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 المستخلص

 من جوانب العمل  المرلي و سيمل ما   ملا ي عالم االمالاوي ال لو   يكشف البحث عن جانب مهم 

سذلل  ملن للالأ الملال ب سالحلد منهلا   دييتا لهلد  حح  لم النحلا ال و ينبغو عاى المرلاف  ايت ملاب ا  ل

لطي  ح ديي" البحثسحم ال  اف موضوع   ا  اح ديي معام  عبي سذل    سإدافحه ح دييهالعام   المطيسح   و 

 .عند احااذ  ياف ايم ثماف  و ال وق المالوسذل  لتم  ه البالغ   و الحد منه   ال وق"  و العم  المري و

عاللى الب انللام المال لل  ال للو حللم  اع مللد البحللث س للد ح للدييهمفللات م اماملل    للو لطللي ال للوق سحنللاسلأ البحللث س

 لامراف  العيا    لطي ال وق ح دييإلى  بحثال ىسلهذا   د معالحرولأ عا ها من المراف  ع ن  البحث 

ما  بحث( اعد ان حناسلأ ال2010-2006) مدةللأسفاق المال   لا العياق سالفدن وسالم حا   و مو  سالفدن  

 لطي ال وق.الم عا   اموضوع دا ام المال   سالمري    جاء  و ال

 .الداء  : لطي ال وق  المااوي المري   الكلمات المفتاحية

 
Abstract 

Represents Find an important aspect of the banking business, particularly with 

regard to the risks the market that should be on the banks attention to the goal of 

achieving success and reduce them through scientific methods presented in appreciation 

and management through estimating beta was chosen research topic "Estimating the risk 

of the market" at work banking and its importance in the amount of reduction in him 

when making the decision to invest in the financial market. The research basic concepts 

in the market risk and appreciation, has adopted a search on the financial statements that 

have been obtained from the banks, the research sample have therefore sought research to 

estimate market risk for banks Iraqi, Jordanian, and recorded in the markets of Iraq, 

Jordan Stock Exchange for the period (2006-2010) after eating Find what came in the 

financial and banking literature on the subject of market risk. 

 

Keywords: market risk, banking risks, performance. 

 المقدمة
 ظيس  سمواجه  المراف  عم   و م طوفة مناتج ساع ماد العالم   المواق  و الم  افع النمو إن

 ال داسلأ امال ب سحطوف الم عددة  الم غ يام ذي الحديد المالو العم  لنماو سال ك  ف الم غ ية المالو ال وق

  التم   غاي   و اميا   المال   للأعمالأ حب المرا االمااوية ايت ماب جع . الم نوع  المال   الموجودام  و

ل د اك  بت المراف   و الع دين الل يين المزيد من الابيام لما شهدم الرناع  المري    من  لذل 

لى إحنظي  أصبحت  المراف اثافم ات ماب  إذمما اثيم عاى افااحها سانشط ها  و العمم    ل ائي كب ية

 .سح دييهدفام  امبااه  ب من لالألطي ال وق اع ن الحيص سايت ما

 مشكلة البحث

ن )عاى ال ا  اححامها( اكثي حع  دا   سغدم اسجه لآانها اصبحت ا إي المراف  م شااه  مع ان   

اصبحت عما   اكثي ححديا    هناك سك ف   حفاديها ال و     لذل   إن حفهم ت ك  المااوي  الشبه ا نها ا   سضوحا  

مما ي  وجب عاى المراف  ال عام  معها   حعم   و ا ئ  ح  م ا عدد الطافتا ستو ان المراف   ساحد لم ي غ ي شوء

 .سالذتا اايع باف سح ديي حا  المااوي

 

 

                                           
()  احث م    من فمال  الماج   ي الموموم : "ح   م الداء المالو سلطي ال وق لامراف  الم لحا   لو ملوق العلياق سالفدن

 موص .دفام  م افن " سالم دم  إلى محاس كا   الإدافة ساي  راد  جامع  ال -للأسفاق المال  
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 أهمية البحث

المراف  الو وع  و مشاك   د حؤدي  و تم   ح ديي لطي ال وق الذي يحنب من اتم   البحث احظهي 

لمراف   و ادائها حبعا  لاظيس  المح ط  اها  سي م الحكم عاى المراف  من لالأ إذ ح باين ا  امها إلى إالنهاي  

يعطو  لطي ال وق ح دييمن لالها . كما ان حطوف المال ب سالدسام سالمعاي ي ال و ي م لطي ال وق سح ديي ح   م

 .سذل  من لالأ ضيسفة الحكم عاى اداء المراف   اضا   لاموضوع اتم   

 هجهومن هدف البحث

 فئ س إلى: عاى نحوٍ يهد  البحث 

عاى  اطي ال وقلالضيسفي  سعاى عدد من المفات م الحديث   مس النظيي لسحأو ي االضوء  ح ا ط  .1

 .عابنحوٍ 

 .سالفدن ال و ح عيض لها المراف  ال حافي  الااص   و العياق المااوي ال و   دفام  سححا    .2

 منهج البحث

 النماذج من عدد عاى الب انام سححا   الوصفوع ماد المنهج سل ح  م اتدا  البحث م  م ا

حناسلت الدفام  لطي ال وق سححا اه اام اداب المال ب الإحرائ    إذ الاطي ال و و  ح ديي  و الم  ادم 

المال    س د  للأسفاق سالفدنامراف  المدفج   و مو و العياق معام  ا  ا ل انموذج سححا اه اام اداب

مراف   01 دفام   و ال طاع المري و  سكان عدد المراف  المدفج   و اوفص  عمانا  ريم ال

 .6101 -6112غطت الدفام  مدة لمس منوام حم د من س  ف امر 01سالعياق 

 فرضية البحث
فدن ل  ال لو الن ح ديي لطي ال وق ي اعد المرلاف  العيا  ل  س: "إينطام البحث من  يض   مفادتا

زملام ال لو ح عليض لهلا تلذه لللى ال نبلؤ ااإااطي ال لو و لداء سال عيض لاين  و احعم   و ظ  نطاق م ب

 ."المراف 

 خطر السوق المفاهيم والنظريات

 المال لل  المؤم للام عملل   للو م طللوفة منللاتج ساع مللاد العالم لل  المللواق  للو الم  للافع النمللو إن

 سحطلوف الم علددة  الم غ ليام ذي ديلدالح الملالو العمل  لنملاو سال ك  لف الم غ لية ال لوق ظليس  سمواجه 

 امليا   المال ل  للأعملالأ المرلاحب  االمالاوية ايت ملاب جعل . الم نوع  المال   الموجودام  و ال داسلأ امال ب

اك  بت المراف   و الع دين الل يين المزيد من الابليام لملا شلهدم الرلناع  من تنا   التم   غاي   و

افااحهلا سانشلط ها  لو   لوما  و اع اب حوالو الزمام المال   مملا اثليم المري    من ل ائي كب ية سيم 

اثافم تذه الزمام ات ماب المؤم ام المال   سالمري    مما جعاها حنظي الى لطلي ال لوق اعل ن  إذالعمم  

الحيص سايت ماب من لالأ دفامل  املبااه سححا اله سملن اعلدتا سضلع الحالولأ الناجحل  لله.سمن للالأ ذلل  

 اسلأ البحث المحاسف الآح  :م  ن

 مفهوم خطر السوق. ولا أ
 لىإ Trading Activities ال داسلأ اأنشط  الكبيى المراف  ساااص  المراف    اب دىا

 معافا  و Adverse Movements المعاك   الحيكام عن ناجم  لا ائي سحعيضها ال وق لمااوية حعيضها

 (.Koch and Macdonald, 2000, 126) الفائدة سمعديم الموجودام معافا من المال   ال وق سمعديم

عاى نحوٍ  ايم ثمافدسام امعاف جم ع ا و  ستبووا   عد امثاا  ح ابام صعودا  سحوضح مااوي ال وق ال و ح  

سيمكن حو عها س م دسفام ال وق المالو )العيض سالطاب(  هو مااوي ح عام ا عي   من ظم الحدسث

 سذل (. Brealy et al., 2007, 278الشيك  لمواجه  حا  ال حيكام ال و    )ال هم سح طاب حنويع محفظ  

 سع ود المال   سالمطاواام المال   االموجودام الم اجية ايم ثمافام من الم نوع  للأنشط  ممافم هاا

 ال وفيم انشط  سا زايد المنظم  المال   المواق ضمن ا يع  سحش يى حباع نا يمكن ال و المش  ام

  ال      سعما ام المال   االموجودام الم اجية عما ام كب يعاى نحوٍ س ازدادم   د المري     يسضلا

 ان  ح  ال  م  ير ب نا يمكن الذي ال غ ي ا بب المراف  عاى الي اا   ال اطام ححفظ الى ادى الذي ميال

 حهديدام العما ام حا  ساجهت إذا   ما سلاص  ال ر ي المد  و سالمطاواام الموجودام اهذه الم اجية ل ا 

تناك حطوفام سظيس  ح ود  إذ  (672  6106  الحم  ) مالهافاس  سكفاي  اييفائ    دفحها عاى
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عاى نحوٍ اي  راد الكاو  مث  الك اد اي  رادي  سالزمام ال  ام   اس الكوافث العالم    ال و حؤثي 

حبيز مااوية ال وق  ذل  لالأ من  سماف لامري كب ي  و   م المهم سال ندام ضمن محفظ  ايم ث

اكبي  و حال  افحفاع امعاف الفائدة  سيم ما إذا كانت الزيادة غ ي م و ع    إن ال  م  ال و    عاى نحوٍ 

م نافض  سالمري  الذي يواجه الحاج   لا ندام ثاا   الدل  )كال ندام سال يسض ثاا   المعدلأ(

ل عي الميحفع  م واجه انافاض معي الفائدة  االم اا  م ي ع   م  لب ع تذه الموجودام  و موق ا

 مما يؤدي إلى حح  م مكامب فاممال    ال ندام ثاا   الدل  سال يسض ذام ال عي الثاات

(Hudgins and Rose, 2008, 211).  سلكن االن  ح  كاها حؤثي   يمكن حريتا ليى يامباب اس د حكون

لى حدسث الا ائي لام  ثميين  و ال وق المالو سلذل   ان عاى الم  ثمي ان إدي  و اي  راد سال وق مما يؤ

س امما يؤثي عاى ال وق   لطاف المح ط  اه مواء عاى م  وى اي  راد كك لكثي معي   سدفاي  ااايكون 

 عن  ناجم مااوي هو  ساال الو. (Stephen et al., 2004, 122)االن ب  لإلطاف ال وق ال و  د ي عيض له

سالذي ي يا م اس ي دال  مع  كا   المري    الرناع  عاى حؤثي ال و العام  اي  رادي  الظيس  ح ابام

  الفائدة امعاف سافحفاع  ال ضام سحدسث الفش  لما اف المراف  سالذي ي ود لحدسث ازمام مال  

 عاى سحؤثي  عام  لنها  اال نويع ححنبها يمكن ي سال و  كك  ال وق عاى حؤثي ال و المااوي سجم ع

ن حؤدي إلى اضياف  و الميكز المالو لامري  من ح ث دل  امكن يسال و  المال   السفاق جم ع

ن اسنشأم مااوي ال وق اعد  .(Bodie et al., 2006, 163) س فاح  ه اس ح ى فاس مالهاالمري  

لى افحفاع إدى امما   ق المال  موالدسام ااازداد حوجه المراف  نحو عما ام ال داسلأ سايم ثماف  و 

  م لسلأ لضا   معاي ي جديدة يحفا ها اإلى إمي الذي د ع لحن  اازلأ لا  م  وى المااوي ال و حواجهها

 (.(Koch and Scott, 2011, 122 س مالأ لمواجه  مااوي ال وقامطالب  المراف  اايح فاظ اياموجبه 

  ابام معيي  صعودا  اس تبووا   مما يحعاها حألذ ام ثماف ثافتا عاى امعاف جم ع ادسام ايآمما حنعكس 

ثاف تذه اللطاف حنعكس آشك  اين ظاب  و الحدسث سإمكان   حو عها س  ا  لدسفام ال وق المالو  عاما  ان 

 حنويع ايم ثماف.عبي عاى جم ع ادسام ال داسلأ مما يرعب ححنبها 

سفاق ل داسل   و موق اممهم الل يتا عوائد جم ع احا  المااوي ال و يمكن ان يشم  حأث حمث كما 

 سان (081  6106  )العافضو سالشميي معه ال وق االكام  ح أثيكب ي  ن س وعها م  ين احدثٍ إس  المال  

 حح  م عاى مري  لك  سالم و ع  الحال   ال دفة تو المراف  امهم امعاف ححديد  و الماس العام 

 ا وى ال وق  و ال هم معي سي حدد  الم اتم ن عاى الفاا  حا  من زيعاحهاحو إ ياف ساال الو الفاا 

 معي افلص سعاى لا هم ك  م  د عه  و الم  ثمي ييغب معي اعاى عاى ي و ف إذ  سالطاب العيض

ن اكبي المثا  عاى المااوي إس(. 622  6112  سجودة فمضان) لا هم ثمنا   ل بوله ام عداد عاى البائع يكون

نباء اغ  الأ اليئ س المييكو كندي   د حدثت عما ام ااعد  0122   ما حدث  و اوفص  ن ويوفك  و عاب ال و 

سعندما   حت  ا ع ت   يي  اضطيم الم ؤسل ن إلى إغاق البوفص  سا عت المهم اأمعاف منافض  جدا  

لمااوي ال و     و الطي م إلى امعافتا ايع  ادي  كما ظهيم اهملالبوفص  اعد يوم ن من الحادث عادم ا

صوفتا عند اينه اف العظ م الذي حدث  و امعاف السفاق المال   من البوفصام العالم   يوب ايثن ن المود  و 

دسيف امييكو  سما حدث  و المواق  ما اف 2111ذ  دفم ل ائي الم  ثميين إ  (0187اك واي )حشيين السلأ 

عندما انهافم المعاف  و اوفص  تونغ كونغ سمال زيا ساندسن   ا سال ااان  0117اك واي 62المال   الم وي   و 

مثا  الحديث  عاى سمن ال (22  6111)مطي   6116سما حدث  و اوفص  ن ويوفك اعد احداث مب مبي 

 نشأمزم  المال   العالم   ال و لا بب ا 6118مهم  و عاب لمعاف ااالمااوي ال و    اينه اف الكب ي  و 

  اا و دسلأ العالم.إلى ثم ام دم  سي  او الوييام الم حدة  

ا   السوق خطر تعريف. ثانيا

  فد تنا ال عافيفحهم العام   سمنواح ب اححاتاعي  محموع  من الباحث ن لطي ال وق سحناسلوه 

نه المااوي ال و ح عيض أا (Market Risk) لطي ال وق (Hudgins and Rose, 2008, 215) عي إذ 

المال   ال و يح فظ اها  للأسفاقس فاس المالأ ن  ح  ال غ يام  و ال  م  ال و    الكا   افاا  للها ا

 ,Koch and Scott, 2011) اأنه اح مال   ال غ ي  و المعاف ال و    يضا  ا يعيّ  لطي ال وقس المري .

حغ يام ال وق ال و يكون  كد ال و حر ب عائدام المراف  ن  ح أسييى )الحم  ( اأنه حال  عدب ال  .(124
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معاف الفائدة سمؤشيام ال وق امعاف الموجودام سامردفتا الظيس  اي  رادي  سالمال   سمنها حغ يام 

انحيا   و عوائد  تو ال وق لطي نا انالباحث ييى ح دب ما لالأ سمن (.672  6106  سال  ول  )الحم  

 سال  ام   اي  رادي  الظيس   و ال غ يامعبي  مال  ال سفاقلا معافا  و ال غ ي عن الناجمحما  المهم 

 .المري  فاح    و ححر  ال و ال غ يام عن النظي اري  ال وق  و سالعام 

 همية قياس خطر السوقأ -ثالثاا 

 ي مااوية لنها  اها ايت ماب المري  إدافة عاى ي وجب ال وؤثية الم المااوي من ال وق لطي عدي  

 النظام   االمااوية عا ها يطام لذل  عا ها  ال  طية يمكن ي ا  رادي  اظيس  يفحباوها يعاال نو ححنبها يمكن

(Systematic Risk)  الم اي س ححدد ان المهم من ل س لنه  ضدتا ال حويط إلى المراف  حح اج سعندتا 

 حواجه ال و المام   اويالما س  اس  هم إلى الحاج  ا   ح ب  لامااوية النظام   لامرادف سالمائم  المهم 

 كب ي حنبؤ إلى حح اج ال وق مااوية ظ   و المال   لامؤم ام الم ح    العوائد  إن آلي جانب سمن  المؤم  

 سيم ما ايم ثمافي المالو ال فك ي  و ايم  ياف عدب ا بب العوائد تذه حح  م حيا م ال و ال أكد عدب حال  ا بب

 المااوي تذه سلكن المراف  اها حعم  ال و اي  رادي  سالب ئ  ال و    ال  ابام با ب سذل   المحفظو ايم ثماف

  )الحم   الآح   للأمباب سذل   الكب ي ايت ماب حول ه ان المري   و العا ا الإدافة يد ع ما التم   من لها

6106  072) : 

  إذ العا لا الإدافة إللى سح لديمها سالب انلام المعاوملام ا لو  ي ال وق لطي   اس ي هم :المعلومات دارةإ .0

 المللوافد مللع الماللاوية كشللف م افنلل  لللالأ مللن الم للداسلون لهللا ي علليض ال للو الماللاوية   هللا حوضللح

 .لامري  الياممال  

 سال لو الاطلي لهلذا المناملب  الحلدسد سضلع  لو الم لداسل ن لمحلا ظ ال لوق لطلي   لاس ي لاعد: الحدود وضع .6

 .ال وق من منط   ك   و م داسلأ لك  المالو يكزلام منط    محددام ا أم س ح مح

 للالأ ملن المالاوية ملن سحلدة لكل  المح مال  الكب لية العوائد مع المياكز حطاام ي مح :الموارد توزيع .2

 سملوافد املوالأ فؤسس سدال  ال داسلأ من ما اف  مياكز  و ال و    المااوي إلى العوائد م افن  عما  

 .اكثي موجه 

 .لام داسلأ المااوية إلى العائد ن ب  اح  اب عن ناحج إضا و ع انو عاسة انظاب حح م :الأداء تقييم .2

 عالى سالضلبط   الي اا ل  المؤم لام حعلي  ال لوق لطلي   لاس للالأ ملن يمكلن: والإجراءات الضبط .5

 .المراف  سحوج ه الاطي تذا مع ال عام  ك ف  

ا   السوق خطر نواعأ -رابعا

 للىإ يعلود ال بلاين سذلل  المرلي  لهلا ي عليض نا الممكلن من ال و ويالماا نواعا ححديد  و حباين ثم 

 المالاوي نلواعا حرلي محاسلل  عنلد ساضلحا ال بلاين تذا يظهي  إذ المااوي حا  الى منه النظي ي م الذي المو ع

 عالى ملابو اثلي ذام ال وق  و حغ يام حدسث عند الناجم  المااوي حرن ف حم ذ  إالمال   دا املا  و تو كما

 :حولآا الشك   و كما  ال وق مااوي ستو  المري 
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 (Interest Rate Risk)خطر سعر الفائدة  .0

ستللو ح للوب اعما لل  ححويلل  الموجللودام ال للو ح ضللمن شللياء السفاق السل لل  سإصللداف  المرللاف ن إ

يكون لها ممام مل ول  ما افل  سامل ح ا ام م باينل  حم زتلا علن غ يتلا ملن السفاق  الثانوي  سال و السفاق

المال للل  ال لللو حب عهلللا   إنهلللا حاالللم حباينلللا  لللو ايمللل ح اق لاموجلللودام سالمطاوالللام ضلللمن سظ فللل  ححويللل  

ستنللا ح علليض المؤم للام المال لل  لاطللي ا للبب حالل  ال باينللام يطاللم عا هللا لطللي مللعي الفائللدة   الموجللودام

سيعود لطي معي الفائلدة إللى ال ذالذب  لو صلا و دلل  الفوائلد اللذي يمكلن علزسه إللى  .(602  6106  حم  ال)

ساللذل  ي يمكللن   ال غ لليام  للو م لل وى امللعاف الفائللدة سال غ لليام  للو مكونللام موجللودام سمطاواللام المرللي 

ظ ال للوازن الل ن   سلكللن يحللب عا لله ان ياحللةلامرللي  ان ي طاللع إلللى الموجللودام سالمطاواللام كلل  عاللى حللد

ن مللوء المواءملل  الل ن المطاواللام سالموجللودام يشللك  مللببا  فئ  للا   للو إاملل ح ا ام الموجللودام سالمطاواللام  إذ 

  حدسث لطي ملعي الفائلدة  إذ يواجله المرلي  إغلياءام الحرلولأ عالى امل ح اق اولولأ لموجوداحله سمطاوااحله

 اق  سذلل  يعطلو لامرلي  الحلا ز ل مويل   يسضله سال بب تو ان امعاف الفائدة حكون ا   كاملا  ل  اجل  ايمل ح

ن علللدب ال لللوازن الح   لللو يمللل ح ا ام الموجلللودام االم وملللط  سالطوياللل  الجللل  سي  للليض لآجلللالأ  رللل ية  س

سيل م ححديلد ملعي الفائلدة ال لو    ا لوى (. Koch and Scott, 2011, 136سالمطاوالام ياالم مالاوية ح    ل  )

ي و عه الحمهوف ل عي الفائدة  لو الم ل  ب   لإذا حو علوا افحفاعلا   لو املعاف  تو ماسالعيض سالطاب عاى الن ود 

كبلي عائلد ممكلن اغابهم م حاسلأ ححوي  ام ثمافاحه إلى ن ود مائا  ح لى يل مكن ملن حح  لم ان إ   الفائدة ال و   

س  مل  موجلودام  ن ح اب امعاف الفائدة افحفاعا  يعطلو ديلل  ساضلح  عالى حغ لي عوائلداكما   منها  و الم   ب 

سإنملا يمكلن مواجهل  الا للائي   سمطاوالام المرلي   عاملا إن مالاوي املعاف الفائلدة ي يمكللن ححنبهلا الال نويع

ن لطلي ملعي إحأم  ا  عاى ذلل   ل (.022  6111  الناجم  عن تذه المااوي من لالأ ال غط   لها )الشميي

 و معي الفائدة سال و حؤدي إلى ال غ ليام  لى  نه "ال غ يام ال و ححر االفائدة يعي  اعدة حعافيف منها 

سييحفلع عنلدما ملا يكلون تنلاك افحبلاو ال ن موجلودام المرلي  سملعي الفائلدة   الميكز المالو لامري 

(Koch and Scott, 2011, 124  سعي له تنلدي "اأنله اح ملالأ ح الب املعاف الفائلدة م ل  با .)  تنلدي( "

عالى انله "حلأث ي ال غ ليام  لو املعاف الفائلدة عالى تلام    (Roses and Hudgins)سعي له (.011  6111

 .  (Roses and Hudgins, 2008, 223) افاا  المري "

 (Exchange Rate Risk)خطر سعر الصرف  .3

 الرلي  صلف ام للالأ ملن مباشلي ساشلك   العمال  صي  معافا ا  ابام عام  اروفة المراف  ح أثي

 ثيأال ملهمال ملعافا عالى حنعكس ال و الاافج   المنا    ا ئ  لالأ نم مباشي سغ ي  الاافج   سالعما ام جنبولا

   .لامراف  ال و    ال  م  عاى ساال الو ما اف  سان ب مابو سا إيحااو

ن ال عيض لا غ يام  و امعاف الري  الجنبو يعد من اللطاف ال و ح عيض لها المراف   إس

  م    وغ ي  ان حكون تناك ل ائي ناحح  عن ال غ يام  عندما حكون امعاف الري  الجنبو غ ي  ااا  لا 

"معي حبادلأ العمام اعضها البعض"  نهأا يضا  اسيعي   .(Bessis, 2002, 267) عما  ما سالعكس صح ح

   له يل م اللذي ال لوق منلا  ح لبا يوم لا   اليئ  ل  الجنب ل  لاعمام ال  اب تذا لالأ سمن (.020  6118)النع مو  

  لو المعاك ل  ال  ابلام لمالاوية ح عليض عمائهلا لرلالح اس لرلالحها العملام اهذه ح داسلأ ال و المراف   إن ال بادلأ 

 أس لد حنشل .(Roses and Hudgins, 2008, 223) سا عهلا الجنب ل  العملام شلياء ال لوق جلانبو عاى الري   امعاف

 الالعمامميكلز مف لو   معاف الرلي  سعلن سجلودااح    و ؤمااوي معي الري  عن ال حيكام غ ي الم

معاف الري  حمث  عا   ال حوي  ا ن العمام  ساال الو حنشأ حا  ان إ(. س227  6100  جنب   )ال   ولا

عمللام الن اسذللل  ا للب حغ للي معللديم مللعي الرللي  لاصلل  س  الماللاوي مللن حغ للي الميكللز المللالو لادسللل 

 مي الذي ي طاب من المراف  سجود فاس مالأ كا ٍ لا  ل يةحادة  و الف ية ال ح اباملذم حشهد اجنب   لا

   (. 22  6115  لذتب )ادفان ضا  عن امعاف الري  ال غط   مااوي 

 سعار )التضخم( لأتغير ا خطر .4

من العوام  الم بب  لاطي ال وق سايم ثماف  و  مهما   معاف سافحفاعها عاما  لحمث  حغ يام ا

غ يام عاى ايم ثماف  و ايسفاق المال   سزيادة حال  العيض من سذل  اان حاب تذه ال   سفاق المال  لا

(. سيؤدي ال ضام إلى 682  6106  يحدث الاطي )الحم   ساهذاسفاق المال   سانافاض معيتا لا
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ثاف عاى كا   ال عامام ذام الطب ع  الن دي   لآمما ي يك جما  من ا  حاف ض ال وة الشيائ   لاوحدة الن دي 

ح ان )كداسي  ليضا  اثيه عاى عما   ح   م المشيسعام ايم ثمافي  سيشوتها  و كث ي من ااام سي يك ال ض

 ال وة  إن  (ال ضام) للأمعاف العاب الم  وى  و افحفاعا   ما اادٍ  ا  راد يشهد سعندما (.011  6111

 يطابون الم  ثميين  إن الو ت  عبي ال ضام افحفاع ن ب ح زايد سعندما. لذل  حبعا   حنافض لاعما  الشيائ  

 م وما   الم ح م العائد الشيائ   ال وة  و اينافاض يفوق  دإذ . الشيائ   ال وة  و اينافاض لمواجه  اعاى عوائد

 ينعكس مما للأموالأ  ام اداماحها إجمالو من المراف  حزيد عندما المااوية تذه حدة سح زايد. الثاا   االمعاف

سمعدلأ  (.12  6112 الشماع ) الثاا   االمعاف م وما  ( الم اتم ن) لامالك ن الم ح م الرا و الدل  عاى مابا  

سإن م  وى ال عي يعبي عنه االي م ال  امو للأمعاف   ال ضام تو معدلأ ال غ ي  و الم  وى العاب لا عي

ال ضام سحعي  مااوي (. 011  6111كداسي  )الذي تو المعدلأ الميجح لمعاف عدد من ال اع سالادمام 

ذ يؤدي م  وى المعاف الم زايد لا اع   إنها "اح مالأ انافاض ال وة الشيائ   لان ود سالناحج عن ال ضامأا

 اال ضام حأثيا   المال   الموجودام اكثي من سإنسالادمام ا اف ض ال وة الشيائ   لعوائد سافاا  المري " 

  افحفاع سالودائع المم ازة سالمهم ال ندام اي (Fixed-Income Securities) الثاات الدل  ذام المال   السفاق

   ا حكون  إنها العادي  مهملا ماا  ايم ثماف لهذا الح      ال  م    نافض الارم معدلأ معه ييحفع ال ضام معديم

  ال ضام   لاظيس  ح  ح ب مو  المالو ال وق  و مهملا تذه معافا ن  لال ضام امااوي لا أثي  عيض

 ال و المااوي من الم  ثمي ححمو ساذل   ام ثمافل الح      ال  م  عاى يحا ظ مما  مهملا تذه معافا فع  يح

 (. Gitman, 2006, 56) لها ي عيض

 السوق خطر قياس نماذج -خامساا 

 ك ف    و فؤي ها ل وض ح تو لامراف  ال وق لطي ل  اس نموذجا اناء سفاء اليئ س الهد  نإ

 لذل   ال وق لطي اللطاف تذه سمن  للألطاف ال عيض دائم يكون المالو  العم   الم   ب  مع ال عام 

 يمافمها ال و سالنشاوام العمالأ لالأ من عا ه سال عي  الاطي ذل  ي  م ان المري  عاى يحب

 ابايت م ازداد   د  المااوي حديي ال و المنشآم ااع بافتا لامراف  المهاب حغ ي ضوء س و .المري 

 ا دف لها ال اب   الآثاف حا و ساال الو حدسثها اثي م ااع  لإمكان المااوي   اس سمائ  عاى اال عي 

 المؤشيام لالأ من اس الإحرائ   الم اي س لالأ من مواء الم بع  ال  اس امال ب ح عد س د  الإمكان

 المراف  اداء مع االم افن  ديل هاس لامري  الداء ن ائج اف اب عاى ح  ند جم عا سلكنها  المال   سالن ب

  ال   و) عا ها م عاف  مع افي  لمعديم اس النظ ية المراف  لمحموعام اس اليى   يام  و هاذاح

 إدافة ات ماب سان  ل حاسز تذا الن ص  و   اس المااوي سكان حطوف عام الإحراء منفذا   (.221  6100

 ال طوف ا بب المع د إلى الب  ط من ال  اس  و العم  نهج يسحغ   المااوي ل  اس الكمو االحانب المااوي

 المي  كبيا ات ماما   المال   المؤم ام سحعط ه يكبي ال و    االمااوية ايت ماب جع  المال   الرناع   و

 الرناع   و ال طوف اتم   عكسح المحاا ن امشافك  م  اس سضع إلى سالعاماء المال  ن المفكيين د ع الذي

 سال  طية جه   من المااوية مع ال عام  نمط  و جوتيي حغ  ي من المااوية إدافة احدث ه سما   المال

 الم اي س اتم سمنعيض  اليى جه  من حاموا   سححا ا   إحرائ   اأمال ب الم  طاع  دف سضبطها عا ها

 : الآحوى النحو تو عا الم اي س ستذه  لاص  ال وق لطي   اس ثم سمن  عام  ارف  امااويل الم  ادم 

 (Standard Deviation)النحراف المعياري  .0

(. 687  6100)الحم لل    حرللائو الشللائع ل  للاس لطللي ال للهملإالمع للافي المؤشللي ا اينحلليا يعللد 

نه الحذف ال يا عو لمحوع انحيا  ال  م عن سمطها الح لااو  اي ي ل س انحليا  ال ل م علن سملطها اسيعي  عاى 

 نإ ل (622  6111مفيدام ال د  ام الن دي  عن ال  م  الم و ع  لهلذه ال لد  ام )تنلدي  الح ااو  اي ك  مفيدة من

 (022  6101  حداد) :الآح   الر غ  س م عاى ح ااه يمكن المع افي اينحيا 
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  Ri:الموجود من العائد

:الموجودام لعوائد الح ااو الومط

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  n:الموجودام عدد
 (Coefficient of Variation) الختلاف معامل .2

  ل  م  لمياع اينحيا ام عن الومطي  س معدلأ اس  عد من الم اي س المهم  لم افن  لطي ال هم اعائداحهي  

 ,.Brealy and et al) سمعادله معام  ايل ا  تو: .(Koch and Scott, 2011, 155)  هو م  اس ال  اب

2007, 267) 
 

 :نإذ إ

 C. V معام  ايل ا :

  σ: اينحيا  المع افي

 x: الم و ع العائد م ومط

 Beta معامل .2
اللذي  CAPM  لنملوذجمامل   ل غ ليام احلد الماتم م اي س لطي ال وق سامن  ا  ساحد Betaعد معام  ا  ا ي  

 اشلك  ال لو    المالاوي م لداف ا  لاس يهل م م  لاس انله عالى عي يس ي  س ال غ ي الن بو  و عوائد الوف   المال  .

نله م  لاس اعي  عاى يس .(Rose and Hudgins, 2008, 256) الموجود مااوي امعدلأ صا  عاى وست م    

  المال لل  لا غ لليام  للو عوائللد ال للوق ح للث يبلل ن العا لل  الل ن حرللائو ي لل س ح املل   عوائللد الوف للإ

  ال لهم( امل حاا  لا غ ليام  لو عوائلد ال لوق )العافضلو سالشلميي)ال غ يام  لو عوائلد الموجلود 

نه م  اس لااطي ال و و سمؤشي لمدى ام حاا  عائلد ملهم معل ن أا( Damodaranسييى ) (.010  6106

بنلى عالى ا انلام ي  ا  لا  معامل س .(Damodaran, 2001, 167ال لوق )لا غ ليام الحاصلا   لو عائلد محفظل  

ي الد ملن ان ييحبلوا اداءتلم  ايم ثمافي حافيا    سعندما ي  ادب الم  ثميسن معام  ا  ا  و صنع  يافاحهم 

معامل  ا  لا  اامل ادابالماضو الم عام امعدلأ عائد ال وق  املا معامل  ا  لا المحفظل   ل مكن ح لدييتا ا لهول  

لموجودام ال و ح ضمنها  ساهذا  أنموذج ح لع ي الموجلود الياملمالو يع ملد عالى الب انلام ال افيا ل  ل  لديي ا

الب انام لموجلود ملا اس ا انلام ال لوق  لد حعكلس  اام ادابالعوائد المطاوا   سمعامام ا  ا ال و حم حطوييتا 

عوائلد المحلددة اواملط  النملوذج يمكلن علدتا ن الإ لملن تنلا اس ي حعكس إمكان   حباين العوائد  و الم ل  ب   

. ساهلذا يعلد ا  لا م  املا  لامالاوي ال لو    سالطيي ل  ال لها  لإيحلاد تلذه (211  6106  ما  م يا  )الحم    

 Market المااوي تو  و ححديد حذاذب عوائلد ملهم معل ن م لأثي اعوائلد ال لوق  س لد ولوف انملوذج ال لوق

Model) )مل ا  مناملب  ل  لاس المالاوي ال لو ي يمكلن حنويعهلا سحح لب امعامل  ا  لا سل م شافب الذي  لدب س

(B)الاط   ا ن عائد ال هم سالعائد  و ال لوق العا  نموذج عاى اماس ذ ي يكز تذا ال  إ(Dimitrov and 

Jain, 2006, 36). 

لمعادلل  اح  اب معام  ا  ا لا لهم الواحلد سحح لب ا  لا اامل اداب ا وييم اس مااوي ال وق عن حس

 :(Bodie et al., 2008, 290ح   )الآ
Ri = RF+ {B1 * (Rm-Rf) } 

 ان: إذ

iR  العائد الم و ع عاى ال هم = 
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fR عائد ال هم الاالو من المااوي = 

iB  معام  ا  ا = 

mRعائد ال وق = 

ا  ا  يحادإم افن  اال وق سيمكن  (iتنا ح  س المااوي ال و    ال و حعكس العوائد لا هم ) و ح ن 

 (Brealey et al, 2007, 309: ) ح عن وييم المعادل  الآ

  

 :ذ إنإ 

)m,RiCov (R  :المش يك ا ن عائد ال هم  ال باين(iسعائد ال وق ). MR 6δ .ال بأين لعائد ال وق : 

: iδR  اينحيا  المع افي لعائد ال همi)). 

Rmi ( معام  ايفحباو ا ن عائد ال هم :i) ئد ال وق.سعا 

لمعام   مهم حبعا  لح  م ا  إذ ن معام  ا  ا يعكس العا   ا ن عائد ال هم سعائد محفظ  ال وقاساما 

ح حه ل ضا م اثي  (0) المهم ال و لها ا  ا اكبي من   ا  ا ال و ح  س ح ام   ال هم ل حيكام ال وق

نه إ  (0)   من المهم ال و لها ا  ا ا و ح ن ( Aggressive stock  كون مهما تحوم ا )  ححيكام ال وق

ح اذ )ي حيك مع ال وق  نهإ(  0) ذا كان ال هم معام  ا  ا م اسيا  إما ا( (Defensive stockمهم د اعو 

 Brealey et)(0 ال وق عبافة عن محفظ  حح وي عاى جم ع المهم لذل   ب  ا ال وق يكون ) (اححاه ال وق

al., 2007, 306)  ن ي ب ن ام لالأ ما مب سمن( الب  اBeta) ل  اس لطي  م ءكثي مالا تو الم  اس

معاف سعوائد جم ع اس المحفظ  ام حاا  لا حيك  و امعاف سعوائد ال هم اسيياط ا ن ححيك   ال وق

سإن الو و  عاى اللطاف ال و ح عيض لها المراف  ي موجودام ال وق معبي عنها امحفظ  ال وق. 

اداء المري . ستذا  و ها  إذ ي و ف المي عاى ححم حا  اللطاف سمدى حأث يتا يعنو ضيسفة ال عام  مع

يعنو   اس ححم اللطاف تو الميشد إلى ما ينبغو عماه    د ي عيض مري ان ما اف ان للألطاف ذاحها  

  الإدافة سلكن ي باين حعاماها مع حا  اللطاف   اما  االعوائد الناجم  عنها  سم داف الاطي الم بولأ من  ب

 سحما  المهم.

 الجانب العملي

 خطر السوق للمصارف العراقية والأردنية عينة البحث تقدير
فدن لل  حللم امللل اياج لل  للديي لطللي ال للوق مللن لللالأ ال للوائم المال للل   للو المرللاف  العيا  لل  سا

الن ائج ال لو حلم ساال الو حوضح   الم ومطام الح اا   ساينحيا  المع افي سمعام  ا  ا ل  ديي لطي ال وق

 فدن  .لل ها حولأ دفج  الاطي ال و و  و المراف  العيا    ساإال وص  
 

  1الجدول 

 للأوراق المالية العراقلمصارف سوق بيتا والنحراف المعياري وقيم متوسط العائد 

 السنوات

 المصارف
2006 2007 2008 2009 2010 

متوسط 

 العائد

النحراف 

 المعياري
بيتا 
Beta 

 1.168 0.084 0.072 0.22 0.06 0.03 0.03 0.02 ري  ال حافيالم

 0.440 0.102 0.2322 0.137 0.186 0.306 0.373 0.159 مري  اغداد

 0.449 0.096 0.214 0.13 0.19 0.31 0.32 0.12 السمطمري  الشيق 

 0.763 0.107 0.104 0.119 0.091 0.216 0.273 0.001 مري  ايم ثماف العيا و

 0.916 0.048 0.052 0.02 0.01 0.13 0.06 0.04 العيا و التاو  المري

 0.695 0.179 0.258 0.08 0.09 0.25 0.38 0.49 مري  ايئ مان العيا و

 0.724 0.033 0.0462 0.007 0.088 0.019 0.067 0.05 مري  مومي ال حافي

 1.098 0.272 0.2478 0.089 0.73 0.185 0.134 0.101 مري  ااا 

 0.915 0.212 0.23186 0.143 0.091 0.571 0.302 0.052   اي  رادمري

 0.842 0.186 0.2204 0.024 0.373 0.327 0.012 0.366 مري  الوفكاء

 الحدسلأ من إعداد الباحث ن اايع ماد عاى مايجام الحاموب المصدر :
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 فو العمود  سفاق المال  للأ ا انام الم غ يام لامراف  ع ن  الدفام  ل وق العياق 0يب ن الحدسلأ 

   اماالسلأ يب ن دفج  عائد ال وق لامراف  ع ن  الدفام  سي اااها  و العمود الثانو اينحيا  المع افي

   سعاى النحو الآحو: الثالث   ب ن معام  ا  ا لامراف  ع ن  الدفام  سيمكن منا ش  ا انام الحدسلأ

ق العياق للأسفاق المال   لامراف  ع ن  العائد  و مو م ومطي ب ن من الحدسلأ ان دفجام 

ستذا يدلأ عاى ان المراف   و موق   ( كأدنى   م 0.016كأعاى   م  س) (0.2322)الدفام  ح ياس  ا ن 

ن دفجام ا فو تذا ال وق نحد  .ح ب حاج  المري ا د ييجح ذل    العياق للأسفاق المال   م فاسح 

ق سنحد ان تناك اعض المراف  ح  ادب المال ب العام   لامراف  موق العيا م ومط العائد م فاسح 

مس عام   سمنط    سح دييام ما م  احاذحها اال و عن ويي ها حو م عماها س  ا ل  دييام مبن   عاى 

 د حر  عاى اعاى دفجام م ومط  اغدادن مري  افاا .  فو تذا الحدسلأ نحد لدافام لاحرولأ الإا

اما ا   مري    ف   و تذا ال وق س حرات عاى فاح   ج دة لالأ المدة( من ا ن المرا0.2322العائد )

ن أيمكن حف  ي ذل  ا  س(0.016 باغ ) الإماموالمري  العيا و     م ومط عائد مري احر  عاى 

 عاى العوائد. االمراف  ال و حكون حال ها م   يه ححر  عاى 

ن وب عل  الملهم استلذا ديلل  عالى  ( > 1)( اي إن 1.168معام  ا  ا لمري  ال حلافي م لدافتا )

ن افحفللاع حللدة الماللاوية ال للو    ال للو االلى عمللن نللوع المللهم الهحوم لل   ستللذا مؤشللي  المكونلل  لامحفظلل 

ح علليض لهللا تللذه المحفظلل  ايملل ثمافي  عال لل  سال للو  للو الم االل  حح للم م للدافا  عال للا  مللن العوائللد ل لل مكن 

سااللغ م للداف معاملل  ا  للا .كب للية سالم ذاذالل  الحاصللا   للو ال للوقالمرللي  مللن مواجهلل  ال  ابللام ال للو    ال

ن ال بللاين استللو ديللل  عاللى   (0ن معاملل  ا  للا ح  لليب مللن )االلى عستللو مؤشللي  ( ≤ 1)( اي إن 0.440)

ال لو ح لعى إللى ااوغهلا  ستلو الحالل  المثالى  المش يك لمحفظ  ال لوق يكلون م لاسيا  ل بلاين محفظل  ال لوق

ستو ا ض  حال  حرل   ( = 1)( اي إن 0.916 و المري . سااغ م داف معام  ا  ا ) المحفظ  ايم ثمافي 

 -ال لو ي يمكلن ححنبهلا اللال نويع –ن م لداف الماللاوية ال لو    المرلاحب  لاعوائلد الم ح  لل  ل  إل هلا المحفظل 

لنهلا ؛ واقستذا حلا ز لام ل ثميين سملديي المحفظل  ملن ال  لاف املهم محفظل هم ملن تلذه المل  حكون م بول 

  .م اسيا  لمعام  حباين ال وق ا  حح م معام  حباين مش يك

 

 2جدول ال

 المالية للأوراقردن لألمصارف سوق ابيتا والنحراف المعياري وقيم متوسط العائد 

 2010 2009 2008 2007 2006 المؤشرات السنوات
متوسط 

 العائد

النحراف 

 المعياري
 Betaبيتا 

 0.106 0.022 0.206 0.21 0.17 0.21 0.23 0.21 والفدن التاوالمري  

 0.557 0.203 0.364 0.67 0.47 0.27 0.22 0.19 المري  العياو

 0.079 0.024 0.304 0.32 0.27 0.33 0.31 0.29 الفدنمري  

 0.209 0.055 0.266 0.35 0.29 0.25 0.23 0.21 مري  ال اتية

 0.639 0.036 0.056 0.03 0.02 0.11 0.07 0.05 الفدنومري  المالأ 

 0.550 0.085 0.154 0.14 0.1 0.14 0.09 0.3 الفدنومري  ايم ثماف 

 1.482 0.326 0.22 0.05 0.08 0.13 0.8 0.04 الفدنوالمري  ال حافي 

 0.103 0.046 0.451 0.52 0.44 0.456 0.39 0.45 الفدنوالمري  

 0.164 0.052 0.32 0.31 0.24 0.38 0.35 0.32 لا حافة الإمكانمري  

 0.184 0.063 0.342 0.29 0.28 0.43 0.38 0.33 مري  ايححاد

 اايع ماد عاى مايجام الحاموب  نعداد الباحثإالحدسلأ من  المصدر:

 

 العمود   ا انام الم غ يام لامراف  ع ن  الدفام  ل وق عمان للأسفاق المال   6يب ن الحدسلأ 

ما   اسي اااها  و العمود الثانو اينحيا  المع افي  لامراف  ع ن  الدفام  السلأ يب ن دفج  عائد ال وق

  سعاى النحو الآحو:سيمكن منا ش  ا انام الحدسلأ   الثالث   ب ن معام  ا  ا لامراف  ع ن  الدفام 
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 (0.304)ي ب ن من الحدسلأ ان دفجام م ومط العائد  و موق عمان للأسفاق المال   ح لياس  ملا ال ن 

ستلذا يلدلأ عالى ان المرلاف   لو ملوق عملان لللأسفاق   ادنى   مل اوصفها  (0.056اعاى   م  س)ها اوصف

سنحد ان تناك   لامراف  موق عمان ن دفجام م ومط العائد م فاسح االمال   م فاسح .  فو تذا ال وق نحد 

ملس امبن ل  عالى لملال ب العام ل  ال لو علن ويي هلا حو لم عماهلا س  لا ل  لدييام ااعض المراف  ح ل ادب 

المرللي  ن افالا .  فللو تلذا الحلدسلأ نحلد لدافام لاحرلولأ الإعام ل  سمنط  ل  سح لدييام مللا م  احالذحها ا

سحرل    ( ملن ال ن المرلاف   لو تلذا ال لوق0.451 د حر  عاى اعاى دفجام م ومط العائلد ) فدنولا

المرللي  ال حللافي   هللو لل  م ومللط عائللد اامللا ا لل  مرللي  حرلل  عاللى   عاللى فاح لل  ج للدة لللالأ المللدة

كبلي ححرل  اللديها  ليص امل ثمافي   ن المراف  ال لو حكلونأسيمكن حف  ي ذل  ا  (0.22ااغ )  إذ فدنولا

 .كبي من المراف  ال و ي ححر  عاى  يص ام ثمافي عاى نحوٍ اعاى العوائد 

ن وب عل  استلذا ديلل  عالى  ( > 1)( اي إن 1.482م لدافتا ) فدنلولال حلافي امعامل  ا  لا لمرلي  

ن افحفلاع حلدة المالاوية ال لو    ال لو االى عمن نوع المهم الهحوم ل   ستلذا مؤشلي  المهم المكون  لامحفظ 

ح عيض لها تذه المحفظ  ايم ثمافي  عال   سال و  و الم اا  حح م م لدافا  عال لا  ملن العوائلد ل ل مكن المرلي  

 .اصا   و ال وقمن مواجه  ال  ابام ال و    الكب ية سالم ذاذا  الح

الواحلد  ن معامل  ا  لا ح  ليب ملناالى عستلو مؤشلي  ( ≤ 1)( اي إن 0.079ااغ م داف معام  ا  لا )

 ن ال باين المش يك لمحفظ  ال وق يكون م اسيا  ل بلاين محفظل  ال لوق ستلو الحالل  المثالىاستو ديل  عاى 

 ال و ح عى إلى ااوغها المحفظ  ايم ثمافي   و المري . 

حمال   ان المرلاف   لو ملوق العلياق عموملا ييكمن  و ا  موق العياق عن موق عمان ن ال إ

عمالأ المري    البح ل  ساللدلولأ  لو فااطل  الشلبك  العالم ل  سايمل ثماف  لو الفاس المالأ الكا و لممافم  

ملوق سمااويتلا م دن ل  عكلس مرلاف   ءالشلواعلض  ا  دائها م وازنلالذل  يكون لسجه اي  رادي   كا   ا

ان مرلاف  ملوق عملان إللى حح م افااحلا  اعالى ملن مرلاف  ملوق العلياق  س لد يليجح ذلل  ال و عمان 

ن حكلون الفليص ايمل ثمافي  لمرلاف  ملوق اإذ يليجح   ح م ع اب ئ  ا ض  من ا ئ  مراف  موق العلياق

ان فؤسس ثل   لو ي مللي آ ا  س لد يكلون ملبب  كبي من الفيص ايم ثمافي  ال و ي م ع اها موق العلياقاعمان 

ح عليض لاطلي ال لوق ا لبب نف له موالأ ال و ح م ع اها موق عمان اكبلي ملن ملوق العلياق س لو الو لت لا

 . ليىلمواق المال   الاينف ا  عاى ا

 الستنتاجات والمقترحات

  الستنتاجاتآ. 
ا  اس ن ال  اب اتم   عاى اماس لالمراف  من الموضوعام االغ  ا و  لطي ال وق ح دييعد عما   ح  . 0

ال اط ط   سال نف ذي  لبيامج حطويي  امري  حعد ال اعدةل لامااوي ال و   م  مية اس دسفي   سم ااع 

 سدعم المراف  ال و حشك  ححي الزاسي  لي نظاب مالو م  دب.

دافام ناحج عن حباين لبيام سكفاءة إ سالفدن  سجود حباين كب ي ا ن م  ويام اداء المراف  العيا    . 6

حعيضها    ضا  عن تذه المراف  سالذي ينعكس ساضحا  عاى نحاحها  و اداء نشاواحها المري   

 .عاى ال وق العالم   ا  كثي انف احا لنهالاطي ال وق 

 المقترحاتب. 
لاو و  عاى ن او الضعف  ا  اس لطي ال وقزيادة ايت ماب  سالفدن  عاى المراف  العيا    . 0

ف  اما ي ماشى مع الامرلام ااع   ها   ضا عن معي   ن او ال وة سزيادحها ل طويي سال روف سمعالح

 ليى.ل  ط ع منا    المراف  احالظيس  الحال   لكو 

وي اسحكوين  اأنواعهادافة جم ع المااوي إالمااوي يكون من م ؤسل  ه  اإدافةام حداث   م لاص . 6

 الم عددة سالم نوع . مهافي  حح د ال عام  مع المااوي المري    

ج  افدن   من لموالأ المراف  اايحب زيادة فاس مالأ المراف  العيا    اما ي نامب مع ححم فؤسس . 2

 .ال و ي عيض لهاال و     حاف ض المااوي

 و نحا  إجياءام  ساااص  لطي ال وق  را  عن المااوي المري   لإتم   دسف ااال أك د عاى . 2

 عن ن ائج اعمالها. االإ را اوي عند   اب المراف  الي اا  عاى تذه الما
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 المال   العيا   سالدسل   لدم  لا وق المال   العيا    لروصا   االمواقالعم  عاى فاط ال وق . 5

 .ساي  راد العيا و عموما  

 زمام المال  . لمعالح  ا و  لتم  هاحبنو دفامام م   با   ااروص   اس مااوي ال وق . 2

 رالمصاد

 المصادر باللغة العربية -أولا 
 . 6106  ث ي لانشي  الموص لالحم    ميمد كوكب  المدل  الى المواق المال   )نظييام سحطب  ام(  اان ا .0

 .6101فدن  لا   داف الحامد لانشي سال وزيع  عمان 2دافة المال    ولإحداد   ايز ما م  ا .6

    داف سائ  لانشي سال وزيلع  عملان2البنوك  و ةدافإصية  و فمضان  زياد  جودة  محفوظ  ايححاتام المعا .2

 .6112  فدنال

  محموعلل  الن لل  العيا لل   ال للاتية  6ج ال   للو  صللا  الللدين ح للن  المومللوع  المرللي    العام لل  العما لل   .2

 . 6100  مري

لمال   سالمري     عمان    الكاديم   العيا   لاعاوب ا6الشماع  لا   إايات م  امام ام العما ام المري     ج .5

 .  6112  الفدن

سلللى  داف صللفاء لانشللي لال طب  للام  الطبعلل  العام لل  ا - الوا للع – دافة المرللاف إالشللميي  صللادق فاشللد   .2

 .6111  فدنلسال وزيع  عمان  ا

 .6101  الإدافة المال   الم  دم   الطبع  السلى  اثياء لانشي سال وزيع  الفدن  العاميي  محمد إايات م .7

 .6111  ث ي لاطباع  سالنشي  جامع  الموص ل  م ال يافام ايم ثمافي   داف اان اح  كداسي  والأ محمد  .8

 .6111  دافة ايم ثمافام  الطبع  الاام    سائ  لانشي  الفدنإمطي  محمد   .1

فة ايم ثماف  داف داإمومى  ش  يي نوفي  الزف ان  صالح واتي  الحداد  سم م محمد  الدسيكام  مهند  ايز   .01

 . 6106  فدنل  عمان  ا0الم  ية لانشي سال وزيع سالطباع   و

  مكندفي   المك ب العياو الحديثلإ  ا2مدل  احااذ ال يافام  و - ال حافي دافة البنوك إايات م  إمن ي  تندي  .00

6111. 
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