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 : الملخص
لشركات المدرجة في بورصة  ل الأداء المالي تقييم ملكية على الأنماط أثر  التعرف على   تهدف الدراسة إلى

في تحديد مشكلة الدراسة وتحديد الإطار النظري للدراسة،   المنهج الوصفي التحليلي  وتم استخدام ،فلسطين
 ت. فرضيااللإجابة على التساؤلات البحثية واختبار في ا (SPSSاستخدام البرنامج الاحصائي )كما تم 

مجتمع الدراسة  حيث بلغ  ،  لشركات المدرَجة في بورصة فلسطينلالتقارير السنوية المنشورة    استخدم  وتم
ولم تتوقفْ عن التداول خلال فترة من  ها  ( شركة توفر بيانات41عينة الدراسة ) بلغت    حيث   ،( شركة48)
 ، وخلصت( شركات لعدم توفر بياناتها خلال فترة الدراسة7)  بحيث تم استبعاد   م(.2018م( إلى )2011)

الاصول للشركات المدرَجة في    لىيُوجد أثر إيجابي للملكية الأجنبية على العائد عأنه    الدراسة إلىنتائج  
بإلزام الشركات المدرجة    الدراسة  ت أوص، و بورصة فلسطين بضرورة    لديهابضرورة قيام بورصة فلسطين 

 .من أجل المساعدة على تقييم أدائها المالي لها ةتحديث المعلومات المتعلقة بأنماط الملكية بصفة دوري
 بورصة فلسطين. ، الأداء الماليأنماط الملكية، : المفتاحية الكلمات

Abstract: 

Accordingly, the study aimed at identifying the patterns of ownership and their effect on the 

financial performance of companies in the Palestine Exchange Stock. 

To achieve the aims of the study, the researcher used the multiple linear regression method to 

test the study hypothesis. 

The study was conducted on 48 companies listed on the Palestine Exchange Stock and the 

study sample reached to (41) companies that provided their data and did not stop trading during 

the period from (2011 AD) to (2018 AD). 7 companies were excluded for lack of financial 

data. 

The study used data for that sample for eight years starting from the year 2011 until the end of 

2018 and the researcher used an interview form for 96 managers of finance and 69 of them 

responded. 

The study results concluded that foreign ownership has a positive impact on the return on assets 

of companies listed on the Palestine Exchange Stock. 

The study recommended that the Palestine Exchange Stock require listed companies to update 

information on ownership patterns periodically to help evaluate their financial performance. 
Key Words: Ownership Patterns, Financial Performance, Palestine Exchange Stock. 
 



 رماح للبحوث والدراسات مجلة    2025/     10       (    3    (   الجزء: )   4(   المجلد: )  127العدد: )   
ISSN: 2392- 5418   e-ISSN: 2520- 7423 DOI:10.59799/SQZH5356   

 أثر أنماط الملكية على تقييم الأداء المالي للشركات المدرجة في بورصة فلسطين

 

 رشوان،      برهوم  185 

 المقدمة: 

لقد أحدثت الثورة الصناعية الأوروبية في القرن الثامن عشر وبداية القرن التاسع عشر تحولاا جدارياا في 
أوروبا، ثم شملت معظم دول العالم مما كان لها الدور الواضح في دفع مسيرة التطور في مختلف نواحي  

ائجها الاقتصادية تحسين وسائل الإنتاج  الحياة الاجتماعية، الثقافية، السياسية، والاقتصادية، وكان من أهم نت
بسبب اختراع الآلات الحديثة والتطور في طرق التعدين ووسائلها وكذلك اخترع أجهزة التنقيب على المعادن  
رأسمال   زيادة  إلى  أدى  مما  الإنتاج  وسائل  في  للتغير  نتيجة  وسرعته  الإنتاج  زيادة حجم  إلى  أدى  مما 

كية الفردية إلى شركات التضامن، ومن ثم إلى شركات الأموال وذلك  الشركات، ومن ثم التحول من المل
بسبب كبر حجم الشركات وانفصال إدارة الشركات عن ملاكها، وأصبحت الشركات من شركات محلية إلى 
إقليمية، ومن ثم للشركات الدولية وعابرة للقارات، وتعدد أنماط الملكية بسبب اختلاف الأهداف للمستثمرين؛  

 عظيم ثروتهم وأهدافهم.وذلك لت

وبتنوع أنماط الملكية، ملكية كبار المساهمين والملكية الأجنبية وملكية المؤسسات وملكية مجلس الإدارة،  
وتختلف الأهداف التي يهدف كل نمط من أنماط الملكية لتحقيقها باختلاف نمط الملكية، وتسعى معظم  

زاد   ولقد  الملاك،  ثروة  تعظيم  أهمها  ومن  لتحقيق مصالحها؛  الملكية  الملكية أنماط  أنماط  دراسة  أهمية 
للشركات ارتباطها بنظرية الوكالة حيث يقارن بين تكاليف الوكالة من جانب وتناقض المصالح بين الملاك  
والإدارة والدائنون من جانب آخر ويبرز هذا التناقض حول قدرة الإدارة نحو تعظيم مكاسبهم الخاصة على  

تكليف الإدارة للعمل على تعظيم ثروة الملاك، مما يحتاج حساب ثروة الملاك ويتمثل الهدف الرئيس من  
لدراسة أثر كل نمط من أنماط الملكية وتحقيق مصالح الملاك عبر كفاءة الإدارة في تعظيم ثروة الملاك  
الشركات في مجالات  لدى  الأهمية  بالغة  الموضوعات  والتي أصبحت من  المالي  الأداء  عبر مؤشرات 

وتقييم قراراتها  ات  لشركالمالي لداء  الأبية والاقتصادية، والذى يمكن من خلاله تقييم  الإدارة المالية والمحاس 
والعائد    ،العائد على حقوق الملكيةالأداء المالي  ومن أهم هذه مؤشرات    المتعلقة بالاستثمار أو التمويل،

  تقييم ط الملكية على  أثر أنما  لدراسة  ى، فإن هذه الدراسة تسعالسوقيالعائد  و وربحية السهم    ،على الأصول
 الأداء المالي للشركات المدرجة في بورصة فلسطين.
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 مشكلة الدراسة
كبار   ملكية  وهي  فلسطين  بورصة  في  المدرجة  للشركات  الملكيّة  أنماط  تنوع  في  الدراسة  مشكلة  تتمثل 

وأثرها على تقييم الأداء المالي،   المساهمين، والملكية الأجنبية، وملكية المؤسسات، وملكية مجلس الإدارة
ظهر في    تهم،تنافس الشديد من قبل الملاك والمستثمرين لتحقيق أهدافهم من خلال تعظيم ثرو لل  ونتيجة

هتمام  الا  نم  كثير إعطاء ن دو  الخاصةنتيجة سعى كل طرف لتحقيق مصلحته   المصالح فيالأحيان تضارب  
الأداء المالي تقييم  في تعظيم ثروة الملاك من خلال  تسعى جاهدة  الإدارة  مما جعل    ،ينخر الألمصلحة  

الأداء المالي   تقييم  أنماط الملكية أثرها على  ات دراسة مكونمشكلة الدراسة    من هنا ظهرت ، و بشكل مستمر
للشركات المدرجة في بورصة فلسطين من خلال عدة مقاييس؛ أهمها العائد على حقوق الملكية، والعائد  

 مشكلة الدراسة في الأسئلة التالية:   السوقي، حيث تتمثلعلى الأصول، وربحية السهم، والعائد 

 السؤال الرئيس:

 فلسطين؟ لشركات المدرجة في بورصة ل المالي تقييم الأداء على الملكية  لأنماط يوجد أثرهل 

 ويتفرع من السؤال الرئيس الأسئلة الفرعية التالية: 

 ؟ العائد على الأصول للشركات المدرجة في بورصة فلسطين علىنماط الملكيّة لأ  يوجد أثرهل  .1
 ؟ العائد على حقوق الملكية للشركات المدرجة في بورصة فلسطين  علىنماط الملكيّة  لأ   يوجد أثرهل   .2
 ؟ ربحية السهم للشركات المدرجة في بورصة فلسطين علىنماط الملكيّة لأ  يوجد أثرهل  .3
 ؟ للشركات المدرجة في بورصة فلسطين  السوقيالعائد  علىنماط الملكيّة لأ  يوجد أثرهل  .4

 أهداف الدراسة
 الأهداف المرجوة في النقاط التالية: أهم يمكن تلخيص 

 العائد على الأصول للشركات المدرجة في بورصة فلسطين. على   أثر أنماط الملكيّة معرفة .1

 العائد على حقوق الملكية للشركات المدرجة في بورصة فلسطين.  على أثر أنماط الملكيّة   بيان .2

 ربحية السهم للشركات المدرجة في بورصة فلسطين.  علىأثر أنماط الملكيّة   توضيح .3

 للشركات المدرجة في بورصة فلسطين.  السوقيالعائد  علىأثر أنماط الملكيّة  الكشف عن .4
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 أهمية الدراسة 

 : الأهمية العلمية أولًا:

في موضوع هام، وجدلي في الوقت الحاضر في  نظرياا  تكمن أهمية الدراسة العلمية في أنها تقدم إطاراا . 1
الأداء المالي من خلال العديد  بالأوساط الأكاديمية والمهنية حول دراسة أنماط الملكية للشركات، وربطها  

الأداء  تقييم  على مدى تأثير أنماط الملكية على    اا من المعايير المحاسبية والاقتصادية، وتقدم دليلاا علمي
المالي للشركات، وتحسين كفاءة وفاعلية أعمال الشركات ومراعاتها لمصالح كافة أصحاب المصالح بما  

 نعكاساتها الإيجابية على الأداء المالي للشركات. افي ذلك المساهمين و 

لشركات المدرجة في بورصة فلسطين عن كيفية التعامل مع أنماط  اتنبع أهمية الموضوع من كونه يرشد  .  2
 الملكية المختلفة؛ كبار المساهمين، والأجنبية، والمؤسسات، ومجلس الإدارة. 

على  أنماط الملكية  أثر  التي تهتم بدراسة    –نثي في حد علم الباح  –من المحاولات الأولى    تعتبر الدراسة.  3
 الأداء المالي للشركات المدرجة في بورصة فلسطين. تقييم

 : الأهمية العمليةثانياً: 

الأداء  تقييم  نماط الملكية على  ثر أيتعلق بأ   تستمد هذه الدراسة أهميتها العملية من كونها تعالج موضوعاا .  1
القرارات في   متخذيالمالي للشركات المدرجة في بورصة فلسطين، وهذا يرجع بالفائدة على المستثمرين، و 

 الشركات المساهمة المدرجة في بورصة فلسطين. 

الجهات المختصة بتنظيم بورصة فلسطين سواء أكانت  من قبل  من نتائج الدراسة الحالية    . يمكن الاستفادة2
مدى تأثير أنماط الملكية على   تظهر لهم؛ حيث والشركات المدرجة في البورصة فلسطين  حكومية،جهات 
 .الأداء المالي للشركات المدرجة في بورصة فلسطين  تقييم

المستقبلية لإدارات الشركات المدرجة في بورصة فلسطين؛    جهود تنبع أهمية الموضوع من كونها توجه ال.  3
  .المطبقة داخلها  لاتخاذ بعض القرارات المناسبة من خلال إظهار ثغرات ونقاط الضعف في الأنظمة
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والتدقيق، والأوراق   ،من نتائج الدراسة الحالية الباحثون والمهتمون بمجالات المحاسبة  . يمكن الاستفادة4
المدرجة في بورصة فلسطين  المالية بأنماط  والشركات  تتعلق  لدراسات مستقبلية  آفاقاا  لديهم  تفتح  ، حيث 

 .الأداء المالي للشركات  وتعزيز تحسين  علىالملكية وأثرها  

 فرضيات الدراسة 

 للإجابة عن أسئلة الدراسة، وتحقيق أهدافها، اعتمد الباحثان الفرضيات التالية:  

 الفرضية الرئيسة: 

أثرلا   عند  دلالة ذو يوجد  أنماط     (α≤ 0.05)معنوية مستوى  إحصائية  الأداء  الملكية بين    المالي   وتقييم 
 فلسطين. لشركات المدرجة في بورصة ل

 ويتفرع من الفرضية الرئيسة الفرضيات الفرعية التالية:

العائد و   بين أنماط الملكيّة   (α≤ 0.05)معنوية مستوى  إحصائية عند  دلالة ذو يوجد أثرلا    الفرضية الأولى:  -
 على الأصول للشركات المدرجة في بورصة فلسطين. 

العائد  و   بين أنماط الملكيّة   (α≤ 0.05)معنوية مستوى  إحصائية عند  دلالة ذو يوجد أثرلا  الفرضية الثانية:    -
 حقوق الملكية للشركات المدرجة في بورصة فلسطين. و 

ربحية  و   بين أنماط الملكيّة   (α≤ 0.05)معنوية مستوى  إحصائية عند  دلالة ذو  يوجد أثرلا  الفرضية الثالثة:    -
   السهم للشركات المدرجة في بورصة فلسطين.

على  بين أنماط الملكيّة     (α≤ 0.05)معنوية مستوى  إحصائية عند  دلالة ذو يوجد أثرلا  الفرضية الرابعة:    -
   للشركات المدرجة في بورصة فلسطين. السوقيالعائد 

 متغيرات الدراسة 
من أسئلة الدراسة وفرضياتها، فإن متغيرات الدراسة تنقسم إلى متغيرات مستقلة، ومتغيرات تابعة،    انطلاقاا 
 ؛ والشكل التالي يوضح هذه المتغيرات:وسيط ومتغير
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المتغيرات التابعة

الأداء المالي 
العائد على الأصول •
العائد على حقوق الملكية •
ربحية السهم •
العائد السوقي •

المتغيرات المستقلة

أنماط الملكية
ملكية كبار المساهمين•
الملكية الأجنبية•
ملكية المؤسسات•
ملكية مجلس الإدارة•

المتغير الوسيط
القطاع التي تنتمي له الشركة

 

 

 

 

 

 

 

  

 (: متغيرات الدراسة1.1)  رقم شكل

 : المتغيرات المستقلة: أولاً 

 يلي: يتم قياسها من خلال ما :أنماط الملكية

%(  5يتم قياسها بحساب إجمالي عدد الأسهم التي يمتلكونها بنسبة ) ملكية كبار المساهمين: -
 على تعليمات بورصة فلسطين. فأكثر من إجمالي عدد أسهم الشركة، وذلك بناءا 

شركات أجنبية إلى   نهايتم قياسها بحساب إجمالي عدد الأسهم التي يمتلكو الملكية الأجنبية:  -
 إجمالي عدد أسهم الشركة. 

يتم قياسها بحساب إجمالي عدد الأسهم التي تمتلكها شركات إلى إجمالي   ملكية المؤسسات: -
 عدد أسهم الشركة. 

يتم قياسها بحساب إجمالي عدد الأسهم التي يمتلكها أعضاء مجلس  ملكية مجلس الإدارة: -
 الإدارة إلى إجمالي عدد أسهم الشركة 
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 : المتغيرات التابعة: ثانياً 

 :بالمؤشرات التالية الأداء المالييقاس  :الأداء المالي
وهو الذي يقيس كفاءة الإدارة على استثمار جميع أصولها من أجل توليد  العائد على الأصول: -

، ويرمز له بالرمز الأرباح، ويتم قياسه من خلال قسمة صافي الربح على إجمالي الأصول
ROA. 

ويقيس الربح الصافي للملاك من خلال استثمار أموالهم، ويتم   العائد على حقوق الملكية: -
 .ROEويرمز له بالرمز   قياسه من خلال قسمة صافي الربح على حقوق الملاك

وهو نصيب المساهم من الربح بعد خصم الأرباح الموزعة على أصحاب الأسهم   ربحية السهم: -
 .  EPS، ويرمز له بالرمز الممتازة والضرائب 

، ويرمز له ثروة المستثمرين في نهاية المدة الزمنية عن بدايتهاتغير ويقصد به   :السوقيالعائد  -
 .RMبالرمز 

 : المتغير الوسيط: ثالثاً 

تصنف الشركات التي تعمل في نفس نوع النشاط إلى قطاع واحد، وتقسم بورصة فلسطين   قطاع الشركة:
 ؛ وهي البنوك والخدمات المالية، الاستثمار، التأمين، الخدمات، والصناعة. ت خمسة قطاعا الشركات إلى 

 

 حدود الدراسة

 م.2018م وحتى 2011العام  دراسة تحليليّة لمدة ثمانية سنوات تبدأ من بداية  الحدود الزمانية: -

 ( شركة.48الشركات المدرجة في بورصة فلسطين وعددها ) تطبق على  الحدود المكانية: -

لشركات المدرجة في بورصة  لالأداء المالي تقييم ملكية على  الأنماط أثر  الحدود الموضوعية: -
 . فلسطين
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 الدراسات السابقة

، وقسمها إلى الدراسات العربية،  حدث إلى الأ  لأقدمعرض الباحثان الدراسات السابقة وفق تسلسل زمني من ا
   التالي: والدراسات الأجنبية، ومن ثم عقّب على أهم ما جاء فيها وذلك على النحو

 :الدراسات العربيةأولًا: 

   (2020)زعرب، مسمح،  دراسة:. 1

فلسطين،   بورصة  في  المدرجة  الشركات  أداء  على  الملكية  هيكل  أثر  على  التعرف  إلى  الدراسة  هدفت 
ولتحقيق أهداف الدراسة استخدمت الدراسة نموذج الانحدار البسيط والمتعدد لاختبار فرضيات الدراسة، وتم  

البنوك   باستثناء قطاعي  فلسطين  بورصة  المدرجة في  الشركات  الدراسة على  بلغ  تطبيق  والتأمين حيث 
 م.2017وحتى  2013( شركة خلال الفترة من 28مجتمع الدراسة ) 

وتوصلت الدراسة إلى وجود أثر إيجابي لمتغير تركز الملكية على الأداء المالي مقاساا بمعدل العائد على  
العائد على الأصول،  المالي مقاساا بمعدل  الملكية المؤسسية على الأداء  الأصول، وأثر عكسي لمتغير 

 اية حقوق المساهمين. وأوصت الدراسة بضرورة الالتزام بمبادئ حوكمة الشركات بما يساعد على حم

  (2019،  سمور)دراسة: . 2

للبنوك  الوكالة  تكاليف  ومستوى  المتبعة  الملكية  هياكل  أنماط  من  كل  على  التعرف  إلى  الدراسة  هدفت 
أسلوب التأثيرات الثابتة لتحليل البيانات المقطعية عبر    ، واستخدمت الدراسةالمدرجة في بورصة فلسطين 

الزمن وأسلوب الانحدار المتعدد لاختبار الفرضيات، وتكون مجتمع الدراسة من جميع البنوك المدرجة في 
 م لمدة عشرة سنوات.2018 -م  2009( بنوك وذلك خلال المدة 6)  بورصة فلسطين وعددها

على تكاليف   اا من متغير الملكية المؤسسية وملكية مجلس الإدارة يؤثران إيجاب  كلٍ أن  وكشفت نتائج الدراسة  
على تكاليف    سلبياا   الوكالة في البنوك المدرجة في بورصة فلسطين، ويوثر متغير الملكية المؤسسية تأثيراا 

 ، وأوصت الدراسةغير فعال على تكاليف الوكالة  إيجابياا   اا الوكالة، بينما كان لمتغير الملكية الأجنبية تأثير 
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يزها عبر اختيار ممثليهم من ذوي الخبرة والكفاء وتطوير أدواتهم  ز ضرورة الاهتمام بالملكية المؤسسية وتعب
الرقابية للحد من سلوك الإدارة الانتهازي والعمل على تشجيع الاستثمار الأجنبي من خلال توفير المناخ  

 الملائم للاستثمار وسن تشريعات لجذبهم وحمايتهم.

   (2018، دخان)دراسة: . 3

هدفت الدراسة إلى تحديد أثر محددات هيكل الملكية المتمثل في الملكية الإدارية مقاسة بنسبة أعضاء  
مجلس الإدارة، وتشتت الملكية مقاسة بنسبة ملكية كبار المساهمين في أداء الشركات المساهمة والماسة 

الملكية على حقوق  العائد  الدراسة  ،  بمعدل  أهداف  علىولتحقيق  الاعتماد  التحليلي    تم  الوصفي  المنهج 
العامة في سوريا   المساهمة  للشركات  المالية  البيانات  الدراسة على  الفرضيات، واعتمدت  بغرض اختبار 

 م. 2016وحتى العام  م2011( شركة، خلال الفترة الزمنية من العام 53وعددها )

وجود أثر للملكية الإدارية في أداء الشركات المدروسة، لا يوجد أثر لتشتت    إلى  نتائج الدراسةوخلصت  
الملكية خلال الفترة المدروسة، ووجود اختلاف لمحددات الملكية في الأداء باختلاف القطاع الذي تنتمي  

من التوصيات أهمها: التقليل من تركز الملكية في الشركات المساهمة   اا وقدمت الدراسة عدد ،  له الشركة
السورية من خلال تشجيع توزع الملكية على أكبر عدد من المساهمين من خلال وضع القوانين اللازمة  
لها، العمل على تفعيل دور كبار المساهمين بما يحقق الكفاءة في اتخاذ القرارات وإدارة موارد الشركة بما 

 جم مع أهدافها.ينس

 الأجنبية:الدراسات  ثانياً:
  (Saleh, et al, 2017)دراسة: . 1

المالية الأسترالية،   التعرف علىإلى    هدفت الدراسة الأداء المالي للشركات المدرجة في بورصة الأوراق 
م(، قبل وأثناء فترات الأزمة المالية 2010- م2008م( و)2007- م1998وذلك على مدى فترتين زمنيتين )

لدراسة العلاقة بين ملكية الأسرة وأداء الشركة  GMMولتحقيق أهداف الدراسة تم استخدام طريقة ، العالمية
 خلال فترة الأزمة المالية، مما يعكس التعرض الأعلى للمخاطر المرتبط بأسواق رأس المال.
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أن نمط الشركات العائلية حققت أداءا أفضل من الشركات غير العائلية التي  إلى  نتائج الدراسة  وتوصلت  
أن تركيز الملكية له تأثير إيجابي وهام على الشركات العائلية وغير المملوكة    كمالديها هياكل ملكية متناثرة،  

للأسرة خلال فترة الأزمة، وبالإضافة إلى ذلك، كان للرافعة المالية تأثير إيجابي وهام على أداء الشركات  
ن، فإن النفوذ  الأسترالية العائلية خلال الفترتين، ومع ذلك، إذا أخذ أثر الأزمة حسب القطاع في الحسبا 

مع   النتائج  هذه  وتتفق  الأزمة.  قبل  ما  فترة  العائلية خلال  للشركات  بالنسبة  إلا  مهما  يصبح  لا  المالي 
 ساسية. النظريات الاقتصادية الأ

 (Zouari, Taktak, 2014) دراسة: . 2

الدراسة إلى الدراسة التجريبي عن العلاقة بين هيكل الملكية )المركز والخليط( وأداء البنك الإسلامي،   هدفت 
ولتحقيق أهداف الدراسة ، اهتمام خاص لهوية المساهمين )الأجنبي والأسري والمؤسسي والدولة(عطاء مع إ 

أجرى الباحثان تحليل الانحدار لاختبار تأثير هوية المساهمين ودرجة التركيز على أداء البنك الإسلامي، 
م  2005( بلد في الفترة من  15منتشرة في أكثر من )   إسلامياا   ( مصرفاا 53وذلك باستخدام عينة بيانات من )

 م. 2009إلى 

( مصرفاا من العينة  41( في المائة، وبالنسبة إلى )49نتائج الدراسة أن الملكية تتركز بنسبة )وتوصلت  
الكاملة، فإن المالك النهائي مؤسسي. يأتي مستثمرو الدولة في المرتبة الثانية، يليهم المساهمين من النوع  

الأداء، فإن الأدلة التجريبية    العائلي، وباستخدام العائد على الأصول والعائد على حقوق الملاك كمقاييس
ا عن أن الجهود  تبرز عدم وجود علاقة بين تركيز الملكية وأداء البنك الإسلامي، ويكشف التقرير أيضا
ا إلى أن البنوك التي   المشتركة بين المستثمرين العائليين والدوليين تفيد الأداء المصرفي. وتشير النتائج أيضا

أجانب لا تؤدي أداءا أفضل. وتشير النتائج التجريبية إلى أن الأزمة المالية تؤثر  لديها مساهمين مؤسسين و 
 على أداء المصارف الإسلامية.  سلباا 
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  ((Lappalainen, Niskanen, 2012دراسة: . 3

لعينة من    هدفت  المالي  الملكية وتكوين مجلس الإدارة على الأداء  تأثير هيكل  التحقق من  إلى  الدراسة 
ولتحقيق أهداف الدراسة تم جمع البيانات من خلال مسح  ،  الشركات الفنلندية الصغيرة ومتوسطة الحجم

، إضافة إلى الملاحظات على السجلات من  (Voitto+)خاص، حيث تم جمع البيانات المالية من سجل
 م. 2005م إلى عام  2000عام  

أن هيكل الملكية يؤثر على نمو وربحية الشركات الخاصة الصغيرة، وتظهر  إلى  نتائج الدراسة    وأشارت 
الشركات ذات مستويات الملكية الإدارية العالية نسب ربحية أعلى ولكن لديها معدلات نمو أقل، ووجدت 
  أن الشركات ذات نسب الملكية العالية لرأس المال الاستثماري تنمو بشكل أسرع وأقل ربحية، وتشير النتائج 
إلى أن هيكل مجلس الإدارة له تأثير ضئيل على أداء الشركات الصغيرة، والنتيجة الرئيسة الوحيدة في هذا 
 السياق هي أن الشركات التي لديها أعضاء مجلس إدارة خارجيين لديها معدلات نمو أقل وتكون أقل ربحية. 

 التعقيب على الدراسات السابقة: 
تختلف الدراسة الحالية عن كل الدراسات السابقة في أنها تختص بالشركات المساهمة في بورصة فلسطين،  

أربعة أنماط:    وهي أنماط الملكية    فيكذلك يظهر اختلاف الدراسة الحالية في أنها تستهدف أكثر من متغير  
ملكية كبار المساهمين، الملكية الأجنبية، ملكية المؤسسات، ملكية مجلس الإدارة، والأداء المالي من عدة 

، والمتغير الوسيط  السوقيمؤشرات: العائد على الأصول، العائد على حقوق الملكية، ربحية السهم، والعائد  
   وهو القطاع التي تنتمي له الشركة، حيث إن جميع الدراسات السابقة لم تدرس هذه المتغيرات مجتمعة.

للدراسة الحالية تكمن في أنها تهتم في الشركات المدرجة في بورصة فلسطين،    البحثيةوبذلك فإن الفجوة  
بأنماط الملكية وأثرها على    –  الباحثانفي حدود علم    –  تطبيقية خلال فترة الدراسة  حيث لم تجرِ أي دراسة

بالعديد من المزايا   الأداء المالي للشركات المساهمة العاملة في بورصة فلسطين، كما تتميز عن غيرها 
 ومنها تعدّ من الدراسات القليلة في فلسطين. 
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 الإطار النظري للدراسة

 وأثرها على الأداء المالي:أنماط الملكية  المبحث الأول:

 نتناول في الإطار النظري مبحث واحد ويشتمل على المطالب التالية: 

 ملكية كبار المساهمين وأثرها على الأداء المالي للشركات:المطلب الأول: 

%( من رأس مال الشـــــــركة 5يعتبر المســـــــاهم من كبار الملاك في بورصـــــــة فلســـــــطين إذا تملك أكثر من )
،  قانون الشــــــركات الفلســــــطيني ) وتفرض عليهم بورصــــــة فلســــــطين الإفصــــــاح عن مســــــاهماتهم في الشــــــركة

مســاهم أو مجموعة من المســاهمين الذين "تعريف ملكية كبار المســاهمين بأنها:    ينويمكن للباحث  (،2008
 ."%( فأكثر من رأس مال الشركة لكل مساهم منهم5يملكون )

حيث إنه من المتوقع أن تكون المســـــاهمة المســـــيطر عليها تأثير على الأداء المالي للشـــــركة من ناحيتين؛  
الأولى تملك كبار المســـــــاهمين الأغلبية في الشـــــــركة تمكنهم من القدرة على الرقابة على أداء الإدارة وذلك 

، ومن النـــاحيـــة الثـــانيـــة أقـــل  ((Dechow, 2006بمـــا يملكوا من خبرة ودوافع أكبر لتحقيق أهـــدافهم بكفـــاءة  
عرضــــــــــة لمشــــــــــكلة عدم تماثل المعلومات التي يتعرض لها صــــــــــغار المســــــــــاهمين، وكذلك تحقيق أهدافهم  

 . (10، 2010)عبيد،  ومصالحهم على حساب صغار المساهمين

 الملكية الأجنبية وأثرها على الأداء المالي للشركات: المطلب الثاني:

يقصـــــــــد به اســـــــــتثمار الأجانب في الشـــــــــركات الوطنية، من أجل تحقيق عوائد مالية وكذلك تحقيق أهداف 
أخرى، ويمتلك الاســتثمار الأجنبي مميزات عديدة منها؛ أنه الأكثر ابتكاراا من الشــركات المحلية في وضــع 

ا عن التحيز  الاســــــتراتيجيات الاســــــتثمارية والمحافظة عليها واتخاذ القرارات الاســــــتثمارية بمو  ضــــــوعية بعيدا
 .(18، 2004)طمان،  والأهواء الشخصية، وامتلاكهم الخبرة والكفاءة اللازمة من أجل تحقيق أهدافهم

ــركة وطنية لتحقيق أهدافها "تعريف الملكية الأجنبية بأنها:    ينويمكن للباحث ــركة أجنبية في شــــ ــتثمار شــــ اســــ
 .المالية، والاقتصادية والسياسة



 رماح للبحوث والدراسات مجلة    2025/     10       (    3    (   الجزء: )   4(   المجلد: )  127العدد: )   
ISSN: 2392- 5418   e-ISSN: 2520- 7423 DOI:10.59799/SQZH5356   

 أثر أنماط الملكية على تقييم الأداء المالي للشركات المدرجة في بورصة فلسطين

 

 رشوان،      برهوم  196 

في تحســـين الأداء المالي للشـــركات التي يســـاهم بها المســـتثمر الأجنبي، إلا أنه   ايجابياا   بالتالي يعكس دوراا 
ومن ناحية أخرى ربما يعكس دوراا ســــــلبياا في بعض النواحي؛ ومنها البعد المكاني للمســــــتثمر الأجنبي مما 

ــعوبة الرقابة على   دييؤ  ــركة، وكذلك عدم المعرفة الكاملة عن ظروف البيئة الداخلية أإلى صـ داء إدارة الشـ
 .(36، 2007، دادن)للشركة المستثمر بها 

 ملكية المؤسسات وأثرها على الأداء المالي للشركات:المطلب الثالث:  

حيث تقوم بعض الشـــــركات بتجميع أموالها الفائضـــــة واســـــتثمارها في غيرها من الشـــــركات، من أجل القيام  
بالاســـتحواذ على الشـــركة بالإضـــافة لتحقيق عوائد مالية من خلال الربح التشـــغيلي وربح الاحتفاظ بالأســـهم  

ــتثمرة من قيادة مجلس الإدارة و  ــركة المســــــــــ اختيار المديرين الذين مع مرور الزمن، الأمر الذي يمكن الشــــــــــ
 .(2003ة )مصطفى، ينوبون عنها في الإشراف على عمل الشرك

المســتثمر المؤســســي لملكية كبيرة من أســهم الشــركة المســاهمة العامة تعطيه الحافز على    امتلاكإن نتيجة  
ــول على المنافع المطلوبة  ــركة من أجل الحصـــــــ ــركة   والذيمراقبة الشـــــــ بدوره يؤدي إلى تحســـــــــن أداء الشـــــــ

 . (Koka, 2000, 65) بالإيجاب 

 ملكية مجلس الإدارة وأثرها على الأداء المالي للشركات: المطلب الرابع: 

وهي مســــــاهمة مجلس إدارة الشــــــركة في رأســــــمال الشــــــركة، ويعتبر مجلس إدارة الشــــــركة أكبر ســــــلطة في 
إدارتهـا؛ حيـث يتم انتخـابه من قبـل جميع المســــــــــــــاهمين لتوكل إليـه متـابعـة ورقابة إدارة الشــــــــــــــركة نيـابة عن  

ما يملكه أعضـــاء مجلس الإدارة من رأس "تعريف ملكية مجلس الإدارة بأنها:    ينيمكن للباحث، و المســـاهمين
 .اا"مال الشركة حسب المسوح به قانون

بالتالي يعتبر أعضــاء مجلس الإدارة من أكثر المســاهمين اطلاعاا على أوضــاع وظروف الشــركة، وبالتالي  
تتوفر لـديهم جميع المعلومـات اللازمـة لاتخـاذ القرارات الاســــــــــــــتثمـاريـة المنـاســــــــــــــبـة، وكـذلـك الخبرة والكفـاءة 

تؤثر ملكية مجلس الإدارة  بالإضــــــــــــافة لامتلاكهم جزءاا من رأس مال الشــــــــــــركة، لذا فمن المتوقع نظرياا أن
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داء الشـــــــــركة؛ إلا إذا تم اســـــــــتغلال ما يمتلكون من معلومات ورقابة اســـــــــتغلالاا لمصـــــــــالحهم  أإيجابياا على  
 . (38، 2000، جمعة) الشخصية فإنه في هذه الحالة سيكون الأثر سلبياا على أداء الشركة

 التطبيقية الدراسة 

 دراسة مجتمع وعينة الأولًا: 
من الشركات المدرَجة في بورصة فلسطين، حيث بلغ عدد الشركات المدرَجة في   دراسةيتكون مجتمع ال

بياناتها ولم  48بورصة فلسطين ) ( شركة، وعينة الدراسة هي عينة شاملة لجميع الشركات التي توفرتْ 
للفترة   الدراسة كافةا لتقدير متغيرات  اللازمة البيانات  لها تتوقفْ عن التداول خلال فترة الدراسة، والتي اكتملتْ 

( شركات لعدم توفر 7)   ( شركة بحيث تم استبعاد 41م(. وبلغت عينة الدراسة )2018م( إلى )2011من )
 الدراسة على النحو التالي:   ( عينة ومجتمع1الجدول رقم ) ويوضح، بياناتها خلال فترة الدراسة
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 وعينة الدراسة  (: مجتمع1)الجدول رقم 

 .2018-2011خلال الفترة من  بورصة فلسطين

 عينة الدراسة  المستبعدة المسجلة  القطاع 

 الصناعة
 11 2 13 العدد 

 85% 15% %100 النسبة

 الخدمي
 10 1 11 العدد 

 91% 9% %100 النسبة

 الاستثماري 
 9 1 10 العدد 

 % 0.9 % 0.1 %100 النسبة

 المصارف
 6 1 7 العدد 

 86% 14% %100 النسبة

 التامين

 5 2 7 العدد 

 71% 29% %100 النسبة

 41 7 48 الإجمالي

 : أساليب جمع البياناتثانياً: منهج الدراسة و 
لأغراض هذا الدراسة تم الاعتماد على المصادر الثانويّة في  تم استخدام المنهج والوصفي التحليلي، و 

من الموقع   الدراسةبمتغيرات  المتعلقة والبيانات  جمع البيانات )التقارير السنوية المنشورة لشركات العينة،
 . م2018م إلى 2011الإلكتروني لبورصة فلسطين على مدار فترة الدراسة من  

 :التحقق من صلاحية البيانات للتحليل الإحصائي ثالثاً:
قبل البدء بتحليل البيانات وتقدير نماذج الدراسة واختبار الفرضيات، لابدَّ أولاا من التحقق من صلاحية  
البيانات، وتم ذلك عبر مجموعة من الاختبارات، هي: التوزيع الطبيعيّ، وتجانس تباين الخطأ العشوائي  

(Homoscedasticity)( حيث إنَّه تم استخدام أسلوب ،(Pooled Data  .في عرض البيانات 
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 : نتائج التحليل الإحصائي رابعاً:
 ( الإحصاء الوصفي للمتغيرات 2الجدول رقم )

 

الجدول رقم بالوسط  (2  يلاحظ من  مقارنة  نسبيًّا  الدراسة كان مرتفعاا  لمتغيرات  المعياري  الانحراف  أنَّ   )
ا في متغيرات الربحية وكذلك متغيرات الملكية، حيث بلغ متوسط العائد على الأصول   الحسابي، وكان واضحا

بينما الانحراف المعياري لشركات عينة الدراسة بلغ )0.02لشركات عينة الدراسة ) وبلغ  %(،  %0.07( 

 نوع المتغير  المتغيرات

 الشركات الفلسطينية المدرجة )عينة الدراسة( 
 2018- 2011خلال الفترة من 

الوسط 
 الحسابي

الانحراف  
 المعياري 

الحد  
 الأقصى

الحد  
 الأدنى

 0.01 1.40 0.29 0.64 مستقل  ملكية كبار المساهمين 

 0.00 0.88 0.30 0.34 مستقل  الملكية الأجنبية 

 0.01 1.24 0.29 0.48 مستقل  ملكية المؤسسات 

 0.00 1.00 0.28 0.30 مستقل  ملكية مجلس الإدارة

 0.00 0.10 0.03 0.04 مستقل  ملكية الإدارة التنفيذية 

 0.00 0.99 0.29 0.37 مستقل  الملكية المتشتتة 

 0.32- 0.19 0.07 0.02 تابع  العائد على الأصول

 1.40- 2.02 0.27 0.07 تابع  العائد على الملكية

 0.30- 30.10 4.47 0.82 تابع  ربحية السهم 

 2.06- 211.23 16.78 1.42 تابع  السوقيالعائد 

الحجم )اللوغاريتم الطبيعي 
 13.91 21.23 1.68 17.18 ضابط  للأصول(

 0.01 1.05 0.29 0.41 ضابط  الرافعة المالية

 10.00 58.00 10.25 24.44 ضابط  العمر
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%( بينما الانحراف المعياري لشركات عينة الدراسة  0.07متوسط العائد على الملكية لشركات عينة الدراسة )
( ) 0.27بلغ  الدراسة  عينة  لشركات  السهم  ربحية  متوسط  وبلغ  المعياري  %0.82(،  الانحراف  بينما   )%

ة نشاطها حيث إن  %(، ويعزى ذلك إلى اختلاف حجم الشركات وطبيع4.47لشركات عينة الدراسة بلغ ) 
التي شملتها   الفترة  إلى  بالإضافة  البورصة،  المدرجة في  المختلفة  القطاعات  الدراسة شملت جميع  عينة 

نتيجة(2018  -2011)للدراسة الواقعة ما بين العام   التغيرات الاقتصادية في فلسطين  الحصار    ، وإلى 
 والحروب المتكررة خلال فترة الدراسة. 

 : اختبار التوزيع الطبيعي خامساً:
( المعمليّ حيث  (Jarque-Beraللتحقق من مدى اقتراب البيانات من توزيعها الطبيعيّ، تم استخدام اختبار  

إذا كانت احتمالية اختبار  -إن البيانات تتبع التوزيع الطبيعي   -تكون قاعدة القرار قبول الفرضيّة العدميّة  
(J-B) ( قد أظهرتْ نتائج اختبار التوزيع الطبيعي كما هي في الجدول رقم5أكبر من ،)% أن احتمال (3 )
(J-B)    ؛ مما يعني عدم اقترابها من التوزيع الطبيعي، وللتغلب على  (5لغالبية المتغيرات كانتْ أقلَّ من)%

 ( للمتغيرات كي تقترب من التوزيع الطبيعيّ. (lnمشكلة عدم التوزيع الطبيعي؛ تم أخذ اللوغاريثم الطبيعي 
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 ( جدول التوزيع الطبيعي 3جدول رقم )

 
  

 اختبار جارك بيرا 

 المتغيرات

خلال   الشركات الفلسطينية المدرجة )عينة الدراسة(
 2018- 2011الفترة من 

B)-(J 
القيمة  
 الاحتمالية 

 التوزيع 

 غير طبيعي  000c. 200. ملكية كبار المساهمين 

 غير طبيعي  000c. 188. الملكية الأجنبية 

 غير طبيعي  010c. 083. ملكية المؤسسات 

 غير طبيعي  000c. 182. ملكية مجلس الإدارة 

 غير طبيعي  000c. 208. ملكية الإدارة التنفيذية 

 غير طبيعي  000c. 208. الملكية المتشتتة 

 غير طبيعي  000c. 143. العائد على الأصول

 غير طبيعي  000c. 236. العائد على الملكية 

 غير طبيعي  000c. 487. ربحية السهم 

 غير طبيعي  000c. 470. السوقيالعائد 

الحجم )اللوغاريتم الطبيعي  
 للأصول(

.064 .200c,d 
 طبيعي 

 غير طبيعي  000c. 142. الرافعة المالية 

 غير طبيعي  000c. 291. العمر
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 : اختبار بيرسون للمتغيرات المستقلة سادساً:
 ( اختبار بيرسون للمتغيرات المستقلة 4جدول رقم )

ملكية   
كبار 
المساهم

 ين

الملكية 
الأجنب

 ية 

ملكية  
المؤسس 

 ات

ملكية  
مجلس 
 الإدارة 

ملكية  
الإدارة  
 التنفيذية 

الملكية 
المتش
 تتة 

 الحجم  

الرافع
ة 
المال
 ية 

العم 
 ر 

  ملكية كبار
 المساهمين 

1         

        1 **549. الملكية الأجنبية 

       1 0.058 **772. ملكية المؤسسات 

ملكية مجلس  
 الإدارة

.454** -.49** .742** 
1 

 
     

ملكية الإدارة  
 التنفيذية 

-.97** -.53** -.74** -.44** 1     

 **44.- **74.- **53.- **97.- الملكية المتشتتة 
1.000*

* 
1    

الحجم )اللوغاريتم  
 الطبيعي للأصول( 

.231** 
.406*

* 
0.09 -.192* -.233** -.23** 1   

 0.113- 0.113- 0.104- *163.- *202. 0.106 الرافعة المالية 
.442*

* 
1  

 **388. **26.- **35.- 0.147- **40.- العمر
.388*

* 
.205*

* 
0.13 1 

( وجود ارتباط عال بين بعض المتغيرات المستقلة حيث بلغت أعلى قيمة ارتباط بين  4يبين الجدول رقم )
%( ومتغيري ملكية كبار المساهمين والملكية  97.7متغيري ملكية كبار المساهمين وملكية الإدارة التنفيذية ) 

الخطي    %(،97.7)  المشتتة )التداخل  احتمالية وجود مشكلة  إلى  يشير  الذي  بين  Collinearityالأمر   )
المتغيرات في النموذج الإحصائي، ومن أجل فحص قوة النموذج وهل يؤثر الارتباط العالي بين المتغيرات  
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(  Variance Inflation Factor VIFالمستقلة على قوة النموذج؟ تم إجراء اختبار معامل تضخيم التباين )
 ( يوضح النتائج التي تم التوصل إليها.5.4) التالي رقم والجدول

 :اختبار التداخل الخطي سابعاً:
( لكل متغير من  VIF( وذلك بحساب معامل تضخم التباين )Collinearity Statisticsتم استخدام مقياس )

ا لتأثير الارتباط بين المتغيرات المستقلة. يلاحظ في الجدول  المتغيرات المستقلة، إذ يعد ذلك الاختبار مقياسا
( مما يعني أن نماذج الدراسة تعاني من مشكلة التداخل  10( هي أعلى من ال)VIF( أن قيم )3.5رقم )

،  الخطي، ولا بد من حذف المتغيرات الأعلى قيم )ملكية الإدارة التنفيذية والملكية المتشتتة( وإعادة الاختيار
( مما يعني أن نماذج الدراسة لا  10)ـ( لجميع المتغيرات المتبقية أقل من الVIFبعد التعديل كانت قيم )و 

 تعاني من مشكلة التداخل الخطي 

 ( التداخل الخطي للمتغيرات المستقلة 5جدول رقم )

التداخل الخطي للمتغيرات المستقلة بعد التعديل   التداخل الخطي للمتغيرات المستقلة 
 والحذف

 المتغيرات
معامل تضخم  

 المتغيرات التباين
معامل تضخم  

 التباين
 3.606 ملكية كبار المساهمين  27.884 ملكية كبار المساهمين 

 6.276 الملكية الأجنبية  1.762 الملكية الأجنبية 

 7.944 ملكية المؤسسات  6.372 ملكية المؤسسات 

 1.755 ملكية مجلس الإدارة  1.762 ملكية مجلس الإدارة 

 22.845 ملكية الإدارة التنفيذية 
الحجم )اللوغاريتم الطبيعي  

 للأصول(
1.612 

 1.351 الرافعة المالية  31.227 الملكية المتشتتة 

الـطــبـيـعـي   ــاريـتــم  الـحــجــم)الـلــوغـــــ
 للأصول(

 2.884 العمر 1.614
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 3.606 ملكية كبار المساهمين  1.351 الرافعة المالية 

 6.276 الملكية الأجنبية  2.884 العمر

 (Mean of Residual)اختبار مساواة متوسط البواقي للصفر  ثامناً:

أظهر هذا الاختبار عدم وجود مشـــــــــــكلة للبواقي في نموذج الدراســـــــــــة، ويلاحظ من جدول الانحدار لجميع  
( أن 2) رقم نماذج الدراسـة أنَّ قيمة متوسـط البواقي للنماذج مختلفة وكانت قريبة من الصـفر، ويبين الشـكل

ــكلة عدم تجانس الخطأ  ــفر، وهذا يعزز خلو النموذج من مشــــــــ ــاوٍ حول الصــــــــ ــكل متســــــــ النقاط موزعة بشــــــــ
 العشوائي. 

 

 ( اختبار مساواة متوسط البواقي للصفر 2شكل رقم ) 

   Heteroskedasticity Test)اختبار عدم ثبات تباين الخطأ العشوائي )تاسعاً: 

( وذلك لضبط مشكلة عدم تجانس تباين الخطأ العشوائي  (Robust-Standard-Errorsتم استخدام اختبار 
(Heteroskedasticity)  لنماذج الدراسة؛ تبيّن أنّ إحصائية(White) ( لجميع نماذج  0.05كانت أقل من )

الدراسة وهذا يعني أننا نرفض الفرضية العدميّة بأنّ نماذج الدراسة يعاني من مشكلة عدم ثبات تباين  
 الخطأ العشوائي. 

 لتحقيق غرض الدراسة تم استخدام نماذج الانحدار الخطي المتعدد والمتمثل بالمعادلات التالية: 

𝑅𝑂𝐴 = 𝛼 + β1 𝑥1 + β2 x2 + β3 x3 + β4 x4 + β5 size + β6 leverage + β7 AGE + 𝑒 
 

𝑅𝑂𝐸 = 𝛼 + β1 𝑥1 + β2 x2 + β3 x3 + β4 x4 + β5 size + β6 leverage + β7 AGE + 𝑒 
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𝐸𝑃𝑆 = 𝛼 + β1 𝑥1 + β2 x2 + β3 x3 + β4 x4 + β5 size + β6 leverage + β7 AGE + 𝑒 
𝑅𝑀 = 𝛼 + β1 𝑥1 + β2 x2 + β3 x3 + β4 x4 + β5 size + β6 leverage + β7 AGE + 𝑒 

 حيث إنّ: 

 ( رموز المتغيرات في الدراسة 5جدول رقم )

 المتغيرات الرمز  المتغيرات الرمز 

𝑥1  ملكية كبار المساهمين Size 
الحجم )اللوغاريتم الطبيعي  

 للأصول(
𝑥2  الملكية الأجنبية Size  الرافعة المالية 
𝑥3  ملكية المؤسسات 𝑅𝑂𝐴 الاصول لىالعائد ع 
𝑥4  ملكية مجلس الإدارة 𝑅𝑂𝐸 الملكية  لىالعائد ع 

AGE العمر 𝐸𝑃𝑆  ربحية السهم 

𝛼  المقدار الثابت في
 النموذج

𝑅𝑀  السوقيالعائد 

β1

−  β7 
 الخطأ العشوائي 𝑒 معاملات النموذج

 :اختبار الفرضيات ومناقشة النتائجعاشراً: 
تم اختبار  و تم استخدام أسلوب الانحدار الخطيّ المتعدد  و ولغرض اختبار نماذج الدراسة تم تصميم النماذج  

 تم إجراء الاختبار لكل نموذج بشكل منفصل.و  ،نماذج الانحدار على مستوى العينة ككل

للحكم على معنويّة الأثر الارتباطيّ للمتغير المستقِل، والمتغير التابِع بشكل عمليّ وفاعل يتم اتّباع قاعدة  
 القرارات التالية لإطلاق الحكم الحياديّ، وهي:  

 )لا توجد علاقة(. H0يتم قبول الفرضية ( % Sig.R)  >5إذا كانتْ  -

 )توجد علاقة(. H1يتم قبول الفرضية ( % Sig.R)  <5إذا كانتْ  -
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 :الفرضية الأولى -
 .(لا توجد علاقة بين أنماط الملكيّة والعائد على الأصول للشركات المدرجة في بورصة فلسطين)

الملكية مجتمعة   لمتغيرات تحليل الانحدار الخطي المتعدد لجميع شركات عينة الدراسة (:6جدول رقم )
 م. 2018-2011خلال الفترة  ROAفي نموذج 

 :(، يتبيّن6) وبملاحظة معنويّة قيمة العلاقة لنماذج الدراسة كما هو موضّح في الجدول رقم

ــائيّة ل  - ــة في الفترة    ROAعلى    لملكية الأجنبيةأنّه يُوجد أثر إيجابي ذو دلالة إحصــــــــ ، tفي عينة الدراســــــــ
ــاوي   sigحيث كانت قيمة   ــيّة البديلة التي تنص  (5وهي أقل مِن 0.043تسـ %(، وبناءا عليه يتم قبول الفرضـ

𝛼)على أنه: يُوجد أثر ذو دلالة إحصـــائيّة عند مســـتوى   ≤ للشـــركات  ROAعلى   لملكية الأجنبيةل  (0.05
إلى الخبرة والكفاءة المتراكمة والمتوفرة في   -وفق رأي الباحثان-المدرَجة في بورصة فلسطين، ويرجع ذلك 

 المتغيرات المستقلة 
 ROA) ) المتغير التابع

القيمة   المعاملات الرمز 
 الاحتمالية 

 𝑥1 -.021 .198 ملكية كبار المساهمين 

 𝑥2 .013 .043 الملكية الأجنبية 

 𝑥3 -.029 .028 ملكية المؤسسات 

 𝑥4 .012 .149 ملكية مجلس الإدارة

 Size .014 .000 الحجم )اللوغاريتم الطبيعي للأصول(

 Size -.081 .000 الرافعة المالية

 AGE -.182 .007 العمر

 0.000 القيمة الاحتمالية 

 210. معامل التفسير 
 0.000 متوسط البواقي 

اختبار تجانس تباين الخطأ 
 العشوائي

0.000 
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ــتثمار في دول متعددة الظروف مما يتيح الخبرة والدراية واتخاذ القرارات  الشـــــــــــــركات الأجنبية نتيجة الاســـــــــــ
 الاستثمارية بموضوعية والبعد عن العاطفية. 

ــائيّة ل  - ، tفي عينة الدراســـة في الفترة   ROAعلى    ملكية المؤســـســـات أنّه يُوجد أثر عكســـي ذو دلالة إحصـ
ــاوي   sigحيث كانت قيمة   ــيّة البديلة التي تنص  (5وهي أقل مِن 0.028تسـ %(، وبناءا عليه يتم قبول الفرضـ

𝛼)على أنه: يُوجد أثر ذو دلالة إحصـائيّة عند مسـتوى  ≤ للشـركات  ROAعلى  لملكية المؤسـسـات  (0.05
إلى الســـــــلوك الانتهازي للإدارة وتحقيق    -وفق رأي الباحثان-المدرَجة في بورصـــــــة فلســـــــطين، ويرجع ذلك  

 مصالحها الخاصة على حساب الأطراف الأخرى.

في عينة   ROAعلى   ملكية مجلس الإدارةو   ملكية كبار المســاهمينأنّه لا يُوجد أثر ذو دلالة إحصــائيّة ل  -
%(، (5( على الترتيب وهي أعلى مِن0.149( و)0.198تســـاوي ) sig، حيث كانت قيمة  tالدراســـة في الفترة  

وبناءا عليه يتم قبول الفرضـــــيّة العدمية التي تنص على أنه: لا يُوجد أثر ذو دلالة إحصـــــائيّة عند مســـــتوى  
(𝛼 ≤ للشــــــركات المدرَجة في بورصــــــة   ROAعلى   ملكية مجلس الإدارةو   ملكية كبار المســــــاهمينل  (0.05

إلى التحصين وحماية قراراتهم بسبب الهيمنة على سلطة اتخاذ   -وفق رأي الباحثان-فلسطين، ويرجع ذلك 
 القرارات دون الأخذ بعين الاعتبار التأثير على نتيجة معدل العائد على الأصول.

 كل قطاع بشكل منفصل: ل( ROAاختبار الفرضية الأولى )لمتغيرات الملكية مجتمعة في نموذج  -
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 قطاع البنوك: .1
  ROAالملكية مجتمعة في نموذج  تحليل الانحدار الخطي المتعدد للبنوك لمتغيرات :(7جدول رقم )

 م.2018- 2011خلال الفترة 

 :(، يتبيّن7) وبملاحظة معنويّة قيمة العلاقة لنماذج الدراسة كما هو موضّح في الجدول رقم

في قطاع البنوك في عينة    ROAعلى   ملكية كبار المساهمينابي ذو دلالة إحصائيّة لجأنّه يُوجد أثر إي   -
%(، وبناءا عليه يتم قبول الفرضيّة البديلة التي تنص  (5أقل مِن  sig، حيث كانت قيمة  tالدراسة في الفترة  

أثر ذو دلالة إحصائيّة عند مستوى   يُوجد  أنه:  𝛼)على  ≤ المساهمينل  (0.05  ROAعلى    ملكية كبار 
لى الخبرة والكفاءة في الطواقم الإدارية إوفق رأي الباحثان  -للبنوك المدرَجة في بورصة فلسطين، ويرجع ذلك  

والمالية وتوفر الموارد المالية والبشرية في البنوك في استثمار وتشغيل أصولها مما ينعكس بالإيجاب على  

 المتغيرات المستقلة 

 على مستوى البنوك  (ROA)المتغير التابع 
القيمة   المعاملات الرمز 

 الاحتمالية 

 𝑥1 -3.708 0.004 ملكية كبار المساهمين 

 𝑥2 1.801 0.065 الملكية الأجنبية 

 𝑥3 0.305 0.402 ملكية المؤسسات 

 𝑥4 0.413 0.351 ملكية مجلس الإدارة

 size -0.158 0.577 الحجم )اللوغاريتم الطبيعي للأصول(

 size 0.698 0.598 الرافعة المالية

 AGE 0.007 0.798 العمر

 0.021 القيمة الاحتمالية 

 617. معامل التفسير 

 0.000 متوسط البواقي 

اختبار تجانس تباين الخطأ 
 العشوائي

0.000 
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زيادة الأرباح وعلية يتأثر معدل العائد على الأصول، وكذلك سيطرة كبار المساهمين على البنوك وهم من  
 العائلات التي لها تاريخ عريق في إدارة البنوك في فلسطين. 

مجلس   وملكية  ملكية المؤسسات و   الملكية الأجنبيةأنّه لا يُوجد أثر ذو دلالة إحصائيّة لبقية المتغيرات    -
%(، (5اعلى مِن  sig، حيث كانت قيم  tفي قطاع البنوك في عينة الدراسة في الفترة    ROAعلى    الإدارة

وبناءا عليه يتم قبول الفرضيّة العدمية التي تنص على أنه: لا يُوجد أثر ذو دلالة إحصائيّة عند مستوى  
(𝛼 ≤ للبنوك المدرَجة في   ROAعلى    مجلس الإدارة  وملكية  ملكية المؤسسات و   للملكية الأجنبية  (0.05

إلى أن كبار المساهمين من العائلات العريقة في قيادة   -وفق رأي الباحثان -بورصة فلسطين، ويرجع ذلك  
 وإدارة البنوك في فلسطين هم من يسيطرون على القرارات بسبب توفر الكفاءة لديهم في هذا المجال. 

 قطاع التامين: .2
الملكية مجتمعة في نموذج   تحليل الانحدار الخطي المتعدد لقطاع التامين لمتغيرات :(8جدول رقم )

ROA  م.2018- 2011خلال الفترة 

 :(، يتبيّن8) وبملاحظة معنويّة قيمة العلاقة لنماذج الدراسة كما هو موضّح في الجدول رقم

 المتغيرات المستقلة
 على مستوى قطاع التامين  ROAالمتغير التابع 

 القيمة الاحتمالية  المعاملات الرمز 
 𝑥1 -8.249 0.092 ملكية كبار المساهمين

 𝑥2 1.81 0.19 الملكية الأجنبية 

 𝑥3 3.524 0.16 ملكية المؤسسات 

 𝑥4 1.144 0.045 ملكية مجلس الإدارة 

 size -7.891 0.025 الحجم )اللوغاريتم الطبيعي للأصول(

 size -40.595 0.022 الرافعة المالية 

 AGE 0.574 0.082 العمر

 0.195 القيمة الاحتمالية 

 62. معامل التفسير

 0.000 متوسط البواقي

 0.000 اختبار تجانس تباين الخطأ العشوائي
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في شركات قطاع التأمين   ROAعلى  ملكية مجلس الإدارةأنّه يُوجد أثر إيجابي ذو دلالة إحصائيّة ل -
%(، وبناءا عليه يتم قبول الفرضيّة البديلة  (5أقل مِن sig، حيث كانت قيمة tفي عينة الدراسة في الفترة 

𝛼)التي تنص على أنه: يُوجد أثر ذو دلالة إحصائيّة عند مستوى  ≤ على   ملكية مجلس الإدارة (0.05
ROA  إلى خبرة   -وفق رأي الباحثان -لشركات قطاع التأمين المدرَجة في بورصة فلسطين، ويرجع ذلك

وكفاءة ملكية مجلس الإدارة في إدارة أصول الشركة في توليد الأرباح مما ينعكس بالإيجاب على معدل  
طبيعة عمل   العائد على الأصول واهتمام ملكية مجلس الإدارة بمعدل العائد على الأصول، وكذلك لأن

شركات التأمين خدمية وتعتمد على الأصول متداولة ولا يعتمد كثيراا على الأصول الثابتة بسبب طبيعة  
 عملها، وتعدد مجالات عمل قطاع التأمين. 

على    ملكية المؤسسات و   الملكية الأجنبيةو   كبار المساهمين  إحصائيّة لملكيةأنّه لا يُوجد أثر ذو دلالة    -
ROA    في شركات قطاع التأمين في عينة الدراسة في الفترةtحيث كانت قيم ،  sig  وبناءا  (5أعلى مِن ،)%

𝛼)عليه يتم قبول الفرضيّة العدمية التي تنص على أنه: لا يُوجد أثر ذو دلالة إحصائيّة عند مستوى   ≤

المساهمينل  (0.05 المؤسسات و   الملكية الأجنبيةو   ملكية كبار  التأمين    ROAعلى    ملكية  لشركات قطاع 
إلى السيطرة من قبل ملكية مجلس الإدارة  -وفق رأي الباحثان-المدرَجة في بورصة فلسطين، ويرجع ذلك 

 .على القرارات الاستثمارية في شركات التأمين نتيجة لخبرتهم في الإدارة المالية
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 قطاع الاستثمار:. 3
تحليل الانحدار الخطي المتعدد لقطاع الاستثمار لمتغيرات الملكية مجتمعة في نموذج   :(9جدول رقم )

ROA  م.2018- 2011خلال الفترة 

 :(، يتبيّن9) وبملاحظة معنويّة قيمة العلاقة لنماذج الدراسة كما هو موضّح في الجدول رقم

أنّه لا يُوجد أثر ذو دلالة إحصـائيّة لملكية كبار المسـاهمين والملكية الأجنبية وملكية المؤسـسـات وملكية   -
ــتثمار في عينة الدراســـة في الفترة   ROAمجلس الإدارة على    sig، حيث كانت قيمtفي شـــركات قطاع الاسـ

ة العــدميــة التي تنص على أنــه: لا يُوجــد أثر ذو دلالــة (5أعلى مِن %(، وبنــاءا عليــه يتم قبول الفرضــــــــــــــيــّ
𝛼)إحصــائيّة عند مســتوى   ≤ لملكية كبار المســاهمين والملكية الأجنبية وملكية المؤســســات وملكية   (0.05
وفق رأي -المدرَجة في بورصـة فلسـطين، ويرجع ذلك   رلشـركات قطاع الاسـتثما ROAمجلس الإدارة على 

إلى طبيعة عمل قطاع الاســــــتثمار في فلســــــطين واعتماده على الاســــــتثمار في الأصــــــول الثابتة    -الباحثان
إلى ضــــــعف معدل العائد على    يبنســــــبة كبيرة، وكبر حجم الأصــــــول الثابتة في قطاع الاســــــتثمار مما يؤد 

 الأصول، لأنه استثمار في الأصول الثابتة يولد أرباح قليلة مقارنة بحجم الاستثمار.

  

 المتغيرات المستقلة 
 على مستوى قطاع الاستثمار   ROAالمتغير التابع 

 القيمة الاحتمالية  المعاملات الرمز
 𝑥1 2.264 0.342 ملكية كبار المساهمين 

 𝑥2 -1.09 0.088 الملكية الأجنبية 

 𝑥3 -0.798 0.09 ملكية المؤسسات 

 𝑥4 -1.184 0.207 ملكية مجلس الإدارة 

 Size 0.261 0.146 الحجم )اللوغاريتم الطبيعي للأصول( 

 Size 6.737 0.031 الرافعة المالية 

 AGE -0.054 0.691 العمر 

 0.08 القيمة الاحتمالية 

 59. معامل التفسير 

 0.000 متوسط البواقي 

 0.000 اختبار تجانس تباين الخطأ العشوائي 
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 قطاع الصناعة:. 4

لمتغيرات الملكية   تحليل الانحدار الخطي المتعدد لقطاع الصناعة في عينة الدراسة  (:10جدول رقم )
 م.2018- 2011خلال الفترة   ROAمجتمعة في نموذج 

 :(، يتبيّن10) وبملاحظة معنويّة قيمة العلاقة لنماذج الدراسة كما هو موضّح في الجدول رقم

  في شركات قطاع الصناعة ROAعلى    أنّه يُوجد أثر إيجابي ذو دلالة إحصائيّة ملكية كبار المساهمين  -
%(، وبناءا عليه يتم قبول الفرضــــــيّة البديلة (5أقل مِن  sig، حيث كانت قيمة tفي عينة الدراســــــة في الفترة  

𝛼)التي تنص على أنه: يُوجد أثر ذو دلالة إحصـائيّة عند مسـتوى   ≤ على   ملكية كبار المسـاهمين (0.05
ROA إلى   -وفق رأي الباحثان-المدرَجة في بورصـــــــة فلســـــــطين، ويرجع ذلك    لشـــــــركات قطاع الصـــــــناعة

اهتمام كبار المســـاهمين بمعدل العائد على الأصـــول في قطاع الصـــناعة في فلســـطين لأنه معظم شـــركات 
 قطاع الصناعة تعتمد على العائد الأصول كمقياس لإنجاح الإدارة في توليد الأرباح.

 المتغيرات المستقلة 

 على مستوى قطاع الصناعة ROAالمتغير التابع 
القيمة   المعاملات  الرمز 

 الاحتمالية 
 𝑥1 2.136 0.044 ملكية كبار المساهمين 

 𝑥2 -0.494 0.359 الملكية الأجنبية 

 𝑥3 -0.752 0.524 ملكية المؤسسات 

 𝑥4 -0.946 0.388 ملكية مجلس الإدارة

 Size 1.342 0.002 الحجم )اللوغاريتم الطبيعي للأصول(

 size -1.985 0.244 الرافعة المالية

 AGE -0.014 0.641 العمر

 0.04 القيمة الاحتمالية 

 36. معامل التفسير 

 0.000 متوسط البواقي 

 0.000 اختبار تجانس تباين الخطأ العشوائي
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ــات وملكية مجلس الإدارة على    - ــســــــ ــائيّة للملكية الأجنبية وملكية المؤســــــ أنّه لا يُوجد أثر ذو دلالة إحصــــــ
ROA في عينة الدراســـــــة في الفترة    في شـــــــركات قطاع الصـــــــناعةt  حيث كانت قيم ،sig 5أعلى مِن) ،)%

وبناءا عليه يتم قبول الفرضـــــيّة العدمية التي تنص على أنه: لا يُوجد أثر ذو دلالة إحصـــــائيّة عند مســـــتوى  
(𝛼 ≤ لشـــــــــــركات قطاع  ROAللملكية الأجنبية وملكية المؤســـــــــــســـــــــــات وملكية مجلس الإدارة على    (0.05

إلى أن معظم الشـــركات قطاع    -وفق رأي الباحثان-الصـــناعة المدرَجة في بورصـــة فلســـطين، ويرجع ذلك 
ــية   ــاســ ــاهمين وهم من يتحكمون في القرارات الأســ ــطين تعود ملكيتها بالغالب لكبار المســ ــناعة في فلســ الصــ

 وخاصة القرارات الاستثمارية.

 قطاع الخدمات:. 5

لمتغيرات الملكية   تحليل الانحدار الخطي المتعدد لقطاع الخدمات في عينة الدراسة :(11)جدول رقم 
 م.2018- 2011خلال الفترة   ROAمجتمعة في نموذج 

 :(، يتبيّن 11) وبملاحظة معنويّة قيمة العلاقة لنماذج الدراسة كما هو موضّح في الجدول رقم

 المتغيرات المستقلة 
 على مستوى قطاع الخدمات ROAالمتغير التابع 

 القيمة الاحتمالية  المعاملات  الرمز 
 𝑥1 8.984 0.16 ملكية كبار المساهمين 

 𝑥2 -0.254 0.478 الملكية الأجنبية 

 𝑥3 -9.808 0.151 ملكية المؤسسات 

 𝑥4 -0.196 0.792 ملكية مجلس الإدارة

 size 0.335 0.02 الحجم )اللوغاريتم الطبيعي للأصول(

 size -4.299 0.012 الرافعة المالية

 AGE -0.091 0.151 العمر

 0.000 القيمة الاحتمالية 

 98. معامل التفسير 

 0.000 متوسط البواقي 

 0.000 اختبار تجانس تباين الخطأ العشوائي
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أنّه لا يُوجد أثر ذو دلالة إحصائيّة لملكية كبار المساهمين والملكية الأجنبية وملكية المؤسسات وملكية   -
  sig، حيث كانت قيم tفي شركات قطاع الخدمات في عينة الدراسة في الفترة  ROAمجلس الإدارة على  

%(، وبناءا عليه يتم قبول الفرضيّة العدمية التي تنص على أنه: لا يُوجد أثر ذو دلالة  (5أعلى مِن
𝛼)إحصائيّة عند مستوى  ≤ لملكية كبار المساهمين والملكية الأجنبية وملكية المؤسسات وملكية  (0.05
وفق رأي  -لشركات  قطاع الخدمات المدرَجة في بورصة فلسطين، ويرجع ذلك  ROAمجلس الإدارة على  

إلى طبيعة الاستثمار في قطاع الخدمات في فلسطين، لأن قطاع الخدمات يركز على تقديم   -الباحثان 
خدمات، ولا يعتمد على الاستثمار بالأصول الثابتة بشكل أساسي وصغر حجم الاستثمار في الأصول  

 اع الخدمات. الثابتة في قط

 : الفرضية الثانية -
 .(لا توجد علاقة بين أنماط الملكيّة والعائد على حقوق الملكية للشركات المدرجة في بورصة فلسطين)

لمتغيرات الملكية مجتمعة   تحليل الانحدار الخطي المتعدد لجميع شركات عينة الدراسة :(12جدول رقم )
 م. 2018-2011خلال الفترة  ROEفي نموذج 

 المتغيرات المستقلة
  ROE المتغير التابع

 القيمة الاحتمالية المعاملات  الرمز
 𝑥1 -.816 .031 ملكية كبار المساهمين

 𝑥2 .262 .099 الملكية الأجنبية 

 𝑥3 -.203 .450 ملكية المؤسسات 

 𝑥4 .931 .050 ملكية مجلس الإدارة 

 size .025 .774 الحجم )اللوغاريتم الطبيعي للأصول(

 size .325 .067 الرافعة المالية 

 AGE -3.246 .039 العمر

 0.000 القيمة الاحتمالية 

 160. معامل التفسير

 0.000 متوسط البواقي

 0.000 اختبار تجانس تباين الخطأ العشوائي
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 :(، يتبيّن 12) وبملاحظة معنويّة قيمة العلاقة لنماذج الدراسة كما هو موضّح في الجدول رقم

،  tفي عينة الدراسة في الفترة  ROEأنّه يُوجد أثر إيجابي ذو دلالة إحصائيّة لملكية مجلس الإدارة على  -
%(، وبناءا عليه يتم قبول الفرضيّة البديلة التي تنص  (5( وهي تساوي  0.05)  تساوي   sigحيث كانت قيمة  

𝛼)على أنه: يُوجد أثر ذو دلالة إحصائيّة عند مستوى   ≤ للشركات    ROEلملكية مجلس الإدارة على    (0.05
إلى كفاءة أعضاء مجلس الإدارة في إدارة   -وفق رأي الباحثان-المدرَجة في بورصة فلسطين، ويرجع ذلك 

 بالإيجاب على معدل العائد على الملكية.  يوتشغيل أموال الملاك مما يؤد 

في عينة الدراسة في الفترة    ROEأنّه يُوجد أثر عكسي ذو دلالة إحصائيّة لملكية كبار المساهمين على    -
t  حيث كانت قيمة ،sig    وبناءا عليه يتم قبول الفرضيّة البديلة التي تنص (5وهي أقل مِن  0.031تساوي ،)%

دلالة إحصائيّة عند مستوى   ذو  أثر  يُوجد  أنه:  𝛼)على  ≤ المساهمين   (0.05 كبار    ROEعلى    لملكية 
ذلك   ويرجع  فلسطين،  بورصة  في  المدرَجة  الباحثان -للشركات  رأي  القرارات    -وفق  على  الهيمنة  إلى 

مردود عكسي على العائد على حقوق الملكية واهتمامهم    ىالاستثمارية من قبل كبار المساهمين مما يؤدي إل
 بمعدل العائد الأصول بنسبة كبيرة مقارنة بمعدل العائد على حقوق الملكية.

في عينة الدراسة في    ROEأنّه لا يُوجد أثر ذو دلالة إحصائيّة للملكية الأجنبية وملكية المؤسسات على    -
%(، وبناءا عليه يتم  (5( على الترتيب وهي أعلى مِن 0.45( و)0.099تساوي )  sig، حيث كانت قيمة  tالفترة  

𝛼)قبول الفرضيّة العدمية التي تنص على أنه: لا يُوجد أثر ذو دلالة إحصائيّة عند مستوى   ≤ 0.05)  
وفق -للشركات المدرَجة في بورصة فلسطين، ويرجع ذلك    ROEللملكية الأجنبية وملكية المؤسسات على  

إلى أن الملكية الأجنبية والمؤسسات تعطى الأولوية للعائد على الأصول باعتباره المؤشر   -رأي الباحثان 
 الأهم في قياس كفاءة الإدارة في توليد الأرباح. 

مستوى كل قطاع بشكل ل( ROE )متغيرات الملكية مجتمعة في نموذج :اختبار الفرضية الثانية
 : منفصل
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 قطاع البنوك: .1
لمتغيرات الملكية مجتمعة في   تحليل الانحدار الخطي المتعدد للبنوك في عينة الدراسة :(13جدول رقم )

 م. 2018- 2011خلال الفترة  ROEنموذج 

 :(، يتبيّن13) وبملاحظة معنويّة قيمة العلاقة لنماذج الدراسة كما هو موضّح في الجدول رقم

في قطاع البنوك في عينة   ROEعلى    أنّه يُوجد أثر عكسـي ذو دلالة إحصـائيّة لملكية كبار المسـاهمين  -
%(، وبناءا عليه يتم قبول الفرضــيّة البديلة التي تنص  (5أقل مِن sig، حيث كانت قيمة  tالدراســة في الفترة  

ــائيّة عند مســــــــتوى   𝛼)على أنه: يُوجد أثر ذو دلالة إحصــــــ ≤  ROEعلى   ملكية كبار المســــــــاهمين (0.05
ــطين، ويرجع ذلك   ــة فلســـــــ رتفاع قيمة حقوق الملاك ا إلى  -وفق رأي الباحثان-للبنوك المدرَجة في بورصـــــــ

للأســــــــهم في البنوك المدرجة في بورصــــــــة فلســــــــطين    الســــــــوقيةخلال مرور الزمن من خلال ارتفاع القيمة  
ــدار وكــذلــك الاحتيــاطــات القــانونيــة   وكــذلــك احتواء حقوق الملاك على القيمــة الاســــــــــــــميــة وعلاوة الإصـــــــــــــ

 والاحتياطات الاختيارية والأرباح المحتجزة، مما ينعكس سلباا على العائد على حقوق الملكية.

 المتغيرات المستقلة 
 على مستوى البنوك  ROEالمتغير التابع 

 القيمة الاحتمالية  المعاملات الرمز 
 𝑥1 -3.594 0.008 ملكية كبار المساهمين 

 𝑥2 1.19 0.243 الملكية الأجنبية 

 𝑥3 0.388 0.327 ملكية المؤسسات 

 𝑥4 0.003 0.994 ملكية مجلس الإدارة

 size 0.373 0.233 الحجم )اللوغاريتم الطبيعي للأصول(

 size 1.892 0.198 الرافعة المالية

 AGE -0.012 0.654 العمر

 0.002 القيمة الاحتمالية 

 740. معامل التفسير 

 0.000 متوسط البواقي 

 0.000 اختبار تجانس تباين الخطأ العشوائي
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ــات وملكية مجلس الإدارة على    - ــســــــ ــائيّة للملكية الأجنبية وملكية المؤســــــ أنّه لا يُوجد أثر ذو دلالة إحصــــــ
ROE   في قطاع البنوك في عينة الدراســة في الفترةt  حيث كانت قيم ،sig وبناءا عليه يتم  (5أعلى مِن ،)%

𝛼)قبول الفرضــــــيّة العدمية التي تنص على أنه: لا يُوجد أثر ذو دلالة إحصــــــائيّة عند مســــــتوى  ≤ 0.05) 
للبنوك المدرَجة في بورصة فلسطين،    ROEللملكية الأجنبية وملكية المؤسسات وملكية مجلس الإدارة على  

إلى أن أنماط الملكية الأجنبية، المؤســـــــــــــســـــــــــــات، ومجلس الإدارة تعطي    -وفق رأي الباحثان-ويرجع ذلك  
 الأولوية للعائد على الأصول باعتباره المؤشر الأهم في قياس كفاءة الإدارة في توليد الأرباح. 

 قطاع التأمين: .2
لمتغيرات الملكية   تحليل الانحدار الخطي المتعدد لقطاع التامين في عينة الدراسة :(14جدول رقم )

 م. 2019- 2011خلال الفترة من   ROEمجتمعة في نموذج 

 :(، يتبيّن14) وبملاحظة معنويّة قيمة العلاقة لنماذج الدراسة كما هو موضّح في الجدول رقم

 المتغيرات المستقلة 
 على مستوى قطاع التامين ROEالمتغير التابع 

 القيمة الاحتمالية  المعاملات  الرمز 
 𝑥1 -5.907 0.288 ملكية كبار المساهمين 

 𝑥2 1.015 0.538 الملكية الأجنبية 

 𝑥3 3.142 0.297 ملكية المؤسسات 

 𝑥4 0.574 0.309 ملكية مجلس الإدارة

 Size -5.589 0.124 الحجم )اللوغاريتم الطبيعي للأصول(

 Size -14.954 0.331 الرافعة المالية

 AGE 0.452 0.248 العمر

 0.07 القيمة الاحتمالية 

 69. معامل التفسير 

 0.000 متوسط البواقي 

 0.000 اختبار تجانس تباين الخطأ العشوائي
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أنّه لا يُوجد أثر ذو دلالة إحصـائيّة لملكية كبار المسـاهمين والملكية الأجنبية وملكية المؤسـسـات وملكية   -
 sig، حيث كانت قيم  tفي شـــــــــركات قطاع التأمين في عينة الدراســـــــــة في الفترة   ROEمجلس الإدارة على 

ة العــدميــة التي تنص على أنــه: لا يُوجــد أثر ذو دلالــة (5أعلى مِن %(، وبنــاءا عليــه يتم قبول الفرضــــــــــــــيــّ
𝛼)إحصــائيّة عند مســتوى   ≤ لملكية كبار المســاهمين والملكية الأجنبية وملكية المؤســســات وملكية   (0.05
ــطين، ويرجع ذلك  ROEمجلس الإدارة على  ــة فلســـ ــركات قطاع التأمين المدرَجة في بورصـــ وفق رأي -لشـــ

إلى أن أنماط الملكية، كبار المســـاهمين، الأجنبية، المؤســـســـات، ومجلس الإدارة تعطى الأولوية    -الباحثان
 للعائد على الأصول باعتباره المؤشر الأهم في قياس كفاءة الإدارة في توليد الأرباح.

 قطاع الاستثمار:  .3
لمتغيرات الملكية   تحليل الانحدار الخطي المتعدد لقطاع الاستثمار في عينة الدراسة (15جدول رقم )

 م.2018- 2011خلال الفترة   ROEمجتمعة في نموذج 

 المتغيرات المستقلة 

على مستوى قطاع  ROEالمتغير التابع 
 الاستثمار 

 القيمة الاحتمالية  المعاملات الرمز 
 𝑥1 1.921 0.42 ملكية كبار المساهمين 

 𝑥2 -1.019 0.109 الملكية الأجنبية 

 𝑥3 -0.323 0.472 ملكية المؤسسات 

 𝑥4 -0.853 0.358 ملكية مجلس الإدارة

 Size 0.347 0.062 الحجم )اللوغاريتم الطبيعي للأصول(

 Size 9.506 0.005 الرافعة المالية

 AGE -0.132 0.342 العمر

 0.03 القيمة الاحتمالية 

 67. معامل التفسير 

 0.000 متوسط البواقي 

 0.000 اختبار تجانس تباين الخطأ العشوائي



 رماح للبحوث والدراسات مجلة    2025/     10       (    3    (   الجزء: )   4(   المجلد: )  127العدد: )   
ISSN: 2392- 5418   e-ISSN: 2520- 7423 DOI:10.59799/SQZH5356   

 أثر أنماط الملكية على تقييم الأداء المالي للشركات المدرجة في بورصة فلسطين

 

 رشوان،      برهوم  220 

 :(، يتبيّن 15) وبملاحظة معنويّة قيمة العلاقة لنماذج الدراسة كما هو موضّح في الجدول رقم

  وملكية   ملكية المؤسسات و   الملكية الأجنبيةو   كبار المساهمينأنّه لا يُوجد أثر ذو دلالة إحصائيّة لملكية    -
  sig، حيث كانت قيم  tفي شركات قطاع الاستثمار في عينة الدراسة في الفترة    ROEعلى    مجلس الإدارة

%(، وبناءا عليه يتم قبول الفرضيّة العدمية التي تنص على أنه: لا يُوجد أثر ذو دلالة إحصائيّة  (5اعلى مِن
مستوى   𝛼)عند  ≤ المساهمينل  (0.05 كبار  الأجنبيةو   ملكية  المؤسسات و   الملكية  مجلس   وملكية  ملكية 

وفق رأي -لشركات قطاع الاستثمار في المدرَجة في بورصة فلسطين، ويرجع ذلك    ROAعلى    الإدارة
إلى أن أنماط الملكية الأجنبية، المؤسسات، ومجلس الإدارة تعطى الأولوية للعائد على الأصول    -الباحثان 

 باعتباره المؤشر الأهم في قياس كفاءة الإدارة في توليد الأرباح. 
 قطاع الصناعة:  .4

الملكية   لمتغيرات تحليل الانحدار الخطي المتعدد لقطاع الصناعة في عينة الدراسة  :(16جدول رقم )
 م.2018- 2011خلال الفترة   ROEمجتمعة في نموذج 

 المتغيرات المستقلة 
 على مستوى قطاع الصناعة ROEالمتغير التابع 

 القيمة الاحتمالية  المعاملات الرمز 
 𝑥1 2.345 0.029 ملكية كبار المساهمين 

 𝑥2 -0.571 0.292 الملكية الأجنبية 

 𝑥3 -0.715 0.546 ملكية المؤسسات 

 𝑥4 -1.025 0.352 ملكية مجلس الإدارة

 size 1.381 0.001 الحجم )اللوغاريتم الطبيعي للأصول(

 size -0.626 0.711 الرافعة المالية

 AGE -0.009 0.767 العمر

 0.015 القيمة الاحتمالية 

 43. معامل التفسير 

 0.000 متوسط البواقي 

 0.000 اختبار تجانس تباين الخطأ العشوائي
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 :(، يتبيّن16) وبملاحظة معنويّة قيمة العلاقة لنماذج الدراسة كما هو موضّح في الجدول رقم

ــائيّة لملكية كبار  - ــركات قطاع    ROEعلى    المســـــــــــــاهمين  أنّه يُوجد أثر إيجابي ذو دلالة إحصـــــــــــ في شـــــــــــ
%(، وبناءا عليه يتم قبول الفرضـيّة  (5أقل مِن  sig، حيث كانت قيمة tفي عينة الدراسـة في الفترة    الصـناعة

𝛼)البـديلـة التي تنص على أنـه: يُوجـد أثر ذو دلالـة إحصـــــــــــــــائيـّة عنـد مســــــــــــــتوى   ≤ لملكيـة كبـار   (0.05
ــاهمين ــركات قطاع   ROEعلى   المســ ــطين، ويرجع ذلك الصـــناعة  لشــ ــة فلســ وفق رأي -المدرَجة في بورصــ
إلى خبرة وكفاءة ملكية المســاهمين في إدارة واســتثمار أموال الملاك مما ينعكس بالإيجاب على    -الباحثان

 العائد على حقوق الملاك. 

ــات وملكية مجلس الإدارة على    - ــســـــــ ــائيّة لملكية الأجنبية وملكية المؤســـــــ أنّه لا يُوجد أثر ذو دلالة إحصـــــــ
ROE ــناعة ــركات قطاع الصـــ ــة في الفترة    في شـــ %(، (5أعلى مِن sig، حيث كانت قيمة  tفي عينة الدراســـ

وبناءا عليه يتم قبول الفرضـــــيّة العدمية التي تنص على أنه: لا يُوجد أثر ذو دلالة إحصـــــائيّة عند مســـــتوى  
(𝛼 ≤ ــســـــــــــات وملكية مجلس الإدارة على   (0.05 لشـــــــــــركات قطاع  ROEللملكية الأجنبية وملكية المؤســـــــــ

إلى أن أنماط الملكية الأجنبية،    -وفق رأي الباحثان-المدرَجة في بورصــة فلســطين، ويرجع ذلك    الصــناعة
 المؤسسات، ومجلس الإدارة يعطي الأهمية الأكبر للعائد على الأصول باعتباره الأهم في قطاع الصناعة. 

 قطاع الخدمات:  .5
لمتغيرات الملكية   تحليل الانحدار الخطي المتعدد لقطاع الخدمات في عينة الدراسة (:17جدول رقم )

 م. 2018- 2011خلا الفترة   ROEمجتمعة في نموذج 

 المتغيرات المستقلة 
 على مستوى قطاع الخدمات ROEالمتغير التابع 

 القيمة الاحتمالية  المعاملات الرمز 
 𝑥1 5.144 0.863 ملكية كبار المساهمين 

 𝑥2 -0.654 0.719 الملكية الأجنبية 

 𝑥3 -3.899 0.902 ملكية المؤسسات 

 𝑥4 -2.865 0.47 ملكية مجلس الإدارة

 Size 0.233 0.672 الحجم )اللوغاريتم الطبيعي للأصول(
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 :(، يتبيّن 17) وبملاحظة معنويّة قيمة العلاقة لنماذج الدراسة كما هو موضّح في الجدول رقم

أنّه لا يُوجد أثر ذو دلالة إحصائيّة لملكية كبار المساهمين والملكية الأجنبية وملكية المؤسسات وملكية    -
  sig، حيث كانت قيمة  tفي شركات قطاع الخدمات في عينة الدراسة في الفترة    ROEمجلس الإدارة على  

%(، وبناءا عليه يتم قبول الفرضيّة العدمية التي تنص على أنه: لا يُوجد أثر ذو دلالة إحصائيّة  (5اعلى مِن
مستوى   𝛼)عند  ≤ مجلس   (0.05 وملكية  المؤسسات  وملكية  الأجنبية  والملكية  المساهمين  كبار  لملكية 
  - وفق رأي الباحثان -لشركات قطاع الخدمات المدرَجة في بورصة فلسطين، ويرجع ذلك    ROEالإدارة على  

الأهمية  الإدارة  عطي  تإلى طبيعة عمل قطاع الخدمات والذى يعمل في مجال تقديم الخدمات وبالتالي لا  
 الكبرى لمعدل العائد على حقوق الملكية.

  

 size -0.276 0.964 الرافعة المالية

 AGE -0.242 0.429 العمر

 0.224 القيمة الاحتمالية 

 77. معامل التفسير 

 0.000 متوسط البواقي 

 0.000 اختبار تجانس تباين الخطأ العشوائي
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 : الفرضية الثالثة -
 .(لا توجد علاقة بين أنماط الملكيّة والعائد على ربحية السهم للشركات المدرجة في بورصة فلسطين)

لمتغيرات الملكية مجتمعة   تحليل الانحدار الخطي المتعدد لجميع شركات عينة الدراسة (:18جدول رقم )
 م. 2018- 2011خلال الفترة  EPSفي نموذج  

 :(، يتبيّن 18) وبملاحظة معنويّة قيمة العلاقة لنماذج الدراسة كما هو موضّح في الجدول رقم

ــائيّة لملكيــــة كبــــار المســــاهمين علــــى  - ه يُوجــــد أثــــر إيجــــابي ذو دلالــــة إحصــ فــــي عينــــة الدراســــة  EPSأنــــّ
ن0.03تســــــاوي) sig، حيــــــث كانــــــت قيمــــــة tفــــــي الفتــــــرة  %(، وبنــــــاءا عليــــــه يــــــتم قبــــــول (5( وهــــــي أقــــــل مــــــِ

ــتوى  ــد مســـ ــائيّة عنـــ ــة إحصـــ ــد أثـــــر ذو دلالـــ ــه: يُوجـــ ــة التـــــي تـــــنص علـــــى أنـــ ــيّة البديلـــ 𝛼)الفرضـــ ≤ 0.05) 
ــار المســـــاهمين ــة فلســـــطين، ويرجـــــع ذلـــــك  EPSعلـــــى  لملكيـــــة كبـــ ــة فـــــي بورصـــ وفـــــق -للشـــــركات المدرَجـــ

ــالي تجــــد  -رأي الباحثــــان ــبة الأكبــــر مــــن عــــدد الأســــهم العاديــــة فبالتــ إلــــى امــــتلاك كبــــار المســــاهمين النســ

 المتغيرات المستقلة 
   EPSالمتغير التابع 

 القيمة الاحتمالية  المعاملات الرمز 
 𝑥1 -.021 .198 ملكية كبار المساهمين 

 𝑥2 .013 .043 الملكية الأجنبية 

 𝑥3 -.029 .028 ملكية المؤسسات 

 𝑥4 .012 .149 ملكية مجلس الإدارة

 size .014 .000 الحجم )اللوغاريتم الطبيعي للأصول(

 size -.081 .000 الرافعة المالية

 AGE -.182 .007 العمر

 0.000 القيمة الاحتمالية 

 210. معامل التفسير 

 0.000 متوسط البواقي 

 0.000 اختبار تجانس تباين الخطأ العشوائي
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ــي  ــهمهم يعنــــ ــة أســــ ــاع قيمــــ ــث إن ارتفــــ ــة حيــــ ــهم العاديــــ ــة الأســــ ــيم ربحيــــ ــبلهم لتعظــــ ــن قــــ ا مــــ ــا ا بالغــــ ــا اهتمامــــ
 حصولهم على عائد سنوي جيد. 

 

ه لا يُوجـــــد أثـــــر ذو دلالـــــة إحصـــــائيّة - لملكيـــــة الأجنبيـــــة وملكيـــــة المؤسســـــات ولملكيـــــة مجلـــــس الإدارة  أنـــــّ
ــى  ــرة  EPSعلــــ ــة فــــــي الفتــــ ــة الدراســــ ــة tفــــــي عينــــ ــت قيمــــ ــث كانــــ ــاوي ) sig، حيــــ ( 0.825( و)0.873تســــ

ن0.589و) ــيّة العدميــــــة التــــــي (5( علــــــى الترتيــــــب وهــــــي أعلــــــى مــــــِ ــتم قبــــــول الفرضــــ %(، وبنــــــاءا عليــــــه يــــ
ــتوى  ــد مســــ ــائيّة عنــــ ــة إحصــــ ــر ذو دلالــــ ــد أثــــ ــه: لا يُوجــــ 𝛼)تــــــنص علــــــى أنــــ ≤ ــة لل (0.05 ــة الأجنبيــــ ملكيــــ

ــس الإدارة علــــــى  ــة مجلــــ ــة المؤسســــــات ولملكيــــ ــة فلســــــطين،  EPSوملكيــــ ــي بورصــــ ــة فــــ ــركات المدرَجــــ للشــــ
ــك  ــع ذلـــــ ــان-ويرجـــــ ــات ومجلـــــــس  -وفـــــــق رأي الباحثـــــ ــة والمؤسســـــ ــة الأجنبيـــــ ــاط الملكيـــــ ــام أنمـــــ إلـــــــى اهتمـــــ

الإدارة ينصــــــب اهتمــــــامهم علــــــى عــــــدم توزيــــــع الأربــــــاح الســــــنوية علــــــى الأســــــهم، وتعظــــــيم قيمــــــة حقــــــوق 
ــتقبل  ــع فــــي المســ ــات بأنواعهــــا وذلــــك مــــن أجــــل التوســ المــــلاك المتمثلــــة فــــي الأربــــاح المحتجــــزة والاحتياطــ

 للشركة من خلال الاستغلال الأمثل لها.
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 : كل قطاع بشكل منفصلل( EPS)لمتغيرات الملكية مجتمعة في نموذج : اختبار الفرضية الثالثة -
 قطاع البنوك والخدمات المالية: .1

لمتغيرات  تحليل الانحدار الخطي المتعدد للبنوك والخدمات المالية في عينة الدراسة (19جدول رقم )
 م. 2018-2011خلال الفترة  EPSالملكية مجتمعة في نموذج  

 :(، يتبيّن19) وبملاحظة معنويّة قيمة العلاقة لنماذج الدراسة كما هو موضّح في الجدول رقم

في قطاع البنوك والخدمات   EPSعلى    أنّه يُوجد أثر عكسـي ذو دلالة إحصـائيّة لملكية كبار المسـاهمين  -
ــة في الفترة   ــيّة  (5أقل مِن  sig، حيث كانت قيمة tالمالية في عينة الدراســــ %(، وبناءا عليه يتم قبول الفرضــــ

𝛼)البـديلـة التي تنص على أنـه: يُوجـد أثر ذو دلالـة إحصـــــــــــــــائيـّة عنـد مســــــــــــــتوى   ≤ لملكيـة كبـار   (0.05
إلى عدم    -وفق رأي الباحثان-للبنوك المدرَجة في بورصـــــة فلســـــطين، ويرجع ذلك   EPSالمســـــاهمين على  

تفضــيلهم الحصــول على عائد ســنوي للأســهم العادية، بينما يســعى كبار المســاهمين لتعظيم القيمة الدفترية 
 للأسهم. والسوقيةوالبورصة للأسهم مما ينتج عنه تعظيم ثروتهم من خلال تعظيم القيمة الدفترية 

ه لا يُوجـــــد أثـــــر ذو دلالـــــة إحصـــــائيّة للملكيـــــة الأجنبيـــــة وملكيـــــة المؤسســـــات وملكيـــــة مجلـــــس الإدارة  - أنـــــّ
، حيـــــث كانـــــت قـــــيم tفـــــي قطـــــاع البنـــــوك والخـــــدمات الماليـــــة فـــــي عينـــــة الدراســـــة فـــــي الفتـــــرة  EPSعلـــــى 

 المتغيرات المستقلة
 لقطاع البنوك والخدمات المالية  EPSالمتغير التابع 

 القيمة الاحتمالية  المعاملات الرمز 
 𝑥1 -5.098 0.019 ملكية كبار المساهمين

 𝑥2 3.217 0.065 الملكية الأجنبية 

 𝑥3 1.084 0.101 ملكية المؤسسات 

 𝑥4 0.213 0.783 ملكية مجلس الإدارة 

 size 0.194 0.685 الحجم )اللوغاريتم الطبيعي للأصول(

 size -0.219 0.923 الرافعة المالية 

 AGE 0.118 0.012 العمر

 0.000 القيمة الاحتمالية 
 870. معامل التفسير

 0.000 متوسط البواقي

 0.000 اختبار تجانس تباين الخطأ العشوائي
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sig ن %(، وبنـــــاءا عليــــه يــــتم قبـــــول الفرضــــيّة العدميــــة التـــــي تــــنص علــــى أنـــــه: لا يُوجــــد أثـــــر (5أعلــــى مــــِ
𝛼)ذو دلالـــــــــة إحصـــــــــائيّة عنـــــــــد مســـــــــتوى  ≤ للملكيـــــــــة الأجنبيـــــــــة وملكيـــــــــة المؤسســـــــــات وملكيـــــــــة  (0.05

وفـــــــــق رأي -للبنـــــــــوك المدرَجـــــــــة فـــــــــي بورصـــــــــة فلســـــــــطين، ويرجـــــــــع ذلـــــــــك  EPSمجلـــــــــس الإدارة علـــــــــى 
ــان ــيطة  -الباحثـــ ــة الوســـ ــون السياســـ ــس الإدارة يتبعـــ ــات ومجلـــ ــة والمؤسســـ ــة الأجنبيـــ ــاط الملكيـــ ــى أن أنمـــ إلـــ

 والحيادية في حصولهم على عائد سنوي.

قطاع التامين: .2  

لمتغيرات الملكية   تحليل الانحدار الخطي المتعدد لقطاع التامين في عينة الدراسة (20جدول رقم )
 م.2018- 2011خلال الفترة  EPSمجتمعة في نموذج 

 :(، يتبيّن 20) وبملاحظة معنويّة قيمة العلاقة لنماذج الدراسة كما هو موضّح في الجدول رقم

أنّه لا يُوجد أثر ذو دلالة إحصائيّة لملكية كبار المساهمين والملكية الأجنبية وملكية المؤسسات وملكية    -
  sig، حيث كانت قيمة  tفي شركات قطاع التأمين في عينة الدراسة في الفترة    EPSمجلس الإدارة على  

%(، وبناءا عليه يتم قبول الفرضيّة العدمية التي تنص على أنه: لا يُوجد أثر ذو دلالة إحصائيّة  (5أعلى مِن

 المتغيرات المستقلة
 على مستوى التأمين  EPSالمتغير التابع 

 القيمة الاحتمالية  المعاملات الرمز 
 𝑥1 -7.566 0.251 ملكية كبار المساهمين

 𝑥2 1.08 0.563 الملكية الأجنبية 

 𝑥3 3.573 0.3 ملكية المؤسسات 

 𝑥4 1.03 0.171 ملكية مجلس الإدارة 

 size -8.543 0.068 الحجم )اللوغاريتم الطبيعي للأصول(

 size -46.925 0.049 الرافعة المالية 

 AGE 0.803 0.085 العمر

 0.15 القيمة الاحتمالية 

 65. معامل التفسير

 0.000 متوسط البواقي

 0.000 اختبار تجانس تباين الخطأ العشوائي
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مستوى   𝛼)عند  ≤ مجلس   (0.05 وملكية  المؤسسات  وملكية  الأجنبية  والملكية  المساهمين  كبار  لملكية 
  - وفق رأي الباحثان -لشركات قطاع التأمين المدرَجة في بورصة فلسطين، ويرجع ذلك    EPSالإدارة على  

 إلى طبيعة نشاط قطاع التأمين في فلسطين والذى يمتد لفترات طويلة غالباا مع العملاء.

 قطاع الاستثمار: .3

لمتغيرات الملكية   تحليل الانحدار الخطي المتعدد لقطاع الاستثمار في عينة الدراسة (21جدول رقم )
 م.2018- 2011خلال الفترة  EPSمجتمعة في نموذج 

 :(، يتبيّن21) وبملاحظة معنويّة قيمة العلاقة لنماذج الدراسة كما هو موضّح في الجدول رقم

في شـركات قطاع الاسـتثمار في  EPSعلى   ملكية المؤسـسـات أنّه يُوجد أثر عكسـي ذو دلالة إحصـائيّة ل  -
%(، وبناءا عليه يتم قبول الفرضــيّة البديلة التي (5  أقل مِن sig، حيث كانت قيمة  tعينة الدراســة في الفترة  

ــتوى   ــائيّة عند مســـ 𝛼)تنص على أنه: يُوجد أثر ذو دلالة إحصـــ ≤ ــســـــات  (0.05  EPSعلى   لملكية المؤســـ

 المتغيرات المستقلة 
 على مستوى قطاع الاستثمار  EPSالمتغير التابع 

 القيمة الاحتمالية  المعاملات  الرمز 
 𝑥1 1.401 0.562 ملكية كبار المساهمين 

 𝑥2 -0.946 0.142 الملكية الأجنبية 

 𝑥3 -1.038 0.038 ملكية المؤسسات 

 𝑥4 -1.176 0.221 ملكية مجلس الإدارة

 size 0.226 0.213 الحجم )اللوغاريتم الطبيعي للأصول(

 size 6.964 0.03 الرافعة المالية

 AGE 0.05 0.723 العمر

 0.017 القيمة الاحتمالية 

 70. معامل التفسير 

 0.000 متوسط البواقي 

 0.000 اختبار تجانس تباين الخطأ العشوائي
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إلى طبيعة    -وفق رأي الباحثان-لشــــــركات قطاع الاســــــتثمار المدرَجة في بورصــــــة فلســــــطين، ويرجع ذلك 
نشـاط قطاع الاسـتثمار، والتي تقوم على الاسـتثمارات طويلة الأجل وتكلفتها العالية، والذى ينتج عنها عدم  

 تحقيق أرباح في الأجل القريب. 

ه لا يُوجـــــد أثـــــر ذو دلالـــــة إحصـــــائيّة ل - مجلـــــس  وملكيـــــة الملكيـــــة الأجنبيـــــةو  ملكيـــــة كبـــــار المســـــاهمينأنـــــّ
، حيـــــث كانـــــت قـــــيم tفـــــي شـــــركات قطـــــاع الاســـــتثمار فـــــي عينـــــة الدراســـــة فـــــي الفتـــــرة  EPSعلـــــى  الإدارة

sig ن ــِ ــر (5 أعلــــى مــ ــد أثــ ــه: لا يُوجــ ــي تــــنص علــــى أنــ ــة التــ ــيّة العدميــ ــول الفرضــ ــتم قبــ ــه يــ ــاءا عليــ %(، وبنــ
ــتوى  ــد مســـ ــائيّة عنـــ ــة إحصـــ 𝛼)ذو دلالـــ ≤ ــاهمينل (0.05 ــار المســـ ــةو  ملكيـــــة كبـــ ــة الأجنبيـــ  وملكيـــــة الملكيـــ

ــس الإدارة ــع ذلــــــك  EPSعلـــــى  مجلـــ ــطين، ويرجـــ ــة فلســـ ــي بورصـــ ــتثمار المدرَجــــــة فـــ ــاع الاســـ ــركات قطـــ لشـــ
 إلى اتباع سياسة الوسطية والحياد في حصولهم على عائد سنوي. -وفق رأي الباحثان-

 قطاع الصناعة: .4

الملكية   لمتغيرات تحليل الانحدار الخطي المتعدد لقطاع الصناعة في عينة الدراسة  :(22جدول رقم )
 م.2018- 2011خلال الفترة  EPSمجتمعة في نموذج 

 المتغيرات المستقلة 
 على مستوى قطاع الصناعة EPSالمتغير التابع 

 القيمة الاحتمالية  المعاملات الرمز 
 𝑥1 2.957 0.011 ملكية كبار المساهمين 

 𝑥2 -0.513 0.375 الملكية الأجنبية 

 𝑥3 -1.251 0.325 ملكية المؤسسات 

 𝑥4 -0.959 0.415 ملكية مجلس الإدارة

 size 1.519 0.001 الحجم )اللوغاريتم الطبيعي للأصول(

 size -2.098 0.251 الرافعة المالية

 AGE 0.028 0.377 العمر

 0.001 القيمة الاحتمالية 

 54. معامل التفسير 

 0.000 متوسط البواقي 



 رماح للبحوث والدراسات مجلة    2025/     10       (    3    (   الجزء: )   4(   المجلد: )  127العدد: )   
ISSN: 2392- 5418   e-ISSN: 2520- 7423 DOI:10.59799/SQZH5356   

 أثر أنماط الملكية على تقييم الأداء المالي للشركات المدرجة في بورصة فلسطين

 

 رشوان،      برهوم  229 

 :(، يتبيّن22) وبملاحظة معنويّة قيمة العلاقة لنماذج الدراسة كما هو موضّح في الجدول رقم

ــائيّة ل - ــة إحصــــ ــابي ذو دلالــــ ــد أثــــــر إيجــــ ه يُوجــــ ــّ ــاهمينأنــــ ــار المســــ ــة كبــــ ــركات  EPSعلــــــى  ملكيــــ فــــــي شــــ
ــاع  ــناعةقطــ ــرة  الصــ ــة فــــي الفتــ ــة الدراســ ــي عينــ ــة tفــ ن sig، حيــــث كانــــت قيمــ ــِ ــه (5أقــــل مــ ــاءا عليــ %(، وبنــ

𝛼)يــــتم قبــــول الفرضــــيّة البديلــــة التــــي تــــنص علــــى أنــــه: يُوجــــد أثــــر ذو دلالــــة إحصــــائيّة عنــــد مســــتوى  ≤

ــاهمينل (0.05 ــار المســــ ــة كبــــ ــى  ملكيــــ ــاع  EPSعلــــ ــركات قطــــ ــناعةلشــــ ــة  الصــــ ــي بورصــــ ــة فــــ ــي المدرَجــــ فــــ
ــع ذلــــك  ــتملكهم حصــــة  -وفــــق رأي الباحثــــان-فلســــطين، ويرجــ إلــــى ارتفــــاع ســــيطرة كبــــار المــــلاك نظــــراا لــ

ــالحهم  ــع مصـــــ ــالتوافق مـــــ ــرارات الشـــــــركة بـــــ ــى قـــــ ــؤثر علـــــ ــويتية تـــــ ــوة تصـــــ ــديهم قـــــ ــل لـــــ ــهم تجعـــــ مـــــــن الأســـــ
وامــــــتلاكهم النســــــبة الأكبــــــر مــــــن الأســــــهم وبالتــــــالي ينصــــــب اهتمــــــامهم بحصــــــولهم علــــــى العائــــــد ربحيــــــة 

 السهم السنوي.
 

ه لا يُوجـــــد أثـــــر ذو دلالـــــة إحصـــــائيّة لل -  مجلـــــس الإدارة وملكيـــــة ملكيـــــة المؤسســـــات و  ملكيـــــة الأجنبيـــــةأنـــــّ
أعلــــى  sig، حيــــث كانــــت قــــيم tفــــي عينــــة الدراســــة فــــي الفتــــرة  الصــــناعةفــــي شــــركات قطــــاع  EPSعلــــى 
ن %(، وبنـــــاءا عليـــــه يـــــتم قبـــــول الفرضـــــيّة العدميـــــة التـــــي تـــــنص علـــــى أنـــــه: لا يُوجـــــد أثـــــر ذو دلالـــــة (5مـــــِ

ــتوى  ــد مســــ ــائيّة عنــــ 𝛼)إحصــــ ≤ ــة الأجنبيــــــةلل (0.05 ــة المؤسســــــات و  ملكيــــ ــة ملكيــــ ــس الإدارة وملكيــــ  مجلــــ
وفـــــــق رأي -المدرَجـــــــة فـــــــي بورصـــــــة فلســـــــطين، ويرجـــــــع ذلـــــــك  الصـــــــناعةلشـــــــركات قطـــــــاع  EPSعلـــــــى 

إلــــــى أن أنمــــــاط الملكيــــــة الأجنبيــــــة والمؤسســــــات ومجلــــــس الإدارة لهــــــم عوامــــــل أخــــــرى غيــــــر  -الباحثــــــان
 ربحية السهم. 

  

اختبار تجانس تباين الخطأ 
 العشوائي

0.000 
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 قطاع الخدمات: .5

الملكية   لمتغيرات تحليل الانحدار الخطي المتعدد لقطاع الخدمات في عينة الدراسة (:23جدول رقم )
 م.2018- 2011خلال الفترة  EPSمجتمعة في نموذج 

 :(، يتبيّن23) وبملاحظة معنويّة قيمة العلاقة لنماذج الدراسة كما هو موضّح في الجدول رقم

ــائيّة ل ــة إحصــ ــر ذو دلالــ ــد أثــ ه لا يُوجــ ــّ ــاهمينأنــ ــار المســ ــة كبــ ــةو  ملكيــ ــة الأجنبيــ ــات و  الملكيــ ــة المؤسســ  ملكيــ
، tفــــــي شــــــركات قطــــــاع الخــــــدمات فــــــي عينــــــة الدراســــــة فــــــي الفتــــــرة  EPSعلــــــى  مجلــــــس الإدارة وملكيــــــة

ن sigحيــــث كانــــت قيمــــة  %(، وبنــــاءا عليـــــه يــــتم قبــــول الفرضــــيّة العدميـــــة التــــي تــــنص علـــــى (5أعلـــــى مــــِ
𝛼)أنـــــــــه: لا يُوجـــــــــد أثـــــــــر ذو دلالـــــــــة إحصـــــــــائيّة عنـــــــــد مســـــــــتوى  ≤  ملكيـــــــــة كبـــــــــار المســـــــــاهمينل (0.05

 المتغيرات المستقلة 

على مستوى قطاع  EPSالمتغير التابع 
 الخدمات

القيمة   المعاملات الرمز 
 الاحتمالية 

 𝑥1 6.548 0.262 ملكية كبار المساهمين 

 𝑥2 0.037 0.911 الملكية الأجنبية 

 𝑥3 -6.997 0.26 ملكية المؤسسات 

 𝑥4 -0.152 0.829 ملكية مجلس الإدارة

 Size 0.308 0.023 الحجم )اللوغاريتم الطبيعي للأصول(

 size -3.26 0.027 الرافعة المالية

 AGE -0.018 0.741 العمر

 0.000 القيمة الاحتمالية 

 99. معامل التفسير 

 0.000 متوسط البواقي 

اختبار تجانس تباين الخطأ 
 العشوائي

0.000 
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لشــــــركات قطــــــاع الخــــــدمات  EPSعلــــــى  مجلــــــس الإدارة وملكيــــــة ملكيــــــة المؤسســــــات و  الملكيــــــة الأجنبيــــــةو 
ــك  ــطين، ويرجــــــع ذلـــ ــي بورصــــــة فلســـ ــة فـــ ــق رأي الباحثــــــان-المدرَجـــ ــلاك بكافــــــة  -وفـــ ــى اهتمامــــــات المـــ إلـــ

الأنمـــــاط فـــــي قطـــــاع الخـــــدمات يعطـــــى أولويـــــة لتقـــــديم خدمـــــة مميـــــزة للعمـــــلاء، والتركيـــــز علـــــى مؤشـــــرات 
 أخرى غير ربحية السهم.

 : الفرضية الرابعة -
 .(للشركات المدرجة في بورصة فلسطين السوقيالعائد على  لا توجد علاقة بين أنماط الملكيّة)

لمتغيرات الملكية مجتمعة   تحليل الانحدار الخطي المتعدد لجميع شركات عينة الدراسة (24جدول رقم )
 م. 2018- 2011خلال الفترة  RMفي نموذج 

 :(، يتبيّن 24) وبملاحظة معنويّة قيمة العلاقة لنماذج الدراسة كما هو موضّح في الجدول رقم

 المتغيرات المستقلة 
 RMالمتغير التابع 

 القيمة الاحتمالية  المعاملات الرمز 
 𝑥1 -.164 .985 ملكية كبار المساهمين 

 𝑥2 -2.612 .822 الملكية الأجنبية 

 𝑥3 4.172 .618 ملكية المؤسسات 

 𝑥4 1.826 .088 ملكية مجلس الإدارة

 Size -5.488 .354 الحجم )اللوغاريتم الطبيعي للأصول(

 Size -.083 .587 الرافعة المالية

 AGE -25.597 .115 العمر

 0.73 القيمة الاحتمالية 

 0230. معامل التفسير 
 0.000 متوسط البواقي 

 0.000 اختبار تجانس تباين الخطأ العشوائي
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ه لا يُوجـــــــد أثـــــــر ذو دلالـــــــة إحصـــــــائيّة لأي مـــــــن المتغيـــــــرات المســـــــتقلة ملكيـــــــة كبـــــــار المســـــــاهمين  - أنـــــــّ
فـــــــي عينـــــــة الدراســـــــة فـــــــي  RMوالملكيـــــــة الأجنبيـــــــة وملكيـــــــة المؤسســـــــات وملكيـــــــة مجلـــــــس الإدارة علـــــــى 

( علــــــــى الترتيــــــــب 0.088( و)0.618( و)0.822( و)985.تســــــــاوي) sig، حيــــــــث كانــــــــت قيمــــــــة tالفتــــــــرة 
ن %(، وبنــــاءا عليــــه يــــتم قبــــول الفرضــــيّة العدميــــة التــــي تــــنص علــــى أنــــه: لا يُوجــــد أثــــر (5وهــــي أعلــــى مــــِ

ــائيّة عنــــــــــد مســــــــــتوى  𝛼)ذو دلالــــــــــة إحصــــــــ ≤ ــار  (0.05 ــة كبــــــــ ــتقلة ملكيــــــــ لأي مــــــــــن المتغيــــــــــرات المســــــــ
ــة مجلــــــــس الإدارة علــــــــى  ــات وملكيــــــ ــة المؤسســــــ ــة وملكيــــــ ــة الأجنبيــــــ ــاهمين والملكيــــــ ــركات  RMالمســــــ للشــــــ

إلـــــى عـــــدم التركيـــــز علـــــى القيمـــــة  -وفـــــق رأي الباحثـــــان-المدرَجـــــة فـــــي بورصـــــة فلســـــطين، ويرجـــــع ذلـــــك 
ــاءة  الســـــوقية ــى مؤشـــــرات أخـــــرى لقيـــــاس كفـــ ــاطهم وتركيـــــزهم علـــ ــة أنمـــ ــن قبـــــل المـــــلاك بكافـــ للشـــــركات مـــ
 الإدارة.
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 : كل قطاع بشكل منفصلل( RM)لمتغيرات الملكية مجتمعة في نموذج  :اختبار الفرضية الرابعة -

 قطاع البنوك والخدمات المالية: .1

لمتغيرات  تحليل الانحدار الخطي المتعدد للبنوك والخدمات المالية في عينة الدراسة (25جدول رقم )
 م. 2018- 2011خلال الفترة  RMالملكية مجتمعة في نموذج  

 :(، يتبيّن 25) وبملاحظة معنويّة قيمة العلاقة لنماذج الدراسة كما هو موضّح في الجدول رقم

ــائيّة لملكيــــــــة كبــــــــار المســــــــاهمين والملكيــــــــة الأجنبيــــــــة وملكيــــــــة  - ه لا يُوجــــــــد أثــــــــر ذو دلالــــــــة إحصــــــ أنــــــــّ
، tفــــــي قطــــــاع البنــــــوك فــــــي عينــــــة الدراســــــة فــــــي الفتــــــرة  RMالمؤسســــــات وملكيــــــة مجلــــــس الإدارة علــــــى 

ن sigحيــــث كانــــت قيمــــة  %(، وبنــــاءا عليـــــه يــــتم قبــــول الفرضــــيّة العدميـــــة التــــي تــــنص علـــــى (5أعلـــــى مــــِ
𝛼)أنـــــــــه: لا يُوجـــــــــد أثـــــــــر ذو دلالـــــــــة إحصـــــــــائيّة عنـــــــــد مســـــــــتوى  ≤ لملكيـــــــــة كبـــــــــار المســـــــــاهمين  (0.05

 المتغيرات المستقلة 
 على مستوى البنوك والخدمات المالية RMالمتغير التابع 

 القيمة الاحتمالية  المعاملات  الرمز 

 𝑥1 -0.264 0.969 ملكية كبار المساهمين 

 𝑥2 -0.26 0.95 الملكية الأجنبية 

 𝑥3 1.442 0.505 ملكية المؤسسات 

 𝑥4 -1.589 0.402 ملكية مجلس الإدارة

 size -2.883 0.165 الحجم )اللوغاريتم الطبيعي للأصول(

 size -20.384 0.015 الرافعة المالية

 AGE 0.195 0.283 العمر

 0.17 القيمة الاحتمالية 

 77. معامل التفسير 

 0.000 متوسط البواقي 

اختبار تجانس تباين الخطأ 
 العشوائي

0.000 
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ــة المؤسســــــــات وملكيــــــــة مجلــــــــس الإدارة علــــــــى  ــة فــــــــي  RMوالملكيــــــــة الأجنبيــــــــة وملكيــــــ للبنــــــــوك المدرَجــــــ
 الســـــــوقيةإلــــــى عــــــدم التركيــــــز علــــــى القيمــــــة  -وفــــــق رأي الباحثـــــــان-بورصــــــة فلســــــطين، ويرجــــــع ذلــــــك 

لقطــــــاع البنــــــوك والخــــــدمات الماليــــــة فــــــي فلســــــطين مــــــن قبــــــل المــــــلاك بكافــــــة أنمــــــاطهم وتركيــــــزهم علــــــى 
 مؤشرات أخرى لقياس كفاءة الإدارة.

 

 قطاع التأمين: .2

لمتغيرات الملكية   تحليل الانحدار الخطي المتعدد لقطاع التامين في عينة الدراسة (26جدول رقم )
 م.2018- 2011خلال الفترة  RMمجتمعة في نموذج 

 :(، يتبيّن26) وبملاحظة معنويّة قيمة العلاقة لنماذج الدراسة كما هو موضّح في الجدول رقم

ــائيّة لملكيــــــــة كبــــــــار المســــــــاهمين والملكيــــــــة الأجنبيــــــــة وملكيــــــــة  - ه لا يُوجــــــــد أثــــــــر ذو دلالــــــــة إحصــــــ أنــــــــّ
فــــــي شــــــركات قطــــــاع التــــــأمين فــــــي عينــــــة الدراســــــة فــــــي  RMالمؤسســــــات وملكيــــــة مجلــــــس الإدارة علــــــى 

 المتغيرات المستقلة 
 على مستوى قطاع التامين  RMالمتغير التابع 

 القيمة الاحتمالية  المعاملات الرمز 
 𝑥1 -2.8 0.233 ملكية كبار المساهمين 

 𝑥2 1.899 0.219 الملكية الأجنبية 

 𝑥3 -0.664 0.809 ملكية المؤسسات 

 𝑥4 3.056 0.288 ملكية مجلس الإدارة

 size -1.578 0.175 الحجم )اللوغاريتم الطبيعي للأصول(

 size 0.166 0.969 الرافعة المالية

 AGE 0.014 0.9 العمر

 0.77 القيمة الاحتمالية 

 0210. معامل التفسير 
 0.000 متوسط البواقي 

 0.000 اختبار تجانس تباين الخطأ العشوائي
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ن sig، حيــــــث كانــــــت قيمــــــة tالفتــــــرة  %(، وبنــــــاءا عليــــــه يــــــتم قبــــــول الفرضــــــيّة العدميــــــة التــــــي (5أعلــــــى مــــــِ
𝛼)تــــــــنص علــــــــى أنــــــــه: لا يُوجــــــــد أثــــــــر ذو دلالــــــــة إحصــــــــائيّة عنــــــــد مســــــــتوى  ≤ لملكيــــــــة كبــــــــار  (0.05

ــة الأجنبيـــــة وملكيـــــة المؤسســـــات وملكيـــــة مجلـــــس الإدارة علـــــى  ــاع  RMالمســـــاهمين والملكيـــ لشـــــركات قطـــ
إلـــــى عـــــدم التركيـــــز  -وفـــــق رأي الباحثـــــان-التـــــامين فـــــي المدرَجـــــة فـــــي بورصـــــة فلســـــطين، ويرجـــــع ذلـــــك 

ــة  ــوقيةعلــــى القيمــ ــزهم علــــى  الســ ــاطهم وتركيــ ــلاك بكافــــة أنمــ ــل المــ ــأمين فــــي فلســــطين مــــن قبــ لقطــــاع التــ
 مؤشرات أخرى لقياس كفاءة الإدارة.

 

 قطاع الاستثمار: .3

لمتغيرات الملكية   تحليل الانحدار الخطي المتعدد لقطاع الاستثمار في عينة الدراسة (27جدول رقم )
 م.2018- 2011خلال الفترة من  RMمجتمعة في نموذج 

 :(، يتبيّن27) وبملاحظة معنويّة قيمة العلاقة لنماذج الدراسة كما هو موضّح في الجدول رقم

 المتغيرات المستقلة 
 على مستوى قطاع الاستثمار  RMالمتغير التابع 

 القيمة الاحتمالية  المعاملات الرمز 

 𝑥1 37.384 0.273 ملكية كبار المساهمين 

 𝑥2 -14.086 0.694 الملكية الأجنبية 

 𝑥3 6.915 0.689 ملكية المؤسسات 

 𝑥4 -6.745 0.277 ملكية مجلس الإدارة

 Size -1.116 0.569 الحجم )اللوغاريتم الطبيعي للأصول(

 Size 1.706 0.775 الرافعة المالية

 AGE -1.308 0.063 العمر

 0.25 القيمة الاحتمالية 

 090. معامل التفسير 

 0.000 متوسط البواقي 

 0.000 اختبار تجانس تباين الخطأ العشوائي
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ــائيّة ل - ه لا يُوجــــــــد أثــــــــر ذو دلالــــــــة إحصــــــ ملكيــــــــة و  الملكيــــــــة الأجنبيــــــــةو  ملكيــــــــة كبــــــــار المســــــــاهمينأنــــــــّ
فـــــي شـــــركات قطـــــاع الاســـــتثمار فـــــي عينـــــة الدراســـــة فـــــي  RMعلـــــى  مجلـــــس الإدارة وملكيـــــة المؤسســـــات 

ن sig، حيــــــث كانــــــت قيمــــــة tالفتــــــرة  %(، وبنــــــاءا عليــــــه يــــــتم قبــــــول الفرضــــــيّة العدميــــــة التــــــي (5أعلــــــى مــــــِ
𝛼)تــــــــنص علــــــــى أنــــــــه: لا يُوجــــــــد أثــــــــر ذو دلالــــــــة إحصــــــــائيّة عنــــــــد مســــــــتوى  ≤ ملكيــــــــة كبــــــــار ل (0.05

ــة الأجنبيـــــةو  المســـــاهمين ــة ملكيـــــة المؤسســـــات و  الملكيـــ ــاع  RMعلـــــى  مجلـــــس الإدارة وملكيـــ لشـــــركات قطـــ
إلــــــى عــــــدم التركيــــــز  -وفــــــق رأي الباحثــــــان-الاســــــتثمار المدرَجــــــة فــــــي بورصــــــة فلســــــطين، ويرجــــــع ذلــــــك 

لقطــــــاع الاســــــتثمار فــــــي فلســــــطين مــــــن قبــــــل المــــــلاك بكافــــــة أنمــــــاطهم وتركيــــــزهم  الســــــوقيةعلــــــى القيمــــــة 
 على مؤشرات أخرى لقياس كفاءة الإدارة.
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 قطاع الصناعة: .4

الملكية   لمتغيرات تحليل الانحدار الخطي المتعدد لقطاع الصناعة في عينة الدراسة  (28جدول رقم )
 م.2018- 2011خلال الفترة من  RMمجتمعة في نموذج 

 :(، يتبيّن28) وبملاحظة معنويّة قيمة العلاقة لنماذج الدراسة كما هو موضّح في الجدول رقم

ــائيّة ل - ه لا يُوجــــــــد أثــــــــر ذو دلالــــــــة إحصــــــ ملكيــــــــة و  الملكيــــــــة الأجنبيــــــــةو  ملكيــــــــة كبــــــــار المســــــــاهمينأنــــــــّ
ــة المؤسســـــات  ــى  مجلـــــس الإدارة وملكيـــ ــاع  RMعلـــ ــركات قطـــ ــناعةفـــــي شـــ ــي  الصـــ ــة فـــ ــة الدراســـ ــي عينـــ فـــ

ن sig، حيــــــث كانــــــت قيمــــــة tالفتــــــرة  %(، وبنــــــاءا عليــــــه يــــــتم قبــــــول الفرضــــــيّة العدميــــــة التــــــي (5أعلــــــى مــــــِ
𝛼)تــــــــنص علــــــــى أنــــــــه: لا يُوجــــــــد أثــــــــر ذو دلالــــــــة إحصــــــــائيّة عنــــــــد مســــــــتوى  ≤ ملكيــــــــة كبــــــــار ل (0.05

ــة الأجنبيـــــةو  المســـــاهمين ــة ملكيـــــة المؤسســـــات و  الملكيـــ ــاع  RMعلـــــى  مجلـــــس الإدارة وملكيـــ لشـــــركات قطـــ
إلــــــى عــــــدم التركيــــــز  -وفــــــق رأي الباحثــــــان-المدرَجــــــة فــــــي بورصــــــة فلســــــطين، ويرجــــــع ذلــــــك  الصــــــناعة

 المتغيرات المستقلة 
 لقطاع الصناعةRM المتغير التابع 

 القيمة الاحتمالية  المعاملات الرمز 

 𝑥1 -.164 .985 ملكية كبار المساهمين 

 𝑥2 -2.612 .822 الملكية الأجنبية 

 𝑥3 4.172 .618 ملكية المؤسسات 

 𝑥4 1.826 .088 ملكية مجلس الإدارة

 Size -5.488 .354 الحجم )اللوغاريتم الطبيعي للأصول(

 Size -.083 .587 الرافعة المالية

 AGE -25.597 .115 العمر

 0.73 القيمة الاحتمالية 

 0230. معامل التفسير 
 0.000 متوسط البواقي 

 0.000 اختبار تجانس تباين الخطأ العشوائي
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قطــــاع الصــــناعة فــــي فلســــطين مــــن قبــــل المــــلاك بكافــــة أنمــــاطهم وتركيــــزهم علــــى الســــوقية لعلــــى القيمــــة 
 مؤشرات أخرى لقياس كفاءة الإدارة.

 قطاع الخدمات: .5

الملكية   لمتغيرات تحليل الانحدار الخطي المتعدد لقطاع الخدمات في عينة الدراسة (29جدول رقم )
 م.2018- 2011خلال الفترة  RMمجتمعة في نموذج 

 :(، يتبيّن 29) وبملاحظة معنويّة قيمة العلاقة لنماذج الدراسة كما هو موضّح في الجدول رقم

ه يُوجـــــــد أثـــــــر إيجـــــــابي ذو دلالـــــــة إحصـــــــائيّة ل - فـــــــي شـــــــركات قطـــــــاع  RMعلـــــــى  لملكيـــــــة الأجنبيـــــــةأنـــــــّ
ن sig، حيــــث كانــــت قيمــــة tالخــــدمات فــــي عينــــة الدراســــة فــــي الفتــــرة  %(، وبنــــاءا عليــــه (5تســــاوي أقــــل مــــِ

𝛼)يــــتم قبــــول الفرضــــيّة البديلــــة التــــي تــــنص علــــى أنــــه: يُوجــــد أثــــر ذو دلالــــة إحصــــائيّة عنــــد مســــتوى  ≤

لشــــــــركات قطــــــــاع الخــــــــدمات المدرَجــــــــة فــــــــي بورصــــــــة فلســــــــطين،  RMعلــــــــى  لملكيــــــــة الأجنبيــــــــةل (0.05

 المتغيرات المستقلة 
 على مستوى قطاع الخدمات RMالمتغير التابع 

 القيمة الاحتمالية  المعاملات الرمز 

 𝑥1 -.021 .198 ملكية كبار المساهمين 

 𝑥2 .013 .043 الملكية الأجنبية 

 𝑥3 -.029 .028 ملكية المؤسسات 

 𝑥4 .012 .149 ملكية مجلس الإدارة

 Size .014 .000 الحجم )اللوغاريتم الطبيعي للأصول(

 size -.081 .000 الرافعة المالية

 AGE -.182 .007 العمر

 0.000 القيمة الاحتمالية 

 210. معامل التفسير 
 0.000 متوسط البواقي 

 0.000 اختبار تجانس تباين الخطأ العشوائي
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ــك  ــع ذلـــــ ــان-ويرجـــــ ــق رأي الباحثـــــ ــة  -وفـــــ ــة الأجنبيـــــ ــط الملكيـــــ ــة فـــــــي نمـــــ ــاءة المتمثلـــــ ــرة والكفـــــ ــى الخبـــــ إلـــــ
 لأنها هي البوصلة الحقيقة للشركة في البورصة المالي. السوقيةوالاهتمام بالقيمة 

ــائيّة ل - ه يُوجــــــد أثــــــر عكســــــي ذو دلالــــــة إحصــــ ــات أنــــــّ ــاع  RMعلــــــى  ملكيــــــة المؤسســــ فــــــي شــــــركات قطــــ
ــة فـــــي الفتـــــرة  ن sig، حيـــــث كانـــــت قيمـــــة tالخـــــدمات فـــــي عينـــــة الدراســـ ــِ ــتم (5أقـــــل مـــ %(، وبنـــــاءا عليـــــه يـــ

ــتوى  ــد مســـ ــائيّة عنـــ ــة إحصـــ ــر ذو دلالـــ ــد أثـــ ــه: يُوجـــ ــى أنـــ ــي تـــــنص علـــ ــة التـــ ــيّة البديلـــ ــول الفرضـــ 𝛼)قبـــ ≤

لشـــــــركات قطـــــــاع الخـــــــدمات المدرَجـــــــة فـــــــي بورصـــــــة فلســـــــطين،  RMعلـــــــى  لملكيـــــــة المؤسســـــــات  (0.05
ــك  ــع ذلـــ ــان-ويرجـــ ــق رأي الباحثـــ ــدم  -وفـــ ــات وعـــ ــة المؤسســـ ــي ملكيـــ ــديرين فـــ ــازي للمـــ ــلوك الانتهـــ ــى الســـ إلـــ

 تماثل المعلومات.

ــائيّة ل -3 ــة إحصــــ ــر ذو دلالــــ ــد أثــــ ه لا يُوجــــ ــّ ــار المســــــاهمينأنــــ ــس الإدارةو  ملكيــــــة كبــــ ــة مجلــــ علــــــى  ملكيــــ
RM  ــة الدراســـــــة فـــــــي الفتـــــــرة ــاع الخـــــــدمات فـــــــي عينـــــ ــة أعلـــــــى tفـــــــي شـــــــركات قطـــــ ، حيـــــــث كانـــــــت قيمـــــ
ن %(، وبنـــــاءا عليـــــه يـــــتم قبـــــول الفرضـــــيّة العدميـــــة التـــــي تـــــنص علـــــى أنـــــه: لا يُوجـــــد أثـــــر ذو دلالـــــة (5مـــــِ

𝛼)إحصـــــــائيّة عنـــــــد مســـــــتوى  ≤  RMعلـــــــى  ملكيـــــــة مجلـــــــس الإدارةو  ملكيـــــــة كبـــــــار المســـــــاهمينل (0.05
ــع ذلـــــك  ــة فلســـــطين، ويرجـــ ــي بورصـــ ــة فـــ ــدمات المدرَجـــ ــاع الخـــ ــان-لشـــــركات قطـــ ــى  -وفـــــق رأي الباحثـــ إلـــ

مــــــن قبــــــل ملكيــــــة كبــــــار المســــــاهمين ومجلــــــس الإدارة فــــــي قطــــــاع  الســــــوقيةعــــــدم التركيــــــز علــــــى القيمــــــة 
 الخدمات وتركيزهم على مؤشرات أخرى لقياس كفاءة الإدارة.
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 الخاتمة:

التعـــــرف علـــــى الأداء المــــالي؛ وذلـــــك بهــــدف و ملكيـــــة الاســــتعرض الباحثـــــان فــــي الدراســـــة متغيــــري أنمـــــاط 
مــــن خـــــلال فلســـــطين، و لشــــركات المدرجـــــة فــــي بورصــــة لالأداء المـــــالي تقيــــيم ملكيـــــة علــــى الأنمــــاط أثــــر 

ــه  ــم استعراضـــ ــذي تـــ ــري الـــ ــار النظـــ ــة و الإطـــ ــلالدراســـ ــم التوصـــ ــة تـــ ــن ال التطبيقيـــ ــة مـــ ــى مجموعـــ ــائج،إلـــ  نتـــ
 اقتراح مجموعة من التوصيات.تم  سياقهاوالتي تم في 

 نتائج:الأولًا: 
ــداف  ــلال الأهـــ ــن خـــ ــةمـــ ــراءات ب الخاصـــ ــلال إجـــ ــن خـــ ــا مـــ ــة، وتحقيقهـــ ــة الحاليـــ ــب الدراســـ التطبيقـــــي  الجانـــ

 توصلت الدراسة إلى مجموعة من النتائج كالآتي:  فقد اختبار الفرضيات  الذي شمل
ــابي ل .1 ــةيُوجــــــد أثــــــر إيجــــ الاصــــــول للشــــــركات المدرَجــــــة فــــــي  لــــــىعلــــــى العائــــــد ع لملكيــــــة الأجنبيــــ

 بورصة فلسطين.

 وملكيــــــة المؤسســــــات  الإدارة مجلــــــس وملكيــــــة المســــــاهمين كبــــــار لملكيــــــةإيجــــــابي  أثــــــر يُوجــــــد  لا .2
  .فلسطين بورصة في المدرَجة للشركات  الاصول على العائد  على

ــات  .3 ــة المؤسســــ ــة وملكيــــ ــة الأجنبيــــ ــابي للملكيــــ ــر إيجــــ ــد أثــــ ــار  ومجلــــــس الإدارة لا يُوجــــ ــة كبــــ وملكيــــ
  لشركات المدرجة في بورصة فلسطين.العائد على الملكية في اعلى  المساهمين

ــة المؤسســــــات، ولملكيــــــة مجلــــــس  .4 ــائيّة للملكيــــــة الأجنبيــــــة، وملكيــــ لا يُوجــــــد أثــــــر ذو دلالــــــة إحصــــ
ــاهمين الإدارة  ــار المســــــ ــة كبــــــ ــى وملكيــــــ ــةعلــــــ ــة الســــــــهم  ربحيــــــ ــي بورصــــــ ــة فــــــ ــركات المدرجــــــ للشــــــ

  فلسطين.

لا يُوجـــــــد أثـــــــر إيجـــــــابي لأي مـــــــن المتغيـــــــرات المســـــــتقلة ملكيـــــــة كبـــــــار المســـــــاهمين، والملكيــــــــة  .5
فــــــي الشــــــركات  الســــــوقي العائــــــد الأجنبيــــــة، وملكيــــــة المؤسســــــات، وملكيــــــة مجلــــــس الإدارة، علــــــى 

  المدرجة في بورصة فلسطين.
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 :توصياتثانياً: ال
 بناءا على النتائج التي توصلت إليها الدراسة يوصى الباحثان بالتالي:

بضـــــرورة تحديث المعلومات المتعلقة بأنماط   لديهاقيام بورصـــــة فلســـــطين بإلزام الشـــــركات المدرجة  -

 .من أجل المساعدة على تقييم أدائها المالي لها الملكية بصفة دورية

ــهيلات   - ــتثماري له، وتقديم التسـ ــر الوعي الاسـ ــتثمار الأجنبي، ونشـ ــطينية بالاسـ اهتمام الحكومة الفلسـ

متلاكهم  لاله؛ من أجل النهوض بالاقتصـاد الوطني الفلسـطيني من خلال جلب الاسـتثمار الأجنبي  

تها  أنماط ملكيو   الخبرة والكفاءة التي تســـــــاعد على الارتقاء بالشـــــــركات ورفع كفاءتها وتعظيم قيمتها

 . وتقييم أدائها

ــطين   - ــة فلســـــ ــركات المدرجة في بورصـــــ ع الملكية على  يتقليل تركيز الملكية من خلال توز على الشـــــ

 أكبر عدد ممكن من المساهمين من خلال وضع القوانين اللازمة لذلك.

ــية ودورها في اختيار ممثلين لهم من أصـــحاب الكفاءة  - ــسـ ــتثمرين للملكية المؤسـ تعزيز الملاك والمسـ

والخبرة العلمية والعملية؛ من أجل تطوير وســـــــــائل وأســـــــــاليب الرقابة من أجل ضـــــــــبط التصـــــــــرفات 

 .وتقييم أدائها المالي الانتهازية للإدارة

رقابة على الإدارة التنفيذية  على مجلس الإدارة في الشــركات المدرجة في بورصــة فلســطين القيام بال -

 في ممارسة دورهم في تعظيم ثروة الملاك بما يحقق التوازن في المصالح لجميع الأطراف.

تفعيل دور كبار المســـــــــاهمين بما يحقق الكفاءة في اتخاذ القرارات وإدارة موارد الشـــــــــركات بشـــــــــكل   -

 ينسجم مع أهداف الشركات، ويحد من الممارسات السلبية داخل الشركة.
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للشــركات المدرجة في بورصــة فلســطين، لما له من أهمية   الســوقيتركيز مجلس الإدارة على العائد  -

  شركات.هذه الالأداء المالي ل تقييم ودور بالغ في

دورات تدريبية للملاك ورش عمل و المدرجة في بورصــــــة فلســــــطين بتنظيم  الشــــــركات ضــــــرورة قيام   -

الأداء تقييم  أهميــة تنوع أنمــاط الملكيــة وأثرهــا على  على  لتعريفهم  والعــاملين لــديهــا  والمســــــــــــــتثمرين  

 المالي.
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 :المراجعو قائمة المصادر 

ــاء نموذج للإنذار   ي،عبد الغندادن،  • ــادية نحو إرســــ ــات الاقتصــــ ــســــ "قياس وتقييم الأداء في المؤســــ
دكتوراه غير منشـــورة، كلية العلوم الاقتصـــادية، جامعة   رســـالةالمبكر باســـتعمال المحاكاة المالية". 

 (.2007) الجزائر، 
ــاهمة الســــــورية"، مجلة  • ــالم، "أثر محددات هيكل الملكية في أداء الشــــــركات المســــ دخان، محمد ســــ

 .40-27(، 2018، )(5)40جامعة تشرين للبحوث والدراسات العلمية، 
باسـل أمين، "أثر هيكل الملكية على الأداء المالي دراسـة للشـركات   ،زعرب، حمدي شـحدة، مسـمح •

ــاد والعلوم الإدارية،  ــتير غير منشــــورة، كلية الاقتصــ ــالة ماجســ ــة فلســــطين"، رســ المدرجة في بورصــ
 (.2020)، الجامعة الإسلامية. فلسطين
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