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 ستخخل  الم
 ماا تادم  ذه  الصال ترشيد قرارات  مخاطر السوق ومخاطر السيولة لصناديق الاستثمار علىتأثير   في معرفة مديتمثلت مشكلة الدراسة 

 
ناديق ستثمار   ووفاا

سة ترشيد قرارات الستثمار  دراو لصناديق الاستثمار ذدفت الدراسة إلى دراسة العلاقة بين تاليل مخاطر السوق  .من عوائد وامكانية تجنب مخاطر الستثمار

وترشيد قرارات الاستثمار. نبعت أذمية الدراسة من دراسة مخاطر الستثمار في صناديق الستثمار وكيفية  لصناديق الاستثمار العلاقة بين تاليل مخاطر السيولة 

محاولة تاليل مخاطرذا. اتبعت الدراسة امانهج الوصفي التحليلي. تجنب  للوصول لارار إستثماري رشيد  معرفة اوج  الاصور في صناديق الستثمار من خلال 

ه الارار بأن  على متخذم ذدف للاستثمار في الاوراق اماالية ذو تحايق اعلى عائد وذلك باقل مخاطرة ممكنة. أوصت الدراسة أن إتوصلت الدراسة إلى نتائج منها  

 الخيارات الاستثمارية   الخبرة والتأذيل   امالاءمة   التنويع أو توزيع اماخاطر الستثمارية(.أن يراعي بعض امابادئ عند إتخاذ الارار منها )تعدد 

 مخاطر السوق  مخاطر السيولة  صناديق الاستثمار  ترشيد قرارات الاستثمار. :الكلمات المفخاحية

 المحور الأول: الإطار المنهجي

 تمهيد:

ي ف صناديق الستثمار تمثل وعاء مالي لتجميع مدخرات الأفراد وإستثمارذا

الأوراق اماالية من خلال جهة ذات خبرة في إدارة محافظ الأوراق اماالية فهي 

 لرغبات اماستثمرين 
 
من الأساليب الحديثة في إدارة الاموال وفاا

واحتياجاتهم الخدمية ودرجة تابلهم للمخاطر   صناديق الستثمار أحد 

 بسوق الأوراق اما
 
قوة  الية وممد أساليب الستثمار الجماعي امارتبط تماما

البورصة ونشاطها فهي وسيلة لتأمين عمليات الاقتصاد الوطني عن طريق 

 رمط امادخرات الوطنية بأسواق اماال بما يحاق حماية اماستثمرين .

 مشكلة الدراسة 

تمثلت مشكلة الدراسة في أثر مخاطر السوق ومخاطر السيولة لصناديق 

 ماا تادم  ذه  الصناديق  ستثمار ال ترشيد قرارات  الاستثمار على
 
  ووفاا

 على ذلك يمكن توضيح 
 
من عوائد وامكانية تجنب مخاطر الستثمار ومناءا

 مشكلة الدراسة في التساؤلات الآتية:

ذل توجد علاقة بين تاليل مخاطر السوق لصناديق الاستثمار وترشيد  .1

 قرارات الاستثمار ؟

د ديق الاستثمار وترشيذل توجد علاقة بين تاليل مخاطر السيولة لصنا .2

 قرارات الاستثمار؟

 أهمية الدراسة:

 تتمثل أذمية الدراسة في الآتي:

 .الأذمية العلمية:1

دراسة مخاطر الستثمار في صناديق الستثمار وكيفية تجنب  للوصول  -

 لارار إستثماري رشيد.

معرفة اوج  الاصور في صناديق الستثمار من خلال محاولة تاليل  -

 مخاطرذا.

 الأذمية العملية:.2

توجي  سوق الخرطوم للأوراق اماالية للاذتمام بتاليل مخاطر صناديق  -

الستثمار لجهب اماستثمرين والفصاح عن الأدوات اماالية التي تفيد في 

 ترشيد قراراتهم الستثمارية.

نسب أمد الشركات واماستثمرين الهين يهتمون بصناديق الستثمار ب -

 ضلها من خلال عوائدذا ومخاطرذا.الطرق للاختيار بين اف

 أهداف الدراسة:  

 تهدف الدراسة لتحايق مايلي:

يد وترشلصناديق الاستثمار دراسة العلاقة بين تاليل مخاطر السوق  .1

 قرارات الستثمار.

رشيد وت لصناديق الاستثمار دراسة العلاقة بين تاليل مخاطر السيولة  .2

 قرارات الاستثمار.

 فرضيات الدراسة: 

 لتحايق أذداف الدراسة تم صياغة الفرضيات الآتية:

تاليل مخاطر السوق لصناديق الاستثمار يؤثر على ترشيد قرارات  .1

 الاستثمار.

تاليل مخاطر السيولة لصناديق الاستثمار يؤثر على ترشيد قرارات  .2

 الاستثمار.

 منهجية الدراسة: 

 تم استخدام امانهج الوصفي التحليلي .
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ً
 الدراسات الستابقة:ثانيا

 مJerrling (2002)دراسة: 

تمثلت مشكلة الدراسة في حدوث أزمات مالية بين الارارات الخاطئة وغير 

الفعالة لعدم وجود معلومات محاسبية متاحة يمكن استخدامها لدعم 

عملية صنع الارار. ذدفت الدراسة إلى معرفة اماعلومات اماحاسبية 

ومعرفة الكيفية التي تؤثر بها على  اماستخدمة في شركة ويكسوديسك

الارارات التي تتخه من قبل الشركة. تكمن أذمية الدراسة في اظهار 

اماعلومات اماحاسبية التي تستخدمها الشركة والتي تساعدذا في إتخاذ 

قراراتها الرشيدة. إعتمدت الدراسة على امانهج الوصفي التحليلي. توصلت 

اسبية لها دور اساس ي في إتخاذ الارارات. الدراسة إلى ان اماعلومات اماح

أوصت الدراسة بإجراء مزيد من البحوث في دور اماعلومات اماحاسبية في 

 عملية صنع الارار. 

 م(2002دراسة : الغرا )

تمثلت مشكلة الدراسة في أذمية دور البيانات والتاارير واماعلومات 

دفت رت الستثمارية. ذاماحاسبية في التخطيط والرقابة وترشيد إتخاذ الارا

الدراسة إلى التعرف على دور البيانات والتاارير واماعلومات اماحاسبية في 

ترشيد قررات الستثمار في اماشروعات الصناعية. تكمن أذمية الدراسة في 

عدم توفر البيانات واماعلومات اماحاسبية امالائمة لإتخاذ الاررات 

اماستثمرين بإنشاء العديد من الستثمارية يمثل أحد الاسباب لايام 

اماشروعات وتوجي  إستثمارات ضخمة لشراء الآلات واماعدت بطاقة 

 
 
إنتاجية تزيد عن حاجة السوق مما يجعل التكاليف الستثمارية أموالا

مجمدة. استخدمت الدارسة امانهج الاستارئي  الستنباطي  والوصفي 

ات الستثمارية للإحلال التحليلي. توصلت الدراسة إلى أن ترشيد الارار 

والتوسع في الطاقات النتاجية لكافة اماشروعات الصناعية يعتمد على 

توفير الكفاءات اماحاسبية التي تستطيع إمداد إدارة اماشروعات بالبيانات 

واماعلومات اماحاسبية. أوصت الدراسة بضرورة نشر الاوائم اماالية لكل 

والفصاح لتوفير قدر من  مشروع إستثماري ومراعاة معيار العرض

 الستفادة للمستثمرين.

 م(2012دراسة: عيس ى )

تمثلت مشكلة الدراسة في التساؤل الآتي: تساعد جودة اماراجعة في تاليل 

مخاطر الستثمار في الأوراق اماالية. ذدفت الدراسة إلى بيان دور وأذمية 

علومات حوكمة الشركات وجودة اماراجعة ومد  مساذمتها في توفير اما

اللازمة لإتخاذ الارارات بالسوق. تكمن أذمية الدراسة في أذمية توفير 

اماعلومات اماحاسبية امالائمة وامافيدة التي تساذم في تاليل مخاطر الستثمار 

في الأوراق اماالية. اتبعت الدراسة امانهج الوصفي التحليلي. توصلت الدراسة 

ة درجة دقة اماراجع في إعداد التارير إلى أن  تعتمد جودة اماراجعة على زياد

عن آثار اماخاطر الستثمارية في سوق الأوراق اماالية. أوصت الدراسة بتفعيل 

 
 
شروط الايد والادراج في السوق من قبل مجلس إدارة سوق الخرطوم وفاا

 ماتطلبات حوكمة الشركات بغرض تاليل اماخاطر الستثمارية.

 م(2012دراسة: ذباش  مناع )

تمثلت مشكلة الدراسة في التساؤل الآتي  مد  تأثير وأذمية اماعلومات 

اماالية على إتخاذ الارارات الستثمارية في سوق عمان اماالي. ذدفت الدراسة 

إلى التعرف على كيفية الحصول على أذم اماعلومات اماالية والاقتصادية 

لى ة والتي تساعد عالتي يمكن العتماد عليها في تاييم أداء الأسواق اماالي

إتخاذ الارارات الستثمارية. تكمن أذمية الدراسة في محاولة اظهار الأذمية 

التي تلعبها اماعلومات اماالية لإتخاذ الارارات الستثمارية لعينة من 

اماستثمرين بالسوق الاردنية. إعتمدت الدراسة على امانهج الوصفي 

ت ذات الجودة العالية لها تأثير التحليلي. توصلت الدراسة إلى ان اماعلوما

مباشر وصريح  على اماستثمرين في إتخاذ الارارات الستثمارية امالائمة . 

أوصت الدراسة بضرورة التزام الشركات امادرجة في سوق عمان اماالي 

بالإفصاح عن اماعلومات امالائمة والكافية لترشيد الارارات الستثمارية 

 اجة إليها. واتاحتها إلى جميع من ذم بح

 يخلص الباحث من عرض الدراسات السابا  إلى الآتي:

تناولت الدراسة الأولى امكانية حدوث كوارث مالية بسبب إتخاذ الارارات  

 الخاطئة وغير الفعالة لعدم اتاحة معلومات محاسبية كافية. 

تناولت الدراسة الثانية أذمية البيانات والتاارير واماعلومات في ترشيد 

 ت الستثمار في الطاقات النتاجية للمشروعات الستثمارية.قرارا

تناولت الدراسة الثالثة ان الالتزام بمبادئ حوكمة الشركات يؤثر على  تاليل 

 مخاطر الستثمار الأوراق اماالية. 

تناولت الدراسة الرابعة مد  تأثير وأذمية اماعلومات اماالية على إتخاذ  

 وق عمان اماالي. الارارات الستثمارية في س

تختلف الدراسة الحالية عن الدراسات الساباة في ان عدم الفصاح الكافي  

عن الأدوات اماالية قد يؤثر على قرارات اماستثمرين بشأن الستثمار في ذه  

الأوراق  كما تناولت تاليل مخاطر الستثمار من خلال الفصاح عن الأوراق 

 اماالية.

 النظري لتاليل اماخاطر في صناديق الاستثماراماحور الثاني: الطار 

 
 
 : سياسة إدارة اماحفظة الستثمارية أولا

سياسة اماخاطر او السياسة الهجومية: تتميز ذه  السياسة بسرعة جني  .1

الأرماح الرأسمالية الاستثنائية وتستغل إدارة اماحفظة عادة وجود اختلاف 

ة ومين قيمتها الحاياية أو بين الايمة السوقية للأدوات اماالية اماختار 

العادلة  وتسمى ذه  اماحفظة باماحفظة الرأسمالية على أساس أنها تهدف 

 (.121م  ص 2012للحصول على الرمح الرأسمالي )عبو  عبو  

و اماحافظة:  تمنح فيها الاولية لعنصر الامان أسياسة اماحفظة الدفاعية  .2

تيار الأدوات الستثمارية على حساب العائد  فتركز إدارة اماحفظة على اخ

ذات الدخل الثابت او شب  الثابت لهلك تطلق عليها تسمية محافظ 
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الدخل  وتاوم الدارة باختيار ذه  السياسة عندما تشعر بوجود مؤشرات 

و الركود الاقتصادي )مطر  أاقتصادية تعكس توج  الاقتصاد نحو الكساد 

 (. 122م  ص 2002

و اماتوازنة: تمزج ذه  السياسة بين أالسياسة الهجومية الدفاعية  .2

اماحافظة واماخاطرة  وتتلاءم مع رغبات اماستثمرين الهين يركزون على 

تحايق الاستارار النسبي في العائد والحصول على أرماح معاولة ماخاطر 

 (.222م  ص 2002مابولة )آل شبيب  

ير  الباحث ان توفر مرونة عالية لإدارة اماحفظة في اختيار وتشكيل 

اماحفظة وفق الأذمية النسبية لكل إدارة  فيعمل امادراء على زيادة الأدوات 

الستثمارية ذات العائد امارتفع عند حصول الازدذار والرواج الاقتصادي ثم 

 الأدوات ذات العائد امانخفض في حالة الكساد.

 
 
 نواع مخاطر الستثمار  : أثانيا

 و غير امانتظمة:أاماخاطر  الخاصة .1

و قطاع معين وتكون أهي اماخاطر الناتجة عن عوامل تتعلق بشركة معينة 

مستالة عن العوامل اماؤثرة في النشاط الاقتصادي ككل ومن اماخاطر التي 

 م(.2010قد تحدث في شركة ما)توفيق  

 الاطاع الهي تنتمي إلي . و أضراب عمال في تلك الشركة إحدوث  .1

 خطار الدارية في تلك الشركة.الأ  .2

 ظهور اختراعات جديدة  منافسة ماا تنتج  الشركة. .2

 الحملات الاعلانية من امانافسين. .2

  :و امانتظمةأاماخاطر العامة .2

رواق تتعلق بالنظام ذات  لهلك فان تأثيرذا يشمل عوائد وأرماح جميع الأ 

حداث أالبورصة  تحدث تلك اماخاطر عادة عند وقوع اماالية التي تتداول في 

حداث الداخلية و بعض الأ أكمل  كالحروب أكبيرة يتأثر معها السوق ب

  (Kozlowska, 2015, P.26امافاجئة او تغيير في النظام السياس ي.)

أ.اماخاطر امارتبطة بالأسهم: تناسم اماخاطر امارتبة بالأسهم إلى ما يلي)لطفي  

 (:12م  ص2002

مخاطر السوق: تشير اماخاطر السوقية إلى التحرك العام لسعر الورقة  

 اماالية حيث تتحرك ذه  الأسعار استجابة للاحداث الخارجية.

مخاطر الدارة: في بعض الاحيان تؤدي امامارسات الخاطئة وغير اماشروعة  

 راق اماالية. و لإدارة الشركة إلى منع تداول أسهمها في سوق الأ 

ناعة: تنتج ذه  اماخاطر عن ظروف تخص الصناعة كوجود مخاطر الص 

و وجود خلافات مستمرة بين العمال وإدارة أصعومة في توفير اماواد الاولية 

 (.22م  ص2011اماصنع )إبراذيم  

و التهبهب في أعمال إلى درجة التالب عمال: تشير مخاطر الأ مخاطر الأ  

على  أسهمها  والهي ينعكس عائد العمليات التشغيلية للمنشأة اماستثمر في

م  2000مادار العائد اماتوقع من الستثمار الهي ينتظر  اماستثمر )محمد  

 (.22ص 

مخاطر الرفع التشغيلي: يرتبط الرفع التشغيلي بنمط ذيكل تكاليف  

ي بالوزن النسبي للتكاليف الثابتة التشغيلية إلى التكاليف الكلية  أامانشأة 

التشغيلي كلما ارتفع الوزن النسبي للتكاليف  وعلي  ترتفع درجة الرفع

 (.120م  ص 2002الثابتة في ذيكل التكاليف )كويل  

 ب.اماخاطر امارتبطة بالسندات: تتمثل في الآتي:

 لتأثير  .1
 
مخاطر تالب سعر الفائدة: تتغير أسعار الفائدة في السوق وفاا

 
 
 ماعدلاتقو  العرض والطلب على الأصول اماالية اماختلفة  وايضا

 
 وفاا

 (.222م  ص 2020التضخم السائدة )شموط  كنجو  

 مكانيةإي أمخاطر التضخم: يؤدي التضخم إلى تدذور الاوة الشرائية   .2

 في الحصول على عدم كفاية العوائد اماستابلية الناتجة عن الستثمار 

السلع والخدمات التي يمكن الحصول عليها بالأسعار الحالية )عبدالرحمن  

 (. 20م  ص 2002

مخاطر استدعاء السند: تصدر بعض الشركات سندات مارونة بشرط  .2

الاستدعاء  مما يعطيها الحق في اعادة شراء تلك السندات من حملتها  بعد 

 (.122م  ص 2000  تاريخ معين في نشرة الاكتتاب )الحضري 

مخاطر السيولة: ياصد بها امكانية التصرف في الورقة اماالية بسرعة  .2

وسهولة دون تعرض سعرذا لانخفاض شديد  حيث تفتار السندات 

 إذا كانت طويلة الاجل  لهلك فان اماستثمر 
 
لخاصية السيولة خصوصا

 ةيتعررض إلى مخاطر السيولة الناتحة عن الهبوط الهي يحدث في الاو 

الشرائية للعملة بفعل التضخم  حيث تنخفض الايمة الحاياية للسند 

 (.122م  ص 2001عن قيمت  الاسمية )عجام  

مخاطر الاطفاء السنوي للسندات: في كثير من الحالات يعطي عاد  .2

 نسبة محددة من الصدار  
 
الصدار الحق للشركة اماصدرة ان تطفئ سنويا

بموجبها تحدد السندات اماطفأة )برقوق  كما ينص العاد على الطرياة التي

 (.22م  ص 2012وآخرون  

ن اماخاطر اماالية ترتبط بالهيكل التمويلي للمنشأة كما أير  الباحث  

 كثر من حملة السندات.أيتعرض لها حملة الأسهم العادية 

 
 
 : التنوع كاداة لتخفيض مخاطر الستثمار     ثالثا

مجموعة متنوعة من الستثمارات تختلف تحتوي اماحافظ الستثمارية على 

عن بعضها في مستو  العائد ودرجة اماخاطرة  وذها التنوع ينتج عن  

 
 
تخفيض اماخاطر الكلية ماحفظة الستثمار  وتختلف طرق التنوع طباا

 (.212  ص 2011للاساس الهي ياوم علي  )عطسة  

تي ال و تنوع اماحافظ الستثمارية: لتخفيض اماخاطر أأسس تشكيل  .1

ن يترتب على ذلك تاثير يمكن على حجم ذلك العائد أيتعرض لها عائد دون 

 يمكن استخدام تنوع مكونات اماحفظة وتنوع تواريخ الصدار. 
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تنويع جهة الصدار: ياصد بتنويع جهة الصدار عدم توجي  مخصصات  .2

اماحفظة إلى أوراق مالية تصدرذا منشاة واحدة  بل ينبغي تنويع جهة 

ار لتلك الأوراق  وذنالك أسلومان للتنويع جهة الصدار)محمد  الصد

 (.122م  ص 2000

تنوع تواريخ الاستحااق: تشير العلاقة بين أسعار الفائدة في السوق ومين  .2

الايمة السوقية للأوراق اماالية إلى ان تالب أسعار الفائدة في السوق يترتب 

ل بامااارنة مع السندات جعلي  تاليات اكبر في قيمة السندات طويلة الأ 

ي مشاكل تاع على الصندوق يجب استخدام أقصيرة الاجل. ولتجنب 

سياسة رشيدة للتنويع  مثل توزيع اماخصصات بين السندات الطويلة 

والاصيرة بشكل يؤدي للإستفادة من مزايا كل منها  وتاليل اماخاطر التي قد 

 (.22م  ص 2010ب على توجي  كافة مخصصات اماحفظة )ذندي  تتتر 

 
 
: وسائل التحوط ضد مخاطر الأدوات اماالية )سليم  الرواشدة  رابعا

 (202م  ص 2010

 ابرام عاود واضحة تكون اكثر تحوطية للاخطار الناتجة عن الأدوات .1

 اماالية.

 وضع مخصص للوقاية من الانخفاض الحاد بايم الأدوات اماالية. .2

 تنويع الأدوات اماالية لدي امانشأة. .2

 جيدة ودائمة للعملاء.دراسة  .2

 وضع حدود عليا لكل نوع من أنواع الأدوات اماالية.   .2

 
 
 : خصائص الارار الستثماري خامسا

خصائص ترتبط بالبعد الزمني: قرارات إستثمار ترتبط بالاجل الطويل   .1

حيث أن الانفاق الستثماري يرتبط بفترة زمنية واحدة تسبق عملية 

ر  إلا أن ذه  العوائد ترتبط بمجموعة الحصول على عوائد ذها الستثما

من الفترات الزمنية التالية  ويتطلب ذلك الاخه في الاعتبار عامل التغير في 

قيمة الناد وعند حساب تكاليف وعوائد الستثمار )الشعباني  الناصر  

 (. 22  ص 2012

خصائص ترتبط بحالات الطبيعة: عنصري اماخاطر وعدم التأكد لارتباط  .2

الستثمارية باماستابل  ومالتالي العائد اماتوقع يكون غير مؤكد  الارارات

الحدوث  تكمن مخاطر الارار الستثماري في صعومة الرجوع في  دون 

خضاع إتخاذ الارار الستثماري إتحايق خسائر كبيرة  وعلي  لا مناص من 

للمزيد من الدراسات العملية اماتخصصة والتي تكفل نجاح  في اماستابل 

 (. 22م  ص2002رعي  )م

خصائص ترتبط بالهيكل التمويلي: معظم قرارات الستثمار تحتاج إلى  .2

مبالغ ضخمة مما يؤثر على حياة امانشأة  والعائد اماتوقع يمتد إلى فترات 

يرادات والتكاليف اماتوقعة لفترة زمنية طويلة  ويتطلب ذها التنبؤ بالإ 

 (.22م  ص 2002طويلة )بشير  

إلى  جل الطويل  وتحتاجأن الارارات الستثمارية ترتبط بالأ يتضح للباحث 

نفاق مبالغ كبيرة يصعب استردادذا في حالة فشل اماشروع الستثماري  إ

فالارارات الستثمارة تمثل درجة من اماخاطرة على حياة اماشروع لارتباطها 

 باماستابل.

 
 
 : محددات قرار الستثمارسادسا

تكلفة الاموال امااترضة لتمويل الستثمار أو في  . سعر الفائدة: يتمثل في1

البديلة في حالة إعتماد اماشروع على موارد  الهاتية )عطية   الفرصةتكلفة 

 (. 102م  ص 1222

. الكفاية الحدية: يعتبر العائد من الستثمار من أذم العوامل اماحددة 2

عائد الستثمار إذا كان اللأرماح اماشروع الستثماري  حيث يابل الافراد على 

 اماتوقع من اضافة وحدة إستثمارية اكبر من أو يساوي سعر الفائد.

. اتجا  التوقعات ودرجة اماخاطر: من العوامل اماؤثرة في قرار الستثمار 2

عامل التوقع بالظروف الاقتصادية أو درجة الانتعاش لزيادة حجم السوق 

 على مادار حجم واستارار الوضع السياس ي والانكماش ال
 
هي يؤثر سلبا

  (Weston, 1997, P.38الفرص الستثمارية ثم حجم الستثمار.)

. التادم التكنولوجي: إنتاج مادة جديدة أو اتباع طرق إنتاجية متطورة  2

يؤدي إلى زيادة الطرق الستثمارية ومالتالي زيادة قدرة اماستثمرين على توسيع 

 مارات جديدة.حجم الستثمار أو الايام بإستث

. عدم قابلية التجزئة: عدم تاييم اماشروعات الستثمارية بصورة 2

 لتخطيط طويل الأ إمنفصلة  و 
 
 جل ضمن عدد كبير من اماشاريعنما يتم وفاا

 لعلاقت  بالبرنامج الستثماري الكلي.
 
 اماتكاملة وتحدد أذمية كل مشروع وفاا

 نين والتعليمات اماالية بشكل. الاوانين والتعليمات اماالية: تؤثر الاوا2

مباشر في قرار الستثمار وتحديد اتجاذات  وطبيعة وحجم العائد اماتوقع من 

 تلك الفرص الستثمارية.

يتضح للباحث من محددات قرارات الستثمار أنها تؤثر بشكل مباشر على 

قرارات الستثمار لهلك دراستها وتحليلها يساعد في ترشيد تلك الارارات 

 يع نطاق الستثمار.وتوس

 
 
 ترشيد قرارات الاستثمارأساليب : سابعا

 . أساليب ترشيد الارارات الستثمارية في ظروف اماخاطرة 1

تتمثل أساليب ترشيد الارارات الستثمارية في ظروف اماخاطرة في 

 (:222م  ص 1220تي)علي  الآ

ذو امااابل الهي يتوقع اماستثمر الحصول  العائد اماتوقع من الستثمار: .أ

علي  في اماستابل ماابل الاموال التي يدفعها من اجل الحصول على 

 الستثمار.

قياس انحراف الايم عن وسطها الحسابي كما يؤخه  قياس اماخاطرة: .ب

في الحسبان كافة التوقعات النادية والحجم اماطلق للمخاطر التي ينطوي 

 ,Breuerماري لها يسمى بالاياس اماطلق للمخاطرة.)عليها الاقتراح الستث

2000, P. 602)  

معامل الاختلاف: يااس بايمة الانحراف اماعياري للارار الستثماري على  .ج

 (.202م  ص 2002الايمة اماتوقعة )حنفي  
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معامل الخصم اماعدل في اماخاطرة: احد اماااييس اماستخدمة في قياس  .د

ضوء العلاقة الطردية بين العائد  اماخاطرة عن تعديل الخصم في

واماخاطرة  وذها يعني أن التعديل ينصب في معدل الخصم اماستخدم في 

م  2000حساب صافي الايمة الحالية إلى التدفاات النادية )جمعة  

 (.21ص

الايمة اماتوقعة: هي اماتوسط امارجح بالاحتمالات للتدفاات النادية  .ه

 
 
 (.122م  ص 2010)عيس ى   الداخلة اماحتملة الحدوث مستابلا

اماعدل اماساوي اماؤكد: يعتبر طرياة بديلة ماعدل الخصم اماعدل باماخاطر  .و

الهي يهدف إلى تعديل اماخاطر في التدفاات النادية قبل الوصول إلى صافي 

 (.11م  ص 2012الايمة الحالية للبديل الستثماري )صالح  

 روف عدم التأكد . أساليب ترشيد الارارات الستثمارية في ظ2

 (:22م  ص 2010تتمثل ذه  الأساليب في الاتي )العلي  

ن  تحليل التعادل: يستخدم التعادل في تاييم الاقتراحات الستثمارية لأ  .أ

قل مستو  إنتاجي أو مستو  امابيعات التي يمكن بيعها أيساعد على معرفة 

 أو خسارة.
 
 في السوق دون أن تحاق اماؤسسة رمحا

ر كثسية: يعتبر تحليل الحساسية من الأساليب الأتحليل الحسا .ب

 في مجال تاييم الستثمارات اماتاحة في ظروف عدم التأكد ماا 
 
استخداما

)جمعة وآخرون   يتمتع ب  ذها الأسلوب من بساطة وسهولة في الاستخدام

  (.22م  ص 2001

لتي شباع اامانفعة اماتوقعة: يستخدم لاياس امانفعة لتحديد درجة ال  .ج

 (.(C., 1990, P.17حصل عليها اماستثمر في اماشروع ي

شجرة الارارات: تستخدم في امافاضلة بين البدائل الاستثمارية اماتاحة   .د

 
 
 من وتتكون شجرة الارارات من مجموعة من الفروع ويمثل كل فرع بديلا

البدائل اماعروضة  وكل فرع رئيس ي في الشجرة يتفرع من  عدة فروع تابعة 

 (.(Kaedes,2003, P.36 حداث اماتوقعةتمثل الأ 

 . أساليب ترشيد الارارات الستثمارية في ظروف التاكد2

معدل العائد اماحاسبي: يعتمد على اماعلومات اماحاسبية في ترتيب  .أ

الارارات حيث يأخه في عين الاعتبار الدخل اماتولد الهي ينتظر أن يحاا  

 (.22م  ص 2002خلال عمر  الاقتصادي)الزميدي   اماشروع الستثماري 

عرف بأن  معالجة منظمة لبيانات الاوائم اماالية  التحليل اماالي: .ب

للحصول على معلومات تمكن من عملية إتخاذ الارارات وتاويم الأداء في 

 (.22م  ص 2002امااض ي والحاضر والتنبؤ باماستابل )سعيد  

التخطيطية عبارة عن خطة كمية اماوازنات التخطيطية: اماوازنات  .ج

وقيمية لاستخدام موارد امانشأة خلال فترة مستابلية معينة وكوسيلة 

للرقابة والتنسيق وإتخاذ الارارات وتاويم الأداء في ضوء اماوارد اماادية 

 (.121م  ص 2000والبشرية اماتاحة للمنشأة )كراجة وآخرون  

ارية ة لاسترداد التكاليف الستثمفترة الاسترداد: هي الفترة الزمنية اللازم .د

 للمشروع من صافي الدفاات النادية اماتولدة في .

صافي الايمة الحالية: تعبر عن صافي التدفاات النادية التي يحااها  .ه

اماشروع الستثماري خلال فترة من الزمن مخصومة بمعدل خصم يعبر عن 

 (.122م  ص 2002معدل العائد الخالي من اماخاطرة )النجار  

مؤشر الرمحية: ذو ناتج قسمة الايمة الحالية للتدفاات النادية الداخلة  .و

 على الايمة الحالية للتدفاات النادية الخارجة.

طرياة معدل العائد الداخلي: ذو سعر الفائدة الهي تتساو  عند   .ز

الايمة الحالية للتدفاات النادية اماتوقعة في اماستابل لإستثمار معين مع 

 (.212م  ص 1222مار امابدئي )الشمطس  الجزراوي  تكلفة الستث

 اماحور الثالث: الدراسة امايدانية 

للحصول على نتائج دقياة قدر المكان  تم استخدام البرنامج الحصائي 

SPSS  إلى الحزمة الحصائية للعلوم الاجتماعية 
 
والهي يشير اختصارا

Statistical Package for Social Sciencesت الاستعانة بالبرنامج   كما تم

Excel .لتنفيه الأشكال البيانية اماطلومة في الدراسة 

 . تطبيق أداة الدراسة: 1

للإجابة على تساؤلات الدراسة والتحاق من فرضياتها لجأ الباحث بعد 

التأكد من ثبات وصدق الاستبانة إلى توزيعها على عينة الدراسة امااررة 

  وقد تم تفريغ الب102)
 
يانات واماعلومات في الجداول التي أعدذا ( فردا

الباحث لهها الغرض  حيث تم تحويل اماتغيرات الاسمية )أوافق بشدة  

  2  2  2  2أوافق  محايد  لا أوافق  لا أوافق بشدة( إلى متغيرات كمية )

( على الترتيب وتم تفريغ البيانات في الجداول الآتية  وتم إعداد الأشكال 1

 مة.البيانية اللاز 

 التحليل الوصفي ماتغيرات الدراسة:

 اماتغير اماستال الأول: تاليل مخاطر السوق لصناديق الاستثمار

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 (2جدول )

 الخكرارت والنستب المئوية لإجابات أفراد عينة الدراسة على عبارات المخغير المستخقل الأول 
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 لا اوافق بشدة لا اوافق محايد اوافق اوافق بشدة العبارات ت

 21 يتم تحديد درجة اماخاطر في صناديق الاستثمار. 1

19.6% 

37 

34.6% 

24 

22.4% 

14 

13.1% 

11 

10.3% 

 22 يتم توضيح الاساس اماستخدم لاياس اماخاطر في السوق. 2

20.6% 

38 

35.5% 

27 

25.2% 

9 

8.4% 

11 

10.3% 

 25 السوق.تتوفر سياسات تحكم عمليات الاستثمار في  3

23.4% 

39 

36.4% 

23 

21.5% 

7 

6.5% 

13 

21.1% 

 17 يتم ضبط التالبات في أسعار الاوراق اماالية. 4

15.9% 

33 

30.8% 

28 

26.2% 

21 

19.6% 

8 

7.5% 

 27 يتم تنويع الاستثمارات لتاليل اماخاطر. 5

25.2% 

39 

36.4% 

19 

17.8% 

11 

10.3% 

11 

10.3% 

 م2020إعداد الباحث من بيانات الدراسة امايدانية اماصدر: 

( والخاص بالتوزيع التكراري لإجابات أفراد عينة 1يتضح من الجدول )

الدراسة على عبارات اماتغير اماستال تاليل مخاطر السوق لصناديق 

الاستثمار  أن غالبية الجابات كانت عن اماستويين أوافق بشدة وأوافق 

 (.%22.2وذلك بنسبة )

للتحاق من صحة اماتغير اماستال الأول ينبغي معرفة اتجا  آراء عينة 

الدراسة بخصوص كل عبارة من العبارات اماتعلاة بهها اماتغير ويتم حساب 

الوسيط والانحراف اماعياري لإجابات أفراد عينة الدراسة على كل عبارة 

 ومن ثم على العبارات مجتمعة وذلك  كما يلي:

 (0جدول )

 الوسيط لإجابات أفراد عينة الدراسة على عبارات المخغير المستخقل الأول 

 التفسير النحراف اماعياري  الوسيط العبارات ت

 أوافق 1.24 4 يتم تحديد درجة اماخاطر في صناديق الاستثمار. 1

 أوافق 1.21 4 يتم توضيح الاساس اماستخدم لاياس اماخاطر في السوق. 2

 أوافق 1.26 4 تتوفر سياسات تحكم عمليات الاستثمار في السوق. 3

 محايد 0.99 3 يتم ضبط التالبات في أسعار الاوراق اماالية. 4

 أوافق 1.26 4 يتم تنويع الاستثمارات لتاليل اماخاطر. 5

 م2020امايدانية  اماصدر: إعداد الباحث من بيانات الدراسة 

 ( يتضح الآتي: 2من الجدول )

أن الوسيط لغالبية لإجابات أفراد عينة الدراسة على عبارات اماتغير الاول  .1

( وذها يعني أن غالبية أفراد عينة الدراسة موافاون على عبارات تاليل 2)

 مخاطر السوق لصناديق الاستثمار. 

(  1 - 0.22اماعياري على عبارات اماحور بين ) كما تراوحت قيم النحراف .2

وذه  الايم تشير إلى التجانس الكبير في إجابات إفراد العينة على ذه  

 عليها. 
 
 الفارات  أي أنهم متفاون بدرجة كبيرة جدا

 اماتغير اماستال الثاني: تاليل مخاطر السيولة لصناديق الاستثمار

 (3جدول )

 الخكرارت والنستب المئوية لإجابات أفراد عينة الدراسة على عبارات المخغير المستخقل الثاني

 لا اوافق بشدة لا اوافق محايد اوافق اوافق بشدة العبارات ت

يوجد قدر كافي من السيولة لسداد الالتزامات اماستحاة على  1

 الاستثمار.

33 

30.8% 

31 

29% 

20 

18.7% 

13 

12.1% 

10 

9.3% 

 31 تتوفر السيولة الكافية مااابلة التكاليف الثابنة للاستثمار. 2

29% 

39 

36.4% 

23 

21.5% 

13 

12.1% 

1 

0.9% 



 661-621 (:4)-0206-( 61جلة الدراسات العليا )م عبدالنور/

111 

 17 تتوفر السيولة الازمة مااابلة التكاليف اماتغيرة للاستثمار. 3

15.9% 

49 

45.8% 

23 

21.5% 

12 

11.2% 

6 

5.6% 

 30 من الاستثمارات. تتوفر السيولة الازمة لتوفير الحد الادني 4

28% 

36 

33.6% 

24 

22.4% 

12 

11.2% 

5 

4.7% 

 22 يتم توفير سيولة مناسبة للتوسع في الانشطة الاستثمارية. 5

20.6% 

33 

30.8% 

30 

28% 

8 

7.5% 

14 

13.1% 

توجد سيولة كافية لتوفير العائد على الاستثمار في صناديق  6

 الاستثمار.

21 

19.6% 

33 

30.8% 

29 

27.1% 

13 

12.1% 

11 

10.3% 

 م2020اماصدر: إعداد الباحث من بيانات الدراسة امايدانية 

( والخاص بالتوزيع التكراري لإجابات أفراد عينة 2يتضح من الجدول)

الدراسة على عبارات اماتغير اماستال تاليل مخاطر السيولة لصناديق 

اماستويين أوافق بشدة وأوافق الاستثمار  أن غالبية الجابات كانت عن 

 (.%22.2وذلك بنسبة )

للتحاق من صحة اماتغير اماستال الثاني ينبغي معرفة اتجا  آراء عينة 

الدراسة بخصوص كل عبارة من العبارات اماتعلاة بهها اماتغير ويتم حساب 

الوسيط والانحراف اماعياري لإجابات أفراد عينة الدراسة على كل عبارة 

 العبارات مجتمعة وذلك كما يلي: ومن ثم على

 (4جدول )

 الوسيط لإجابات أفراد عينة الدراسة على عبارات المخغير المستخقل الثاني

 التفسير النحراف اماعياري  الوسيط العبارات ت

 أوافق 1.29 4 يوجد قدر كافي من السيولة لسداد الالتزامات اماستحاة على الاستثمار. 1

 أوافق 0.99 4 تتوفر السيولة الكافية مااابلة التكاليف الثابنة للاستثمار. 2

 أوافق 0.99 4 تتوفر السيولة الازمة مااابلة التكاليف اماتغيرة للاستثمار. 3

 أوافق 0.99 4 تتوفر السيولة الازمة لتوفير الحد الادني من الاستثمارات. 4

 أوافق 1.26 4 الانشطة الاستثمارية.يتم توفير سيولة مناسبة للتوسع في  5

 أوافق 1.22 4 توجد سيولة كافية لتوفير العائد على الاستثمار في صناديق الاستثمار. 6

 م2020اماصدر: إعداد الباحث من بيانات الدراسة امايدانية  

 ( يتضح الآتي: 2من الجدول )

أن الوسيط لغالبية لإجابات أفراد عينة الدراسة على عبارات اماتغير الاول  .1

( وذها يعني أن غالبية أفراد عينة الدراسة موافاون على عبارات تاليل 2)

 مخاطر السيولة لصناديق الاستثمار. 

( 1 - 0.22كما تراوحت قيم النحراف اماعياري على عبارات اماحور بين ) .2

ى التجانس الكبير في إجابات إفراد العينة على ذه  وذه  الايم تشير إل

 عليها. 
 
 الفارات  أي أنهم متفاون بدرجة كبيرة جدا

 اماتغير التابع: ترشيد الارارات الاستثمارية 

 (5جدول )

 الخكرارت والنستب المئوية لإجابات أفراد عينة الدراسة على عبارات المخغير الخابع

لا اوافق  لا اوافق محايد اوافق اوافق بشدة راتالعبا ت

 بشدة

 17 يتم التوسع في الانشطة الاستثمارية. 1

15.9% 

42 

39.3% 

28 

26.2% 

15 

14% 

5 

4.7% 

 16 يتم التنبؤ بدرجة اماخاطر الاستثمارية. 2

15% 

28 

35.5% 

27 

25.2% 

11 

10.3% 

15 

14% 
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 22 الاستثمارية.يتحدد العائد اماتوقع من الانشطة  3

20.6% 

46 

43% 

26 

24.3% 

8 

7.5% 

5 

4.7% 

 14 يتم التنبؤ بالتوقعات النادية للانشطة الاستثمارية. 4

13.1% 

46 

43% 

25 

23.4% 

12 

11.2% 

10 

9.3% 

 25 يتم تحديد حجم امادفوعات في الانشطة الاستثمارية. 5

23.4% 

46 

43% 

25 

23.4% 

6 

5.6% 

5 

4.7% 

 22 عمليات الاستثمار. توجد سياسات تحكم 6

20.6% 

47 

43.9% 

24 

22.4% 

4 

3.7% 

10 

9.3% 

 25 يتم اختيار البديل الافضل من الانشطة الاستثمارية. 7

23.4% 

28 

35.5% 

24 

22.4% 

4 

3.7% 

16 

15% 

 37 توجد قوانين ولوائح تنظم الاسواق اماالية. 8

34.6% 

40 

37.4% 

25 

23.4% 

5 

4.7% 

0 

0% 

 24 سوق الاوراق اماالية.تتم السيطرة على  9

22.4% 

31 

29% 

37 

34.6% 

14 

13.1% 

1 

0.9% 

 م2020اماصدر: إعداد الباحث من بيانات الدراسة امايدانية 

( والخاص بالتوزيع التكراري لإجابات أفراد عينة 2يتضح من الجدول )

الاستثمار  أن غالبية الدراسة على عبارات اماتغير التابع ترشيد قرارات 

 (.%22.2الجابات كانت عن اماستويين أوافق بشدة وأوافق وذلك بنسبة )

للتحاق من صحة اماتغير التابع ينبغي معرفة اتجا  آراء عينة الدراسة 

بخصوص كل عبارة من العبارات اماتعلاة بهها اماتغير ويتم حساب الوسيط 

لدراسة على كل عبارة ومن ثم على والانحراف اماعياري لإجابات أفراد عينة ا

 العبارات مجتمعة وذلك  كما يلي:

 (6جدول رقم )

 الوسيط لإجابات أفراد عينة الدراسة على عبارات المخغير الخابع

 التفسير النحراف اماعياري  الوسيط العبارات ت

 أوافق 0.99 4 يتم التوسع في الانشطة الاستثمارية. 1

 أوافق 1.25 4 يتم التنبؤ بدرجة اماخاطر الاستثمارية. 2

 أوافق 0.99 4 يتحدد العائد اماتوقع من الانشطة الاستثمارية. 3

 أوافق 0.99 4 يتم التنبؤ بالتوقعات النادية للانشطة الاستثمارية. 4

 أوافق 0.99 4 يتم تحديد حجم امادفوعات في الانشطة الاستثمارية. 5

 أوافق 0.99 4 تحكم عمليات الاستثمار. توجد سياسات 6

 أوافق 1.31 4 يتم اختيار البديل الافضل من الانشطة الاستثمارية. 7

 أوافق 0.88 4 توجد قوانين ولوائح تنظم الاسواق اماالية. 8

 أوافق 0.99 4 تتم السيطرة على سوق الاوراق اماالية. 9

 م2020بيانات الدراسة امايدانية   اماصدر: إعداد الباحث من

 ( يتضح الآتي: 2من الجدول )

أن الوسيط لغالبية لإجابات أفراد عينة الدراسة على عبارات اماتغير الاول  .1

( وذها يعني أن غالبية أفراد عينة الدراسة موافاون على عبارات ترشيد 2)

 قرارات الاستثمار. 

( 1 -. 220اماعياري على عبارات اماحور بين ) كما تراوحت قيم النحراف .2

وذه  الايم تشير إلى التجانس الكبير في إجابات إفراد العينة على ذه  

 عليها. 
 
 الفارات  أي أنهم متفاون بدرجة كبيرة جدا

: اخخبار الفرضيات
ً
 ثانيا

 عرض ومناقشة نخائج الفرضية الأولى: 
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ار اطر السوق لصناديق الاستثمتنص الفرضية الأولى على الآتي: "تاليل مخ

 ."يؤثر على ترشيد قرارات الاستثمار

للتأكد من صحة الفرضية سيتم استخدام اسلوب الانحدار الخطي 

البسيط في بناء النموذج حيث أن تاليل مخاطر السوق لصناديق الاستثمار 

( وترشيد قرارات الاستثمار كمتغير تابع ممثل كمتغير مستال ممثل بـ)

 وذلك كما في الجدول الآتي:( بـ)

 (7جدول )

 نخائج تحليل  الانحدار الخطي البستيط لقياس العلاقة بين تقليل مخاطر الستوق لصناديق الاستثمار وترشيد قرارات الاستثمار

 التفسير ((Sigالايمة الاحتمالية ((tأختبار  معاملات الانحدار 

 
 معنوية 0.000 9.160 1.601

 
 معنوية 0.000 11.868 0.576

  0.76 ((معامل الارتباط 

  0.57 ((معامل التحديد 

 النموذج معنوي  140.851 ((أختيار  

 

 م.2020اماصدر: إعداد الباحث من بيانات الدراسة امايدانية      

 ( الآتي:2يتضح من الجدول)

ارتباط طردي قوي بين تاليل مخاطر السوق  أظهرت نتائج التادير وجود .1

لصناديق الاستثمار كمتغير مستالة وترشيد قرارات الاستثمار كمتغير تابع  

 (.0.22حيث بلغت قيم معامل الارتباط البسيط )

(  ذه  الايمة تدل على أن 0.22( )بلغت قيمة معامل التحديد ) .2

( %22لة تساذم بـ )تاليل مخاطر السوق لصناديق الاستثمار كمتغير مستا

 في ترشيد قرارات الاستثمار )اماتغير التابع(.

(  F( )120.221نموذج الانحدار البسيط معنوي حيث بلغت قيمة أختبار ) .2

 (.0.000وهي دالة عن مستو  دلالة )

: متوسط ترشيد قرارات الاستثمار عندما يكون تاليل مخاطر 1.201 .2

.
 
 السوق لصناديق الاستثمار صفرا

وتعني زيادة تاليل مخاطر السوق لصناديق الاستثمار وحدة : 0.222 .2

 .%22واحدة يزداد ترشيد قرارات الاستثمار بــ 

مما تادم يستنتج الباحث أن فرضية الدراسة الأولى والتي نصت على أن: 

"تاليل مخاطر السوق لصناديق الاستثمار يؤثر على ترشيد قرارات 

 الاستثمار" قد تحاات.

 عرض ومناقشة نخائج الفرضية الثانية: 

 تنص الفرضية الثانية من فرضيات الدراسة على الآتي:         

"تاليل مخاطر السيولة لصناديق الاستثمار يؤثر على ترشيد قرارات 

 ."الاستثمار

للتأكد من صحة الفرضية سيتم استخدام اسلوب الانحدار الخطي 

ليل مخاطر السيولة لصناديق البسيط في بناء النموذج حيث أن  تا

( و ترشيد قرارات الاستثمار كمتغير الاستثمار كمتغير مستال ممثل بـ)

 ( وذلك كما في الجدول الآتي:تابع ممثل بـ)

 (8جدول )

 وترشيد قرارات الاستثمارنخائج تحليل  الانحدار الخطي البستيط لقياس العلاقة بين تقليل مخاطر الستيولة لصناديق الاستثمار 

 التفسير ((Sigالايمة الاحتمالية ((tأختبار  معاملات الانحدار 

 
 معنوية 0.000 6.364 1.397

 
 معنوية 0.000 10.298 0.614

  0.71 ((معامل الارتباط 

  0.50 ((معامل التحديد 
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 النموذج معنوي  106.058 ((أختيار  

 

 م.2020اماصدر: إعداد الباحث من بيانات الدراسة امايدانية      

 ( الآتي:2يتضح من الجدول )

أظهرت نتائج التادير وجود ارتباط طردي قوي بين تاليل مخاطر السيولة  .1

لصناديق الاستثمار كمتغير مستالة وترشيد قرارات الاستثمار كمتغير تابع  

 (.0.21)حيث بلغت قيم معامل الارتباط البسيط 

(  ذه  الايمة تدل على أن 0.20( )بلغت قيمة معامل التحديد ) .2

( %20تاليل مخاطر السيولة لصناديق الاستثمار كمتغير مستالة تساذم بـ )

 في ترشيد قرارات الاستثمار )اماتغير التابع(.

(  F( )102.022نموذج الانحدار البسيط معنوي حيث بلغت قيمة أختبار )  .2

 (.0.000تو  دلالة )وهي دالة عن مس

: متوسط ترشيد قرارات الاستثمار عندما يكون تاليل مخاطر 1.222 .2

.
 
 السيولة لصناديق الاستثمار يساوي صفرا

: وتعني زيادة تاليل مخاطر السيولة لصناديق الاستثمار وحدة 0.212 .2

 .%21واحدة تزداد ترشيد قرارات الاستثمارمــ 

دراسة الثانية والتي نصت على مما تادم يستنتج الباحث أن فرضية ال .2

أن: "تاليل مخاطر السيولة لصناديق الاستثمار تؤثر على ترشيد قرارات 

 الاستثمار" قد تحاات.

 المحور الرابع: الخاتمة 

: النخائج 
ً
 أولا

على خلق قوة شرائية كبيرة في سوق الارواق  تساعد صناديق الستثمار  .1

 اماالية مما يساعد على تنشيط التعامل في السوق.

 من التنوع في الستثمار وحماية اماستثمر  .2
 
الستثمار الرشيد يحاق شيئا

بما يتناسب مع التغيرات في الأسعار  او تالبات الايمة السوقية للأدوات 

 اماالية.

وراق اماالية ذو تحايق اعلى عائد وذلك ان اذم ذدف للاستثمار في الا  .2

 باقل مخاطرة ممكنة.

: التوصيات 
 
 ثانيا

تطوير البيانات اماالية واماحاسبية بالشركات وتوفيرذا للمستثمرين  .1

 بالأسلوب والكمية التي تمكنهم من إتخاذ الارار الستثماري اماناسب .

سم نها تتتشجيع اماستثمرين على شراء وحدات صناديق الستثمار لأ .2

 بالتنوع مما يترتب علي  تخفيض مخاطر الستثمار.

على متخه الارار ان يراعي بعض امابادئ عند إتخاذ الارار منها )تعدد  .2

الخيارات الاستثمارية   الخبرة والتأذيل   امالاءمة   التنويع أو توزيع اماخاطر 

 الستثمارية(.

 المراجع:

 المراجع باللغة العربية:

يونس  ماومات تطبيق الخيارات اماالية لإدارة مخاطر  ابراذيم  علي 

الستثمارات اماالية بالتطبيق على البنوك التجارية  )امانصورة: جامعة 

  22امانصورة  كلية التجارة  اماجلة اماصرية للدراسات التجارية  اماجلد 

 م(.2011  1العدد 

 زيادة كفاءةاحمد  محمد بهاء الدين إبراذيم  مدخل استراتيجي مفترح ل 

 –وفعالية اماراجعة الخارجية للمشتاات اماالية بجمهورية مصر العرمية

دراسة نظرية تطبياية  )بنها: جامعة بنها  كلية التجارة  مجلة الدراسات 

 م(.2010  2  العدد2والبحوث التجارية  اماجلد

آل شبيب  دريد كامل  الستثمار والتحليل الستثماري  )عمان: دار  

 م(.2002ري العلمية للنشر والطباعة  اليازو 

برقوق  جمال الدين واخرون  إدارة الستثمار  )عمان: دار الحامد للنشر  

 م(.2012والتوزيع  

بشير  محمد الفاتح محمد  دور الستثمار في الأوراق اماالية من منظور  

 إسلامي  )الخرطوم : جامعة النيلين  كلية الدراسات العليا  رسالة دكتوراة

 م(.2002في إدارة الاعمال غير منشورة  

توفيق  عبدالرحمن  البورصات اماالية وتكوين محافظ الستثمار   

 م(.2010)الااذرة: دار الفكر العربي  

جمعة  إسماعيل إبراذيم واخرون  اماحاسبة الادارية ونماذج بحوث  

 .م(2001العمليات في اتخاذ الارارات  )الاسكندرية: الدار الجامعية  

جمعة  السعيد فرحات  الأداء اماالي بمنظمات الاعمال والتحديات  

 م(.2000الراذنة  )الرياض: دار اماريخ للنشر  

الحضري  حماد العربي  تاييم الستثمارات  )الااذرة: دار اماكتبة  

 م(.2000العلمية للنشر والتوزيع  

دار  سكندرية :حنفي  عبد الغفار  اساسيات التمويل والدارة اماالية  )الا  

 م(.2002الجامعة الجديدة  

الزميدي  حمزة محمود  الدارة اماالية اماتخصصة  )عمان: مؤسسة  

 م(.2002الوراق للنشر والتوزيع  

سعيد  سناء عبد الرحيم  تصميم نظام الأداء الاستراتيجي للجامعات  

معة ادراسة تطبياية في ج –بالاعتماد على تانية بطاقة الدرجات اماتوازنة 
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بغداد  )بغداد: جامعة بغداد  كلية الدارة والاقتصاد  رسالة دكتوراة في 

 م(.2002اماحاسبة غير منشورة  

سليم  محمد مجيد  الرواشدة  بشار  تحليل محتوي إفصاحات إدارة  

اماخاطر كما وردت في التاارير السنوية لشركات اماساذمة العامة الاردنية  

ة  كلية التجارة  اماجلة اماصرية للدراسات )امانصورة: جامعة امانصور 

 م(.2010  1  العدد 22التجارية  اماجلد 

دور  الشعباني  صالح إبراذيم يونس  الناصر  اخلاص حسن يوسف  

الفصاح عن اماعلومات اماحاسبية اماتعلاة بالتأكيد الاجتماعية في ترشيد 

  1وز  العدد الارارات الستثمارية  )بغداد: جامعة نوروز  مجلة نور 

 م(.2012

منهج  –الشمطي  حمزة  الجزراوي  ابراذيم  الدارة اماالية الحديثة  

 م(.1222علمي تحليلي في اتخاذ الارارات  )عمان: دار صفاء  

شموط  مروان  كنجو  كنجو عبود  اسس الستثمار  )الااذرة: الشركة  

 م(.2010العرمية اماتحدة للتسويق والتوريدات  

اطار ماترح لتوفيق معايير اماحاسبة العرمية لترشيد  جابر  صالح  علي 

قرارات الستثمار  )الاسكندرية: جامعة الاسكندرية  كلية التجارة  اماؤتمر 

الرابع  توفيق بيئات عمل منظمات الاعمال اداة التكامل الاقتصادي 

 م(.2012اماصري في مواجهة تحديات العوماة  

عبدالرحمن  امجد حسن  استخدام اماعلومات اماالية واماحاسبية في  

 –تطوير استراتيجيات الستثمارات اماالية طويلة الاجل في البنوك التجارية 

دراسة تطبياية  )الااذرة: جامعة عين شمس  كلية التجارة  رسالة 

 م(.2002دكتوراة غير منشورة في اماحاسبة  

اسات وإستراتيجيات إدارة اماحافظ عبو  ذد   عبو  رميعة  سي 

الاستثمارية بالتطبيق على محافظ بنك الرياض بالسعودية  )الجزائر: 

جامعة حسيبة بن بوعلي الشلف  مجلة البحوث في العلوم اماالية 

 م(.2012  2واماحاسبية  العدد 

عجام  ذيثم صاحب  نظرية التمويل والتمويل الدولي  )عمان: دار  

 م(.2001زذران  

عطية  عبد الاادر محمد عبد الاادر  النظرية الاقتصادية الكلية   

 م(.1222)الاسكندرية: دار اماعارف  

سوق اماال  –عطية  محمد عبد الحميد محمد  الستثمار في البورصة  

رات مؤش –التحليل الفني  –أدوات التحليل اماالي  –التحليل الاساس ي  –

ظة الستثمار  )الاسكندرية: دار محف –اتجاذات الاسعار  –أداء السوق 

 م(.2011التعليم الجامعي  

علوان  قاسم نايف  الزعلوق  ابراذيم محمد  اثر تغير العائد اماتحاق  

  )طرابلس: جامعة التحدي  كلية CAPMعلى العائد اماطلوب في ظل نموذج 

 م(.2002  2الاقتصاد  مجلة العلوم الاقتصادية وعلوم التسير  العدد 

أسعد حميد  الدارة اماالية الاسس العلمية والتطبياية  )عمان:  العلي  

 م(.2010دار وائل  

علي  محمد فتحي محمد  الاحصاء في اتخاذ الارارات التجارية  )الااذرة:  

 م(.1220مكتبة عين شمس  

عيس ى  خالد محمد  استخدام اماعلومات اماحاسبية وتادير علاوة  

ة م البنوك التجارية في اطار اماعايير اماحاسبياماخاطرة عند الستثمار في أسه

دراسة تطبياية  )الااذرة: جامعة عين شمس  كلية التجارة  رسالة  –

 م(. 2010دكتوراة في اماحاسبة غير منشورة  

عيس ى  محمد اسحق عبد الرحمن  دور جودة اماراجعة وحوكمة  

وم:   )الخرطالشركات في تاليل مخاطر الستثمار في سوق الأوراق اماالية

جامعة النيلين  كلية الدراسات العليا  رسالة دكتوراة الفلسفة في اماحاسبة 

 م(.2012غير منشورة  

الغرا  عبدالشكور عبدالرحمن موس ى  أذمية البيانات والتاارير  

واماعلومات اماحاسبية في ترشيد قرارات الستثمار في الطاقات الانتاجية  

لعلوم والتكنولوجيا   كلية الدراسات العليا  )الخرطوم : جامعة السودان ل

 م(.2002رسالة دكتوراة الفلسفة في اماحاسبة والتمويل غير منشورة  

كراجة  عبد الحليم وآخرون  الدارة والتحليل اماالي  )عمان: دار صفاء   

 م(.2000

كويل  يرايان  نظرة عامة على الأسواق اماالية  تعريب دار الفاروق   

 م(.2002دار الفاروق  )الااذرة: 

لطفي  أمين السيد أحمد  التحليل اماالي لاغراض تاييم ومراجعة الأداء  
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محمد  محمد عبود عبد رم   طرياك إلى البورصة  )الاسكندرية: الدار  

 م(.2000الجامعية  

مات اماحاسبية التي تادمها التاارير مرعي  عبد الرحمن  دور اماعلو  

امارحلية في اتخاذ الارارات الستثمارية  )دمشق: جامعة دمشق  كلية 

  22الاقتصاد  مجلة جامعة دمشق للعلوم الاقتصادية والاانونية  اماجلد 

 م(.2002  2العدد 

الاطار النظري والتطبياات العلمية   –مطر  محمد  إدارة الستثمارات  

 م(.2002ار وائل  )عمان: د

النجار  عبد العزيز  اساسيات الدارة اماالية  )الاسكندرية: اماكتب  

 م(.2002العربي الحديث  
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ذباش  فارس  مناع  ريمة  اثر اماعلومات اماالية في اتخاذ الارارات  

الستثمارية في سوق عمان اماالي  )الجزائر: جامعة سطيف  مجلة 

 م(.2012  2والادارية  العدد الدراسات اماالية واماحاسبية 

ذندي  منير ابراذيم  الفكر الحديث في الستثمار  )الاسكندرية: دار  

 م(.2010اماعرفة الجامعية  
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