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:ʝʳمة  ملʙʵʱʶʺة الʲيʙʴال ʖʽالأسال ʙة ؗأحॽقات الʺالʱʷʺال ʦॽʽإلى تق ʘʴॼف الʙيه

في إدارة الʺʵاʛʡ فى الʨʻʰك ودورها في ذلʥ مع تʙʴيʙ أنʖʶ هʚه الأدوات لʺʨاجهة 

يهʙف الʘʴॼ إلى دراسة ॽʰʡعة تاثʛʽ للʺʱʷقات الʺالॽة على إدارة والʺʵاʛʡ الʺالॽة،

سة أن تفعʽل الʺʱʷقات الʺالॽة يʻʺي قʙرات  الʺʵاʛʡ في الʨʻʰك، واسʗʳʱʻʱ الʙرا

في الʴفاȍ علي حقʨق الʺʶاهʺʧʽ وȂنʺائها، ؗʺا تʱʵلف أهʺॽة ؗل أداة مʧ   الʨʻʰك 

  ȋʨʴʱك على الʨʻʰال ʙاعʶامها، ؗʺا أنها تʙʵʱف اسʙه Șة وفॽقات الʺالʱʷʺأدوات ال

  الʺالي. 

)، وتʦ  ٢٠١٨ –  ٢٠٠٨وقʙ تʦ اعʱʺاد دراسة حالة بʥʻ الأهلي خلال الʨʻʶات (

.ʛʡاʵʺا على إدارة الॽابʳǽا إʛقات أثʱʷʺصل إلى أن للʨʱال  

  الؔلʺات الʛئॽʶॽة: 

  الʺʱʷقات الʺالॽة، إدارة الʺʵاʛʡ، الاسʨاق الʺالॽة.
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Abstract: 

The research aims to evaluate financial derivatives as one of the 

modern methods used in risk management in banks and their role in 

that while identifying the most appropriate tools to face financial 

risks. The research also aims to prove the existence of a positive 

effect of financial derivatives on risk management in banks, and the 

study concluded that the activation of financial derivatives develops 

The capabilities of banks in preserving and developing the rights of 

shareholders, and the importance of each financial derivative tool 

differs according to the purpose of its use. It also helps banks to 

hedge financially. 

A case study of AlAhli Bank was adopted during the years (2008-

2018), and it was concluded that the derivatives had a positive 

impact on risk management. 

The main words: 

Financial derivatives, risk management, financial markets .  
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 :ʖʲॺة الॻʸالها   أهȞفاتها وأشȄʛرت تعʨʢت ʙها، وقʽعامل فʱعة الॽʰʡ ʖʶاق حʨلف الأسʱʵت
وأنʨاعها Ǽاخʱلاف الʜمان والʺȞان، وʧȞʺȄ تقʦॽʶ الأسʨاق Ǽاعॼʱارات ʛʽʲؗة، ॽɾقال مʲلا سʨق 
حॽʁॽʁة وسʨق مالॽة، أو سʨق أولॽة وسʨق ثانȄʨة وهʚȞا، وتʱʵلف الʺʵاʛʡ الʺʸاحॼة للʱعامل 

 ʨاع الأسʨلف أنʱʵال. في مʴعة الॽʰʢǼ اق  
  ʧر هائل مʙاسة وقʶاضع حʨم ʧة مʛʽة لʺا للأخॽاق الʺالʨعامل في الأسʱال ʛʡاʵم ʛʲؔت
  ʙʴدة للʙʳʱعة ومʨʻʱق مʛʢء لʨʳه إلى اللॽɾ ʧʽعاملʱʺال ʛʢامل، مʺا اضʨالع ʧم ʛʽʲؔالǼ ʛأثʱال

ت عالʺॽة مʧ هʚه الʺʵاʛʡ، والʱأثʛ بها، لاسॽʺا Ǽعʙ ما ʛʡأ على الʨʶق الʺالي مʧ انهॽارا
 .ʠعॼعʹها بǼ ةॽولʙة والॽʺॽاق الإقلʨالأس ȋاॼة ارتʳॽʱن  

تعʙ الʨʻʰك والʺʸارف أهʦ الʺʱعاملʧʽ في قʢاع الʺال Ǽالʱالي الʺʱعʛضʧʽ لأخʢاره، وتʱʵلف  
الʺʵاǼ ʛʡاخʱلاف الأقالʦॽ والʰلʙان وقʨانʻʽها فʱلʳأ Ǽعʠ الʺʷʻآت للȄʨʻʱع   آلॽات الȋʨʴʱ ةإدارة

 .ȋʨʴʱات للॽة آلʙع ʧج مȄʜعʹها إلآ مǼ أʳقات، ؗʺا تلʱʷʺلل Ȑʛأ الأخʳوتل  
  ،ȋʨʴʱة أو للȃاق إما للʺʹارʨلف الأسʱʵعامل بها في مʱال ʛʲ نʷأت الʺʱʷقات الʺالॽة وؗ

هʚا الʘʴॼ لʨʱضॽح ॽʰʡعة تأثʛʽها على الʺʵاʛʡ،    ولʺا لها مʧ أهʺॽة فقʙ وقع الاخॽʱار في
  .ومʵاʛʡ الʱعامل بها أǽʹا 

 ʖʲॺلة الȜʵم : 
تʨʢʱر الأسʨاق الʺالॽة تʨʢرا سȄʛعا، وتʨʢʱر معها ॽʰʢǼعة الʴال مʵاʛʡها، مʺا دفع الʛʰʵاء  
 ȑة تفاديها وتفادॽɽǼ ،هاʻم ʙʴوال ʛʡاʵʺة لإدارة الʙيʙق ووسائل جʛʡ اثʙʴʱإلى اس ʧʽʽالʺال

ورغʦ    –زمات الʺʸاحॼة لها، ومʧ هʚه الʨسائل اسʙʴʱاث الهʙʻسة الʺالॽة ومʱʷقاتها، حʘʽ  الأ
يلاقي اسʙʵʱامها رواجا ʛʽʰؗا في الأسʨاق الʺالॽة والʨʻʰك العالʺॽة للʙʴ مʧ الأنʨاع   -مʵاʛʡها  

الʺʱʵلفة مʧ الʺʵاʵʺؗ ʛʡاʛʡ سعʛ الفائʙة مʲلا، فॼʽقى الʕʶال هʻا ما مȐʙ اسʙʵʱام الʨʻʰك  
  هʚه الآلॽة للʙʴ مʧ الʺʵاʛʡ؟ وما أثʛ اسʙʵʱامها؟ل
  

 :ʖʲॺاف الʗك.  أهʨʻʰة في الॽقات الʺالʱʷʺام الʙʵʱار اسʷʱان Ȑʙح مॽضʨالى ت ʘʴॼف الʙيه  
  .ʛʡاʵʺال ʧم ȋʨʴʱقات في الʱʷʺه الʚة هॽفاعل Ȑʙان مॽب  
  .Ȑʛالأخ ȋʨʴʱق الʛʡ امʙʵʱاس ʧم Ȑʙامها أجʙʵʱهل اس  
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  ة وॽقات الʺالʱʷʺالǼ ʅȄʛعʱاعها.الʨأن  
  .ق إدارتهاʛʡاعها وʨوأن ʛʡاʵʺالǼ ʅȄʛعʱال  
  .الأهلي ʥʻة في بॽالʺال ʛʡاʵʺة على الॽقات الʺالʱʷʺام الʙʵʱاس ʛح أثॽضʨت  

  ومʥ خلال هʘة الاهʗاف يʯʹاول دراسة فʙضॻة الʖʲॺ وهى ان : 
  .ةॽالʺال ʛʡاʵʺابي على إدارة الʳǽإ ʛة أثॽقات الʺالʱʷʺلل  

دراسة الʴالة عȘȄʛʡ ʧ دراسة حالة بʥʻ الأهلي للʨصʨل إلى نʱائج ʧȞʺǽ سʦʱʽ تȘʽʰʢ مʻهॽʳة  
  تعʺॽʺها على حالات أخȐʛ مʷابهة. 

  الʗراسات الʴاǺقة: 
 

 ، ʗʻʱʸال ʗʮسة  ٢٠٠٥دراسة (عʗʹودور اله ʙʟاʳʸة ودورها في إدارة الॻالʸقات الʯʵʸال(
أدواتها   الالʸالॻة في صʹاعة  Ǽالʺʱʷقات   ʅȄʛعʱال الى  الʙراسة    ʺالॽة وصʻاعʱهاوتهʙف 

عقʨد    ʧم الإسلامي  الفقه  لʺʨقف  تʛʢق  والʲاني   ،ʛʡاʵʺال إدارة  في  ودورها  وأهʺʱʽها 
 الʺʱʷقات الʺالॽة وضʨاȌǼ العقʨد والأدوات الʺʱعامل بها في أسʨاق الʺʱʷقات. 

، Ȏʗة "  ٢٠٠٧دراسة (على مهॻالʸقات الʯʵʸام الʗʳʯاسǺ ةॻʹʻأمʯة الॻالʸال ʙʟاʳʸإدارة ال،(
يهʙف الʘʴॼ إلى تقʦॽʽ الʺʱʷقات الʺالॽة ؗأحʙ الأسالʖʽ الʙʴيʲة الʺʙʵʱʶمة ي " و  إʟار تʲلʻل

ات الʱأمʧʽ في مʛʸ ودورها في ذلʥ مع تʙʴيʙ أنʖʶ هʚه الأدوات   ʛؗʷǼ ʛʡاʵʺفي إدارة ال
ات   ʛؗرات شʙي قʺʻة يॽقات الʺالʱʷʺل الʽراسة أن تفعʙال ʗʳʱʻʱة، واسॽالʺال ʛʡاʵʺاجهة الʨʺل

  ʧʽأمʱف الʴأدوات  في ال ʧة ؗل أداة مॽʺلف أهʱʵنʺائها، ؗʺا تȂو ʧʽʺاهʶʺق الʨعلي حق ȍا
ات الʱأمʧ على الȋʨʴʱ الʺالي.   ʛؗش ʙاعʶامها، ؗʺا أنها تʙʵʱف اسʙه Șة وفॽقات الʺالʱʷʺال

  أʣهʛت الʙراسة أǽʹا أن سʨق الʺال الʺȑʛʸ غʛʽ قادر حالॽا على الʱعامل Ǽالʺʱʷقات. 
ʹʦك لʳʸاʙʟ سعʙ الʙʶف Ǻاسʗʳʯام الʯʵʸقات الʸالॻة  )آلॻات تغॻʠة الʮ ٢٠١٣دراسة(صلʦح،

تهʙف هʚه  "     ٢٠١٣  –  ١٩٩٨" دراسة حالة مʦʸʱعة بʹʣ سʦسʯʻي جʹʙال خلال الفʙʯة  
 ʛʡاʵم ʧم ȋʨʴʱة للॽولʙك الʨʻʰف الʛʡ ʧمة مʙʵʱʶʺات الॽالآل ʦف على أهʛعʱراسة إلى الʙال

لعقʨد الآجلة والعاجلة، والعقʨد  سعʛ الʛʸف، عȘȄʛʡ ʧ اسʙʵʱام تقॽʻات داخلॽة أو خارجي، ؗا
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الʺʱʶقʰلॽة وعقʨد الʺॼادلات، ؗʺا احʨʱت على دراسة تॽʁॽʰʢة لʺʨʺʳعة بʥʻ سʨسʱʽي جʛʻال 
  وتʴلʽل مȐʙ الاعʱʺاد على العقʨد الʺʱʷقة Ǽأنʨاعها. 

 
 ،ʥشʦك " دراسة حالة ٢٠١٤دراسة (بʦʹʮفي ال ʙʟاʳʸة ودورها في إدارة الॻالʸسة الʗʹاله(

وهʙفʗ الʙراسة أن الاعʱʺاد على مʱʻج واحʙ غʛʽ ؗافي للʱأقلʦ مع مʢʱلॼات  "  الʣʹʮ الفʙنʴي  
العʺلاء، ومʧ هʻا تʤهʛ أهʺॽة الهʙʻسة الʺالॽة ؗأداة مʻاسॼة لإʳǽاد حلʨل مʛؔʱʰة وأدوات مالॽة 
جʙيʙة، ؗʺا تʺʗʻȞ عȘȄʛʡ ʧ تʴلʽل اسʛʱاتॽʳॽات الʥʻʰ مʴل الʙراسة مʧ قʨائʺه الʺالॽة في 

ʵʺف على الʛعʱاح الʱات والانفʙالعائ الʱؔالʅॽ وزȄادة  تقلʽل  اʛʡ وȂدارتها وهʚا ما ساهʦ في 
 على الأسʨاق الʺالॽة. 

 
 ،الي   ٢٠١٦دراسة (علامʸق الʦʴال ʙʟاʳة في إدارة مॻالʸقات الʯʵʸام الʗʳʯق )،اسʛʢʱت

ذلʥ،  الʙراسة إلى أهʺॽة اسʙʵʱام الʺʱʷقات الʺالॽة في إدارة مʵاʛʡ الʨʶق الʺالي وأهʺʱʽه في  
حʘʽ اسʱʻʱج مʧ خلال الʘʴॼ أن الȋʨʴʱ مʧ الʛʢʵ وأدارته Ǽالʺʱʷقات ȞʷǼل أفʹل ʨȞǽن 
عȘȄʛʡ ʧ الʙʴ مʧ الʱعامل في الʨʶق غʛʽ الʺʤʻʺة وأن اسʛʱاتॽʳॽات الʱغॽʢة Ǽاسʙʵʱام هʚه  

 الʺʱʷقات تʨؔن فاعلة إذا تʦ اسʙʵʱامها ȞʷǼل صॽʴح. 
 

 ،Ȋॻʮام  ٢٠١٧دراسة (زعʗʳʯة واسॻالʸسة الʗʹة  )الهॻؒʹʮال ʙʟاʳʸة في إدارة الॻالʸقات الʯʵʸال
في تʴقȘʽ الأهʙاف   الʺʶاهʺة  الʺالॽة ودورها في  الʺʱʷقات  أهʺॽة  إبʛاز  إلى  الʙراسة  تهʙف 
  ʗʺساه ʙن قʨؔت ʥاحها في ذلʳʻȃو ،ʛʡاʵʺرتها على إدارة الʙخلال ق ʧك مʨʻʰة للॽʳॽاتʛʱالاس

 في تعʦॽʤ ثʨة الʺʶاهʺʧʽ والʺلاك. 
 Study(KissandValenti,1997)Derivatives usage and 

computer risk Management Practices of money 
managers                                   

   راسة أنʙت الʛهʣن  ٢٠أʨمʙʵʱʶǽ لاعʢʱفي الاس ʧʽ ٪ فقȌ الʺʴللʧʽ الʺالʧʽʽ الʺʷارؗ
الʺʱʷقات الʺالॽة في إدارة الʺʴافȎ، وأن الȋʨʴʱ، رفع ॽʀʺة الʺʴفʤة، تغʛʽʽ تارȄخ  



 
 
 
 
 
 

٣٢٠٢ ول مارسوالتمويل                                          العدد الامجلة العلمية التجارة ال  

(PRINT) :ISSN 1110-4716                       ١٠٣٤                  (ONLINE): ISSN 2682-4825 

 
 

الاسʴʱقاق و تʟॽʸʵ الأصʨل هي الأسॼاب الʛئॽʶॽة لاسʙʵʱام هʚه الʺʱʷقات. ؗʺا 
ات الʺالॽة ٨٩  أʣهʛت أن  ʛؗʷال ʧم ٪    ʧة عॽالʺال ʛʡاʵʺاب الʶʴامج لʛم بʙʵʱʶت

 .٪ الʺॼʱقʛʡ ʧʽقاً يʙوȄةȘȄʛʡ١١ الʺʱʷقات بʻʽʺا ʙʵʱʶǽم الـ 
 

   الأهلي  ʣʹʮل الʸفʶلة  الʸالॻة   ʤائʦالأهلي    –الق  ʣʹات    –بʦʹʴلل  ȏʦʹʴال  ʙȂʙقʯال
 ٢٠٠٩تʤهʛ القʨائʦ الʺفʸلة لʥʻʰ الأهلي نʷاʡات الʥʻʰ خلال الʨʻʶات  :  ٢٠١٨  –  ٢٠٠٩

 وʛʡق إدارته للʺʵاʛʡ. تʨضع اسʙʵʱامه للʺʱʷقات و  ٢٠١٨ –
 

   اءʸالإن ʣʹʮلة لʶفʸة الॻالʸال ʤائʦاء    –القʸالإن  ʣʹات    – بʦʹʴلل ȏʦʹʴال ʙȂʙقʯال
الʥʻʰ لإدارة  :  ٢٠١٨  –  ٢٠٠٩ قʰل   ʧم الʺʙʵʱʶمة   ʖʽالأسال والʨʱضʴॽات   ʦائʨالق  ʛهʤت

ȃو ʖʽه الأسالʚام هʙʵʱل اسʰراسة قʙل الʴل مʨالأص ʦॽʀو ʛʡاʵʺها. الʙع 
 

  ةॻالʸقات الʯʵʸعامل مع الʯال 
    )https://www.maaal.com/archives/20181122/115235    :(  ʛؗʚي

الʺقال حʶاسॽة الʺʱʷقات الʺالॽة وتʛʶع Ǽعʠ الʺʷʻآت في اسʙʵʱام الʺʳʱʻات الʺالॽة بʙون 
أهʙاف واضح، وʨȄضح أن الʨعي ضʛورȑ في الʱعامل بهʚه الʺʱʷقات حʱى يʦʱ تلافي حʙوث  

 .ʛʡاʵʺإدارة ال ʨلأجله وه ʗعʺلʱما اس ʝȞع 
 

ʰاحॺال Ȗʻقة: تعلǺاʴراسات الʗة على ال 
درسʗ الʨʴॼث والʙراسات الʶاǼقة أنʨاع الʺʱʷقات الʺالॽة وأثʛها على إدارة الʺʵاʛʡ في الʨʻʰك  
وʛʡق   مʵاʛʡها   ʠعॼال  ʛؗذ ؗʺا  وأهʺʱʽها  الʶاǼقة  الʨʻʶات  في   ʧʽأمʱال ات  ʛؗوش

ʦʱʽ  الʱعامل معها. وتʛʢقʗ الʨʴॼث إلى أنʨاع الʺʵاʛʡ الʺالॽة وʛʡق الȋʨʴʱ مʻها. وس 
في هʚا الʘʴॼ دراسة أثʛ اسʙʵʱام الʺʱʷقات الʺالॽة على إدارة الʺʵاʛʡ في الʨʻʰك  

  . ٢٠٠١٨ –  ٢٠٠٩خلال الفʛʱة 
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:ʖʲॺة الʠة  خʙاول عʻʱي ʘʽالى  حʱض الʛخلال الع ʧم ʘʴॼة الʢخ ʘاحॼاول الʻʱف يʨوس

  حʘʽ يʻʱاول الʺʘʴॼ الاول   مॼاحʘ تʻقʦʶ الى جʜء نȐʛʤ والʜʳء الॽʁاسى

  ) الʖʲॺʸ الاول :الʦʴق والʯʵʸقات الʸالॻة: ١

١-١ :ʤॻʀمفا (  

  ) مفهʨم الʨʶق. ١-١-١

  ) مفهʨم الʺʱʷقات الʺالॽة. ٢-١-١

  ) أنʦاع الʯʵʸقات الʸالॻة ومʳاʙʟها. ٢-١

  ) أنʨاع الʺʱʷقات الʺالॽة. ١-٢-١

  ) مʵاʛʡ وفʨائʙ الʺʱʷقات الʺالॽة. ٢-٢-١

٢ ʤॻʀة ( مفاॻؒʹʮال ʙʟاʳʸانى:الʰال ʖʲॺʸاعها  - ) الʦق أدارتها ):   -أنʙʟ  

١-٢ :ʤॻʀمفا (  

  ) مفهʨم الʺʵاʛʡ الॽؔʻʰة.١-١-٢

٢-١-٢.ʛʡاʵʺم إدارة الʨمفه (  

  ) أنʦاع الʳʸاʙʟ الॻؒʹʮة وʙʟق إدارة الʳʸاǺ ʙʟالʯʵʸقات. ٢-٢

  ) أنʨاع الʺʵاʛʡ الॽؔʻʰة.١-٢-٢

  الʺʱʷقات الʺالॽة.   ) إدارة الʺʵاǼ ʛʡاسʙʵʱام ٢-٢-٢

  ) الʖʲॺʸ الʰالʖ :دراسة ॻɾاسॻة لاثʙ اسʗʳʯام الʯʵʸقات الʸالॻة على ادارة الʳʸاʙʟ الॻؒʹʮة٣

  ) بʹʣ الأهلي. ١-٣

  ) آلॽات إدارة الʺʵاʛʡ لȐʙ الʥʻʰ الأهلي. ١٢-٣
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٢-٣ ʙʟاʳʸة على إدارة الॻالʸقات الʯʵʸام الʗʳʯاس ʙأث (  
  الʦʴق والʯʵʸقات الʸالॻة:  الʖʲॺʸ الاول :مفهʦم 

وأنʨاعها   وأشȞالها  تعȄʛفاتها  تʨʢرت   ʙوق فʽها،  الʱعامل  ॽʰʡعة   ʖʶح الأسʨاق  تʱʵلف 
ॽɾقال مʲلا سʨق حॽʁॽʁة  ʛʽʲؗة،  Ǽاعॼʱارات  الʜمان والʺȞان، وʧȞʺȄ تقʦॽʶ الأسʨاق  Ǽاخʱلاف 

ʱة للॼاحʸʺال ʛʡاʵʺلف الʱʵا، وتʚȞة وهȄʨق ثانʨة وسॽق أولʨة، أو سॽق مالʨعامل في وس
  مʱʵلف أنʨاع الأسʨاق ॽʰʢǼعة الʴال. 

  ʧر هائل مʙاسة وقʶاضع حʨم ʧة مʛʽة لʺا للأخॽاق الʺالʨعامل في الأسʱال ʛʡاʵم ʛʲؔت
  ʙʴدة للʙʳʱعة ومʨʻʱق مʛʢء لʨʳه إلى اللॽɾ ʧʽعاملʱʺال ʛʢامل، مʺا اضʨالع ʧم ʛʽʲؔالǼ ʛأثʱال

ى الʨʶق الʺالي مʧ انهॽارات عالʺॽة مʧ هʚه الʺʵاʛʡ، والʱأثʛ بها، لاسॽʺا Ǽعʙ ما ʛʡأ عل
 .ʠعॼعʹها بǼ ةॽولʙة والॽʺॽاق الإقلʨالأس ȋاॼة ارتʳॽʱن  

تعʙ الʨʻʰك والʺʸارف أهʦ الʺʱعاملʧʽ في قʢاع الʺال Ǽالʱالي الʺʱعʛضʧʽ لأخʢاره، وتʱʵلف  
 ʨʻʱآت للʷʻʺال ʠعǼ أʳلʱها فʻʽانʨان وقʙلʰوال ʦॽلاف الأقالʱاخǼ ʛʡاʵʺةإدارة ال ȋʨʴʱات الॽع آلȄ

 .ȋʨʴʱات للॽة آلʙع ʧج مȄʜعʹها إلآ مǼ أʳقات، ؗʺا تلʱʷʺلل Ȑʛأ الأخʳوتل  
  ،ȋʨʴʱة أو للȃاق إما للʺʹارʨلف الأسʱʵعامل بها في مʱال ʛʲ نʷأت الʺʱʷقات الʺالॽة وؗ
  ،ʛʡاʵʺها على الʛʽعة تأثॽʰʡ حॽضʨʱل ʘʴॼا الʚار في هॽʱوقع الاخ ʙة فقॽʺأه ʧولʺا لها م

  .ومʵاʛʡ الʱعامل بها أǽʹا 
إلى   أنʨاعها، ؗʺا سʛʢʱʻق  وتفʽʸل  الʺالॽة  الʨʶق والʺʱʷقات  ॽɾʺا يلي على مفهʨم  نʱعʛف 

  الʺʵاʛʡ الʺʸاحॼة للʱعامل Ǽالʺʱʷقات الʺالॽة. 
  
  ) مفهʦم الʦʴق: ١-١-١

 ʧʽائعॼال ʧʽة بʻʽمة معʙلعة أو خʶادل لॼʱفي ال ʦʱي ȑʚضع الʨار أو الʡأنه: "الإǼ قʨʶف الʛعǽ
الʙخʽل،    ʙخال)  ."ʧȄʛʱʷʺون ٢٠٠٠والʛʱʷʺال فʽها  ʨȞǽن  "مʢʻقة  أنه:  على  ǽعʛف  ؗʺا   ،(

 ʛثʕت ʘʽʴǼ ،اءʢسʨال ȘȄʛʡ ʧة أو عʛاشॼإما م ،ʠعॼال ʦعʹهॼب Șʽال وثʸن على اتʨائعॼوال
ʙʺل،  الأسعار الʽإسʺاع ʨأب) ."Ȑʛاء الأخʜق على الأسعار في الأجʨʶال ʧء مʜج ȑعة في أʨف
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)، وȄعʛʰʱ تعȄʛفا ʨؗرنʨ وجʨʽفʨنʜ والȑʚ أوردهʺا الاقʸʱادȑ مارشال في ʱؗاǼه للʨʶق ١٩٧٩
 الأكʛʲ شʺʨلا لʱعʅȄʛ الʨʶق  

الإقلʸॽɾ    ʦॽف الفهʦ الاقʸʱادȑ للʨʶق Ǽأنه لا ǽعʻي مȞانا مʙʴدا تॼاع وتॽɾ Ȑʛʱʷه الʶلع، بل
الؔامل الʨȞǽ ȑʚن ॽɾه الॼائعʨن والʺʛʱʷون على اتʸال حǼ ʛعʹهʦ بॼعʠ مʺا يʕدȑ إلى  

 تʶاوȑ أسعار الʨʻع الʨاحʙ مʧ الʶلع ʶǼهʨلة وسʛعة.  
حʘʽ ذʛؗ أن مفهʨم الʨʶق ؗان يʙل على مȞان عام في الʺʙيʻة تعʛض ॽɾه الʺʕن والʶلع 

تʳʺعهʦ علاقة تʳارȄة وثॽقة. الʺʙيʻة الʛʽʰؔة    الأخȐʛ للॽʰع؛ لʧؔ الʺعʻى عُʺʦ لʷॽʺل أȑ أفʛاد
ʜة   ʛؗʺʱاق مʨه الأسʚن هʨؔت ʙق ،ȑارʳʱادل الॼʱاق الʺهʺة للʨالأس ʧد مʙع ʛʰعلى أك ȑʨʱʴت ʙق
أو   الॽʰع  الʨʰرصة، صالات  هي  للʨʶق  Ȅʜة  ʛؗʺال والʻقʢة   .ʥذل  ʛʽغ تʨؔن   ʙوق الʺʙيʻة  في 

الʺعام  ʦʱوت الʳʱار  يلʱقي   ʘʽح العلʻي  الʺʜاد  سʨق قاعات  لʙʻن،  في   .ʦهʻʽب الʳʱارȄة  لات 
ʜة في نفʝ الʺʙيʻة،   ʛؗʺʱاق مʨالأس ʧها مʛʽوغ ʛȞʶق الʨس ،ʦʴق الفʨرة، سʚق الʨاشي، سʨʺال
ʜ غʛʽ ضʛورȑ، فقʨȞǽ ʙن  ʛؗʺʱا الʚه ʧؔل ،ʛʱʶʷفي مان ʧʢق القʨʶة لॼʶʻالǼ الʴال ʨكʺا ه

 ʨȞǽ ʥؗاملاً ومع ذل ʦॽة أو الإقلʻيʙʺاء الʴار في أنʳʱار الʷʱا  انʨقا إذا ؗانʨن سʨن -    ȘȄʛʡ ʧع
  يʸʱلʨن بॼعʹهʦ الॼعʠ.   –الأسʨاق الʙورȄة، اللقاءات، قʨائʦ الأسعار أو الʙȄʛʰ وغʛʽه 

وȄعʛʰʱ الʱعȄʛفان الʶابȘ ذʛؗهʺا الأكʛʲ شʺʨلا حʘʽ إنهʺا لʙʴǽ ʦدا الʨʶق Ǽعامل الʺȞان بل 
ॽفʺا ؗان.    جعلاه شاملاً لإمȞانॽة الʱعامل الʳʱارȑ حʘʽ وؗ
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  : Financial Derivatives) مفهʦم الʯʵʸقات الʸالॻة ٢-١-١
  ،ʖʽاسʨʴال الʨʻؔʱلʨجॽات،  تʨʢر  الʺاضي،   ʙالعق في   ʛʽʰؗ ȞʷǼل  الʺالॽة  الأسʨاق  تʨʢرت 
العʨلʺة والقʨʽد حʨلʗ الʨʶق تʨʴلا جʚرȄا، وتعʛʰʱ الʺʱʷقات الʺالॽة مʧ أهʦ الʨʢʱرات الʻاشʯة 

الʱعاملا تغʛʽت   ʙفق الʺʱʶقʰلॽات،  سʨق  الॼʶعʻʽات.  في  في  علॽه   ʗؗان ما   ʧع الʺالॽة  ت 
  :ʧʺʹʱت والʱي  الʺالॽة  Ǽالʺʱʷقات  تعʛف  مالॽة  مʳʱʻات  والʙʻʶات ʣهʛت   ʦللأسه Ǽالإضافة 

 عقʨد الॽʵارات، العقʨد الʺʱʶقʰلॽة، العقʨد الآجلة وعقʨد الʺॼادلات.  
ئع والʺȑʛʱʷ. (رضʨان،  وهي لا تعʛʰʱ أصʨلا مالॽة ولا عॽʻʽة، بل عقʨد يʦʱ الاتفاق علʽها بʧʽ الॼا

٢٠٠٥ .(  
تȄʨʴل  على  الأساسॽة  عقʨدها   ȑʨʢʻت مالॽة  أدوات   " Ǽأنها  الʺʱʷقات   ʙقʻال صʙʻوق  عʛف 
تȄʨʴل  الʺʱʷقة   ʙعق يʨʱلى   ،Ȑʛالأخ الʺʨارد  أو  الأمʨال   ʦǽʙتق  ʧم بʙلاً   ،ʦث  ʧوم  .ʛʡاʵʺال

ʙاث تغʛʽʽ احʱʺال الʱعʛض لأثʛ حʙوث تغʛʽʽ في ॽʀʺة بʙʻ معʧʽ مʛʡ ʧف إلى آخʛ دون إح 
" .ʙʻʰا الʚة هॽؔولي ،   في ملʙال ʙقʻوق الʙʻ٢٠١٣(ص .(  

 ʧم ʛʲأو أك ʙة واحʺॽʀ ها علىʱʺॽʀ ʙʺʱة تعॽد مالʨأنها عقǼ ةॽولʙات الȄʨʶʱال ʥʻفها بʛا عʺʻʽب
  الأصʨل أو الʺʕشʛات الأساسॽة.

ا مʧ دوات مالॽة تʱʺॽʀ Șʱʷهوتʨسعʗ الʶلʢات الʻقǽʙة في هʨنج ʨؗنج فعʛفʱها على أنها: "أ 
الأسعار. وʧȞʺȄ اسʙʵʱامها للȋʨʴʱ أو   الأوراق الʺالॽة مʴل الʱعاقʙ أو مʧ الʶلع أو مʕشʛات 

ʖʽان وأسالʺʱالائ ʛʡاʵادة مȄإلى ز ȑدʕت ʙة، إلا أنها قȃالʺʹار   ʛʡاʵʺال ʧال فʹلا عॽʱالاح
  ). ٢٠٠٥(سʺʛʽ رضʨان،  الॽʀʨʶة"

الʱعاقʙ ولʻؔها   كʺا تُعʛف Ǽأنها " الʺالॽة مʴل  لا    عقʨد تʨʱقف ʱʺॽʀها على أسعار الأصʨل 
عقʙ بʧʽ الʛʢفʧʽ على تॼادل  تقʱʹي أو تʢʱلʖ اسʲʱʺار الأصل الʺالي مʧ هʚه الأصʨل. وؗ

على أساس الʶعʛ أو العʨائʙ، فإن أȑ انʱقال لʺلॽؔة الأصل مʴل الʱعاقʙ والʙʱفقات    الʺʙفʨعات
ʛʽا غʛح أمॼʸǽ ةǽʙقʻو   الʛض "ȑر ،ʞʺ٢٠١٢(آمال لع .(  

  
Ǽعʠ الأدوات الʺالॽة هي عقʨد تʛʽʵ أو تلʜم حامل العقʙ على شʛاء أو بॽع شيء خلال أو  
في تارȄخ مʱʶقʰلي، وʨȞȄن "الʷيء" هʨ مʨضʨع العقʙ وʶȄʺى الأصل الأساسي. ʨȞǽن الأصل 
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العقʙ تȘʱʷ    الأساسي غالॼا هʨ سهʦ، سʙʻ، مʕشʛ مالي، معʙل فائʙة، عʺلة أو سلعة، ولأن ॽʀʺة
الʺʱʷقات.  وȄعʛʰ عʧ سʨقها ʨʶǼق  Ǽالʺʱʷقات،  العقʨد  هʚه   ʗʽʺة، سॽʺالاس الأصل  ॽʀʺة   ʧم

(Valdonė Darškuvienė, 2010). 
للॼائع رȄالا في حال   ʧʺʹإنها ت ʘʽم ضʺانات، حʙقات على أنها رهانات تقʱʷʺال ʦفه ʧȞʺȄو

ارتفاع سعʛ الʶهʨȞॽɾ ،ʦن الȋʨʴʱ مʧ قʰل انʵفاض سعʛ الʶهʦ، وتʹʺʧ للʺȑʛʱʷ رȄالا في حال  
  ʛʡاʵʺال ʠॽɿʵʱب ʙم العقʨقȄفاض أو ارتفاع الأسعار، وʵان ʙض (ȑʛʱʷʺائع والॼال) ʧʽȃالʺʹار

 .ʧʽʰانʳلل  
مʧ جهة أخǽ ،Ȑʛقʨم الʺǼ ʛʺʲʱʶاسʙʵʱام هʚه العقʨد عȘȄʛʡ ʧ تʨقع سعʛ الʶهʦ الʺʱʶقʰلي، وفي 

ǽعʺل بʶॼاʡة ʛِؗهان. وهʚا الʺʲال يʨضح فʛؔة رئॽʶॽة    هʚه الʴالة لا ǽعʢي العقʙ أȑ ضʺانات إنʺا
ॽɿॽة تʱلʟʵ في أن  العقʙʴǼ ʙ ذاته لا ǽعʺل ؗأداة لʙʴ الʺʵاʛʡ، بل يʙʴʱد ذلʙʵʱʶǽ ʧʺǼ ʥمه وؗ

 ).Robert L. Mcdonald, 2013( اسʙʵʱامه.
  

  :)٢٠١٥(زʖʻȄ بʨشʧ ، وʧȞʺȄ حʨصلة خʸائʟ الʺʱʷقات ॽɾʺا يلي 
-  ʜʽʺات خارج الॽعة العʺلॽʰʡ :ةॽان 

غالॼا ما يʦʱ تʙʴيʦॽʀ ʙ الأدوات الʺالॽة (الأسهʦ والʙʻʶات) في الʺʜʽانॽة ʨʸʵؗم أو أصʨل 
 ʛʡاʵʺض لʛعʱعل الʳǽ ما ʨة، وهॽقات الʺالʱʷʺال ʝȞها، على عʱʺॽʀ ف علىʛعʱهل الʶॽɾ

 .ʛʰاح أكʸم الإفʙع  
- :ʙʽعقʱال   

تقॽʽʺها ومعʛفة ؗفاءتها في  ʸǽعʖ في معʦʤ الأحॽان فهॽɿॽؗ ʦة اسʙʵʱام الʺʱʷقات وॽɿॽؗة  
  ȋوʛش ʦم فهʙة عʳॽʱن ʛʡاʵʺضها لʛإلى تع ȑدʕما ي ʨها، وهʻة مǽادʸʱاض الاقʛالأغ Șʽقʴت

  Ǽعʠ هʚه الʺʱʷقات وآثارها. 
 الʨʽʶلة:  -

تǼ ʦʶʱعʠ الʺʱʷقات Ǽالʨʽʶلة العالॽة مʺا ʶǽهل تʱȄʨʶها عȘȄʛʡ ʧ الॽʰع / الʛʷاء قʰل تارȄخ 
 ʛاع أخʨأن ʝȞعǼ ʥقاق، وذلʴʱق  الاسʨʶها في الʻم ʟلʵʱال ʖعʸǽ يʱقات والʱʷʺال ʧم Ȑ

  وʚȃلʥ تʱʻج مʷاكل نقʟ في الʨʽʶلة.
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   عʙم الʨضʨح في القʨاعʙ الʺʴاسॽʰة: -
في  تفʷل   ȑʚوال  ،ʙايʜʱم  ʨʺن وذا  الابʱؔار سȄʛعا  الʺʱʷقات ومʳال  في سʨق  الʱقʙم   ʛʰʱعǽ

ʧʽ مʺارسات الʺʱʷقات  مʨاكʱʰه الʨʢʱرات الʺʴاسॽʰة في سʽʰل الʺʛاॼʀة، وʚȃلʥ تʱʻج فʨʳة ب
 ) أنʦاع الʯʵʸقات الʸالॻة ومʳاʙʟها: ٢- الʺالॽة ومʛاقʱʰها عȘȄʛʡ ʧ القʨاعʙ الʺʴاسॽʰة.

  يʦʱ تفʽʸل أنʨاع الʺʱʷقات الʺالॽة وتʨضॽح مʵاʛʡها وفʨائʙها. 
  ) أنʦاع الʯʵʸقات الʸالॻة: ١-٢-١

تʙʴد الॽʁʺة في سʨق الʺʱʷقات حʖʶ سعʛ الأصل، مʺا يʱʻج تʨʻعاً لا نهائॽاً في أنʨاع الʺʱʷقات، 
وȄعʙʺʱ تʙاول الʺʱʷقات على تʽȞʷلة واسعة مʧ مʕشʛات الأسهʦ، معʙلات الفائʙة، أسعار الʶلع، 

قʨد معʙلات الȄʨʴʱل و حʱى الʺعॽʢات غʛʽ الʺالॽة في Ǽعʠ الأحॽان. وتعʙ عقʨد الॽʵارات، الع
  الʺʱʶقʰلॽة، العقʨد الآجلة وعقʨد الʺॼادلات أهʦ أدوات الʺʱʷقات.

 
  

    
  المصدر: الباحثة. 
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 عقʦد الॻʳارات:  -
يॽʱح هʚا العقʙ الȘʴ لʛʷاء أو بॽع أصل ما ʶǼعʛ مʙʴد في أȑ وقʗ قʰل الʱارȄخ الʺʙʴد  

للॼائع أن يॽʰع العقʙ في   حال تʨقعه أن  مॼʶقًا، ولʻؔها عقʨد غʛʽ ملʜمة ॽɾعʢي الفʛصة 
يʵʻفʠ سعʛ الأصل مʱʶقʰلا لʧʺʹॽ الȃʛح، والʺȑʛʱʷ أن ȑʛʱʷǽ العقʙ في حال تʨقعه  

  ).٢٠١٨ارتفاع سعʛ الأصل مʱʶقʰلا ʧʺʹॽɾ الȃʛح أǽʹا (أرقام ، 
  لʻؔها عقʨد غʛʽ ملʜمة وهʚا أهʦ فʛق بʻʽها وʧʽȃ العقʨد الآجلة والʺʱʶقʰلॽة. 

  :ʧʽعʨارات إلى نॽʵال ʦʶقʻت  
  ʙعʨم ʖʶح .ʚʽفʻʱال 
  .ʙالعق ȋوʛش ʖʶح 

  وسʦʱʽ تʨضॽح ذلʥ مʧ خلال الȞʷل الʱالي:

  
  
  

   

 أنواع خيارات ):  ٣الشكل (
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 العقʦد الآجلة:  -
  Șفʱم ʛعʶǼ ليʰقʱʶخ مȄل الاتفاق في تارʴع الأصل مॽاء / بʛش ʧʽفʛʢلل ʙا العقʚح هॽʱي

 علॽه حال تॽʀʨع العقʙ، ولا يʦʱ تʙاول هʚا العقʙ في الʨʰرصة. 
 العقʦد الʯʴʸقʮلॻة:  -

  ،ʙل العقʴالأصل م ʧم ʧديʙʴع مʨة ونॽʺؗ عॽاء / بʛʷالاتفاق ل ʧʽفʛʢلل ʙا العقʚح هॽʱي
في وقʗ معʧʽ مʱʶقʰلا ʶǼعʛ مʱفȘ علॽه حال الʙخʨل في بʨرصة العقʨد الʺʱʶقʰلॽة،  

  وتʹع الʨʰرصة ؗل الʛʷوȋ والʨʻʰد الʺʱعلقة بهʚا الʨʻع مʧ العقʨد. 
جلة في أنها اتفاق بʛʡ ʧʽفʧʽ على شʛاء الأصل في تارȄخ  فهي تʱفȘ مع العقʨد الآ

مʱʶقʰلي مʙʴد ʶǼعʛ مʙʴد، ولʻؔها تʵالفها في أنه يʦʱ تʙاولها في الʨʰرصة، وهʚا ما  
 .ʙة للعقʻʽد سʺات معʙʴرصات تʨʰارق حʺاد ، جعل الʡ)٢٠٠٣ .( 

  لʱالي: ولʨʱضॽح الاخʱلاف بʧʽ العقʨد الآجلة والʺʱʶقʰلॽة سʦʱʽ وضعها في الʙʳول ا
 
  

    

  العقʦد الآجلة   العقʦد الʯʴʸقʮلॻة   وجه الاخʯلاف 

 ʗع العقʦن  
 ʧم مʨحʙة  ونʺॽʢة  شॽʸʵة   ʛʽغ عقʨد 

 .ʦॽلʶʱخ الȄارʨها وتʱʺॽʀ ʘʽح  
تʙʴد  نʺॽʢة   ʛʽوغ شॽʸʵة  عقʨد 

 .ʧʽفʛʢاضي الʛاتفاق وتǼ هاʡوʛش  

  لا يʦʱ تʙاول العقʨد في الʨʰرصة.   تʙاول العقʨد في الʨʰرصة. يʦʱ   وجʦد الʦʴق 

  تʲقȖ الأرȁاح 

الأرȃاح   Șʽقʴت فʛصة   ʧʽȃللʺʹار تॽʱح 
 ʝȞعʱل ة  ʛؗʴʱم  ʞامʨبه  ȍفاʱالاح  ʦʱȄو
أو  الȃʛح   ȘقʴʱȄو الأسعار  ات  ʛؗʴت
انʵفاض  أو  ارتفاع   ʙʻع يʨمॽا  الʶʵارة 

  الأسعار.

  Șʽقʴفي ت ʧʽȃصة للʺʹارʛح الفॽʱلا ت
 Ȅو يʨم الȃʛح  واحʙة  مʛة   ʞالهام ʙʴد 

والʶʵارة  الȃʛح   ȘقʴʱȄو  ʙالعق تॽʀʨع 
 .ʦॽلʶʱخ الȄفي تار  

 ʗة العقȂʦʴت  .ʙة العقȄʨʶʱل Șʽدق ʙعʨم ʙيʙʴت ʦʱقاق.  لا يʴʱخ الاسȄفي تار ʙة العقȄʨʶت ʦʱت  

  المصدر: الباحثة. 

 مقارنة العقود الآجلة والعقود المستقبلية ): ١(  دولالج
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 المبادلات

 مبادلات خيارية

 لكية مبادلات الديون بحقوق الم

 مبادلات العملة

 مبادلات سلعية

 مبادلات الأسهم

 مبادلات أسعار الفائدة

 مبادلات مؤشرات الأسعار

 المبادلات مزدوجة التقويم

 المبادلات المختلطة

 عقʦد الॺʸادلات:  -
عقʨد الʺॼادلات لا يʦʱ الʱعامل بها في الʨʰرصات بل في الأسʨاق غʛʽ الʛسʺॽة، وتʱعʙد  
أسॼاب اسʙʵʱام الʺॼادلات وʧȞʺȄ تʨضॽح أهʦ هʚه الأسॼاب ॽɾʺا يلي (سʺʛʽ رضʨان ،  

٢٠٠٥ :(  
   ةʱابʲال الʺعʨمة والأسʨاق  في الأسʨاق  الفʛق بʧʽ معʙلات الإقʛاض  الʨʸʴل على 

 .ʧʽأتʷʻʺل 
  أداة لإدارة .ȋʨʴʱوال ʛʡاʵʺال 
  .ؔلفةʱفʹة الʵʻأنها م 
  .ةॽونة مالʛʺǼ عʱʺʱت 

 
 أنواع عقود المبادلات):  ٤الشكل (   

  ) ٢٠٠٥الباحثة اعتماداً على (سمير رضوان ، المصدر:  
٨
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  ) مʳاʙʟ وفʦائʗ الʯʵʸقات الʸالॻة: ٢-٢-١
 ʛʡاʵق وتعاملاته مʨʶلل   ʧؔل ،Ȑʛأخ ʙائʨف ʛʽفʨإدارتها وت الʱعامل Ǽالʺʱʷقات في   ʦهʶǽ ʙق

  ʧʽعاملʱʺض الʛعǽ ʙة قॽɾة ؗاʛʰون خʙة أو بʯʡامات خاʙʵʱامها اسʙʵʱال فإن اسʴعة الॽʰʢǼ
الʺʱعامل  تʨاجه  الʱي   ʙائʨوالف  ʛʡاʵʺال أبʛز  سʨʻضح  يلي  وॽɾʺا  وخॽʺة،   ʖاقʨوع  ʛʡاʵʺل

  Ǽالʺʱʷقات الʺالॽة. 
  

 الʸالॻة: فʦائʗ الʯʵʸقات  -
تʴقȘ الʺʱʷقات الʺالॽة العʙيʙ مʧ الفʨائʙ في حال اسʱعʺالها ʨʸǼرة صʴॽʴة،  

) ʙائʨه الفʚه ʦأه ، ʧشʨب ʖʻȄ٢٠١٥ز :(  
 ʛʡاʵʺإدارة ال : 

أسعار    ʛʡاʵوم الأسعار   ʖتقل الʺالॽة  Ǽالأدوات  للʱعامل  الʱقلǽʙʽة   ʛʡاʵʺال  ʧم
الʺالॽة الʺʱʷقات  عقʨد  مʧ خلال  مʵاʛʡها  إدارة   ʦʱȄو تʜʳئة  الʛʸف   ʦʱت  ʘʽح  ،

 .ȋʨʴʱات الॽخلال عʺل ʧع مʨدارة ؗل نȂعة وʺʳʱʺال ʛʡاʵʺال 
 ارʺʲʱالاس : 

  Ȏافʴʺال تȄʨʻع   ȘȄʛʡ  ʧع الأرȃاح  وزȄادة  إضاॽɾة  إيʛادات   Șʽقʴت فʛصة  تʛتفع 
 الاسʲʱʺارȄة وʛʡق الاسʲʱʺار، وهʚا ما تʴققه عقʨد الʺʱʷقات الʺالॽة. 

  ʅॽؔالʱال ʠॽɿʵت : 
Ǽالʺʱʷقات الʺالॽة أن ǽقلل تؔالʅॽ الʺعاملات الʱقلǽʙʽة، حʘʽ يʦʱ دفع  ʧȞʺǽ للʱعامل  

 هامȌॽʶǼ ʞ لأغʛاض الʱعاقʙ، وʦʱȄ تʙʴيʙ حʙ أعلى أو أدنى للعʨائʙ الʺʴققة. 
  ʛاضʴق الʨʶقع في الʨʱʺال ʛعʶاف الʷؔʱأداة لاس : 

مʧ أهʦ وʣائف الʺʱʷقات أنها تʜود الʺʱعاملʧʽ في الʨʶق الʺالॽة ʶǼعʛ الأصل مʴل  
.ʦॽلʶʱخ الȄفي تار ʙة العقॻالʸقات الʯʵʸال ʙʟاʳم : 

  ʗقʨال ʝفي نف ʛʡاʵʺأة لʷʻʺض الʛعǽ ʙة، قʙيʙع ʙائʨقات فʱʷʺالǼ عاملʱال ʛفʨا يʺʻʽب
 ، ʧʶاد حʕزها (فʛ٢٠١٨وأب :(  
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 انʺʱالائ ʛʡاʵم : 
الآخʛ في   للʛʢف  Ǽالʜʱاماته  الʨفاء  والʱي تʙʴث في حال تعʛʲ أحʙ الأʛʡاف في 

  ،ʙالعق .ʦǽʙالق ʙل العقʴم ʙيʙج ʙتؔلفة إحلال عق ʧارة عॼɺ ارةʶʵن الʨؔوت 
  :قʨʶال ʛʡاʵم 

تʷʻأ هʚه الʺʵاʛʡ في حال حʙوث تقلॼات غʛʽ مʨʱقعة لأسعار العقʨد، أǽʹا في  
حال نقʟ الʨʽʶلة والȑʚ يʕدȑ بʙوره إلى صعȃʨة إبʛام عقʨد جʙيʙة لʺʨاجهة هʚا  

يʕث مʺا   ʧȄʛؔʱʴم وجʨد  في  تʷʻأ  ؗʺا   ،ʟقʻقعات  الʨوت الأصʨل  أسعار  على   ʛ
 .ʧȄʛʺʲʱʶʺال 

  :ةॽنʨالقان ʛʡاʵʺال 
تعʛʰʱ عقʨد الʺʱʷقات عقʨدا غʛʽ ملʜمة قانʨنॽا، مʺا ʳǽعل الالʜʱام بها صॼɻا خاصة  

 إذا ؗانʗ عقʨدا دولॽة. 
 لةʨʽʶال ʛʡاʵم : 

الʺʙʴد،    ʙعʨʺال في   ʙعاقʱال مʴل  ثʺʧ الأصل  دفع   ʧع ȑʛʱʷʺال تʵلف  في حال 
الى الاقʛʱاض أو تʽʽʶل Ǽعʠ الأصʨل حʱى ǽفي Ǽالʜʱاماته لȐʙ الغʛʢʹǽ  ʛʽ الॼائع  

 وهʚا ما ǽعʛʰ عʻه ʵʺǼاʛʡ الʨʽʶلة. 
  :الإحلال ʛʡاʵم 

  ʛف الآخʛʢال ʛʢʹǽ اليʱالǼ ،لقاʢاماته مʜʱالǼ فاءʨاف الʛʡالأ ʙع أحॽʢʱʶǽ لا ʙق
تʲʺʱل    إلى الʙخʨل في عقʙ جʙيʙ للʨفاء Ǽالʜʱاماته تʳاه الغʛʽ، وʙʰؔʱȄ مʵاʛʡ جॽʶʺة

  في الفʛق بʧʽ سعʛ الʱعاقʙ وسعʛ الʨʶق للأصʨل. 
 ةॽلʽغʷت ʛʡاʵم : 

قʙ لا تʨؔن نʦʤ الʺعلʨمات والʛقاǼة الʙاخلॽة ذات ؗفاءة عالॽة في الʨʶق مʺا يʱʻج  
  ʛائʶوث خʙالي حʱالǼ ،ةॽفاءة عالȞǼ ة والʺقاصةȄʨʶʱات الॽعʺل Șʽقʴه إخفاق في تʻع

    ا. للʺʱعاملʧʽ في الʨʶق لا ʧȞʺǽ الʕʰʻʱ به
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  ʙʟق إدارتها) -أنʦاعها   -الʖʲॺʸ الʰانى :الʳʸاʙʟ الॻؒʹʮة (مفهʦمها 
  

سʱʻعʛف على الʺʵاʛʡ الॽؔʻʰة والʱي لها أهʺॽة جʨهȄʛة في هʚا الʘʴॼ، ؗʺا سʛʢʱʻق إلى  
  مفهʨم إدارة الʺʵاʛʡ وأنʨاعها وʛʡق الʱعامل معها.

١-٢ :ʤॻʀمفا (  
  ʛʡاʵʺوال ʛʡاʵʺف الʛعʻس ʘʴॼʺا الʚفي ه :ʛʡاʵʺم إدارة الʨف مفهʛعʻة، ؗʺا سॽؔʻʰال  

  ) مفهʦم الʳʸاʙʟ الॻؒʹʮة: ١-١-٢
  ،ʛʡاʵʺه الʚة بهʛأثʱʺة الʯʽʰال والʳʺالǼ ʛأثʱʽف ،ʛاع لآخʢق ʧة مʛʡاʵʺم الʨلف مفهʱʵǽ

  Ǽالʱالي قʱʵǽ ʙلف مفهʨم الʺʵاʛʡ القانʨنॽة عʧ الʺʵاʛʡ الʺالॽة والʺʵاʛʡ الॽʰʢة وغʛʽها. 
تʨزȄعات   فʽها  وȄʹع  ʙʴǽد  أن  القʛار   ʚʵʱʺل  ʧȞʺǽ الʱي  "الʴالة  أنه  على   ʛʢʵال عʛُف 

). وأǽʹا على أنه "فʛصة ٢٠٠٨احʱʺالॽة لʙʴث على ضʨء الʙراسات الʶاǼقة" (إبʛاʦॽʂ تʨمي ،  
). بʻʽʺا عʛفه  آخʛون على أنه "الʥʷ  ٢٠٠٧تʙʰؔ أذȐ أو ضʛر أو خʶارة" (راǼح Ǽالعʨʳز ، 

ʱا يʺॽɾ عيʨضʨʺي،  الʻʽلقʰال ʙʺʴم) "ʙأكʱم الʙحالة ع ʨه ʛʢʵأن ال ȑأ ،ʧʽقف معʨʺǼ Șعل
٢٠٠٤  .( 

) ʧʽعʨإلى ن Ȍʶॼل مȞʷǼ ʛʢʵال ʦॽʶتق ʧȞʺȄوHM TREASURY, 2004 :(  
مʙʰئي -  ʛʢأو  خ Ȟॽʂلي،  ȞʷǼل  قʰل   ʧم مʵاʛʡها  تʙʴد   ʦل الʱي  Ǽالʺʷʻآت   ʟʱʵȄو  :

 الʺʷʻأة. الʺʷʻآت الʙʳيʙة، أو الʺʷارȄع الʙʳيʙة الʺʚʵʱة في  
- ʛʺʱʶم ʛʢات  خʛʽغʱال ،ʙعǼ ʛهʤت ʦي لʱة الʙيʙʳال ʛʡاʵʺال ʙيʙʴʱا لॽأساس ʛʰʱعǽ ȑʚوال :

  في الʺʵاʛʡ الʴالॽة، أو الʺʵاʛʡ الʱي سȘʰ تʨاجʙها لʧؔ لʦ تॼʸح ذات صلة Ǽالʺʷʻأة.
  تʛʱʷك الʱعȄʛفات الʶاǼقة في أن الʺʵاʛʡة هي الʳॽʱʻة الʺʱʴʺلة لفعل ما. 

ʵʺم الʨمفه ʟॽʵتل ʧȞʺǽ  بها أو ʦȞʴʱال ʥʻʰلل ʧȞʺǽ ي لاʱائج الʱʻة على أنه الॽؔʻʰال ʛʡا
تʨقعها ȞʷǼل ؗامل، وهʚا ملازم للعʺل الʻʰؔي ॽʰʢǼعة الʴال لارتॼاʡه ارتॼاʡا وثॽقا Ǽالʨʶق  

  ومʵاʛʡه. 
ʣهʛت الأزمة العالʺॽة والʱي لامʗʶ الʤʻام الʺالي العالʺي والʨʻʰك    ٢٠٠٧وفي بʙاǽة عام  

 ʛʽت الأخʛʲعʱة،  عامة، فȄهانات العقارʛال ʧة عʳاتʻال ʛائʶʵة الʳॽʱلة نʨʽʶات الॼلʡ اجهةʨة في م
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مʺا أدȐ إلى انعʙام ثقة الʺʧȄʛʺʲʱʶ في الʺʕسʶات الʺالॽة وسعʽهʦ إلى تȄʨʴل القʛوض إلى 

ॼة وغʛʽها مʧ الآلॽات الʙʴيʲة.  ʛؗات مʙʻس  

إلى    ٢٠٠٤سʻه    أدȐ الارتفاع الʺʛʺʱʶ لأسعار الفائʙة مʧ جانʖ بʥʻ الاحॽʱاȋ الفʙرالي

ʣهʨر بʨادر هʚه الأزمة، حʘʽ أدȐ إلى  زȄادة أॼɺاء القʛوض العقارȄة، وتفاقʺʗ الʺȞʷلة سʻة 

، فقʙ تʨقف عʙد ʛʽʰؗ مʧ الʺقʛضʧʽ عʧ سʙاد أقʶاʡهʦ الʺʴʱʶقة حʱى وجʙت الʨʻʰك  ٢٠٠٧

  نفʶها في أزمة سʨʽلة، حʘʽ لʳأت إلى الʨʱسع Ǽالʙيʨن عȘȄʛʡ ʧ بॽعها للʨʸʴل على سʨʽلة، 

إلى الأسʨاق  الأزمة  هʚه   ʗقلʱوان الفقاعة في سʨق الائʱʺان،   ʦʳادة حȄإلى ز  Ȑأد ما  وهʚا 

العالʺॽة. فʱʽʹح لʻا هʻا ʅॽؗ أن الʺʵاʛʡ الॽؔʻʰة قʙ تʨؔن جॽʶʺة Ǽالقʙر الȑʚ يʻقل أثʛها 

  إلى الأسʨاق العالʺॽة والاقʸʱاد ؗاملا. 

ؗالʱغʛʽات العʨامل   ʧم  ʙيʙالعǼ الॽؔʻʰة   ʛʡاʵʺال  ʛأثʱامل    وتʨالع اسʱقʛار  وعʙم  الॽʺॽʤʻʱة 

الʵارجॽة مʲلا، فالقʨʽد الʺفʛوضة على الأعʺال الॽʺॽʤʻʱة للʨʻʰك مʲل اتفاॽʀات Ǽازل، والʱغʛʽات  

لها  يʱعʛض   ʙق الʱي   ʛʡاʵʺال مॼاشʛ على  تʕثȞʷǼ ʛل  والفائʙة  الʛʸف  في أسعار  الʙائʺة 

لى رفع قʙرة الʨʻʰك على ॽʀاس الʥʻʰ. الʨʢʱرات الʨʻؔʱلʨجॽة أǽʹا، فقʙ أدت هʚه الʨʢʱرات إ 

  مʵاʛʡها لʧؔ نʦʳ عʧ ذلʥ آثار سلॽʰة مʧ جهة أخȐʛ مʲل مʵاʛʡ الʳʱارة الإلʛʱؔونॽة. 

  ) مفهʦم إدارة الʳʸاʙʟ الॻؒʹʮة. ٢-١-

  ʛʡاʵʺاعات إلى إدارة الʢالق ʧه مʛʽاع الʺالي وغʢجه القʨة، تॽؔʻʰال ʛʡاʵʺاد الǽمع ازد

 ʕʺاح الʳح نॽمفات ʧم ʛʰʱأنها تع ʘʽق حʨلها وحقʨعلى أص ȍفاʴافها مع الʙة أهǽات في تأدʶس

الʺʶاهʺʧʽ، فʶʱاهʦ إدارة الʺʵاǼ ʛʡالȞʷل الॽʴʸح في زȄادة القʙرة على الʨصʨل إلى أهʙاف  

الʺʕسʶة، وتʠॽɿʵ الʺʵاʛʡ إلى الʙʴ الʺقʨʰل والʺعقʨل ؗʺا تʶاعʙ في اتʵاذ قʛارات مʙروسة 

 وواضʴة تʟʵ الفʛص الʺʱاحة أمام الʺʕسʶة. 

  تقʙيʛ الʺʵاʛʡ يʨؔʱن مʧ تعʅȄʛ الʺʵاʛʡ، تʴلʽلها وتقॽʽʺها في جʺॽع أʛʡاف الʺʷʻأة.   أن
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 تحديد المخاطر) ١ قياس المخاطر) ٢

 ضبط المخاطر) ٣ مراقبة المخاطر) ٤

 إدارة المخاطر

ومʻه ʻʻȞʺǽا تعʅȄʛ إدارة الʺʵاʛʡ على أنها "مʨʺʳعة الʨاجॼات والأنʢʷة الॽɿॽʣʨة الʱي  

يʚʰلها الʺʕʶولʨن عʧ الʺʛʷوع للʦȞʴʱ في الأخʢار الʱي يʱعʛض لها الʥʻʰ والʱي مʧ شأنها 

)، ؗʺا ʧȞʺǽ قʨل ٢٠٠٠معقʨلة قʰل حʙوث الʴادث" (عʙʰالȘʴ بʨعʛʱوس،  خلʛʣ Șوف آمʻة  

تقلʽل فʛص  الʥʻʰ مʧ خلال  إلى حʺاǽة أصʨل وأرȃاح  تهʙف  الʱي  الإدارȄة  "الʛʱتॼʽات  أنها 

الʶʵائʛ الʺʨʱقعة إلى أقل حʙ مʺʧȞ سʨاء تلʥ الʻاجʺة عʧ الॽʰʢعة أو الأخʢاء الȄʛʷॼة أو  

 COSO)، بʻʽʺا عʛفʗ لʻʳة الʛقاǼة الʙاخلॽة (٢٠٠٢مʛ،  الأحȞام القʹائॽة" (نॽɻʺة بʧ عا

ل الأفʛاد  2004 , )  إدارة الʺʵاǼ ʛʡأنها: "عʺلॽة تʻفʚ بʨاسʢة مʳلʝ إدارة الʺʤʻʺة والإدارة وؗ

لȘʽʰʢʱ الاسʛʱاتॽʳॽة الʺʨضʨعة عʛʰ الʺʤʻʺة ومʸʺʺة لʙʴʱيʙ الأحʙاث الʺʱʴʺلة الʱي رȃʺا 

ǽ ىʱح ʛʢʵدارة الȂة وʺʤʻʺعلى ال ʛثʕلة". تʨʰالʺق ʛʡاʵʺال ʧʺن ضʨȞ  

تʱفȘ هʚه الʱعȄʛفات على اخʱلاف ألفاʣها وتʨجهاتها في أن إدارة الʺʵاʛʡ تʨؔʱن مʧ عʙة  

خʨʢات ǽقʨم بها القʦʶ الʺʟʸʵʱ لʙʴʱيʙ هʚه الʺʵاʛʡ وتʅॽɿʵ ضʛرها قʙر الʺʢʱʶاع على 

  اخʱلاف الʺʷʻآت وॽʰʡعة عʺلها.

ʺʤʻن مʨؔى تʱات حʨʢة خʙعǼ ةॽه العʺلʚه ʛʺل  وتʲʺʱة، وتʨجʛʺائج  الʱʻال Șقʴالي تʱالȃة و

  هʚه الʨʢʵات في: 

  خطوات إدارة المخاطر):  ٥الشكل (

  ) ٢٠١٥الباحثة اعتماداً على (زينب بوشن ، المصدر:  
٨
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 يةأنواع المخاطر البنك

 ةمخاطر غير مالي

 يليةالمخاطر التشغ

المخاطر 
 ةالاستراتيجي

 مخاطر قانونية

 مخاطر السمعة

 الخطر النظامي

 ميالخطر التنظي

 مخاطر مالية

 خطر الائتمان

خطر عدم 
 السيولة

 خطر عدم الملاءة

خطر معدل 
 الفائدة

خطر الصرف 
 الأجنبي

 خطر السوق

  أنواع المخاطر البنكية ):  ٦الشكل (

  ) أنʦاع الʳʸاʙʟ الॻؒʹʮة وʙʟق إدارتها Ǻالʯʵʸقات. ٢-٢
  ʧلها ع ȑʙʸʱق إدارتها والʛʡاعها وʨل أنʸفʻة سʙيʙع ʛʡاʵة مॽɾʛʸʺة والॽؔʻʰالأعʺال الǼ Ȍॼتʛي

  ȘȄʛʡ الʺʱʷقات. 
  ) أنʦاع الʳʸاʙʟ الॻؒʹʮة: ١-٢-٢

  ʦʱʽوس ،ʧʽارسʙوال ʧʽʲاحॼلاف الʱاخǼ فاتهاॽʻʸلف تʱʵوت ʥʻʰض لها الʛعʱي يʱال ʛʡاʵʺلف الʱʵت
ʻة هॽإلى ( مال ʛʡاʵʺال ʦॽʶاد تقʺʱة ):  –ا اعॽمال ʛʽغ  
  

    

  ) ٢٠١٥الباحثة اعتماداً على (زينب بوشن ، المصدر:  
٨
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  :ةॽالʺال ʛʡاʵʺال 
  :انʺʱالائ ʛʢخ 

 ʧʽضʛʱرة العʺلاء ( الʺقʙم قʙع ʖʰʶǼ ثʙʴǽ ȑʚها،    والʙائʨأو ف ʦنهʨيʙفاء بʨعلى ال (
  ʧض عʛʱالʺق  ʛʲتع  ȑʚال للʺʰلغ  أو جʜئي  ؗلي  ȞʷǼل   ʥʻʰال خʶارة  في   ʥذل  ʖʰʶʱȄو

  سʙاده،  
 خʛʢ عʙم الʨʽʶلة: 

في حال عʙم ؗفاǽة سʨʽلة الʥʻʰ لʺʢʱلॼات الʷʱغʽل العادǽة والȑʚ يʕدȑ إلى تقلʽل مقʙرة  
 Ǽ ʛʡاʵʺه الʚث هʙʴاماته، وتʜʱعلى أداء ال ʥʻʰلة  الʨʽʶعلى ال ʥʻʰل الʨʸم حʙع ʖʰʶ

هʚه   تʙʴث   ʙوق والʨʸʵم  الأصʨل  إدارة  أو  أصʨله  بॽع  في  فʷله  أو  معقʨلة،  بʱؔلفة 
  .ʧʽدعʨʺالعالي لل ʖʴʶفʹة، الʵʻلها مʨʽل سʨال في أصʨالأم ʅॽʣʨت ʖʰʶǼ ʛʡاʵʺال

  ). ٢٠٠٨(عاʡف ؗاشف ، 
  :م الʺلاءةʙع ʛʢخ 

في، أȑ الفʛق بʧʽ الʜʱامات الʥʻʰ وأصʨله،  تعʻي الʺلاءة الॽؔʻʰة Ǽأنها رصʙʽ الʥʻʰ الʸا
حǽ ʘʽعʛʰʱ الʥʻʰ ذا ملاءة في حال ؗانʗ الأصʨل أكʛʲ مʧ الالʜʱامات، والعʝȞ في  
عʙم الʺلاءة، ॽɾقع الʥʻʰ في احʱʺالॽة عʙم قʙرته على الʨفاء Ǽالʜʱاماته تʳاه عʺلائه، وفي  

ॽʀ ʗله، وفي حال ؗانʨل أصʽʽʶإلى ت ʥʻʰال ʛʢʹǽ ʙالة قʴه الʚفʹة  هʵʻة مॽʀʨʶها الʱʺ
.ʧʽدعʨʺارة للʶخ Șقʴʱالي تʱالȃامات، وʜʱه الالʚفاء بهʨعلى ال ʥʻʰرة الʙل دون قʨʴǽ اʚفه 

عʙم    ʛʢإن خ  ʘʽح الʨʽʶلة،  عʙم   ʧم  ʛʢأخ ʨȞǽن   ʙق الʺلاءة   ʛʢأن خ هʻا   ʛؗʚȄو
الʨʽʶلة قʙ لا ǽعʻي Ǽالʹʛورة وجʨد حالة عʙم الʺلاءة لȐʙ الʥʻʰ، على عʝȞ عʙم الʺلاءة  

نه ʱʶǽلʜم تʽʽʶل الأصʨل وقʙ لا تفي Ǽالالʜʱامات تامة ؗʺا تʦ تʨضʴॽه. (ʡارق حʺاد  فإ
 ،٢٠٠١ .(  

  :ةʙل الفائʙمع ʛʢخ 
تʨؔʱن هʚه الʺʵاʛʡ نʳॽʱة الʱغʛʽات في أسعار الفائʙة على خʨʸم الʥʻʰ وأصʨله مʺا  
أو معʙلات   الʨʸʵم  تؔلفة  معʙل   ʙيʙʴت في   ʥʻʰال ǽفʷل   ʙوق  ،ʛʡاʵʺلل  ʥʻʰال ǽعʛض 
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ئʙ على الأصʨل، أو تʙʴيʙ الفʨʳة بʻʽهʺا في حال ॽɼاب نʤام معلʨمات مʨʢʱر ǽعʻى  العا
 .ʖانʳا الʚبه  

وفي هʚه الʴالة يʱعʛض الʥʻʰ لʶʵارة مʱʴʺلة مʰʰʶها الأساسي الʱغʛʽات غʛʽ الʺلائʺة  
 ،ʧشʨب ʖʻȄة. (زʙالفائ ʛعʶ٢٠١٥ل .(  

  :يʰʻف الأجʛʸال ʛʢخ 
ʺʱʶل مȞʷǼ ةॽʰʻب أسعار العʺلات الأجʚبʚʱت  ʛʡاʵʺعامل بها لʱʺال ʥʻʰض الʛعǽ مʺا ،ʛ

إيʛادات    ʛأثʱت  ʙفق والʚʱبǼʚات،  الʱقلॼات  إلʺامه ȞʷǼل ؗامل Ǽأسॼاب هʚه  في حال عʙم 
والʱي    -الʨʻʰك الʳʱارȄة الʴالॽة أو الʺʱʶقʰلॽة نʳॽʱة ॽʀامها Ǽالʙʰʱيل للعʺلات الأجॽʰʻة  

سعʛ الʛʸف والʱي تʕثʛ    حʘʽ تʱأثǼ ʛالʱغʛʽات في  – تقʽʹʱها ॽʰʡعة أعʺال هʚه الʨʻʰك  
ا ॽʰʢǼعة الʴال. (ʡارق حʺاد ،  ً́ ǽأ ʧȄʛʺʲʱʶʺ٢٠٠١على ال .( 

  :قʨʶال ʛʢخ 
الʱي ʧȞʺǽ حʨʸلها،    ʛائʶʵأو ال ʖاسȞʺال  ʧم ʙأكʱال الʨʶق  للʺʱعاملʧʽ في   ʧȞʺǽ لا
الفائʙة   Ǽأسعار   ʛأثʱʱف وʛʣوفه،  الʨʶق  تغʛʽات  على  ʛʽʰؗا  اعʱʺادا   ʙʺʱتع إنها   ʘʽح
  ȘȄʛʡ ʧع ʛʡاʵʺه الʚه ʙض ȋʨʴʱال ʧȞʺǽ أنه ʧʽق، وفي حʨʶلة الʨʽل، وسʨوالأص

الʺʱʷقات، اسʙʵʱام  أو  الʺʳʱʻات  تʺامًا.    تȄʨʻع  مʻها   ʟلʵʱوال تʰʻʳها   ʧȞʺǽ لا  فإنه 
  ). ٢٠٠٩(عʙʰالقادر عʸʺاني ، 

  :ةॽمال ʛʽالغ ʛʡاʵʺال 
  :ةॽلʽغʷʱال ʛʡاʵʺال 

خارجॽة   أحʙاث  أو  الفاشلة،  الʙاخلॽة  العʺلॽات  نʳॽʱة   ʛʡاʵʺال لهʚه  الʺʷʻأة  تʱعʛض 
وقʙ عʛفʱها   الʺادǽة.  تʖʰʶʱ في أضʛار للأصʨل  الʱي  الॽɻॽʰʢة،  Ǽازل  كالʨؔارث  لʻʳة 

  ʛʸʻالع الʙاخلॽة،  العʺلॽة  Ǽأنها: "مʵاʛʡ تʴʺل خʶائʛ تʱʻج عʧ عʙم نʳاح أو فʷل 
 ʙʽا سعȄʛلي، ثʙʰعʨة". ( أحلام بॽارجʵة الʺʤوالأن ȑʛʷॼ٢٠١٥  – ال .(  

  :ةॽʳॽاتʛʱالاس ʛʡاʵʺال 
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تʴʱʺل مʕʶولॽة هʚا الʨʻع مʧ الʺʵاʛʡ الʺʷʻأة (مʳلʝ الإدارة و الإدارة العلॽا) ȞʷǼل ؗامل،  
ʘʽ إنه ʨȞǽن ʖʰʶǼ اتʵاذ قʛارات خاʯʡة أو الʻʱفʚʽ الʵاʡئ للقʛارات، أǽʹا قʙʴǽ ʙث  ح

  ). ʖʰʶǼ٢٠٠٧ الʱعʛʲ في الʳʱاوب مع الʱغʛʽات في القʢاع الʻʰؔي. (مॼارك بʨعʷة ، 
  :ةॽنʨالقان ʛʡاʵʺال 

تعʙʺʱ الʺʸارف والʨʻʰك في ॽʰʡعة عʺلها على الʱعامل مع ʛʽʲؗ مʧ العʺلاء مʧ أشʵاص 
ʽȄارॼʱن  اعʨȞǽ ʙي قʱة والॽنʨالقان ʛʡاʵʺال ʧم ʛʽʲؗ ضها إلىʛعǽ ʙق ʥوذل ،ʧʽʽقॽʁأو ح ʧ

ʺا قʙ تʱعʛض لهʚه الʺʵاʛʡ في حال دخʨلها في معاملات   لها تأثʛʽ في زȄادة الʜʱاماتها،ؗ 
 ). ٢٠٠٢غʛʽ مʤʻʺة ȄʛʢǼقة تॽɻȄʛʷة ( عʙʰالغفار حʻفي ، 

 :عةʺʶال ʛʡاʵم 
ʶات ȞʷǼل عام والʨʻʰك Ǽالʙʴʱيʙ، ففي حال ؗانʗ  للʶʺعة أثʛʽʰؗ ʛ في نʳاح أو فʷل الʺʕس 

  ʦجههʨه وتʻوف عʺلائه عʜع ʛʢʵا لʚضه هʛعǽ ʙع قʺʱʳʺاد الʛأف ʧʽة بॽʰسل ʥʻʰسʺعة ال
  ،  ʧشʨب  ʖʻȄز) أرȃاحه.  وتقلʽل  نʷاʡه   ʠॽɿʵʱل  ʥذل  ȑدʕي  ʙق Ǽالʱالي   Ȑʛأخ لʨʻʰك 

٢٠١٥ .( 
  :ةॽامʤʻال ʛʡاʵʺال 

لʺالॽة Ǽعʹها بॼعʠ في هʚا الʜمʧ، قʙ تʕثʛ عʙم  في إʡار العʨلʺة وارتॼاȋ جʺॽع الأسʨاق ا 
ملاءة بʥʻ واحʙ أو إفلاسه على الʨʻʰك الأخȐʛ، وقʙ يʱʻقل هʚا الʛʢʵ أǽʹا نʳॽʱة انهॽار  

 ). ٢٠٠٩سʨق الʺال. (سامʛ جلʙة ، 
  :ةॽʺॽʤʻʱال ʛʡاʵʺال 

يʱعلȘ هʚا الȞʷǼ ʛʢʵل رئǼ ʝॽالإجʛاءات والॽʤʻʱʺات الʺʨضʨعة مʧ قʰل الʥʻʰ، ففي حال 
القʨانʧʽ  ع أو   ȑʜ ʛؗʺال  ʥʻʰال  ʧʽانʨق تʻافي   ʧʽانʨالق هʚه  ʨؗن  في حال  أو  تॽʰʢقها،  ʙم 

  ). ٢٠٠٩الʺعʺʨل بها فإن الʥʻʰ سʨʽاجه مʵاʛʡ تॽʺॽʤʻة. (سامʛ جلʙة ، 
  ) إدارة الʳʸاǺ ʙʟاسʗʳʯام الʯʵʸقات الʸالॻة. ٢-٢-

الʺالॽة فʨائʙ عʙيʙة مʧ أهʺها إدارة Ǽعʠ الʺʵاʛʡ الʱي تʨاجه   سȘʰ ذʛؗ أن للʺʱʷقات 
  ʦʱʽس ʥح ذلॽضʨʱلا، ولʲات مॽلʰقʱʶʺال ȘȄʛʡ ʧة عʙلات الفائʙمع ʛʡاʵإدارة م ʦʱʽك، فʨʻʰال

  سʛد Ȅʛʡقة إدارة Ǽعʠ الʺʵاʛʡ عȘȄʛʡ ʧ الʺʱʷقات مʧ خلال الʙʳاول الʱالॽة: 
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 إدارة مخاطر معدلات سعر الفائدة):  ٢(  دولالج

 إدارة مخاطر تقلبات أسعار الصرف ):  ٣(  دولالج
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  الʖʲॺʸ الʰالʖ : أثʙ اسʗʳʯام الʯʵʸقات الʸالॻة على إدارة الʳʸاʙʟ فى الʦʹʮك(دراسة ॻɾاسॻة) 
  ʛʡاʵʺم الʨنا مفهʛؗاته ؗʺا ذʺॽʶق وتقʨʶال ʧؗلاً م ȑʛʤʻء الʜʳا في الʻاولʻدارتها،  تȂو

 ʛʰʱفهي تع ،ʛʡاʵʺة في إدارة الʛʽام الأخʙʵʱق اسʛʡ ا علىʻفʛاعها، وتعʨة وأنॽقات الʺالʱʷʺوال
مʧ الʺʳʱʻات الʺالॽة الʺهʺة في هʚا الʺʳال، وتعʺʙ الʛʽʲؔ مʧ الʺʷʻآت العالʺॽة إلى اسʙʵʱامها 

الأهلي  ʥʻب حالة  دراسة   ʦʱʽس ॽʲʴǼة  ولأغʛاض   ،ʛʡاʵʺال وȂدارة   ȋʨʴʱلل الʺʙʵʱʶم    كأداة 
 ʛʡاʵʺقات في إدارة الʱʷʺلل 

  ) آلॻات إدارة الʳʸاʙʟ لȎʗ الʣʹʮ الأهلي: ٢-١
يʱعʛض الʥʻʰ في أعʺاله الاعॽʱادǽة إلى أنʨاع مʱعʙدة مʧ الʺʵاʛʡ، والȑʚ أدǼ Ȑه إلى  

  ʛʡاʵʺلل إدارة   ʦʶق  ʝॽتأس –    ʛʡاʵʺال تʙʴيʙ    - مʨʺʳعة   ʧم  ʙأكʱوال  ʥʻʰال أعʺال   ʦعʙل
  ʦʱي يʱال ʛʡاʵʺال ʧʺʹت، ؗʺا تʙان إن وجȞر الإمʙها قʻم ʙʴبها وال ʦȞʴʱض لها والʛعʱال

 .ʥʻʰة الॽقابل ʧʺن ضʨؔت ʥʻʰأعʺال الǼ ةʢॼتʛʺال ʛʡاʵʺع الॽʺأن ج  
  

 ، الأهلي   ʥʻʰال  ʛȄʛتق) إدارة ؗل نʨع  الʺʵاʛʡ وتʱʵلف ʛʡق   ʧم ʙيʙللع  ʥʻʰال يʱعʛض 
٢٠١٧ :(  

 مʵاʛʡ الائʱʺان:  -
لإدارة   مʱʵلفة  سॽاسات   ʥʻʰال الȄʨʺʱلॽة  وضع  بʛامʳه  لʱغॽʢة   ʛʡاʵʺال  ʧم الʨʻع  هʚا 

Ǽالإضافة   الائʱʺانॽة وعʺلॽاته الاسʲʱʺارȄة  على مʴافʤه   ʥʻʰال ʧʺʹǽ ʘʽʴǼ مʴافʤة 
  لʱقلʟॽ الʶʵائʛ الʻاتʳة عʧ الأنʢʷة الȄʨʺʱلॽة. 

 مʵاʛʡ الʨʶق:  -
تʨزع مʨʺʳعة الʺʵاʛʡ ما تʱعʛض له مʧ مʵاʛʡ إلى مʴافȎ مʱاجʛة وغʛʽ مʱاجʛة،  

أداة ॽʀاس الॽʁʺة الʺعʛضة للʶʵائʛ لؔافة الʱعاملات في مʴافȎ الʺʱاجʛة، ؗʺا   وتʙʵʱʶم 
الʺʜʽانॽة لʹʺان إجʛاء   تʙʵʱʶم سॽاسة إدارة الأصʨل والʨʸʵم بهʙف تȞॽʂ ʧʽʶʴل 

 .ʛʡاʵʺل الʺʴʱاملة لʷف الʛʸʺة الॽاق قابلʢن ʧʺة ضॽɾʛʸʺات الॽالعʺل  
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 مʵاʛʡ الʨʽʶلة:  -
  Șʽقʴعلى ت ʛʡاʵʺعة الʨʺʳتعʺل م  ʧات عॽع العʺلॽʺʳة لॽʴȃʛلة والʨʽʶال ʧʽازن بʨʱال

  ʥʻʰع الʹʵȄل، وȄʨʺʱادر الʸالإضافة إلى مǼ اماتʜʱقاقات والالʴʱة الاسॼʀاʛم ȘȄʛʡ
لʛʰامج ॽʀاس قابلॽة تʴʺل الʺʵاʛʡ حʱى ʧʺʹǽ قʙرته على الإǽفاء ॽʺʳǼع الʜʱاماته في  

 ʛʣوف الʨʶق الʺʱʵلفة. 
 الʺʵاʛʡ الʷʱغʽلॽة:  -

مʨʺʳعة الʺʵاʛʡ إʡار عʺل للʱقلʽل مʧ هʚه الʺʵاʛʡ ومʱاǼعة تȘʽʰʢ هʚا الإʡار  تʹع  
  والالʜʱام Ǽه لʺʨʺʳعات أعʺال الʥʻʰ الʺʱʵلفة. 

  
٢-٣ :ʙʟاʳʸة على إدارة الॻالʸقات الʯʵʸام الʗʳʯاس ʙأث (  

ॽʀاس وتʴلʽل أثʛ اسʙʵʱام الʺʱʷقات الʺالॽة على إدارة الʺʵاǼ ʛʡاسʙʵʱام ، سॽʀ ʦʱʽاس  
  Eviews11   وتʴلʽل أثʛ الʺʱʷقات الʺالॽة على ادارة الʺʵاǼ ، ʛʡاسʙʵʱام بʛنامج 

  .  ٢٠١٨الى  ٢٠٠٨للॽʰانات خلال الفʛʱة 
ʽلʴʱك لʛʱʷʺؔامل الʱب الʨعلى أسل ʙʺʱعǽ اسيॽʀ ذجʨʺذج:نʨʺʻال ʙيʙʴلة  تȄʨʡ ل العلاقة

الأجل بʧʽ الʺʱʷقات الʺالॽة واثارها على ادارة الʺʵاʛʡ وذلǼ ʥالاعʱʺاد على نȄʛʤة الʱؔامل 
) أنʳل وجʛانCointegration theory ʛʳالʺʛʱʷك   ʧم ؗل  وأثʱʰها إحʸائॽا  قʙمها  الʱي   (

)Engle & Granger, 1987 ةॽʻمʜال الʶلاسل   ʧʽالعلاقات ب  ʟʴة على فȄʛʤʻال ) هʚه 
ʱʺالأولى لها لل Ȑʨʱʶʺار في الʛقʱم الاسʙعǼ ʦʶʱي عادة ما تʱة والǽادʸʱات الاقʛʽغ  

يʲʺʱل نʺʨذج الʙراسة Ǽʺعادلة انʙʴار خʢي ȌॽʶǼ، وȃالॼʶʻة للʺʱغʛʽ الʱاǼع وهʨ يʲʺʱل فى  
ॽʀʺة الʺʱʷقات الʱى تعʛض الʺʷʻاءة للʺʵاʛʡ ،والʺʱغʛʽ الʺʱʶقل الʺʲʺʱل فॽʁʼʺة الʺʱʷقات  

  الʺʵاʛʡ. الʺʙʵʱʶمة لʺʨاجهة 
سʦʱʽ في هʚا الʨʺʻذج ॽʀاس أثʛ اسʙʵʱام الʺʱʷقات الʺالॽة على إدارة الʺʵاʛʡ الʺʱʵلفة  
الأنʨاع  على  أثʛها  وॽʀاس  الʺʱʵلفة  للʺʱʷقات  العادلة  الॽʁʺة  ʶʴǼاب   ʥوذل الأهلي   ʥʻب في 

)  ٢٠١٨  –   ٢٠٠٨الʺʱʵلفة مʧ الʺʵاʛʡ اعʱʺادا على القʨائʦ الʺالॽة للʥʻʰ خلال الʨʻʶات (
  ا لʺا يلي: وفق

𝐹𝑣௜,௧ = 𝛼௜.௧ + 𝛽 × 𝐷௜,௧ + 𝜇௜,௧ 
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 :ʘʽح  
 𝐹𝑣௜,௧ = Positive Fare Value of Derivatives    ةॼجʨʺة العادلة الʺॽʁال

 .للʺʱʷقات 
 𝐷௜,௧ =Derivatives  .قاتʱʷʺال 
 𝜇௜,௧ = Expected Error  .ارॼʱقع في الاخʨʱʺأ الʢʵال 

  ȘȄʛʡ ʧا عʱʽȃاج ألفا وʛʵʱواسEviews  .ʛʢʵاس الॽʁها في الʺعادلة لʹȄʨتع ʦث ʧوم  
  

  :عǺاʯال ʙʻغʯʸال 
 .ʛʢʵأة للʷʻʺض الʛتع ʝȞعǽ ȑʚقات والʱʷʺة العادلة للʺॽʁل في الʲʺʱي  

  :قلʯʴʸال ʙʻغʯʸال 
 .ʛʡاʵʺاة لإدارة الʻʱقات الʺقʱʷʺة الʺॽʀ ل فيʲʺʱي ȑʚوال  

  :ائيʦʵأ العʠʳال 
ॽʀاس أو تقʙيʛ الانʛʴاف الʺॽɻارȑ لʨʱزȄع العʻʽة الʺʨʴʸب ȄʛʢǼقة الʱقʙيȄʛʡ  .ʛقة  

 .ʛره صفʙق ȌسʨʱʺǼ عيॽʰʢع الȄزʨʱن له صفة الʨȞǽ ائي عادةʨʷأ العʢʵال  
 الاخॺʯارات الʗʳʯʴʸمة: 

 :  Time series stationary testإخॺʯار إسʯقʙار الʴلاسل الʚمʹॻة  -
في الʙʰاǽة وقʰل تقʙيʛ الʨʺʻذج الʺقʛʱح ʖʳǽ الॽʁام Ǽإخॼʱارات الإسʱقʛار للʶلاسل الʜمॽʻة  

 Augmented Dickey-Fuller للʺʱغʛʽات مʴل الʙراسة Ǽإخॼʱار دȞǽي فʨلʛ الʺʨʢر 
test  ارॼʱخȂوPhillips-Perron  ةʙحʨر الʚار جॼʱلإخUnit-root test ارॼʱإخ ʟʵلʱȄو ,

ʱار إسॼʱلإخ ʛلʨي فȞǽلة دʶلʶار الʛقY  :ار الاتيʙʴاء الإنʛفي اج  

∆𝑌୲ =  βY୲ିଵ + ෍ ρ୧

୩

୧ୀଵ

∆Y୲ି୧ +  e୲ 

  حʘʽ أن: 
𝐻଴: β = 0 
𝐻ଵ: β ≠ 0 
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في حʧʽ أن قʨʰل فʛض الʙʰيل   ومʧ ثʦ فإن قʨʰل الفʛض العʙم ǽعʻي أن الʶلʶلة غʛʽ مʱʶقʛة,
ǽعʻي Ǽالʹʛورة العʝȞ, وتʙʳر الاشارة إلى إمȞانॽة الॽʁام Ǽالإنʙʴار الʶابǼ Șعʙة صॽغ مʱʵلفة  

  ʦما ت ʨمعا وه ʧʽʻي او إضافة الاثʻة زمʳʱقة او إضافة مǼاʶع للʺعادلة الʡإضافة قاǼ لاʲم
يʦʱ اخat level   ʚالأولي   إخॼʱارة للʺʱغʛʽات. وفي حال عʙم إسʱقʛار الʶلʶلة عʙʻ مʨʱʶاها

الفʛوق الأولى وȂخॼʱار الإسʱقʛار, فاذا ؗانʗ الفʛوق الأولى مʱʶقʛة ǽقال على الʶلʶلة أنها  
  مʱؔاملة مʧ الʙرجة الأولى. 

 : Co-Integrationالʯؒامل الʙʯʵʸك  -
ʨأ   ؗان لʢʵال ʙان ح هʻاك سلʶلʧʽʱ غʛʽ مʱʶقʛتʧʽ وتʦ تʧȄʨؔ معادلة إنʙʴار بʻʽهʺا وؗ

الʻاتج مʧ هʚا الإنʙʴار مʱʶقʛا فʲʺة علاقة سॽʰʰة Ȅʨʡلة الأجل بʧʽ هاتʧʽ الʶلʶلʧʽʱ, العʨʷائي 
وهʨ ما ǽعʛف Ǽاسʦ الʱؔامل الʺʛʱʷك بʧʽ سلʶلʧʽʱ زمʧʽʱʽʻ. اذاً ʧȞʺǽ القʨل أن الʱؔامل الʺʛʱʷك 

ʛʽʷǽ إلى Ȅʛʡقة الʨʸʴل على تʨازن او علاقة Ȅʨʡلة الأجل بʧʽ مʱغʛʽات غʛʽ مʱʶقʛة, او  
أخǽ Ȑʛعʻي الʱؔامل الʺʛʱʷك وجʨد آلॽة تʺʻع الʢʵأ العʨʷائي الʻاتج مʧ معادلة إنʙʴار ȞǼلʺات 

الʺʱغʛʽات مʧ الإنʛʴاف Ǽعʙʽا عʧ مʨʱسʢة Ȅʨʡل الأجل الʺʶاوȑ للʸفʛ, وهي الآلॽة الʺعʛوفة 
  .ǼError Correction Mechanismاسʦ آلॽة تॽʴʸح الʢʵأ 

ʛʱʷك بʧʽ الʶلاسل الʜمॽʻة مʧ عʙمه , لʧؔ وʨȄجʙ عʙة مʻهॽʳات لإخॼʱار وجʨد الʱؔامل الʺ
 ʛʳانʛل جʳار أنॼʱإخ ʨها هʛاشهEngle-Granger Co-Integration test   ʧارة عॼɺ ʨوه

إخॼʱار شॽʰة Ǽإخॼʱار دȞǽي فʨلʛ الʺعʙل, فهʙʵʱʶǽ ʨم لʺعʛفة مȐʙ إسʱقʛار حʙ الʢʵأ العʨʷائي 
ذا ʨؗن حʙ الʢʵأ العʨʷائي سلʶلة  الʻاتج مʧ الإنʙʴار الاصلي بʧʽ الʶلاسل غʛʽ الʺʱʶقʛة, فا

  ʟॽʵتل ʧȞʺȄو .ʝȞالعǼ ʝȞلاسل, والعʶال ʧʽة بॽاك علاقة تؔاملʻن هʨؔة تʛقʱʶة مॽʻزم
  اجʛاءات الإخॼʱار في الاتي:
  اذا ؗان هʻاك العلاقة الʱآلॽة:

𝑌୲ =∝ + βX୲ +  e୲ 
  يʦʱ تقʙيʛ الʙالة واسʛʵʱاج ॽʀʺة الʢʵأ العʨʷائي:

e୲ = 𝑌୲− ∝  − βX୲  
  ثʦ اجʛاء إخॼʱار شॽʰة بȞǽʙي فʨلʛ الʺعʙل على حʙ الʢʵأ العʨʷائي ؗالاتي: 

∆𝑒୲ =  β e୲ିଵ + ෍ ρ୧

୩

୧ୀଵ

∆e୲ି୧ +  ε୲ 
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 :ʧʽʽالʱال ʧʽضʛار الفॼʱإخȃو  
𝐻଴: β = 0 
𝐻ଵ: β ≠ 0 

الʙʳولॽة في جʙول  tالʺȃʨʶʴة ومقارنʱها ॽʁǼʺة   Ǽtعʙ أن يʦʱ تقʙيʛ الإنʙʴار وحʶاب ॽʀʺة 
الغʛض عʙʻ مȐʨʱʶ الʺعȄʨʻة الʺʙʴد مॼʶقا, فاذا ؗانʗ الॽʁʺة  أنʳل جʛانʛʳ الʺعʙ خʸॽʸا لهʚا

  ʦʱها يʻاقل م ʗيل, واذا ؗانʙʰض الʛل الفʨʰق ʦʱة يॽولʙʳة الʺॽʁال ȑاوʶاو ت ʧم ʛʰة اكȃʨʶʴʺال
  ʙجʨالي لا يʱالȃة وʛقʱʶم ʛʽلة غʶلʶي أن الʻعǽ مʙض العʛل فʨʰى قʻم, ومعʙض العʛل فʨʰق

الإخॼʱار, في حʧʽ أن قʨʰل الفʛض الʙʰيل ǽعʻي وجʨد تؔامل تؔامل مʛʱʷك بʧʽ الʶلʶلʧʽʱ مʴل 
.ʧʽʱلʶلʶال ʧʽك بʛʱʷم  

وȄعʙʺʱ على Ȅʛʡقة الامȞان الاعSoren Johansen  ʦʤوهʻاك إخॼʱار اخʨʡ ʛر مʧ قʰل 
Maximum Lkelihood ʧم ʛʲد اكʨل وجʣ ا فيʺॽدقة لاس ʛʲاك ʙعǽ ارॼʱإخ ʨوه  ,ʧȄʛʽغʱم

واحʸاء الॽʁʺة  trace statisticsالأثʛ وȄقʨم على حʶاب ماǽعʛف Ǽاحʸاء 
واحʙ  وȃالʱالي فهǽ ʨقʨم على إخॼʱارʧȄ فʛعʧʽʽ ولʝॽ إخॼʱار  statistics eigenvalueالʚاتॽة 

ǽقʨم على أن  trace statisticsومʧ هʻا ǽعʱقʙ أن ʨȞǽن اكʛʲ دقة, ففʛض العʙم في ʣل ال 
), وفي حالة الʱأكʙ ٣او  ٢او  ١عʙد مʳʱهات الʱؔامل الʺʛʱʷك اقل مʧ او ʶǽاوȑ عʙد مʙʴد (

مʧ وجʨد تؔامل مʛʱʷك بʧʽ الʺʱغʛʽات, فʨʶف ʨȞǽن الʺʶار الʜمʻي مʛتʢॼاً ʴʸǽ ʘʽʴǼح  
لʱاǼع مʶارة تॼعا لʺʶار الʺʱغʛʽ الʺʱʶقل وتॼعا للʢʵأ العʨʷائي في الفʛʱات الʶاǼقة,  الʺʱغʛʽ ا

  Ȍॼتʛع مǼاʱال ʛʽغʱʺفي ال ʛʽغʱن الʨȞǽ أن ʧʽʱلʶسل ʧʽد تؔامل بʨفي حال وج ʖʳǽ اليʱالȃو
Ǽالʱغʛʽ في الʺʱغʛʽ الʺʱʶقل وʨȞȄن مʛتȌॼ أǽʹاً ʙʴǼ الʢʵأ العʨʷائي الʶابȘ سلॼاً, فاذا ؗان 

  علاقة الʱؔاملॽة الʱآلॽة:هʻاك ال
𝑌୲ =∝ + βX୲ +  e୲ 

  يʦʱ تقʙيʛ الʺعادلة واسʛʵʱاج ʦॽʀ الʢʵأ العʨʷائي, واجʛاء الإنʙʴار الʱالي: 
∆𝑌୲ = γଵ ∆X୲ + γଶ e୲ିଵ +  ξ୲ 

عʧ حʙ تॽʴʸح الʢʵأ وʝॽʁȄ الʛʶعة الʱي تعʨد بها العلاقة إلى الʨʱازن  γଶحʘʽ تعʛʰ الʺعلʺة 
ʛʽات في الʺʱغʛʽ الʱاǼع تʱأثʛ سلॼا Ǽالʱغʛʽات في حʙ الʢʵأ  خلال الفʛʱة الʜمॽʻة, ولʺا ؗانʗ الʱغ

سالॼة ومعȄʨʻة احʸائॽا حʱى ʨȞǽن هʻاك   γଶالعʨʷائي, ʖʳॽɾ والʴالة هʚة أن تʨؔن اشارة  
  علاقة تʨازنॽة Ȅʨʡلة الأجل بʧʽ الʺʱغʛʽات مʴل الʙراسة. 
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  الاخॺʯارات الإحʶائॻة: 
  :هاʱȄʨʻإشارة الʺعلʺة ومع 

 ʛʽد تأثʙʴǽ ابيʳǽعه (إʨع ونǼاʱال ʛʽغʱʺقل على الʱʶʺال ʛʽغʱʺال–   Ȑʙي) ومʰسل
  ٪. ٥معʱȄʨʻها Ǽʺقارنه ʱʺॽʀها بـ 

 R-Square: 
معامل الʙʴʱيʙ الʙʵʱʶǽ ȑʚم لʺعʛفة القʨة الʱفȄʛʽʶة للʨʺʻذج الʺقʙر في حالة  

  ʧʽه بʱʺॽʀ اوحʛʱوت ،(ʙع واحǼتا ʛʽغʱوم ʙقل واحʱʶم ʛʽغʱم) Ȍॽʶॼي الʢʵار الʙʴالان
 ʛصف .ʙوواح 

 R-Square Adjusted: 
ʙʵʱʶǽم لॽʁاس القʨة الʱفȄʛʽʶة لʨʺʻذج الانʙʴار الʢʵي الʺʱعʙد لأنه ǽأخʚ في الاعॼʱار  

 عʙد الʺʱغʛʽات الʺʱʶقلة ولʚلʶǽ ʥʺى Ǽالʺعʙل. 
 Prob(F-Statistic): 

 .ʧʽة معȄʨʻمع Ȑʨʱʶم ʙʻل عȞؗ رʙذج الʺقʨʺʻة الȄʨʻعلى مع ʦȞʴم للʙʵʱʶǽ 
 Durbin-Watson Stat: 

ǽ  ȋاॼالارت ʙʺʱعȄعة، وȃوأر ʛصف ʧʽه بʱʺॽʀ اوحʛʱاتي، تʚال ȋاॼلة الارتȞʷاس مॽʁم لʙʵʱʶ
  الʚاتي على ॽʀʺة هʚا الاخॼʱار ʖʶʴǼ الʨʱزȄع الʱالي: 

o  ʧاء. ١.٥أقل مʢالأخ ʧʽب ʖجʨذاتي م ȋاॼارت ʙجʨي : 
o  ʧم ʛʰ١.٥أك  ʧاء.٢.٥وأقل مʢالأخ ʧʽذاتي ب ȋاॼارت ʙجʨلا ي : 
o  ʧم ʛʰ٢.٥أك  ʧاء. ٤وأقل مʢالأخ ʧʽب ʖذاتي سال ȋاॼارت : 
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  ) الʗراسة الॻɿॻʮʠʯة. ١-٢-٣
وتʴلʽل   Eviewsسʦʱʽ في هʚا الʺʢلʖ تʨضॽح الॽʰانات في جʙاول ومʧ ثʦ إدخالها في 

  الʱʻائج الʺʛʵʱʶجة: 
  

 الʴʹة 
 ʙʟاʳʸاة لإدارة الʹʯُقy الʯʵʸقات ال

(X) 
 العادلة الʦʸجॺة الʸॻɿة  

(Y) 

٢٨٢٬٨٢٤  ٢٬٤١٨٬١٦١  ٢٠٠٨  

١٦٢٬٩٦٠  ١٬٠٧٦٬٠٧٠ ٢٠٠٩  

٣٢٬١٦٨  ٢٬٥٧٤٬٥١٣ ٢٠١٠   

٧٣٬١٦٤  ٨٣٢٬٢٨٧ ٢٠١١   

١٠١٬٣٢٤  ٨٧٨٬٨١٦ ٢٠١٢   

٣١٬٨٣١   ١٬٣٥٥٬٤٢٢ ٢٠١٣   

١٠٣٬٢١٨   ٢٬٨٧٢٬٢٨٦ ٢٠١٤   

٢٥١٬٤٦٠   ٣٬٦٩٦٬٦٥٥ ٢٠١٥   

٣٦٥٬٨٧٣   ٣٬٦٩٥٬٠٠٨ ٢٠١٦   

٥٤٢٬٥٠١   ٧٬٠٨٤٬٢٦٧ ٢٠١٧   

٨٩٠٬٣٦٩   ٨٬٦٤٠٬٤٢٧ ٢٠١٨   

 البياʭت الإحصائية للدراسة. ):  ٤(  دولالج
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  وʦॽʀ الʺعلʺات:  Eviewsنʱائج 
  

  
  

  ها: إشارة الʺعلʺةʱȄʨʻومع 
الʺʵاX    ،ʛʡالʺعلʺة   إدارة  على  إʳǽابॽا  أثʛا  للʺʱʷقات  أن  ǽعʻي  مʺا  مʨجॼة  إشارة  ذات 

  ٪ أȑ أنها معȄʨʻة.٥أقل مprob   ʧو
 R-Square: 

  ٠.٨٥قʙرة الʺʱغʛʽ الʺʱʶقل على الʱاǼع ʗʶॽʀ في هʚا الʨʺʻذج ॽʁǼʺة =  
٪  ١٥٪ بʻʽʺا الॼاقي  Ǽ٨٥ع بॼʶʻة  أȑ أن الʨʺʻذج ǽعʙ جʙًʽا، وȄفʛʶ الʺʱغʛʽ الʺʱʶقل الʺʱغʛʽ الʱا

.Ȑʛات أخʛʽغʱʺǼ ʛʶفǽ 
 R-Square Adjusted: 

وȃالأخǼ ʚالاعॼʱار عʙد الʺʱغʛʽات الʺʱʶقʰلة فإن الʺʱغʛʽ الʺʱʶقل ǽفʛʶ الʺʱغʛʽ الʱاǼع بـ  
٨٣ .٪ 

 Prob(F-Statistic): 
 ʧار أقل مॼʱة الاخʺॽʀ ا لأنȄًʨʻذج معʨʺʻال ʙعǽ٥ .٪  

 Durbin-Watson Stat: 
  عʙم وجʨد ارتॼاȋ ذاتي بʧʽ الأخʢاء.  ٢.١وʱȄʹح مʧ نʳॽʱة الاخॼʱار 

  Eviewsنتائج  ):  ٧الشكل (

  المصدر: الباحثة 
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 الʳاتʸة:
  ʛʸفي الع ʛʡاʵʺأدوات إدارة ال ʦأه ʧم ʙة تعॽقات الʺالʱʷʺأن ال ʧʽʰت ،ʘʴॼا الʚخلال ه ʧم
الʙʴيʘ على الʛغʦ مʧ الʺʵاʛʡ الʱي قʙ تʨاجه الʺʕسʶة في حال عʙم اسʙʵʱامها ǼالȞʷل الॽʴʸح،  

ات الʱأمʧʽ وغʛʽها تʻʰʱى هʚه الأداة ؗأداة للإدارة والȋʨʴʱ مʧ الʺʵاʛʡ على واتʹح أن   ʛؗك وشʨʻʰال
 .ʦالعال Ȑʨʱʶم  

تʟʻ الفʛضॽة على أن " للʺʱʷقات أثʛا إʳǽابॽا على إدارة الʺʵاʛʡ في الʨʻʰك " وهʨ ما أثʱʱʰه 
ʧȞʺǽ تȘʽʰʢ هʚه   الʶابȘ، وحʖʶ الʺʻهج الʺॼʱع في الʙراسة فإنه  Eviewsالʙراسة عȘȄʛʡ ʧ اخॼʱار  

ا ً́ ǽأ ʛʡاʵʺقات ؗأداة لإدارة الʱʷʺام الʙʵʱاسǼ مʨي تقʱابهة والʷʺال Ȑʛك الأخʨʻʰائج على الʱʻال. 
كʺا ʧȞʺǽ اسʱʻʱاج أن الʨʻʰك تʱعʛض للعʙيʙ مʧ الʺʵاʛʡ سʨاء ʖʰʶǼ الʨʶق أو ʖʰʶǼ اسʱعʺالها  

الʺالॽة والʨʻʰك وغʛʽها   لॼعʠ الأدوات ॽɽǼة الȋʨʴʱ مʧ مʵاʛʡ الʨʶق، لʚلʥ مʧ الʺهʦ للʺʕسʶات
ذاته على    ʗقʨال الʺʵاʛʡ ودراسʱها والȋʨʴʱ مʻها، ولʛʴʱص في  تʧȄʨؔ فȘȄʛ وȂدارة خاصة لإدارة 

 .ʥمها في ذلʙعة تقǼاʱوم ȋʨʴʱارات الʛح لقॽʴʸال Șʽʰʢʱال  
  

  الʹʯائج: 
 للʺʱʷقات الʺالॽة أثʛ إʳǽابي على إدارة الʺʵاʛʡ الائʱʺانॽة. -
 ة مʻها مالॽة ومʻها غʛʽ الʺالॽة.تʱعʛض الʨʻʰك لʺʵاʛʡ مʨʻʱع -
 للʺʱʷقات الʺالॽة مʵاʛʡ في حال اسʙʵʱامها ʛʢǼق غʛʽ مʙروسة. -
تʱʵلف الʨʻʰك في تعاملها مع إدارة الʺʵاʛʡ حʘʽ يʳʱه الॼعʠ إلى الʺʱʷقات بʻʽʺا يʳʱه   -

 .Ȑʛإلى أدوات أخ ʠعॼال 
  

  الʦʯصॻات: 
ʦ الʺالॽة والʺʴاسॽʰة وتʨضʴॽاتها قʙ تʨاجه الॼاحʘ في حال عʙم اʡلاعه ȞʷǼل ؗامل على القʨائ -

 صعȃʨة في اخॽʱار الॽʰانات الʺʙروسة.
 أخʚ سʨʻات أكʛʲ في حال امȞانॽة تʨافʛها للॼاحʳǽ ʘعل مʧ الʘʴॼ والʱʻائج أكʛʲ دقة.  -
-  ʛȄʨʢلʺة، وتʨل العʣ خاصة في ʛʡاʵʺات في الأسعار وارتفاع الॼقلʱعة الʛʶǼ ʛʸا العʚه ʦʶʱي

 وغʛʽه قʙ يʕثʛ تأثʛʽا أكʛʰ مʧ تأثʛʽها الʴالي في إدارة الʺʵاʛʡ. الʺʳʱʻات الʺالॽة مʧ مʱʷقات 
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  :الʙʸاجع
 :ʔʯؒال  

الॼʢعة    –القاهʛة ، دار الʻهʹة العॽȃʛة    –أصʨل الاقʸʱاد    – )١٩٧٩أحʺʙ أبʨ إسʺاعʽل ( -
 الاولى. 

عʺان ، دار    –الأسʨاق الʺالॽة والʻقǽʙة في عالʦ مʱغʛʽ    –)٢٠١٠الʙʽʶ مʨʱلي عʙʰالقادر ( -
 الॼʢعة الأولى.  – الفʛؔ ناشʛون ومʨزعʨن 

أبʨ مʨسى( -  ʙʺة أحॽʺفة    – )  ٢٠٠٥رسʛʽʸة والॽالʺال الʺعʜʱ    –الأسʨاق  دار   ، الأردن 
 للʛʷʻ والʨʱزȄع. 

الʺالॽة ودورها في إدارة الʺʵاʛʡ ودور  -)٢٠٠٥سʺʛʽ عʙʰالʙʽʺʴ رضʨان ( -   الʺʱʷقات 
 الॼʢعة الأولى   –مʛʸ، دار الʛʷʻ للʳامعات  –الهʙʻسة الʺالॽة في صʻاعة أدواتها 

الȄʛاض ،    – مقʙمة في الȄʛʤʻة الاقʸʱادǽة الʜʳئॽة    – )  ٢٠٠٠خالʙ بʧ إبʛاʦॽʂ الʙخʽل( -
 الॼʢعة الأولى.  –مॼʱȞة الʺلʥ فهʙ الॽʻʡʨة  

، دار أسامة للʛʷʻ  الأردن   – الʨʻʰك الʳʱارȄة والȘȄʨʶʱ الʺʛʸفي   –)٢٠٠٩سامʛ جلʙة ( -
 الॼʢعة الأولى.  –

القاهʛة ،    – تقʦॽʽ وȂدارة الʺʵاʛʡ    – )٢٠٠٨عاʡف عʙʰالʺʻعऎ ʦمʙʺʴ مʨʺʴد ؗاشف ( -
ʜ الʛȄʨʢʱ للʙراسات العلॽا والʨʴॼث   ʛؗعة الأولى.   –مॼʢال 

الʜʳائʛ ، ديʨان الʺʨʰʢعات    –الʨجʜʽ في الʨʻʰك الʳʱارȄة    – )  ٢٠٠٠عʙʰالȘʴ بʨعʛʱوس( -
 . -ॼʡعة بʙون  – الʳامॽɻة 

الॼʢعة   –مʛʸ، دار الʳامعة الʙʳيʙة    –إدارة الʺʸارف    –)  ٢٠٠٧عʙʰالغفار حʻفي( -
 . - الأولى 

مʛʸ    –إدارة الʺʵاʛʡ)    –الʺʱʷقات الʺالॽة (الʺفاʦॽʂ    –)ʡ٢٠٠١ارق عʙʰالعال حʺاد ( -
 الॼʢعة الأولى .  –، الʙار الʳامॽɻة للʛʷʻ والʨʱزȄع 

ال  –)ʡ٢٠٠٣ارق عʙʰالعال حʺاد ( - الʨʻʰك  الʨʢʱرات    – عالʺॽة وانعȞاساتها على أعʺال 
 بʙون ॼʡعة.  – مʛʸ ، الʙار الʳامॽɻة 
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  – الأسʨاق الʺالॽة  الأصʨل العلʺॽة والʴʱلʽل الأساسي)   –) ٢٠٠٩مʙʺʴ أحʺʙ عʙʰالʰʻي( -

 الॼʢعة الأولى.  – الأردن، زمʜم للʛʷʻ والʨʱزȄع 

الʰلقʻʽي( -  Șʽفʨت  ʙʺʴ٢٠٠٤م  (–    ʛʢʵال إدارة   ȏادॼم  ʧʽأمʱاب    –والʱؔال دار   ،ʛʸʺال

 الॼʢعة الأولى .  – الأكادॽʺǽة 

- ) ʙȄز ʨوك أبʛʰʺال ʙʺʴة    –)٢٠٠٩مॽاق مالʨات وأس ʛؗل الʺالي شʽلʴʱاض، دار    –الȄʛال

 الॼʢعة الأولى.   –الʺȄʛخ للʛʷʻ والʨʱزȄع 

- )  ȑورʙال  ʧʺحʛالʙʰع ʙȄʕة    –)٢٠١٠مȄارʺʲʱالاس Ȏافʴʺوال ،    –إدارة الاسʲʱʺار  الأردن 

 الॼʢعة الأولى.  –ء للʛʷʻ والʨʱزȄع  إثʛا

بʛʽوت، اتʴاد الʺʸارف    –دلʽلʥ إلى إدارة الʺʵاʛʡ الʺॽɾʛʸة    – )٢٠٠٥نʽʰل حʷاد ( -

 الॼʢعة الأولى   – العॽȃʛة 

- ) ȑادॼɻاس الǼد ȑزʨف ʦات    –)٢٠٠٨هاشॽʳॽاتʛʱعلى اس ʜʽ ʛؗʱالǼ ة وأدواتهاॽسة الʺالʙʻاله

  الॼʢعة الأولى.  – عʺان، مʕسʶة الʨراق  –الॽʵارات الʺالॽة  

  الʙسائل العلॻʸة: 

  – ʘʴǼ ماجʛʽʱʶ    –الʤʻام الʺعʛفي الʜʳائȑʛ واتفاॽʀات Ǽازل    –)٢٠٠٨إبʛاʦॽʂ تʨمي ( -

 .ʛʹʵل ʙʺʴجامعة م 

- ) ʞʺة ف  –)٢٠١٢آمال لعॽقات الʺالʱʷʺة  دور الॽة الإسلامॽɾʛʸʺاعة الʻʸال ʛȄʨʢي ت

–  ʛʽʱʶرسالة ماج–   .ʅॽʢجامعة س 

- ) ʧشʨب ʖʻȄك "دراسة حالة    -)٢٠١٥زʨʻʰفي ال ʛʡاʵʺة ودورها في إدارة الॽسة الʺالʙʻاله

 . جامعة أم الʨʰاقي  –ʘʴǼ ماجʛʽʱʶ   –الʥʻʰ الفʛنʶي" 

-   ʛعام ʧة بʺॽɻان    – )٢٠٠٢(نʺʱات الائॼلʡ ʦॽʽة وتقȄارʳʱك الʨʻʰال –    ʛʽʱʶماج ʘʴǼ –  

 .ʛائʜʳجامعة ال 
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  الʦʲॺث العلॻʸة: 
- ) ȑʙمه ʙʺʴعلي م ʦॽʂاʛقات    -)٢٠٠٠٧إبʱʷʺام الʙʵʱاسǼ ةॽʻʽأمʱة الॽالʺال ʛʡاʵʺإدارة ال

 .العʙد الأول   ٣١الʺʳلʙ    –الʺʳلة الʺȄʛʸة للʙراسات الʳʱارȄة   – الʺالॽة "إʡار تʴلʽلي"  

  – الʷʱغʽلॽة في الʨʻʰك الʳʱارȄة    إدارة الʺʵاʛʡ  –)، ثȄʛا سعʙʽ  ٢٠١٥أحلام بʨعʙʰلي ( -

 . ٣الʺʳلة الʜʳائȄʛة للॽʺʻʱة الاقʸʱادǽة عʙد 

- ) ȑʙʻش ʦقاس ʖة ( دراسة حالة    –)٢٠١٣أديǽادʸʱة الاقॽʺʻʱها في الʛة وأثॽاق الʺالʨالأس

 العʙد الʵاص ʕʺǼتʺʛ الؔلॽة    –مʳلة Ǽغʙاد للعلʨم الاقʸʱادǽة    –سʨق العʛاق للأوراق ).  

الʺʕتʺʛ الʙولي    –الʺʱʷقات الʺالॽة ومʵاʛʡها    –)ʧ٢٠٠٩ مʙʺʴ (بʜاز حلॽʺة ، هȐʙ ب -

جامعة الأمʛʽ عʙʰالقادر    –حʨل زمة الʤʻام الʺʛʸفي الʙولي وʙȃيل الʨʻʰك الإسلامॽة  

 للعلʨم الإسلامॽة. 

إدارة الʺʵاʛʡ الʺॽɾʛʸة ، الإشارة إلى حالة الʜʳائʛ    –)  ٢٠٠٧راǼح حʧʽʶ بʨقʛة Ǽالعʨʳز( -

–  ʛʺتʕʺفة.الʛاد الʺعʸʱواق ʛʡاʵʺل إدارة الʨع حǼاʶال ȑʨʻʶولي الʙالعلʺي ال 

- )ʧʶاد حʕاس فॼɺة    –)  ٢٠٠١٨ॽالʺال الʺʱʷقات  أثʛ تʙاول عقʨد الʺॼادلات في أسʨاق 

مʳلʙ    – الأكادॽʺǽة الأمॽȞȄʛة العॽȃʛة للعلʨم والʨʻؔʱلʨجॽا    – م.    ٢٠١٦  –   ٢٠٠٠للفʛʱة  

 . ٢٨عʙد  ٩

أهʺॽة بʻاء أنʤʺة لإدارة الʺʵاʛʡ لʺʨاجهة الأزمات في    –)  ٢٠٠٩عʙʰالقادر عʸʺاني( -

الʺلʱقى العلʺي الʙولي حʨل الأزمات الʺالॽة والاقʸʱادȑ الʙولॽة    – الʺʕسʶات الʺالॽة  

ʺة العالʺॽة  ʨؗʴاس.   –والॼɺ حاتʛجامعة ف 

مʳلة    –اسʙʵʱام الʺʱʷقات الʺالॽة في إدارة مʵاʛʡ الʨʶق الʺالي    - )  ٢٠١٦عʲʺان علام( -

ʸʱاق Ȑة رؤǽاد–  ʛʷع ȑادʴد الʙالع . 

مʳلة العلʨم    –إدارة الʺʵاʛʡ الॽؔʻʰة مع إشارة لʴالة الʜʳائʛ    – )٢٠٠٧مॼارك بʨعʷة ( -

   ٢٧عʙد  – الإنʶانॽة 
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آلॽات تغॽʢة الʨʻʰك لʺʵاʛʡ سعʛ الʛʸف Ǽاسʙʵʱام الʺʱʷقات   -)٢٠١٥مʙʺʴ صلʨح ( -

الفʛʱة   بʥʻ سʨسʱʽي جʛʻال خلال  "دراسة حالة مʨʺʳعة    – "  ٢٠١٣  –   ١٩٩٨الʺالॽة 

 . –العʙد الأول  – الʺʳلة الʜʳائȄʛة للʙراسات الʺʴاسॽʰة والʺالॽة 

- ) Ȍॼʽزع ʧيʙر الʨ٢٠١٧ن(-    ʛʡاʵʺة في إدارة الॽقات الʺالʱʷʺام الʙʵʱة واسॽسة الʺالʙʻاله

 . –العʙد الʶاǼع  –مʳلة العلʨم الإنʶانॽة  – الॽؔʻʰة 

 :ʙȂقارʯال 

 ).٢٠١٨  –  ٢٠٠٩الʱقʛȄʛ الʥ–  ) ȑʨʻʶ الأهلي  القʨائʦ الʺالॽة الʺفʸلة لʻʰ  -بʥʻ الأهلي   -

إحʸاءات ديʧ القʢاع العام ( مʛشʙ لʺعʙيها ومʙʵʱʶمʽها    –) ٢٠١٣صʙʻوق الʻقʙ الʙولي ( -

  الॼʢعة الʲانॽة الʺعʙلة.  – ) 

  الʸقالات: 

- https://www.maaal.com/archives/20181122/115235. 

- https://www.argaam.com/ar/article/articledetail/id/532754  
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