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بالمشتقات القيمة العادلة والتحوط ب القياسأثر 
 في إدارة المخاطر دراسة تطبيقية  المالية

 (3)، محمد خالد بنود(2)، علاء الدين جبل(1)آية نعساني
 

 الملخص
ق ت   لمشةةةةةةةةةةةةةت لق مر الع دلر والتحوط   الق  سهدفت هذه الدراسةةةةةةةةةةةةةر  ل         ر 

 ر مح سةةةةةةةةةةفي  دارة المخ طر الم ل ر، ح ث سةةةةةةةةةة تن التعر  م  خفلو      م وون الم ل ر 
 لأدوات  كم  سنتعر      م وون التحوط المح س ي  .و هن شروط تط  قو الق مر الع دلر، 

م وون  دارة المخ طر  . وم   ن سةةةةةنتعر     في  دارة المخ طرالمشةةةةةتقر، ودوره   الم ل ر
الق مةةر العةة دلةةر والتحوط في  دارة المخةة طر المةة ل ةةر. ولتحق ق  هةةدا   تط  ق، و  ر المةة ل ةةر

الدراسةةةر ت مت ال  ح ر   ت  ل المنول الو ةةة ي التح   ي، م  خفة دراسةةةر التق ر ر والقوا ن 
 ةةةة   ت الم الم ل ر المنشةةةةورة في سةةةةوق د ي الم لي و  ل تم د     المولودات والمط و 

ت الق مر الع دلر وتحوط التدفق  نو    لق مر الع دلر، والأدوات الم ل ر المسةةةةةةةةةةتخدمر لتحوط 
 تم   مخ طر الالنقد ر وتحوط ت  ةةةة في السةةةةت م ر في العم   ت الألن  ر. و  رهن     

وط قت هذه الدراسةةةةر      فث م ةةةة ر  مدرلر  ومخ طر السةةةةوق والمخ طر التشةةةة    ر.
م  التق ر ر الر ع سةةةةةةةةةةةةةنو ر  2022-2018الم لي وذلك م      الأ وان  في سةةةةةةةةةةةةةوق د ي

تن ت ر غ و  تن اخت  ر هذه الع نر لأنو  تتع مة   لمشتق ت الم ل ر موضول الدراسر.الم ل ر، و 
، وم   ن تن  لراء التح  فت الإح ةةةةةةةة   ر   سةةةةةةةةتخدان Excelال   ن ت   سةةةةةةةةتخدان  رن مل 

  ت الدراسر   ستخدان النحدار الخطي. (، وتن اخت  ر فرض SPSS رن مل )
  دارة المخ طر الم ل ر. -التحوط المح س ي–الق مر الع دلر الكلمات المفتاحية: 

 
 

 ط ل ر دراس ت      )دكتوراه(، تسن المح س ر، ك  ر التت  د، ل معر ح ب. (1)

  ست ذ، تسن المح س ر، ك  ر التت  د، ل معر ح ب. (2)

 التت  د، ل معر ح ب. ست ذ، تسن المح س ر، ك  ر  (3)
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The impact of fair value measurement and hedging with 

financial derivatives on risk management: An applied 

study  
Aya Nassani)1(, Aladdin Jabal)2(، Muhammad Khaled Bannoud)3( 

 
Abstract 

This study aimed to show the impact of fair value accounting 

and accounting hedging in financial risk management, through which 

the concept of fair value, and the most important conditions for its 

application. We will also learn about the concept of accounting 

hedging with derivative financial instruments, and their role in risk 

management. Then we will learn about the concept of financial risk 

management, the mechanism of risk management, and the impact of 

fair value and accounting hedging in financial risk management. To 

achieve the objectives of the study, the researcher followed the 

descriptive analytical approach, by studying the reports and financial 

statements published in the Dubai Financial Market and relying on 

the assets and liabilities disclosed at fair value, and the financial 

instruments used to hedge fair value, hedge cash flows and hedge net 

investment in foreign operations. and their impact on credit risk and 

Market risk and operational risk. This study was applied to three 

banks listed on the Dubai Financial Market between the years 2018-

2022, and this sample was selected because it deals with the financial 

derivatives under study. The data was extracted from the quarterly 

financial reports of banks, the data was unpacked, using Excel, and 

then statistical analyzes were performed using (SPSS) program, and 

the hypotheses of the study were tested using linear regression. 
Key words: fair value accounting –– accounting hedging - financial risk. 
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 عت ر التق  ن   لق مر الع دلر  هن م  ل ءت  ه المرلع  ت المح سةةةةةةةةةةة  ر      المقدمة: -1
م   م ز المع   ر الدول ر  نو  مسةةةةةةةةةةةةةتمرة الت  ر وتفحق الدورات  لأ المسةةةةةةةةةةةةةتو  الدولي، 

التت ةةةة د ر، فوي تو ر وتت  ر، والدوة العر  ر ك  ره  م  الدوة التي اتلوت نحو تط  ق 
    ول شةةةةةةةةةك مع   ر المح سةةةةةةةةة ر الدول ر، وذلك م  خفة ت ني م   ترته المرلع ر الدول ر.

فء ل  تتحقق  ل م  خفة التطور المسةةةةةةةةةةةتمر نل ح ال ور ةةةةةةةةةةةر في ت   ر احت  ل ت العم
لأدوات التمو ةةة فوي في حةة لةةر  ل  اسةةةةةةةةةةةةةتخةةدان ملمو ةةر متنو ةةر م  الأدوات المةة ل ةةر، 

ل  ر ل مت  رات فستللتمك نو  م   دارة الس ولر  طر قر تحقق الر  ، وكذلك توف ر المرونر 
ذلكت  لأداة المن سةةةةةة ر لتحق قالتت ةةةةةة د ر المح  ر والع لم رت لذا تعت ر المشةةةةةةتق ت الم ل ر ا

فوي ت عب دوراً في تطو ر ال ور ةةةةةةةةةةةةةةر م  خفة   ل د ح وة م تكرة و دوات م ل ر لد دة 
  مخ طر  الذات ك  ءة اتت ةةة د ر   ل ر. وتعد م   هن السةةةترات ل  ت الأسةةة سةةة ر لإدارة 

شةةةةةةةةةةةةك    م  كم  ت متسةةةةةةةةةةةة و ر ل  ةةةةةةةةةةةةوة ولك   مع طر ق "التحوط"، ح ث  تن التع مة
لأ  و في  سةةواق المشةةتق ت.   خر  ه   متع كسةة  ، واحدة في الأسةةواق الأسةة سةة ر، والأ  تل

. ح ث تع لل مشةةةةةةةةةةةةةك ر  دن ال ق   وتح وة الخطر دارة المخ طر الإنذار الم كر لموالور 
 مخ طر كم  تسةة هن في توف ر الأم  لتحق ق  هدا  الموسةةسةةر. لالتق  ة م  الآ  ر السةة   ر 

ر م ة  مخ طللذلك تسةةةةةتخدن الموسةةةةةسةةةةة ت الأدوات الم ل ر ل تحوط ل تخ    م  تعرضةةةةةو  
 مخ طر سعر ال   دة وال ر  الألن ي.

ة م  خف الم ةةةةةةةةة ر تتم ة في المخ طر الم ل ر التي تتعرض لو   مشكككككككلة البح : -2
امتفكو  ل دوات الم ل ر وتق  مو  والتحوط لو  ونح وة م  خفة هذا ال حث التعر      
ك   ر مسةةةة همر الق مر الع دلر والتحوط المح سةةةة ي في ز  دة تدرة المنشةةةةيت     الت ةةةةد  

 ل مخ طر التي توالوو ، م  خفة الإل  ر     التس وة الت لي: 
  ل  ز  دة تدرة المنشيت في  دارة   لمشتق تلر والتحوط  لق مر الع د  الق  سهة  ود  

 المخ طر الم ل ر؟
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  سةةةي هو ال حث في مد  ولود   ر ل ق  س   لق مر الع دلر الود  الر  أهداف البح : -3
ح  ة دراسةةةةر وتم  خفة  ذلكفي  دارة المخ طر الم ل ر، و تن تحق ق  والتحوط   لمشةةةةتق ت

  .في  دارة المخ طر والتحوط المح س ي لق مر الع دلر   الق  سدور 

 أهمية البح : -4
 الأهمية العلمية:

 طر  دارة المخفي  و  ره تسةةةةةة  ط الضةةةةةةوء      ط ر فكر  حد ث وهو الق مر الع دلر  -1
 التك  ر الت ر خ ر.   المشكفت الن لمر    تط  قو  كمدخة  د ة و  الم ل ر

 المخ طر الم ل ر.   م  ر  دارةمد  نل ح مح س ر التحوط في  -2

 رض الدراسةة ت والأ ح ث الع م ر التي تن  لرا و  في هذا السةة  ق ومح ولر اسةةتكم ة  -3
 اللوانب النظر ر والع م ر م  خفة الدراسر الح ل ر.

الم ة   سةةةواقالسةةةت  دة م  المع وم ت التي  تن التو ةةةة  ل و  واسةةةت م ره  في خدمر   -4
 .  العر  ر والسور ر

مح ولر ال  ح ر  كس النت  ل التي سةةةةة تن ت تي  هم ر الدراسةةةةةر م  خفة  ة:الأهمية العملي
      الم  ر  ع تشلو  .  ر ملمو ر م  التو   ت     السوق السور رالتو ة  ل و  

الحم  ر  في نالتحوط المح سةةةةةةةةة ي ودورهو لم د  الق مر الع دلر المز د م  الهتم ن والتط  ق 
    م  المخ طر الم ل ر التي تتعرض لو  الأسواق الم ل ر.

 الدراسات السابقة: -5 
و نوا و  والوتو     و   تعر  و دراسةةةةةةةةةةةةر المخ طرة الم ل ر م  خفة : هد  الدراسةةةةةةةةةةةةر-1

 [7]نل حو   و تود   ل  القض ء    و .و  و  و  تودد منشيت الأ م ة 

 في الحم  ر م  المخ طر.  ودوره مح س ر التحوطالتعر      

 دارة المخةة طرة المةة ل ةةر هي  م  ةةر د نةة م ك ةةر  تن ف وةة  اتخةة ذ كةة فةةر  - :النت  ل
 ،الخطوات المن سةةةةةةةةة ر ل تعر      المخ طرة المو رة      هدا  المنشةةةةةةةةة ة والتع مة معو 

 طرق تد تكو  غ ر و  المخ طرة مولودة وتو ر في ولود المنشةةةةةةةةةةةةةيت، و نشةةةةةةةةةةةةة  ك  ر منو 
 توتعر، و مك      كو  لو  ت   ر ر  سي     لوانب مومر في المنش ة.م

 ض مخ طرتو  الم ل ر.   منشيت تخ ل   استخدان  دوات الحم  ر تد  ت ح  -
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س الق مر ق تالتعر      نم ذج الق  س المح سةةةة ي ل ق مر الع دلر التي  هد  الدراسةةةةر -2
ر  م ةةةة ر  المدرلل     لودة المع وم ت المح سةةةة  ر ه دراسةةةةر   ر و الحق ق ر ل سةةةةون 

 [1]في سوق الخرطون ل وراق الم ل ر.

 مك  نموذج مضةةةة    الر ح ر م  ت  س الق مر الع دلر ل سةةةةون الع د ر : النت  ل
 وفر ت  س الق مر الع دلر مع وم ت مح سةةةةةةةةةةةةة  ر مف مر تعكس حق قر  داء و  ر . ل م ةةةةةةةةةةةةة

مر عكس الق تلن   الخرطون  ضةةةةةةةةةةةع  الك  ءة، لأنو تمتع سةةةةةةةةةةةوقت الوحدات التت ةةةةةةةةةةة د ر.
ا تع د الق مر السةةةةةةةةةوت ر    الق مر الع دلر، وهذا تد  رلع  ل  الظرو  . نالحق ق ر ل سةةةةةةةةةو

 التت  د ر المح طر   لسوق  و المع وم ت التي تتوفر     ن  ر الع نر.

 خ ةةةون فيمح سةةة ر الق مر الع دلر، تتضةةةم  الإ فلأ    الأ ةةةوة وال: هد  الدراسةةةر -3
الع دلر، وال ترا    لت  رات )  سةةةةةةةةةةةتخدان  سةةةةةةةةةةةع ر السةةةةةةةةةةةوق(   [13]الم زان ر   لق مر

 عض   نو  ف تمت م  حدة ال  د ي   ت  ره  مك سةةةةةةةةةةب وخسةةةةةةةةةة  ر في      الدخة. و 
نو  تسةةةون في الإفراط في رفع شةةة   فترات الزده ر وتود   ل  لأ. 2008 زمر الةةةةةةةةةةةةةةةةة 

 م   ت شةةةةةةةةةةةةةطب م رطر في الإخ  ت ت. وتسةةةةةةةةةةةةةتنز   م   ت الشةةةةةةةةةةةةةطب ر س م ة 
تضةةةةةةةةطر ال نوك  ل    ع الأ ةةةةةةةةوة، والتي و الم ةةةةةةةة ر  وتنط ق م  دوامر ه وط ر، 

 دوره و العدو  ل  نوك الأخر . وتود  هذه الدراسةةةةر  ل  من تشةةةةر هذه الحلل  تسةةةة ب
في ال نوك الأمر ك ر خفة الأزمر. ف ي ح      الخسةةةةةةةةةة  ر الك  رة  مك     تسةةةةةةةةةة ب 

ة    الق ن الع دلر ل  و و  موسس ت الم ل ر، فوة الإ فلأ    هذه الخس  ر لمش كة 
 خ ق مش كة  ض ف ر.غ ر الس   ر 

ل  ولد سةةةةةة ب  ذكر لف تق د     مح سةةةةةة ر الق مر الع دلر سةةةةةة همت في : النت  ل
ت عب دوراً محدوداً في    ن ت دخة ال نوك ونسب  فويال نوك وفي الأزمر الم ل ر. مش كة 

ر س الم ة التنظ مي، حت  في غ  ب الإف ةةةةةةةةةةةةة ح ت    الق مر الع دلر. ف   هن ك توا د 
وضةةةةةةةم ن ت مخت  ر وتقد ن سةةةةةةة طر تقد ر ر ك  رة ل  نوك، والتي تسةةةةةةةم  لون تلنب وضةةةةةةةع 

واسةةةةةتخدمت ال نوك هذه المرونر خفة الأزمر.     فم ت      سةةةةةع ر السةةةةةوق المشةةةةةوهر.
هن ك   ضةةةةة   دلر ت   ر        الأسةةةةةع ر ك نت مشةةةةةوهر  سةةةةة ب م  ع ت الأ ةةةةةوة  و    

 ال نوك ك نت تضطر  ل  الإفراط في الشطب خفة الأزمر.
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     9تق  ن الترت  ت التي  دخ و  المع  ر الدولي ل تق ر ر الم ل ر  :هد  الدراسةةةةةةةةةةةةةةر -4
وم   تع ق  و  م  الت   ر المحتمة  9تح  ة  حك ن المع  ر و  [14]،39السةةةةةةةةةةةةة  ق المع  ر 

     ا تم د استرات ل ر  دارة المخ طر. 

تود   ل  الإ فلأ    تق  ةة ت  ر ةة ح معززة،  39مع ةة ر ال عض  حكةة ن  :النت  ل
و  اسةةترات ل ر تحوط دو  المسةةت ا تم دول تعكس اسةةترات ل  ت  دارة المخ طر. هذا  عني 

الأم ة و  لت لي الم  ضةةةة ر     فوا د تخ    المخ طر وال وا د المسةةةةتمدة م  ت ني "التحوط 
 ح فقط    الإف   تنالمح س ي". ت   ر  فت ت التحوط لن  تن ت و ره   شكة  ح  ، 
لم ع الإف ةةةةةةةةةةةةة ح ت  9 نوال المخ طر التي  تن التحوط لو ، في المق  ة،  تط ب المع  ر 

     المشةةةةةتق ت المسةةةةةتخدمر و شةةةةةرح اسةةةةةترات ل ر  دارة المخ طرت و ط. حوة مح سةةةةة ر التحو 
 ر التحوطالتق  ن والكشةة     ت   ر مح سةة و وت   ر ذلك     التدفق ت النقد ر المسةةتق   رت 

     القوا ن الم ل ر.

 ما يميز هذا البح  عن الدراسات السابقة: 

ح ث المدة    نو  م  ت    ل   ح ر  عد  رض الدراسةةة ت السةةة  قر  نو  تخت   ف م 
الزمن ر ل دراسةةةةةةةةر و   ر التط  ق والمشةةةةةةةةك ر والهدا  وك   ر الر ط     مت  رات الدراسةةةةةةةةةر 
و  لنت لر النت  ل والتو ةةة  ت التي تو ةةة ت لو  كة دراسةةةر     حدا، وتتم ز هذه الدراسةةةر 

    الدراس ت الس  قر   لنق ط الت ل ر:
 وط المح س ي   دارة المخ طر الم ل ر. لق مر الع دلر والتحالق  س  ر ط تط  ق  -1

 الدراسر     المنشيت التت  د ر في ال   ر السور ر. مح ولر  سق ط نت  ل  -2

 فرضيات البح :  -6
  لتحوط المح س ي في  دارة المخ طر الم ل ر.ل ق مر الع دلر وا ولد   ر  الفرضية الرئيسة:

ولخت  ر ال رض ر الر  سر تن تقس مو   ل   فث فرض  ت فر  ر. وتن تط  ق كة فرض ر  
 فر  ر      فث  نوك.

لتحوط المح سةةةةةةةةة ي في  دارة مخ طر ل ق مر الع دلر واال رضةةةةةةةةة ر ال ر  ر الأول :  ولد   ر 
 ال تم  .

ة مخ طر في  دار لتحوط المح سةةةةةةةةةة ي ل ق مر الع دلر واال رضةةةةةةةةةة ر ال ر  ر ال  ن ر:  ولد   ر 
 السوق.
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 طر لتحوط المح سةةةةةةةة ي في  دارة المخل ق مر الع دلر واال رضةةةةةةةة ر ال ر  ر ال  ل ر:  ولد   ر 
 التش    ر.

  التحوط المح س ي. - الق مر الع دلر متغيرات البح : المتغير المستقل: 7- 

 التش    ر(. -السوق  - ال تم   دارة المخ طر الم ل ر )المتغير التابع: 
 منهجية البح : -8

 عتمد ال حث     المنول الو ةةةةةةةةةة ي التح   ي، في مسةةةةةةةةةة   ما يخص الدراسكككككككة الن رية:
وتلم ع المع وم ت المرت طر   لمشةةةةةةةك ر موضةةةةةةةول الدراسةةةةةةةر وذلك   لسةةةةةةةت  دة م  المرالع 

 ث سةةةةةة تن ح، د ي الم لي قلتق ر ر الم ل ر ل شةةةةةةرك ت المدرلر في سةةةةةةو واالعر  ر والألن  ر 
والر ط      .في السةةوق السةةور ر تلر راللسةةت  دة م  اومح ولر  تط  ق ر    ه  لراء دراسةةر

 الق مر الع دلر والتحوط المح س ي ودورهم  في  دارة المخ طر الم ل ر.

 عتمد ال حث     المنول السةةةةةةةتقرا ي في  ةةةةةةة  غر الإط ر الع ن،  أما الدراسكككككة العملية:
 ي د شةةةةةةةةرك ت المدرلر في سةةةةةةةةوق لن الم ل ر وسةةةةةةةةتقون ال  ح ر  عمة دراسةةةةةةةةر تح    ر ل قوا 

 ، وس تن تح  ة النت  ل   ستخدان الأس ل ب الإح    ر المن س ر.الم لي

 ت ل  ملتمع الدراسر م  تط ل ال نوك المدرلر في سوق د ي  مجتمع وعينة البح : -9
( م رفً ، وتد اخت رت ال  ح ر  فث  نوك لتط  ق الدراسر العم  ر 12وال  لغ  دده  )الم لي 

  نك المشرق. و الأم رات د ي الوطني  نك و    و  وهي:  نك د ي التل ر  
 الإطار الن ري للبح 

العمة المح س ي الذ   عتمد     حس ب الق مر الع دلر  هيمحاسبة القيمة العادلة:  -1
ل  ةةةةةةوة  و الخ ةةةةةةون، ا تداء م      ت مخت   العم   ت ذات ال ةةةةةة ر الم ل ر، في 
التسةةةةةةةةةةةةةو  ت الق د ر  ن   داد الحسةةةةةةةةةةةةةة   ت الخت م ر وانتو ء   لإف ةةةةةةةةةةةةةة ح في القوا ن 

 [4]الم ل ر.
 (IFRS 13) مستويات القيمة العادلة: -2
الأسةةةةةةع ر المع نر لسةةةةةةوق نشةةةةةةط لن س الأ ةةةةةةوة  و اللتزام ت  و لأ ةةةةةةوة والتزام ت  - 

 الأك ر مو وت ر و تع   استخدامه دو  تعد ة. هوو مم   ر  مك  الق  س    و . 
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مع نر في سةةةةوق نشةةةةط ولكنو  ل تسةةةةتخدن في تحد د الق مر الع دلر م  شةةةةرة السةةةةع ر الأ -ب
 ةةوة واللتزام ت المشةة  ور في سةةوق ولك   ل  ل نب مدخفت  خر  م ة  سةةع ر الأ

 نشط و  ضً   سع ر ن س الأ وة  و   وة مش  ور في سوق غ ر نشط. 

مر الق  لتحد دالفتراضةةةةةةةةةة ت التي تضةةةةةةةةةةعو  المنشةةةةةةةةةة ة  وهيالمدخفت غ ر الم حوظر  -ت
 س سةةةةةةعر ال  ع في ت ر   الق  تم ةعدن توفر المدخفت الم حوظر. ل تسةةةةةةتخدنالع دلر 

 [9]م  ولور نظر المش رك في السوق الذ   حت ظ   لأ ة  و  د     للتزان.

 شروط تطبيق القيمة العادلة: -3
  .الم لي ال   ة، حت  تتمك  المنشيت م  ت  س الق مر الع دلر  ك  ءة السوقتوفر  -1

 توفر الكوادر الموه ر ل تع مة مع الق ن الع دلر. -2

 [15]القوان   والتشر ع ت التي تس هن في ض ط  خفت  ت  دارات المنشيت.توفر  -3

  م  ر تلنب المخ طر التي تتعرض لو  وحدات ال م ة. هو: التحوط تعريف -4

  و   في الست م ر   لعم ر الألن  ر تتم ة   لأ وة  و اللتزام   :البند المتحوط له
والذ   عرض الوحدة لمخ طر الت  رات في الق مر الع دلر  و التدفق ت النقد ر المستق   ر، 

 [10]والذ   من التحوط لأل ه.

مشتق محدد  و   ة م لي  و التزان غ ر مشتق )في ح ة التحوط لمخ طر أداة التحوط: 
ه الألن  ر فقط(  توتع    تع دة ت مته الع دلر  و تدفق تالت  رات في  سع ر  ر  العم ر 

 [8]النقد ر الت  رات في الق مر الع دلر  و التدفق ت النقد ر ل ند محوط محدد.
 س وب  و تقن ر التي تعد الأس س في ال ترا    لمك سب والخس  ر  و  :محاسبة التحوط 

ر  و  داة التحوط         تن الموازن )الإ رادات والم  ر  ( المرت طر   ل ند المتحوط له
    ال ترا    لمك سب والخس  ر المرت طر   داة التحوط في ن س ال ترة التي  تن ال ترا  

 [10]ف و    لمك سب والخس رة ل ند التحوط.
 سياسات التحوط -5

 ود  اتخ ذ القرار ودو  مت  عر الأسةةةع ر   ندت ط ر المخ طرة  :التحوط السةةة ك 
 الوضع الح لي حت  ت ر   الستحق ق وهذا المر  حمة خس  ر ل متحوط.ت   ت 

ل   ل   و   لتحوط فو ح وة تحق ق  ر  ح  ضةةةةةةة ف ر  عد الق  ن   :التحوط المتحرك
 ه هن ك شةةة   تعد ة المراكز المتحوطر وذلك  حسةةةب توتع ت  سةةةع ر ال ةةةر   و ال   دة 
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امتفك المعرفر في الأسةةةةةواق  لهة مضةةةةة ر ر     المراكز المتحوطر و لب     المسةةةةةتعم
لخس رة الخش ر   ف      ه الق  ن   لتحوط الس ك . وا 

 المتحقق في السةةةةةةةوق)الخسةةةةةةة رة( وهو  عني    الر    تحوط تام :ول تحوط نو   
  .و    راً  ك هوا   ن تل استخدام في السوق النقد .)الر  ( المستق   ر  س و  الخس رة 

ق  ي   السةةةعر المسةةةتلأ مولود ن سةةةه لولود مركز   مخت      تحوط غير التامالو 
الأسةةةةةةةةةةع ر ل تكو  متط  قر دا مً  فوذا  عني تحرك ت لأ  المتوتع  خت      الح ضةةةةةةةةةةر 

 [6]احتم ة تحقق الر    و الخس رة في كف المركز  .
 [8](:IASB, 2016) 39أنواع علاقات التحوط وفق معيار المحاسبة الدولي رقم  -6
 ود   ل  الحم  ر م  التعرض لت  رات في الق مر  تحوط القيمة العادلة:محاسككككككككبة  -1

الع دلر لأ ةةةةةةةةةةةةةةة  و التزان معتر   ه والتي م  الممك     تكو  لو    ر     نت لر 
 ت  رات لأداة التحوط مح س  ً  في الدخة الش مة الآخر. لالأ م ة، و تن ال ترا   

ر التعرض ل ت  رات في التدفق ت النقد هو تحوط م   محاسكككبة تحوط التدفق النقدي: -2
المسةةتق   ر الن شةة ر    مخ طر السةةوق، وال ند موضةةع التحوط  مك      كو  تدفق ت 
نقد ر مسةةةةةةتق   ر مرت طر   لتزان  و   ةةةةةةة  و احتم ة حدو و   ك د، و ندم   كو  فع ة 

فق دتسةةةةةلة الت  رات في  داة التحوط في رووس الأمواة الخ  ةةةةةر  ل  غ  ر تحقق الت
غ ر فع ة فتسةةةةةةةةةةةةةلة في النت لر في ح ة  و ندم   كو النقد  ل دوات المحوط لو ، 

 ك   الأمر  تع ق  نواتل مشتقر،  و في رووس الأمواة الخ  ر في الح لر المع كسر.
التحوط م  فروق ال ةةةةةر  الألن  ر التي  وهو محاسكككبة التحوط ثسكككتامار  كككافي: -3

طر قر  للر مع الفي موسةةسةة ت  لن  ر، و تن  تظور ل منشةة ة     اسةةت م راتو  ال ةة ف ر
تحوط التدفق النقد     تسةةةةةةةةةل ة مك سةةةةةةةةةب وخسةةةةةةةةة  ر ال ةةةةةةةةةر  في رووس الأمواة 

دن في ح لر  و غ ر مشتقر التحوط الخ  ر، و ولد فرق في المع للر ف ذا ك نت  داة 
نم  تع لل ك  ً  في رووس الأمواة  فع ل ر التحوط ل تع لل مح سةةة  ً   شةةةكة من  ةةةة، وا 

 الخ  ر.
 نك التسةةةةةةةةةو  ت الدول ر "  نو   قود تتوت  ت متو   و  رف مفهوم المشككككككتقات المالية: -7

قد است م ر الأ ة الم لي، وكع      سع ر الأ وة الم ل ر محة التع تد، ولكنو  لتتط ب
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    طرف       ت  دة المدفو  ت      سةةةةة س الأسةةةةةع ر  و العوا د ف      انتق ة لم ك ر 
 [3]الأ ة محة التع تد والتدفق ت النقد ر       مراً غ ر ضرور ".

 التي تتعرض لها الأسواق الماليةمخاطر بعض ال -8
المخ طر المتع قر   لتق   ت غ ر المتوتعر في  سةةةةةةةةةةع ر  قود  وهي مخاطر السكككككككوق: (1)

 المشتق ت، وتنش  م  الت   رات في معدلت ال   دة  و معدلت  ر  العمفت.

وتنشةةةةةةةةةةةةةة  م   دن تدرة  حد طرفي  قود المشةةةةةةةةةةةةةتق ت     الوف ء  مخاطر اثئتمان: (2)
 .مشتق ت  لتزام ته في العقد، و نتشر هذا النول في الأسواق غ ر المنظمر ل 

وهي المخ طر المتع قر  ضةةةةةةةع  نظن الإشةةةةةةةرا  والرت  ر الداخ  ر  مخاطر التشكككككغيل: (3)
 [12]    الع م    والمتع م    في سوق المشتق ت الم ل ر.

 استخدامات المشتقات المالية -9
ضةةةةةةةةةم   لق  ة م  المخ طرة، ت وتن المتحوطو    ل: المشككككككتقات المقتناة لأغراض التحوط

م   الأسةةةع ر ضةةةم  الحدود المقررة. وذلك م  خفة نقة  بء هذه المخ طر ق ء مراكز 
طر   تعرض لو  ول  رغب في تحم و  )مشةةةةةةةةةةةةةتر  العقد(  ل  طر  هخر ل  تعرض لو  

  .، وذلك مق  ة تك  ر تم ة تك  ر العقد(العقدولك   رغب في تحم و  )   ع 
مركز في السةةةةةةوق في اتخ ذ المضةةةةةة رب  رغب : المشككككتقات المقتناة لأغراض المضككككاربة

   شةةةةةراء الأ ةةةةةة في السةةةةةوق ال ور ر  ح ث  لمراهنر     ارت  ل السةةةةةعر  و انخ  ضةةةةةه. 
نقد ر م د  ر مسةةةةةةة و ر ل ق مر الك  ر لم   تن شةةةةةةةراوه،  م  الدخوة في  قد هلة  تط ب دفعر 

 الو مش الم د ي  و  فوة الخ  ر. ن س مقدار الأ ة  تط ب م  غ  س ط  تم ة في 
 تن تحق ق ر    د ن المخ طرة    طر ق الدخوة : المشتقات المقتناة لأغراض المراجحة

 دن توافق     سةةةةةةةعر  م   ت    نوم  ك ر،  شةةةةةةةكة متزام  في مع مفت في سةةةةةةةوت    و 
التسةةةة  ن الآلة لأ ةةةةة م  والسةةةةعر النقد . وفر ةةةةر المرالحر ل  مك     ت ةةةةمد طو فً، 

ة في الأسةةةةةواق الأتة سةةةةةعراً، ف   تو  العرض والط ب فمع ت  ن المرالح    شةةةةةراء الأ ةةةةة
سةةةو  تدفع   لسةةةعر  ل  الرت  ل. و  لم ة  ندم     عو  الأ ةةةة في السةةةوق ذ  السةةةعر 

 [11]المرت ع ف   السعر س نخ ض، و سر ر      السعرا  متع دل  .
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هي تنظ ن متكةة مةةة  وةةد   ل  ملةة  وةةر المخةة طر  المككاليككة: تعريف إدارة المخككاطر -10
  فضةةةة الوسةةة  ة و تة التك ل   وذلك    طر ق اكتشةةة   الخطر وتح   ه وت  سةةةه وتحد د 

 [2]وس  ة مل  وته مع اخت  ر  نسب هذه الوس  ة لتحق ق الود  المط وب.

 الطرائق أو الأساليب المتبعة في تخفيض المخاطر هي: -11
م   ملمو ر نول السةةةةةةةةةةةةةت م ر وتوز عه الل رافي وهل ة اسةةةةةةةةةةةةةتحق ته.   ر  التنو ع: -1

 المولودات. وتعتمد في تخ  ض مخ طر ال تم  .

 تخ  ض مخ طرة سةةةعرلتسةةةتعمة  مواءمر المولودات والمط و  ت )التحوط الط  عي(: -2
 ال   دة ومخ طرة العم ر  و سعر ال ر  الألن ي  شكة خ ص.

التع مة   دوات الد   الق   ر ل تحو ة  ل   سةةةون   د ر ل تخ ص م  المخ طر الن لمر  -3
    نكوة  و تع ر الطر  المق  ة في تسد د اللتزام ت المستحقر.

،  وو  ع سةةةةندات مق   تلم ع ملمو ر م  القروض المتل نسةةةةر والمضةةةةمونر  التور ق: -4
 المولودات غ ر الس   ر  ل  س   ر. تستعمة لتخ  ض مخ طر الس ولر. تحوة

 Financial Derivatives:[5]المشتق ت الم ل ر  -5

ا تمدت ال  ح ر في تحد د توة العفتر     المت  رات      :الدراسةاختبار فرضيات 
 لت س ر ولود ارت  ط     مت  رات الدراسر. %95مع مة  قر و ت ن   ر   ي 

 ( قوة العلاقة بين متغيرات الدراسة1الجدول رقم )
 100-76 75-51 50-26 25-1 المل ة

 تو ر ل دة متوسطر ضع  ر توة العفتر

 تق ت الم ل ر  لمشةةةةة لق مر الع دلر والتحوط   الق  سلتط  ق  ولد   ر  :الرئيسكككيةالفرضكككية 
مخ طر.  ت رل  نو   فث فرضةةةةةة  ت فر  ر وكة فرضةةةةةة ر فر  ر سةةةةةةو  تط ق دارة الفي  

       فث  نوك.
 لمشةةةةةةةةةةةتق ت   لق مر الع دلر والتحوط   الق  سلتط  ق ال رضةةةةةةةةةةة ر ال ر  ر الأول :  ولد   ر 

 ال نك الأوة  نك د ي التل ر  ش.ن.ل. مخ طر ال تم  .دارة في   الم ل ر
 

 تحليل اثنحدار الخطي )القيمة العادلة +التحوط المحاسبي، المتغير التابع: مخاطر اثئتمان( (2)رقم جدول 

R R Square Adjusted R Square Std. Error of the Estimate 

.918a .843 .813 4446817.850 
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 )مستوى المعنوية(التحوط المحاسبي، ومخاطر اثئتمان القيمة العادلة +( العلاقة بين 3دول رقم )ج
 B Std. Error Beta   

1 Constant 46049726.643 7974040.191  5.775 .000 

x21 143.118 32.260 .560 4.436 .000 

AX12 6.319 1.861 .430 3.396 .004 

AX11 .418 .383 .110 1.089 .292 

ولود ارت  ط طرد  تو      المت  ر ( و عني ذلك 0.918   مع مة الرت  ط  سةةة و  ) -
 المستقة )الق مر الع دلر والتحوط المح س ي( والت  ع )مخ طر ال تم  (.

- 2R   سةةةةةةةر تقر    )الق مر الع دلر والتحوط المح سةةةةةةة ي(        0.813المعدة  سةةةةةةة و  
م  الت  ر الم  ةةةةةةةةةةةةة   نه في التق ر ر  %19م  ت     )مخ طر ال تم  (، و    0.81

 4446817.850الم ل ر  رلع  ل   وامة  خر ، و خط  مع  ر  ل تقد ر 

 .%5< %0.292معنو ر  الأ وة ومخ طر ال تم   غ ر   العفتر      -
  .%5 > %0.004معنو ر الخ ون ومخ طر ال تم   العفتر     و  -
 .%5 > %0.00تم   معنو ر  لعفتر     التحوط المح س ي ومخ طر الوا -

  الت  ع م  خفة المع دلر:والمت  ر   مك  توض   العفتر     المت  ر المستقة -

Y11= 46049726.643+0.418Ax11+6.319AX12+143.118 x21  

 ال تم  .عفتر طرد ر     )الق مر الع دلر +التحوط المح س ي( ومخ طر ال 
ون ل ق مر الع دلر متم  ر   لخ ةةةةةة ولد   ر و  متم  ر   لأ ةةةةةةوة ل ق مر الع دلر ولد   ر ل  "
 ". ل نك د ي التل ر  ش.ن.ل. ال تم  في  دارة مخ طر  لتحوط المح س يوا

   نك الأم رات د ي الوطني ش.ن.ل. :ال نك ال  ني
 العادلة +التحوط المحاسبي، المتغير التابع: مخاطر اثئتمان(( تحليل اثنحدار الخطي )القيمة 4جدول رقم )

Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the Estimate 

1 .820a .672 .610 42609418.710 

 ( العلاقة بين القيمة العادلة +التحوط المحاسبي، ومخاطر اثئتمان )مستوى المعنوية(5جدول رقم )

 B Std. Error Beta   

1 Constant 231400223.295 27775873.969  8.331 .000 

x22 -5.646- 6.767 -.135- -.834- .416 

BX11 3.841 1.058 1.320 3.630 .002 

BX12 -4.097- 2.013 -.707- -2.036- .059 

المت  ر ولود ارت  ط طرد  تو      ( و عني ذلك 0.820   مع مة الرت  ط  س و  ) -
 المستقة )الق مر الع دلر والتحوط المح س ي( والمت  ر الت  ع )مخ طر ال تم  (.



 
 السياحية جامعة حمص                           سلسلة العلوم الاقتصاية ومجلة 

 ودعلاء الدين جبل   د.محمد خالد بنآية نعساني    د.             2025عام  5العدد  47المجلد        

23 

)الق مر الع دلر والتحوط المح س ي(        0.610المعدة  س و   2Rمع مة التحد د  -
م  الت  ر الم     نه في  %39م  ت     )مخ طر ال تم  (، و    0.61  سر تقر    

 42609418.710مع  ر  الخط  الالتق ر ر الم ل ر  رلع  ل   وامة  خر ، 

  .%5 > %0.002معنو ر الأ وة ومخ طر ال تم      العفتر      -
  .%5 < %0.059معنو ر الخ ون ومخ طر ال تم   غ ر العفتر     و  -
 .%5 < %0.416تم   غ ر معنو ر ال العفتر     التحوط المح س ي ومخ طر و  -

  الت  ع م  خفة المع دلر:والمت  ر  العفتر     المت  ر المستقة -

Y12=231400223.295+3.841Bx11-4.097Bx12-5.646X22  

الإش رة المول ر تدة     ولود  فتر طرد ر     الأ وة ومخ طر ال تم   والس ل ر تدة 
 والتحوط المح س ي ومخ طر ال تم  . لخ ونا    ولود  فتر  كس ر     

ن( ل ق مر الع دلر )الخ و  ولد   ر ل و  ل ق مر الع دلر )الأ وة( ولد   ر   مك  القوة: "
  ".ل نك الأم رات د ي الوطني ش.ن.ل. ال تم  في  دارة مخ طر ل تحوط المح س ي و 

 ملمو ر  نك المشرق ش.ن.ل. :ال نك ال  لث
 تحليل اثنحدار الخطي )القيمة العادلة +التحوط المحاسبي، المتغير التابع: مخاطر اثئتمان(( 6جدول رقم )

Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the Estimate 

1 .803a .645 .578 8021728.108 

 )مستوى المعنوية(( العلاقة بين القيمة العادلة +التحوط المحاسبي، ومخاطر اثئتمان 7جدول رقم )

 B Std. Error Beta   

1 (Constant) 113568100.016 3126322.954  36.326 .000 

x23 -106.886- 54.424 -.317- -1.964- .067 

CX11 .429 .153 1.016 2.797 .013 

CX12 -.224- .301 -.270- -.742- .469 

ارت  ط طرد  تو      ولود ( و عني ذلك 0.803   مع مة الرت  ط  سةةةةةةةةةةة و  )
 المت  ر المستقة )الق مر الع دلر والتحوط المح س ي( والمت  ر الت  ع )مخ طر ال تم  (.

)الق مر الع دلر والتحوط المح س ي(        0.578المعدة  س و   2Rمع مة التحد د  -
م  الت  ر الم     نه في  %43م  ت     )مخ طر ال تم  (، و    0.57  سر تقر    

 8021728.108مع  ر  ل تقد ر الخط  الالتق ر ر الم ل ر  رلع  ل   وامة  خر ، 
  .%5 > %0.013معنو ر ومخ طر ال تم    الأ وة   العفتر      -
  .%5 < %0.469معنو ر ومخ طر ال تم   غ ر  الخ ونالعفتر     و  -
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 .%5 < %0.067العفتر     التحوط المح س ي ومخ طر ال تم   غ ر معنو ر و  -

  الت  ع م  خفة المع دلر:المت  ر و   مك  توض   العفتر     المت  ر المستقة -

Y13= 113568100.016+0.429Cx11-0.224Cx12-106.886X23  

ر الس ل و  تم  . الإش رة المول ر تدة     ولود  فتر طرد ر     الأ وة ومخ طر ال
 ومخ طر ال تم  . (التحوط المح س ي+ الخ ون) تدة     ولود  فتر  كس ر    

ن( ل ق مر الع دلر )الخ و  ولد   ر ل و  ل ق مر الع دلر )الأ وة( ولد   ر   مك  القوة: "
  ."ملمو ر  نك المشرق ش.ن.ل.ل ال تم  في  دارة مخ طر ل تحوط المح س ي و 

 ل ر م لمشتق ت ال  لق مر الع دلر والتحوط   الق  سال رض ر ال ر  ر ال  ن ر: " ولد   ر لتط  ق 
 ال نك الأوة  نك د ي التل ر  ش.ن.ل.في  دارة مخ طر السوق".  

 (سوق( تحليل اثنحدار الخطي )القيمة العادلة +التحوط المحاسبي، المتغير التابع: مخاطر ال8جدول رقم )
Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the Estimate 

1 .786a .618 .546 240148.891 

 )مستوى المعنوية( السوق( العلاقة بين القيمة العادلة +التحوط المحاسبي، ومخاطر 9جدول رقم )

 B Std. Error Beta   

1 (Constant) -269457.848- 430635.338  -.626- .540 

x21 2.878 1.742 .325 1.652 .118 

AX12 .251 .100 .494 2.500 .024 

AX11 .022 .021 .165 1.051 .309 

ولود ارت  ط طرد  تو      المت  ر ( و عني ذلك 0.786   مع مة الرت  ط  س و  ) -
 المستقة )الق مر الع دلر والتحوط المح س ي( والمت  ر الت  ع )مخ طر السوق(.

- 2R   0.54  سر تقر    )الق مر الع دلر والتحوط المح س ي(        0.546المعدة  س و 
م  الت  ر الم     نه في التق ر ر الم ل ر  رلع  %46م  ت     )مخ طر السوق(، و   

 240148.891 ل   وامة  خر ، هذا و خط  مع  ر  ل تقد ر
 .%5 < %0.309معنو ر  الأ وة ومخ طر السوق غ ر   العفتر      -
 .%5 > %0.024معنو ر الخ ون ومخ طر السوق العفتر     و  -
 .%5 < %0.118عفتر     التحوط المح س ي ومخ طر السوق غ ر معنو ر وال -

  الت  ع م  خفة المع دلر:والمت  ر   مك  توض   العفتر     المت  ر المستقة -

Y21= -269457.848+0.022Ax11+0.251AX12+2.878x21  

 عفتر طرد ر     )الق مر الع دلر + التحوط المح س ي( ومخ طر ال تم  .وال )+(الإش رة 
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ولد   ر  و مم  ر   لأ وة والتحوط المح س ي  ل ق مر الع دلر ولد   ر ل   مك  القوة: "
 ."ش.ن.ل.ل نك د ي التل ر   السوقفي  دارة مخ طر  ل ق مر الع دلر مم  ر   لخ ون

  نك الأم رات د ي الوطني ش.ن.ل. :ال نك ال  ني
 (لسوق، المتغير التابع: مخاطر ايمة العادلة +التحوط المحاسبيالق( تحليل اثنحدار الخطي )10جدول رقم )

Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the Estimate 

1 .282a .080 -.093- 23049866.640 

 ( العلاقة بين القيمة العادلة+التحوط المحاسبي، ومخاطر السوق )مستوى المعنوية(11رقم )جدول 
 B Std. Error Beta   

1 (Constant) 2233578.194 15025555.621  .149 .884 

x22 2.699 3.661 .199 .737 .472 

BX11 .626 .572 .666 1.094 .290 

BX12 -.914- 1.089 -.488- -.840- .413 

ولود ارت  ط طرد  متوسط     المت  ر ( و عني ذلك 0.282   مع مة الرت  ط  س و  )
 المستقة )الق مر الع دلر والتحوط المح س ي( والمت  ر الت  ع )مخ طر ال تم  (.

- 2R   سر تقر    )الق مر الع دلر والتحوط المح س ي(        0.093-المعدة  س و  
م  الت  ر الم     نه في التق ر ر الم ل ر  %91م  ت     )مخ طر ال تم  (، و    0.09

 23049866.640 رلع  ل   وامة  خر ، هذا و خط  مع  ر  ل تقد ر 

 .%5 < %0.290معنو ر  ومخ طر السوق غ ر    العفتر     الأ وة -
 .%5 < %0.413معنو ر  الخ ون ومخ طر السوق غ رالعفتر     و  -
 .%5 < %0.472العفتر     التحوط المح س ي ومخ طر السوق غ ر معنو ر و  -

  الت  ع م  خفة المع دلر:والمت  ر   مك  توض   العفتر     المت  ر المستقة -

Y22= 2233578.194+0.626Bx11-0.914BX12+2.699x22  

ر المح س ي( ومخ طالإش رة المول ر تدة     ولود  فتر طرد ر     )الأ وة+ التحوط 
 ومخ طر ال تم  . ال تم  . والس ل ر تدة      فتر  كس ر     الخ ون

في  س ي والتحوط المح  لق مر الع دلر  الق  سلتط  ق  ولد   ر ل  ا تم داً     م  س ق: "
 ". ل نك الأم رات د ي الوطني ش.ن.ل. السوق دارة مخ طر 
 ش.ن.ل.ملمو ر  نك المشرق  :ال نك ال  لث
 ( تحليل اثنحدار الخطي )القيمة العادلة +التحوط المحاسبي، المتغير التابع: مخاطر السوق(12جدول رقم )

Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the Estimate 

1 .849a   .721 .669 4120567.637 
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ومخاطر السوق )مستوى المعنوية( المحاسبي،( العلاقة بين القيمة العادلة +التحوط 13جدول رقم )  

 B Std. Error Beta   

1 (Constant) 29936940.359 1605916.458  18.642 .000 

x23 -55.109- 27.956 -.282- -1.971- .066 

CX11 .319 .079 1.303 4.047 .001 

CX12 -.258- .155 -.537- -1.667- .115 

ولود ارت  ط طرد  تو      المت  ر ( و عني ذلك 0.849   مع مة الرت  ط  س و  )
 المستقة )الق مر الع دلر والتحوط المح س ي( والمت  ر الت  ع )مخ طر السوق(.

- 2R   0.66  سر تقر    )الق مر الع دلر والتحوط المح س ي(        0.669المعدة  س و 
م  الت  ر الم     نه في التق ر ر الم ل ر  رلع  %36م  ت     )مخ طر السوق(، و   

 4120567.637 ل   وامة  خر ، هذا و خط  مع  ر  ل تقد ر 

 .%5 > %0.001معنو ر الأ وة ومخ طر السوق    العفتر      -
  .%5 < %0.115معنو ر غ ر الخ ون ومخ طر السوق العفتر     و  -
 .%5 < %0.066العفتر     التحوط المح س ي ومخ طر السوق غ ر معنو ر و  -

  الت  ع م  خفة المع دلر:والمت  ر   مك  توض   العفتر     المت  ر المستقة -

Y23= 29936940.359+0.319CX11-0.258CX12-55.109X23  

الإش رة و   ومخ طر السوق. الأ وةالإش رة المول ر تدة     ولود  فتر طرد ر     
  ر     الخ ون +التحوط المح س ي ومخ طر السوق. كسالس ل ر تدة     ولود  فتر 

 ن(ل ق مر الع دلر )الخ و   ولد   رل و  ل ق مر الع دلر )الأ وة( ولد   ر   مك  القوة: "
 ". لملمو ر  نك المشرق ش.ن.ل. السوقفي  دارة مخ طر لتحوط المح س ي وا

شتق ت الم ل ر   لق مر الع دلر والتحوط   لم الق  سلتط  ق  ولد   ر  :ال  ل رال رض ر ال ر  ر 
 ال نك الأوة  نك د ي التل ر  ش.ن.ل. -المخ طر التش    ر  دارة في 
 

 ( تحليل اثنحدار الخطي )القيمة العادلة والتحوط المحاسبي، المخاطر التشغيلية(14جدول رقم )
Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the Estimate 

1 .861a .740 .692 244259.154 

 )مستوى المعنوية( تشغيليةمخاطر الال( العلاقة بين القيمة العادلة +التحوط المحاسبي، و 15جدول رقم )
 B Std. Error Beta   

1 (Constant) 4582737.172 438005.868  10.463 .000 

x21 6.444 1.772 .589 3.637 .002 

AX12 .226 .102 .360 2.214 .042 

AX11 .001 .021 .005 .037 .971 
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ولود ارت  ط طرد  تو      المت  ر ( و عني ذلك 0.861   مع مة الرت  ط  س و  )
 المستقة )الق مر الع دلر والتحوط المح س ي( والمت  ر الت  ع )المخ طر التش    ر(.

- 2R   0.69  سر تقر    )الق مر الع دلر والتحوط المح س ي(        0.692المعدة  س و 
م  الت  ر الم     نه في التق ر ر الم ل ر  %31مخ طر التش    ر(، و   الم  ت     )

 244259.154 رلع  ل   وامة  خر ، هذا و خط  مع  ر  ل تقد ر 

  .%5 < %0.971معنو ر  الأ وة والمخ طر التش    ر غ ر   العفتر      -
  .%5 > %0.042معنو ر الخ ون والمخ طر التش    ر العفتر     و  -
 .%5 > %0.002مخ طر التش    ر معنو ر الالعفتر     التحوط المح س ي و و  -

  الت  ع م  خفة المع دلر:والمت  ر   مك  توض   العفتر     المت  ر المستقة -

Y31= 4582737.172+0.001Ax11+0.226AX12+6.444x21  

 والمخ طر التش    ر. (الق مر الع دلر +التحوط المح س ي)عفتر طرد ر     ال
 ر ل ق مر الع دلر مم  ولد   ر و  مم  ر في الأ ةةةةةةةةةوةل ق مر الع دلر  ولد   ر ل  "
 . "ل نك د ي التل ر  التش    رمخ طر الفي  دارة ل تحوط المح س ي   لخ ون و 
  نك الأم رات د ي الوطني ش.ن.ل. :ال نك ال  ني
 تحليل اثنحدار الخطي المتعدد )القيمة العادلة والتحوط المحاسبي، المخاطر التشغيلية( (:16جدول رقم )

Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the Estimate 

1 .937a .878 .856 2721464.111 

 )مستوى المعنوية(التشغيلية ( العلاقة بين القيمة العادلة +التحوط المحاسبي، ومخاطر 17جدول رقم )

 B Std. Error Beta   

1 (Constant) 22632919.778 1774045.421  12.758 .000 

x22 -1.307- .432 -.297- -3.023- .008 

BX11 .441 .068 1.444 6.524 .000 

BX12 -.528- .129 -.868- -4.106- .001 

ولود ارت ةةة ط طرد  تو      ( و عني 0.937   معةةة مةةةة الرت ةةة ط  سةةةةةةةةةةةةةةة و  )
 المت  ر المستقة )الق مر الع دلر والتحوط المح س ي( والت  ع )المخ طر التش    ر(.

- 2R   سةةةةةةةر تقر    )الق مر الع دلر والتحوط المح سةةةةةةة ي(        0.856المعدة  سةةةةةةة و  
م  الت  ر الم  ةةةةةة   نه في التق ر ر  %15مخ طر التشةةةةةة    ر(، و   الم  ت     ) 0.85

 2721464.111الم ل ر  رلع  ل   وامة  خر ، هذا و خط  مع  ر  ل تقد ر 

   .%5 > %0.00معنو ر الأ وة والمخ طر التش    ر    العفتر      -
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  .%5 > %0.001معنو ر الخ ون والمخ طر التش    ر العفتر     و  -
 .%5 > %0.008العفتر     التحوط المح س ي والمخ طر التش    ر معنو ر و  -

  الت  ع م  خفة المع دلر:والمت  ر   مك  توض   العفتر     المت  ر المستقة -

Y32= 22632919.778+0.441Bx11-0.528BX12-1.307 x22  

 رالإشةةةةةةةةةةة رة المول ر تدة      فتر طرد ر     الأ ةةةةةةةةةةةوة والمخ طر التشةةةةةةةةةةة    
 الخ ون والتحوط المح س ي( والمخ طر التش    ر.)الس ل ر  فتر  كس ر     و 

حوط والت  لق مر الع دلر  ل ق  س ولد   ر ا تم داً     م  سةةةةةةةةةةةةة ق  مك  القوة: "
 ".ل نك الأم رات د ي الوطني ش.ن.ل. التش    رمخ طر الفي  دارة المح س ي 
 ملمو ر  نك المشرق ش.ن.ل. :ال نك ال  لث

 ( تحليل اثنحدار الخطي )القيمة العادلة والتحوط المحاسبي، المخاطر التشغيلية(18جدول رقم )

Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the Estimate 

1 .961a .923 .909 134930.841 

 التشغيلية )مستوى المعنوية(( العلاقة بين القيمة العادلة +التحوط المحاسبي، والمخاطر 19جدول رقم )

 B Std. Error Beta   

1 (Constant) 10699681.598 52586.847  203.467 .000 

CX11 -.027- .003 -1.747- -10.358- .000 

x23 .025 .915 .002 .027 .979 

CX12 .030 .005 .995 5.894 .000 

ارت  ط طرد  تو      المت  ر ولود ( و عني ذلك 0.961   مع مة الرت  ط  س و  ) -
 المستقة )الق مر الع دلر والتحوط المح س ي( والمت  ر الت  ع )المخ طر التش    ر(.

- 2R   0.90  سر تقر    )الق مر الع دلر والتحوط المح س ي(        0.909المعدة  س و 
 ر الم ل ر م  الت  ر الم     نه في التق ر  %10مخ طر التش    ر(، و   الم  ت     )

 134930.841 رلع  ل   وامة  خر ، هذا و خط  مع  ر  ل تقد ر 

  .%5 > %0.0معنو ر الأ وة والمخ طر التش    ر العفتر      -
  .%5 > %0.0معنو ر الخ ون والمخ طر التش    ر العفتر     و  -
 .%5 < %0.979العفتر     التحوط المح س ي والمخ طر التش    ر غ ر معنو ر و  -

  الت  ع م  خفة المع دلر:والمت  ر   مك  توض   العفتر     المت  ر المستقة -

Y33= 10699681.598-0.027CX11+0.030CX12+0.025X23  

الإشةةةةةة رة السةةةةةة ل ر تدة      فتر  كسةةةةةة ر     الأ ةةةةةةوة والمخ طر التشةةةةةة    ر. 
 التش    ر.+التحوط المح س ي والمخ طر  المول ر  فتر طرد ر     الخ ونو 
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حوط ول  ولد   ر ل ت ل ق مر الع دلر ولد   ر     م  س ق  مك  القوة: " ا تم داً 
  ".لملمو ر  نك المشرق ش.ن.ل. التش    رمخ طر الفي  دارة المح س ي 
 النتائج:

خ ون ل ق مر الع دلر متم  ر   ل ولد   ر متم  ر   لأ وة و  ل ق مر الع دلر ولد   ر ل  -1
  .ل نك د ي التل ر  ال تم  في  دارة مخ طر  المح س يلتحوط وا

تحوط ل ل ق مر الع دلر )الخ ةةةةةةةون( و  ولد   ر ل و  ل ق مر الع دلر )الأ ةةةةةةةوة( ولد   ر  -2
  .ل نك الأم رات د ي الوطني ال تم  المح س ي في  دارة مخ طر 

حوط لتون( وال ق مر الع دلر )الخ ةةةةةةة ولد   ر ل و  ل ق مر الع دلر )الأ ةةةةةةةوة( ولد   ر  -3
 ملمو ر  نك المشرق ش.ن.ل.ل ال تم  المح س ي في  دارة مخ طر 

 لأ ةةةةةوة مم  ر   ل ق مر الع دلر ولد   ر ل ق مر الع دلر مم  ر   لخ ةةةةةون ول  ولد   ر  -4
  .ل نك د ي التل ر  السوقفي  دارة مخ طر والتحوط المح س ي 

م رات ل نك الأ السوقفي  دارة مخ طر والتحوط المح س ي   ق مر الع دلرل ولد   ر ل  -5
 د ي الوطني ش.ن.ل.

حوط لتوا ل ق مر الع دلر )الخ ةةةةةةةون(  ولد   رل و  ل ق مر الع دلر )الأ ةةةةةةةوة( ولد   ر  -6
 لملمو ر  نك المشرق ش.ن.ل. السوقالمح س ي في  دارة مخ طر 

 ق مر ل ولد   ر ول  ل تحوط المح سةةةةةةةةةةةةة يل ق مر الع دلر مم  ر   لخ ةةةةةةةةةةةةةون و  ولد   ر  -7
  .ل نك د ي التل ر  التش    رمخ طر الفي  دارة  مم  ر في الأ وةالع دلر 

نك ل  التشةةةةةةةةةةةةة    رمخ طر الفي  دارة والتحوط المح سةةةةةةةةةةةةة ي   ق مر الع دلرل ولد   ر  -8
 الأم رات د ي الوطني ش.ن.ل.

 تشةةةة    رالمخ طر ال ولد   ر ل تحوط المح سةةةة ي في  دارة ل و  ل ق مر الع دلر ولد   ر  -9
 لملمو ر  نك المشرق ش.ن.ل.

 التو يات:
   دة تك    النظ ن المح سةةةةةةةةةةة ي الم لي مع مسةةةةةةةةةةةتلدات مع   ر المح سةةةةةةةةةةة ر الدول ر،  -1

خرالو  م  ح زه الق نوني، الذ   ضةةةةةةةةةةةةةح     ق  م ن تطوره، و  لت لي ت   ره      ها 
 ال   ر المح س  ر العر  ر، ولع ه  ك ر استل  ر ل واتع التت  د .
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 لق مر الع دلر والتحوط المح سةةةةة ي ودورهن في  دارة المخ طر الم ل ر،  تحسةةةةة   الو ي  -2
انطفتةةً  م  اللةة معةة ت والأسةةةةةةةةةةةةةةة تةةذة اللةة مع    ال ةةذ   لون الةةدور ال ةة رز في تةة ه ةةة 

لتي ا الكوادر ال ن ر الموه رو  توافر القوان   والتشةةةةةةةةةةةر ع تو  مح سةةةةةةةةةةة ي ومرالعي ال د.
 تع مة مع هذه الم  ه ن.لوا تس هن في ض ط  خفت  ت  دارة الشرك ت،

تعد  قود المشةةةتق ت سةةةفحً  ذو حد   فوي م  ل نب تسةةة  د المنشةةةيت     تخ  ض  -3
و   دارة المخ طر  ندم  تسةةةةةةةةةةةةةتخدن لأغراض التحوط،  و  نو  تز د درلر تعرضةةةةةةةةةةةةة وا 
ل مخ طر  ند اسةةةةةتخدامو  لأغراض المضةةةةة ر ر وتد ت ةةةةةة  ل  درلر  حداث الأزم ت 

 في المض ر ر والستعم لت الس  ر لو . في ت ك المنشيت  ند الأفراط

 لق مر الع دلر والتحوط المح سةةةةةةةةةةة ي  سةةةةةةةةةةة  د       داد    ن ت م ل ر الق  س  تط  ق  -4
تعكس ف    ر الم ةةةةةةةةة ر  في  دارة المخ طر الم ل ر مم   مك  مسةةةةةةةةةتعم  و  م  تق  ن 

 ف    ر الم  ر  في  دارة المخ طر الم ل ر التي تتعرض لو .
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