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 إىجاء
 

 الله الخحسؽ الخحيؼبدؼ 

 والرلبة والدلبم عمى رسؾلو الكخيؼ محمد وعمى آلو وصحبو اجسعيؽ

أىجي ثسخة جيجي وخلبصة عسمي الى مرجر فخخي واعتدازي، الى مؽ استقي مشيسا 
عديستي، الى مؽ كانا القجوة في الربخ والعظاء، الى مؽ دعسا مديختي وآزراني في 

جورىؼ وزوداني بجفئ قمؾبيؼ واكخمشي الله كل الأوقات، الى مؽ غسخاني بدعة ص
 الأحباء اطال الله بعسخىا. أبي وأميبفزل دعائيؼ...

 

، الى كل أخهتي وأخهاتيالى مؽ كانؾا سشجاً ومعيشاً وتابعؾا مديختي بأىتسام الى 
 وزميلاتي. زملائيمؽ قخيب او بعيج، الى كل  الأىل والأقارب

 

مؼ مؽ غيخه، الى كل مؽ سعى لمشجاح والى كل مؽ أحب العمؼ فعمؼ نفدو وتع
والتؾفيق ويخجؾه لغيخه، الى كل مؽ وقف بجانبي والى كل مؽ لو فزل، الى كل مؽ 

 ىؼ في ذاكختي ولؼ تدعيؼ محكختي.

 

 أىديكم ىذه الثسرة الستهاضعة راجياً من الله التهفيق والقبهل
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 شكخ وتقجيخ
 

الحسج لله الحي اليسشي ألظسؾح والربخ والقجرة عمى إتسام ىحا الجيج الستؾاضع، 
 احسد عبدالكريم احسدويدخني أن أتقجم بعغيؼ بالذكخ والإمتشان الى أستاذي العديد 

 الحي أشخف عمى ىحا الجيج ولؼ يبخل عمي بتؾجيياتو الكخيسة ونرائحو الكيسة.

 

افة الأساتحة الكخام اعزاء الييئة التجريدية في وأتقجم بعغيؼ الذكخ والتقجيخ الى ك
 جامعة السؾصل كمية الإدارة والإقتراد قدؼ العمؾم السالية والسرخفية.

 

كسا أتقجم بالإمتشان والعخفان للؤساتحة الكخام أعزاء لجشة السشاقذة السؾقخة، وأشكخ 
 كل مؽ أسيؼ في إنجاز ىحا الجيج سؾاء بالتذجيع او السدانجة.
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 :السدتخلص

ان الغخض الاساسي ليحه الجراسة ىؾ لبيان العلبقة بيؽ العائج عمى حق السمكية والسخاطخة      
اللبنغامية التي تؾاجييا السرارف السجرجة في سؾق العخاق للبوراق السالية، وقج استخجمت 

معامل الارتباط وذلػ لكياس العلبقة بيؽ متغيخات الجراسة وقج تكؾن مجتسع الجراسة مؽ الجراسة 
(، اما عيشة 2115-2119مجسؾعة مؽ السرارف في سؾق العخاق للبوراق السالية خلبل الفتخة )

مرارف عخاقية( مجرجة في سؾق العخاق للؤوراق السالية، وقج تؾصمت  3الجراسة فأنيا تذكل )
 ابخز الاستشتاجات بأن ىشالػ علبقة طخدية ذات ارتباط طخدي بيؽ العائج والسخاطخة. الجراسة الى

 السقدمة:

الاستثسار مرظمح يقرج بو تزحية بكيؼ مالية مؤكجة في سبيل الحرؾل عمى قيؼ غيخ      
امؾالو  ثسخ يزحي بجدء او كل ثخوتو وبحلػ يقخر في استثساروعميو فالسدت ،السدتقبلفي مؤكجة 
امل تشسية ىحه الامؾال، ولحلػ فأن للبستثسار خاصيتان: الاولى ان يكؾن الاستثسار يجر عمى 

عائج، والثانية ان ىحا العائج غيخ مؤكج اي عخضة لمتقمبات، وطالسا ان ىحا العائج يتعمق 
بالسدتقبل فيؾ غيخ مؤكج اي انو يحسل قجراً مؽ السخاطخة وىحه السخاطخة تقاس كسياً بالتبايؽ او 

( اول مؽ نبو واشار الى استخجام نغخية 1959نحخاف السيياري، لمعؾائج ولقج كان )ماركؾيتد، الا
الاحتسالات حيث يسكؽ تقجيخ العائج وتقمبات ىحا العائج )السخاطخة(، وبجون معخفة ىاتيؽ الكيستيؽ 

يار فأنو يرعب عمى السدتثسخ الاختيار بيؽ الاستثسارات، وقج بشى نغخيتو فيسا يتعمق بأخت
الاستثسار عمى اساس ان السدتثسخ يكخه السخاطخة ويفزل في نفذ الؾقت الحرؾل عمى عائج 

 كبيخ. 

للؤزمة السالية العالسية  لقج اصبح مؾضؾع الخظخ السالي مؽ السؾاضيع السيسة اليؾم وذلػ نتيجة
اساس عجالة تقمب العؾائج ولحلػ فأن فيؼ العلبقة الستبادلة بيؽ العائج والسخاطخ اصبح يسثل و 
التي يجب ان تكؾن الاسؾاق السالية عمى دراية بيا مؽ تدعيخ وكحلػ اساس ادارة السخاطخة ال

 اجل وضع استخاتيجيتيا في ادارة السخاطخ.

في بعض السرارف  والخظخ السالي ولأجل ذلػ يقجم ىحا البحث تحميل وبيان العلبقة بيؽ العائج
العخاقية كؾنيا القظاع الستسيد في العخاق حالياً ولتحقيق ذلػ تؼ في ىحه الجراسة تشاول الإطار 

ىحه  معائج والسخاطخ السالية وتؼ تحميل بيانات لعيشة مؽ السرارف العخاقية واختتستلالشغخي 
 بعخض الاستشتاجات والتؾصيات التي تؾصمت الييا الجراسة. الجراسة
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 :البحثلة مذك

اشارت دراسات عجيجة الى العلبقة الايجابية الستبادلة بيؽ العائج والسخاطخة وبالتالي فأن      
 زيادة السخاطخ تتظمب علبوة مخاطخ لتعؾيض السدتثسخ السخاطخ التي يتعخض ليا.

 -مؽ خلبل ما سبق فأن مذكمة الجراسة تتسثل بالدؤال الآتي:

 ية بيؽ العائج والسخاطخة في السرارف عيشة الجراسة.ىل ىشاك علبقة ذات دلالة احرائ

 :البحثاىسية 

يعج القظاع السرخفي ذو اىسية استثشائية في عمية التقجم الاقترادي والتشسؾي لمجول مؽ      
فعال اكثخ مؽ  بذكلخلبل انتعاش الاقتراد الؾطشي ولاسيسا السؤسدات التي نذأت وتظؾرت 

خض السخاطخ ية البحث في كؾنو يدتعالسؤسدات الاخخى في عسمية استثسار الامؾال وتتسثل اىس
التي يتعخض ليا ىحا القظاع السالي وما ىؾ تأثيخ ىحه السخاطخ عمى نذاطات السرارف عيشة 

 الجراسة وعلبقتيا بالعائج السالي اي تؾضح العلبقة بيؽ العائج السخاطخ السرخفية.

 ىدف البحث:

الى بحث طبيعة العلبقة بيؽ العائج والسخاطخة لعيشة مؽ السرارف العخاقية  تيجف الجراسة     
، وذلػ كسحاولة لسعخفة طبيعة العلبقة 2115-2119في سؾق العخاق للؤوراق السالية لمفتخة مؽ 

 ومجى تأثيخ كل مشيسا عمى الآخخ.

 فرضية البحث:

مؽ اجل حل السذكمة والؾصؾل الى ىجف البحث مؽ نتائج التحميل كان لابج مؽ حداب 
 علبقة ارتباط ذو دلالة احرائية معشؾية بيؽ العائج والسخاطخة يؾججالفخضية التالية: 

 مشيجية البحث:

الخسائل والكتب والسجلبت العمسية في اغشاء دراستو، ولغخض استخجم الباحث الاطاريح و      
ار الفخضيات ومحاولة اثباتيا والؾقؾف عمى اىؼ نتائجيا فقج استخجم الباحث الاساليب اختب

الاحرائية، حيث تؼ اختبار العلبقة بيؽ متغيخات الجراسة مؽ خلبل استخجام معامل الارتباط وقج 
سشؾات تبجأ مؽ سشة  7مرارف عخاقية في سمدمة زمشية امجىا  3تكؾنت عيشة الجراسة مؽ 

 مكانية تؾفخ معمؾمات ىحه الدشؾات لجى الباحث.، وذلػ لإ2115بدشة  وتشتيي 2119
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 السبحث الاول

 )العائد(

 :تسييد :اولاً 

لقج حغي مؾضؾع العؾائج الدؾقية بأىتسام كبيخ مؽ قبل الباحثيؽ في عمؼ الإقتراد والفكخ      
السحاسبي لسا لو دور كبيخ في تفديخ العلبقة بيؽ ىحه العؾائج والأرباح السحاسبية، وكانت أولى 

( 261والتي أجخيت عمى ) (Ball and Brown, 1965)الجراسات في ىحا السجال دراسة 
، والتي كذفت عؽ وجؾد علبقة 1965-1957شخكة مجرجة في سؾق نيؾيؾرك خلبل الفتخة 

مؾجبة ذات دلالة إحرائية بيؽ العؾائج الدؾقية والأرباح السحاسبية، وتعتبخ العؾائج محؾر إىتسام 
ج ذلػ السشيج الإدارة فيسا تسارسو مؽ قخارات وسياسات في مشذآت الأعسال السعاصخة ويجد

السشغؼ لؾعيفة الإدارة السالية والتي خزعت لتظؾرات ىائمة حيث تجاوزت فيو الإدارة أسمؾبيا 
ونسظيا وأىتساميا الإجخائي السجخد والحي يشحرخ بالسحافغة عمى تجفق الأمؾال داخل السشذأة 

يا وعيفة متكاممة وتحجيج الديؾلة الكافية واللبزمة لسؾاجية عسمياتيا التذغيمية إضافة الى كؾن
لمقخارات السالية بحيث يأخح التخظيط محؾر الإىتسام املًب في تحقيق اكبخ عؾائج مسكشة والتي 
تؤدي الى تعغيؼ ثخوة السلبك، ويعج العائج اليجف الأساسي والخئيدي مؽ الإستثسار حيث ان 

ل في العائج الحي يسكؽ الإحتفاظ بالأمؾال دون إستثسارىا يتغسؽ تكمفة الفخصة البجيمة والتي تتسث
تحكيقو عمى ىحه الأمؾال، وبالتالي فأن العائج يعتبخ ىؾ الغاية التي يدعى السدتثسخ الى تحكيقيا 
محاولًا تعغيؼ ثخوتو بقجر ما يدتظيع والتخفيف مؽ حجة السخاطخ السراحبة لمعائج قجر الإمكان، 

جى نجاح السرخف مؽ خلبل معخفة وأن العؾائج مؽ الإستثسار ليا أىسية كبيخة في الحكؼ عمى م
حجؼ ىحه العؾائج واستقخارىا او إتجاه نسؾىا وازديادىا، وأن العائج عمى الإستثسار ىؾ احج أشيخ 
السرظمحات الإقترادية، واكثخ السقاييذ السالية السدتعسمة في عالؼ السال والإسثسار، ويدتعسل 

لا يدتظيع تقييؼ اي إستثسار في سؾق  لحداب الخبح والحي قج يجره إستثسار معيؽ، فالسدتثسخ
الأسيؼ والدشجات دون معخفة كيفية حداب ىحا العائج عمى الإستثسار، وتكسؽ فائجة ىحا السكياس 
في إعظاء فكخة عؽ العائج الحي قج يجره اي إستثسار وبالتي تدييل معخفة اي الخيارات قج يكؾن 

ئج والسخاطخ فكمسا زاد مقجار السخاطخ زاد أفزل، ومؽ السعمؾم انو تؾجج علبقة وثيقة بيؽ العا
 مقجار العائج السحتسل.
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 مفيهم العائد:: ثانياً 

يكاد العائج عمى الإستثسار )العائج مؽ الإستثسار( ان يكؾن مؽ أشيخ الأدوات السالية      
السدتخجمة في تقييؼ الججوى الإقترادية لمسذخوعات فيؾ يسثل الشدبة بيؽ الأمؾال السكتدبة 

سار )الأرباح او الخدائخ( والأمؾال السدتثسخة )رأس السال نقؾد او مؾجؾدات(، والعائج عمى الإستث
ليذ محجداً بسجة زمشية لكؽ غالباً ما يدتخجم لكياس العائج خلبل سشة مالية ويدسى في ىحه 

السبمغ أو "ىؾ  عمى أنوالإستثسار  مؽالعائج وعخف محدؽ  الحالة العائج الدشؾي عمى الإستثسار،
ل معبخ عؽ قجرة السؾجؾدات عمى تحقيق دخ العائج ، ويعبخ"ندبة الأرباح الستحققة مؽ الإستثسار
في عسمياتو التذغيمية وغيخ التذغيمية  سرخفربحية ال عؽ عشو كشدبة عائج، وىحه الشدبة تكذف

فيسا  (،28، 2112، محدؽ) "خلبل مجة زمشية معيشة كل إستثسارىؾ الخبح  الستختب عمى "أو 
 نو "ىؾ السقابل الحي يظسح السدتثسخ الى الحرؾل عميو في السدتقبلأالعائج عمى  نائفعخف 

مؾالو وذلػ بيجف الحرؾل عمى أ، فالسدتثسخ يدعى دائساً الى إستثسار "نغيخ إستثساره لأمؾالو
ىؾ "بالخيخ فيخى ان العائج  اما(، 48، 2119 ،نائفالعائج وتشسية ثخوتو وتعغيؼ املبكو" )

التعؾيض الشقجي الحي يتمقاه السدتثسخ مقابل تؾعيف أمؾالو في شكل مؽ أشكال الإستثسار 
أو  مرخف او شخكة، ويعتبخ العائج اليجف الأسسى لأي مدتثسخ سؾاء كان فخداً أو "حةالستا

التجفق الشقجي "ىؾ أنو  عمى العائجحلبسو وقج عخفت  ،(3، 2116، بالخيخ) صشجوقاً استثسارياً 
بسثابة اليجف الأساسي لأي "، وىؾ يعج الحي يحرل عميو السدتثسخ خلبل فتخة زمشية معيشة

ويكؾن العائج مزسؾناً كأدوات العائج الثابت برفة عامة مثل سشجات الخديشة والدشجات مدتثسخ، 
السزسؾنة مؽ قبل الدمظات العسؾمية، كسا يكؾن العائج غيخ مزسؾن بالشدبة لبعض 

الخبح محاسبياً بأنو  سعيجكسا عخف (، 3، 2118، حلبسوالإستثسارات الأخخى مثل الأسيؼ، )
قترادي ن الخبح الإأبيشسا يخى  "السبيعات وتكمفتيا خلبل فتخة زمشية معيشةالفخق بيؽ قيسة "ىؾ 

نتاج قترادي الخاص بخجمات عؾامل الإستقظاع العائج الإإىؾ الستبقي مؽ الخبح السحاسبي بعج "
 (، اما32، 2118، سعيج) "نتاجيةالسسمؾكو لراحب السذخوع والتي ساىؼ بيا في العسمية الإ

التعؾيض الشقجي الحي يتمقاه السدتثسخ مقابل تؾعيف  عمى أنو "ىؾائج الع فقج عخفت عبجلي
فيسا عخفت لفتاحة عائج ، (28، 2112 )عبجلي،" ستثسار الستاحةشكال الإأمؾالو في شكل مؽ أ

السال الأصمي والحي يؤدي الى تعغيؼ  السزافة الى رأسالإستثسار عمى أنو "ىؾ مقجار الأمؾال 
 (.73، 2115الثخوة نتيجة الكيام بعسمية الإستثسار" )لفتاحة، 
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 العائد السحاسبي :: ثالثاً 

يقرج بالعائج السحاسبي "ىؾ السبمغ الحي يسكؽ التعبيخ عشو بشدبة مؤية مؽ رأس السال      
يبيؽ مجى فاعمية إستخجام الأمؾال في  الأصمي السدتثسخ لسجة معمؾمة"، كسا أن العائج السحاسبي

عسميات الإستثسار، وعُخف العائج السحاسبي ايزاً بأنو "السكافأة التي يحرل عمييا السدتثسخ 
عؾضاً عؽ مجى الإنتغار والسخاطخ السحتسمة لخأس السال السدتثسخ"، ويسكؽ قياس العائج 

، 2115الستحققة )خزيخ، جاسؼ، السحاسبي مؽ خلبل الفخق بيؽ الإيخادات الفعمية والشفقات 
199.) 

 :مؽ السحاسبي )الخبح( يتكؾن العائجو

الخبح )الخبح العادي( او الإيخادات مؽ الشذاط الجاري: يعج الخبح ضسؽ ىحا السفيؾم "ىؾ -1     
عبارة عؽ الخبح او )صافي ربح الشذاط( الشاتج مؽ مقابمة الشفقات الإعتيادية والتي كانت 
ضخورية ولازمة لتكؾيؽ الإيخادات الإعتيادية الستعمقة بالشذاط العادي وضسؽ نفذ الفتخة 

سحاسبية"، ونلبحع أن السفيؾم لمخبح يتفق مع التظؾر في عمؼ السحاسبة، فمؼ تعج السحاسبة ال
وسيمة لخجمة أصحاب السذخوع بل ايزاً وسيمة لخجمة جيات اخخى عجيجة كالإدارة، 
والسدتثسخيؽ، والجولة، والقؾانيؽ، كسا ان ىحه الجيات ييسيا معخفة نتيجة الشذاط العادي لمسذخوع 

الشذاطات الأخخى غيخ العادية، وبحلػ اصبحشا نشغخ لقائسة الأرباح والخدائخ  مشفرمة عؽ
والتشؾيع لا بؾصفيا وسيمة لتحجيج ربح اصحاب السذخوع ولكؽ بؾصفيا تقخيخاً عؽ اوجو نذاط 

 (.211، 2115السذخوع )خزيخ، جاسؼ، 

رة عؽ التغيخ في الخبح الذامل او الإيخادات الذاممة: يقرج بالخبح الذامل "ىؾ عبا-2     
حقؾق السمكية )في صافي السؾجؾدات الكمية( الشاتج عؽ العسميات والأحجاث والغخوف الخاصة 
بالفتخة وليذ ليا صمة بأصحاب رأس السال برفتيؼ مُلبكاً لمؾحجة السحاسبية"، كسا أن مفيؾم 

ع بشؾد الإيخادات الخبح الذامل يبيؽ لشا أن كذف الأرباح والخدائخ والتؾزيع يشبغي ان يذسل جسي
والشفقات الستعمقة بيحه الإيخادات سؾاء كانت ىحه الإيخادات او الشفقات ناتجة عؽ الشذاط التجاري 
العادي لمسذخوع وليا صفة التكخار او ناتجة عؽ الشذاط الغيخ عادي، كسا ان شسؾل كذف 

ياً فأن ىحا الإجخاء لا الأرباح والخدائخ والتؾزيع عمى بشؾد الإيخادات بجانب سيؾلة تشفيحىا عسم
يتخك فخصة امام الإدارة لمتلبعب في تفديخ طبيعة ىحه البشؾد، وبالتالي لا يخزع تحجيج الخبح 
لأراء شخرية بحتة، كسا ان إتباع فكخة الخبح الذامل يفيج في عسل السقارانات، اي مقارنة ارباح 
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أرباح السذخوعات السثيمة، نلبحع السذخوع العادية وغيخ العادية في سشؾات مختمفة او مقارنتو ب
مسا تقجم ان إتباع حل وسط يتسثل في إعيار بشؾد الإيخادات غيخ الإعتيادية في كذف الأرباح 
والخدائخ في قدؼ مدتقل بجلًا مؽ اعيارىا في قائسة التؾزيع وبحلػ يغيخ في كذف الأرباح 

 والخدائخ رقسان لمخبح:

 الأول: يعبخ عؽ الخبح العادي لمشذاط.

 الثاني: يعبخ عؽ صافي الخبح الذامل الحي يتزسؽ بشؾد الإيخادات والسرخوفات العادية.

وبحلػ نكؾن قج وفقشا بيؽ وجية نغخ أصحاب السذخوع ووجية نغخ الإدارة )خزيخ، جاسؼ، 
2115 ،211.) 

 :عهائدأنهاع ال: رابعاً 

ويقرج بو العائج الحي يحققو السدتثسخ فعلًب نتيجة  العائج الفعمي )العائج الستحقق(:-1     
لإمتلبكو او بيعو لأداة مؽ أدوات الإستثسار، ويتكؾن معجل العائج الفعمي مؽ العؾائج الإيخادية او 

، 2119)نائف، العؾائج الخأسسالية او يكؾن مديجاً مشيا، ويذسل العائج الفعمي او العائج الستحقق 
49): 

 شة لفتخة الإستحقاق،: عائج اذن الخدي1-1

 : مكافئ عائج الإستثسار،1-2

 : عائج الخرؼ عمى سعخ البيع،1-3

 : عائج الخرؼ عمى سعخ الذخاء.1-4

العائج الستؾقع: يسثل العائج الستؾقع مقجار الخبح الحي يسكؽ التشبؤ بو مؽ خلبل -2     
يخ ىحه العؾائج وفق ىحه السعمؾمات الستؾفخة عؽ طخيق الدؾق والعؾامل السؤثخة بو ومؽ ثؼ تقج

السعظيات وان العائج الستؾقع يختمف عؽ العائج الستحقق كؾن العائج الستحقق يسثل ما يحرل 
 (.345، 2116عميو السدتثسخ فعلًب )عبجالخحسؽ، 

العائج السظمؾب: يقرج بالعائج السظمؾب ىؾ العائج الحي يخغب السدتثسخ في الحرؾل -3     
تؾى السخاطخ التي يتعخض ليا الأصل او أداة الإستثسار فيؾ يسثل ادنى عميو وبسا يتلبئؼ مع مد

عائج يعؾض السدتثسخ عؽ درجة السخاطخ السراحبة للئستثسار، ويقرج بالسخاطخ ىشا 
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السخاطخ الشغامية التي تدداد بديادة معجل العائج عمى الأمؾال السدتثسخة، وبظبيعة الحال يقبل 
ثسار السقتخحة أمامو إذا كان معجل العائج الستؾقع أعمى مؽ العائج السدتثسخ بشؾع مؽ أنؾاع الإست

السظمؾب، أما إذا كان معجل العائج الستؾقع أقل او يداوي معجل العائج السظمؾب مؽ الأصل فإنو 
 (.46، 2114يخفض الإستثسار )اسعج، 

ؾد السدتثسخ في نياية العائج الخأسسالي: وىؾ العائج الستحقق نتيجة إرتفاع الكيسة الدؾقية لمسؾج-5
السجة عسا كانت عميو عشج شخاء السؾجؾدات في بجاية السجة، ويتسيد العائج الخأسسالي بتقمباتو 
الكبيخة لأن مبمغ شخاء الديؼ او بيعو يتبايؽ مؽ وقت لآخخ، الأمخ الحي لايسكؽ معو تؾقع العائج 

ؾقع ان تختفع أسعارىا لتحقيق عائج الخأسسالي بذكل دقيق فعشج تؾعيف الأمؾال بالأسيؼ العادية يت
رأسسالي ولكؽ في الؾقت نفدو فأن ىحه الأسعار قج تتعخض للئنخفاض فتحقق خدارة رأسسالية 

 (.236، 2114)خزيخ، 

 طرق قياس العائد:: اً خامد

التي يسكؽ مؽ خلبليا قياس حجؼ التجفقات الشقجية التي يحرل ىشاك مجسؾعة مؽ الظخق      
 :(215، 2115، خزيخ، جاسؼ)عمييا السدتثسخ ومؽ بيشيا 

العائج )صافي الجخل( الى حقؾق السمكية = 
 العائج (صافي الجخل) 

 حقؾق  السمكية
×111 

 السدير السالي وميامو:: اً دسسا

ىؾ الذخص السدؤول بججارة عؽ تشفيح الؾعائف السالية، والسجيخ السالي "السجيخ السالي      
تخاذ القخارات عمى الجاوم يعج شخص غيخ ميؼ يزاف الى ديشاميكي في إالحي لا يؤدي دور 

، ذلػ يربح شخص إداري ميؼ )ابخاليؼ ىتسامو وعشجقخارات الإدارة العميا ىي مجال إ  ذلػ ان
2111 ،12). 

 السالي: وتذسل ميام السجيخ

الحرؾل عمى الأمؾال: تخظيط الإحتياجات السالية والتشبؤ بيا ومخاقبتيا ىي أساس -1     
نذاط السجيخ السالي إستشاداً الى وجية الشغخ التقميجية او السجخل التقميجي الحي ليسؽ عمى مجال 

 .(12، 2111، ؼالإدارة السالية والحي يحجد دور السجيخ السالي في الحرؾل عمى الأمؾال )ابخالي
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تخريص الأمؾال: مشح مشترف الخسديشيات تغيخ حال مشذآت الأعسال نتيجة لمتغيخ -2     
في العؾامل الإقترادية والبيئية، بيحا تحؾل إىتسام الإدارة السالية مؽ مجخد الحرؾل عمى 

ة لمدياسة الأمؾال الى كيفية الإستخجام الكفؾء والفعال ليحه الأمؾال، وأصبحت العسمية السخكدي
، 2111، السالية ىي السؾائسة الخشيجة بيؽ العؾائج مقابل الكمفة السحتسمة ليحه العؾائج )ابخاليؼ

12). 

تخظيط الأرباح: إن ميام السجيخ السالي تؾسعت لتذسل ميام تخظيط الأرباح والسخاقبة -3     
ػ تخظيط ومخاقبة والتعجيل للؤنذظة التذغيمية والتأكج مؽ أنيا مشدجسة مع الأىجاف وكحل

الأسعار، والكمف وفرميا إلى كمف ثابتة ومتغيخة، وكحلػ الإختيار لمخظؾط الإنتاجية، حيث 
 .(13، 2111، ىشاك إستخجامات بجيمة ومتعجدة للؤمؾال )ابخاليؼ

التعامل في الدؾق السالية: يشبغي لمسجيخ السالي أن يتعامل مع الدؾق السالية، بحيث -4     
عسميات ىحه الأسؾاق، لسا ليحه الأسؾاق مؽ دور كبيخ في تأميؽ الستظمبات يفيؼ ويدتؾعب 

السالية وكحلػ فأن نغخة السدتثسخون لمسشذأة تتؼ مؽ خلبل الأسؾاق السالية، وكيفية قياس 
 .(13، 2111، السخاطخة، وتؾزيع الأرباح وإنعكاسيا عمى أسعار أسيؼ السشذأة )ابخاليؼ
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 السبحث الثاني

 )الخطر السالي(

 :تسييد: اولاً 

تتعخض السرارف في العرخ الحالي الى مخاطخ عجيجة ناتجة عؽ التظؾرات الستدارعة      
في مختمف الأنذظة لاسيسا مؽ حيث عيؾر مشتجات ججيجة وإنذاء خجمات إستثسارية ججيجة 

أنغسة الإترال  والتؾسع في مجال السحافع الائتسانية والتظؾرات التكشؾلؾجية اليائمة وتظؾر
والسعمؾمات، لحلػ اصبح لداماً عمى السرارف ان تتخح الإجخاءات اللآزمة لمتعخف عمى ىحه 
السخاطخ ووضع الإجخاءات السشاسبة لمحج مؽ اثارىا، حيث كان أول ضيؾر لسرظمح إدارة 

م، حيث طخح السؤلف آنحاك فكخة مختمفة 1956السخاطخ في مجمة ىارفارد بييدشد ريفؾ عام 
ساماً وىي ان شخراً ما بجاخل السشغسة يشبغي ان يكؾن مدؤلًا عؽ إدارة مخاطخ السشغسة، ومؽ ت

اولى السؤسدات التي قامت بإدارة مخاطخىا ومسارسة إدارة السخاطخ ىي السرارف، التي ركدت 
عمى إدارة السؾجؾدات والإلتدامات وتبيؽ ان ىشاك طخقاً انجع لمتعامل مع السخاطخة بسشع حجوث 

لخدائخ والحج مؽ نتائجيا عشج إستحالة تفادييا، وتشذأ السخاطخ عشجما يتختب عمى الكيام بعسل ا
ما اكثخ مؽ إحتسال حؾل نتيجتو مع عجم التأكج مسا ستكؾن عميو الشتيجة الشيائية ليحا العسل، 
وتؾاجو السرارف العجيج مؽ السخاطخ مؽ بيشيا مخاطخ الائتسان، ومخاطخ الديؾلة، ومخاطخ 

لدؾق، ومخاطخ العسميات او التذغيل، والسخاطخ القانؾنية، ومخاطخ الدسعة...الخ، حيث ان ا
ىحه السخاطخ تشذأ نتيجة لظبيعة أنذظة ووعائف السرخف السختمفة، لحلػ يتؾجب عمى إدارة 
السرخف ان تجيخ ىحه السخاطخ بالذكل الجيج لسا ليا مؽ تأثيخ عمى صافي دخل السرخف 

لحقؾق السداىسيؽ وبالتالي قيسة السرخف، فؾجؾد السخاطخ يؤدي الى تحبحب والكيسة الدؾقية 
وتقمب في عؾائج السرخف مؽ خلبل إنحخاف الأرقام الفعمية الستحققة عؽ ماىؾ مخظط ليا، لحلػ 
أصبحت السرارف في الؾقت الحاعخ تؾلي أىسية لإدارة السخاطخ لزسان أستسخارية السرخف 

 وعجم تعخضو للئفلبس.
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 مفيهم الخطر السالي:: ثانياً 

ان الزخوف التي تظخأ عكذ التؾقعات والتقجيخات لسذخوع ما في السؤسدة، والسددبة      
لمخظخ تتغسؽ خدارة مالية تجسع بيؽ الفخد )السؤسدة السالية( والأصل )الجخل( الحي يسكؽ 

خل الحي تسدو تؾقعو او فقجه، تذتسل عمى ثلبث عشاصخ ىي، الفخد السعخض لمخدارة، والج
الخدارة )زوال ممكيتو(، والخظخ الحي يسكؽ ان يدبب الخدارة، وتختبط السخاطخة السالية بالظخق 
التي تسؾل السشذأة عؽ طخيق عسمياتيا، فعشجما نذيخ الى مخاطخ ورقة مالية لا تقترخ عمى 

ا تؾزيع ىحه مخاطخ التجفقات الشقجية لمسؤسدة فقط وإنسا تختبط بالكيفية التي يتؼ مؽ خلبلي
التجفقات ما بيؽ الالتدامات السختمفة، وتخى حسجاني ان السخاطخ السالية "تعبخ عؽ حالة عجم 

يعبخ عؽ " السالي الخظخالتأكج او قابمية التقمب السحتسمة السترمة بالشؾاتج السالية"  كسا تخى ان 
بذكل مباشخ بيجف او الكمي السحتسل في قيسة ثخوة السدتثسخيؽ"، اذ يختبط الفقج الجدئي 

السؤسدة والحي يتسثل في تعغيؼ الثخوة، كسا يتعمق بالقخارات السالية التي تسثل السرادر الخئيدية 
لتؾليج التجفقات الشقجية بسا يحقق ارباحاً إقترادية تديج مؽ قيسة الثخوة السدتثسخة )حسجاني، 

"إحتسالية تعخض السرخف (، اما السخاطخة السرخفية فقج عخفتيا بخكات عمى أنيا 21، 2112
الى خدائخ غيخ متؾقعة وغيخ مخظط ليا او تحبحب العائج الستؾقع عمى إستثسار معيؽ" )بخكات، 

(، اما غانية فقج عخفت السخاطخ السرخفية بأنيا "ىي الخدائخ السادية او السعشؾية 55، 2115
بحب عؾائجه نغخاً لحالة التي يتكبجىا السرخف نتيجة لكيامو بشذاط معيؽ يترف بعجم إنتغام وتح

عجم التأكج مؽ نتائجو"، وتعبخ السخاطخ السرخفية عؽ عجم إنتغام العؾائج وتحبحب في قيستيا او 
ندبتيا الى رأس السال السدتثسخ ىؾ الحي يذكل عشرخ السخاطخة وتخجع عسمية إنتغام العؾائج 

( وقج قجمت 11، 2115انية، اساساً الى حالة عجم اليقيؽ الستعمقة بالتشبؤات السدتقبمية"، )غ
لظخش تعخيفاً لمسخاطخ السالية اذ تخى انيا "مكياس ندبي لسجى تقمب العائج )التجفقات الشقجية( 

( ، اما عبجلي فقج عخفت الخظخ 191، 2111الحي سيتؼ الحرؾل عميو مدتكبلًب" )لظخش، 
وثو"، وعخفت الخظخ السالي بأنو " تؾقع إختلبفات في العائج السخظط والسظمؾب والستؾقع حج

السالي ايزاً بأنو "إحتسال الفذل في تحقيق العائج الستؾقع"، كسا عخفت السخاطخة السالية عمى 
أنيا "امكانية حجوث إنحخاف في معجل العائج الستؾقع في السدتقبل بحيث تختمف الشؾاتج 

 (.7_3، 2112السخغؾب في تحكيقيا عؽ ما ىؾ متؾقع" )عبجلي، 
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 من إدارة السخاطر:اليدف : ثالثاً 

ان تحسل مدتؾى مؽ السخاطخ ىؾ أمخ لا مفخ مشو مؽ قبل السؤسدات السالية وغيخ السالية      
عمى حج سؾاء، وذلػ اثشاء سعي ىحه السؤسدات الى تحقيق أىجافيا الستسثمة في الشسؾ 

ى محجد مؽ والإستسخارية وتحقيق العؾائج وتجشب الإنحجار في أدائيا الإقترادي، ان تحسل مدتؾ 
السخاطخ يتظمب مؽ السؤسدات ان تعسل عمى وضع إدارة ىادفة لمسخاطخ لجييا، ومؽ اىؼ 
السؤسدات التي تفخض طبيعة عسميا عمييا إيجاد إدارة ىادفة لمسخاطخ ىي السؤسدات السالية 
والسرخفية، حيث تيجف إدارة السخاطخ فييا الى التشديق بيؽ كافة الإدارات في السرخف وذلػ 

سان تؾفيخ كافة البيانات عؽ السخاطخ الستختبة عمى جسيع الأنذظة السرخفية وعمى الأخص لز
تمػ الستعمقة بسخاطخ الائتسان والديؾلة والدؾق، ويتؼ تؾفيخ ىحه البيانات بذكل دوري ومشتغؼ 
وفي الؾقت السشاسب وفي صؾرة تقخيخ شامل يتؼ إعجاده برفة دورية ويخفع الى الإدارة العميا 

اقذتو وإتخاذ الأجخاءات الزخورية حيالو، يزاف الى ذلػ التأكج مؽ صحة البيانات لسش
والسعمؾمات وأستسخار تجفقيا لمسداعجة في إعجاد تقخيخ شامل عؽ السخاطخ وبذكل دوري ودقيق، 
ويجب ان يتغسؽ ىحا التقخيخ مؽ بيؽ امؾر عجيجة تؾصيات تتعمق بكيفية تخفيض مدتؾيات 

ذات السخاطخ السختفعة، والتي يذكل الحجؼ الكمي لألتداماتيا ندبة عالية  الخظخ لبعض الإنذظة
مؽ مؾجؾدات السرخف او في علبقة بعض السخاطخ بالعائج الستحقق مشيا، وأن اليجف الخئيدي 
لإدارة السخاطخ ىؾ دعؼ إدارة السرخف لتتسكؽ مؽ تحجيج السخاطخ تحجيجاً صحيحاً وقياسيا 

قبتيا بذكل صحيح عمى مدتؾى السرخف ككل، كسا تيجف الى التأكج وبالتالي الحج مشيا ومخا
مؽ استيفاء كافة الستظمبات القانؾنية وعمى الأخص تمػ الستعمقة بإدارة السخاطخ وحرخ إجسالي 
التعخض لمسخاطخ وتحجيج تخكداتو والآليات التي يجب اتباعيا لتلبفي ىحه السخاطخ )عبجالحسيج، 

2114 ،16.) 

 ات الخطر:مدتهي: رابعاً 

 ترشف السخاطخة الى ثلبث مدتؾيات وىي:

حالة التأكج: وىي الحالة التي يؤدي فييا إتخاذ القخار الى نتيجة واحجة معخوفة اي ان -1     
صاحب القخار يعخف الشتيجة التي سيشتيي الييا قخاره وتجعى ىحه الحالة معخفة كاممة بالسدتقبل 

 (.236، 2114)خزيخ، 
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التأكج: وىي الحالة التي يؤدي فييا إتخاذ القخار الى مجسؾعة مؽ الشتائج  حالة عجم-2     
السسكشة لكؽ إحتسالات حجوث كل مشيا غيخ معخوفة كسا ان التقجيخات للئحتسالات في ىحه 
الحالة يكؾن غيخ ذي معشى وتؾصف ىحه الحالة بعجم السعخفة بالسدتقبل، وأن حالة عجم التأكج 

مؾمات وبالتالي المجؾء الى وضع تقجيخات تخسيشية حؾل العؾائج )خزيخ، تشذأ مؽ عجم تؾفخ السع
2114 ،236.) 

حالة الخظخ: ىي الحالة التي تؤدي فييا إتخاذ القخار الى واحجة مؽ مجسؾعة نتائج -3     
مسكشة وان صاحب القخار يعخف إحتسالات حجوث كل ىحه الشتائج وىحه الحالة ىي عبارة عؽ 

 (.237، 2114دتقبل )خزيخ، معخفة جدئية بالس

 أسباب زيادة السخاطر السررفية:: خامداً 

يخجع الدبب في زيادة السخاطخ في القظاع السرخفي في عل العؾلسة السالية الى العؾامل      
 (:11، 2115الآتية )غانية، 

اولًا: زيادة الزغؾط التشافدية حيث ادت ىحه الديادة الى تذجيع السيل الى السخاطخة لتحقيق      
اقرى عائج عمى رأس السال السدتثسخ وكدب اكبخ حرة مسكشة في الدؾق، ثانياً: اتداع اعسال 

خضيا السرارف خارج السيدانية وتحؾليا مؽ الأعسال التقميجية الى أسؾاق السال مسا ادى الى تع
الى أزمات الديؾلة، بالإضافة الى مخاطخ الدؾق الأخخى والتزخؼ وتقمبات الأسعار، ثالثاً: 
التغيخات الييكمية التي شاىجتيا الأسؾاق السالية السرخفية في الدشؾات الأخيخة، نتيجة التحخر مؽ 

بأشكاليا  القيؾد عمى حخكة رؤوس الأمؾال وانفتاح الأسؾاق السحمية، رابعاً: تدايج السخاطخ
الستشؾعة التي تؾاجو عسل السرارف لتغؼ العجيج مؽ أنؾاع السخاطخ التي لؼ تكؽ محل إىتسام مؽ 

 قبل.

 انهاع السخاطر السالية:سادساً: 

مخاطخ مشتغسة: وتدسى ايزاً بسخاطخ الدؾق غيخ القابمة لمتشؾيع والسخاطخ التي لا -1     
نيا ذلػ الجدء مؽ التغيخات الكمية في العائج التي يسكؽ تجشبيا، وتعخف السخاطخة السشتغسة "بأ

تشتج مؽ خلبل العؾامل السؤثخة عمى أسعار كافة الأوراق السالية"، لحا فيي تتجاوز إطار السحفغة 
السالية لترل الى إطار الدؾق، ومؽ ثؼ فسرجرىا عخوف إقترادية عامة كالكداد او عخوف 

يا او التحكؼ فييا، إلا أنو مؽ السسكؽ التقميل سياسية، مسا يرعب عمى السدتثسخ التخمص مش
مشيا عؽ طخيق تشؾيع وتؾزيع الأوراق السالية، كالإستثسار في أسؾاق عالسية اي اقتشاء أوراق 



13 
 

مالية صادرة عؽ عجة دول وليذ مؽ سؾق دولة معيشة، ىحا الأمخ يتظمب مؽ السدتثسخ ان يكؾن 
ة، او ان تكؾن لجيو إترالات قؾية مع سساسخة عمى دراية بغخوف عجد كبيخ مؽ الأسؾاق الجولي

ىحه الأسؾاق ومدتذاريؽ مالييؽ فييا، او الأستثسار في صشاعات وقظاعات مختمفة )عادل، 
2114 ،118.) 

مخاطخ غيخ مشتغسة: يظمق عمى ىحه السخاطخ تدسيات متعجدة مشيا السخاطخ التي -2     
لسخاطخ الخاصة، او مخاطخ الإستثسار في ورقة يسكؽ تجشبيا او السخاطخ القابمة لمتشؾيع، او ا

مالية او شخكة معيشة او قظاع معييؽ، وتعخف السخاطخ الغيخ نغامية "بأنيا ذلػ الجدء مؽ 
السخاطخ الكمية التي تكؾن فخيجة وخاصة بذخكة او بقظاع معيؽ"، وىحه السخاطخ مدتقمة عؽ 

شة، ويسكؽ لمسدتثسخ التخمص مؽ ىحه محفغة الدؾق اي مختبظة بتكؾيؽ محفغة أوراق مالية معي
السخاطخ السشتغسة بتشؾيع محفغة الأوراق السالية الخاصة بو تشؾيعاً قظاعياً، او تشؾيعاً في 
الأوراق السالية السكؾنة لمسحفغة السالية، بحيث يتؼ الإستثسار في عجد مختمف مؽ الأوراق السالية 

لأوراق داخل القظاع الؾاحج، وعجم الإقترار الرادرة مؽ عجة قظاعات، وفي نفذ الؾقت تشؾيع ا
 (.118، 2114عمى أوراق قظاع واحج او شخكة واحجة )عادل، 

السخاطخ الكمية: تعخف السخاطخ الكمية "بأنيا التبايؽ الكمي في معجل العائج عمى -3     
صل الإستثسار في محفغة الأوراق السالية او اي مجال إستثساري آخخ"، كسا تعخف "بأنيا حا

 (.118، 2114جسع السخاطخ السشتغسة والسخاطخ غيخ السشتغسة" )عادل، 

 ترشيف السخاطر السررفية:سابعاً: 

 :ترشف السخاطخ السرخفية الى مخاطخ مالية ومخاطخ غيخ مالية

 :وتذسل اولًا: السخاطخ السالية

التحبحب مخاطخ الدؾق: وىي الخدائخ التي تشذأ عؽ التحخكات في أسعار الدؾق اي -1     
في قيؼ السؾجؾدات القابمة لمتجاول والتدؾيق وإنحخاف السعجل الفعمي لمعائج عؽ السعجل الستؾقع، 
او تمػ التي تشذأ عؽ التغيخات في الجورة الإقترادية او تغيخ اذاوق وعادات السدتيمكيؽ 

 (.36، 2116)عثسان، 

مخاطخ الائتسان: وىي السخاطخ الستعمقة بأحتسال إنخفاض قجرة الظخف السقابل عمى -2     
مقابمة التداماتو جدئياً او كمياً في مؾعجىا السحجد وفق ما اتُفق عميو، وبالتالي فأن مخاطخ 
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الائتسان لا تتزسؽ مخاطخ فذل الظخف السقابل في سجاد التداماتو كميا، بل تتزسؽ ايزاً سجاد 
 (.39، 2111جدء مؽ الإلتدامات بعج إنقزاء أجميا )عبجالحسيج،

مخاطخ الديؾلة: ان سبب حجوث ىحا الشؾع مؽ السخاطخ ىؾ عجم وجؾد تؾافق زمشي بيؽ -3     
السؾجؾدات والإلتدامات، وعشج حجوث عجم التؾافق بيؽ السؾجؾدات والإلتدامات فإن السرخف 

تعخيف خظخ الديؾلة بأنو "عجم قجرة السرخف عمى يعخض نفدو لخظخ الديؾلة، وعميو يسكؽ 
سجاد التداماتو السالية عشج استحقاقيا، وعجم إستظاعة السرخف السرخف الؾفاء بالتداماتو قريخة 
الأجل، ويعتبخ ذلػ البجاية لحجوث ضاىخة العجد التي اذا إستسخت يسكؽ ان تؤدي الى إفلبس 

الشاجسة عؽ الدحب السفاجئ عمى الؾدائع، السرخف"، كسا عخفيا البعض بأنيا "السخاطخ 
وغيخىا مؽ التدامات السرخف، الأمخ الحي يجعل السرخف مزظخاً لبيع مؾجؾداتو في فتخة 
قريخة، وبأسعار قميمة، لسؾاجية الدحب السفاجئ، وعُخف خظخ الديؾلة ايزاً بأنو "الإختلبف 

الرعؾبة التي تؾاجو السرخف في في صافي الجخل والكيسة الدؾقية لحقؾق السمكية الشاتجة عؽ 
الحرؾل عمى الشقجية بتكمفة معقؾلة سؾاء مؽ بيع الأصؾل او الحرؾل عمى القخوض او ودائع 

 (. 162، 2117ججيجة" )حيجر،

مخاطخ رأس السال: تتسثل ىحه السخاطخ بعجم كفاية رأس السال لحساية مرالح -4     
السؾدعيؽ والسدتثسخيؽ والسقتخضيؽ وغيخىؼ مؽ أصحاب السرالح السختمفة، حيث يتعيؽ عمى 
الدمظة الخقابية تعييؽ حجود لخأس السال السظمؾب بحيث يذسل كافة السخاطخ التي يتحسميا 

استيعاب الخدائخ، وأن لا تكؾن أقل مؽ الحجود التي حجدىا اتفاق بازل السرخف وقجرتو عمى 
لكفاية رأس السال السرخفي وذلػ لسقابمة مخاطخ الائتسان، ومخاطخ الدؾق، ومخاطخ التذغيل، 
والسخاطخ السحتسمة، وتسثل مخاطخ رأس السال في إحتسال عجم قجرة السرخف عمى الؾفاء 

السداىسيؽ سالبة، وىي تتحجد بالفخق بيؽ الكيسة الدؾقية بالإلتدامات، حيشسا تربح حقؾق 
لمسؾجؾدات والإلتدامات، فسخاطخ رأس السال تختبط بسخاطخ جؾدة السؾجؾدات وجسيع مخاطخ 
السرخف الأخخى فبديادة السخاطخ التي يتحسميا السرخف يديج مؽ مقجار رأس السال السظمؾب 

خ رأس السال بدياسة تؾزيع الأرباح التي يتبعيا لكي يتسكؽ مؽ مداولة نذاطو، كسا تتأثخ مخاط
 (.471، 2115السرخف )عسخان، 

 :وتذسل ثانياً: السخاطخ غيخ السالية
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مخاطخ التذغيل: عخفتيا لجشة بازل بأنيا مخاطخ التعخض لمخدائخ التي تشجؼ عؽ -1      
لسرخف، والأحجاث اخفاق او عجم كفاية كل مؽ "العسميات الجاخمية، والعامميؽ، والأنغسة في ا

الخارجية، وان مخاطخ التذغيل تختبط ومتججدة بالعسل اليؾمي لمسرخف ولحلػ فيي واسعة ججاً 
ومتججدة يؾم بيؾم مع أستسخار العسل ومشيا "الإختلبس او الخشؾة، او سخقة السرخف، او 

اول الكؾارث الظبييية، او الإحتيال الجاخمي او الخارجي، او تجاوز الرلبحيات في التج
بالعسلبت الأجشبية والأوراق السالية، او الفذل في الأنغسة التكشؾلؾجيا، او الخدائخ الإقترادية او 
الإىسال في تشفيح السيام، او إعظاء معمؾمات سخية عؽ العسلبء، او فقجان وثائق ميسة او تمفيا" 

 (.41، 2111)عبجالحسيج،

الية والسدتقبمية التي يسكؽ ان يكؾن ليا السخاطخ الإستخاتيجية: ىي تمػ السخاطخ الح-2     
تأثيخ عمى إيخادات السرخف وعمى رأس مالو نتيجة لإتخاذ قخارات خاطئة او التشفيح الخاطئ 

 (.13، 2115لمقخارات وعجم التجاوب السشاسب مع الستغيخات في القظاع السرخفي )غانية، 

جم تظبيق القؾانيؽ والقؾاعج الخقابية مخاطخ الالتدام: وىي السخاطخ الشاتجة عؽ إحتسال ع-3     
او مخالفتيا، وىؾ ما قج يتختب عميو قيام الدمظات الخقابية بفخض غخامات نقجية عمى السرارف 
السخالفة، وفي حالة تكخارىا قج تقؾم الدمظات الخقابية بفخض عقؾبات اشج واقدى مسا يؤثخ سمباً 

 (.41، 2111عمى السرخف )عبجالحسيج، 

اطخ الخقابية: ىي السخاطخ الشاتجة عؽ إحتسال تغيخ القؾانيؽ والقؾاعج الخقابية والتي السخ-4     
يسكؽ ان يتختب عمييا إنعكاسات سمبية عمى عسميات السرخف وقجرتو التشافدية )عبجالحسيج، 

2111 ،41.) 

السخاطخ القانؾنية: ىي السخاطخ التي قج يتعخض ليا السرخف نتيجة نقص او قرؾر -5     
مدتشجاتو مسا يجعميا غيخ مقبؾلة قانؾنياً، وقج يحجث ىحا القرؾر سيؾاً عشج قبؾل مدتشجات  في

ضسانات مؽ العسلبء والتي يتزح لاحقاً أنيا غيخ مقبؾلة لجى السحاكؼ، ويأتي في مقجمة 
السخاطخ القانؾنية القؾانيؽ التي تفخضيا البشؾك السخكدية الستعمقة بشدب الديؾلة والإحتياطي 

انؾني وندب الائتسان السدسؾح بو، كسا ان السخاطخ القانؾنية تختبط بعجم وضؾح العقؾد السالية الق
مؾضع التشفيح، اي أنيا تختبط بالشغام الأساسي والتذخيعات والأوامخ الخقابية التي تحكؼ الإلتدام 

 (.13، 2115بالعقؾد والرفقات  )غانية، 
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ي عؽ السرخف يشتج عشو بالتالي خدائخ في مخاطخ الدسعة: ان وجؾد انظباع سمب-6     
مرادر التسؾيل او تحؾل العسلبء الى السرارف السشافدة او يكؾن نتيجة لترخفات قام بيا 
مؾعفؾ السرخف او مجيخ السرخف، او كشتيجة عجم خجمة العسلبء بالدخعة او الجقة او الجؾدة 

ويرعب تؾافخ مقاييذ كسية في  السظمؾبة والتي تؤدي بالتالي الى زعدعة الثقة في السرخف،
السسارسة العسمية لكياس السخاطخ الإستخاتيجية والقانؾنية والدسعة، إلا ان تظؾر الأداء العام 
لمسرخف مؽ عام الى اخخ يعظي مؤشخاً عمى مجى نجاح السرخف في التخظيط الإستخاتيجي 

 (.146_136، 2117ومجى التدامو بالإجخاءات القانؾنية وجؾدتو وسسعتو )حيجر، 

 :: مؤشرات قياس السخاطر السررفيةثامشاً 

ىشالػ العجيج مؽ السؤشخات التي يتؼ مؽ خلبليا قياس السخاطخ السرخفية ومشيا )خزيخ،      
 (:216، 2115جاسؼ، 

 مؤشخ مخاطخ الخفع السالي:-1

حقؾق السمكية الى السؾجؾدات العاممة = 
 حق السمكية 

 السؾجؾدات العاممة
×111 

 السخاطخ الائتسانية:مؤشخ -2

إجسالي الائتسان الشقجي الى إجسالي السؾجؾدات = 
 إجسالي الائتسان الشقجي 
  إجسالي السؾجؾدات

×111 

 مؤشخ مخاطخ الديؾلة:-3

إجسالي الشقج لجى السرخف الى إجسالي السؾجؾدات الكمية = 
 إجسالي الشقج لجى السرخف 

 إجسالي الؾدائع الجارية
×111 

 

 رأس السال: مؤشخ مخاطخة-4

حقؾق السمكية الى إجسالي السؾجؾدات = 
 رأس السال

 إجسالي السؾجؾدات
×111 
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 السبحث الثالث

 )الجانب التطبيقي(

 :اولًا: تحزير البيانات وتهصيفيا

يأتي ىحا السبحث استكسالًا لو مؽ خلبل  انظلبقاً مؽ ما اوضحو البحث في اطاره الشغخي      
محتؾياتيا مؽ  متعجدة حيث تعخض ىحه الججاول بياناتالؾصفي لغظيتو التفريمية لمجانب ت

كسا  ،السعمؾمات السالية التي تخص العؾائج والسخاطخ بأنؾاعيا السختمفة لعجة مرارف عخاقية
عجة اشكال  كسا يغؼ البحث ،تعخض انؾاع السخاطخ التي تتعخض ليا السرارف عيشة الجراسة

وىي في الؾاقع ثلبث  اطخة في بعض السرارف العخاقيةتمخص طبيعة العلبقة بيؽ العائج والسخ
مرارف تسثل عيشة البحث لسجتسع دراسة ىؾ سؾق العخاق للؤوراق السالية، اما السرارف فكانت 
ىي مرخف السؾصل لمتشسية والاستثسار ومرخف بغجاد ومرخف الاستثسار العخاقي، فيسا كانت 

السجة قريخة وان نتائج التحميل تكؾن افغل  ان ؽ، رغؼ م2115-2119التحميل تستج مؽ مجة 
إلا ان نتيجة فقجان بعض البيانات خلبل الدمدمة او  واكثخ دقة كمسا كانت الدمدمة الدمشية اطؾل

عجم نذخىا مؽ قبل السرارف واسباب اخخى كثيخة مؽ عسشيا صعؾبة الحرؾل عمى البيانات 
 رف فقط.مسا ادى الى قرخ ىحه السجى واقترارىا عمى ثلبث مرا

ولأجل تحقيق اىجاف البحث وتمسذ اىسيتو وحل مذكمتو بأثبات فخضيتو فقج تؼ تجسيع ىحه      
 :البيانات وتحميميا وفق الآتي

 :(: قياس العائد1)

( الى معجل العائج ليحه السرارف والحي تؼ ايجاده وفق 3( و )2( و )1اذ يذيخ الججول )
 السعادلة الاتية:

 العائج (صافي الجخل) 
 حقؾق  السمكية

×111 

 ( تحميل بيانات مرخف السؾصل لمتشسية والاستثسار1الججول )-أ

 2115-2119 مؽ سشةفكانت معجلات العائج لسرخف السؾصل لمتشسية والاستثسار      
‌(1متشاقرة بذكل ممحؾظ وكسا ىؾ مؾضح في الججول )
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 (1ججول )

 لمتشسية والاستثسارالعائج )صافي الجخل( عمى حقؾق السمكية لسرخف السؾصل 

معجل العائج عمى  حقؾق السمكية العائج )صافي الجخل( الدشؾات ت
 حقؾق السمكية %

1 2119 6.918.477.781 51.111.111.111 13.8% 
2 2111 11.223.746.698 51.111.111.111 21.4% 
3 2111 11.673.498.118 75.111.111.111 14.2% 
4 2112 16.261.711.721 212.111.111.111 8.1% 
5 2113 38.689.185.587 212.111.111.111 19.1% 
6 2114 1.821.661.945 212.111.111.111 1.9% 
7 2115 332.114.667- 252.511.111.111 1.1-% 

 عمى نتائج القؾائؼ السالية الخاصة بالسرخف عتسادبالإ اعجاد الباحث مؽ :السرجر

 مرخف بغجاد( تحميل بيانات 2الججول )-ب

( ولشفذ الفتخة إلا ان معجل العائج كان 2جاء مرخف بغجاد بسعظياتو الؾاردة في الججول )     
 (2فيو تشاقراً، ويسكؽ ملبحغة ذلػ مؽ خلبل الججول )

 (2ججول )

 العائج )صافي الجخل( عمى حقؾق السمكية لسرخف بغجاد

ائج عمى معجل الع حقؾق السمكية العائج )صافي الجخل( الدشؾات ت
 حقؾق السمكية %

1 2119 15.812.121.111 85.111.111.111 18.5% 
2 2111 13.669.421.111 111.111.111.111 13.6% 
3 2111 21.958.121.111 112.911.111.111 18.5% 
4 2112 25.199.377.111 157.111.111.111 15.9% 
5 2113 32.166.681.111 251.111.111.111 12.8% 
6 2114 27.781.658.111 251.111.111.111 11.1% 
7 2115 5.716.622.111 251.111.111.111 2.2% 
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 عتساد عمى نتائج التحميلبالإ اعجاد الباحث السرجر: مؽ

 تحميل بيانات مرخف الاستثسار العخاقي (3الججول )-جـ

الفتخة مؽ  ( فقج اوضح لشا معجل العائج لسرخف الاستثسار العخاقي خلبل3اما الججول )     
جل العائج في ىحا وتظبيق معادلة العائج سابقة الحكخ، ويسكؽ ملبحغة مع 2119-2115

 (3السرخف مؽ خلبل الججول )

 (3الججول )

 العائج )صافي الجخل( عمى حقؾق السمكية لسرخف الاستثسار العخاقي

معجل العائج عمى  حقؾق السمكية العائج )صافي الجخل( الدشؾات ت
 % حقؾق السمكية

1 2119 4.595.326.111 51.411.111.111 9.1% 
2 2111 8.912.118.111 75.121.111.111 11.8% 
3 2111 9.918.451.111 111.111.111.111 9.9% 
4 2112 1.383.121.111 111.111.111.111 1.3% 
5 2113 26.812.265.111 155.111.111.111 17.2% 
6 2114 28.877.485.111 251.111.111.111 11.5% 
7 2115 17.498.695.111 251.111.111.111 6.9% 

 عتساد عمى نتائج التحميلبالإ اعجاد الباحث السرجر: مؽ

 :( قياس الخطر2)

عخض مخاطخ الخفع السالي الآن معجل العائج ليحه السرارف يتؼ  بعج ان تؼ عخض     
 لمسرارف عيشة البحث وفق السعادلة التالية:

مؤشخ مخاطخة الخفع السالي=-1
 حق السمكية 

 السؾجؾدات العاممة
×111 

جاء مرخف السؾصل لمتشسية والاستثسار بسعجل مخاطخ الخفع السالي السختفع ندبياً -أ      
فيسا  2119% سشة 25، فكانت 2115ولغاية سشة  2119مؽ سشة  وبذكل متدايج ابتجاءً 

 ذلػ( يؾضح 4والججول )، 2115% سشة 71اصبحت 
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 تحميل بيانات مرخف السؾصل لمتشسية والاستثسار

 (4ججول )

 السمكية عمى السؾجؾدات العاممة لسرخف السؾصل لمتشسية والاستثسارحق 

معجل مخاطخ  السؾجؾدات العاممة حق السمكية الدشؾات ت
 %الخفع السالي

1 2119 51.111.111.111 199.482.178.521 25.1% 
2 2111 51.111.111.111 178.332.218.285 26.6% 
3 2111 75.111.111.111 251.145.759.796 29.8% 
4 2112 212.111.111.111 467.133.272.319 43.2% 
5 2113 212.111.111.111 554.473.976.277 44.3% 
6 2114 212.111.111.111 342.164.251.541 59.1% 
7 2115 212.51111.111.111 361.215.591.511 71.1% 

 عتساد عمى نتائج التحميلبالإ اعجاد الباحث السرجر: مؽ

ان الستتبع لسخاطخ الخفع السالي بسرخف بغجاد خلبل الفتخة نفديا يجج ان ىشاك تدايج -ب     
 ( يؾضح ذلػ5فيو بذكل بديط لكؽ مدتسخ، الججول )

 تحميل بيانات مرخف بغجاد

 (5الججول )

 مرخف بغجاد حق السمكية عمى السؾجؾدات العاممة لسرخف

معجل مخاطخ  السؾجؾدات العاممة حق السمكية الدشؾات ت
 %الخفع السالي

1 2119 85.111.111.111 787.685.552.111 11.7% 
2 2111 111.111.111.111 931.817.751.111 11.7% 
3 2111 112.911.111.111 841.254.291.111 13.4% 
4 2112 175.111.111.111 1.257.417.835.111 13.9% 
5 2113 251.111.111.111 1.718.193.725.111 14.6% 
6 2114 251.111.111.111 1.771.187.718.111 14.1% 
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7 2115 251.111.111.111 1.493.192.477.111 16.7% 
 عتساد عمى نتائج التحميلبالإ اعجاد الباحث السرجر: مؽ

السالي اعمى مؽ السرخفيؽ الدابقيؽ بسخاطخ الخفع لقج جاء مرخف الاستثسار العخاقي -جـ     
 (6وخلبل نفذ الفتخة وكسا مؾضح في الججول )

 تحميل بيانات مرخف الاستثسار العخاقي

 (6الججول )

 حق السمكية عمى السؾجؾدات العاممة لسرخف الاستثسار العخاقي

معجل مخاطخ  السؾجؾدات العاممة حق السمكية الدشؾات ت
 %الخفع السالي

1 2119 51.411.111.111 183.674.122.111 27.4% 
2 2111 75.121.111.111 237.918.613.111 31.5% 
3 2111 111.111.111.111 314.131.188.111 31.8% 
4 2112 111.111.111.111 362.657.589.111 27.5% 
5 2113 155.111.111.111 515.493.395.111 31.6% 
6 2114 251.111.111.111 541.313.525.111 46.1% 
7 2115 251.111.111.111 535.153.921.111 46.7% 

 عتساد عمى نتائج التحميلبالإ اعجاد الباحث السرجر: مؽ

=الائتسانية ةمؤشخ السخاطخ -2
 إجسالي الائتسان الشقجي 
  إجسالي السؾجؾدات

×111 

وفق معادلاتيا وكسا مؾضح في اىؼ السؤشخات السالية لمسخاطخ التي تؼ احتدابيا فيسا يمي      
ادناه بذكل ججاول تمخص ىحه السؤشخات الخاصة بكياس السخاطخة الائتسانية والتي يؾضحيا 

 (:9( و )8( و )7الججاول )

  تحميل بيانات مرخف السؾصل لمتشسية والاستثسار-أ

 (7الججول )

 والاستثسارالسؾصل لمتشسية لسرخف  إجسالي السؾجؾداتعمى  إجسالي الائتسان الشقجي
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معجل السخاطخ  إجسالي السؾجؾدات إجسالي الائتسان الشقجي الدشؾات ت
 %الائتسانية

1 2119 65.414.679.945 215.311.518.845 31.8% 
2 2111 66.164.695.553 186.111.791.693 35.5% 
3 2111 84.121.122.217 258.613.115.114 32.4% 
4 2112 212.599.311.914 472.979.957.739 42.8% 
5 2113 153.688.546.676 561.875.574.786 27.4% 
6 2114 165.163.756.175 348.145.119.351 47.4% 
7 2115 156.916.813.787 365.478.345.227 42.9% 

 عتساد عمى نتائج التحميلبالإ اعجاد الباحث السرجر: مؽ

 تحميل بيانات مرخف بغجاد-ب

 (8الججول )

 لسرخف بغجاد إجسالي السؾجؾداتعمى  الائتسان الشقجي إجسالي

معجل السخاطخ  إجسالي السؾجؾدات إجسالي الائتسان الشقجي الدشؾات ت
 الائتسانية%

1 2119 79.514.861.111 812.194.113.111 9.9% 
2 2111 181.811.166.111 961.162.611.111 18.8% 
3 2111 149.781.983.111 875.267.336.111 17.1% 
4 2112 147.411.138.111 1.311.654.984.111 11.3% 
5 2113 219.169.792.111 1.764.914.558.111 12.4% 
6 2114 228.913.972.111 1.827.515.325.111 12.5% 
7 2115 237.923.157.111 1.549.536.698.111 15.5% 

 عتساد عمى نتائج التحميلبالإ اعجاد الباحث السرجر: مؽ
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 مرخف الإستثسار العخاقي تحميل بيانات-جـ

 (9الججول )

 الإستثسار العخاقيلسرخف  إجسالي السؾجؾداتعمى  إجسالي الائتسان الشقجي

معجل السخاطخ  إجسالي السؾجؾدات إجسالي الائتسان الشقجي الدشؾات ت
 الائتسانية%

1 2119 25.444.788.111 191.558.125.111 13.2% 
2 2111 82.326.617.111 246.191.571.111 33.4% 
3 2111 126.138.734.111 327.719.184.111 38.4% 
4 2112 181.576.422.111 378.276.838.111 47.7% 
5 2113 244.163.323.111 521.596.472.111 43.7% 
6 2114 165.468.683.111 558.655.517.111 29.6% 
7 2115 123.741.613.111 551.734.351.111 22.4% 

 عتساد عمى نتائج التحميلبالإ اعجاد الباحث السرجر: مؽ

=الديؾلة ةمؤشخ مخاطخ  -3
 إجسالي الشقج لجى السرخف 

 إجسالي الؾدائع الجارية
×111 

 ( فقج خررت لأيزاح معجل مخاطخ الديؾلة12( و )11( و )11اما الججاول )

 والاستثسارتحميل بيانات مرخف السؾصل لمتشسية -أ
 (11الججول )

 السؾصل لمتشسية والاستثسار لسرخف إجسالي الؾدائع الجاريةعمى  إجسالي الشقج لجى السرخف

معجل مخاطخة  إجسالي الؾدائع الجارية إجسالي الشقج لجى السرخف الدشؾات ت
 %الديؾلة

1 2119 125.951.341.671 176.721.346.677 75.1% 
2 2111 79.529.371.771 151.794.581.451 52.3% 
3 2111 119.677.776.245 156.589.971.123 76.4% 
4 2112 214.412.386.744 242.416.948.561 84.3% 
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5 2113 318.942.813.391 269.411.391.227 118.3% 
6 2114 921.147.761.882 71.464.617.712 128.8% 
7 2115 134.711.751.941 86.496.968.867 155.7% 

 عتساد عمى نتائج التحميلبالإ اعجاد الباحث السرجر: مؽ

 تحميل بيانات مرخف بغجاد-ب

 (11الججول )

 بغجاد لسرخف إجسالي الؾدائع الجاريةعمى  إجسالي الشقج لجى السرخف

معجل مخاطخة  إجسالي الؾدائع الجارية إجسالي الشقج لجى السرخف الدشؾات ت
 %الديؾلة

1 2119 477.684.631.111 661.618.527.111 72.1% 
2 2111 571.822.356.111 814.688.378.111 71.2% 
3 2111 457.387.463.111 699.368.971.111 65.4% 
4 2112 812.391.897.111 1.146.719.119.111 77.6% 
5 2113 1.114.698.211.111 1.393.584.251.111 72.8% 
6 2114 992.418.943.111 1.491.599.288.111 66.5% 
7 2115 781.879.623.111 897.311.898.111 97.1% 

 عتساد عمى نتائج التحميلبالإ اعجاد الباحث السرجر: مؽ

 مرخف الإستثسار العخاقي-جـ

 (12الججول )

 الإستثسار العخاقي لسرخف إجسالي الؾدائع الجاريةعمى  إجسالي الشقج لجى السرخف

معجل مخاطخة  إجسالي الؾدائع الجارية إجسالي الشقج لجى السرخف الدشؾات ت
 %الديؾلة

1 2119 154.283.724.111 118.951.666.111 129.7% 
2 2111 149.462.241.111 139.114.126.111 115.5% 
3 2111 155.831.584.111 187.225.119.111 83.2% 
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4 2112 158.849.314.111 193.318.165.111 82.1% 
5 2113 231.471.131.111 283.287.759.111 81.7% 
6 2114 355.415.379.111 256.735.897.111 138.4% 
7 2115 361.399.777.111 261.119.892.111 138.9% 

 عتساد عمى نتائج التحميلبالإ اعجاد الباحث السرجر: مؽ

مؤشخ مخاطخة رأس السال=-4
 رأس السال

 إجسالي السؾجؾدات
×111 

 (15( و )14( و )13الاشارة الييا في الججاول )اما مخاطخ رأس السال فقج تست 

 تحميل بيانات مرخف السؾصل لمتشسية والاستثسار-أ

 (13الججول )

 السؾصل لمتشسية والاستثسار لسرخف إجسالي السؾجؾداتعمى  رأس السال

معجل مخاطخة  إجسالي السؾجؾدات رأس السال الدشؾات ت
 رأس السال%

1 2119 51.111.111.111 215.311.518.845 24.3% 
2 2111 51.111.111.111 186.111.791.693 26.8% 
3 2111 75.111.111.111 258.613.115.114 29.1% 
4 2112 212.111.111.111 472.979.957.739 42.7% 
5 2113 212.111.111.111 561.875.574.786 36.1% 
6 2114 212.111.111.111 348.145.119.351 58.1% 
7 2115 212.511.111.111 365.478.345.227 69.1% 

 عتساد عمى نتائج التحميلبالإ اعجاد الباحث السرجر: مؽ

 تحميل بيانات مرخف بغجاد-ب

 (14الججول )

 بغجاد لسرخف إجسالي السؾجؾداتعمى  رأس السال
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معجل مخاطخة  إجسالي السؾجؾدات رأس السال الدشؾات ت
 رأس السال%

1 2119 85.111.111.111 812.194.113.111 11.5% 
2 2111 111.111.111.111 961.162.611.111 11.4% 
3 2111 112.911.111.111 875.267.336.111 12.8% 
4 2112 175.111.111.111 1.311.654.984.111 13.4% 
5 2113 251.111.111.111 1.764.914.558.111 14.1% 
6 2114 251.111.111.111 1.827.515.325.111 13.6% 
7 2115 251.111.111.111 1.549.536.698.111 16.1% 

 عتساد عمى نتائج التحميلبالإ اعجاد الباحث السرجر: مؽ

 مرخف الإستثسار العخاقي-جـ

 (15الججول )

 الإستثسار العخاقيلسرخف  إجسالي السؾجؾداتعمى  رأس السال

معجل مخاطخة  إجسالي السؾجؾدات رأس السال الدشؾات ت
 رأس السال%

1 2119 51.411.111.111 191.558.125.111 26.3% 
2 2111 75.121.111.111 246.191.571.111 31.4% 
3 2111 111.111.111.111 327.719.184.111 31.5% 
4 2112 111.111.111.111 378.276.838.111 26.4% 
5 2113 155.111.111.111 521.596.472.111 29.7% 
6 2114 251.111.111.111 558.655.517.111 44.7% 
7 2115 251.111.111.111 551.734.351.111 45.3% 

 عتساد عمى نتائج التحميلبالإ اعجاد الباحث السرجر: مؽ
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 :ثانياً: تحليل العائد والخطر السالي بيانياً 

نؾع العلبقة والارتباط  تؼ دراسة العلبقة بيؽ العائج والسخاطخة مؽ خلبل تحجيج طبيعة ومجى     
بيشيسا مؽ خلبل تظبيق معادلة الارتباط وكانت نتيجة الارتباط ان ىشاك علبقة ارتباط ايجابيا 

وىي في الاغمب ذو دلالة  ،قؾية في بعض الاحيان وتزعف ىحه ىحه العلبقة في احيان اخخى 
الشتائج بذكل  وايزاحاحرائية معشؾية لكل مرخف مؽ مرارف عيشة البحث ولتبديط التحميل 

ت الجاخمة بالتحميل معدزة بججاول تؾضح الستغيخا افغل ثؼ عخض الشتائج مؽ خلبل اشكال بيانية
اط يبيشيا مرخف السؾصل ( يؾضح طبيعة العلبقة ومجاىا ونؾعيا وقؾة الارتب1) حيث ان الذكل

كسا  2111-2119( ان معجل العائج ازداد مؽ سشة 1) لمتشسية والاستثسار، حيث يؾضح الذكل
ازدادت معو مخاطخ الخفع السالي والسخاطخ الائتسانية ومخاطخ رأس السال اما مخاطخ الديؾلة 

الى ان ىشاك علبقة طخدية خلبل ىحه  ، ويذيخ ىحا2111بأنخفاض مدتسخ حتى بجاية  فكانت
فكانت  2111ولغاية  2111اما سشة  الدشة مع جسيع انؾاع السخاطخ عجا مخاطخ الديؾلة،

ان  (1) عيخ الذكلت عجا مخاطخ الديؾلة وايزاً فقج االعلبقة ايجابيا طخدية مع جسيع الستغيخا
في مخاطخ الديؾلة في شكل مدتسخ  مع ارتفاع 2112ىشاك انخفاض في العائج استسخ لغاية 

ىحه العلبقة ان السرخف رغؼ بيشيسا خلبل ىحه الفتخة، يسكؽ تفديخ  اي ان ىشاك علبقة عكدية
وقج يكؾن الدبب في ذلػ انو دخل في  ،قمة استثساراتو لؼ ييتؼ لمجانب الشقجي في السرخف

استثسارات طؾيمة الاجل ولؼ يكؽ لجيو تجفقات نقجية داخمة كبيخة بل كان صافي التجفقات الشقجية 
راسة الذكل البياني مؽ مسا أشخ الى ارتفاع مخاطخ الديؾلة بذكل عام ومؽ خلبل د بالدالب
يثبت لشا بسا لا يجعُ لمذػ ىشاك علبقة طخدية بيؽ العائج عمى الاستثسار  2119-2115

ومخاطخ السرخف بسجسؾعيا رغؼ ان ىشاك بعض الدشؾات تكؾن فييا بعض السخاطخ بأتجاه 
 (:1) وكسا مؾضح بالذكل عكدي مع العائج،
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 (1الذكل )
 السؾصل لمتشسية والاستثسارنتائج تحميل العلبقة بيؽ العائج والخظخ لسرخف 

 .السرجر : مؽ اعجاد الباحث بالاعتساد عمى نتائج التحميل

( فأنو يؾضح العلبقة بيؽ العائج والسخاطخة السالية في مرخف بغجاد ونجج مؽ 2) اما الذكل     
خلبل الخسؼ ان مخاطخ ان مخاطخ الديؾلة كانت عمى علبقة ايجابية طخدية مع العائج عمى 

الى  2114اما بعج  2114طؾل فتخة التحميل وكحلػ بالشدبة لبكية السخاطخ وىحا الى غاية 
في انخفاض كبيخ ومدتسخ وقج يكؾن مؽ ضسؽ الاسباب التي ادت فكان معجل العائج  2115

قتراد وبالتالي ضعف نذاط السرخف بذكل عام وكسا تسؾيل والاستثسار في الاالالى اضعاف 
 (:2) مؾضح بالذكل

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

%معدل‌العائد  13.80% 20.40% 14.20% 8.00% 19.10% 0.90% 0

%معدل‌مخاطر‌الرفع‌المالي  25.00% 26.60% 29.80% 43.20% 44.30% 59.00% 70.00%

%معدل‌المخاطر‌الائتمانية  31.80% 35.50% 32.40% 42.80% 27.40% 47.40% 42.90%

%معدل‌مخاطرة‌السيولة  75.00% 52.30% 76.40% 84.30% 118.30% 128.80% 155.70%

%معدل‌مخاطرة‌رأس‌المال  24.30% 26.80% 29.00% 42.70% 36.00% 58.00% 69.00%
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‌مصرف‌الموصل‌للتنمية‌والاستثمار

‌%معدل‌العائد ‌%معدل‌مخاطر‌الرفع‌المالي ‌%معدل‌المخاطر‌الائتمانية

‌%معدل‌مخاطرة‌السيولة ‌%معدل‌مخاطرة‌رأس‌المال
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 (2الذكل )
 بغجادنتائج تحميل العلبقة بيؽ العائج والخظخ لسرخف 

 .نتائج التحميلالسرجر : مؽ اعجاد الباحث بالاعتساد عمى 

ليختص بسرخف الاستثسار العخاقي ويؾضح مؽ خلبلو طبيعة علبقة  (3فيسا جاء الذكل )     
الارتباط حيث نجج ان معجل العائج كان عمى علبقة طخديةعمى طؾل السجة السحجدة بالتحميل مع 

اسة جسيع انؾاع السخاطخ الائتسانية ويذيخ الى ان السرخف كان غيخ مؾفق في اعتساد سي
زيادة الاستثسار  ائتسانية جيجة مسا ادى الى زيادة مخاطخ الائتسان رغؼ احجام السرخف مؽ

 (:3وتحقيق العؾائج، وكسا مؾضح بالذكل)

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

%معدل‌العائد  18.50% 13.60% 18.50% 15.90% 12.80% 11.10% 2.20%

%معدل‌مخاطر‌الرفع‌المالي  10.70% 10.70% 13.40% 13.90% 14.60% 14.10% 16.70%

%معدل‌المخاطر‌الائتمانية  9.90% 18.80% 17.10% 11.30% 12.40% 12.50% 15.50%

%معدل‌مخاطرة‌السيولة  72.10% 71.20% 65.40% 77.60% 72.80% 66.50% 97.00%

%معدل‌مخاطرة‌رأس‌المال  10.50% 10.40% 12.80% 13.40% 14.10% 13.60% 16.10%
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‌مصرف‌بغداد

‌%معدل‌العائد ‌%معدل‌مخاطر‌الرفع‌المالي ‌%معدل‌المخاطر‌الائتمانية

‌%معدل‌مخاطرة‌السيولة ‌%معدل‌مخاطرة‌رأس‌المال
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 (3الذكل )
 نتائج تحميل العلبقة بيؽ العائج والخظخ لسرخف الاستثسار العخاقي

 .السرجر : مؽ اعجاد الباحث بالاعتساد عمى نتائج التحميل

 

 

 

 

 

 

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

%معدل‌العائد  9.10% 11.80% 9.90% 1.30% 17.20% 11.50% 6.90%

%معدل‌مخاطر‌الرفع‌المالي  27.40% 31.50% 31.80% 27.50% 30.60% 46.10% 46.70%

%معدل‌المخاطر‌الائتمانية  13.20% 33.40% 38.40% 47.70% 43.70% 29.60% 22.40%

%معدل‌مخاطرة‌السيولة  129.70% 105.50% 83.20% 82.10% 81.70% 138.40% 138.90%

%معدل‌مخاطرة‌رأس‌المال  26.30% 30.40% 30.50% 26.40% 29.70% 44.70% 45.30%
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‌مصرف‌الاستثمار‌العراقي

‌%معدل‌العائد ‌%معدل‌مخاطر‌الرفع‌المالي ‌%معدل‌المخاطر‌الائتمانية

‌%معدل‌مخاطرة‌السيولة ‌%معدل‌مخاطرة‌رأس‌المال
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 الاستشتاجات والتهصيات

 اولًا: الاستشتاجات

كمسا زاد العائج عمى الاستثسار، ادى ذلػ الى زيادة السخاطخة وىحا ما اثبتتو الفخضية بؾجؾد -1
علبقة ارتباط طخدية بيؽ العائج عمى الاستثسار والسخاطخ السالية في السرارف عيشة البحث، 

 في متؽ الجراسة.وىحه الشتيجة جاءت متؾافقة مع الادبيات التي سبق التظخق الييا 

ارتباط قؾي بيؽ العائج عمى الاستثسار والسخاطخ السالية في السرارف عيشة الجراسة مؽ ىشاك -2
 خلبل تحميل البيانات في الججاول التي سبق ذكخىا.

ىشاك ارتباط قؾي بيؽ السخاطخة والكيسة الدؾقية التي تذيخ الى العائج ويعدى الدبب الى -3
 الغخوف الاقترادية لمبمج الغيخ مدتقخة.

تحاول تقميل الاخظار وذلػ بالاحجام مؽ كثخ الالتدامات التي  الغخوف فأن السرارف نتيجة-4
 .تستاز بالسخاطخة وتقميل القخوض والدمف

 ثانياً: التهصيات

عمى جسيع الاطخاف السعشية بالدؾق السالي ان يكؾنؾا عمى دراية تامة بالسخاطخ التي يقبمؾنيا -1
مؾاجية اي  تجابيخ واجخاءات احتخازية بسا يتيح لمسدتثسخيؽومؽ الاىسية ان تذسل ادارة السخاطخ 

 نؾع مؽ السخاطخ في السدتقبل.

الافراح عؽ كافة السعمؾمات والتقاريخ السالية التي ترجرىا  ابجاء السديج مؽ الذفافية في-2
تمفة في الدؾق في السرارف السجرجة في سؾق العخاق للؤوراق السالية والتي تفيج الاطخاف السخ

 تحجيج مدتؾى السخاطخ التي يقبمؾنيا.

لخفع كفاءة اداء  نذخ الثقافة السالية مؽ خلبل اقامة دورات تجريبية في مجال الاستتثسار-3
 مكاتب الؾسظاء وزيادة الؾعي الاستثساري لجى الستعامميؽ مع السرارف.

لقظاعات اىسية اجخاء السديج مؽ الجراسات والابحاث الستعسقة بيحا السؾضؾع لتذسل ا-4
 الاقترادية السختمفة.
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 قائسة السرادر

 الرسائل والأطاريح:-أ

، العلبقة بيؽ مكاسب وخدائخ الكيسة العادلة والعؾائج 2114، سالؼ اسعج مدمؼ ابؾ عسخو-1
الدؾقية للؤسيؼ في عل السؤسدة الحاكسية، رسالة ماجدتيخ، كمية التجارة، الجامعة الإسلبمية، 

 غدة، فمدظيؽ.

مع خظأ  MEDAF، تقجيخ العائج والسخاطخة للئستثسار وفق نسؾذج 2116، بالخيخ لعخوسي-2
GARCH-M  رسالة ماجدتيخ، 2115-2111حالة سؾق الدعؾدية للبوراق السالية لمفتخة مؽ ،

 كمية العمؾم الإقترادية والعمؾم التجارية وعمؾم التدييخ، جامعة قاصجي مخباح ورقمة، الجدائخ.

، دور تظبيق الإجخاءات الإحتخازية لإدارة السخاطخ البشكية في تحديؽ 2115، سارة بخكات-3
الحؾكسة السرخفية )دراسة حالة بشػ سؾسيتي جشخال الجدائخ(، اطخوحة دكتؾراه، كمية العمؾم 

 الإقترادية والتجارية وعمؾم التدييخ، جامعة محمد خيزخ بدكخة، الجدائخ.

قة بيؽ العائج والسخاطخة الشغامية دراسة مقارنة بيؽ ، تحميل العلب2118، فاطسة الدىخة حلبسو-4
قظاع البشاء والأجيدة البخمجية والتأميؽ والخجمات السالية لعيشة مؽ الذخكات السجرجة في بؾرصة 

، رسالة ماجدتيخ، كمية العمؾم الإقترادية 2117-2113الجار البيزاء السغخب خلبل الفتخة 
 جي مخباح ورقمة، الجدائخ.والتجارية وعمؾم التدييخ، جامعة قاص

، إشكالية تجويل الخظخ السالي وأثخه عمى الاسؾاق السالية، رسالة 2112، زىخة حسجاني-5
ماجدتيخ، كمية العمؾم الإقترادية وعمؾم التدييخ وعمؾم التدييخ والعمؾم التجارية، جامعة وىخان، 

 الجدائخ.

السالية دراسة حالة بؾرصة دار  ، اساليب قياس اداء حافغة الاوراق2112، سارة عبجلي-6
، كمية العمؾم الإقترادية والتجارية وعمؾم التدييخ، رسالة 2111البيزاء لمكيؼ السشقؾلة لدشة 

 ماجدتيخ، جامعة قاصجي مخباح ورقمة، الجدائخ.

، دور ومكانة إدارة الخظخ في السؤسدة الإقترادية دراسة حالة مؤسدة 2112 ،لظيفة عبجلي-7
سعيجة، رسالة ماجدتيخ، كمية العمؾم الإقترادية والعمؾم التجارية  SCISالأسسشت ومذتقاتو 

 وعمؾم التدييخ، ،الجدائخ.
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سؾق ، دراسة العلبقة بيؽ العائج والسخاطخة عمى ادوات الإستثسار في 2114، سمساني عادل-8
رأس السال الإسلبمي )دراسة حالة ماليديا(، رسالة ماجدتيخ، كمية العمؾم الإقترادية والتجارية 

 وعمؾم التدييخ، جامعة محمد خيزخ بدكخة، الجدائخ.

، إدارة السخاطخ في السرارف الإسلبمية )دراسة مقارنة(، رسالة 2111، محمد عبجالحسيج-9
 سؾريا. ماجدتيخ، كمية الإقتراد ، جامعة حمب،

، إستخجام تقشيات اليشجسة السالية في إدارة السخاطخ في السرارف 2114، محمد عبجالحسيج-11
 الإسلبمية، اطخوحة دكتؾراه، كمية الإقتراد، جامعة حمب، سؾريا.

)دراسة  3و2، إدارة السخاطخ السرخفية عمى ضؾء مقخرات لجشة بازل 2115، ليفاء غانية-11
، رسالة ماجدتيخ، _BNA-BDL-BEA_)الجدائخية وكالات الؾادي ميجانية لعيشة مؽ البشؾك

 كمية العمؾم الإقترادية والتجارية وعمؾم التدييخ، جامعة الذييج حسو لخزخ بالؾادي، الجدائخ.

، تقؾيؼ أثخ إعادة التأميؽ عمى إدارة الاخظار السكتتبة لجى شخكات 2116، بخعي عثسان-12
-2115عمى شخكة التأميؽ الإسلبمية في الدؾدان لمفتخة مؽالتأميؽ السباشخ )دراسة تظبيكية 

 (، اطخوحة دكتؾراه، جامعة الخباط الؾطشي، السغخب.2114

 2، إدارة السخاطخ الإستثسارية في شخكات التأميؽ وفقشغام السلبئسة 2115، سعاد لفتاحة-13
الإقترادية والتجارية (، رسالة ماجدتيخ، كمية العمؾم SAA)دراسة حالة الذخكة الؾطشية لمتأميؽ 
 ، الجدائخ.1سظيف -وعمؾم التدييخ، جامعة فخحات عباس

، كفاءة سؾق رأس السال وأثخىا عمى الكيسة الدؾقية لمديؼ )دراسة 2111، سسيخة لظخش-14
حالة مجسؾعة مؽ اسؾاق رأس السال العخبية(، اطخوحة دكتؾراه، كمية العمؾم الإقترادية وعمؾم 

 قدشظيشة، الجدائخ.-ي التدييخ، جامعة مشتؾر 

، العلبقة بيؽ الخفع السالي والعائج عمى الإستثسار في 2112، بجاح محدؽ الدبيعي-15
الذخكات السداىسة العامة الكؾيتية، رسالة ماجدتيخ، كمية الاعسال، جامعة الذخق الأوسط، 

 الكؾيت.

 السجلات:-ب

السال في السرارف التجارية ، اثخ السخاطخ السرخفية في كفاية رأس 2117، ريسا حيجر-1
 ، كمية الإقتراد، جامعة حساة، حساة.27الخاصة في سؾريا، مجمة جامعة البعث، العجد 
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،  العلبقة بيؽ العائج والسخاطخة وأثخىا في الكيسة الدؾقية للؤسيؼ، مجمة 2114، فخاس خزيخ-2
 .2القادسية لمعمؾم الإدارية والإقترادية، العجد 

، تحميل ومشاقذة العائج والسخاطخة في عل قخار التؾليفة السثمى 2116، ميشج عبجالخحسؽ-3
 .48لمسشتجات، مجمة كمية بغجاد لمعمؾم الإقترادية، العجد 

، قياس وتحميل معجل العائج والسخاطخة في السرخف 2115عباس خزيخ، نبخاس جاسؼ، -4
 .44عجد التجاري العخاقي، مجمة كمية بغجاد لمعمؾم الإقترادية الجامعة، ال

، أثخ السخاطخ السرخفية في درجة الأمان السرخفي في السرارف 2115، مجج عسخان-5
، كمية 1التجارية الخاصة في سؾريا، مجمة جامعة تذخيؽ لمبحؾث والجراسات العمسية، العجد 

 الإقتراد، جامعة دمذق، دمذق.

 الكتب-جـ

ر الكتب والؾثائق ببغجاد، جامعة بغجاد، ، دا1، الإدارة السالية، ط2111،  محمد ابخاليؼ العامخي -1
 العخاق.

 ، دار الحامج لمشذخ والتؾزيع، الاردن.1، الإدارة السالية، ط2118،  محمد سعيج-2

 ، دار الثقافة لمشذخ والتؾزيع، الاردن.1، إدارة الإستثسار، ط2119، قاسؼ نائف-3


