن المخاطــر، جــراء تزايــد احتمــالات عــدم الوفــاء بالالتزامــات المســتحقة في مواعيدهــا كليــاً أو جزئيــ�اً )الفائــدة وأصــل المبلــغ المقــرض 
أو كليهمــا(، وبالتــالي تزايــد حــالات التعــر، ومــا قــد ينتــج عنهــا مــن خســارة تؤثــر علــى إيــرادات المصــرف وأرباحــه، والــي قــد تؤثــر في المحصلــة علــى 

جــودة أصولــه. ولهــذه الغايــة تســتخدم مجموعــة مــن المؤشــرات الــي يمكــن مــن خلالهــا الاســتدلال علــى جــودة الأصــول، ومــن أبرزهــا: 

التسهيلات المتعثرة إلى إجمالي التسهيلات 
ــهيلات  ــالي التس ــرة إلى إجم ــهيلات المتع ــبة التس ــر نس ــجل مؤش س
ارتفاعــاً طفيفــاً في العــام 2017، حيــث بلغــت 2.3% مقارنــةً مــع 
2.2% في العــام 2016. أمــا علــى مســتوى جنســية المصــارف، فقــد 
ــام  ــة إلى 2.5% في الع ــارف المحلي ــدى المص ــبة ل ــذه النس ــت ه ارتفع
2017 مقارنــةً مــع 1.8% في العــام الســابق، بينمــا تراجعــت لــدى 
المصــارف الوافــدة إلى 2.1% مقارنــةً مــع 2.7% خــال نفــس الفــرة. 

ــتوى  ــى مس ــبة عل ــذه النس ــف في ه ــاع الطفي ــذا الارتف ــم ه ورغ
الجهــاز المصــرفي، إلا أنهــا لا تــزال متدنيــ�ة إذا مــا قورنــت ببعــض 
الــدول )كمــا ســبقت الإشــارة اليــه في الفصــل الثالــث(. ويعــزى 
تــدني هــذه النســبة إلى ارتفــاع درجــة الكفــاءة في اتخــاذ القــرار 
الفعالــة  المصرفيــة  الرقابــة  مفهــوم  تبــي  ضــوء  في  الائتمــاني 
الــي  المتواصلــة  التطويــر  وعمليــات  المخاطــر،  علــى  المبنيــ�ة 
تقــوم بهــا ســلطة النقــد لنظــم معلومــات الائتمــان، ومــا لهــا مــن 
ــودة  ــن ج ــ�ة، وتحس ــر الائتماني ــض المخاط ــح في تخفي ــر واض تأث

المحفظــة الائتمانيــ�ة. 

مــن  قيمتهــا  )زادت  المتعــرة  الديــون  حجــم  في  الارتفــاع  ومــع 
دولار  مليــون   186 إلى   2016 العــام  في  دولار  مليــون   149.7
برفــع  تحوطــي  بإجــراء  المصــارف  قامــت   ،)2017 العــام  في 
مخصصــات الديــون المتعــرة بنســبة 8.5% عمــا كانــت عليــه 
العــام 2016، لتصــل إلى 108.6 مليــون دولار، وبمــا يكفــي  في 
مــع  مقارنــة  المتعــرة  التســهيلات  مــن   %58.4 نحــو  لتغطيــة 

 .2016 العــام  نهايــة  في   %66.8

شكل  5 - 4: التسهيلات المتعثرة إلى إجمالي التسهيلات، 2017-2013

المصدر: قاعدة بيانات سلطة النقد.

شكل 5 - 5: تغطية المخصصات للديون المتعثرة، 2017-2013

المصدر: قاعدة بيانات سلطة النقد.
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ويعــزى تراجــع نســبة تغطيــة المخصصــات للديــون المتعــرة إلى 
التغــرات الــي حدثــت في هيــكل هــذه الديــون، نظــراً لتفاوت نســبة 
المخصصــات المقابلــة لــكل فئــة مــن فئــات الديــون المتعــرة بحســب 
فــرة التعــر. إذ يلاحــظ ارتفــاع الأهميــة النســبي�ة للتســهيلات 
دون النموذجيــة]3]] مــن 15.7% في العــام 2016 إلى 23.4% مــن 
لــدى  )ارتفعــت   2017 العــام  في  المتعــرة  التســهيلات  إجمــالي 
المصــارف المحليــة مــن 19.5% إلى 29.8%، ولــدى الوافــدة مــن 
مــن  تحصيلهــا  في  المشــكوك  والتســهيلات   ،)%12.3 إلى   %11.9
13.8% إلى 17.4% )ارتفعــت لــدى المصــارف المحليــة مــن %22.9 
مقابــل   ،)%6.5 إلى   %4.9 مــن  الوافــدة  ولــدى   ،%23.8 إلى 
تراجــع التســهيلات المصنفــة كخســائر مــن 70.5% إلى %59.2 
)تراجعــت لــدى المصــارف المحليــة مــن 57.5% إلى 46.4%، ولــدى 

الوافــدة مــن 83.2% إلى 81.1%( في نهايــة العــام 2017.

التسهيلات الائ�تمانية إلى إجمالي الأصول  
ارتفعــت نســبة التســهيلات إلى إجمــالي أصــول الجهــاز المصــرفي 
العــام  في   %48.4 مــع  مقارنــة   2017 العــام  في   %50.6 إلى 
نحــو  تتجــه  النســبة  هــذه  أن  يلاحــظ  عــام  وبشــكلٍ  الســابق. 
الارتفــاع عــر الزمــن، بالرغــم مــن تب�اينهــا علــى مســتوى جنســية 
المصــارف، حيــث ارتفعــت لــدى المصــارف الوافــدة مــن 41.2% في 
ــدى  ــا ل ــل تراجعه ــام 2017، مقاب ــام 2016 إلى 46.7% في الع الع
المصــارف المحليــة مــن 54.8% إلى 53.7% خــال نفــس الفــرة.

التوزيع القطاعي للتسهيلات الائ�تمانية
إلى إجمالي التسهيلات 

ــاع أو  ــة لقط ــهيلات الممنوح ــز التس ــة ترك ــر درج ــذا المؤش ــس ه يعك
لنشــاط اقتصــادي معــن، إذ أن ارتفــاع درجــة تركــز التســهيلات 
المخاطــر  درجــة  مــن  يزيــد  معــن،  نشــاط  أو  لقطــاع  الممنوحــة 
المحتملــة الــي قــد يتعــرض لهــا القطــاع المصــرفي، نظــراً لارتبــ�اط 
الاقتصاديــة  والتقلبــات  بالتطــورات  الســداد  علــى  القــدرة 
والتطــورات غــر المتوقعــة المصاحبــة لهــذا القطــاع أو النشــاط. 
وبشــكل عــام تشــر البي�انــات إلى عــدم وجــود تركــز في نســب الائتمان 
الممنــوح لــكل قطــاع مــن قطاعــات الاقتصــاد المختلفــة، وبقائهــا دون 
نســبة 20% مــن إجمــالي التســهيلات، وذلــك حســب تعليمــات 
ســلطة النقــد رقــم )5/2008، فقــرة 5/6/1(، وإن كانــت حصــة 

بعــض القطاعــات أو الأنشــطة تقــرب مــن هــذه النســبة.

]3]] وفقاً لتعليمات سلطة النقد رقم )2008/1( تصنف التسهيلات التي فات على موعد تسديدها مدة 91 إلى 180 يوماً بالتسهيلات دون النموذجية، وتستلزم ت�كوي�ن مخصصات لها بنسبة 20 % من قيمتها. 
في حين تصنف التسهيلات التي فات على موعد تسديدها مدة 181 إلى 360 يوماً بالتسهيلات المشكوك في تحصيلها، وتستلزم ت�كوي�ن مخصصات لها بنسبة 50 % من قيمتها. أما التسهيلات التي فات 

على موعد استحقاقها أكثر من 360 يوماً فتصنف كخسائر، وتستلزم ت�كوي�ن مخصصات بنسبة 100 % من قيمتها. 

شكل  5 - 6: هيكل التسهيلات المتعثرة حسب حنسبة المصرف،   2017-2014

المصدر: قاعدة بيانات سلطة النقد.

شكل 5 - 7: التسهيلات الائ�تمانية إلى إجمالي الأصول، 2017-2013

المصدر: قاعدة بيانات سلطة النقد.

المصدر: قاعدة بيانات سلطة النقد.

شكل  5 - 8: التركز في التسهيلات الائ�تمانية المباشرة، 2017-2016
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يشــار إلى أن حصــة القطــاع العــام قــد بلغــت 18.4% مــن إجمــالي محفظــة التســهيلات القائمــة في العــام 2017 مقارنــة مــع 20.6% في العــام 2016، 
حيــث تراجعــت مســاهمة المصــارف المحليــة في تمويــل هــذا القطــاع مــن 19.2% في العــام 2016 إلى 16.4% في العــام 2017، والمصــارف الوافــدة مــن 
22.7% إلى 21.2% خــال نفــس الفــرة. كمــا اســتحوذ قطــاع الإنشــاءات )بمــا في ذلــك تطويــر الأراضي( علــى نحــو 20.2% مــن إجمــالي التســهيلات 
مقارنــة مــع 19.9% في العــام 2016، والــذي يســتدعي اهتمامــاً خاصــاً. كمــا اســتحوذ نشــاط تمويــل الســلع الاســتهلاكية علــى 17.4% مقارنــة مــع 
19.9%، فيمــا بلغــت حصــة نشــاط تمويــل التجــارة العامــة نحــو 17.5% مقارنــة مــع 16.1%، والخدمــات الماليــة وخدمــات عامــة بنحــو 10.8% مقارنــة 
ــة %4.9،  ــة 1.6%، والصناع ــت للزراع ــ�ة، إذ بلغ ــة متدني ــطة الإنت�اجي ــة الأنش ــت حص ــك، كان ــن ذل ــس م ــى العك ــرة. وعل ــس الف ــال نف ــع 8.8% خ م

خــال العــام 2017.

أمــا بحســب القطاعــات المؤسســية، فيشــر التحليــل إلى أن قطــاع 
المؤسســات غــر الماليــة قــد حظــي بمزيــد مــن الاهتمــام مــن قبــل 
الجهــاز المصــرفي خــال العام 2017، باســتحواذه علــى نحو %41.1 
ــام  ــع 38.8% في الع مــن إجمــالي المحفظــة الائتمانيــ�ة مقارنــة م
2016. وجــاءت المســاهمة الأكــر مــن قبــل المصــارف المحليــة التي 
رفعــت تمويلهــا لهــذا القطــاع إلى 46.7% مــن إجمــالي محفظتهــا 
الائتمانيــ�ة في العــام 2017 مقارنــة مــع 44.7% في العــام الســابق، 
في حــن رفعــت المصــارف الوافــدة تمويلهــا المقــدم لهــذا القطــاع 

إلى 32.8% مقارنــة مــع 30.0% خــال نفــس الفــرة.

كمــا ارتفــع التمويــل الممنــوح للقطــاع الأســري بشــكل طفيــف 
ليصــل إلى 40.6% مــن إجمــالي المحفظــة الائتمانيــ�ة المقدمــة مــن 
الجهــاز المصــرفي، مقارنــة مــع 40.5% في العــام الســابق، وذلــك 

علــى خلفيــة رفــع المصــارف المحليــة لمســاهمتها في تمويــل هــذا القطــاع إلى 36.9% مــن إجمــالي محفظتهــا الائتمانيــ�ة في العــام 2017 مقارنة مــع %36.0، 
مقابــل تراجــع مســاهمة المصــارف الوافــدة في تمويــل هــذا القطــاع إلى 46.0% مــن إجمــالي محفظتهــا الائتمانيــ�ة مقارنــة مــع 47.3% في العــام 2016.    

ــة  ــام 2017 مقارن ــال الع ــرفي خ ــاز المص ــ�ة للجه ــة الائتماني ــالي المحفظ ــن إجم ــو 18.4% م ــى نح ــتحوذت عل ــد اس ــرى فق ــات الأخ ــة القطاع ــا بقي أم
مــع 20.7% في العــام 2016، وذلــك علــى خلفيــة تراجــع مســاهمة المصــارف المحليــة في تمويــل هــذه القطاعــات إلى 16.5% مــن إجمــالي محفظتهــا 
الائتمانيــ�ة مقارنــة مــع 19.3% في العــام 2016، والمصــارف الوافــدة إلى 21.2% مــن إجمــالي محفظتهــا الائتمانيــ�ة مقارنــة مــع 22.7% خــال نفــس 

الفــرة.

مؤشرات العائد والربحية 
تعكــس مؤشــرات الإيــرادات والربحيــة نتيجــة النشــاط المصــرفي خــال فــرة معينــ�ة، وفي هــذا الســياق، ســجل صــافي الدخــل )قبــل الضريبــ�ة( 
لإجمــالي المصــارف ارتفاعــاً ملحوظــاً بنســبة 17.5% عمــا كان عليــه في العــام 2016، ليصــل إلى 228.4 مليــون دولار في نهايــة العــام 2017، جــراء 
ــاز  ــة للجه ــرات الربحي ــى أداء مؤش ــد عل ــذا التزاي ــس ه ــد انعك ــواء. وق ــد س ــى ح ــد عل ــر الفوائ ــن غ ــد وم ــن الفوائ ــق م ــل المتحق ــافي الدخ ــد ص تزاي

المصــرفي كمــا يلــي:

المصدر: قاعدة بيانات سلطة النقد.

شكل 5 - 9:  التوزيع المؤسسي لإجمالي المحفظة الائ�تمانية، 2017-2016
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  )ROAA( العائد على معدل الأصول
يعكــس هــذا المؤشــر مــدى كفــاءة المصــارف في توظيــف أصولهــا، 
أفضــل  لاســتخدام  نتيجــة  يــأتي  العائــد]3]]  هــذا  ارتفــاع  أن  أي 

لأصــول المصــرف مــن خــال القنــوات الاســتثمارية المتاحــة. 

ــاز  ــول للجه ــى الأص ــد عل ــبة العائ ــت نس ــياق حافظ ــذا الس وفي ه
المصــرفي الفلســطيني علــى ثب�اتهــا عنــد نفــس المســتوى الــذي 
كانــت عليــه في العــام 2016 البالــغ 1.5%، وذلــك علــى خلفيــة 
الاتجاهــات المتب�اينــ�ة الــي أظهرهــا هــذا المؤشــر علــى مســتوى 
المصــارف المحليــة والوافــدة. إذ ارتفــع لــدى المصــارف الوافــدة 
مــن 1.4% في نهايــة العــام 2016 إلى 1.6% في نهايــة العــام 2017، 
 %1.5 إلى   %1.6 مــن  المحليــة  المصــارف  لــدى  تراجعــه  مقابــل 

خــال نفــس الفــرة.

 )ROAE( العائد على معدل حقوق الملكية
المصــارف  لإجمــالي  الملكيــة  حقــوق  معــدل  علــى  العائــد  ســجل 
نهايــة  العــام 2016 إلى 16.1% في  نهايــة  ارتفاعــاً مــن 15.6% في 
العــام 2017، متأثــراً بتب�ايــن الأداء بــن المصــارف المحليــة والوافــدة، 
ــام  ــة الع ــن 14.2% في نهاي ــدة م ــارف الواف ــدى المص ــع ل ــث ارتف حي
2016 إلى نحــو 15.9% في نهايــة العــام 2017، مقابــل تراجعــه لــدى 

المصــارف المحليــة مــن 16.9% إلى 16.3% خــال نفــس الفــرة.

صافي الدخل من الفوائد )هامش الفائدة(
إلى إجمالي الدخل 

ــد  ــربح المتول ــدى ال ــد م ــن الفوائ ــل م ــافي الدخ ــر ص ــس مؤش يعك
للأهميــة  مقياســاً  ويعتــر  للمصــارف،  الرئيــس  النشــاط  مــن 
ــدة  ــدة المقبوضة-الفائ ــدة )الفائ ــافي إيــرادات الفائ ــبي�ة لص النس
المدفوعــة( في الدخــل الإجمــالي. ويشــار في هــذا الســياق إلى تراجــع 
ــن  ــد إلى 70.9% م ــن الفوائ ــل م ــافي الدخ ــبي�ة لص ــة النس الأهمي
العــام 2017 مقارنــة مــع 72.4% في  نهايــة  الدخــل في  إجمــالي 
ــق  ــل المتحق ــافي الدخ ــاع ص ــن ارتف ــم م ــام 2016، بالرغ ــة الع نهاي
مــن الفوائــد في العــام 2017 بنســبة 14.9% عمــا كان عليــه في 
العــام الســابق، ليصــل إلى نحــو 466.8 مليــون دولار، جــراء ارتفــاع 
مليــون   571.9 إلى  لتصــل   %18.1 بنســبة  المقبوضــة  الفوائــد 
 105.0 إلى  لتصــل   %34.6 بنســبة  المدفوعــة  والفوائــد  دولار، 

مليــون دولار.

]3]]  العائد يمثل صافي الربح قبل الأرباح والخسائر غير العادية والضرائب.

شكل 5 - 11: العائد على معدل حقوق الملكية، 2017-2013

المصدر: قاعدة بيانات سلطة النقد.

شكل 5 - 10: العائد على معدل الأصول، 2017-2013

المصدر: قاعدة بيانات سلطة النقد.
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أمــا علــى مســتوى جنســية المصــارف، فقــد ارتفــع صــافي الدخــل مــن الفوائــد لــدى المصــارف المحليــة بنســبة 14.6% عمــا كان عليــه في العــام 2016، 
ليصــل إلى 254.2 مليــون دولار، مشــكلًا مــا نســبت�ه 67.9% مــن إجمــالي دخلهــا المتحقــق مــن كافــة العمليــات مقارنــة مــع 70.5% في العــام 2016. 
كمــا ارتفــع المؤشــر لــدى المصــارف الوافــدة بنســبة 15.4% ليصــل إلى 212.6 مليــون دولار، مشــكلًا نحــو 74.8% مــن إجمــالي دخلهــا المتحقــق مــن كافــة 

العمليــات للعــام الثــاني علــى التــوالي.

الدخل من غير الفوائد إلى إجمالي الدخل 
يقيــس هــذا المؤشــر حصــة دخــل المصــارف مــن الأنشــطة الأخــرى بخــاف الفائــدة مثــل الدخــل مــن تــداول العملــة والأربــاح علــى الأدوات الماليــة 
المختلفــة. ومــع نهايــة العــام 2017 ارتفــع هــذا المؤشــر إلى حــوالي 29.1% مــن إجمــالي الدخــل المتحقــق للمصــارف مــن كافــة العمليــات، مقارنــة مــع 
27.6% في نهايــة العــام 2016. جديــر بالذكــر أن صــافي الدخــل مــن غــر الفوائــد ارتفــع بنســبة 24.0% عــن مســتواه المتحقــق في العــام 2016 ليصــل 
إلى 191.8 مليــون دولار. توزعــت بــن صــافي الدخــل المتحقــق مــن الرســوم والعمــولات]4]] بقيمــة 115.9 مليــون دولار، ومــن الأدوات الماليــة )أوراق 
ــول  ــ�ة، الدخ ــارج الميزاني ــات خ ــات، عملي ــم العم ــل وتقيي ــرى )تب�دي ــات أخ ــن عملي ــون دولار، وم ــة 14.3 ملي ــتثمارات( بقيم ــة والاس ــن المالي الدي

ــون دولار. ــة 61.6 ملي ــغيلية( بقيم التش

أمــا علــى مســتوى جنســية المصــارف، فقــد ارتفــع صــافي الدخــل مــن غــر الفوائــد للمصــارف المحليــة بنســبة 29.6% عمــا كان عليــه في العــام 2016، ليبلــغ 
120.3 مليــون دولار، مشــكلًا نحــو 32.1% مــن إجمــالي دخلهــا المتحقــق مــن كافــة العمليــات خــال العــام 2017 مقارنــة مــع 29.5% في العــام الســابق. في 
حــن ارتفــع بنســبة 15.5% للمصــارف الوافــدة، ليصــل إلى 71.5 مليــون دولار، مشــكلًا نحــو 25.2% مــن إجمــالي دخلهــا المتحقــق للعــام الثــاني علــى التــوالي.

نفقات غير الفوائد إلى إجمالي الدخل 
)بخــاف  للنفقــات  النســبي�ة  الأهميــة  المؤشــر  هــذا  يقيــس 
ــات  ــن النفق ــا م ــب، وغيره ــور والروات ــد(، كالأج ــات الفوائ مدفوع
الإداريــة، حيــث ينعكــس ارتفــاع هــذا المؤشــر ســلباً علــى مؤشــرات 
الربحيــة. وفي هــذا الســياق شــهد العــام 2017 تراجعــاً في نســبة 
الإنفــاق علــى غــر الفوائــد إلى 62.0% مــن إجمــالي الدخــل مقارنــةً 
مــع 62.6% في العــام 2016. مــع العلــم أن نفقــات غــر الفوائــد قــد 
ــل  ــام 2017، لتص ــه في الع ــت علي ــا كان ــو 16.2% عم ــت بنح ارتفع
ــرة بارتفــاع نفقــات الموظفــن بنحــو  إلى 408.1 مليــون دولار، متأث

20.9% والنفقــات التشــغيلية الأخــرى بنســبة %11.4.

ــر  ــات غ ــاع نفق ــع ارتف ــرف، فم ــية المص ــتوى جنس ــى مس ــا عل أم
الفوائــد لــدى المصــارف المحليــة بنســبة 21.2% مقارنــة مــع العــام 
2016، لتصــل إلى نحــو 239.0 مليــون دولار، ارتفعــت نســبتها إلى 

إجمــالي دخلهــا المتحقــق مــن كافــة العمليــات إلى 63.8% مقارنــة مــع 62.7% في العــام 2016. وفي المقابــل، ورغــم ارتفــاع هــذه النفقــات لــدى المصــارف 
الوافــدة بنســبة 9.9% لتبلــغ 169.0 مليــون دولار، إلا أن نســبتها إلى إجمــالي دخلهــا المتحقــق مــن كافــة العمليــات قــد تراجعــت إلى 59.5% مقارنــة مــع 
62.5% خــال نفــس الفــرة. وبشــكل عــام اســتحوذت نفقــات الموظفــن خــال العــام 2017 علــى أكــر مــن نصــف نفقــات غــر الفوائــد )%53.0( 

لــدى كافــة المصــارف )51.4% لــدى المصــارف المحليــة مقابــل 55.2% لــدى المصــارف الوافــدة(.

]4]]   ت�تضمن العمولات المستوفاة على القروض والجاري مدين والبنود خارج الميزانية وعمولات الحسابات بالإضافة إلى أية عمولات أخرى.

شكل 5 - 13: نفقات غير الفوائد إلى إجمالي الدخل، 2017-2013

المصدر: قاعدة بيانات سلطة النقد.



تقري�ر الاستقرار المالي 2017 48

مؤشرات السيولة 
تعكــس هــذه المؤشــرات مــدى كفايــة الأصــول الســائلة الــي تمكّــن المصــارف مــن الوفــاء بالتزاماتهــا دون التعــرض لخســائر. وقــد أظهــرت مؤشــرات 
الســيولة المختلفــة للقطــاع المصــرفي تراجعــاً بشــكلٍ عــام خــال العــام 2017 مقارنــة بالعــام 2016. ومــن أبــرز المؤشــرات الرئيســة المســتخدمة لقيــاس 

الســيولة مــا يلــي:

الأصول السائلة إلى إجمالي الأصول 
شــهدت الأصــول الســائلة إلى إجمــالي أصــول المصــارف تراجعــاً طفيفــاً في نهايــة العــام 2017 لتصــل إلى حــوالي 33.0% مقارنــةً مــع 33.8% في العــام 2016. 
ويرتبــط الانخفــاض في هــذا المؤشــر بزيــادة درجــة توظيــف الأمــوال في عناصــر أقــل ســيولة كمنــح الائتمــان، والاســتثمارات المختلفــة منخفضــة الســيولة 

ذات آجــال اســتحقاق أكــر مــن ســنة. وبالرغــم مــن انخفــاض قيمــة 
ــدة  ــبة جي ــكل نس ــزال تش ــائلة لا ت ــول الس ــر، إلا أن الأص ــذا المؤش ه
ــاء  ــى الوف ــا عل ــر إلى قدرته ــا يش ــارف، مم ــول المص ــالي أص ــن إجم م

ــا.  بالتزاماته

ــع  ــل إلى تراج ــر التحلي ــارف، فيش ــية المص ــتوى جنس ــى مس ــا عل أم
ــة  ــوالي 36.6% في نهاي ــن ح ــدة م ــارف الواف ــدى المص ــر ل ــذا المؤش ه
العــام 2016 إلى 34.6% في نهايــة العــام 2017، مقابــل ارتفاعــه 
لــدى المصــارف المحليــة مــن حــوالي 30.0% إلى 31.7% خــال نفــس 
فــرة المقارنــة. وفي ذلــك إشــارة إلى أن المصــارف المحليــة تتجــه إلى 
الاحتفــاظ بأصــول ذات ســيولة منخفضــة في ظــل زيــادة محفظتهــا 

ــا.   ــالي أصوله ــن إجم ــبة م ــ�ة كنس الائتماني

الأصول السائلة إلى المطلوبات قصيرة الأجل
يعــر هــذا المؤشــر عــن مــدى التوافــق في آجــال الاســتحقاق بــن التزامــات المصــارف قصــرة الأجــل وأصولهــا الســائلة، بحيــث تكــون قــادرة علــى مواجهــة 
ــو %43.0  ــل إلى نح ــف ليص ــع الطفي ــو التراج ــام 2017 نح ــال الع ــر خ ــذا المؤش ــه ه ــد اتج ــائر. وق ــيولة وخس ــات س ــوع في أزم ــات دون الوق ــذه الالتزام ه
مقارنــةً مــع 43.5% في العــام الســابق، وذلــك علــى خلفيــة تراجعــه لــدى المصــارف الوافــدة علــى وجــه التحديــد إلى 43.5% في العــام 2017 مقارنــة مــع 

ــة  ــارف المحلي ــدى المص ــه ل ــل ارتفاع ــام 2016. مقاب 47.4% في الع
إلى نحــو 42.6% مقارنــة مــع 41.6% خــال نفــس الفــرة.

مــن جانــبٍ آخــر، تواصلــت جهــود ســلطة النقــد للتغلــب علــى أزمــة 
)فائــض( الســيولة النقديــة بعملــة الشــيكل، حيــث تــم خــال العــام 
مليــون   7,564 منهــا  شــيكل،  مليــون   12,748.1 ترحيــل   2017
ــرائي�ل، و5,184.1  ــك إس ــطين إلى بن ــك فلس ــال بن ــن خ ــحنت م ش
البنــوك  إلى  الأردنيــ�ة  المصــارف  خــال  مــن  شــحنت  مليــون 
مــن  تــم شــحن 600 مليــون شــيكل  المراســلة. كمــا  الإســرائيلية 
ــة  ــارف العامل ــروع المص ــزة إلى ف ــاع غ ــة في قط ــارف العامل ــروع المص ف
في الضفــة الغربيــ�ة، بالإضافــة إلى اســتب�دال نقــد تالــف بقيمــة 102 

ــيكل.   ــون ش ملي

شكل 5 - 14: الأصول السائلة إلى إجمالي الأصول، 2017-2013

المصدر: قاعدة بيانات سلطة النقد.

شكل  5 - 15: الأصول السائلة إلى المطلوبات قصيرة الأجل، 2017-2013

المصدر: قاعدة بيانات سلطة النقد.
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جدول 5 - 1: عمليات شحن الشيكل )مليون شيكل(، 2017-2013

المصدر: قاعدة بيانات سلطة النقد.

20132014201520162017البيان

فروع المصارف العاملة في الضفة الغرب�ية إلى إسرائيل

4,740.64,594.93,455.94,526.45,184.1من البنوك الأردنية 

4,860.34,400.05,300.07,900.07,564.0من بنك فلسطين 

9,600.98,994.98,755.912,426.412,748.1إجمالي فائض الشيكل المشحون 

فروع المصارف العاملة في قطاع غزة

-4.01.95.04.0إدخال نقد معدني إلى القطاع

50.0200.051.0102.0102.0استبدال نقد تالف 

ــ�ار  ــيكل والدين ــة الش ــن عمل ــكل م ــبة 3% ل ــاظ بنس ــة بالاحتف ــارف ملزم ــإن المص ــة ف ــيولة النقدي ــة بالس ــد الخاص ــلطة النق ــات س ــتن�اداً لتعليم واس
والعمــات الأخــرى علــى مســتوى المصــرف، و2% علــى مســتوى الفــرع، وبنســبة 6% لإجمــالي العمــات علــى مســتوى المصــرف و4% علــى مســتوى 
الفــرع كحــد أدنى. أمــا فيمــا يتعلــق بعملــة الــدولار فينبغــي الاحتفــاظ بمــا نســبت�ه 4.5% كحــد أدنى علــى مســتوى المصــرف، و3% علــى مســتوى الفــرع، 

وذلــك اعتبــ�ارا مــن 1/5/2013، وفقــا لتعليمــات ســلطة النقــد رقــم )4/2013( والتعليمــات رقــم )8/2013(.

المصــارف  احتفــاظ  إلى  يشــر  العملــي  الواقــع  لكــن 
بنســب ســيولة أعلــى مــن تلــك المشــار إليهــا، وخصوصــاً 
فائــض  أزمــة  وصلــت  حيــث  الشــيكل،  عملــة  مــن 
ــية في  ــتويات قياس ــيكل إلى مس ــة بالش ــيولة النقدي الس
العــام 2017 لتصــل نســبتها إلى 79.4% مــن اجمــالي 
ــبة  ــى نس ــي أعل ــدولار، وه ــة بال ــة مقوم ــيولة النقدي الس
محققــة منــذ العــام 2006، حيــث ارتفــع حجمهــا إلى 
حــوالي 4.2 مليــار شــيكل في نهايــة العــام 2017، إذ يبــ�دو 
ــم  ــادت إلى التفاق ــد ع ــة ق ــذه العمل ــيولة به ــة الس أن أزم
مــن جديــد خــال العــام 2017 وبشــكل ملحــوظ]4]]، 
حيــث  النقــد،  ســلطة  بذلتهــا  الــي  الجهــود  كل  رغــم 
ارتفعــت الســيولة النقديــة بعملــة الشــيكل كنســبة مــن 
إجمــالي أصــول المصــارف بنفــس العملــة إلى نحــو %26.1 

]4]] مقارنــة مــع 16.5% في العــام 2016.

وممــا لا شــك فيــه أن هــذه المشــكلة تعــد أحــد أبــرز التحديــات أمــام الاســتقرار المــالي، حيــث أن تراكــم الشــيكل يــؤدي إلى تزايــد التكاليــف الــي تتكبدهــا 
المصــارف في ســبي�ل الاحتفــاظ بهــذا الفائــض، الأمــر الــذي يؤثــر ســلباً علــى أرباحهــا. كمــا أن التهديــد المســتمر مــن قبــل المصــارف الإســرائيلية المراســلة 
بخفــض ســقف الودائــع لديهــا مــن جهــة أخــرى، يمكــن أن يفاقــم مــن مشــكلة تراكــم الفائــض، وقــد يدفــع بالمصــارف العاملــة في فلســطين إلى فــرض 
قيــود )أو حــى التوقــف( علــى اســتقبال عملــة الشــيكل مــن الجمهــور، الأمــر الــذي قــد يخلــق مشــاكل جديــدة تتعلــق بتســوية الشــيكات والحــوالات 

بعملــة الشــيكل، وبالتــالي التأثــر ســلباً علــى الاســتقرار المــالي.

]4]] تراجعت حدة ازمة فائض الشيكل مع بداية العام 2018، إذ انخفضت النسبة لتصل الى 67.4 % من اجمالي السيولة النقدية مقومة بالدولار في نهاية أيار 2018، وبقيمة 2.7 مليار شيكل تقري�باً، ويعزى ذلك 
الى عمليات الشحن التي تمت خلال الأشهر الأولى من العام 2018، والتي بلغت 6984.6 مليون شيكل خلال الأشهر كانون ثاني-أيار 2018، الأمر الذي خفف كثيراً من حدة أزمة الفائض في المصارف المرخصة. 

]4]] تراجعت النسبة الى 20.0 % في نهاية شهر نيسان 2018، حيث عادت النسبة الى معدلاتها المسجلة في السنوات السابقة، وبالرغم من ذلك لازالت تعتبر أعلى نسبياً من مستوياتها الطبيعية، حيث أن 
هذه النسبة كانت تقري�باً في حدود 10 %.

شكل  5 - 16: السيولة النقدية بعملة الشيكل )مقومة بالدولار(، 2017-2013

المصدر: قاعدة بيانات سلطة النقد.
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نظرة عامة
يتكــون القطــاع المــالي غــر المصــرفي الخاضــع لرقابــة ســلطة النقــد مــن قطــاع الصيرفــة ومؤسســات الإقــراض المتخصصــة. 
بالإضافــة إلى بورصــة فلســطين، وقطــاع التأمــن، وقطــاع الرهــن العقــاري، وقطــاع التأجــر التمويلــي، والــي تخضــع 
لإشــراف ورقابــة هيئــ�ة ســوق رأس المــال الفلســطيني�ة. ويتكامــل دور القطــاع المــالي غــر المصــرفي مــع القطــاع المصــرفي في 

ــادي.  ــو الاقتص ــطيني، وتعزيــز النم ــاد الفلس ــل في الاقتص ــادر التموي ــق وتعزيــز مص خل

ونظــراً لكــون القطــاع المــالي غــر المصــرفي مكونــاً هامــاً مــن المكونــات الرئيســة للنظــام المــالي إلى جانــب القطــاع المصــرفي، فــإن 
لــه تأثــر علــى اتجاهــات الاســتقرار المــالي، لا ســيما في ضــوء تعــدد المؤسســات المنضويــة تحتــه، وتب�ايــن مهامهــا وأنشــطتها، 
ــى  ــا، أو عل ــ�ة له ــ�ة التحتي ــوني والبني ــتوى القان ــى المس ــواء عل ــا س ــة في عمله ــورات المختلف ــة التط ــتلزم متابع ــذي يس ــر ال الأم

مســتوى نشــاطها المــالي.

قطاع الصرافة 
قطــاع  تنظيــم  في  الحثيثــ�ة  النقــد  ســلطة  لجهــود  اســتمراراً 
الصرافــة، وضبــط أوضاعــه ورفــع كفــاءة عملــه، في ضــوء النظــام 
الجديــد لترخيــص ورقابــة مهنــة الصرافة بموجــب القــرار الرئاسي 
الرقابيــ�ة  التعليمــات  أصــدرت  فقــد   2016 لســنة   )41( رقــم 
)1/2017( بشــأن الحــوالات الماليــة، إلى جانــب العديــد مــن 

التعاميــم الــي تضمــن ســامة العمــل في قطــاع الصرافــة]4]]. 

وفي ختــام العــام 2017 بلــغ عــدد الصرافــن المرخصــن مــن 
قبــل ســلطة النقــد 292 صرافــاً مقارنــة مــع 276 صرافــاً في 
العــام الســابق، منهــم 233 صرافــاً في الضفــة الغربيــ�ة، و59 
صرافــاً في قطــاع غــزة. وكذلــك منهــم 243 صــراف يزاولــون 
ــراد. ــورة أف ــا بص ــاً يزاولونه ــركات، و49 صراف ــورة ش ــة بص المهن

وعلــى مســتوى التطــورات الماليــة، شــهد إجمــالي موجــودات قطاع 
الصرافــة نمــواً بنحــو 5.9% مقارنــةً مــع 5.1% في العــام الســابق، 
لتبلــغ حــوالي 74.3 مليــون دولار. توزعــت بــن موجــودات متداولــة 
بنســبة 93.2%، وموجــودات ثابتــ�ة بنســبة5.0%، في حــن شــكلت 
الموجــودات الأخــرى نحــو 1.8%. أمــا في جانــب الخصــوم، فشــكلت 
ــت  ــة بلغ ــوم بقيم ــالي الخص ــن إجم ــو 89.6% م ــة نح ــوق الملكي حق

]4]]   لمزيد من التفصيل حول هذه التعليمات، أنظر الفصل الثالث من هذا التقري�ر.

جدول 6 - 1: الصرافون المرخصون حسب الشكل القانوني والمنطقة، 2017-2013

المصدر: قاعدة بيانات سلطة النقد.

20132014201520162017المنطقة والشكل القانوني

المنطقة
232237238220233الضفة الغرب�ية

3843545659قطاع غزة

الشكل 
القانوني

184199222224243شركات

8681705249أفراد

270280292276292الإجمالي

الفصل السادس

المؤسسات المالية غير المصرفية

جدول  6 -2: أهم المؤشرات المالية لقطاع الصيرفة، 2017-2013

المصدر: قاعدة بيانات سلطة النقد.

20132014201520162017المؤشرات

47.445.847.247.966.6إجمالي حقوق الملكية )مليون دولار(

47.149.962.766.369.3الأصول المتداولة )مليون دولار(

2.52.84.13.83.7الأصول الثابتة )مليون دولار(

49.652.966.870.274.3إجمالي الموجودات )مليون دولار(

95.686.670.767.689.6حقوق الملكية/ اجمالي الموجودات ) %(

0.400.420.530.520.51الموجودات/ الناتج المحلي الإجمالي ) %(



تقري�ر الاستقرار المالي 2017 52

66.6 مليــون دولار، في حــن شــكلت مطلوبــات القطــاع 10.4%. وفي جانــب آخــر، شــكلت موجــودات قطــاع الصرافــة نحــو 0.5% مــن إجمــالي النــاتج المحلــي 
الاجمــالي في العــام 2017. 

ويتضــح ممــا ســبق أن المؤشــرات الماليــة لقطــاع الصرافــة صغــرة نســبي�اً، لا تمثــل خطــراً جوهريــاً علــى الاســتقرار المــالي، لا ســيما في ضــوء 
التعليمــات الرقابيــ�ة والمتابعــة الميدانيــ�ة الــي تقــوم بهــا ســلطة النقــد لشــركات ومحــات الصرافــة بمــا يضمــن التزامهــا بالتعليمــات المقــررة، وبمــا 
يحــد مــن المخاطــر المحتملــة في هــذا القطــاع. فقــد اســتمرت جــولات التفتيــش الميــداني علــى الصرافــن خــال العــام 2017، وبواقــع 220 جولــة في 
كل مــن الضفــة الغربيــ�ة وقطــاع غــزة، للتأكــد مــن مــدى التزامهــم بالقوانــن والأنظمــة والتعليمــات ذات العلاقــة، إضافــة إلى جــولات تفتيــش علــى 
حســابات الصرافــن في المصــارف العاملــة في فلســطين، ومعالجــة الملاحظــات الرقابيــ�ة الــي تمخضــت عــن هــذه الجــولات. إلى جانــبِ ذلــك تــم اعــداد 
دليــل تفتيــش ميــداني يتضمــن آليــة التحقــق مــن إجــراءات مكافحــة عمليــات غســل الأمــوال وتمويــل الإرهــاب لــدى محــال/ شــركات الصرافــة. كمــا 

تــم اعــداد مركــز مــالي وقائمــة دخــل مجمعــة لكافــة الصرافــن.

مؤسسات الإقراض المتخصصة 
يشــكل قطــاع الاقــراض المتخصــص دعامــة أساســية لتمكــن الرياديــن والفئــات المهمشــة للخــروج مــن الفقــر وتوفــر فــرص العمــل وبالتــالي تقليــل 
ــمول  ــائل الش ــال تعزيــز أدوات ووس ــه في مج ــذي يؤدي ــر ال ــدور الكب ــن ال ــ�ه م ــع أهميت ــا تنب ــل. كم ــادر التموي ــر مص ــال توف ــن خ ــة م ــب البطال نس
المــالي وتمكــن كافــة فئــات المجتمــع مــن الاســتفادة مــن الخدمــات الماليــة، وبمــا يســهم بشــكل كبــر في تحقيــق التنميــة الاقتصاديــة المســتدامة. 
وقــد واصلــت ســلطة النقــد جهودهــا خــال العــام 2017 بإصــدار العديــد مــن التعليمــات الرقابيــ�ة الهادفــة إلى تنظيــم وضبــط أوضــاع مؤسســات 

الإقــراض المتخصصــة، بمــا يضمــن مســاهمتها الإيجابيــ�ة في تحقيــق الاســتقرار المــالي]4]].

ومــع نهايــة العــام 2017 بلــغ عــدد مؤسســات الإقــراض المتخصصة 
المرخصــة مــن قبــل ســلطة النقــد 6 مؤسســات، منهــا 4 مؤسســات 
متن�اهــي  للتمويــل  والإبــداع  والتمويــل،  للتنميــة  )أكاد  ربحيــة 
فلســطين(،  وفيتــ�اس  والإقــراض،  للتنميــة  وأصالــة  الصغــر، 
للإقــراض  الفلســطيني�ة  )الشــركة  ربحيتــ�ان  غــر  ومؤسســتان 
والتنميــة »فاتــن«، وشــركة ريــف للتمويــل الصغــر(. وتعمــل هــذه 
المؤسســات مــن خــال شــبكة مــن الفــروع والمكاتــب عددهــا 84 
فرعــاً ومكتبــ�اً )66 فــرع و18 مكتــب( موزعــة علــى الضفــة الغربيــ�ة 

ــراض. ــف إق ــو 652 موظ ــا نح ــل فيه ــزة. ويعم ــاع غ وقط

الإقــراض  لمؤسســات  المــالي  النشــاط  مســتوى  وعلــى 
ــون  ــو 234.5 ملي ــا نح ــالي موجوداته ــغ اجم ــد بل ــص، فق المتخص
دولار، مرتفعــة بنحــو 8.3% مقارنــة بالعــام 2016، توزعــت بــن 
ــون دولار(،  ــة 174.1 ملي ــبة 74.3% )بقيم ــة بنس ــروض تجاري ق
وقــروض إســامية بنســبة 13.7% )بقيمــة 32.1 مليــون دولار(، 
وودائــع بنســبة 6.6% )بقيمــة 15.4 مليــون دولار(، وموجــودات 
ــا في  ــون دولار(. أم ــة 12.8 ملي ــبة 5.4% )بقيم ــد بنس ــرى ونق أخ
جانــب المطلوبــات، فقــد كانــت في معظمهــا طويلــة الأجــل بنســبة 
نحــو  الأجــل  قصــرة  المطلوبــات  حصــة  بلغــت  فيمــا   ،%56.2

.%2.2 الأخــرى  والمطلوبــات   ،%41.6

]4]]  لمزيد من التفصيل حول هذه التعليمات أنظر الفصل الثالث من هذا التقري�ر.

جدول 6 - 3: أهم المؤشرات المالية لقطاع الاقراض المتخصص، 2017-2014

المصدر: قاعدة بيانات سلطة النقد.

2014201520162017المؤشرات

53.642.832.333.1حقوق الملكية/اجمالي الأصول

1.081.831.36-العائد على الأصول

2.535.684.12-العائد على حقوق الملكية

0.871.181.611.61الموجودات/ الناتج المحلي الاجمالي

شكل 6 - 1: موجودات مؤسسات الإقراض المتخصصة، 2017-2014

المصدر: قاعدة بيانات سلطة النقد.
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ــع  ــة م ــو 19.6% مقارن ــح( بنح ــ�ة والمن ــد الضريب ــربح بع ــا )ال ــافي أرباحه ــاض ص ــظ انخف ــام 2017، يلاح ــات في الع ــذه المؤسس ــتوى أداء ه ــى مس وعل
العــام 2016، ليتراجــع إلى حــوالي 3.2 مليــون دولار، الأمــر الــذي تمخــض عنــه انخفــاض كل مــن العائــد علــى الأصــول والعائــد علــى حقــوق الملكيــة 
إلى 1.4% و4.1% علــى الترتيــب. في حــن بقــي مؤشــر العمــق المــالي )موجــودات مؤسســات الاقــراض المتخصصــة/ النــاتج المحلــي الاجمالي بالأســعار 

الجاريــة( مســتقراً عنــد %1.6.

وبتحليــل النشــاط الاقــراضي فقــد بلــغ عــدد المقترضــن في العــام 
مقترضــاً   48,936 نحــو   منهــم  مقترضــاً   72,209 نحــو   2017
في الضفــة الغربيــ�ة و23,273 مقترضــاً في قطــاع غــزة. في حــن 
مليــون  حــوالي 215  القائمــة  القــروض  محفظــة  قيمــة  بلغــت 
دولار، موزعــة بنســبة 68.8% في الضفــة الغربيــ�ة، و31.2% في 
ــبة %84.5  ــة بنس ــروض تجاري ــن ق ــت ب ــا توزع ــزة، كم ــاع غ قط
محفظــة  إجمــالي  مــن   %15.5 بنســبة  اســامية  وقــروض 
القــروض، شــملت مختلــف الأنشــطة والقطاعــات الاقتصاديــة 
ــث  ــات، حي ــذه المؤسس ــداف ه ــل وأه ــة عم ــة بطبيع ذات العلاق
ســيطر القطــاع العقــاري علــى نحــو 29.5% مــن قيمــة القــروض 
الممنوحــة، تــاه القطــاع التجــاري بنســبة 27.1%، ثــم القطــاع 
الاســتهلاكي بنســبة 12.0%، وقطــاع الزراعــة بنســبة %11.7، 
ــبة  ــة بنس ــاع الصناع ــبة 9.1%، وقط ــات بنس ــاع الخدم ــاه قط ت
5.6%، وأخــراً القطــاع الســياحي بســبة 5.0%. أمــا جغرافيــاً، 
فســيطرت محافظــة نابلــس علــى  نحــو 14.7 %، مــن محفظــة 
القــروض، تلاهــا محافظــة رام الله والبــرة بنســبة 11.4%، ثــم 

محافظــة غــزة بنســبة %10.5.

صغــراً  المتخصصــة  الإقــراض  مؤسســات  عمــل  حجــم  يعتــر  و 
مقارنــةً بحجــم أعمــال المصــارف، إذ بلغــت نســبة تســهيلاتها إلى 
ــام 2017.  ــة الع ــوالي 2.7% في نهاي ــارف ح ــهيلات المص ــالي تس إجم
وتعتمــد هــذه المؤسســات بشــكل رئيــس علــى الاقــراض الداخلــي 

والخــارجي، إضافــةً إلى رأســمالها كمصــادر للتمويــل. 

قطاع الأوراق المالية )بورصة فلسطين(
ــراء  ــى ش ــس« عل ــداك أومك ــركة »ناس ــع ش ــاق م ــا الاتف ــام 2017، كان أبرزه ــال الع ــازات خ ــن الانج ــد م ــق المزي ــطين بتحقي ــة فلس ــتمرت بورص اس
ــداد  ــى إع ــك الأوروبي “EBRD” عل ــع البن ــاق م ــت بالاتف ــا قام ــريم«. كم ــام »أكس ــة كنظ ــية للبورص ــداول الرئيس ــة الت ــن أنظم ــد م ــل الجدي الجي
دراســة الفجــوات في أداء قطــاع  الأوراق الماليــة. ويــأتي ذلــك بالتــوازي مــع الاســتمرار في تطويــر الأنظمــة الداخليــة للبورصــة لتعمــل ضمــن نظــام آلي 
مؤتمــت. كمــا عملــت البورصــة علــى إدراج شــركة جديــدة]4]]، والمتابعــة مــع المزيــد مــن الشــركات لاســتكمال إدراجهــا في البورصــة بهــدف زيــادة عمــق 

الســوق، ورافــق ذلــك المزيــد مــن عمليــات التوعيــة الاســتثمارية مــن خــال المزيــد مــن برامــج التوعيــة وورش العمــل والنــدوات واللقــاءات.

]4]] ارتفع عدد الشركات المدرجة في البورصة خلال العام 2017 إلى 48 شركة، بعد إدراج أسهم شركة سند للموارد الانشائية، وهي إحدى شركات صندوق الاست�ثمار الفلسطيني. وتوزعت هذه الشركات بين 
7 شركات في قطاع البنوك والخدمات المالية؛ و13 شركة صناعية؛ و11 شركة في قطاع الخدمات؛ و10 شركات است�ثمارية؛ و7 شركات ت�أمين.

شكل 6- 2: توزيع القروض الممنوحة من مؤسسات الإقراض
 بحسب النشاط، 2017

المصدر: قاعدة بيانات سلطة النقد.

شكل 6 - 3: توزيع القروض الممنوحة من مؤسسات الإقراض
بحسب المنطقة، 2017

المصدر: قاعدة بيانات سلطة النقد.
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وعلــى صعيــد أداء البورصــة خــال العــام 2017، فقــد عقــدت 243 
ــاع  ــهم )بارتف ــداول 271,163,750 س ــا ت جلســة تــداول، تــم خلاله
بلغــت  ســوقية  وبقيمــة  الســابق(،  العــام  عــن   %16.5 بنســبة 
ــة  ــرة المقارن ــال ف ــو 5.4% خ ــة بنح ــون دولار ، مرتفع 3,891.5 ملي
ذاتهــا، نفــذت مــن خــال 53,205 صفقــة تــداول. وقــد أغلــق مؤشــر 
ــتوى  ــد مس ــام 2017 عن ــة الع ــع نهاي ــدس( م ــر الق ــة )مؤش البورص

ــابق. ــام الس ــن الع ــبة 8.4% ع ــو بنس ــاً بنح ــة، مرتفع 574.6 نقط

كافــة  مؤشــرات  ارتفــاع  خلفيــة  علــى  الارتفــاع  هــذا  ويــأتي 
القطاعــات باســتثن�اء قطــاع الخدمــات الــذي أغلــق عنــد مســتوى 
العــام  إغــاق  بمــا نســبت�ه 3.3% عــن  43.5 نقطــة منخفضــاً 
2016. في حــن أغلــق مؤشــر قطــاع البنــوك والخدمــات الماليــة 
عنــد 164.0 نقطــة، ومؤشــر قطــاع الصناعــة عنــد 98.2 نقطــة، 

ومؤشــر قطــاع التأمــن عنــد 70.9 نقطــة، ومؤشــر قطــاع الاســتثمار عنــد 30.5 نقطــة.  

ــا  ــتثمرين، كم ــدد المس ــالي ع ــن اجم ــطيني 95.3% م ــتثمار الفلس ــكل الاس ــل، ش ــو 71,811 متعام ــة نح ــن في البورص ــدد المتعامل ــغ ع ــرى، بل ــة أخ ــن ناحي م
ســيطر الفلســطينيون علــى نحــو 68.2% مــن عــدد الأوراق الماليــة و63.7% مــن قيمتهــا، في حــن شــكل الاســتثمار الاجنــي حــوالي 4.7% أغلبهــم مــن الأردن 
)بنســبة 61% مــن الاســتثمار الاجنــي(.  وبالرغــم مــن أن الاســتثمار الأجنــي في البورصــة يشــكل نســبة قليلــة مــن عــدد المســتثمرين إلا أنهــم يســيطرون 
علــى نحــو 36.3% مــن قيمــة الأوراق الماليــة و31.8% مــن عــدد الأوراق الماليــة، وهــذا يعــي أن المخاطــر المحيطــة في بورصــة فلســطين هــي مخاطــر داخليــة 

في الأســاس، في حــن أن المخاطــر الخارجيــة تؤثــر علــى نحــو ثلــث عــدد وقيمــة الأوراق الماليــة. 

ومــن هــذا الســياق، ورغــم أن البورصــة الفلســطيني�ة قــد تشــكل قنــاة لنقــل بعــض مخاطــر الأســواق الخارجيــة إلى النظــام المــالي الفلســطيني، بحكــم 
ــم  ــون معظ ــدوداً، ك ــى مح ــر يبق ــذه المخاط ــم ه ــة، إلا أن حج ــواق الدولي ــوح بالأس ــر بوض ــي تت�أث ــة ال ــة الإقليمي ــواق المالي ــض الأس ــع بع ــا م ترابطه

الشــركات المدرجــة في البورصــة هــي شــركات محليــة، يت�أثــر نشــاطها بالتطــورات المحليــة أكــر مــن تأثــره بالتطــورات الدوليــة. 

جدول 6 - 4 مؤشرات بورصة فلسطين، 2017-2013

* معدل الدوران = قيمة الأسهم المداولة/القيمة السوقية.
المصدر: قاعدة بيانات بورصة فلسطين.

20132014201520162017المؤشرات

88888عدد الشركات الأعضاء

4948494848عدد الشركات المدرجة

203.0181.5175.2232.8271.2عدد الأسهم المتداولة )مليون سهم(

340.8353.9320.4445.1469.1قيمة الأسهم المتداولة )مليون دولار(

3,247.53,187.33,339.23,390.13,891.5القيمة السوقية للشركات )مليون دولار(

2.852.772.533.323.24قيمة الأسهم المتداولة إلى الناتج المحلي ) %(

27.325.026.325.326.8القيمة السوقية إلى الناتج المحلي ) %(

10.511.19.613.712.1معدل دوران الأسهم *) %(

44,42541,25731,01434,01053,205عدد الصفقات )صفقة(

241245246245243عدد جلسات التداول )جلسة(

842,182741,001712,315950,2741,115,900معدل عدد الأسهم المتداولة لكل جلسة تداول )سهم(

1,414,0011,444,5601,302,3911,816,9481,930,330معدل قيمة الأسهم المتداولة لكل جلسة تداول )دولار(

184168126139219معدل عدد الصفقات لكل جلسة تداول

541.5511.8532.7530.2574.6مؤشر القدس )نقطة( 

شكل 6 - 4: المؤشر العام لبورصة فلسطين، 2013–2017

المصدر: قاعدة بيانات بورصة فلسطين.
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ومــن أهــم التحديــات الــي تواجــه قطــاع الأوراق الماليــة الفلســطيني، عــدم الاســتقرار الســياسي واســتمرار الأزمــات الداخليــة، وانخفــاض حجــم التــداول 
في البورصــة بشــكلٍ عــام، ومحدوديــة عــدد الشــركات المدرجــة. وبالرغــم مــن ذلــك فلــدى البورصــة اســراتيجية لتطويــر أدائهــا ونمــو نشــاطها. وتركــز هــذه 
الاســراتيجية علــى المحــاور التاليــة: )1( تعزيــز حوكمــة الســوق؛ )2( زيــادة عمــق وســيولة الســوق وتوســيع قاعدتــه الاســتثمارية مــن خــال اســتكمال 
إدراج الشــركات المســاهمة العامــة في فلســطين، وحــث الشــركات العائليــة المؤهلــة علــى التحــول إلى شــركات مســاهمة عامــة مدرجــة في بورصــة 
فلســطين، والعمــل علــى إدراج بورصــة فلســطين علــى مؤشــرات بورصــات منطقــة الشــرق الأوســط )MSCI, S&P, FTSE(، واســتقطاب فلســطينيي 
الشــتات للاســتثمار في أســهم الشــركات المدرجــة في البورصــة، إضافــة لاســتقطاب مســتثمرين محليــن وإقليميــن؛ )3( تطويــر مصــادر دخــل الســوق 
مــن خــال تنويــع خدمــات مركــز الإيــداع والتحويــل، وتطويــر وســائل بــث المعلومــات وتوفــر قواعــد البي�انــات لمعلومــات التــداول والشــركات؛ )4( تعزيــز 

علاقــات الســوق المحليــة والإقليميــة والدوليــة؛ )5( تشــجيع إيجــاد وتطويــر الممارســات الفضلــى في الشــركات المدرجــة في البورصــة.

قطاع الت�أمين
بلــغ عــدد شــركات التأمــن المرخصــة 9 شــركات في نهايــة العــام 2017، تعمــل مــن خــال 141 فرعــاً موزعــة في مناطــق مختلفــة في الضفــة الغربيــ�ة 
وقطــاع غــزة. وتوفــر هــذه الشــركات نحــو 1,245 فرصــة عمــل في مراكزهــا الرئيســة وفروعهــا ومكاتبهــا لتقديــم خدماتهــا التأمينيــ�ة المختلفــة. كمــا 

وصــل عــدد وكلاء ومنتــي التأمــن المرخصــن مــن قبــل الهيئــ�ة في العــام 2017 إلى 261. إضافــة إلى 11 وســيطاً للتأمــن وإعــادة التأمــن. 

لشــركات  والتشــغيلي  المــالي  النشــاط  صعيــد  علــى 
معظــم  في  تحســناً   2017 العــام  شــهد  التأمــن، 
المؤشــرات الماليــة، حيــث ارتفعــت موجوداتهــا بنســبة 
36.5%، لتصــل إلى 528.4 مليــون دولار، توزعــت بــن 
موجــودات متداولــة بنســبة 61.8% وبقيمــة 326.8 
مليــون دولار، وموجــودات ثابتــ�ة بنحــو 38.2% وبقيمــة 

دولار. مليــون   201.6

ــة  ــ�ة نهاي ــن المكتتب ــاط التأم ــالي أقس ــة إجم ــت قيم وبلغ
ــبة  ــة بنس ــون دولار، مرتفع ــو 255.4 ملي ــام 2017 نح الع
30.6% عــن قيمتهــا المســجلة في العــام 2017. ويعــزى 
هــذا الارتفــاع إلى الإجــراءات الــي اتخذتهــا الهيئــ�ة بإلــزام 

الشــركات بالحــد الأدنى للتعرفــة الخاصــة بت�أمــن المركبــات. وفي نفــس الســياق، شــهدت إجمــالي التعويضــات المدفوعــة ارتفاعــاً بنحــو 26.8%، لتبلــغ 
نحــو 144.3 مليــون دولار. وقــد انعكســت هــذه التطــورات علــى صــافي نتــ�ائج أعمــال شــركات التأمــن في العــام 2017، حيــث ارتفــع صــافي أرباحهــا )بعــد 

ــون دولار. ــة 26 ملي ــابق، وبقيم ــام الس ــةً بالع ــوالي 56% مقارن ــ�ة( بح الضريب

المصدر: قاعدة بيانات هيئة سوق رأس المال الفلسطينية.

شكل 6 - 5: موجودات شركات الت�أمين،2013- 2017

الموجودات المتداولة الموجودات الثابتة

شكل  6 - 6: الأقساط المكت�تبة والتعويضات المدفوعة حسب مكونات محفظة الت�أمين )٪(، 2017

المصدر: قاعدة بيانات هيئة سوق رأس المال الفلسطينية.
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ويعتــر اســتقرار قطــاع التأمــن مهمــاً لتعزيــز الاســتقرار المــالي، نظــراً للتداخــل بــن قطــاع التأمــن والمصــارف مــن جهــة، ولتنــوع المخاطــر الــي 
قــد تصيــب هــذا القطــاع مــن جهــة ثانيــ�ة )فنيــ�ة، وتشــغيلية، سياســية، وقانونيــ�ة، وإلكترونيــ�ة، وغيرهــا(. وعــادة مــا يتــم الاســتدلال علــى مــدى 
اســتقرار قطــاع التأمــن، مــن خــال مؤشــرات الســامة الماليــة الخاصــة بهــذا القطــاع، ممثلــة بمؤشــرات كفايــة رأس المــال، وجــودة الأصــول، 

وإعــادة التأمــن والقضايــا الإكتواريــة، والإدارة، والربحيــة، والســيولة والعمــق المــالي. 

صندوق 1: مؤشرات السلامة المالية لقطاع الت�أمين

ــر  ــل المخاط ــهم في نق ــد يس ــالي، إذ ق ــتقرار الم ــام في تعزيــز الاس ــه دور ه ــة، ول ــارف والبورص ــا المص ــالي كم ــيط م ــن وس ــاع التأم ــر قط يعت
إلى كيانــات أو قطاعــات أخــرى، أو قــد يقلــل مــن حجــم المخاطــر في هــذه الكيانــات أو القطاعــات، لذلــك في الاقتصــاد ككل. لذلــك فمــن 
الأهميــة بمــكان تحليــل مؤشــرات الســامة الماليــة لهــذا القطــاع، ممثلــة بمؤشــرات كفايــة رأس المــال، وجــودة الأصــول، وإعــادة 
ــهدتها  ــي ش ــورات ال ــم التط ــتعراض لأه ــي اس ــا يل ــالي. وفيم ــق الم ــة، والعم ــيولة، والربحي ــة، والإدارة، والس ــر الإكتواري ــن والمخاط التأم

ــام 2017. ــال الع ــرات خ ــذه المؤش ه

• مؤشرات كفاية رأس المال  	

يعتــر تعزيــز مــاءة وكفايــة رأس المــال لقطــاع التأمــن ضروريــاً لامتصــاص الخســائر وجعلــه أكــر قــدرة علــى تحمــل المخاطــر المتوقعــة 
وغــر المتوقعــة، لا ســيما في ظــل تزايــد عوامــل المخاطــرة في البيئــ�ة المحليــة والخارجيــة. وبالتــالي تعتــر مؤشــرات كفايــة رأس المــال بمثابــة 
مؤشــر رئيــس للســامة الماليــة لقطــاع التأمــن. وفي هــذا الســياق ارتفعــت حقــوق الملكيــة خــال العــام 2017 بشــكل ملحــوظ وبنســبة 

ــة مــع العــام 2016، متأثــرة بدرجــة أساســية بالارتفــاع الــذي طــرأ علــى رأس المــال المدفــوع بنســبة %19.6.  36.9% مقارن

وتشــمل مؤشــرات كفايــة رأس المــال ثلاثــة مؤشــرات رئيســية، هــي: صــافي الأقســاط المكتتبــ�ة كنســبة مــن إجمــالي حقــوق الملكيــة، والــي 
شــكلت في العــام 2017 نحــو 119.9% مقارنــة 121.3% في العــام 2016، في إشــارة إلى تحســن كفايــة رأس المــال. أمــا المؤشــر الثــاني فهــو نســبة 
حقــوق الملكيــة إلى إجمــالي الموجــودات، والــي اســتقرت عنــد حــوالي 35.6% خــال عــامي 2016 و2017. ويعكــس هــذا المؤشــر مــدى تغطيــة 
حقــوق الملكيــة لإجمــالي أصــول قطــاع التأمــن. أمــا المؤشــر الثالــث فهــو نســبة حقــوق الملكيــة لإجمــالي احتي�اطــات التأمــن الفنيــ�ة، والــي 

بلغــت 74.9% مقارنــة بمــا نســبت�ه 76.6% في العــام 2016.

• مؤشرات جودة الأصول	

بلــغ إجمــالي أصــول قطــاع التأمــن في نهايــة العــام 2017 نحــو 528.4 مليــون دولار، تســتحوذ الاســتثمارات بأنواعهــا علــى مــا نســبت�ه %47.1 
مــن هــذه الأصــول، موزعــة بــن اســتثمارات داخــل فلســطين بنســبة 75.8% وبقيمــة 188.7 مليــون دولار، واســتثمارات خــارج فلســطين 
ــإن  ــالي ف ــي. وبالت ــاد المحل ــتثماراته في الاقتص ــم اس ــخ معظ ــن يض ــاع التأم ــي أن قط ــا يع ــون دولار. مم ــة 60.2 ملي ــبة 24.2% وبقيم بنس

معظــم المخاطــر الــي مــن الممكــن أن تواجــه اســتثمارات قطــاع التأمــن هــي مخاطــر داخليــة، خاصــةً مــن قطاعــي العقــارات والمصــارف.

• مؤشرات إعادة الت�أمين والمخاطر الإكتوارية	

يعتــر مؤشــر الاحتفــاظ بالمخاطــر )صــافي الأقســاط المكتتبــ�ة/ إجمــالي الأقســاط المكتتبــ�ة( مــن أهــم المؤشــرات الــي تعكــس اســراتيجية 
الاكتتــ�اب الشــاملة لقطــاع التأمــن، حيــث يوضــح نســبة المخاطــرة الــي يتــم نقلهــا إلى شــركات إعــادة التأمــن. ويقيــس هــذا المؤشــر نســبة 
الأقســاط المكتتبــ�ة المحتفــظ بهــا مــن قبــل شــركة التأمــن بعــد إعــادة التأمــن، والــي بلغــت 88.6% في العــام 2017 مقارنــة مــع  %85.4 
في العــام 2016. وعــادةً مــا تكــون هــذه النســبة مرتفعــة في حــال كان الجــزء الأكــر مــن مكونــات محفظــة التأمــن يت�ألــف مــن عــدد كبــر مــن 

البوالــص ذات القيمــة الصغــرة نســبي�اً، مثــل تأمــن المركبــات، كمــا هــو حــال في فلســطين.  
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• مؤشرات الإدارة	

يســتدل علــى مــدى ســامة الإدارة في قطــاع التأمــن مــن خــال  ثلاثــة مؤشــرات، هــي: اجمــالي قيمــة الأقســاط المكتتبــ�ة نســبة لعــدد 
ــو 205.2  ــام 2017 نح ــه في الع ــت قيمت ــذي بلغ ــف، وال ــكل موظ ــة ل ــاط المتحقق ــالي الاقس ــس اجم ــر ليعك ــذا المؤش ــتخدم ه ــن،  ويس الموظف

ألــف دولار لــكل موظــف مقابــل نحــو 164.1 ألــف دولار في العــام 2016. 

أمــا المؤشــر الثــاني فهــو نســبة إجمــالي أصــول قطــاع التأمــن لعــدد الموظفــن، والــي بلغــت 424.4 ألــف دولار لــكل موظــف مقابــل 324.7 
ألــف دولار في العــام 2016. أمــا المؤشــر الثالــث فهــو يقيــس معــدل التكلفــة الإداريــة )إجمــالي المصاريــف الإداريــة والعموميــة نســبة لإجمــالي 
ــام 2017  ــال الع ــناً خ ــر تحس ــذا المؤش ــجل ه ــد س ــة، وق ــا العمومي ــيد مصروفاته ــركات في ترش ــاءة الش ــن كف ــذي يب ــ�ة(، وال ــاط المكتتب الأقس

بانخفاضــه إلى 14.9% مقارنــة مــع 20.3% في العــام الســابق.

• مؤشرات الربحية	

تعتــر الأربــاح المصــدر الوحيــد )علــى المــدى الطويــل( لرأســمال شــركات التأمــن، وبالتــالي فــإن انخفــاض هــذه الأربــاح قــد يشــر إلى مشــاكل 
ــدل  ــر مع ــا: مؤش ــة، أهمه ــاس الربحي ــتخدامها لقي ــن اس ــرات الممك ــن المؤش ــد م ــاك العدي ــركة. وهن ــة للش ــاءة المالي ــة بالم ــا علاق ــة له جوهري
ــن 50% إلى أن  ــبة ع ــذه النس ــدني ه ــدل ت ــ�ة. وي ــاط المكتتب ــافي الأقس ــى ص ــات عل ــافي المطالب ــمة ص ــال قس ــن خ ــب م ــذي يحس ــائر، وال الخس
شــركات التأمــن لا تلــزم بتســديد المطالبــات بشــكل موضوعــي و/أو أن المنتجــات التأمينيــ�ة مســعرة بأكــر ممــا يجــب. وقــد بلــغ هــذا المعــدل 
ــةً بحــوالي 63.9% في العــام 2016. وتعتــر هــذه النســبة ضمــن الحــدود  لقطــاع التأمــن في فلســطين خــال العــام 2017 نحــو 65.8% مقارن
ــاً  ــهد هبوط ــذي ش ــ�ة، وال ــاط المكتتب ــافي الاقس ــتثمار إلى ص ــل الاس ــر دخ ــو مؤش ــاني فه ــر الث ــن. والمؤش ــة التأم ــاً في صناع ــا دولي ــارف عليه المتع
ــو %18،  ــتثمار بنح ــل الاس ــوط دخ ــة هب ــى خلفي ــك عل ــام 2016، وذل ــوالي 10.0% في الع ــة بح ــل إلى 6.4% مقارن ــام 2017 ليص ــاً في الع ملحوظ

حيــث يقيــس هــذا المؤشــر مــدى نجــاح سياســة الاســتثمار في القطــاع. 

أمــا المؤشــر الثالــث فهــو مؤشــر العائــد علــى حقــوق الملكيــة لقطــاع التأمــن، الــذي يعكــس مــدى كفــاءة شــركات التأمــن في اســتخدام رؤوس 
أموالهــا، حيــث ســجل هــذا المؤشــر ارتفاعــاً بنحــو 1.7% خــال العــام 2017 مقارنــةً بالعــام الســابق ليبلــغ 13.8%. ويعــزى هــذا الارتفــاع إلى 
زيــادة حقــوق الملكيــة بقيمــة )50.9 مليــون دولار( بشــكل أكــر مــن الزيــادة في صــافي الدخــل )9.3 مليــون دولار(. والمؤشــر الرابــع هــو مؤشــر 
ــال  ــع  خ ــذي ارتف ــركة، وال ــول الش ــف أص ــة توظي ــة، أو كيفي ــف المختلف ــاءة في إدارة التكالي ــدى الكف ــس م ــذي يعك ــول، ال ــى الأص ــد عل العائ
ــةً  بالعــام الســابق ليبلــغ 4.9%. والمؤشــر الخامــس هــو مؤشــر الربحيــة لــكل موظــف )صــافي الأربــاح/ عــدد  العــام 2017 بنحــو 0.6% مقارن

الموظفــن(، والــذي شــهد ارتفاعــاً خــال العــام 2017 بنحــو 6.9 ألــف دولار لــكل موظــف ليبلــغ نحــو 20.8 ألــف دولار.

• مؤشرات السيولة	

ــل  ــن، في ظ ــاع التأم ــة لقط ــر مهم ــا تعت ــارف، إلا أنه ــةً بالمص ــن مقارن ــركات التأم ــاً لش ــل إلحاح ــكلة أق ــون مش ــا تك ــادة م ــيولة ع ــم أن الس رغ
التذبــذب وعــدم توقــع توقيــت مطالبــات التأمــن، لذلــك تحتــاج شــركات التأمــن إلى التخطيــط للســيولة بعنايــة. ومــن أهــم المؤشــرات الدالــة 
علــى ســيولة شــركات التأمــن مؤشــر الأصــول الســائلة كنســبة مــن المطلوبــات المتداولــة، الــي تقيــس قــدرة الشــركة علــى تســوية التزامــات 
ــةً بالعــام الســابق ليبلــغ نحــو 101.1%، وذلــك  حملــة وثائــق التأمــن في حالــة التصفيــة، والــذي ارتفــع خــال العــام 2017 بنحــو 4.6% مقارن

علــى خلفيــة زيــادة الأصــول الســائلة بنســبة أكــر )42.9%( مــن الزيــادة في المطلوبــات المتداولــة )%26.7(.  

• مؤشرات العمق المالي	

ــن  ــر م ــذا التأث ــى ه ــتدلال عل ــن الاس ــادي. ويمك ــع الاقتص ــالي الوض ــى إجم ــن عل ــاع التأم ــر قط ــة وتأث ــدى فعالي ــرات م ــذه المؤش ــس ه تقي
خــال موجــودات قطــاع التأمــن كنســبة مــن النــاتج المحلــي الإجمــالي، والــي بلغــت في نهايــة العــام 2017 حــوالي 3.6%. وكذلــك مــن خــال 
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الاســتثمارات كنســبة مــن النــاتج المحلــي الإجمــالي، والــي شــكلت نحــو 1.7% في العــام 2017. كمــا بلغــت نســبة الاخــراق )اجمــالي الاقســاط 
المكتتبــ�ة كنســبة مــن النــاتج المحلــي الاجمــالي( نحــو 1.8% خــال نفــس الفــرة. 

أمــا فيمــا يتعلــق بمــدى شــمولية قطــاع التأمــن ووصولــه لمختلــف فئــات المجتمــع، فيمكــن الاســتدلال عليهــا مــن خــال مؤشــر الكثافــة التأمينيــ�ة 
ــكل  ــو 40.6 دولار ل ــةً بنح ــام 2017، مقارن ــمة في الع ــكل نس ــو 51.6 دولار ل ــت نح ــي بلغ ــكان(، وال ــدد الس ــبة لع ــ�ة نس ــاط المكتتب ــالي الأقس )اجم
نســمة في العــام 2016. وبشــكل عــام تعتــر هــذه النســب صغــرة وقليلــة التأثــر، جــراء صغــر حجــم قطــاع التأمــن في القطــاع المــالي الفلســطيني.

المصدر: استندت منهجية احتساب مؤشرات السلامة المالية لقطاع الت�أمين على:
”Insurance and Issues in Financial Soundness“ 138 بعنوان/IMF Working Paper WP/03 

مؤشرات السلامة المالية لقطاع الت�أمين
)نسبة مئوية(

20132014201520162017المؤشر

 كفاية رأس المال

116.6109.5116.0121.3119.9صافي الأقساط المكت�تبة/حقوق الملكية

32.735.735.335.635.7حقوق الملكية/إجمالي الأصول

67.480.375.976.674.9حقوق الملكية/الاحتياطيات الفنية

جودة الأصول

32.735.735.335.635.7حقوق الملكية/إجمالي الأصول

إعادة الت�أمين والمخاطر الإكتوارية

88.187.587.785.488.6صافي الأقساط المكت�تبة/إجمالي الأقساط المكت�تبة )معدل الاحتفاظ(

179.0167.2168.7212.1--الاحتياطيات الفنية/معدل لمطالبات المدفوعة آخر 3 سنوات

الإدارة

147.6145.5142.6164.1205.2إجمالي الأقساط/عدد الموظفين )الف دولار(

341.4326.0304.8324.7424.4الأصول/عدد الموظفين )الف دولار(

25.724.923.720.314.9إجمالي المصاريف/إجمالي الأقساط المكت�تبة )معدل الت�كلفة الادارية(

الربحية

59.159.466.663.965.8صافي المطالبات/صافي الأقساط المكت�تبة)معدل الخسائر(

13.59.711.311.67.0دخل الاست�ثمار/صافي الأقساط المكت�تبة

10.17.59.210.06.3دخل الاست�ثمار/الأصول الاست�ثمارية

10.410.25.812.113.8العائد على حقوق الملكية

3.43.62.14.34.9العائد على الأصول

11.611.96.313.920.8صافي الأرباح/عدد الموظفين )ألف دولار(

السيولة

97.596.796.696.5101.1الأصول السائلة/المطلوبات المتداولة

64.761.461.461.361.2الأصول السائلة/إجمالي الأصول

العمق المالي

35.937.635.240.651.6إجمالي الأقساط المكت�تبة/عدد السكان )الكثافة الت�أمينية - دولار/نسمة(

2.93.02.82.93.6الموجودات/الناتج المحلي الإجمالي

1.51.51.41.41.7الاست�ثمارات/الناتج المحلي الإجمالي

1.31.31.31.51.8إجمالي الأقساط المكت�تبة/ الناتج المحلي الإجمالي  ) معدل الإختراق ( 
المصدر: قاعدة بيانات هيئة سوق رأس المال الفلسطينية.
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قطاع الرهن العقاري
يعتبـــر قطـــاع تمويـــل الرهـــن العقـــاري في فلســـطين قطاعـــاً ناشـــئاً، يعـاني الســـوق الأولي لتمويـــل الرهـــن العقـاري مـن عــــدم وجــــود شركات تمويل 
رهــــن عقــــاري متخصصــــة، إذ يقتصر التعامــــل فيه على البنــــوك فقــــط. وتعتمــــد بعــــض البنــــوك عـــلى مصادرهـــا الذاتيـــة للتمويـــل في عمليـات 
الإقراض العقـــاري، في حـــن تلجــــأ بنــــوك أخرى إلى إعــــادة تمويل قروضهــــا مــــن خـــال الســــوق الثانـوي لتمويـــل الرهـن العقـــاري، الذي تعمل فيه 

شــركتان، همــا: شــركة فلســطين لتمويــل الرهــن العقــاري والشــركة التابعــة لهــا شــركة تمويــل الرهــن العقــاري الفلســطيني�ة. 

ولا يــزال قطــاع الرهــن العقــاري يعــاني مــن العديــد مــن المشــاكل والمعيقــات الــي تحــول دون قيامــه بــدوره علــى أكمــل وجــه. فعلــى المســتوى القانــوني 
لعــــلّ أهــــم مــــا يحتاجــــه قطــــاع تمويل الرهــن العقــاري هــو » قانــون لتمويــــل الرهــن العقــاري«. ورغم أن الهيئ�ة قــــد انتهت مــن إعــداد مشــروع 

قانــــون تمويــل الرهــــن العقــــاري في العــــام 2012، إلا أنه لا يــزال لغايــة الآن دون إقرار. 

ــطين  ــركة فلس ــت ش ــث بقي ــل، حي ــادر التموي ــة مص ــي ومحدودي ــر الرس ــاري غ ــاع العق ــال للقط ــ�ة الأعم ــاع بيئ ــن اتس ــاع م ــذا القط ــاني ه ــا يع كم
لتمويــل الرهــن العقــاري، وذراعهــا التمويليــة التابعــة لهــا شــركة تمويــل الرهــن العقــاري الفلســطيني�ة، الشــركة الوحيــدة العاملــة في قطــاع تمويــل 
ــدم  ــاً بع ــوي أيض ــوق الثان ــل الس ــادر تموي ــة مص ــط محدودي ــا ترتب ــاري(. كم ــن العق ــل الره ــادة تموي ــوي )إع ــوق الثان ــداً الس ــاري وتحدي ــن العق الره
إقبــال شــركات إعــادة التمويــل علــى إصــدار ســندات القــرض أو الســندات المدعومــة بموجــودات عقاريــة، علمــاً بــأن الســندات المدعومــة بموجــودات 

عقاريــة تحتــاج إلى قانــون خــاص بهــا لإصدارهــا.

ونظــراً لأهميــة التخمــن العقــاري ودوره في تحديــد قيمــة الضمانــات العقاريــة الــي يتــم منــح القــروض علــى أساســها، وبالتــالي الحــد مــن المخاطــر 
الــي تتعــرض لهــا الجهــات المقرضــة، قامــت هيئــ�ة ســوق رأس المــال بدراســة المعيقــات الــي تواجــه المخمنــن في تطبيــق التعليمــات فيمــا يخــص 
آليــات التخمــن. وقــد تبــن وجــود العديــد مــن المشــاكل في الســوق العقــاري والــي مــن الممكــن وصفهــا بأنهــا مشــاكل هيكليــة تحــول دون التطبيــق 
الكامــل للتعليمــات الموجــودة حاليــاً، وأهمهــا عــدم وجــود قاعــدة بي�انــات للتخمــن العقــاري )ســجلات منظمــة لأســعار العقــار(، وقــد تــم التواصــل 
بــن الهيئــ�ة وجمعيــة البنــوك وتــم تشــكيل لجنــة مكونــة مــن ممثلــن عــن القطــاع المصــرفي وعــن الهيئــ�ة وعــدد مــن المخمنــن العقاريــن لإعــداد 
نمــوذج تخميــي موحــد، يتوافــق مــع تعليمــات الهيئــ�ة واحتي�اجــات المصــارف، وبشــكل يضمــن توحيــد الأســس والممارســات في الســوق العقــاري ويرفــع 
مــن كفــاءة المخمنــن العقاريــن المرخصــن، ويعطــي الثقــة لمســتخدمي هــذا التقريــر. وفي ذات الســياق، شــهد العــام 2017 ترخيــص ثلاثــة مخمنــن 

عقاريــن جــدد مــن ضمنهــم مخمــن في قطــاع غــزة، ليصبــح عــدد المخمنــن العقاريــن المرخصــن 54 مخمنــاً. 

قطاع الت�أجير التمويلي
ــاع  ــه لا يــزال قط ــطيني، إلا أن ــاد الفلس ــو الاقتص ــة في نم ــهم بفاعلي ــي]4]]  ليس ــر التمويل ــاع التأج ــى تطويــر قط ــال عل ــوق رأس الم ــ�ة س ــرص هيئ ــم ح رغ
صغــر نــاشىء، يتكــون مــن أربــع عشــرة شــركة مرخصــة مــن قبــل هيئــ�ة ســوق رأس المــال للعمــل في مجــال التأجــر التمويلــي حــى نهايــة العــام 2017 .]4]] 

وشــهد العــام 2017 تراجعــاً ملحوظــاً في أداء هــذا القطــاع، حيــث انخفضــت عقــود التأجــر التمويلــي بنســبة 31.6% ليبلــغ عددهــا 1,368 عقــد، رافقــه 
انخفــاض في قيمتهــا بنســبة 13.2%، لتصــل قيمتهــا لنحــو 84.4 مليــون دولار. وتوزعــت محفظــة الأصــول المؤجــرة في العــام 2017، بي شــاحنات ومركبــات 

ثقيلــة بنســبة 9%، ومــال منقــول بنســبة 3% إلى جانــب المركبــات  الصغــرة الــي احتلــت 88% مــن إجمــالي محفظــة التأجــر التمويلــي.

يعرف الت�أجير التمويلي بأنه تموي�ل مبني على الأصل يستخدم لشراء الأصول الثابتة، وذلك من خلال قيام شركات الت�أجير التمويلي بشراء الأصول التي يختارها المست�أجر من الموردين، ومن ثم توفير هذه  	[[4[
الأصول المشتراة لاستخدام المست�أجر لفترة زمنية محددة مقابل دفعات الإيجار )الملكية الاقتصادية( مع بقاء الملكية القانونية للأصل للمؤجر. ومن أهم الفوارق بين الت�أجير التمويلي وأدوات التموي�ل 
الأخرى )القروض الائ�تمانية( ت�تعلق بالملكية وكيفية انتقالها، حيث أن الت�أجير التمويلي لا يتطلب ضمانات ملموسة وشروط للموافقة على التموي�ل سواءُ أكانت من تاري�خ ائ�تماني طوي�ل أو قاعدة أصول 
واسعة يمكن استخدامها كضمانات، فهو يبنى على أساس أن تحقيق الأرباح يت�أتى من استخدام الأصول لا ملكيتها وقدرة المست�أجر على تحقيق تدفقات نقدية ناتجة عن تشغيل الأصل وبالتالي يكتسب 

الت�أجير أهمية خاصة عند المنشآت الصناعية الصغيرة والمتوسطة الحجم. وما يميز الت�أجير التمويلي أيضأ أنه يتماشى مع أحكام الشريعة الإسلامية.

شركات الت�أجير التمويلي هي: الشركة الفلسطينية للت�أجير والت�أجير التمويلي )بال ليس(، الشركة العرب�ية للت�أجير التمويلي، شركة ريتز ليسنغ لخدمات الت�أجير والت�أجير التمويلي، شركة ليز فور يو للت�أجير  	[[4[
التمويلي، شركة الاجارة الفلسطينية، شركة ليس آند جو للت�أجير التمويلي، شركة ايزي كار للت�أجير التمويلي، شركة وايت ستون للت�أجير التمويلي، شركة مينا للت�أجير التمويلي، شركة المراد للت�أجير والت�أجير 

التمويلي، شركة جودلك بيرشز سليوشنز للت�أجير التمويلي، شركة جديكو لسينغ للت�أجير التمويلي، شركة الثريا للت�أجير التمويلي، الشركة المت�كاملة للت�أجير التمويلي.
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وقــد عملــت الهيئــ�ة خــال العــام 2017 علــى رفــع قــدرة الشــركات التمويليــة عــر مصدريــن، الأول رفــع متطلبــات رأس المــال، الــي يجــب على شــركة 
التأجــر التمويلــي توفيرهــا، مــن نصــف مليــون دولار إلى مليــوني دولار، الأمــر الــذي يعــزز قاعــدة رأس المــال والمــاءة الماليــة. أمــا الثــاني فيتمثــل في قيــام 
الهيئــ�ة بالتعــاون مــع وزارة الماليــة والتخطيــط، بالحصــول علــى تمويــل مــن الوكالــة الإيطاليــة للإنمــاء والتعــاون الــدولي، بقيمــة نصــف مليــون دولار، 

تــم توفــره لشــركات التأجــر التمويلــي، مــن أجــل مســاعدتها في اعــادة تمويــل هــذه الأمــوال لأصحــاب الجهــات الــي تــرى فيهــا فرصــة كاملــة للنمــو.

ــتكمال  ــى اس ــال عل ــوق رأس الم ــ�ة س ــت هيئ ــر، عمل ــياق آخ وفي س
التعــاون مــع وزارة النقــل والمواصــات وذلــك بصــدور تعليمــات 
تســجيل المركبــات والمعــدات الهندســية المؤجــرة تأجــراً تمويليــاً 
 ،09/2017/  10 بت�اريــخ  الصــادر   ،)2017/  78 رقــم  )قــرار 
ــع  ــة المواضي ــام لمناقش ــال الع ــات خ ــدة اجتماع ــد ع ــم عق ــث ت حي
الرئيســية الواجــب أخذهــا بعــن الاعتبــ�ار في التعليمــات. كمــا تــم 

خــال العــام عقــد لقــاءات مــع ســلطة الأراضي لمناقشــة تعليمــات تســجيل الأصــول غــر المنقولــة المؤجــرة تأجــراً تمويليــاً الــي ســتقوم ســلطة الأراضي 
ــي. ــر التمويل ــون التأج ــرار بقان ــن ق ــادة )33( م ــ�الًا للم ــا امتث بإصداره

صندوق 2: مؤسسات مالية أخرى

يعمــل في الاقتصــاد الفلســطيني مجموعــة مــن المؤسســات الماليــة الأخــرى الــي لا تخضــع لرقابــة وإشــراف ســلطة النقــد أو هيئــ�ة ســوق رأس 
المــال، وإنمــا لنظــم رقابيــ�ة وإشــرافية خاصــة بهــا وفقــاً للقوانــن الــي تنظــم عملهــا. ويســهم بعضهــا في تقديــم التمويــل لفئــات محــددة مــن 
المجتمــع، مثــل صنــدوق إقــراض الطالــب، والمجلــس الفلســطيني للإســكان، وبالتــالي فهــي تقــدم القــروض شــأنها شــأن المصــارف ومؤسســات 
الإقــراض. كمــا أن هنــاك مؤسســات أخــرى لديهــا صناديــق اســتثمارية هامــة ومؤثــرة ليــس في النظــام المــالي الفلســطيني فحســب، بــل 
ــا  ــون له ــن أن يك ــي يمك ــات ال ــذه المؤسس ــم ه ــرز وأه ــدوق إلى أب ــذا الصن ــرق ه ــطيني. ويتط ــتثمار الفلس ــدوق الاس ــل صن ــاد ككل، مث في الاقتص
تأثــرات محتملــة علــى النظــام المــالي وعلــى الاســتقرار المــالي في فلســطين بشــكلٍ عــام، نظــراً للروابــط الــي تربــط هــذه المؤسســات بالنظــام 

المصــرفي والمؤسســات الماليــة الأخــرى كالبورصــة والتأمــن وغيرهــا مــن جهــة، وبينهــا وبــن قطاعــات الاقتصــاد المختلفــة مــن جهــةٍ أخــرى. 

• صندوق الاست�ثمار الفلسطيني 	

يعتــر صنــدوق الاســتثمار الفلســطيني الصنــدوق الســيادي الوطــي في فلســطين، والــذي تأســس بمرســوم رئــاسي في العــام 2000 كمؤسســة 
فلســطيني�ة مســتقلة، تعمــل في المجــال الاســتثماري. وقــد باشــر الصنــدوق عملــه فعليــاً في العــام 2003، بعــد تســجيله كشــركة مســاهمة عامــة 
محــدودة. مهمتــه الأساســية إدارة واســتثمار أمــوال الشــعب الفلســطيني بطريقــة تحافــظ علــى هــذه الأمــوال كإحتيــ�اط وطــي اســراتيجي، فهــو 
يعمــل علــى توظيفهــا مــن أجــل بنــ�اء اقتصــاد وطــي قــوي ومســتقل عــر اســتثمارات اســراتيجية في مشــاريع تنمويــة ذات مســؤولية اجتماعيــة 
وقــادرة علــى خلــق الوظائــف وتدعيــم نمــو مســتدام في قطاعــات وطنيــ�ة اســراتيجية وحيويــة. وقــد اســتمر الصنــدوق في زيــادة أصولــه لتصــل 

إلى مليــار دولار في العــام 2017، في حــن أعــاد حــوالي 795.6 مليــون دولار مــن الأربــاح التراكميــة لخزينــ�ة الدولــة منــذ تأسيســه. 

وتــم تمويــل رأس مــال الصنــدوق في العــام 2003 عــن طريــق تحويــل وتجميــع عــدد مــن الأصــول التجاريــة والاســتثمارية الــي كانــت تديرهــا 
الســلطة الوطنيــ�ة الفلســطيني�ة إلى الصنــدوق، ليصبــح مســؤولًا عنهــا كاملــةً. ونُقلــت جميــع ممتلــكات وأصــول الســلطة الفلســطيني�ة في 
ــر، والأراضي  ــس والجزائ ــي تون ــوي في دول ــبكة الخل ــتثمارات في ش ــال، الاس ــبي�ل المث ــى س ــا عل ــدوق، منه ــراف الصن ــارج إلى إش ــل والخ الداخ
الحكوميــة الــي انســحب منهــا الاحتــال في عــام 2005، إضافــة إلى حصــص الســلطة في قطــاع الاتصــالات والكهربــاء، وغيرهــا مــن العقــارات 

والأصــول. ليصبــح مســؤولًا عنهــا مســؤولية كاملــة، وليتــولى إدارتهــا بطريقــة تســاهم في التنميــة الاقتصاديــة. 

جدول 6 - 5: عقود الت�أجير التمويلي، 2017-2015

المصدر: قاعدة بيانات هيئة سوق رأس المال.

201520162017البيان

63.097.284.4قيمة عقود الت�أجير التمويلي ) مليون دولار(

1,2062,0011,368عدد عقود الت�أجير التمويلي 
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بلــغ اجمــالي الأصــول تحــت إدارة الصنــدوق في العــام 
ارتفاعــاً  محققــة  دولار،  مليــون   990 نحــو    2017
وقــد   ،2016 العــام  مــع  مقارنــة   %15.7 بنســبة 
إجمــالي  مــن   %7.2 نحــو  الأصــول  هــذه  شــكلت 
وتوزعــت  الحقيقــي.  الإجمــالي  المحلــي  النــاتج 
أصــول الصنــدوق بــن شــركاته التابعــة، مــع حصــة 
للصنــدوق،  بذاتهــا  قائمــة  كاســتثمارات  اضافيــة 
ــال  ــن خ ــون دولار م ــتثمار 544 ملي ــم اس ــث ت حي
أســواق، و205.5 مليــون دولار مــن خــال عمــار، 
و10.5  مصــادر،  خــال  مــن  دولار  مليــون  و17.5 
مليــون دولار مــن خــال شــراكات، و213 مليــون 

دولار كأصــول قائمــة بذاتهــا.

وتتنــوع إســتثمارات الصنــدوق بــن قطاعــات 
إقتصاديــة مختلفــة مثل الإنشــاءات، والســياحة 
والقــروض الصغــرة والمتوســطة، والاتصــالات، 
ــى  ــتثمار عل ــدوق في الاس ــد الصن ــا. ويعتم وغيره
شــامل  وبرنامــج  اســتثمارية  شــركات  ثــاث 
للاســتثمار المجتمعــي إضافــة إلى شــركة لإدارة 

ــي: ــول وه الأص

شــركة عمــار: تســتثمر في القطــاع العقــاري  	- 

مشــاريع  في  تســتثمر  حيــث  والســياحة، 
والمجمعــات  الأفقيــة،  العقــاري  التطويــر 

المســتدامة. الســياحية  التحتيــ�ة  البنيــ�ة  الى  إضافــة  الصناعيــة، 

شــركة مصــادر: تســتثمر في قطــاع الطاقــة والبنيــ�ة التحتيــ�ة، وقــد أنشــئت هــذه الشــركة في العام 2015، وتســتثمر في مشــاريع اســراتيجية  	-

واســعة النطــاق تهــدف إلى تعزيــز أمــن الطاقــة في فلســطين، والطاقــة الخضــراء، وخدمــات الاتصــال لشــبكة الانترنــت.

شــركة شــراكات للاســت�ثمارات الصغــرة والمتوســطة: الــذراع الاســتثماري للصنــدوق في قطاعــات الزراعــة والتكنولوجيــا والتنميــة  	-

البشــرية، وتســعى إلى تشــجيع الأعمــال التجاريــة الزراعيــة المســتدامة، وتعزيــز الاكتفــاء الغــذائي الــذاتي، وتعزيــز مــا تقدمــه التكنولوجيــا 
ــم. ــة والتعلي ــة الصحي ــال الرعاي ــن خ ــرية م ــة البش ــريع التنمي ــطين، وتس في فلس

ــل  ــر عم ــم تأث ــل ودع ــال تموي ــن خ ــة، م ــة والعالمي ــال المحلي ــواق رأس الم ــدوق في أس ــتثماري للصن ــذراع الاس أســواق الاســت�ثمارية: ال 	-

الصنــدوق وضمــان صحتــه التنظيميــة مــن خــال إدارة الأصــول المبتكــرة. 

ــى  ــول عل ــرص الحص ــادة ف ــعى إلى زي ــة، ويس ــطين للتنمي ــة فلس ــذه مؤسس ــي تنف ــن المحل ــي والتمك ــتثمار الاجتماع ــج للاس رواد: برنام 	 -

ــة. ــرية العامل ــوة البش ــتثمار في الق ــدرات والاس ــ�اء الق ــال بن ــن خ ــكار م ــجيع الابت ــي وتش ــل المحل التموي

شكل 1: أصول صندوق الاست�ثمار الفلسطيني، 2017-2013

المصدر: صندوق الاست�ثمار الفلسطيني، تقاري�ر سنوية.

شكل 2: توزيع أصول صندوق الاست�ثمار الفلسطيني، 2017

المصدر: صندوق الاست�ثمار الفلسطيني، تقاري�ر سنوية.
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وتتنــوع اســتثمارات الصنــدوق بــن اســتثمارات داخــل فلســطين وخارجهــا، حيــث بلغــت نســبة الاســتثمارات داخــل فلســطين خــال العــام 
2017 نحــو 90% مقابــل 10% كاســتثمارات خارجيــة، مقارنــة بنحــو 20% اســتثمارات داخليــة و80% اســتثمارات خارجيــة في العــام 2003. 
وجــاءت هــذه التغيــرات في إطــار سياســة الصنــدوق القاضيــة بانتقــال أمــوال الفلســطينين مــن الخــارج وضخهــا واســتثمارها في الاقتصــاد 

المحلــي، بهــدف تعظيــم الأثــر التنمــوي في الوطــن مــن خــال التركــز علــى تحفــز القطاعــات الاقتصاديــة الهامــة.

أمــا أربــاح الصنــدوق فشــهدت ارتفاعــاً ملحوظــاً خــال العــام 2017 بنســبة بلغــت 5.6% لتبلــغ نحــو 39.4 مليــون دولار كصــافي أربــاح بعــد 
اقتطــاع الضرائــب. كمــا ارتفعــت أربــاح الصنــدوق خــال الخمــس ســنوات الأخــرة بنحــو 17.3%. ومــع ذلــك فقــد انخفــض معــدل العائــد 

علــى الأصــول في نهايــة العــام 2017 إلى 4.0% مقارنــة بحــوالي 4.4% في العــام 2016. 

ومــن ناحيــة أخــرى، أظهــرت بي�انــات مؤسســة )SWF Institute( المتخصصــة في دراســة اســتثمارات الحكومــات والصناديــق الســيادية، 
أن الــدول العربيــ�ة تمتلــك 18 صندوقــا ســياديا  بإجمــالي أصــول بلغــت نحــو 3 تريليونــات دولار. وقــد جــاء صنــدوق الاســتثمار الفلســطيني في 
المرتبــ�ة السادســة عشــر مــن أصــل 18 صندوقــاً ســيادياً عربيــ�اً، حيــث لــم تتجــاوز أصولــه 0.03% مــن إجمــالي أصــول الصناديــق الســيادية 

العربيــ�ة. في حــن اســتحوذت الإمــارات العربيــ�ة المتحــدة 
بلغــت  وبقيمــة  الأصــول،  هــذه  إجمــالي  مــن   %44 علــى 
1.3 تريليــون دولار. وجــاءت الســعودية في المرتبــ�ة الثانيــ�ة 
الصناديــق  أصــول  إجمــالي  مــن   %24 علــى  باســتحواذها 

العربيــ�ة، وبقيمــة 717.9 مليــار دولار. 

• المجلس الفلسطيني للإسكان	

ــام 1991 في  ــكان في الع ــطيني للإس ــس الفلس ــس المجل تأس
ــة القــدس كمؤسســة غــر ربحيــة، تهــدف إلى تطويــر  مدينـ
قطــاع الإســـكان والمســاهمة في حــل مشــاكل الإســـكان الــي 

تفاقمــت نتيجــة للوضــع الاقتصــادي والســـياسي المــردي في فلســطين. واســتطاع المجلــس تجنيــ�د أكــر مــن 168 مليــون دولار للمســاهمة في 
حــل مشــكلة الســكن في فلســطين، اســتفادت منهــا أكــر مــن 7 آلاف عائلــة فلســطيني�ة عــن طريــق برامــج ومشــاريع المجلــس المختلفــة منهــا 
أكــر مــن ألفــي عائلــة في مدينــ�ة القــدس . وســاهم المجلــس في إعــداد الخطــط والاســراتيجيات والدراســات في مجــال الإســكان للمســاهمة في 

حــل مشــكلة الإســكان المتراكمــة بســبب الظــروف السياســية غــر المســتقرة. 

ويعتمــد المجلــس في أنشــطته علــى التمويــل المقــدم مــن 
أبرزهــا:  وإســامية  وعربيــ�ة  دوليــة  وهيئــ�ات  مؤسســات 
البنــك  القــدس؛  مــال  بيــت  وكالــة  الأوروبي؛  الاتحــاد 
الإســامي للتنميــة؛ الحكومــة اليابانيــ�ة؛ الوكالــة الأمريكيــة 
خــال  مــن  خدماتــه  المجلــس  ويقــدم  الدوليــة.  للتنميــة 
ــه  ــق عن ــرة، وينبث ــروض المباش ــج الق ــج: )1( برنام ــدة برام ع
ــراض  ــج الإق ــي، وبرنام ــراض الريف ــج الإق ــن )برنام برنامج
الفــردي في القــدس(؛ )2( برنامــج القــروض غــر المباشــرة 
“بنــ�اء المســاكن”؛ )3( برنامــج المنــح؛ )4( برنامــج الترميــم في 
القــدس، )5( البرامــج الاســراتيجية وتشــمل ثــاث برامــج 

أساســية: برنامــج بنــ�اء الوحــدات الســكني�ة في مدينــ�ة القــدس مــن خــال مشــروعي الربــاط والصمــود؛ وبرنامــج الادخــار مــن أجــل الســكن؛ 
المخدومــة. الأراضي  وبرنامــج 

شكل 3: أرباح أصول صندوق الاست�ثمار والعائد على الأصول، 2017-2013

المصدر: صندوق الاست�ثمار الفلسطيني،  تقاري�ر سنوية.

شكل 4: أصول الصناديق السيادية العرب�ية، 2017

Source: Sovereign Wealth Fund Institute (SWFI) https://www.swfinstitute.org/sovereign-
 wealth-fund-rankings
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• صندوق إقراض الطالب	

تــم إنشــاء صنــدوق إقــراض الطلبــة في مؤسســات التعليــم العــالي في فلســطين بت�اريــخ 19/02/2001م، بموجــب قــرار وزيــر التعليــم العــالي 
رقــم )1( لعــام 2001، بهــدف تقديــم القــروض الحســنة إلى طلبــة التعليــم العــالي غــر القادريــن ماديـــاً علــى دفــع رســومهم التعليميــة لتمكينهم 
ــار  ــهد الإط ــد ش ــل. وق ــى عم ــه عل ــب وحصول ــرج الطال ــد تخ ــرة بع ــهرية ميس ــاط ش ــى أقس ــديدها عل ــي وتس ــم الجامع ــة تحصيله ــن مواصل م
ــة في  ــراض الطلب ــدوق إق ــأن “صن ــنة 2013 بشـ ــم )5( لس ــون رق ــرار بقان ــدور الق ــا، ص ــات أهمه ــدة تعدي ــدوق ع ــوني للصن ــي والقان التنظي
مؤسســات التعليــم العــالي في فلســطين”، الــذي أعطــى الصنــدوق الصفــة الاعتب�اريــة العامــة والاســتقلالية الماليــة والإداريــة في عملــه، وحــدد 
طبيعــة مجلــس إدارتــه )ســلطة النقــد ممثلــة في هــذا المجلــس(. وفي العــام 2017، صــدر القــرار بقانــون رقــم )5( ســنة 2017 بشــأن تعديــل 
القــرار بقانــون رقــم )5( لســنة 2013، حيــث تــم رفــع عــدد أعضــاء مجلــس الإدارة مــن 12 عضــو الى 14 عضــو بالإضافــة الى رئيــس المجلــس.

ويتركــز عمــل الصنــدوق منــذ نشــأته علــى تلقــي المســاعدات والمنــح الخارجيــة والمحليــة، وإعــادة منحهــا للطلبة على شــكل قــروض حســنة ومنح. 
ويهــدف الصنــدوق الى تعزيــز حصــول الطلبــة علــى المســتوى التعليــي اللائــق، والمســاهمة في إعــداد وتأهيــل المــوارد البشــرية في فلســطين، مــن 
خــال تشــجيع الطلبــة علــى الدراســة في التخصصــات التعليميــة المختلفــة في ضــوء السياســة التعليميــة العامــة. وتوفــر مــوارد ماليــة مســتدامة 
لإقــراض الطلبــة أثنــ�اء ســنوات الدراســة. ووضــع آليــات وضوابــط ومحــددات واضحــة وشــفافة لحصــول الطلبــة علــى القــروض الدراســية. 
وإتاحــة الفــرص المتكافئــة لجميــع الطلبــة دون تميــز بالاســتفادة مــن الخدمــات الــي يقدمهــا الصنــدوق. ووضــع نظــام واضــح وشــفاف لإدارة 

عمليــات منــح القــروض وآليــات ســدادها للطلبــة، وضمــان تحقيــق الشــفافية والنزاهــة في كافــة مراحــل وإجــراءات عمــل الصنــدوق.

• مؤسسة إدارة أموال اليتامى	

نشــأت مؤسســة إدارة وتنميــة أمــوال اليتــ�امى بموجــب القانــون رقــم 14 لعــام 2005، الــذي شــكل نقطــة تحــول هامــة في إدارة أمــوال الأيتــ�ام في 
فلســطين، حيــث منــح القانــون الشــخصية الاعتب�اريــة المســتقلة للمؤسســة، وحــدد أهدافهــا في ثلاثــة نقــاط أساســية: المحافظــة علــى أمــوال 
اليتــ�امى؛ وتوفــر الاحتي�اجــات الســكني�ة والمعيشــية والتعليميــة والصحيــة لليتــ�امى المشــمولين في القانــون محــل البحــث وعلــى حاجاتهــم ومــا 
لهــم مــن أرصــدة في الصنــدوق؛ وإدارة وتنميــة واســتثمار أمــوال اليتــ�امى. وقــد أجــاز القانــون للمؤسســة )المــادة 6( اســتثمار أمــوال الأيتــ�ام 
في إقامــة المشــاريع التنمويــة أو المشــاركة بهــا، والدخــول في تمويــل المشــروعات الاقتصاديــة والاجتماعيــة، وإنشــاء المبــاني وشــراء العقــارات 

وبيعهــا وتأجيرهــا، بالإضافــة إلى المســاهمة في الشــركات ذات المســؤولية المحــدودة بشــرط أن تلــزم بأحــكام الشــريعة الإســامية.

وجــاء هــذا التحــول الهــام في كيفيــة إدارة المؤسســة وتنظيــم أعمالهــا، وحوكمتهــا، واضفــاء الشــفافية والنزاهــة في عملهــا إثــر الجهــود الكبــرة 
الــي بذلتهــا ســلطة النقــد في ضــوء التحقيــق الــذي أجرتــه، وإصدارهــا تقريــراً أشــارت فيــه إلى وجــود شــبهات فســاد في إدارة وتنميــة أمــوال 
اليتــ�امى. وعلــى ضــوء نتــ�ائج هــذا التحقيــق، تــم تغيــر مجلــس إدارة المؤسســة وتشــكيل إدارة جديــدة، تنفيــذا لمــا جــاء في التعديــل الــذي تــم 

لاحقــا علــى القانــون رقــم 14 لســنة 2005، علمــاً بــأن ســلطة النقــد عضــو في مجلــس إدارة المؤسســة.

ــر في  ــالي تؤث ــطين، وبالت ــة في فلس ــة والمالي ــة المصرفي ــط بالمنظوم ــر، ومرتب ــالي مؤث ــاط م ــرى ذات نش ــات أخ ــاك مؤسس ــر أن هن جديــر بالذك
ــكلت  ــي )تش ــان الاجتماع ــة الضم ــطيني�ة، ومؤسس ــد الفلس ــ�ة التقاع ــات هيئ ــذه المؤسس ــن ه ــام، وم ــكلٍ ع ــالي بش ــتقرار الم ــتوى الاس مس
ــة  ــق المالي ــن الصنادي ــد م ــة الى العدي ــهر حزيــران 2018(، بالإضاف ــنة التقريــر في ش ــق لس ــخ لاح ــا في تاري ــة أعماله ــرعت في مزاول ــ�اً، وش حديث
الهامــة مثــل صنــدوق التنميــة الفلســطيني، الصنــدوق الفلســطيني للتشــغيل والحمايــة الاجتماعيــة للعمــال، الصنــدوق الفلســطيني 
لتعويــض مصــابي حــوادث الطــرق، صنــدوق تطويــر واقــراض البلديــات، صنــدوق درء المخاطــر والتأمينــ�ات الزراعيــة، وغيرهــا مــن الصناديــق 
الــي تحشــد التمويــل وتقدمــه لفئــات مختلفــة في المجتمــع، وبالتــالي فــان هــذه الصناديــق ترتبــط بصــور أو بأخــرى بالمنظومــة المصرفيــة والمالية 

ــطين. ــالي في فلس ــتقرار الم ــع الاس ــم وض ــار تقيي ــا في اط ــة به ــر المحيط ــاطها والمخاط ــة نش ــتلزم متابع ــذي يس ــر ال ــطين، الأم في فلس
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نظرة عامة
تحــرص ســلطة النقــد علــى إجــراء اختبــ�ارات التحمــل المــالي للقطــاع المصــرفي، بهــدف فحــص قــدرة المصــارف علــى تحمــل 
الأزمــات في ظــل التعــرض لمخاطــر مختلفــة تحاكــي الواقــع الاقتصــادي والســياسي الســائد في فلســطين. وتعتــر هــذه 
ــر.  ــاملة للمخاط ــا الش ــن إدارته ــزء م ــ�ة كج ــات الرقابي ــارف أو للجه ــواء للمص ــر س ــة لإدارة المخاط ــن الأدوات المهم ــ�ارات م الاختب

ــ�ارات التحمــل في تعزيــز قــدرة ســلطة النقــد علــى وضــع سياســات تحوطيــة تمكــن المصــارف مــن تجــاوز المخاطــر  وتســهم اختب
الــي قــد تنتــج عــن تلــك الســين�اريوهات حــال وقوعهــا، وذلــك في ســياق هدفهــا الأســاسي الحفــاظ علــى الاســتقرار المــالي. وقــد 
أظهــرت نتــ�ائج اختبــ�ارات التحمــل المــالي لعــام 2017 بعــض المخاطــر الــي قــد يتعــرض لهــا الجهــاز المصــرفي، والــي تختلــف حدتها 
بحســب شــدة الصدمــات المفترضــة، وعــدد المتغــرات الــي تتكــون منهــا كل صدمــة، ومــع ذلــك فقــد أظهــرت هــذه الاختبــ�ارات 

بشــكلٍ عــام متانــة الجهــاز المصــرفي في مواجهــة الصدمــات، وقــدرة رؤوس الأمــوال في المصــارف علــى امتصــاص تأثيراتهــا.

اختبارات التحمل على مستوى القطاع المصرفي  
في إطــار تعزيــز الاســتقرار المــالي في فلســطين، قامــت ســلطة النقــد بإجــراء اختبــ�ارات التحمــل المــالي علــى مســتوى القطــاع المصــرفي في العــام 2017، 
مــن أجــل فحــص مــدى قدرتــه علــى تحمــل المخاطــر والصدمــات المحتملــة الحــدوث وبدرجــات متفاوتــة، لا ســيما في ضــوء الواقــع الاقتصــادي 
والســياسي الراهــن. وتركــز هــذه الاختبــ�ارات بدرجــة أساســية علــى مــدى تأثــر الشــريحة الأولى مــن رأس المــال نســبة إلى الأصــول المرجحــة بالمخاطــر 
)Tier1/RWA(، والــي ينبغــي ألا تقــل عــن 4% حســب مقــررات بــازل II، وعــن 6% بحســب بــازل III، و8% بحســب تعليمــات ســلطة النقــد الســارية.  

ــوء  ــام في ض ــكلٍ ع ــ�ة بش ــ�ائج إيجابي ــرفي نت ــاع المص ــتوى القط ــى مس ــد عل ــلطة النق ــا س ــي أجرته ــالي ال ــل الم ــص التحم ــ�ارات فح ــرت اختب ــد أظه وق
الســين�اريوهات المختلفــة، ســواء في حالــة المتغــر الواحــد أو أكــر مــن متغــر. 

نتائج الاختبارات في حالة المتغير الواحد
ــ�ارات التحمــل المــالي للمصــارف المرخصــة بافــراض تعرضهــا لصدمــات ذات متغــر واحــد، تتفــاوت في شــدتها كمــا هــو موضــح في  تــم إجــراء اختب
الجــدول )7-1(. وقــد أظهــرت هــذه الاختبــ�ارات نتــ�ائج متب�اينــ�ة تبعــاً لمــدى تأثــر الشــريحة الأولى مــن رأس المــال نســبة إلى الأصــول المرجحــة بالمخاطــر 
)Tier1/RWA(، حســب تعليمــات بــازل II )بنســبة 4%( وبــازل III )بنســبة 6%( وتعليمــات ســلطة النقــد الــي حــددت النســبة عنــد 8%. ومــع ذلــك 
فقــد نجحــت غالبيــ�ة المصــارف المرخصــة في اجتيــ�از الصدمــات، واســتطاعت الاحتفــاظ بنســبة أكــر مــن 4%، و6%، و8% للشــريحة الأولى مــن رأس 
المــال نســبة إلى الأصــول المرجحــة بالمخاطــر، فيمــا لــو تعرضــت لأحــد الصدمــات الموضحــة في الجــدول، باســتثن�اء فشــل بعضهــا )تــراوح عددهــا بــن 

مصــرف واحــد وثلاثــة مصــارف علــى الأكــر(. وفيمــا يلــي تفصيــل لهــذه النتــ�ائج:
• في حــال زيــادة مخصصــات الديــون المتعــرة بنســبة 100%، بغــض النظــر عــن الضمانــات القائمــة لهــذه الديــون، فقــد أظهــرت النتــ�ائج فشــل 	

مصــرف واحــد في اجتيــ�از تعليمــات بــازل II (4)، فيمــا نجــح مصــرف آخــر باجتيــ�از بــازل II لكنــه فشــل في اجتيــ�از بــازل III )6%(، في حــن نجــح 
13 مصرفــاً في اجتيــ�از تعليمــات بــازل II وIII، وتعليمــات ســلطة النقــد )%8(   

• في حــال زيــادة المخصصــات الخاصــة مــن قيمــة الائتمــان القائــم علــى الحكومــة بنســبة 35%، فقــد أظهــرت النتــ�ائج فشــل مصــرف واحــد 	
في اجتيــ�از تعليمــات بــازل وســلطة النقــد، فيمــا نجــح مصرفــن آخريــن في اجتيــ�از تعليمــات بــازل، لكنهمــا فشــا في اجتيــ�از تعليمــات ســلطة 

النقــد. في حــن اجتــازت بقيــة المصــارف الأخــرى )عددهــا 12( تعليمــات بــازل وســلطة النقــد.  
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• في حــال تعــر مؤسســة ماليــة يحتفــظ المصــرف بأرصــدة لديهــا تزيــد عــن 10% مــن إجمــالي أرصدتــه الموظفــة خــارج فلســطين، فقــد أظهــرت 	
النتــ�ائج فشــل مصــرف واحــد بحســب تعليمــات بــازل II، في حــن فشــل مصرفــن آخريــن في اجتيــ�از تعليمــات ســلطة النقــد لكنهمــا اجتــازا 

تعليمــات بــازل. ونجحــت بــاقي المصــارف )12 مصرفــاً( في اجتيــ�از النســبة المحــدد بحســب تعليمــات بــازل وســلطة النقــد. 

• أمــا في حــال الصدمــة الأشــد ممثلــة بزيــادة المخصصــات الخاصــة بنســبة 100% مــن صــافي قيمــة الائتمــان القائــم علــى أكــر خمســة 	
مقترضــن، ويســتثنى مــن ذلــك تســهيلات الحكومــة، فقــد أظهــرت النتــ�ائج انخفــاض النســبة عــن 4% في ثلاثــة مصــارف، وتراوحــت بــن 
4% و6% لــدى ثلاثــة مصــارف أخــرى. فيمــا كانــت هــذه النســبة أعلــى مــن تعليمــات بــازل II وIII لكنهــا أقــل مــن تعليمــات ســلطة النقــد لــدى 

ــازل وســلطة النقــد.  ــ�از هــذه الصدمــة بحســب تعليمــات ب مصرفــن آخريــن. في حــن نجحــت ســبعة مصــارف أخــرى في اجتي

• في حــال زيــادة المخصصــات الخاصــة بنســبة 50% مــن صــافي قيمــة الائتمــان القائــم الخــاص لــكل مــن قطاعــات  الإســكان والرهــن العقــاري 	
والتجــارة والخدمــات، فقــد أظهــرت النتــ�ائج الخاصــة بقطــاع الإســكان والرهــن العقــاري فشــل مصــرف واحــد فقــط بحســب بــازل II، وفشــل 
ــ�از  ــازل III، وفشــل مصــرف آخــر بحســب تعليمــات ســلطة النقــد. في حــن نجحــت بقيمــة المصــارف الأخــرى في اجتي مصــرف آخــر بحســب ب
ــات  ــ�از تعليم ــارف في اجتي ــة مص ــلت ثلاث ــ�ائج فش ــرت النت ــارة أظه ــاع التج ــد. وفي قط ــلطة النق ــازل وس ــات ب ــب تعليم ــة بحس ــذه الصدم ه
بــازل II، وفشــل مصــرف آخــر في اجتيــ�از تعليمــات بــازل III، في حــن نجحــت بقيــة المصــارف في اجتيــ�از تعليمــات بــازل وســلطة النقــد. أمــا في 
قطــاع الخدمــات فقــد نجحــت كافــة المصــارف في اجتيــ�از النســبة المحــددة بحســب تعليمــات بــازل II وIII، وفشــلت ثلاثــة مصــارف في اجتيــ�از 

تعليمــات ســلطة النقــد. في حــن نجــح 12 مصرفــاً في اجتيــ�از النســب المحــددة في كافــة التعليمــات. 

• في حــال زيــادة المخصصــات الخاصــة بنســبة 50% مــن صــافي قيمــة الائتمــان القائــم الخــاص بقطــاع القــروض الاســتهلاكية، فقــد أظهــرت 	
النتــ�ائج وجــود مصرفــن تنخفــض فيهمــا النســبة عــن 4%، فيمــا انخفضــت هــذه النســبة عــن 8% في مصــرف آخــر، ونجحــت بقيــة المصــارف 

الأخــرى في اجتيــ�از النســب بحســب كافــة التعليمــات.

• أمــا بخصــوص صدمــات تذبــذب أســعار الفائــدة وأســعار صــرف الــدولار والســندات، فقــد أظهــرت النتــ�ائج متانــة الجهــاز المصــرفي 	
التعليمــات.   النســب المحــددة بحســب كافــة  الفلســطيني، بحيــث نجحــت كافــة المصــارف في اجتيــ�از 

ــراوح  ــث ت ــام، حي ــكلٍ ع ــد بش ــر الواح ــات ذات المتغ ــل الصدم ــى تحم ــدرة عل ــرت ق ــة أظه ــارف المرخص ــ�ة المص ــح أن غالبي ــبق، يتض ــا س ــى م ــ�اءً عل بن
عــدد المصــارف الــي فشــلت في الاختبــ�ارات وانخفضــت فيهــا نســبة الشــريحة الأولى مــن رأس المــال إلى الأصــول المرجحــة بالمخاطــر عــن 8% حســب 
ــة و/أو  ــر ثلاث ــبة 100% لأك ــات بنس ــادة المخصص ــة زي ــق بصدم ــا يتعل ــتثن�اء م ــارف، باس ــة مص ــد وثلاث ــرف واح ــن مص ــد ب ــلطة النق ــات س تعليم
ــ�ائج  ــح نت ــدول )7-1( يوض ــارف. والج ــالي للمص ــدد الإجم ــن الع ــل إلى 20% م ــل تص ــ�ارات التحم ــل في اختب ــبة الفش ــن. أي أن نس ــة مقترض خمس

ــد.         ــر الواح ــال المتغ ــرفي في ح ــاع المص ــالي للقط ــل الم ــ�ارات التحم اختب
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جدول  7 - 1: نتائج اختبارات التحمل المالي للقطاع المصرفي في حالة متغير واحد، نهاية العام 2017

الصدمة

)Tier1/RWA( نسبة الشريحة الأولى من رأس المال إلى الأصول المرجحة بالمخاطر

حدة الصدمة
أقل من 4 %

بحاجة لإعادة 
رسملة

أكبر أو 
يساوي 4 %
وأقل من 

% 6
رسملة 
مناسبة

أكبر أو 
يساوي 6 %
وأقل من 

% 8
رسملة جيدة

أكبر من 
% 8

رسملة 
جيدة

)المجموع
مصرف(

زيادة المخصصات لتغطية الديون المتعثرة، 
بغض النظر عن الضمانات القائمة لهذه 

الديون.
% 1001101315

زيادة المخصصات الخاصة من قيمة الائ�تمان 
القائم على الحكومة.

% 251001415

% 351021215

زيادة المخصصات الخاصة من صافي الائ�تمان 
القائم على موظفي القطاع العام.

% 250121215

% 351131015

انخفاض أسعار الأسهم داخل وخارج فلسطين.
% 150001515

% 300001515

انخفاض أسعار السندات المصدرة عن حكومات 
أو بنوك مركزية خارج فلسطين.

% 100001515

% 200001515

انخفاض أسعار السندات غير الحكومية 
المصدرة داخل أو خارج فلسطين.

% 150001515

% 300001515

تعثر مؤسسة مالية يحتفظ المصرف بأرصدة 
لديها تزيد على 10 % من إجمالي أرصدته 

الموظفة خارج فلسطين.
-1021215

انخفاض أو ارتفاع سعر صرف الدولار الأمريكي 
مقابل العملات الأخرى بنسبة

150001515 % ارتفاع

150001515 % انخفاض

تغير سعر الفائدة على عملة الدولار.
2000001515 نقطة زيادة

2000001515 نقطة انخفاض

زيادة المخصصات الخاصة بنسبة 100 % 
من صافي قيمة الائ�تمان القائم على أكبر 

ثلاثة وخمسة مقترضين، ويست�ثنى من ذلك 
تسهيلات الحكومة.

1131015أكبر 3 مقترضين

332715أكبر 5 مقترضين

زيادة المخصصات الخاصة بنسبة 25 % و50 % 
من صافي قيمة الائ�تمان القائم الخاص بقطاع 

الإسكان والرهن العقاري.

% 250011415

% 501111215

زيادة المخصصات الخاصة بنسبة 25 % و50 % 
من صافي قيمة الائ�تمان القائم الخاص بقطاع 

التجارة.

% 250121215

% 503101115

زيادة المخصصات الخاصة بنسبة 25 % و50 % 
من صافي قيمة الائ�تمان القائم الخاص بقطاع 

الخدمات.

% 250001515

% 500031215

زيادة المخصصات الخاصة بنسبة 25 % و50 % 
من صافي قيمة الائ�تمان القائم الخاص بقطاع 

القروض الاستهلاكية.

% 250111315

% 502011215

      المصدر: قاعدة بيانات هيئة سوق رأس المال.
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نتائج الاختبارات في حالة أكثر من متغير
تــم إجــراء اختبــ�ارات التحمــل المــالي للمصــارف بافــراض حــدوث صدمتــن رئيســيتين، تتضمــن كل منهمــا ســين�اريوهين )ســين�اريو مخفــف، 
ــات  ــاص الصدم ــى امتص ــارف عل ــة للمص ــدرة واضح ــدول )7-2( ق ــة في الج ــ�ائج الموضح ــرت النت ــد أظه ــر. وق ــن متغ ــر م ــدد( وأك ــين�اريو مش وس
بشــكلٍ عــام، حيــث اســتطاعت غالبيــ�ة المصــارف الاحتفــاظ بنســبة الشــريحة الأولى مــن رأس المــال إلى الأصــول المرجحــة بالمخاطــر أعلــى مــن الحــد 
الأدنى لمتطلبــات بــازل )ألا تقــل عــن 4% حســب مقــررات بــازل II، وألا تقــل عــن 6% حســب مقــررات بــازل III(، وبدرجــة أقــل قــوة في المحافظــة علــى 

النســبة المحــددة في تعليمــات ســلطة النقــد الــي تشــرط ألا تقــل عــن 8%. وفيمــا يلــي تفصيــل لهــذه النتــ�ائج:

• نتائج اختبارات التحمل للمصارف في حالة التعرض للصدمة المركبة الأولى	

أظهــرت نتــ�ائج اختبــ�ارات التحمــل للســين�اريو المخفــف ذات المتغــرات المتعــددة وبحســب نســب الزيــادة في المخصصــات الخاصــة المحــددة لــكل متغــر 
ــط  ــد فق ــرف واح ــد مص ــث يوج ــ�ارات، حي ــبة 93.3% في الاختب ــارف بنس ــاح المص ــدول )7-2(، نج ــح في الج ــو موض ــا ه ــة كم ــرات الصدم ــن متغ م
تنخفــض فيــه نســبة الشــريحة الأولى مــن رأس المــال إلى الأصــول المرجحــة بالمخاطــر عــن 8% )الحــد الأدنى المحــدد في تعليمــات ســلطة النقــد(، مــع 

بقائهــا أكــر مــن 6%. وهــذا يشــر بشــكلٍ عــام إلى متانــة الجهــاز المصــرفي وقــدرة رؤوس الأمــوال في المصــارف علــى تحمــل الصدمــات المركبــة.

في حــن أظهــرت نتــ�ائج اختبــ�ارات التحمــل للســين�اريو المشــدد ذات المتغــرات المتعــددة نتــ�ائج مغايــرة وأكــر تأثــراً علــى الجهــاز المصــرفي، حيــث يوجــد 
ــة  ــازل II، وخمس ــررات ب ــب مق ــن 4% حس ــر ع ــة بالمخاط ــول المرجح ــال إلى الأص ــن رأس الم ــريحة الأولى م ــبة الش ــه نس ــض في ــد تنخف ــرف واح مص
ــرى،  ــارةٍ أخ ــة 60%. وبعب ــذه الصدم ــارف في ه ــاح المص ــبة نج ــد. أي أن نس ــلطة النق ــات س ــب تعليم ــن 8% حس ــبة ع ــا النس ــض فيه ــارف تنخف مص
أظهــر 40% مــن المصــارف فشــاً في الالــزام بهــذه التعليمــات، مــع الأخــذ بعــن الاعتبــ�ار أن خمســة مصــارف منهــا تبقــى النســبة فيهــا أكــر مــن %6. 
وبالرغــم مــن متانــة رؤوس الأمــوال للمصــارف المرخصــة وقدرتهــا علــى تحمــل الصدمــات إذا مــا قورنــت بالتعليمــات المحــددة مــن قبــل بــازل، فهــي 
بحاجــة إلى المزيــد مــن التدعيــم بحســب تعليمــات ســلطة النقــد الــي تعتــر أكــر تشــدداً وتحوطــاً في المحافظــة علــى الاســتقرار المــالي ومتانــة الجهــاز 

المصــرفي لا ســيما في ضــوء الظــروف السياســية والاقتصاديــة المتقلبــة الــي تعيشــها فلســطين.  

• نتائج اختبارات التحمل للمصارف في حالة التعرض للصدمة الثانية المركبة	

أظهــرت نتــ�ائج اختبــ�ارات التحمــل للصدمــة الثانيــ�ة المركبــة بحســب الســين�اريو المخفــف نجــاح جميــع المصــارف بنســبة 100% في الاحتفــاظ بنســبة أكــر 
ــ�ارات  ــبة 86.7% في الاختب ــا بنس ــازل، ونجاحه ــل ب ــن قب ــر م ــة بالمخاط ــول المرجح ــال إلى الأص ــن رأس الم ــريحة الأولى م ــبة الش ــددة لنس ــب المح ــن النس م
بنســبة أعلــى مــن الحــد الأدنى المحــدد مــن قبــل ســلطة النقــد، حيــث أن 13 مصرفــاً مــن أصــل 15 مصــرف مرخــص اســتطاعت الاحتفــاظ بنســبة أعلــى 
مــن الحــد الأدنى المحــدد مــن قبــل ســلطة النقــد، وهــذا يشــر إلى متانــة الجهــاز المصــرفي وقــدرة رؤوس الأمــوال في المصــارف علــى تحمــل الصدمــات المركبــة.

ــث  ــ�ارات، حي ــبة 53.3% في الاختب ــارف بنس ــاح المص ــدد نج ــين�اريو المتش ــب الس ــة بحس ــة المركب ــل للصدم ــ�ارات التحم ــ�ائج اختب ــرت نت ــن أظه في ح
ــ�ار أن ثلاثــة مصــارف منهــا تبقــى  ــازل III وتعليمــات ســلطة النقــد، مــع الأخــذ بعــن الاعتب أظهــرت ســبعة مصــارف فشــاً في الإلــزام بتعليمــات ب
ــ�ائج فشــل أربعــة مصــارف في تحقيــق هــذه المتطلبــات  ــازل II. في حــن أظهــرت النت النســبة فيهــا أكــر مــن 4%، أي أكــر مــن الحــد الأدنى لمتطلبــات ب
)كانــت النســبة فيهــا أقــل مــن 4%(. وهــذا يشــر إلى أن الســبعة مصــارف بشــكلٍ عــام لا تــزال بحاجــة إلى المزيــد مــن تدعيــم رؤوس أموالهــا بحســب 

تعليمــات ســلطة النقــد الــي تعتــر أكــر تحوطــاً في ضــوء الظــروف الخاصــة بفلســطين. 
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جدول  7 - 2: نتائج اختبارات التحمل المالي للقطاع المصرفي في حالة أكثر من متغير، نهاية العام 2017

الصدمة

)Tier1/RWA( نسبة الشريحة الأولى من رأس المال إلى الأصول المرجحة بالمخاطر

حدة الصدمة

أقل من 
% 4

أكبر أو 
يساوي 4 
% وأقل 
من 6 %

أكبر أو 
يساوي

6 % وأقل 
من 8 %

أكبر من 
المجموع8 %

)مصرف(
إعادة 
رسملة

رسملة 
مناسبة

رسملة 
جيدة

رسملة 
جيدة

السيناري�و الأول )الخفيف(

10 %زيادة المخصصات الخاصة من قيمة الائ�تمان القائم على الحكومة

0011415

5 %زيادة المخصصات الخاصة من صافي الائ�تمان القائم على موظفي القطاع العام

زيادة المخصصات الخاصة من صافي الائ�تمان القائم على القطاع الخاص لغايات تموي�ل 
5 %مشاريع ونشاطات حكومية

زيادة المخصصات الخاصة من صافي الائ�تمان القائم على القطاع الخاص باست�ثناء 
الائ�تمان القائم على موظفي القطاع العام والائ�تمان القائم على القطاع الخاص 

لغايات تموي�ل مشاريع ونشاطات حكومية
% 3

15 %انخفاض أسعار الأسهم والسندات الصادرة في فلسطين

السيناري�و الثاني )الأشد(

20 %زيادة المخصصات الخاصة من قيمة الائ�تمان القائم على الحكومة

150915

15 %زيادة المخصصات الخاصة من صافي الائ�تمان القائم على موظفي القطاع العام

زيادة المخصصات الخاصة من صافي الائ�تمان القائم على القطاع الخاص لغايات تموي�ل 
10 %مشاريع ونشاطات حكومية

زيادة المخصصات الخاصة من صافي الائ�تمان القائم على القطاع الخاص باست�ثناء 
الائ�تمان القائم على موظفي القطاع العام والائ�تمان القائم على القطاع الخاص 

لغايات تموي�ل مشاريع ونشاطات حكومية
% 5

25 %انخفاض أسعار الأسهم والسندات الصادرة في فلسطين

السيناري�و الأول )الخفيف(

زيادة المخصصات الخاصة من صافي الائ�تمان القائم على القطاع الخاص باست�ثناء 
5 %موظفي القطاع العام.

0021315

3 %زيادة المخصصات الخاصة من صافي الائ�تمان القائم على موظفي القطاع العام

10 %انخفاض أسعار الأسهم والسندات الصادرة خارج فلسطين

10 %انخفاض أسعار الأسهم والسندات الصادرة في فلسطين

10 %انخفاض أسعار الأسهم والسندات الصادرة في فلسطين

25 نقطة أساستخفيض سعر الفائدة على السلف والقروض

25 نقطة أساستخفيض سعر الفائدة على الجاري مدين

25 نقطة أساسزيادة سعر الفائدة على حسابات التوفير

25 نقطة أساسزيادة سعر الفائدة على الحسابات لأجل

السيناري�و الثاني )الأشد(

زيادة المخصصات الخاصة من صافي الائ�تمان القائم على القطاع الخاص باست�ثناء 
موظفي القطاع العام.

% 15

430815

5 %زيادة المخصصات الخاصة من صافي الائ�تمان القائم على موظفي القطاع العام

20 %انخفاض أسعار الأسهم والسندات الصادرة خارج فلسطين

20 %انخفاض أسعار الأسهم والسندات الصادرة في فلسطين

25 نقطة أساستخفيض سعر الفائدة على السلف والقروض

25 نقطة أساستخفيض سعر الفائدة على الجاري مدين

25 نقطة أساسزيادة سعر الفائدة على حسابات التوفير

25 نقطة أساسزيادة سعر الفائدة على الحسابات لأجل
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اختبارات التحمل المالي الخاصة بالسيولة
تــم إجــراء اختبــ�ارات التحمــل المــالي الــي تركــز علــى أوضــاع الســيولة في الجهــاز المصــرفي الفلســطيني، بافــراض أربعــة أنــواع مــن الصدمــات بنســب 
معينــ�ة كمــا هــو موضــح في الجــدول )7-3(، وتحليــل مــدى تأثيرهــا علــى نســبة الأصــول الســائلة إلى المطلوبــات قصــرة الأجــل. وبالرغــم مــن تب�ايــن 
نتــ�ائج هــذه الاختبــ�ارات، إلا أن النســبة تبقــى في جميــع الأحــوال أكــر مــن 25% )الحــد الأدنى للســيولة القانونيــ�ة حســب تعليمــات ســلطة النقــد(. 

والجــدول رقــم )7-3( التــالي يوضــح نتــ�ائج هــذه الاختبــ�ارات كمــا يلــي:

•  نتائج اختبار الصدمة الأولى: قيام العملاء بسحب ما نسبته 20 % من ودائعهم خلال شهر	

أظهــرت نتــ�ائج الصدمــة الأولى متمثلــة بقيــام العمــاء 
بســحب مــا نســبت�ه 20% مــن ودائعهــم خــال شــهر، 
في  المصــارف  مــن  مصــرف(   12(  %80.0 فشــل 
الاحتفــاظ بنســبة ســيولة أكــر مــن 50%، في حــن 
نجــح ثلاثــة مصــارف فقــط في ذلــك، مــع الأخــذ بعــن 
ــن  ــاني م ــاً تع ــارف أص ــبعة مص ــاك س ــ�ار أن هن الاعتب
ــا  ــة، مم ــدوث الصدم ــل ح ــبة قب ــذه النس ــاض ه انخف
يشــر إلى أن حــدوث الصدمــة فعــاً أدى إلى رفــع عــدد 
هــذه المصــارف مــن 7 )قبــل الصدمــة( إلى 12 )بعــد 
الصدمــة(، في حــن انخفــض عــدد المصــارف الــي تقــع 
ــراوح  ــا ت ــيولة لديه ــبة الس ــ�ة )نس ــة الثاني ــن الفئ ضم
بــن %100 50%-( مــن 6 مصــارف قبــل الصدمــة إلى 
مصرفــن بعــد الصدمــة، كمــا انخفــض عــدد المصــارف 
الثالثــة )نســبة الســيولة لديهــا أكــر مــن  في الفئــة 
مصــرف  إلى  الصدمــة  قبــل  مصرفــن  مــن   )%100
واحــد بعــد الصدمــة، نتيجــةً لتأثــر الصدمــة الســلبي 
الثانيــ�ة والثالثــة  الفئتــن  علــى بعــض المصــارف في 
ــن  ــل م ــيولة أق ــبة الس ــة الأولى )نس ــا إلى الفئ وانتقاله

ــن %25. ــر م ــارف أك ــع المص ــيولة في جمي ــبة الس ــى نس ــك تبق ــم ذل 50%(. ورغ

• نتائج اختبار الصدمة الثانية: سحب أكبر ثلاثة مودعين، لودائعهم بما في ذلك ودائع الحكومة 	

أظهــرت نتــ�ائج الصدمــة الثانيــ�ة متمثلــة بقيــام أكــر ثلاثــة مودعــن بســحب ودائعهــم )بمــا في ذلــك الحكومــة( نتــ�ائج مشــابهة لنتــ�ائج الصدمــة الأولى، حيــث 
ــك،  ــارف في ذل ــة مص ــح خمس ــن نج ــن 50%، في ح ــر م ــيولة أك ــبة س ــاظ بنس ــارف( في الاحتف ــدد المص ــالي ع ــن اجم ــبة 66.7% م ــارف )بنس ــل 10 مص فش
ــ�ار أن هنــاك أربعــة مصــارف أصــاً تعــاني مــن انخفــاض هــذه النســبة قبــل حــدوث الصدمــة، ممــا يشــر إلى أن حــدوث الصدمــة  مــع الأخــذ بعــن الاعتب
فعــاً أدى إلى رفــع عــدد هــذه المصــارف مــن 4 )قبــل الصدمــة( إلى 10 )بعــد الصدمــة(، في حــن انخفــض عــدد المصــارف الــي تقــع ضمــن الفئــة الثانيــ�ة 
ــى  ــلبي عل ــة الس ــر الصدم ــةً لتأث ــة، نتيج ــد الصدم ــارف بع ــة إلى 3 مص ــل الصدم ــارف قب ــن 6 مص ــن 50%-100%( م ــراوح ب ــا ت ــيولة لديه ــبة الس )نس
بعــض المصــارف في هــذه الفئــة وانتقالهــا إلى الفئــة الأولى )نســبة الســيولة أقــل مــن 50%(. بينمــا بقــي عــدد المصــارف في الفئــة الثالثــة )نســبة الســيولة 

لديهــا أكــر مــن 100%( كمــا هــو دون تغيــر )مصرفــن قبــل وبعــد الصدمــة(. ورغــم ذلــك تبقــى نســبة الســيولة في جميــع المصــارف أكــر مــن %25.

• نتائج اختبار الصدمة الثالثة: سحب أكبر خمسة مودعين، لودائعهم بما في ذلك ودائع الحكومة 	

ــبة  ــارف )بنس ــ�ة مص ــل ثماني ــة( فش ــك الحكوم ــا في ذل ــم )بم ــحب ودائعه ــن بس ــة مودع ــر خمس ــام أك ــة بقي ــة متمثل ــة الثالث ــ�ائج الصدم ــرت نت أظه
53.3% مــن عــدد المصــارف( في الاحتفــاظ بنســبة ســيولة أكــر مــن 50%، في حــن انخفــض عــدد المصــارف الــي تقــع ضمــن الفئــة الثانيــ�ة )نســبة 

الصدمة

الأصول 
السائلة 

إلى 
المطلوبات 

قصيرة 
الأجل أقل 
من 50 % 

الأصول 
السائلة 

إلى 
المطلوبات 

قصيرة 
الأجل أقل 
من 100 % 
وأكبر من 

 % 50

الأصول 
السائلة 

إلى 
المطلوبات 

قصيرة 
الأجل أكبر 
أو يساوي 

 % 100

المجموع 
)مصرف(

76215الوضع قبل الصدمة

بعد حدوث الصدمة

قيام العملاء بسحب ما نسبته 20 % 
122115من ودائعهم خلال شهر

سحب أكبر ثلاثة مودعين لودائعهم 
103215بما في ذلك ودائع الحكومة

سحب أكبر خمسة مودعين 
لودائعهم بما في ذلك ودائع 

الحكومة
85215

انخفاض الموجودات السائلة 
94215بنسبة 25 %

جدول 7 - 3:  نتائج اختبارات التحمل المالي ذات العلاقة بالسيولة في القطاع المصرفي، 
نهاية 2017  

المصدر: قاعدة بيانات سلطة النقد.
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الســيولة لديهــا تــراوح بــن 50%-100%( مــن 6 مصــارف قبــل الصدمــة إلى 5 مصــارف بعــد الصدمــة، نتيجــةً لتأثــر الصدمــة الســلبي علــى أحــد 
المصــارف في هــذه الفئــة وانتقالــه إلى الفئــة الأولى )نســبة الســيولة أقــل مــن 50%(. بينمــا بقــي عــدد المصــارف في الفئــة الثالثــة )نســبة الســيولة لديهــا 

أكــر مــن 100%( كمــا هــو دون تغيــر )مصرفــن قبــل وبعــد الصدمــة(. ورغــم ذلــك فــإن نســبة الســيولة في جميــع المصــارف تبقــى أكــر مــن %25.

بنــ�اءً علــى مــا ســبق، يتضــح مــن نتــ�ائج اختبــ�ارات التحمــل المــالي للصدمــات الثلاثــة الأولى المتعلقــة بســلوك المودعــن، وجــود بعــض المخاطــر 
الناجمــة عــن تركــز الودائــع في المصــارف لــدى عــدد محــدود مــن المودعــن )دون الخمســة( في حــن ترتفــع مخاطــر الســيولة في حــال تــم ســحب 
20% مــن الودائــع )بغــض النظــر عــن عــدد المودعــن(، وفقــاً لمــا أظهرتــه نتــ�ائج الصدمــة الأولى. وتســعى ســلطة النقــد بشــكل حثيــث نحــو 
تخفيــض درجــة التركــز في الجهــاز المصــرفي بشــكلٍ عــام، وتعزيــز ثقــة المواطنــن لا ســيما بعــد تأســيس المؤسســة الفلســطيني�ة لضمــان الودائــع 
مــن أجــل طمأنــة المواطنــن علــى ودائعهــم، الأمــر الــذي يســهم في خفــض درجــة المخاطــر المحتملــة الــي تتعــرض لهــا ودائعهــم. وفي هــذا الســياق 
قــرر مجلــس إدارة مؤسســة ضمــان الودائــع رفــع ســقف التغطيــة )التعويــض الفــوري( مــن 10 الاف دولار أو مــا يعادلهــا بالعمــات الاخــرى، 
ــرار  ــب ق ــك بموج ــرف، وذل ــة أي مص ــال تصفي ــد في ح ــرف الواح ــل في المص ــكل عمي ــرى ل ــات الأخ ــا بالعم ــا يعادله ــف دولار أو م ــح 20 أل ليصب
مجلــس إدارة المؤسســة في جلســته المنعقــدة يــوم 25/7/2017. ويغطــي ســقف التعويــض الجديــد مــا نســبت�ه 94% مــن إجمــالي عــدد 

المودعــن الخاضعــة ودائعهــم لأحــكام القانــون.

• نتائج اختبار الصدمة الرابعة: انخفاض الموجودات السائلة بنسبة 25 %	

أظهــرت نتــ�ائج الصدمــة الرابعــة متمثلــة بانخفــاض الموجــودات الســائلة بنســبة 25%، فشــل 60.0% )تســعة مصــارف( مــن المصــارف في الاحتفــاظ 
بنســبة ســيولة أكــر مــن 50%، في حــن نجــح ســتة مصــارف في ذلــك، مــع الأخــذ بعــن الاعتبــ�ار أن هنــاك ســبعة مصــارف أصــاً تعــاني مــن انخفــاض 
هــذه النســبة قبــل حــدوث الصدمــة، ممــا يشــر إلى أن حــدوث الصدمــة فعــاً أدى إلى رفــع عــدد هــذه المصــارف مــن 7 قبــل الصدمــة إلى 9 بعــد الصدمــة. 

ــرة  ــات قص ــائلة إلى المطلوب ــول الس ــبة الأص ــ�ة )نس ــة الثاني ــن الفئ ــع ضم ــي تق ــارف ال ــدد المص ــى ع ــة عل ــلبي�اً للصدم ــراً س ــ�ائج تأث ــرت النت ــا أظه كم
الأجــل تــراوح بــن 50% - 100%( حيــث انخفــض عــدد المصــارف مــن 6 مصــارف قبــل الصدمــة إلى 4 مصــارف بعدهــا، في حــن بقــي عــدد المصــارف 

في الفئــة الثالثــة )نســبة الســيولة أكــر مــن 100%( كمــا هــو دون تغيــر )مصرفــن قبــل وبعــد الصدمــة(.

ورغــم أن نســبة الســيولة في جميــع المصــارف تبقــى أكــر مــن 25%، إلا أن نتــ�ائج الصدمــة الرابعــة تشــر نســبي�اً إلى ارتفــاع درجــة مخاطــر الســيولة الــي يمكــن 
أن يتعــرض لهــا الجهــاز المصــرفي في حــال تراجــع حجــم الموجــودات الســائلة، الأمــر الــذي يســتلزم ضــرورة مراقبــة توظيفــات أصــول المصــارف والحــرص على 

رفــع درجــة ســيولتها مــن أجــل خفــض المخاطــر المحتملــة، وضمــان قــدرة المصــارف علــى تغطيــة التزاماتهــا قصــرة الأجــل دون تعرضها لخســائر.

اختبار قدرة المصارف على تحمل مخاطر الاقتصاد الكلي
تــم إجــراء اختبــ�ار لمــدى مرونــة المصــارف علــى تحمــل حــدوث صدمــات ســلبي�ة علــى مســتوى الاقتصــاد الكلــي باســتخدام نمــوذج الانحــدار الــذاتي للمتجــه 
)Vector Autoregressive Model (VAR، حيــث تــم اختبــ�ار عــدة متغــرات علــى مســتوى الاقتصــاد الكلــي لقيــاس تأثــر الصدمــات فيهــا علــى التعــر 
ــع  ــاس رب ــى أس ــة وعل ــ�ة كافي ــرة زمني ــر لف ــه متوف ــالي، كون ــر الم ــاس للتع ــروض كمقي ــات الق ــتخدام مخصص ــم اس ــالي )Financial Fragility(. وت الم
ســنوي، إضافــة إلى كونــه يدخــل مباشــرة ضمــن قائمــة الدخــل )Income Statement( للمصــارف، وبالتــالي يرتبــط بعلاقــة مباشــرة مــع صــافي الأربــاح. 

ويهــدف هــذا النــوع مــن الاختبــ�ارات إلى نمذجــة العلاقــة بــن التعــر المــالي للمصــارف وأيــة صدمــات ذات علاقــة بمتغــرات الاقتصــاد الكلــي. 

ولإجــراء هــذا الاختبــ�ار تــم قيــاس أثــر عــدة متغــرات في الاقتصــاد الكلــي علــى مخصصــات القــروض الــي تتحــوط بهــا المصــارف لمواجهــة الإخفــاق في القروض 
الممنوحــة، وأهــم هــذه المتغــرات معــدل النمــو، ومعــدل الفائــدة علــى الودائــع والقــروض لــكل عملــة متداولــة في الاقتصــاد الفلســطيني، وأســعار الصــرف 

لــكل مــن الــدولار والدينــ�ار مقابــل الشــيكل، وأســعار الصــرف الفعليــة الحقيقيــة والاســمية )REER( و )NEER(بالإضافــة للتضخــم في أســعار المســتهلك.

وقــد تــم إجــراء هــذا الاختبــ�ار ضمــن ســين�اريوهين، الســين�اريو الأســاس والســين�اريو المضــاد )المتشــائم(، وهمــا مشــتقان مــن الســين�اريوهات الــي 
تــم إعدادهــا في التقريــر الســنوي لســلطة النقــد لعــام 2017، حيــث تشــر تنبــؤات ســلطة النقــد لعــام 2018 وفقــاً لســين�اريو الأســاس للاقتصــاد 
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الفلســطيني إلى أنــه مــن المتوقــع أن ينمــو النــاتج المحلــي الإجمــالي الحقيقــي بنســبة 2.4%، مقارنــة مــع 3.1% في عــام 2017.

ــى  ــ�ة عل ــية والأمني ــاع السياس ــاء الأوض ــا بق ــاس(، أهمه ــين�اريو الأس ــية )الس ــات الأساس ــن الافتراض ــة م ــى مجموع ــؤات عل ــذه التنب ــت ه ــد بني وق
حالهــا دون تغــر يذكــر، وخصوصــاً فيمــا يتعلــق بالقيــود المفروضــة علــى المعابــر وحريــة الحركــة والتنقــل والنفــاذ، وزيــادة عــدد العمالــة الفلســطيني�ة 
في إســرائي�ل بنفــس معــدل زيادتهــا في العــام الســابق تقريبــ�اً، مــع اســتمرار بــطء عمليــة إعــادة إعمــار قطــاع غــزة علــى النســق الــذي كانــت عليــه في 

ــ�اع  ــطيني�ة بإتب ــة الفلس ــتمرار الحكوم ــام 2017. واس ع
سياســة التقشــف المــالي وترشــيد نفقاتهــا الجاريــة، 
مــع بقــاء معــدلات نمــو الإيــرادات والنفقــات الحكوميــة 
ــابق.  ــام الس ــتوياتها في الع ــن مس ــر ع ــرات تذك دون تغ
إلى جانــب اســتمرار الانخفــاض في وتــرة تدفــق الدعــم 
الحكومــة  لخزينــ�ة  المانحــة  الــدول  قبــل  مــن  المقــدم 
خــال  أمريكــي  دولار  مليــون   600 حــوالي  إلى  لتصــل 
ــار دولار  ــى ملي ــد عل ــا يزي ــول م ــع وص ــام 2018. وتوق ع
الخــارج  مــن  الخــاص  للقطــاع  كتحويــات  أمريكــي 
خــال عــام 2018. وبافــراض زيــادة القــروض الممنوحة 
للقطــاع  فلســطين  في  العاملــة  المصــارف  قبــل  مــن 
الخــاص بنســبة 18% عمــا كانــت عليــه في العــام 2017. 

وعلــى النقيــض مــن هــذا الســين�اريو، يبقــى الاقتصــاد 
متشــائم(،  )ســين�اريو  ســلبي�ة  لصدمــة  عرضــة  أيضــاً 
السياســية  الأوضــاع  في  التدهــور  مــن  مزيــد  في  تتمثــل 
في  الفلســطينيين  العمــال  عــدد  وتراجــع  والأمنيــ�ة، 
إســرائي�ل، وتشــديد القيــود علــى حركــة الأفــراد والبضائــع 
وزيــادة عــدد أيــام الإغلاق أمــام العمــال والتجــارة، وتوقف 
ــة إلى  ــب. بالإضاف ــدات الضرائ ــل عائ ــن تحوي ــرائي�ل ع إس
ــة  ــدول المانح ــن ال ــاعدات م ــح والمس ــم المن ــاض حج انخف
وتوقــف  التطويريــة،  النفقــات  ودعــم  الموازنــة  لدعــم 
تعــرض  حــال  ففــي  غــزة.  قطــاع  إعمــار  إعــادة  عمليــة 
الاقتصــاد لمثــل هــذه الصدمــة، تتنبــ�أ ســلطة النقــد بمزيــد 
مــن الــردي في الأوضــاع الاقتصاديــة، بانكمــاش الاقتصــاد 

بنســبة تصــل إلى %1.4.

وعنــد عكــس هــذه الســين�اريوهات علــى الاوضــاع المصرفيــة وقيــاس أثرهــا علــى التعــر المــالي، فــإن النتــ�ائج تشــر إلى أن صــافي مخصصــات القــروض 
ــق  ــال تحق ــون دولار في ح ــدار 30.6 ملي ــع بمق ــى أن ترتف ــاس، عل ــين�اريو الأس ــاً للس ــام 2018 وفق ــال ع ــون دولار خ ــدار 13.9 ملي ــزداد بمق ــوف ت س

الســين�اريو المتشــائم.
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شكل  7 - 1: التنبؤ بحجم التغير في مخصصات القروض، نهاية 2018

المصدر: قاعدة بيانات سلطة النقد.
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جدول 7-4: التنبؤ بحجم التغير في مخصصات القروض، نهاية 2018

الفترة

السيناري�و المتشائمالسيناري�و الأساس

النمو في 
الناتج المحلي 

الإجمالي 
الحقيقي %

التغير في 
مخصصات 

القروض
)مليون دولار(

النمو في 
الناتج المحلي 

الإجمالي 
الحقيقي %

التغير في 
مخصصات 

القروض
)مليون دولار(

20182.413.91.4-30.6

2.13.90.95.1الربع الأول

8.7-2.3 1.92.7الربع الثاني

6.6-3.24.51.5الربع الثالث

10.2-2.42.81.9الربع الرابع

المصدر: تقديرات سلطة النقد.






