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   ملخص البحث  
المالية  المخاطر  أثر  على  التعرف  الدراسة  هذه  استهدفت 
وذلك  السعودي  المال  سوق  في  الأسهم  سيولة  على  وإدارتها 
المال  سوق  في  المدرجة  الإسلامية  المصارف  على  بالتطبيق 
السعودي، وأيضاً التعرف على أنواع المخاطر المالية التي تعترض 
نشاط المصارف الإسلامية، وتمحورت مشكلة الدراسة في عدد 
على  وإدارتها  المالية  المخاطر  تأثير  مدى  ما  أهمها،  الأسئلة  من 
المصارف  لدى  المخاطر  إدارة  أساليب  هي  ما  الأسهم،  سيولة 
على  اعتماداً  السعودي،  المال  سوق  في  المدرجة  الإسلامية 
إشكاليات الدراسة وبعد الاطلاع على الدراسات السابقة تمت 
صياغة الفرضية التالية توجد علاقة إحصائية ذات دلالة معنوية 
أهداف  ولتحقيق  الأسهم،  وسيولة  المالية  المخاطر  إدارة  بين 
الدراسة استخدمت الدراسة المنهج التاريخي والمنهج الوصفي 
البيانات  على  الدراسة  واعتمدت  والاستقرائي  التحليلي 
السعودية  الإسلامية  للمصارف  المنشورة  المالية  والقوائم 
المدرجة في سوق المال السعودي، وتم تحليل البيانات باستخدام 
ولقد  الدراسة  فرضية  اختبار  بغرض  الإحصائية  الأساليب 
اشتملت العينة على )4( مصارف إسلامية عاملة في السعودية، 
من أهم النتائج التي توصلت إليها الدراسة وجود علاقة ذات 
ووجود  الأسهم،  وسيولة  الائتمان  مخاطر  بين  إحصائية  دلالة 
السيولة وسيولة  علاقة موجبة ذات دلالة إحصائية بين مخاطر 
بضرورة  الدراسة  وأوصت  السعودي،  المال  سوق  في  الأسهم 
الالتزام بالسياسات والإجراءات اللازمة لإدارة المخاطر المالية 
أساليب وسياسات  تطوير  المالية، وضرورة  المخاطر  للحد من 

الائتمان المصرفي وعدم تركيز الائتمان في قطاع معين.

الكلمات المفتاحية: 
مخاطر السوق، دوران الأسهم، مخاطر السيولة.

Abstract
This study aimed to identify the impact of 
financial risk management on the liquidi-
ty of stocks in the Saudi capital market, by 
looking at Islamic banks listed on the Saudi 
stock market and the risk management meth-
ods they employ, as well as to determine the 
types of financial risks that hinder the activi-
ties of such banks. After reviewing previous 
studies, it was hypothesized that there is a 
statistically significant relationship between 
financial risk management and stock liquid-
ity. The study relied on published data and 
financial statements of four Islamic banks 
listed in the Saudi capital market. To test the 
hypothesis of the study, the historical, de-
scriptive analytical, and inductive methods 
were employed. One of the most important 
findings of the study was the existence of a 
statistically significant relationship between 
credit risk and stock liquidity. In addition, 
there was a positive and statistically signifi-
cant relationship between liquidity risk and 
stock liquidity in the Saudi capital market.

Keywords:
dmarket risk, stock turnover, liquidity risk.
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المحور الأول: الإطار المنهجي

تمهيد 
ــع  ــا بض ــدى عمره ــلامية لا يتع ــوك الإس ــة البن    تجرب
ــلى  ــا ع ــة له ــق مكان ــتطاعت خل ــا اس ــود، إلا أنه عق
ــدول،  ــن ال ــد م ــة في العدي ــوق المصرفي ــتوى الس مس
الشريعــة  مــن  المســتمدة  عملهــا  لركائــز  وذلــك 
الإســلامية وغايــات أنشــطتها المتفــردة. يتعــرض 
البنــك الإســلامي إلى عــدة أنــواع مــن المخاطر يشــترك 
ــرد في  ــة، ويتف ــوك التقليدي ــي البن ــع باق ــا م في بعضه
البعــض الآخــر وتكــون ناتجــة إمــا عــن عوامــل 
داخليــة مرتبطــة بطبيعــة نشــاطه أو عــن عوامــل 

ــه. ــدا علي ــاً متزاي ــكل ضغط ــة تش خارجي
ــارف  ــياً في المص ــزءاً رئيس ــة ج ــر المالي ــل المخاط  وتمث
ــة  ــات الهام ــن الموضوع ــك م ــر كذل ــلامية وتعت الإس
الأكاديميــين  اهتمامــات  عــلى  اســتحوذت  التــي 
ــلى  ــرف ع ــك للتع ــواء وذل ــد س ــلى ح ــين ع والممارس
ــة  ــة والمتمثل ــر المالي ــارف في إدارة المخاط ــاءة المص كف
ــائر  ــي الخسـ ــمان هـ ــر الائت ــة في مخاط ــذه الدراس في ه
المحتملـــة الناجمـــة عـن عـــدم قـــدرة المقتــرض علـى 
الوفـــاء بالتــــزاماته فـــي المواعيـــد المحـــددة، بسـبب 
ــروف  ــة أو ظـ ــية أو اقتصاديـ ــة سياسـ ــروف عامـ ظـ
ــي  ــوق هـ ــر الس ــه، ومخاط ــرض نفسـ ــة بالمقتــ خاصـ
المخاطـر الحاليـــة أو المسـتقبلية التــي يمكـن أن تؤثــر 
علـــى إيــــرادات المصارف ورأســـمالها والناجمـــة عـن 
التقلبـــات فـــي أســـعار الفائـــدة وأســـعار الصـــرف 
وأســـعار الأوراق الماليــة، ومخاطــر الســيولة هـــي 
المخاطـــر التـي قـد تـؤدي إلـــى تحقيـق خسـائر نتيجـة 
عـــدم قـــدرة المصارف علـــى الوفـــاء بالتـــزاماتها فـي 
تاريـــخ الاســتحقاق بســـبب عـــدم قـــدرة المصــارف 
.)AL- Sakran,2001( علـــى توفيـر التمويـــل اللازم
وتعتــر ســيولة الأســهم مــن الموضوعــات الهامــة 
الضروريــة لإكــمال كفــاءة  الــشروط  أحــد  لأنهــا 

الأســواق الماليــة، كــما تعتــر مهمــة أيضــاً للمســتثمرين 
فهــي تتيــح لهــم التعامــل والتــداول في الأوراق الماليــة 
بالســعر العــادل، إذ تعــر عــلى قــدرة المؤسســات 
عــلى الوفــاء بالتزاماتهــا قصــيرة الأجــل، وهــذا يعنــي 
تغطيــة التدفقــات النقديــة الخارجــة لتدفقــات النقديــة 
ــمان  ــي لض ــاظ باحتياط ــلال الاحتف ــن خ ــة م الداخل
ــل  ــة مث ــير المتوقع ــداث غ ــة الأح ــلى مواجه ــدرة ع الق
الداخليــة أو زيــادة  النقديــة  التدفقــات  انخفــاض 
ــرض  ــة تع ــا احتمالي ــت "بأنه ــد عرف ــات. ولق المدفوع
المــصرف إلى خســائر غــير متوقعــة وغــير مخطــط 
ــين"  ــتثمار مع ــلى اس ــع ع ــد المتوق ــذب العائ ــا أو تذب له

)النجــار،2006(.

مشكلة الدراسة:
ــاح  ــة للإفص ــة الملح ــة للحاج ــكلة الدراس ــأتي مش ت
ــبة  ــة بالنس ــر المالي ــن أدوات المخاط ــل ع ــكل كام بش
ســيولة  عــلى  وتأثيرهــا  الأســهم  في  للمســتثمرين 
ــم  ــاذ قراراته ــاً لاتخ ــؤشراً هام ــر م ــي تعت ــهم الت الأس
ــاح  ــن الإفص ــة م ــج المترتب ــتثمار والنتائ ــة بالاس المرتبط
المصــارف  تعــترض  التــي  الماليــة  المخاطــر  عــن 
الإســلامية، وتعتــر ســيولة الأســهم مــن الموضوعــات 
الهامــة لأنهــا تعتــر أحــد الــشروط الضروريــة لإكــمال 
كفــاءة الأســواق الماليــة، كــما تعتــر مهمــة أيضــاً 
للمســتثمرين فهــي تتيــح لهــم التعامــل والتــداول 
في الأوراق الماليــة بالســعر العــادل، وكذلــك عــدم 
توفــر الدراســات الكافيــة التــي تطرقــت للعلاقــة 
بــين المخاطــر الماليــة وســيولة الأســهم وعليــه يمكــن 

صياغــة مشــكلة الدراســة في الآتي:
ــا . 1 ــة وإدارته ــر المالي ــير أدوات المخاط ــدى تأث ــا م م

ــهم؟ ــيولة الأس ــلى س ع
ما هــي المخاطــر الماليــة لــدى المصارف الاســلامية . 2

التــي تعترض ســيولة الأســهم وكيفيــة تقييمها؟ 
مــا هــي أســاليب إدارة المخاطــر الماليــة لــدى . 3
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المــال  ســوق  في  المدرجــة  الإســلامية  البنــوك 
الســعودي؟

ــهم في . 4 ــيولة الأس ــلى س ــرة ع ــل المؤث ــي العوام ماه
ســوق المــال؟

ــة بــين مخاطــر الســوق ومعــدل . 5 هــل توجــد علاق
ــهم؟ ــيولة الأس ــبة س ــهم ونس دوران الأس

فرضيات الدراسة:
اعتــماداً عــلى إشــكاليات الدراســة وبعــد الاطــلاع على 

الدراســات الســابقة يمكــن صياغــة الفرضيــة التالية:
توجــد علاقــة إحصائيــة ذات دلالــة معنويــة بــين إدارة 

المخاطــر الماليــة وســيولة الأســهم.

متغيرات الدراسة:
المتغير المستقل: إدارة المخاطر المالية.

تــداول   - الأســهم  دوران  معــدل  التابــع:  المتغــير 
الســيولة. نســبة  الأســهم - 

أهداف الدراسة
ــيولة . 1 ــة س ــداف وأهمي ــوم وأه ــلى مفه ــرف ع التع

ــا. ــرة عليه ــل المؤث ــهم والعوام الأس
ــي . 2 ــة الت ــر المالي ــواع المخاط ــلى أن ــوء ع ــاء الض إلق

ــاليب  ــلامية وأس ــارف الإس ــاط المص ــترض نش تع
ــا. إدارته

ابــراز تأثــير المخاطــر الماليــة عــلى معــدلات العائــد . 3
عــلى ســيولة الأســهم.

التعــرف عــلى معــدل ســيولة الأســهم بالمصــارف . 4
المتداولــة أســهمها في ســوق المــال الســعودي.

قيــاس وتحليــل العلاقــة بــين مخاطــر الســوق . 5
ومعــدل دوران الأســهم وتــداول الأســهم ونســبة 

ــيولة. الس

أهمية الدراسة
تأتي أهمية هذه الدراسة من النواحي التالية:

الأهمية العلمية:
البحثيــة  الاتجاهــات  تلعبــه  الــذي  الــدور  أهميــة 
ــات إدارة  ــرق لموضوع ــي تتط ــة الت ــبية الحديث المحاس
ــلى  ــوف ع ــهم والوق ــيولة الأس ــة وس ــر المالي المخاط
ــراء العلمــي  دراســة هــذا الموضــوع بالإضافــة الى الإث
ــرًا  ــي نظ ــث العلم ــه إلى البح ــن أن تضيف ــذي يمك ال
ــر  ــر المخاط ــت أث ــة تناول ــات وافي ــر دراس ــدم توف لع
ــة وادارتهــا عــلى ســيولة الأســهم في ســوق المــال  المالي
الســعودي وتنــاول الأســواق الماليــة عــلى اعتبــار 
عــلى  عامــة  بصفــة  تلعبــه  الــذي  الكبــير  الــدور 

اقتصاديــات الــدول. 

الأهمية العملية: 
ــة وادارتهــا عــلى ســيولة  ــر المخاطــر المالي إن دراســة أث
ــات  ــا انعكاس ــعودي له ــال الس ــوق الم ــهم في س الأس
ــة في  ــبة والمتمثل ــة المحاس ــات مهن ــلى مخرج ــة ع مهم
توفــير معلومــات ذات موثوقيــة وشــفافية عاليــة، 
وهــذا يؤثــر إيجابيًــا عــلى أداء ســوق المــال الســعودي. 
ــم  ومــن المؤمــل أن تثمــر نتائــج هــذا البحــث في تقدي
توصيــات تعــزز أثــر إدارة المخاطــر الماليــة عــلى ســيولة 
الأســهم في ســوق المــال الســعودي حتــى يــمارس دوره 
كصــمام أمــان للمصــارف الاســلامية المدرجــة بــه مــن 

ــة.  ــات المالي ــار والأزم ــر الانهي خط

مصادر جمع بيانات الدراسة 
تتمثــل مصــادر جمــع البيانــات المســتخدمة في الدراســة 

في الآتي: 
ــة  ــم المالي ــي للقوائ ــل الاحصائ ــة: التحلي ــادر أولي مص

ــورة.  المنش
العلميــة  والدوريــات  الكتــب  ثانويــة:  مصــادر 
ــت. ــبكة الإنترن ــرات وش ــة والمؤتم ــائل الجامعي والرس

حدود الدراسة
الحــدود المكانيــة: مــصرف الراجحــي - بنــك البلــد - 

بنــك الجزيــرة - مــصرف الإنــماء.
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الحدود الزمانية: عام 2021م
ــلى  ــة ع ــر المالي ــر إدارة المخاط ــة: أث ــدود الموضوعي الح

ــعودي. ــال الس ــوق الم ــهم في س ــيولة الأس س

منهجية الدراسة
الدراســة وللوصــول لأهدافهــا  لمعالجــة موضــوع 
اعتمــدت الدراســة عــلى المنهــج التاريخــي لاســتعراض 
ــة  ــا علاق ــي له ــات الت ــابقة والدوري ــات الس الدراس
ــد  ــتنباطي لتحدي ــج الاس ــة، والمنه ــوع الدراس بموض
المرتبطــة  الرئيســة  والمحــاور  الدراســة  مشــكلة 
بهــا وإعــداد الإطــار النظــري للدراســة، والمنهــج 
ــة  ــرق الإحصائي ــتخدام الط ــاضي باس ــي الري الاحصائ
ــابي  ــج الإيج ــهم والمنه ــيولة الأس ــة س ــية لدراس القياس
ــة  ــر إدارة المخاطــر المالي مــن خــلال اســتقراء واقــع أث
عــلى ســيولة الاســهم في ســوق المــال الســعودي 
ــق  ــك التطبي ــير ذل ــة لتأث ــباب المحتمل ــة الأس ودراس

عــلى المصــارف الإســلامية الســعودية.

المحور الثاني: الدراسات السابقة
 تطــرق بعــض الباحثــين لموضــوع إدارة المخاطــر الماليــة 
ــة  ــة ومتباين ــا مختلف ــن زواي ــهم م ــيولة الأس ــلى س ع
وســوف نــورد بعض مــن هــذه البحــوث والدراســات 
التــي تطرقــت لهــذا الموضــوع ومــن هــذه الدراســات:

أجــرت فاطمــة بشــير )2018م( دراســة تناولــت 
ــوك  ــة البن ــلي ربحي ــغيلية ع ــة والتش ــر المالي ــر المخاط اث
ســوريا"  في  العاملــة  الخاصــة  التقليديــة  التجاريــة 
هدفــت الدراســة الي دراســة أثــر المخاطــر الماليــة 
والتشــغيلية عــلي الربحيــة المصرفيــة في البنــوك التجارية 
التقليديــة الخاصــة العاملــة في ســوريا، ولتحقيــق هــذا 
ــة  ــنوية للعين ــف الس ــات نص ــع البيان ــم جم ــدف ت اله
ــوريا  ــة في س ــة خاص ــوك تقليدي ــشرة بن ــة مــن ع مكون
وذلــك مــن خــلال الفــترة الممتــدة بــين عامــي 2009 
ــاسي  ــكل أس ــة بش ــات الدراس ــت بيان و2015، وجمع
مــن القوائــم الماليــة للبنــوك المدروســة، وقــد أظهــرت 

ــة  ــية ذات دلال ــة عكس ــود علاق ــة وج ــج الدراس نتائ
ــر  ــيولة والمخاط ــر الس ــن مخاط ــين كل م ــة ب إحصائي
التشــغيلية مــن جهــة وربحيــة البنــوك مــن جهــة 
ــة  ــود علاق ــة وج ــرت الدراس ــل أظه ــري، بالمقاب اخ
ــة  ــين المخاطــر الائتماني ــة ب ــة إحصائي ــة ذات دلال طردي

ــة. والربحي

هدفــت  دراســة  )2018م(  زغبــي  زينــة  قدمــت   
ــة  ــلى قيم ــهم ع ــيولة الاس ــير س ــلي تأث ــرف ع إلى التع
ــو  ــق النم ــة وتحقي ــق القيم ــوم خل ــر مفه ــأة"  يعت المنش
ــات  ــعى المؤسس ــي تس ــدف رئي ــك ه ــروة المال في ث
ــل  ــاريع تعم ــتثمار في مش ــلال الاس ــن خ ــه م إلى تحقيق
عــلى تحقيــق تدفقــات نقديــة تفــوق تكلفــة رأس المــال 
ــو  ــدف ه ــذا اله ــض أن ه ــر البع ــين ويعت ــشروع مع لم
الاقــدر عــلى دمــج مصالــح الاطــراف ذات العلاقــة، 
ــة  ــات الهام ــن الموضوع ــهم م ــيولة الاس ــر س ــما تعت ك
التــي حظيــت باهتــمام بالــغ مــن قبــل الباحثــين، فــإلى 
ــول  ــتثمرين بالحص ــة المس ــرا لرغب ــا نظ ــب أهميته جان
ــيرة في  ــة كب ــائر مالي ــدون خس ــة وب ــة بسرع ــلى نقدي ع
ــا  ــالي فإنه ــمالية وبالت ــول الرأس ــهم والاص ــة الاس قيم
ــا  ــرار ببيعه ــاذ الق ــد اتخ ــتثمر عن ــية للمس ــر أساس تعت
أو شرائهــا. وبالتــالي فــإن هــذه البحــث يــأتي لدراســة 
ــا  ــر عنه ــأة المع ــة المنش ــيولة وقيم ــين الس ــة ب العلاق
ــه  ــن خلال ــم م ــد ت ــة وق ــة المضاف ــة الاقتصادي بالقيم
ــن  ــف ع ــاط للكش ــل الارتب ــارات تحلي ــراء اختب إج
العلاقــة مــا بــين الســيولة والتغــير في القيمــة المضافــة، 
ــة  ــد لصح ــو مؤك ــلى نح ــج وع ــرت النتائ ــد أظه وق
فرضيــة الدراســة أن هنــاك علاقــة طرديــة بــين التغــير 
في القيمــة المضافــة في الفــترة الحاليــة عــن الفــترة 
ــى  ــة بمعن ــا الخمس ــيولة بمؤشراته ــين الس ــابقة وب الس
أن حــدوث ســيولة في الاســهم خــلال الفــترة الفصليــة 
ــة  ــادة القيم ــؤدي إلى زي ــة ي ــدود الدراس ــددة بح المح
ــيولة  ــلى أن الس ــدل ع ــا ي ــترة، مم ــة الف ــة بنهاي المضاف
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تســهم في خفــض التكلفــة ورفــع قيمــة الشركــة. وكــما 
ــة  ــاك علاق ــون هن ــدار ك ــل الانح ــج تحالي ــت نتائ أثبت
انحــدار معنويــة بــين الســيولة كمتغــير مســتقل وبــين 
معــدل القيمــة الاقتصاديــة المضافــة كمتغــير تابــع 
وهــو مــا يؤكــد صحــة فرضيــة الدراســة. وبنــاء عــلى 
ــة  ــت الدراس ــا أوص ــل إليه ــم التوص ــي ت ــج الت النتائ
بأهميــة قيــام الادارة بــكل شركــة بأخذ ســيولة الاســهم 
بعــين الاعتبــار عنــد اتخــاذ القــرارات الماليــة والاداريــة 
والعمــل عــلى تعزيــز ســيولة أســهمها وذلــك لمــا 
لســيولة الاســهم مــن تأثــير إيجــابي عــلى قيمــة الاســهم 
وبالتــالي قيمــة الشركــة، كــما تــوصي الدراســة بتحديــد 
ــز  ــأنها تعزي ــن ش ــي م ــيرات الت ــل والمتغ ــع العوام جمي

ــة.  ــهم الشرك ــيولة أس س

ــد تهامــي )2020م( دراســة تناولــت  كــما أجــري خال
وســيولة  الاربــاح  توزيــع  سياســة  بــين  العلاقــة 
الأســهم دراســة تطبيقيــة عــلي الــشركات المقيــدة 
في البورصــة المصريــة" اســتهدف البحــث دراســة 
ــا  ــرا عنه ــاح مع ــع الأرب ــة توزي ــين سياس ــة ب العلاق
ب) نصيــب الســهم في صــافي الربــح المعلــن، فنصيــب 
ــن  ــهم م ــب الس ــة، ونصي ــاح الموزع ــهم في الأرب الس
الأربــاح المحتجــزة، ونصيــب الســهم في الأســهم 
ــدل  ــا ب)مع ــرا عنه ــهم مع ــيولة الأس ــة( وس المجاني
ــق  ــم تطبي دراســة الســهم، نســبة ســيولة الســهم(، وت
ــن  ــة م ــن )60( شرك ــة م ــة مكون ــلى عين ــة ع الدراس
الــشركات المدرجــة بالبورصــة المصريــة، والتــي تنتمــي 
ــة مختلفــة، وذلــك بإجمــالي عــدد  الى قطاعــات اقتصادي
مشــاهدات 300 مشــاهدة خــلال الفــترة الزمنيــة 
ــة  ــة الحالي ــت الدراس ــن 2014م الي 2018م ، وثبت م
تأثــير سياســة توزيــع الأربــاح عــلى ســيولة الأســهم. 
وتوصلــت الدراســة الى قبــول الفــرض الرئيــي الأول 
والفــرض الرئيــي الثــاني وذلــك لوجــود علاقــة بــين 
سياســة توزيــع الأربــاح ومعــدل دور الأســهم ونســبة 

ــهم.  ــيولة الس س

ــت إلى  ــة هدف ــل )2020م( دراس ــاء العق ــرت هيف أج
ــلامية  ــارف الإس ــة المص ــيولة في ربحي ــر الس ــة أث دراس
قامــت  البحــث،  أهــداف  ولتحقيــق  الســعودية، 
ــلامية  ــارف الإس ــن المص ــة م ــار عين ــان باختي الباحثت
الســعودية، وهــي: مــصرف الراجحــي، ومــصرف 
-2013 الزمنيــة  للفــترة  البلــد،  وبنــك  الإنــماء، 
ــما  ــي في ــج الوصف ــلى المنه ــث ع ــد البح 2018م. اعتم
يتعلــق بالجانــب النظــري مــن خــلال جمــع المعلومــات 
والمجــلات  الســابقة  والدراســات  البحــوث  مــن 
العلميــة، وأمــا فيــما يخــص الجانــب العمــلي فقــد 
ــلال  ــن خ ــلي م ــج التحلي ــلى المنه ــث ع ــد البح اعتم
أجــل  مــن  البحــث  لعينــة  الماليــة  القوائــم  جمــع 
اســتخدام هــذه البيانــات في اختبــار فرضيــات البحــث 
بالأســاليب التحليليــة الإحصائيــة، وقــد أظهــرت 
ــد  ــة عن ــة إحصائي ــر ذو دلال ــود أث ــث وج ــج البح نتائ
الربحيــة في  للســيولة في  الدالــة )0.05(  مســتوى 
ــح  ــا توض ــما أنه ــعودية، ك ــلامية الس ــارف الإس المص
وجــود عالقــة عكســية بــين الســيولة والربحيــة. 
بتوســيع  الإســلامية  المصــارف  البحــث  وأوصي 
المودعــين  أمــوال  المصرفيــة واســتقطاب  خدماتهــا 
بهــدف اســتغلالها في عمليــات الاســتثمار، لمــا في ذلــك 
مــن آثــار إيجابيــة عــلى أرباحهــا، بالإضافــة إلى أنــه عــلى 
ــيولة  ــر الس ــم مخاط ــلامية تقيي ــارف الإس إدارات المص

بشــكل دوري لمعالجــة الفائــض أو العجــز.

قدمــت ضحــي ذيــاب )2021م( دراســة هدفــت ا إلى 
ــؤشرات  ــة في م ــيولة المصرفي ــر الس ــير مخاط ــد تأث تحدي
ــلى  ــة ع ــذه الدراس ــت ه ــد اجري ــة وق ــلامة المالي الس
المنهــج  اعتــماد  وتــم  العراقــي  المــصرفي  الجهــاز 
الوصفــي التحليــلي المعتمــد عــلى البيانــات والمعلومات 
ــوذة  ــة والمأخ ــة والخاص ــارف الحكومي ــة بالمص الخاص
مــن الجهــات الرســمية المتمثلــة بالبنــك المركــزي 
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ــة  ــة إلى مجموع ــث في النهاي ــل البح ــي. وتوص العراق
ــة  مــن الاســتنتاجات مــن بينهــا وجــود علاقــة توافقي
بــين نســبة إجمــالي القــروض إلى إجمــالي الودائــع وبــين 
نســبة كفايــة رأس المــال وأن نســبة إجمــالي الموجــودات 
ــلى  ــير ع ــض التأث ــا بع ــع له ــالي الودائ ــائلة إلى إجم الس
إجمــالي القــروض المتعثــرة إلى إجمــالي الموجــودات، 
ويوجــد بعــض التوافــق ومــن ثــم التأثــير لنســبة إجمالي 
القــروض إلى إجمــالي الودائع في نســبة القــروض المتعثرة 
ــتثناءات  ــض الاس ــع بع ــدي م ــمان النق ــالي الائت إلى إجم

ــة. القليل

هدفــت  دراســة  )2021م(  الصائــغ  مهــا  أجــرت 
أثــر الإفصــاح  التعــرف عــلى  إلى  بشــكل رئيــي 
ــة في  ــوک المدرج ــالي للبن ــلى الأداء الم ــر ع ــن المخاط ع
ــداول(. وقــد اســتندت  ســوق الأســهم الســعودي )ت
الدراســة عــلى المنهــج الاســتقرائي والمنهــج الوصفــي 
ــل  ــة وتحلي ــان بدراس ــت الباحثت ــث قام ــلي، حي التحلي
القوائــم الماليــة والتقاريــر الســنوية للبنــوک محــل 
ــى  ــام )2015م( وحت ــن ع ــترة م ــلال الف ــة خ الدراس
عــام )2019م(. وقــد أشــارت نتائــج الدراســة إلى أن 
غالبيــة البنــوك المدرجــة في ســوق الأســهم الســعودي 
شــهدت زيــادة في مســتويات الإفصــاح عــن المخاطــر 
بشــكل تصاعــدي طيلــة فــترة الدراســة. كــما توصلــت 
الدراســة إلى وجــود أثــر ذو دلالــة إحصائيــة للإفصــاح 
ــة في  ــوک المدرج ــالي للبن ــلى الأداء الم ــر ع ــن المخاط ع
ــاءً عــلى هــذه النتائــج  ســوق الأســهم الســعودي. وبن
البنــوك  قيــام  بــضرورة  الدراســة  أوصــت  فقــد 
بتحســين  الســعودي  الأســهم  ســوق  في  المدرجــة 
وزيــادة مســتويات الإفصــاح عــن المخاطــر في التقاريــر 
الســنوية، وخاصــة الإفصــاح عــن المخاطــر غــير 
ــات  ــام الهيئ ــة قي ــة بأهمي ــت الدراس ــما أوص ــة. ك المالي
المهنيــة المســؤولة بتطويــر آليــة الإفصــاح عــن المخاطــر 
ســوق  في  المدرجــة  للبنــوک  الســنوية  التقاريــر  في 

ــعودي. ــهم الس الأس

التعليق على الدراسات السابقة 
الســابقة يمكــن  الدراســات  بعــد الاطــلاع عــلى 

اســتخلاص مــا يــلي
تميــزت هــذه الدراســة بأنهــا شــملت دراســة أكثــر مــن 
ــهم،  ــيولة الأسـ ــلى س ــرة ع ــل المؤث ــن العوام ــل م عام
ــهم  ــيولة الأس ــر س ــة أث ــذه الدراس ــت ه ــد تناول فق
معــراً عنهـــا )بمعــدل دوران الأســهم - تــداول 
أغلــب  أن  حــين  في  الســيولة(،  نســبة   - الأســهم 
الدراســات الأخــرى كانــت تقتــصر عــلى عامـــل 
واحـــد أو عاملــين مـــن العوامــل الســابقة. بالإضافــة 
إلى اخذهــا أكثــر مــن مــصرف للتطبيــق العمــلي. ممـــا 
يميــز هـــذه الدراســـة أيضــاً أنهـــا قامـــت باســـتخدام 
ــارف  ــات المص ــل بيان ــة لتحلي ــة متقدم أدوات إحصائي
ولـــم تقـــم بالاعتماد علـــى الاستبانة، وذلـــك ســـعياً 
للحصـول علـى نتـــائج أكثـر دقـه وتجنبـاً لمـا يصاحب 
ــية  ــل النفس ــا وبالعوام ــن تأثره ــتبانة م ــة الاس عملي
الدراســة  هــذه  تطرقــت  أنهــا  كــما  والانطباعيــة. 

لمصــارف الإســلامية العاملــة في الســعودية. 

المحور الثالث: الإطار النظري

المبحث الأول: إدارة المخاطر المالية

تعريف المخاطر المالية
ــبة  ــة بنس ــر المرتبط ــك المخاط ــي تل ــة ه ــر المالي المخاط
الديــون المســتخدمة في هيــكل رأســمال المصــارف، 
فــإذا كانــت نســبة الديـــن إلى رأس المــال كبيـــرة فـــإن 
المصــارف تواجـــه مخاطـــر إفــلاس أو مخاطـــر تقليـــل 
فـــرص الحصـــول علـــى ديـــون أخـــرى أو مخاطـــر 
تقليـــل فـــرص الحصـــول علـــى تســـهيلات ائتمانيـة، 
أمـــا إذا كانـت النسـبة عاليـــة فهـذا يعنـي أن المصارف 
ســـتكون قـادرة علـــى استغلال الفـــرص الاستثمارية، 
وقـــادرة علـــى إصـــدار أوراق ماليـــة، وقـــادرة علـى 
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التنويـــع فـي حصولهـا علـى مصـادر الأمـوال المختلفة 
)AL-Sakran,2001( ، عرفــت المخاطــر الماليــة "بأنهــا 

ــة  ــير متوقع ــائر غ ــارف إلى خس ــرض المص ــة تع احتمالي
ــورة في  ــير منظ ــل غ ــة عوام ــا نتيج ــط له ــير مخط وغ
الأجــل الطويــل أو القصــير أو تذبــذب في العائــد 
ــار،2006، ص1(،  ــتثمار معين")النج ــن اس ــع م المتوق
كــما عرفــت أيضــاً "بأنهــا عــدم التأكــد بشــأن التدفقات 
ــة المســتقبلية حيــث أن كل مؤسســة أو مــصرف  النقدي
ــات  ــلى التدفق ــدة ع ــة المؤك ــات النقدي ــل التدفق يفض
ــمري، 2008، ص184(. ــير المؤكدة")الش ــة غ النقدي
يــرى الباحــث أن المخاطــر المصرفيــة هــي حالــة عــدم 
ــصرف  ــتقبلية للم ــة المس ــات النقدي ــن التدفق ــد م التأك
ــن  ــرارات لا يمك ــا ق ــب عليه ــة يترت ــائر متوقع وخس

التنبــؤ بهــا.

مفهوم إدارة المخاطر
عرفــت إدارة المخاطــر "بأنهــا مجموعــة مــن الأســاليب 
ــاذ  ــد اتخ ــبان عن ــا في الحس ــب أخذه ــي يج ــة الت العلمي
القــرارات لمواجهــة أي خطــر، وذلــك مــن أجــل منــع 
أو تقليــل الخســائر الماديــة المحتملــة ومــن ثــم الحــد من 
ظاهــرة عــدم التأكــد" )المــكاوي،2012، ص19(، كما 
ــم مســتمرة  ــد وتقيي ــة تحدي عرفــت أيضــاً "بأنهــا عملي
للمخاطــر التــي قــد تؤثــر عــلى تحقيق أهــداف المنشــأة، 
وذلــك مــن خــلال توفــير فهــم جيــد للمخاطــر 
ــا  ــبة معه ــرق المناس ــد الط ــاط، لتحدي ــة بالنش المحيط
ــب  ــد تترت ــي ق ــرص الت ــن الف ــتفادة م ــة الاس وكيفي
ــة  ــق إدارة المراجع ــن طري ــر ع ــل تقاري ــا، وعم عليه
ــس الإدارة  ــة ومجل ــان المراجع ــدم إلى لج ــة تق الداخلي
ــزوز،2010،ص1(،  ــل إدارة المخاطر")بلغ ــة عم لمتابع
ــن  ــر ع ــوع الخط ــم بوق ــا التحك ــاً "بأنه ــت أيض وعرف
طريــق تحديــد أســباب حدوثــه وحســبان احتــمال 
تحققــه وحجــم الخســارة المتوقعــة وقياســها كميــاً 
حــال حدوثهــا، ثــم اختيــار وتطبيــق أفضــل الوســائل 

لمواجهــة تلــك الأخطــار والحــد مــن آثارهــا، ومــن ثــم 
ــات  ــائل") عرف ــذه الوس ــة ه ــة وملائم ــة فعالي مراقب

وعقــل،2010، ص25(
يســتنتج الباحــث مــن مفهــوم إدارة المخاطــر المصرفيــة 
ــر في  ــوع الخط ــة وق ــم في حال ــاعد في التحك ــا تس أنه
ــة تتخــذ لتفــادي  المــصرف مــع وضــع أســاليب علمي

ــر. المخاط

أهداف إدارة المخاطر:
تعتــر الأهــداف والغايــات المرجــو تحقيقهــا مــن إدارة 
ــة  ــراءات العملي ــات والإج ــع السياس ــر وض المخاط
لمواجهــة أي خطــر، مــن أجــل الحد مــن الخســائر المادية 
والبشريــة التــي يحتمــل وقوعهــا نتيجــة لحــدوث هــذا 
الخطــر )احمــد،2007، ص100( وتنميــة وتطوير الميزة 
ــق التحكــم في التكاليــف، ويمكــن  تنافســية عــن طري
ــف  ــض التكالي ــر في تخفي ــدف إدارة الخط ــص ه تلخي
واختيــار أنســب وســيلة لإدارة كل مــن المخاطــر 
ــات  ــب درج ــشروع بحس ــرد والم ــدى الف ــودة ل الموج
سياســات  وصناعــة  اللازمــة.  والتكلفــة  الأمــان 
مكتوبــة لإدارة المخاطــر والتــي يجــب أن تتمشــى 
ص41(. )كافي،2016،  المــصرف  اســتراتيجية  مــع 

أهمية إدارة المخاطر: 
ــا  ــي تحققه ــد الت ــر في الفوائ ــة إدارة المخاط ــن أهمي تكم
ــر  ــم المخاط ــل وتقيي ــل في تحلي ــي تتمث ــارف والت المص
ــدة  ــات الجدي ــات والخدم ــطة والمنتج ــة بالأنش المتعلق
ــلى  ــز ع ــا في التركي ــاعدة الإدارة العلي ــة ومس والقائم
الانحرافــات والقضايــا التــي تحتــاج للانتبــاه وإنها تعزز 
قــدرة المصــارف عــلى التنبؤ بالفشــل وتقليــل احتمالات 
حدوثــه وتطويــر قــدرات المصــارف الوقائيــة لتجنــب 
ــاد،2003،ص51(،  ــة )حم ــائر المالي ــوارث والخس الك
ــر  ــة الخط ــة لمواجه ــائل وقائي ــر وس ــة إلى توف بالإضاف
ــراءات  ــم إج ــن تصمي ــارف م ــن المص ــا تمك ــما أنه ك
لمواجهــة الخطــر قبــل وقوعــه ممــا يمكنهــا مــن ترشــيد 
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قراراتهــا أثنــاء وقــوع الخطــر وتحســين احتــمالات 
ــب  ــمال حس ــط الأع ــذ خط ــارف في تنفي ــاح المص نج

ــدان،2013، ص41(. ــومة )زي ــات المرس التوقيت

العوامل المؤثرة على المخاطر المالية
هنالــك مجموعــة مــن العوامــل المؤثــرة عــلى المخاطــر 
حجمهــا  حســب  وتنقســم  المصــارف  في  الماليــة 

الاتي: في  وتنوعهــا 

ــت  ــد فرض ــة: فق ــة والاشرافي ــيرات التنظيمي 1/ التغ
العديــد من الــدول قيــوداً تنظيمية عــلى البنــوك للتقليل 
ــزام  ــلى الالت ــوك ع ــجيع البن ــة وتش ــر المنافس ــن مخاط م
بالمبــادئ المصرفيــة الســليمة مثــل الالتزام بعلاقــة معينة 
ــدود  ــع الح ــال ووض ــرة ورأس الم ــول الخط ــين الأص ب
القصــوى مــن التســهيلات التــي يمكــن تقديمهــا 
ص167(. )الزبيــدي،2002،  الواحــد  للعميــل 

ــل  ــة توص ــة المالي ــر العولم ــد أث ــع تزاي ــة: م 2/ المنافس
ــات  ــر الخدم ــة تحري ــرار اتفاقي ــدولي إلى ق ــع ال المجتم
ــارة  ــة للتج ــة العالمي ــار المنظم ــة في إط ــة والمصرفي المالي
فقــد أخــذت المنافســة تشــتد في الســوق المــصرفي وقــد 
اتخــذت هــذه المنافســة اتجاهــات رئيســية مثــل المنافســة 
ــق  ــما يتعل ــواء في ــا س ــما بينه ــة في ــوك التجاري ــين البن ب
بالســوق المصرفيــة المحليــة أو الدوليــة أو المنافســة 
ــي  ــرى )النعيم ــة الأخ ــات المالي ــوك والمؤسس ــين البن ب

ص23(.   ،2008 والتميمــي، 

3/ عــدم اســتقرار العوامــل الخارجيــة: أدى عــدم 
ــعار  ــديد في أس ــير الش ــدة والتغ ــعار الفائ ــتقرار أس اس
العمــلات للجــوء الكثــير مــن الــشركات الكــرى إلى 
الأســواق الماليــة وهــذا لتفــادي الخســائر المســتقبلية أو 
ــتقرار إلى  ــدم الاس ــما أدى ع ــا، ك ــاح منه ــق أرب لتحقي
ابتــكار البنــوك للعديــد مــن أدوات التغطيــة المســتقبلية 
لكــن في المقابــل خلــق مخاطــر مــن نــوع آخــر أضيفــت 

ــة، 2009، ص4(. ــة )نعيم ــر البنكي للمخاط

4/ التطــورات التكنولوجيــة: حيــث كانــت عمليــات 
التحويــل الإلكــتروني للأمــوال والبطاقات البلاســتكية 
أهــم مظاهــر ثــورة المعلومــات، هــذا إلى جانــب تحقيــق 
ــادة قــدرة البنــك للتعــرف عــلى المخاطــر  الكلفــة وزي

وقياســها وإدارتهــا.

أنواع المخاطر المالية
في  كبــير  باهتــمام  الماليــة  المخاطــر  حظيــت  لقــد 
ــلاف  ــا باخت ــف تصنيفاته ــة، فاختل ــات المختلف الأدبي
ــوا  ــن تناول ــين الذي ــاب والباحث ــر الكت ــات نظ وجه
ــير  ــا تتغ ــك أن أنواعه ــة، كذل ــر المالي ــوع المخاط موض
تبعــاً للتطــورات التــي يشــهدها العمــل المــصرفي الــذي 
ــن  ــر، ويمك ــن المخاط ــة م ــواع مختلف ــرض إلى أن يتع

ــة:  ــات التالي ــب التصنيف ــر حس ــف المخاط تصني

1/ مخاطر السيولة :
ــا  ــي تواجهه ــر الت ــيولة المخاط ــر الس ــد بمخاط يقص
المنشــآت الماليــة عندمــا لا يتوافــر لديهــا الأمــوال 
الأوقــات  في  الماليــة  الالتزامــات  لمقابلــة  الكافيــة 
ــر  ــلى مخاط ــيولة ع ــر الس ــمل مخاط ــا وتش ــددة له المح
ــأن  ــمًا ب ــل عل ــة الأج ــر طويل ــل ومخاط ــيرة الأج قص
مخاطــر  إدارة  إلى  بحاجــة  الأعــمال  مؤسســات  كل 
الســيولة حتــى تبقــى في مأمــن مــن الإفــلاس، عرفــت 
ــة  ــي دلال ــل وه ــر التموي ــا مخاط ــيولة "أنه ــر الس مخاط
ــد  ــك عن ــا البن ــرض له ــل أن يتع ــي يحتم ــة الت للصعوب
ــد  ــات وق ــاء بالالتزام ــل الوف ــن أج ــوال م ــير الأم تدب
ــه  ــا بقيمت ــل م ــع أص ــلى بي ــدرة ع ــدم الق ــن ع ــج م تنت
فــإدارة  ص31(،  الســتار،2012،  )عبــد  العــادل" 
ــصرف  ــام الم ــدة، إذ أن أم ــة معق ــيولة عملي ــر الس مخاط
مصــدران للســيولة همــا الموجــودات والمطلوبــات، 
ــع  ــة للبي ــتثمارات قابل ــك اس ــصرف يمتل وإذا كان الم
لمواجهــة الطلــب عــلى الســيولة، فــإن تلــك المخاطــرة 
ــؤدي  ــائلة ي ــتثمارات س ــك اس ــير أن مس ــض غ تنخف
ــق  ــتطيع تحقي ــصرف يس ــردود، لان الم ــض الم إلى تخفي
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ــة  ــتثمارات طويل ــروض والاس ــن الق ــلى م ــردود أع م
الأجــل، أمــا المصــدر الثــاني للســيولة فهــو الاقــتراض 
مــن الغــير، هــذا مــا تفعلــه المصــارف الكبــيرة عندمــا 
تواجــه الطلــب المتزايــد عــلي الســيولة، وبالتــالي فهــي 
توظــف نســباً أعــلى مــن موجوداتهــا في القــروض ذات 
ــم  ــتطيع تعظي ــارف لا تس ــلى، إذن المص ــة الأع الربحي
عوائدهــا بســبب قيــود الســيولة عــلى عملياتهــا ولا بــد 
ــيولة  ــيولته، فالس ــلي س ــاً ع ــصرف محافظ ــون الم أن يك
المرتفعــة تعنــي التضحيــة بالعائــد في حــين أن الســيولة 
المنخفضــة تجــره عــلي الاقــتراض )عبــد الله والطــراد، 

2006م،ص2(.

2/ المخاطر الائتمانية )مخاطر القرض(:
هــي مــن أهــم المخاطــر التــي تواجههــا المصــارف، لأن 
ــر  ــه مخاط ــر مع ــد يج ــداد ق ــن الس ــين ع ــز المقترض عج
الســيولة ومخاطــر ســعر الفائــدة وتــآكل قيمــة الأصــول 
ــر  ــة مخاط ــإن درج ــك ف ــل ذل ــرى. ولأج ــر أخ ومخاط
الائتــمان ســتؤثر بالســالب عــلى جــودة الأصــول 
المصرفيــة القائمــة )خــان وأحمــد، 2003، ص 144(، 
كــما عرفــت أيضــاً "بأنهــا عــدم قــدرة العميــل أو 
ــين معــاً  ــده أو الاثن ــن أو فوائ ــرد أصــل الدي التزامــه ب
عنــد موعــد اســتحقاقه، وســبب هــذه المخاطــر يرجــع 
إلى العميــل ذاتــه أو إلى نشــاطه أو بســبب العمليــة التــي 
منــح مــن أجلهــا الائتــمان أو نتيجــة الظــروف العامــة 
التــي تحيــط بالعميــل والبنــك أو بســبب البنــك الــذي 
ص178(،   ،2003 )الزبيــدي،  الائتــمان"  يمنــح 
وهنــاك عــدة صــور للمخاطــر الائتمانيــة والتــي يمكــن 
ــاع  ــل وبالقط ــة بالعمي ــر المتعلق ــا في المخاط أن نحدده
ــة  ــمعة الائتماني ــبب الس ــأ بس ــه وتنش ــي إلي ــذي ينتم ال
للعميــل ووضعــه المــالي وبالقطــاع الــذي ينتمــي 
إليــه لأن لــكل قطــاع اقتصــادي درجــة مــن المخاطــر 
لاختــلاف أســاليب التشــغيل والإنتــاج لوحــدات هذا 
القطــاع، والمخاطــر المرتبطــة بالنشــاط الــذي تــم تمويله 

إن هــذا الخطــر مرتبــط بالعمليــة المــراد تمويلهــا وكذلك 
مدتهــا، ومبلغهــا ومــدى توفــر شروط نجــاح إتمــام مثل 
ــر  ــاً المخاط ــا، أيض ــت طبيعته ــما كان ــة مه ــذه العملي ه
المتصلــة بأخطــاء البنــك كثــيراً مــا تقــع البنــوك ضحيــة 
أخطائهــا وليســت فقــط أخطــاء الغــير، وبالتــالي تمثــل 
ــية  ــا الأساس ــد جوانبه ــرة، أح ــون المتعث ــكلة الدي مش
ــروض  ــح الق ــد من ــك عن ــه البن ــه. يواج ــك نفس البن
ــاول  ــرض، ويح ــة بالق ــر المتعلق ــر المخاط ــكلة تقدي مش
التحكــم فيهــا أو التخفيــف مــن آثارهــا التــي قــد تمتــد 
ــع  ــد المتوق ــك للعائ ــق البن ــدم تحقي ــط إلى ع ــس فق لي
ــة  ــوال المقرض ــارة الأم ــما إلى خس ــرض، وإن ــن الق م
)الحنــاوي، عبــد الســلام، 2000، ص274(، تنقســم 
ــق  ــة وتتعل ــا الخاص ــين، فمنه ــمان إلى نوع ــر الائت مخاط
بالعميــل وطبيعــة نشــاطه، كــما قــد يرتبــط هــذا النــوع 
ــر  ــا المخاط ــمان. أم ــح الائت ــك مان ــر بالبن ــن المخاط م
العامــة فهــي مــن المخاطــر التــي يصعــب التنبــؤ بهــا، 
ــاد،  ــك )اي ــل والبن ــن العمي ــن إرادة كل م ــرج ع وتخ

عدنــان، 2014، ص47( .
ــم  ــن أه ــي م ــة ه ــر الائتماني ــث أن المخاط ــرى الباح ي
ــلى  ــر ع ــي تؤث ــارف وه ــا المص ــي تواجهه ــر الت المخاط
الأداء المــالي للمصــــرف مباشــــرة في تــآكل الأصــول 
ــات  ــيولة لمتطلب ــة الس ــدم كفاي ــال وع ــص راس الم ونق

ــغيل. التش

3/ مخاطر السوق: 
تنتــج هــذه المخاطــر بســبب التغــير العــام في الأســعار 
ــا  ــاد ككل، أم ــتوى الاقتص ــلى مس ــات ع وفي السياس
ــاك  ــون هن ــا يك ــأ عندم ــة فتنش ــوق الخاص ــر الس مخاط
تغــير في أســعار أصــول أو أدوات متداولــة بعينهــا 
نتيجــة ظــروف خاصــة بهــا )مطــر،2010 ، ص 31(، 
ــه  ــدة لأن ــعر الفائ ــر س ــوق في مخاط ــر الس ــل مخاط تتمث
مرتبــط مبــاشرة بعمليــة تحويــل ديــون أو قــروض 
قصــيرة الأجــل إلى قــروض طويلــة الأجــل فــإن 
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البنــك يتعــرض لانخفــاض أو تدهــور فائدتــه في حالــة 
ارتفــاع ســعر الفائــدة، ومخاطــر أســعار الأوراق الماليــة 
ــائر  ــصرف لخس ــرض الم ــة تع ــر احتمالي ــا مخاط ــما أنه ك
بســبب التقلبــات في الأســعار الســوقية للســندات 
ــعار  ــر الأس ــاس مخاط ــر قي ــلع، ويعت ــهم والس والأس
ــة  ــائر المحتمل ــل إدراك الخس ــن أج ــة م ــة الأهمي في غاي
ــير  ــكل كب ــر بش ــائر لا تؤث ــذه الخس ــد مــن أن ه والتأك

ــاد، 2003،ص7(. ــال ) حم ــلى رأس الم ع
يــرى الباحــث أن مخاطــر الســوق تعتر مخاطـــر حاليـــة 
أو مســـتقبلية لأنهــا تؤثــر عــلى رأس المــال والإيــرادات 
ــودات  ــة الموج ــات في قيم ــن تقلب ــأ م ــا تنشـــ ــما أنه ك
القابلــة للتــداول أو التأجــير بــما في ذلــك الأوراق 
الماليــة المدرجــة خــارج المركــز المــالي بشــكل انفــرادي 
كذلــك الاســتثمارات المقيــدة وترتبــط مخاطــر الســوق 
ــوقية  ــم الســ ــتقبلية في القي ــة والمســ ــات الحالي بالتقلب

ــا.  لموجوداته

مصادر المخاطر المالية
ــا  ــد عليه ــة تعتم ــر المالي ــن للمخاط ــك مصدري هنال
النــماذج الحديثــة في نظريــة التمويــل يتم تقســيم المخاطر 
)Kolb, 2000, P.232( :التــي تتعــرض لهــا المنشــأة إلى

مخاطــر منتظمــة: ويطلــق عليهــا المخاطــر العامــة وهــي 
تؤثــر بشــكل مبــاشر عــلى النظــام المــصرفي ككل لأنهــا 
مرتبطــة بحالــة عــدم التأكــد بســبب مجموعــة متغيرات 
هامــة أدت إلى زيــادة المخاطــر التــي تتعــرض لهــا 
البنــوك بشــكل عــام بحيــث تتمكــن مــن أن تتجنبهــا 
إلا أنهــا وليــدة عوامــل يصعــب التحكــم فيهــا أو 
 " التنبــؤ باحتــمالات حصولهــا كــما عرفــت بأنهــا 
ــآت  ــع المنش ــا جمي ــرض له ــي تتع ــة الت ــر العام المخاط
بالســوق بــصرف النظــر عــن خصائــص المنشــأة 
مــن حيــث النــوع أو الحجــم أو هيــكل الملكيــة" 
المخاطــر  وتنشــأ هــذه  )هنــدي،2003، ص249( 
ــروف  ــل الظ ــة، مث ــة العمومي ــا صف ــيرات له ــن متغ ع

الاقتصاديــة أو السياســية، ولذلــك يصعــب التخلــص 
ــاً  ــمى أيض ــذا تس ــع، ول ــر بالتنوي ــذه المخاط ــن ه م
ــر  ــع، أو مخاط ــا بالتنوي ــن تجنبه ــي لا يمك ــر الت المخاط
ــات  ــون المبيع ــآت تك ــذه المنش ــل ه ــي مث ــوق. فف الس
والأربــاح وأســعار الأســهم مســايرة للمســتوى العــام 
للنشــاط الاقتصــادي. ومــن هنــا ترتفــع نســبة المخاطر 

ــآت.  ــك المنش ــل تل ــا مث ــرض له ــي تتع ــة الت المنتظم

مخاطــر غــير منتظمــة: يطلــق عــلى المخاطــر غــير 
المنتظمــة تســميات متعــددة، منهــا المخاطــر التــي 
ــر  ــع والمخاط ــة للتنوي ــر القابل ــا والمخاط ــن تجنبه يمك
الخاصــة، حيــث تعــرف عــلى أنهــا "ذلــك الجــزء 
ــة  ــدة أو خاص ــون فري ــي تك ــة الت ــر الكلي ــن المخاط م
ــربي، 2010،  ــي، وغ ــة" )لقليط ــة أو بالصناع بالمؤسس
تواجــه  التــي   " "الخاصــة  المخاطــر  وهــي  ص3(، 
منشــأة معينــة، نتيجــة لخصائــص وظــروف تلــك 
ــر  ــك المخاط ــب تل ــض أو تجن ــن تخفي ــأة ويمك المنش
ــمى  ــك تس ــع ولذل ــتراتيجية التنوي ــلى اس ــماد ع بالاعت

ــع. ــا بالتنوي ــن تجنبه ــي يمك ــر الت ــاً المخاط أيض

المبحث الثاني: سيولة الاسهم

مفهوم سيولة الاسهم
لطبيعــة  وفقــاً  الأســهم  ســيولة  مفاهيــم  تتعــدد 
المنشــأة أو الوحــدة الاقتصاديــة، إذ تعــر الســيولة 
بالتزاماتهــا  الوفــاء  عــلى  المؤسســات  قــدرة  عــلى 
القصــيرة الأجــل، وهــذا يعنــي تغطيــة التدفقــات 
ــن  ــة م ــة الداخلي ــات النقدي ــة لتدفق ــة الخارجي النقدي
ــلى  ــدرة ع ــمان الق ــي لض ــاظ باحتياط ــلال الاحتف خ
ــاض  ــل انخف ــة مث ــير المتوقع ــداث غ ــة الأح مواجه
ــات.  ــادة المدفوع ــة أو زي ــة الداخلي ــات النقدي التدفق
فيــما تعــرف الســيولة في البنــوك المركزيــة "بانهــا قــدرة 
ــالي                                                           ــام الم ــة في النظ ــز النقدي ــلى تجهي ــزي ع ــك المرك البن
)Nikolaou,2009:p11(، يعــر عــن ســيولة الأســواق 

ــك  ــة في تل ــة المتداول ــهم العادي ــيولة الاس ــة بس المالي
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 )LLmanen, 2011: P360( عــرف  إذ  الأســواق، 
ســيولة الأســهم "بأنهــا القــدرة عــلى تــداول الأســهم 
ــعر،  ــلى الس ــل ع ــير ضئي ــع تأث ــة وم ــة منخفض بتكلف
ممتلكاتــه  لبيــع  المرونــة  الأســهم  مالــك  وتعطــي 
أن   )Fabozzi,P76:2008( ويــرى  الحاجــة"،  عنــد 
ســيولة الأســهم "هــي تحويــل الموجــودات التــي 
ــمال،  ــوي لل ــلي حي ــد داخ ــدر مول ــداً إلى مص ــدر نق ت
ــور  ــلى وتط ــداول أع ــم ت ــم حج ــن أن تدع ــي يمك الت
ــن  ــع كل م ــما يجم ــداول. بين ــتراتيجيات الت ــر الاس أكث
الكميــات الكبــيرة لحجــم التــداول والسرعــة مــع تأثير 
ــواق  ــيولة الأس ــه في س ــعر في مفهوم ــلى الس ــل ع ضئي
كميــات  بيــع  أو  شراء  عــلى  القــدرة  بأنهــا  الماليــة 
كبــيرة مــن الأوراق الماليــة بسرعــة، مــع تأثــير ضئيــل 
.)Hachmeister, 2007: P21( نســبياً عــلى الســعر
ــبه  ــهم يش ــيولة الأس ــريف س ــث أن تعــ ــري الباح ي
المحافــظ الاســتثمارية بشـــــكل عـــــام لأنهــا تلــــك 
الاســـــتثمارات التـــــي يمكن بيعها بســـهولة خـــلال 
فتـــرات قصيرة دون خســـائر، أمـــا ما يتعلـــق بســيولة 
الورقـــة الماليـــة فيقصـــد بهـــا ســـرعة تحويلهــا إلى نقد 

ــة.  ــوقية العادل ــا الس ــز بقيمته جاه

أهمية سيولة الأسهم
ــة  ــلأوراق المالي ــة ل ــيولة العالي ــة الس ــرت صف إذا توف
أو للمحافــظ الاســتثمارية فإنهــا ســتمكن مــدراء تلــك 
المحـــافظ مـــن إجـــراء التعديــلات علـــى محـــافظهم 
ــيولة  ــا أن الس ــة. كمـ ــف قليل ــع وبتكالي ــت سري بوقـ
تجعـــل الاســتثمار أقــل خطــورة كــما أنهــا تســهل توجــه 
المســتثمرين نحــو شراء الأوراق الماليــة للشـــركات 
الأحســــن أداء. الأمـــر الــــذي ينعكس فــــي النهاية 
علـــى حســن اســتغلال المــــوارد الاقتصادية وبالتالي 
ــل  ــدى الطوي ــادي في الم ــو الاقتص ــة النم ــم عملي تدعي

.)Kent, 2010: P297(

العوامل التي تؤثر على سيولة الأسهم 
يمكن رصـــد العديد مـــن العوامـــل التـــي تتـــأثر بهـا 
سيولة الأسهم، وأن معظـــم هـــذه العوامــــل تتعلـــق 
بطبيعــة نظـــــام التــــداول المتبــــع وبالبيئــة التشريعية 
ــة للســـــوق وتتعلــــق كــــذلك بالطريقــة  والتنظيمي
التــي تـــتم بهـــا عمليــات البيــع والشـــراء والأعـــراف 
ــا أن  ــن لن ــين ويمك ــتثمرين والمضارب ــين المس ــة ب المتبعـ
ــويطي،  ــر، الس ــل في الآتي )مط ــذه العوام ــص ه نلخ

ص35(.  ،2012

1/ عمــق الســوق: تتصــــف الســــوق بــــالعمق إذا 
كانــــت هنالــــك أوامــــر بيــع وشــــراء مســــتمرة 
أعلــــى وأقــــل مــــن الأســــعار الســائدة في السوق، 
والعكــس مــن ذلــك أن تكــون الســوق ضحلــة 
والســوق المســتمرة هــي التـــي تــزداد فيهــا عــدد 
الصفقــات وبالتــالي يــزداد فيهــا معــدل دوران الأوراق 

ــيولتها. ــزداد س ــالي ت ــة وبالت المالي

2/ اتســاع الســوق: يقصــد بالاتســاع توفــر عــدد 
كبيـــر مـن أوامـــر الشـــراء والبيـع وتعـــدد مصـادرها 
وضـــخامة حجــم التــداول الناشــئ عنهــا. والعكــس 
مــن ذلــك أن تكــون الســوق محـــدودة، وتـــوفر صـــفة 
الاتسـاع فـــي السـوق تؤدي إلـى الاســـتقرار النسـبي 
فـــي الأســـعار وبالتـالي تقلـــل مـن مخـــاطر التعـرض 
للخســـائر الرأســمالية كــما أنهــا تــؤدي إلى قبول صـــانع 
الأسـواق بهـــامش صغير لأنـه ســـوف يعـوض ذلـك 
ــذي  ــر ال ــة الأم ــة المالي ــدل دوران الورق ــاع مع بارتف

ــات. ــف العملي ــن تكالي ــل م يقل

3/ سرعــة اســتجابة الســوق أو سرعــة ردة فعــل 
السوق: تكـــون ردة فعـــل الســـوق عالية فـــي الحالـــة 
التـــي يؤدي فيهـــا تغيـــر بســـيط فـي أســـعار الأوراق 
الماليـــة فـــي الســـوق إلـــى تـــوارد طلبـــات البيــــع 
والشـــراء إلـــى الســـوق، وتؤثر فـي ســـرعة رد فعــل 
الســوق وجــود أنظمــة معلومــات واتصــالات سريعــة 
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ــة. ــة قليل ذات تكلف

4/ طبيعــة نظــام التــداول: مـــن المعـــروف أن نظـــام 
التـــداول يـــؤثر علـــى تكلفـــة العمليــات فالأســـواق 
التـــي تتوفر فيهـــا صـــناع الأســـواق تتميز بانخفـاض 
تكاليف عمليات البيـــع والشـــراء الأمـــر الـذي يزيـد 
ــدلات  ــادة مع ــالي مــن زي ــدد الصفقــات وبالت ــن ع مـ
الأســهم،  ســيولة  زيــادة  مــن  وبالتــالي  الــدوران 
أن وجـــود صـــانع الأســـواق يـــؤثر علـــى الســيولة 
بطرقتــين الأولـــى لأن وجـــوده يقلل تكلفــة العمليات 
ــات  ــام الصفق ــلى إتم ــره ع ــون يج ــة لأن القان والثاني
كما أن طبيعة نظـــام التـــداول تـــؤثر علـــى اســتمرارية 
الســـوق وبالتـــالي علـــى الســيولة فنظـــام المزايــدة هو 
أقــل اســتمرارية مــن نظــام الوســطاء أو نظــام صنــاع 

الأســواق)حماد،2008،ص53(

ــوق  ــين في الس ــود المضارب ــين: وج ــود المضارب 5/ وج
ــات  ــلى المعلومـ ــدون ع ــين يعتم ــوا عقلاني ــواء كان س
عنـــد اتخـــاذ قـــراراتهم في البيع أو الــشراء أو كانوا غير 
ذلــك، فــإن وجودهم يزيـــد مـــن العمـــق والاتســـاع 
ــد مــن  ــالي يزي ويخلـــق اســتمرارية فـــي الســوق وبالت

ــيولة.  الس

ــوقية  ــة الس ــر القيم ــهم: تؤث ــوقية للس ــة الس 6/ القيم
للســهم عــلى ســيولة الأســهم، فالأســهم التــي تكــون 
قيمتهــا مرتفعــة، تكــون ســيولتها أقـــل مـــن الأســـهم 
التـــي قيمتهـــا الســوقية قليلــة لـــذلك تلجـــأ بعـــض 
الشـــركات إلـــى تجزئـــة أســـهمها مـــن أجـــل تعزيــز 

ــيولتها. س

أثر السيولة على كفاءة السوق
ــيولة  ــين الس ــة بـ ــات العلاقـ ــدة دراسـ ــت عـ تناولـ
والكفـــاءة وملاحظ أن هنالـــك تعـــارض فـــي نتـائج 
ــد  ــيولة تزب ــرى أن الس ــض ي ــات فالبع ــك الدراس تلـ
ــس  ــرى عك ــر ي ــض الآخ ــعير والبع ــاءة التس ــن كف م

ــوفر  ــد )Bernstein,1987:P12( أن تـ ــك. ويعتقــ ذل
الســيولة يوصــــل الســــهم إلـــى قيمتــــه الجوهريــة 
ويســاعد علــى تسعير الأســــهم بسـهولة وانتظــام. 
ممــــا يقود إلـى عدالـة الأســعار، والعدالــة ســتؤدي 
إلـــى كفــــاءة الســوق فــــي التسعير وتكــــون هــذه 
الكفــــاءة عاليــة عنـــدما تكــــون تكاليــف عمليــات 

التــــداول فــــي الســــوق متدنية.

مؤشر سيولة السوق:
ــوق  ــور س ــمات تط ــن س ــة م ــمة هام ــيولة س ــد الس تع
الأوراق الماليــة وهــي تعنــي امتــلاك القــدرة عــلى البيــع 
ــل  ــة تحوي ــهولة أي إمكاني ــك الأوراق بس ــشراء لتل وال
ــارة.  ــال ودون خس ــائلة في الح ــود س ــول الى نق الأص
وتعــد ســمة الســيولة أداة أساســية لتوفــير الفاعليــة في 
أســواق راس المــال ورفــع مســتوي كفاءتهــا. ولتتصف 
الســوق بالســيولة يجــب وجــود أوامــر للتــداول 
مســتمرة عــلى الورقــة الماليــة، وجــود عــدد كبــير 
ــدرة  ــة، وق ــلأوراق المالي ــشراء ل ــع وال ــر البي ــن أوام م
الســوق عــلى عــلاج أي خلــل بــين العــرض والطلــب. 
ــا  ــين هم ــوق بطريقت ــيولة في الس ــة الس ــاس درج وتق

ص12(.:  ،2009 )خــضراوي، 

1.نســبة التــداول: وهــي قيمــة الأســهم المتداولــة )أي 
القيمــة الكليــة للأســهم التــي يتــم تداولهــا في الســوق 
ــددة( الى  ــة مح ــترة زمني ــلال ف ــعار خ ــف الأس بمختل

ــة: ــدة التالي ــب بالقاع ــالي. وتحس ــلى الإجم ــج المح النات
نســبة حجــم التــداول = اجمــالي القيمــة الســوقية 

الإجمــالي  المحــلي  الناتــج  المتداولــة/  للأســهم 
وتعكــس هــذه النســبة مــدى اســهام الســوق الماليــة في 
توفــير الســيولة، لذلــك فــان ارتفــاع نســبته دليــل عــلى 
ــة مــن الســيولة في الســوق بالتــالي  وجــود درجــة عالي

تشــجع المســتثمرين عــلى الاســتثمار.

2.معــدل سرعــة دوران الأســهم: وهــي تعنــي اجمــالي 
القيمــة الســوقية للأســهم المتداولــة كنســبة مئويــة مــن 
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رســملة الســوق، وتقــاس بالصيغــة التاليــة: 
القيمــة  اجمــالي   = الأســهم  دوران  سرعــة  معــدل 
الســوقية للأســهم المتداولــة/ اجمــالي القيمــة الســوقية 
ــؤشر  ــذا الم ــس ه ــوق. ويعك ــجلة بالس ــهم المس للأس
ــث  ــلات حي ــة التعام ــوق، تكلف ــيولة الس ــب س بجان
كلــما زاد معدلــه قــل تكلفــة تعامــلات إتمــام الصفقــات 
ــتثمار  ــاه الاس ــم واتج ــة وحج ــلى حرك ــر ع ــا تؤث لأنه
ــة  ــلات المالي ــة المعام ــض تكلف ــا تنخف ــالي عندم وبالت
تجعلهــا كفــؤة وينعكــس ذلــك عــلى تخصيــص المــوارد 

ص41( )الزبيــدي،2003، 

مقاييس سيولة الاسهم العادية
تتمثل مقاييس سيولة الأسهم العادية في الاتي:

مقاييــس تكلفــة الصفقــة والتــي تتضمــن تكاليــف . 1
التــداول للموجــودات الماليــة في الســوق الثانويــة.

مقاييــس حجــم التــداول المســتند الى تمييــز ســيولة . 2
الاســواق بحجــم المعامــلات الى التغــير في الســعر 
لقيــاس قــدرة اســتيعاب الســوق للتــداول وعمــق 

الســوق.
مقاييــس تعتمــد عــلى تــوازن الســعر وتتمثــل . 3

بشــكل اســاس بالمرونــة.
مقاييــس تأثــر الســوق التــي تحــاول تقليــل الفــرق . 4

ــيولة  ــتوى للس ــشراء كمس ــع وال ــعار البي ــين اس ب
ــاني، 1999، ص35(. ــة )النوب العالي

المحور الثالث: الإطار التطبيقي
ــة  ــاً للطريق ــل وصف ــذا الفص ــث في ه ــاول الباح يتن

ــة،  ــذا الدراس ــذ ه ــا في تنفي ــي أتبعه ــراءات الت والإج
يشــمل ذلــك وصفــاً لمجتمــع الدراســة وعينتــه، 
ــذت  ــي اتخ ــراءات الت ــا، والإج ــداد أداته ــة إع وطريق
للتأكــد مــن صدقهــا وثباتهــا، والطريقــة التــي اتبعــت 
لتطبيقهــا، والمعالجــات الإحصائيــة التــي تــم بموجبهــا 
تحليــل البيانــات واســتخراج النتائــج، كــما يشــمل 

ــة. ــج الدراس ــاً لمنه ــداً ووصف ــث تحدي المبح
مجتمع وعينة الدراسة

يقصــد بمجتمــع الدراســة المجموعــة الكليــة مــن 
العنــاصر التــي يســعى الباحــث أن يعمــم عليهــا 
ــون  ــة. يتك ــكلة المدروس ــة بالمش ــج ذات العلاق النتائ
مصــارف  اربعــة  مــن  الأصــلي  الدراســة  مجتمــع 

إســلامية مدرجــة بســوق المــال الســعودي.  
أمــا عينة الدراســة فقــد تــم اختيارهــا بطريقة عشــوائية 
ــار  ــث باختي ــام الباح ــث ق ــة، حي ــع الدراس ــن مجتم م
عــدد )4( بنــوك إســلامية مــن ضمــن البنــوك المدرجــة 
في ســوق المــال الســعودي وهــي )مــصرف الراجحــي، 
بنــك البــلاد، مــصرف الانــماء، بنــك الريــاض.(.

الصفةالمتغيرالرمز
y1  تابعمعدل دوران الأسهم
y2 تابعتداول الأسهم
y3تابعنسبة السيولة
X1مستقلمخاطر الائتمان
X2مستقلمخاطـر السـوق
X3مستقلالمخاطـر التشـغيلية

جدول رقم )1( يوضح متغيرات الدراسة

جدول رقم )2( يوضح المقاييس الوصفية لمؤشرات الدارسة

معامل الاختلافالانجراف المعياريالمتوسطالمؤشر
23.5511.3430.06معدل دوران الأسهم

0.5300.4330.82تداول الأسهم 
0.7230.8111.12نسبة السيولة
0.2010.6403.18مخاطر الائتمان

0.1210.3222.66مخاطـر السـوق
0.3100.4601.48المخاطـر التشـغيلية
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شكل رقم )1( يوضح المقاييس الوصفية لمؤشرات الدارسة

جدول رقم )3( نتائج تحليل الانحدار الخطي البسيط والمتعدد لقياس العلاقة بين مخاطر الائتمان ومخاطـر السـوق والمخاطـر التشـغيلية ومعدل دوران الأسهم

معاملات المعلمةالعلاقة
القيمة الاحتماليةاختبار )t(الانحدار

)Sig(التفسير

العلاقة بين 
مخاطر الائتمان 
ومعدل دوران 

الاسهم
0B̂20.1016.2010.000معنوية

1B̂0.7205.0010.000معنوية

) R 0.88معامل الارتباط )

) 2R 0.77معامل التحديد )

) F النموذج معنوي60.103اختبار  )

11 0.72020.101ˆ XY +=
           

النموذج

العلاقة بين 
مخاطـر السـوق  
ومعدل دوران 

الاسهم

0B̂13.6735.3010.000معنوية 

1B̂0.2234.0170.000معنوية

) R 0.71معامل الارتباط )

) 2R 0.50معامل التحديد )

) F النموذج معنوي51.021اختبار  )

20.22313.673ˆ XY += النموذج            
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العلاقة بين 
المخاطـر 

التشـغيلية 
ومعدل دوران 

الاسهم

0B̂17.3348.1030.0008.103

1B̂0.4219.0100.0009.010

) R 0.80معامل الارتباط )

) 2R 0.64معامل التحديد )

) F النموذج معنوي59.220اختبار  )

30.42117.334ˆ XY +=
            

النموذج

العلاقة بين 
مخاطر الائتمان 

السـوق 
والتشغيلية 

ومعدل دوران 
الاسهم

الانحدار المتعدد

0B̂4.1025.4560.000معنوية

1B̂0.2315.9910.000معنوية

2B̂0.4016.1770.000معنوية

3B̂0.5526.5410.000معنوية

) R 0.76معامل الارتباط )

) 2R 0.57معامل التحديد )

) F النموذج معنوي68.301اختبار  )

321 0.5520.4010.2314.102ˆ XXXY +++= النموذج 

مناقشة1:
ــردي . 1 ــاط ط ــود ارتب ــر وج ــج التقدي ــرت نتائ أظه

قــوي بــين مخاطــر الائتــمان كمتغــير مســتقل 
ــث  ــع، حي ــير تاب ــهم كمتغ ــدل دوران الأس ومع
بلغــت قيــم معامــل الارتبــاط البســيط )0.72(.

2 . ،)0.76( )R2 ( ــد ــل التحدي ــة معام ــت قيم بلغ
الائتــمان  مخاطــر  أن  عــلى  تــدل  القيمــة  هــذه 
كمتغــير مســتقل تســاهم بـــ )57%( في معــدل 

التابــع(. )المتغــير  الأســهم  دوران 
 نمــوذج الانحــدار البســيط معنــوي حيــث بلغــت . 3

قيمــة اختبــار )  ) F )60.103( وهــي دالــة عــن 
مســتوى دلالــة )0.000(.

الأســهم . 4 دوران  معــدل  متوســط   :20.101

عندمــا مخاطــر الائتــمان تســاوي صفــراً.
ــدة . 5 ــمان وح ــر الائت ــادة مخاط ــي زي 0.720: وتعن

ــزداد معــدل دوران الأســهم بــــ %72. واحــدة ي
ــي  ــة الأولى والت ــة الدراس ــتنتج أن فرضي ــدم نس ــا تق مم
نصــت عــلى أن: " توجــد علاقــة ذات دلالــة إحصائيــة 
ــد  ــهم " ق ــدل دوران الأس ــمان ومع ــر الائت ــين مخاط ب

ــت. تحقق

مناقشة2:
ــردي . 1 ــاط ط ــود ارتب ــر وج ــج التقدي ــرت نتائ أظه

قــوي بــين مخاطـــر الســـوق كمتغــير مســتقل 
ــث  ــع، حي ــير تاب ــهم كمتغ ــدل دوران الأس ومع
بلغــت قيــم معامــل الارتبــاط البســيط )0.71(.

2 . ،)0.50( )R2 ( ــد ــل التحدي ــة معام ــت قيم بلغ
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هــذه القيمــة تــدل عــلى أن مخاطـــر الســـوق  
كمتغــير مســتقل تســاهم بـــ )50%( في معــدل 

التابــع(. )المتغــير  الأســهم  دوران 
 نمــوذج الانحــدار البســيط معنــوي حيــث بلغــت . 3

ــن  ــة ع ــي دال ــار ))F )51.021( وه ــة اختب قيم
ــة )0.000(. ــتوى دلال مس

ــد . 4 13.673: متوســط معــدل دوران الأســهم عن
مخاطــر الســـوق تســاوي صفراً.

0.223: وتعنــي زيــادة مخاطـــر الســـوق وحــدة . 5
ــهم بــــ %84. ــدل دوران الأس ــزاد مع ــدة ي واح

ممــا تقــدم نســتنتج أن فرضيــة الدراســة الثانيــة والتــي 
نصــت عــلى أن: " توجــد علاقــة ذات دلالــة إحصائيــة 
ــد  ــهم " ق ــدل دوران الأس ــوق ومع ــر السـ ــين مخاطـ ب

ــت.  تحقق

مناقشة3:
ــردي . 1 ــاط ط ــود ارتب ــر وج ــج التقدي ــرت نتائ أظه

قــوي بــين المخاطـــر التشـــغيلية كمتغــير مســتقل 
ــث  ــع، حي ــير تاب ــهم كمتغ ــدل دوران الأس ومع
ــيط )0.86(. ــاط البس ــل الارتب ــم معام ــت قي بلغ

2 . ،)0.77( ) R2( ــد ــل التحدي ــة معام ــت قيم بلغ
ــغيلية  ــر التشـ ــلى أن المخاطـ ــدل ع ــة ت ــذه القيم ه
كمتغــير مســتقل تســاهم بـــ )77%( في معــدل 

دوران الأســهم )المتغــير التابــع(.
نمــوذج الانحــدار البســيط معنــوي حيــث بلغــت . 3

ــار ) )F )59.220(  وهــي دالــة عــن  قيمــة اختب
مســتوى دلالــة )0.000(.

الأســهم . 4 دوران  معــدل  متوســط   :17.334
عندمــا المخاطـــر التشـــغيلية تســاوي صفــراً.

0.421: وتعنــي زيــادة المخاطـــر التشـــغيلية . 5
وحــدة واحــدة يــزداد معــدل دوران الأســهم بــــ 

.%42
ممــا تقــدم نســتنتج أن فرضيــة الدراســة الثالثــة والتــي 

نصــت عــلى أن: " توجــد علاقــة ذات دلالــة إحصائيــة 
بين المخاطـــر التشـــغيلية ومعــدل دوران الأســهم " قد 

تحققــت.

مناقشة4:
ــردي . 1 ــاط ط ــود ارتب ــر وج ــج التقدي ــرت نتائ أظه

قــوي بــين مخاطــر الائتــمان، دور مخاطــر الســوق، 
المخاطـــر التشـــغيلية عــلى معــدل دوران الأســهم 
حيــث بلغــت قيــم معامــل الارتبــاط المتعــدد 

.)0.79(
2 . ،)0.59( )R2( ــد ــل التحدي ــة معام ــت قيم بلغ

هــذه القيمــة تــدل عــلى  أن مخاطــر الائتــمان ، 
مخاطــر الســوق ، المخاطـــر التشـــغيلية عــلى معدل 
ــاهم بـــ  ــتقلة تس ــيرات مس ــهم كمتغ دوران الأس
)59%( في معــدل دوران الأســهم )المتغــير التابــع(.

 نمــوذج الانحــدار المتعــدد معنــوي حيــث بلغــت . 3
ــار ) )F )68.301(  وهــي دالــة عــن  قيمــة اختب

مســتوى دلالــة )0.000(.
مــن النتائــج اعــلاه نجــد ان جميــع معامــلات . 4

ــت  ــمان، بلغ ــر الائت ــة مخاط ــدار)B( معنوي الانح
عنــد  وهــي   )5.991( المحســوبة   )t( قيمــة 
الســوق  مخاطــر   ،)0.000( أقــل  مســتوى 
المحســوبة )6.177( وهــي   )t( قيمــة  بلغــت 
عنــد مســتوى أقــل مــن )0.000(، المخاطــر 
التشــغيلية بلغــت قيمــة )t( المحســوبة )6.541( 
وهــي عنــد مســتوى أقــل مــن )0.000(. وهــذه 
ــن  ــوي م ــير معن ــود تأث ــلى وج ــدل ع ــة ت النتيج
قبــل المتغــيرات المســتقلة )مخاطــر الائتــمان، مخاطــر 
الســوق، المخاطـــر التشـــغيلية عــلى معــدل دوران 
الأســهم( عــلى المتغــير التابــع )معــدل دوران 

الأســهم(. 
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مجلة العلوم الإنسانية و الإدارية  ،العدد )٢٨(  صفر  ١٤٤٤ هـ - سبتمبر ٢٠٢٢ م

أثر المخاطر المالية وإدارتها على سيولة الأسهم في سوق المال السعودي  )بالتطبيق على المصارف الاسلامية(

جدول رقم )4( نتائج تحليل الانحدار الخطي البسيط والمتعدد لقياس العلاقة بين مخاطر الائتمان ومخاطـر السـوق والمخاطـر التشـغيلية وتداول الأسهم

معاملات المعلمةالعلاقة
القيمة الاحتماليةاختبار )t(الانحدار

)Sig(التفسير

العلاقة بين مخاطر 
الائتمان و تداول 

الأسهم
0B̂1.3706.8500.000معنوية

1B̂0.5314.2160.000معنوية

معامل الارتباط 
) R (0.73

معامل التحديد 
) 2R (0.53

) F النموذج معنوي27.772اختبار  )

11 0.5311.370ˆ XY += النموذج           

العلاقة بين مخاطـر 
السـوق و تداول 

الأسهم

0B̂1.3755.9570.000معنوية

1B̂0.4194.3000.000معنوية

معامل الارتباط 
) R (0.72

معامل التحديد 
) 2R (0.52

) F النموذج معنوي28.488اختبار  )

20.4191.375ˆ XY += النموذج            

العلاقة بين المخاطـر 
التشـغيلية و تداول 

الأسهم

0B̂1.8127.8070.000معنوية

1B̂0.3024.5490.000معنوية

معامل الارتباط
) R ( 0.71

معامل التحديد 
) 2R (0.50

) F النموذج معنوي38.488اختبار  )

30.3021.812ˆ XY +=
            

النموذج
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مجلة العلوم الإنسانية و الإدارية  ،العدد )٢٨(  صفر  ١٤٤٤ هـ - سبتمبر ٢٠٢٢ م

أثر المخاطر المالية وإدارتها على سيولة الأسهم في سوق المال السعودي  )بالتطبيق على المصارف الاسلامية(

مناقشة1:
ــردي . 1 ــاط ط ــود ارتب ــر وج ــج التقدي ــرت نتائ أظه

قــوي بــين مخاطــر الائتــمان كمتغــير مســتقل 
ــت  ــث بلغ ــع، حي ــير تاب ــهم كمتغ ــداول الأس وت

قيــم معامــل الارتبــاط البســيط )0.73(.
2 . ،)0.53( )R2( بلغــت قيمــة معامــل التحديــد

هــذه القيمــة تــدل عــلى أن مخاطــر الائتــمان كمتغير 
ــهم  ــداول الأس ــاهم بـــ )53%( في ت ــتقل تس مس

ــع(. ــير التاب )المتغ
نمــوذج الانحــدار البســيط معنــوي حيــث بلغــت . 3

ــار ) )F )27.772(  وهــي دالــة عــن  قيمــة اختب
مســتوى دلالــة )0.000(.

1.370: متوســط تــداول الأســهم عندمــا مخاطــر . 4
الائتــمان تســاوي صفــراً.

ــدة . 5 ــمان وح ــر الائت ــادة مخاط ــي زي 0.531: وتعن
واحــدة يــزداد تــداول الأســهم بــــ %43.

ــي  ــة الأولى والت ــة الدراس ــتنتج أن فرضي ــدم نس ــا تق مم
نصــت عــلى أن: " توجــد علاقــة ذات دلالــة إحصائيــة 
بــين مخاطــر الائتــمان وتــداول الأســهم " قــد تحققــت.

مناقشة2:
ــردي . 1 ــاط ط ــود ارتب ــر وج ــج التقدي ــرت نتائ أظه

قــوي بــين مخاطـــر الســـوق كمتغــير مســتقل 
ــت  ــث بلغ ــع، حي ــير تاب ــهم كمتغ ــداول الأس وت

قيــم معامــل الارتبــاط البســيط )0.72(.
2 . ،)0.52( ) R2( ــد ــل التحدي ــة معام ــت قيم بلغ

هــذه القيمة تــدل على أن مخاطـــر الســـوق  كمتغير 
ــهم  ــداول الأس ــاهم بـــ )52%( في ت ــتقل تس مس

ــع(. ــير التاب )المتغ
نمــوذج الانحــدار البســيط معنــوي حيــث بلغــت . 3

ــن  ــة ع ــي دال ــار )F( )28.488(  وه ــة اختب قيم
ــة )0.000(. مســتوى دلال

1.375: متوســط تــداول الأســهم عندما مخاطـــر . 4
الســـوق تســاوي صفراً.

0.419: وتعنــي زيــادة مخاطـــر الســـوق وحــدة . 5
ــداول الأســهم بــــ %84. ــزاد ت واحــدة ي

ممــا تقــدم نســتنتج أن فرضيــة الدراســة الثانيــة والتــي 
نصــت عــلى أن: " توجــد علاقــة ذات دلالــة إحصائيــة 
ــد  ــهم " ق ــدل دوران الأس ــوق ومع ــر السـ ــين مخاطـ ب

ــت. تحقق

العلاقة بين مخاطر 
الائتمان السـوق 

والتشغيلية و تداول 
الأسهم

الانحدار المتعدد

0B̂1.7096.2020.000معنوية

1B̂0.3315.1120.000معنوية

2B̂0.3687.2330.000معنوية

3B̂0.3407.3000.000معنوية

معامل الارتباط )
) R0.81

معامل التحديد )
) 2R0.66

) F النموذج معنوي47.261اختبار  )

321 0.3400.3680.3311.709ˆ XXXY +++= النموذج 
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مجلة العلوم الإنسانية و الإدارية  ،العدد )٢٨(  صفر  ١٤٤٤ هـ - سبتمبر ٢٠٢٢ م

أثر المخاطر المالية وإدارتها على سيولة الأسهم في سوق المال السعودي  )بالتطبيق على المصارف الاسلامية(

مناقشة3:
ــردي . 1 ــاط ط ــود ارتب ــر وج ــج التقدي ــرت نتائ أظه

قــوي بــين المخاطـــر التشـــغيلية كمتغــير مســتقل 
ــت  ــث بلغ ــع، حي ــير تاب ــهم كمتغ ــداول الأس وت

ــيط )0.71(. ــاط البس ــل الارتب ــم معام قي
2 . ،)0.50( ) R2( ــد ــل التحدي ــة معام ــت قيم بلغ

ــغيلية   ــر التشـ ــلى أن المخاطـ ــدل ع ــة ت ــذه القيم ه
ــداول  ــاهم بـــ )50%( في ت ــتقل تس ــير مس كمتغ

ــع(. ــير التاب ــهم )المتغ الأس
 نمــوذج الانحــدار البســيط معنــوي حيــث بلغــت . 3

ــار  )F( )38.488(  وهــي دالــة عــن  قيمــة اختب
مســتوى دلالــة )0.000(.

1.812: متوســط معــدل دوران الأســهم عندمــا . 4
المخاطـــر التشـــغيلية تساوي صفراً.

0.302: وتعنــي زيــادة المخاطـــر التشـــغيلية . 5
 ـ%30. وحــدة واحــدة يــزداد تــداول الأســهم بـــ
ممــا تقــدم نســتنتج أن فرضيــة الدراســة الثالثــة والتــي 
نصــت عــلى أن: " توجــد علاقــة ذات دلالــة إحصائيــة 
ــد  ــهم " ق ــداول الأس ــغيلية وت ــر التشـ ــين المخاطـ ب

ــت. تحقق

مناقشة4:
ــردي . 1 ــاط ط ــود ارتب ــر وج ــج التقدي ــرت نتائ أظه

قــوي بــين مخاطــر الائتــمان، دور مخاطــر الســوق، 
المخاطـــر التشـــغيلية عــلى تــداول الأســهم حيــث 
ــدد )0.81(. ــاط المتع ــل الارتب ــم معام ــت قي بلغ

2 . ،)0.66( )R2( بلغــت قيمــة معامــل التحديــد
هــذه القيمــة تــدل عــلى  أن مخاطــر الائتــمان ، 
مخاطــر الســوق ، المخاطـــر التشـــغيلية عــلى تداول 
الأســهم كمتغيرات مســتقلة تســاهم بـــ )66%( في 

ــع(. ــير التاب ــهم )المتغ ــداول الأس ت
 نمــوذج الانحــدار المتعــدد معنــوي حيــث بلغــت . 3

ــن  ــة ع ــي دال ــار )F( )47.261(  وه ــة اختب قيم
ــة )0.000(. مســتوى دلال

مــن النتائــج اعــلاه نجــد ان جميــع معامــلات . 4
ــت  ــمان، بلغ ــر الائت ــة مخاط ــدار)B( معنوي الانح
عنــد  وهــي   )5.112( المحســوبة   )t( قيمــة 
الســوق  مخاطــر   )0.000( أقــل  مســتوى 
المحســوبة )7.233( وهــي   )t( قيمــة  بلغــت 
عنــد مســتوى أقــل مــن )0.000(، المخاطــر 
التشــغيلية بلغــت قيمــة )t( المحســوبة )7.300( 
 .)0.000( مــن  أقــل  مســتوى  عنــد  وهــي 
ــوي  ــير معن ــود تأث ــلى وج ــدل ع ــة ت ــذه النتيج وه
ــمان،  ــر الائت ــتقلة )مخاط ــيرات المس ــل المتغ ــن قب م
مخاطــر الســوق، المخاطـــر التشـــغيلية عــلى تداول 
الأســهم( عــلى المتغــير التابــع )تــداول الأســهم(. 

معاملات المعلمةالعلاقة
القيمة الاحتماليةاختبار )t(الانحدار

))Sigالتفسير

العلاقة بين مخاطر 
معنوية0B̂0.6294.5090.000الائتمان و نسبة السيولة

1B̂0.6676.2830.000معنوية

معامل الارتباط 
) R (0.77

معامل التحديد 
) 2R (0.59

جدول رقم )5( نتائج تحليل الانحدار الخطي البسيط والمتعدد لقياس العلاقة بين مخاطر الائتمان ومخاطـر السـوق والمخاطـر التشـغيلية ونسبة السيولة
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أثر المخاطر المالية وإدارتها على سيولة الأسهم في سوق المال السعودي  )بالتطبيق على المصارف الاسلامية(

) F النموذج معنوي39.482اختبار  )

11 0.6670.629ˆ XY += النموذج           

العلاقة بين مخاطـر 
السـوق و نسبة السيولة

0B̂0.5735.2730.000معنوية

1B̂0.7725.3180.000معنوية

معامل الارتباط 
) R (0.80

معامل التحديد 
) 2R (0.64

) F النموذج معنوي39.913اختبار  )

20.7720.573ˆ XY += النموذج            

العلاقة بين المخاطـر 
التشـغيلية و نسبة 

السيولة

0B̂0.9015.2555.255معنوية

1B̂0.6055.5085.508معنوية

معامل الارتباط 
) R (0.73

معامل التحديد 
) 2R (0.53

) F النموذج معنوي30.333اختبار  )

30.6050.901ˆ XY += النموذج            

العلاقة بين مخاطر 
الائتمان ومخاطـر 

السـوق والمخاطـر 
التشـغيلية ونسبة 

السيولة

الانحدار المتعدد

0B̂0.3745.0120.000معنوية

1B̂0.4164.2310.000معنوية

2B̂0.5475.2310.000معنوية

3B̂0.2854.3310.000معنوية

معامل الارتباط 
) R (0.78

معامل التحديد 
) 2R (0.61

) F النموذج معنوي40.361اختبار  )

321 0.2850.5470.4160.374ˆ XXXY +++= النموذج 
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مجلة العلوم الإنسانية و الإدارية  ،العدد )٢٨(  صفر  ١٤٤٤ هـ - سبتمبر ٢٠٢٢ م

أثر المخاطر المالية وإدارتها على سيولة الأسهم في سوق المال السعودي  )بالتطبيق على المصارف الاسلامية(

مناقشة1:
ــردي . 1 ــاط ط ــود ارتب ــر وج ــج التقدي ــرت نتائ أظه

قــوي بــين مخاطــر الائتــمان كمتغــير مســتقل 
ونســبة الســيولة كمتغــير تابــع، حيــث بلغــت قيــم 

ــيط )0.77(. ــاط البس ــل الارتب معام
2 . ،)0.59( )R2 ( ــد ــل التحدي ــة معام ــت قيم بلغ

هــذه القيمــة تــدل عــلى أن مخاطــر الائتــمان كمتغير 
مســتقل تســاهم بـــ )59%( في نســبة الســيولة 

ــع(. ــير التاب )المتغ
نمــوذج الانحــدار البســيط معنــوي حيــث بلغــت . 3

ــار ) )F )39.482(  وهــي دالــة عــن  قيمــة اختب
مســتوى دلالــة )0.000(.

ــر . 4 ــا مخاط ــيولة عندم ــبة الس ــط نس 0.629: متوس
ــمان تســاوي صفــراً. الائت

ــدة . 5 ــمان وح ــر الائت ــادة مخاط ــي زي 0.677: وتعن
واحــدة تــزداد نســبة الســيولة بــــ %43.

ــي  ــة الأولى والت ــة الدراس ــتنتج أن فرضي ــدم نس ــا تق مم
نصــت عــلى أن: " توجــد علاقــة ذات دلالــة إحصائيــة 

بــين مخاطــر الائتــمان ونســبة الســيولة " قــد تحققــت.

مناقشة2:
ــردي . 1 ــاط ط ــود ارتب ــر وج ــج التقدي ــرت نتائ أظه

قــوي بين مخاطـــر الســـوق كمتغير مســتقل ونســبة 
الســيولة كمتغــير تابــع، حيــث بلغــت قيــم معامل 

الارتبــاط البســيط )0.80(.
2 . ،)0.64( ) R2( ــد ــل التحدي ــة معام ــت قيم بلغ

هــذه القيمة تــدل على أن مخاطـــر الســـوق  كمتغير 
مســتقل تســاهم بـــ )64%( في نســبة الســيولة 

ــع(. ــير التاب )المتغ
 نمــوذج الانحــدار البســيط معنــوي حيــث بلغــت . 3

ــار ) )F )39.913(  وهــي دالــة عــن  قيمــة اختب
مســتوى دلالــة )0.000(.

0.573: متوســط نســبة الســيولة عندمــا مخاطـــر . 4

الســـوق تســاوي صفــراً.
0.772: وتعنــي زيــادة مخاطـــر الســـوق وحــدة . 5

ــزاد نســبة الســيولة بــــ %84. واحــدة ي
ممــا تقــدم نســتنتج أن فرضيــة الدراســة الثانيــة والتــي 
نصــت عــلى أن: " توجــد علاقــة ذات دلالــة إحصائيــة 

بــين مخاطـــر الســـوق ونســبة الســيولة " قــد تحققــت.

مناقشة3:
ــردي . 1 ــاط ط ــود ارتب ــر وج ــج التقدي ــرت نتائ أظه

قــوي بــين المخاطـــر التشـــغيلية كمتغــير مســتقل 
ــت  ــث بلغ ــع، حي ــير تاب ــهم كمتغ ــداول الأس وت

ــيط )0.73(. ــاط البس ــل الارتب ــم معام قي
2 . ،)0.53( )R2 ( ــد ــل التحدي ــة معام ــت قيم بلغ

ــغيلية   ــر التشـ ــلى أن المخاطـ ــدل ع ــة ت ــذه القيم ه
نســبة  بـــ )53%( في  كمتغــير مســتقل تســاهم 

الســيولة )المتغــير التابــع(.
 نمــوذج الانحــدار البســيط معنــوي حيــث بلغــت . 3

ــن  ــة ع ــي دال ــار )F( )30.333(  وه ــة اختب قيم
مســتوى دلالــة )0.000(.

0.901: متوســط نســبة الســيولة عندما المخاطـــر . 4
التشـــغيلية تســاوي صفراً.

0.605: وتعنــي زيــادة المخاطـــر التشـــغيلية . 5
 ـ%61. وحــدة واحــدة يــزداد نســبة الســيولة بـــ
ممــا تقــدم نســتنتج أن فرضيــة الدراســة الثالثــة والتــي 
نصــت عــلى أن: " توجــد علاقــة ذات دلالــة إحصائيــة 
بــين المخاطـــر التشـــغيلية ونســبة الســيولة " قــد 

. تحققــت

مناقشة4:
ــردي . 1 ــاط ط ــود ارتب ــر وج ــج التقدي ــرت نتائ أظه

قــوي بــين مخاطــر الائتــمان، دور مخاطــر الســوق، 
المخاطـــر التشـــغيلية عــلى تــداول الأســهم حيــث 
ــدد )0.78(. ــاط المتع ــل الارتب ــم معام ــت قي بلغ

2 . ،)0.61( )R2 ( ــد ــل التحدي ــة معام ــت قيم بلغ
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هــذه القيمــة تــدل عــلى  أن مخاطــر الائتــمان ، 
مخاطــر الســوق ، المخاطـــر التشـــغيلية عــلى نســبة 
الســيولة كمتغيرات مســتقلة تســاهم بـــ )61%( في 

ــع(. ــير التاب ــيولة )المتغ ــبة الس نس
نمــوذج الانحــدار المتعــدد معنــوي حيــث بلغــت . 3

ــن  ــة ع ــي دال ــار )F( )40.361(  وه ــة اختب قيم
ــة )0.000(. ــتوى دلال مس

مــن النتائــج اعــلاه نجــد ان جميــع معامــلات . 4
ــت  ــمان، بلغ ــر الائت ــة مخاط ــدار)B( معنوي الانح
عنــد  وهــي   )4.231( المحســوبة   )t( قيمــة 

الســوق  مخاطــر   )0.000( أقــل  مســتوى 
المحســوبة )5.231( وهــي   )t( قيمــة  بلغــت 
عنــد مســتوى أقــل مــن )0.000(، المخاطــر 
التشــغيلية بلغــت قيمــة )t( المحســوبة )4.331( 
وهــي عنــد مســتوى أقــل مــن )0.000(. وهــذه 
ــن  ــوي م ــير معن ــود تأث ــلى وج ــدل ع ــة ت النتيج
قبــل المتغــيرات المســتقلة )مخاطــر الائتــمان، مخاطــر 
الســوق، المخاطـــر التشـــغيلية على نســبة السيولة( 

ــيولة(.  ــبة الس ــع )نس ــير التاب ــلى المتغ ع
5 .

مستوى الدلالةقيمة)ف(الانحراف المعياريالمتوسطالمصرفالمؤشر
19.210.93425.17.0000الراجحيمعدل دوران الأسهم 

11.640.701الرياض
12.210.934الجزيرة
7.640.701البلاد

2.380.75614.23.0000الراجحيتداول الأسهم 
1.450.455الرياض
0.560.453الجزيرة
1.020.122البلاد

0.9350.1126.010000الراجحينسبة السيولة
0.5670.223الرياض
0.7650.045الجزيرة
0.8770.034البلاد

0.0230.1128.420000الراجحيمخاطر الائتمان
0.3210.223الرياض
0.2340.045الجزيرة
0.5410.034البلاد

0.4440.1124.12.0210الراجحيمخاطـر السـوق
0.3210.223الرياض
0.2340.045الجزيرة
0.5410.034البلاد

0.7660.0225.62.0010الراجحيالمخاطـر التشـغيلية
0.4550.002الرياض
0.3450.045الجزيرة
0.7560.012البلاد

جدول رقم )6( نتائج تحليل التباين لدلالة الفروق بين المصارف الاربع من حيث المؤشرات
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مناقشة1:
مــن النتائــج اعــلاه نجــد ان جميــع معامــلات . 1

ــارف  ــهم لمص ــدل دوران الأس ــدار)F( مع الانح
الاربعــة، بلغــت قيمــة )F( المحســوبة )25.17( 

ــل )0.000(. ــتوى أق ــد مس ــي عن وه
مــن النتائــج اعــلاه نجــد ان جميــع معامــلات . 2

الانحــدار)F( تــداول الأســهم لمصــارف الاربعــة، 
بلغــت قيمــة )F( المحســوبة )14.23( وهــي 

ــل )0.000(. ــتوى أق ــد مس عن
مــن النتائــج اعــلاه نجــد ان جميــع معامــلات . 3

ــة،  ــارف الاربع ــيولة لمص ــبة الس ــدار)F( نس الانح
بلغــت قيمــة )F( المحســوبة )6.01( وهــي عنــد 

ــل )0.000(. ــتوى أق مس
مــن النتائــج اعــلاه نجــد ان جميــع معامــلات . 4

الانحــدار)F( مخاطــر الائتــمان لمصــارف الاربعــة، 
بلغــت قيمــة )F( المحســوبة )8.42( وهــي عنــد 

ــل )0.000(. ــتوى أق مس
مــن النتائــج اعــلاه نجــد ان جميــع معامــلات . 5

الانحــدار)F( مخاطـــر الســـوق لمصــارف الاربعة، 
بلغــت قيمــة )F( المحســوبة )4.12( وهــي عنــد 

ــل )0.000(. ــتوى أق مس
مــن النتائــج اعــلاه نجــد ان جميــع معامــلات . 6

التشـــغيلية لمصــارف  المخاطـــر   )F(الانحــدار
ــوبة )5.62(  ــة )F( المحس ــت قيم ــة، بلغ الاربع

وهــي عنــد مســتوى أقــل )0.000(. 
ــن  ــل م ــة اق ــة الاحتمالي ــتنتج أن القيم ــدم نس ــا تق مم
0.005 يوجــد فــرق لصالــح مــصرف الراجحــي 

ــؤشرات ــكل الم ل

النتائج والتوصيات:

1/ النتائج:
ــة  ــر المالي ــري إدارة المخاط ــار النظ ــرض الإط ــد ع بع
ــة توصــل  وســيولة الاســهم وإجــراء الدراســة الميداني

ــة:  ــج الآتي ــث إلي النتائ الباح
ــة بــين مخاطــر . 1 ــة إحصائي ــة ذات دلال وجــود علاق

ــهم. ــيولة الأس ــمان وس الائت
وجــود علاقــة موجبــة ذات دلالــة إحصائيــة بــين . 2

مخاطــر الســيولة وســيولة الأســهم في ســوق المــال 
الســعودي. 

مخاطــر . 3 بــين  قــوي  طــردي  ارتبــاط  وجــود 
الائتمان، دور مخاطر الســوق، المخاطـــر التشـــغيلية 

ــهم. ــداول الأس ــلى ت ع
وجــود ارتبــاط طــردي قــوي بين مخاطـــر الســـوق . 4

ونســبة الســيولة.
توجــد علاقــة ذات دلالــة إحصائيــة بين المخاطـــر . 5

التشـــغيلية وتداول الأســهم.

2/ التوصيات: 
على ضوء النتائج السابقة يوصي الباحث بالآتي:

والإجــراءات . 1 بالسياســات  الالتــزام  ضرورة 
مــن  للحــد  الماليــة  المخاطــر  لإدارة  اللازمــة 

الماليــة. المخاطــر 
ضرورة إلــزام البنــوك بالمبــادئ المصرفيــة الســليمة . 2

بــين الأصــول  مثــل الالتــزام بعلاقــة معينــة 
والخصــوم.

ــة . 3 ــة ومواكب ــات البنكي ــع في المنتج ضرورة التوس
ــة. ــة البنكي التقني

ــماذج . 4 ــات والن ــارف بالدراس ــمام المص ضرورة اهت
المتعلقــة بالمخاطــر الماليــة وكيفيــة ادارتهــا بالشــكل 
الــذي يضمــن عــدم تعــرض أصــول وموجــودات 

المــصرف إلى انخفــاض في قيمتهــا.
الائتــمان . 5 أســاليب وسياســات  تطويــر  ضرورة 

المــصرفي وعــدم تركيــز الائتــمان في قطــاع معــين.
المصــارف، . 6 في  المخاطــر  إدارة  موظفــو  تأهيــل 

حيــث يــؤدي ذلــك لزيــادة المنافســة محليــاً وعربيــاً 
ــعودية. ــارف الس ــاً للمص وعالمي
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شكر وتقدير
ــران  ــة نج ــي بجامع ــث العلم ــمادة البح ــاكرين لع ش
لتمويــل هــذا البحــث في إطــار تمويــل البحــوث العامــة 

NU/-/SEHRC/10/1063 ــج ــة الرنام ــز منح رم
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