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   ملخص الدراسة

تمثل الهدف الرئيس للدراسة في معرفة أثر المخاطر المالية على مؤشرات قياس تطور الأسواق المالية بالتركيز  

على حجم السوق المالية، لأهميته في جذب وتعبئة رأس المال وزيادة السيولة وتنويع مصادر التمويل وادارة 

اسة على منهجية تحليلية، حيث تم جمع البيانات المخاطر ودعم عملية التنمية، ولتحقيق هذا الهدف اعتمدت الدر

من مصادر مختلفة، مثل التقارير والنشرات الاحصائية الصادرة عن هيئة سوق المال، والتقارير الإحصائية 

والتحليلية   الإحصائية  الأدوات  من خلال  البيانات  هذه  تحليل  تم  وقد  السعودية.  تداول  عن  الصادرة  السنوية 

دمت الدراسة أسلوب الانحدار الخطي البسيط وأسلوب الانحدار الخطي المتعدد لمعرفة أثر المناسبة، حيث استخ

المخاطر المالية مقاسةً بـ )مخاطر الائتمان ومخاطر السوق( على حجم السوق المالية السعودية مقاساً بـ )مؤشر  

ائج من أهمها: وجود أثر الرسملة السوقية وعدد الشركات المدرجة(. وتوصلت الدراسة إلى مجموعة من النت 

إيجابي ذو دلالة إحصائية لمخاطر الائتمان على مؤشر الرسملة السوقية وعلى عدد الشركات المدرجة بالسوق  

المالية السعودية، ووجود أثر إيجابي ذو دلالة إحصائية لمخاطر السوق على مؤشر الرسملة السوقية وعلى عدد 

ية، بالإضافة إلى وجود أثر إيجابي ذو دلالة إحصائية للمخاطر المالية الشركات المدرجة بالسوق المالية السعود 

مقاسةً بـ )مخاطر الائتمان ومخاطر السوق( على حجم السوق المالية السعودية مقاساً بـ )مؤشر الرسملة السوقية، 

بال والتحوط  المخاطر  إدارة  الدراسة ضرورة تطوير  به  ما اوصت  أهم  المدرجة(. ومن  الشركات  سوق عدد 

 المالية السعودية بصورة مستمرة لمواجهة المخاطر المالية. 

مخاطر الائتمان، مخاطر السوق، الرسملة السوقية، حجم السوق المالي، نظرية المحفظة،    الكلمات المفتاحية:

 نموذج تسعير الأصول الرأسمالية. 
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Abstract 

The main objective of this study was to determine the impact of financial risks on 

indicators measuring the development of financial markets, focusing on the size of 

the financial market, given its importance in attracting and mobilizing capital, 

increasing liquidity, diversifying funding sources, managing risks, and supporting 

the development process. To achieve this objective, the study adopted an analytical 

methodology, collecting data from various sources, such as reports and statistical 

bulletins issued by the Capital Market Authority and the annual statistical reports 

issued by Tadawul (the Saudi Stock Exchange). This data was analyzed using 

appropriate statistical and analytical tools. The study employed simple linear 

regression and multiple linear regression to determine the impact of financial risks, 

measured by credit risk and market risk, on the size of the Saudi Stock Exchange, as 

measured by the market capitalization index and the number of listed companies. 

The study reached several conclusions, most notably: a statistically significant 

positive impact of credit risk on the market capitalization index and the number of 

companies listed on the Saudi Stock Exchange; a statistically significant positive 

impact of market risk on the market capitalization index and the number of listed 

companies; and a statistically significant positive impact of financial risk, measured 

by both credit and market risk, on the size of the Saudi Stock Exchange, as measured 

by the market capitalization index and the number of listed companies. Among the 

study's key recommendations is the need for continuous development of risk 

management and hedging strategies in the Saudi Stock Exchange to mitigate 

financial risks. 
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 المقدمة 

ي تؤثر على السوووول الماليةف م وم مسياإ مرةامخ مخاطر اثمووو  مام  
عتبر المخاطر المالية من أهم العوامل الت 

ُ
ت

ف  ي
ممخ مناة ل سوووووووو  عوا   م اموووووووو ة   ةووووووووار وووووووو  ي هذه السووووووووول رةووووووووسل عو

(ف لأن اثموووووووو  مام  رت    2018فو

ممذة ع   اتخا  بالمخاطر مبالتالي  ان تانيل المخاطر معلاستوا بالعوا   المتوسعة أصووووووووووو   من ا لأموم الضوووووووووووو

ي 
 لوذه العلاسة  إن اتخا  القرامات اثمووووووو  مامذة  توس   2015ف  مالغاميأي سرام امووووووو  مامي  ال تا و و

ً
(. م ظرا

ف   ي السووووووووول المالية ع ة من المخاطر ال ات ة 2021على ةمجة المخاطر  لعصووووووووا ي
(. مذواجه المسوووووووو  مرمن فو

ي ة أم   ي ة ثتخا  مضوووووع مالي أم امووووو  مامي ما ة  علاة عن توسع   مث خسوووووا ر   ي ة  صراة صووووو قة مع

(ف أم بسووووووووووووووودوو  2017(ف أم بسووووووووووووووودوو  ا خ وواا العووا وو  ال علىي عن العووا وو  المتوسع  أ موو ف  2016الوو  نف    معز 

ات المالية   ما ف  ي المتغبو
ي السووووووول المالية   ي ة لنتذبذر فو

 لت وع 2017الخسووووووا ر مبو المتوسعة فو
ً
(. م ظرا

وما المصوووووووووو م الر   ووووووووووي  المخاطر المالية  ق  مكزت هذه ال مامووووووووووة على مخاطر اث تمان ممخاطر السووووووووووول لأ 

ي  
ات الت   على اثموووووووووووووتقرام المالي بالسوووووووووووووول المالية ثمت اطوما بالتغبو

ً
ا  ك بو

ً
لنخسوووووووووووووا ر المالية م ةوووووووووووووسلان تو م ا

ي أمعام السول. 
 تا ث فو

ع  الأمووووووووووووال المالية المارت الأموووووووووووامي ثستصووووووووووواةمات ةم  العالمف لأ وا ت ب  الو  ات اثستصووووووووووواةمة  ات 
ُ
ت

ي تو ر 
ال ا ض المالي مع الو  ات اثستصوووووواةمة  ات الع ز المالي صواموووووو ة م موعة من الأةمات المالية الت 

 اموووووووووووو  مامذة مت وعة تت و مع مم ات المسوووووووووووو  م ذن  او تاقيو العوا   ا
ً
ي  ل المخاطرخ  رصووووووووووووا

لم اموووووووووووو ة فو

ف ي
عتبر الأمووووووووووووووووال المووواليوووة من الأةمات الموموووة ل مع متع  ووة  2018المعقولوووة  مووووووووووووووو يت 

ُ
(. ممن  وووا يوووة أخرب ت

بوووووالا م   ه  ي ت ظيم مت وذر طرل التموذووووول المختن وووووة متو بو
 فو
ً
ا  ك بو

ً
المووووواليوووووةف متنعووووو  ةمما متو ي  الموامة 

ي م الغاميف  
ث تم ل السووووويولة صووووو ة أمووووواموووووية لقياإ ت وم م مو (ف  ي2015الم نور مالم امووووو   ال تا و و

ات ع م خ لقياإ ةمجة  مو مت وم السووووووووووووول المالي م وا 
ف مس  أث تج ال مامووووووووووووات مجوة مؤو  السووووووووووووول المالي

كز  ما وظف   (ف إث أن هذه ال مامة مكزت 2016مؤو    م السول ممؤو  ميولة السول ممؤو  ةمجة الب 

السوووووووووووووووول المووواليوووة من  يوووث عمقووووا مك وووا تووووا متقييم العوا ووو    على مؤو    م السوووووووووووووووول ل و وووه مع   أةا 

ي تموذول عمنيوة الت ميوة. مب وا ت على موا تقو ة جوا ت
 هوذه الو ماموووووووووووووووة مالمخواطر المرت  وة صوواف مذع   ةممهوا فو

ات سياإ ت وم الأموال   بوووووووووووو مخاطر اث تمان ممخاطر السول( على مؤو 
ت
لمعر ة أثر المخاطر المالية مقامة
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 بوووووووووووووووووووووو  مؤو  الرمووووووومنة السووووووووسية مع ة ال ووووووو  ات  
ً
و على   م السوووووووول المالية السوووووووعوةمة مقاموووووووا كبو

المالية بالب 

 الم مجة( بالت  يو على السول المالية السعوةمة. 

 مشكلة الدراسة 

ي أي ةملةف مر ا تعرا هذا النةاط لأي  وع من  
تتأثر الأموال المالية باالة النةاط اثستصاةي السا   فو

أ واع المخاطر  إن هذا الأمر   ع    اثت ع ة التأك   يما مخص عوا   الأموم بةسل عاة لنسول  ع ا زخ 

ب اممةف   ال   2017م  تواجه  ي 
الت  المالية  بالمخاطر  التن ؤ  لذا  إن  ال   ات  (ف  مثميما  عامة  بصومخ   ات 

و  بضياف م آخرمن:   خ تواجه اثستصاة يو ي السول المالي مم ل صعوبة ك بو
(ف  سنما زاةت  2014الم مجة فو

المخاطر المالية تراجع   م السول المالية مما  ؤةي إل هرمر مأإ الما  م واف ما خ اا القيمة السوسيةف  

ي القرامات اثم  مامذة  متذبذر ثقة المس  م ذن  يوا. متسمن 
ي س متوا على التأثبو فو

خ ومخ المخاطر المالية فو

ف   ي
(. ملذلك  إن المخاطر 2018بالسول الماليةف لأن هذه القرامات تعتم  على العا   مالمخاطر   ةار  

العوا    الت مية متقييم  ي عمنية 
المالية من  يث عمقوا مك ا توا مةممها فو  المالية تؤثر على   م السول 

. ممن مالمخاطر المرت  ة صواف مما   ع   على س متوا على جذر متع  ة مأإ الما  مت وذووووع مصاةم التموذل

خ   لنسول المالية السعوةمة ملا ظ  ي ة( 2022 -ة  2018خلا  ال ب 
م  ها س  شو ت ع ة من الأ  اث الت 

ات الأموال ا : اث ضماة إل مؤو  ل اش ة م ل  مؤو   و  ي  أثرت على   مواف ممن هذه الأ  اث ما ملىي

ي مؤو  متا  م آ   صومز ةام جو ز(ف  ما تم إطلال مول  MSCIف ممؤو   FTSE Russellمامل  
ف ماثةماج فو

كة مقاصة إل مؤو    ف با ضا ة إل  CCP12المةتقات الماليةف مت وذر السول الموازذة " مو"ف ما ضماة و 

خ  كة أمام و مأص   السول المالي السعوةي أ   أكبر ع  
ي و 
ب ماثكتتار فو اةماج ع ة من ال   ات ال بر

ال نية   ت وذر  إل  ه  ج  ي 
الت  ا صلا ات  من   

ً
ع ةا السول  هذه  شو ت  العالم.  ما  مستوب  على  أموال 

 مع مؤ 
ً
ي السول المالية تماشيا

ف ممن أهم هذه ا صلا ات 2030ذة الممن ة  الت ظيمية مالتق ية مالمالية فو

م لك من خلا  اص ام متا مث ع ة من النوا   ممن أهموا ث اة  و مة ال   ات   ت وذر ال نية الت ظيمية

مث اة مؤمسات السول المالية.  ما تم ت وذر ال نية التق ية مالتاو  الرسمي م لك من خلا  ت وذر م صة  

و اث صاح مالة ا ية متقامذر المس  م ذن الرسميةف  ما اهتمج السول المالية   " متاسيو ي
بالمخاطر "ت امث  

كة "مقاصة" بغرا تعزذز ك ا خ ال سوذة متقنيل المخاطر بما  توا و مع  ي تواجووا م لك عبر انةا  و 
الت 

أ ضل مماممات إةامخ المخاطر مالمعا بو ال ملية.  ما أملج هذه السول أهمية سصوب بالمخاطر المالية مث  

 م السول الماليةف م لك ع  ما أص مت هي ة ميما مخاطر اث تمان ممخاطر السول لما لوما من آثام على  

ي 
ي الماةخ ال ا يةف ال ار الأم  إل أن مخاطر اث تمان تتم ل فو

السول المالية سواع  ال  امة المالية مأشامت فو
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ي  
خ فو  الأطراف ال ظبو

ي تتعرا لوا مؤمسة السول المالية   ي ة ث تمالية  ةل أم تعبر
"مخاطر الخسامخ الت 

مخاطر  إل  الأم ف  ال ار  من  ال ا ية  الماةخ  ي 
فو أشامت  عنيوا"ف  ما  المت و  مط  لن    

ً
م قا اماتوم  و بالب  الو ا  

مؤمسة   لوا  تتعرا  ي 
الت  الخسامخ  "مخاطر   : ي

فو تتم ل  بأ وا  الأمعام السول  تذبذر  المالية   ي ة  السول 

ما تق ة من عرا   (. ممن خلا 2022السوسية للأصو  مالخصوة مالأةمات المالية"  هي ة السول المالية: 

أص   من الموم تا م  أثر المخاطر المالية على   م السول الماليةف معنيه مم ن تا م  مةسنة ال مامة 

  : ي
ي السؤا  الر   ي الآ  

 بو  مخاطر اث تمان ممخاطر السول( على   م السول ما أثر المفو
ت
خاطر المالية مقامة

 بو   المالية السعوةمة
ً
 (؟ متت  ع م ه الأم نة الآتية: ع ة ال   ات الم مجةم  مؤو  الرممنة السوسيةمقاما

 ما أثر مخاطر اث تمان على مؤو  الرممنة السوسية بالسول المالية السعوةمة؟  -

 ع ة ال   ات الم مجة بالسول المالية السعوةمة؟على   ما أثر مخاطر اث تمان -

 مخاطر السول على مؤو  الرممنة السوسية بالسول المالية السعوةمة؟ما أثر  -

 ما أثر مخاطر السول على ع ة ال   ات الم مجة بالسول المالية السعوةمة؟ -

 أهداف الدراسة 

 بو مخاطر اث تمان ممخاطر السول( على 
ت
تو ف ال مامة بةسل م    إل معر ة أثر المخاطر المالية مقامة

 بو  مؤو  الرممنة 
ً
و على   م السول المالية السعوةمة مقاما كبو

ات سياإ ت وم الأموال المالية بالب  مؤو 

 السوسية مع ة ال   ات الم مجة(ف متت  ع م ه الأه اف الآتية: 

 ةمامة أثر مخاطر اث تمان على مؤو  الرممنة السوسية بالسول المالية السعوةمة.  -

 ةمامة أثر مخاطر اث تمان على ع ة ال   ات الم مجة بالسول المالية السعوةمة.  -

 ةمامة أثر مخاطر السول على مؤو  الرممنة السوسية بالسول المالية السعوةمة.  -

 ةمامة أثر مخاطر السول على ع ة ال   ات الم مجة بالسول المالية السعوةمة.  -

 أهمية الدراسة 

 لقياإ 
ً
ا  ل ذر اثمووو  مامات المانية مالأج  يةف ممؤو 

ً
ا ي أ ه معتبر مؤو 

تسمن أهمية   م السوووول المالي فو

ي ت وذووووع مصوووووووواةم التموذل مزذاةخ السوووووووويولة مةعم عمنية الت مية.  
ف  ما رسوووووووووم فو ممع تزام   ك ا خ ال ظاة المالي

ب لمعر ة  ممخ كبر ي تواجه الأمووووووال الماليةف أصووووو اج ه ات عو
اثزمات مالتا مات اثستصووووواةمة مالمالية الت 

أثر المخاطر المالية على   م هذه الأمووووووال. ممن هذا الم  نو   عج أهمية ال ماموووووة من ال ا ية العنمية 
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 : ي
 مالعمنية م لك على ال او الآ  

و المخواطر    الأهميةة الللميةة   - ي  وم العلاسوة صيو
ي أ ووا  سووووووووووووووواعو  فو

تتم ول الأهميوة العنميوة لووذه الو ماموووووووووووووووة فو

 بوووووووووووووووووو  مؤو  الرمووومنة  
ً
 بوووووووووووووووووو  مخاطر اث تمانف مخاطر السوووول( م  م السوووول المالي مقاموووا

ت
المالية مقاموووة

ي اثرا  ال ا   الأناةممي من خلا  موو  ال  
وخ  السوووسية مع ة ال وو  ات الم مجة(.  ما  سوووم ال مامووة فو

ي ال مامووات السووابقة  ات العلاسة بموضوووع ال مامووة م لك من عن ط ذو تو بو أةلة ت  يقية  
المعر ية فو

ي الممن وة الع بيوة السوووووووووووووووعوةموة  و  أثر لمخواطر المواليوة على   م السوووووووووووووووول 
 و   وة من صة وة اثعموا  فو

ي اجرا  ال ماموووات المسوووتق نية  ات ال
علاسة بموضووووع ال مامووة  المالية السوووعوةمةف مبالتالي رُسوووت اة م وا فو

ي الممن ة الع بية  
ي  ل صة ة اثعما  فو

ي ت املج هذا الموضووووووووووووووووع فو
ي  ل   مخ ال ماموووووووووووووووات الت 

ث مووووووووووووووويما فو

 السعوةمة. 

ي الأمووووووووووووووال  الأهمية اللملية    -
و فو ي تو بو  تا ا  سووووووووووووواع  المتعامنيو

تتم ل الأهمية العمنية لوذه ال ماموووووووووووووة فو

ي معر وة المخواطر المواليوة مأثرهوا على   م السوووووووووووووووول المواليوة السوووووووووووووووعوةموةف ممن ثم  
و صووا فو المواليوة مالموتميو

 تقييم م ب س مخ السول المالية على إةامخ هذه المخاطر المالية. 

 رضيات الدراسةف

 على مةسنتوا تمج صيامة ال رضيات الآتية: 
ً
 لتاقيو أه اف ال مامة مام  اةا

 بو لنمخاطر المالية  (  α ≤ 0.05 وج  أثر  م ةثلة إ صا ية ع   مستوب مع وذة     الفرضية الرئيسية  
ت
مقامة

السول(   اث تمانف مخاطر  السعوةمة مخاطر  المالية  السول  السوسية    على   م  الرممنة  بو  مؤو    
ً
مقاما

 ف متت  ع م وا ال رضيات الآتية: مع ة ال   ات الم مجة( 

لمخاطر اث تمان على (  α ≤ 0.05 وج  أثر  م ةثلة إ صا ية ع   مستوب مع وذة     الفرضية الأولى   -

 الرممنة السوسية بالسول المالية السعوةمة. مؤو  

لمخاطر اث تمان على (  α ≤ 0.05 وج  أثر  م ةثلة إ صا ية ع   مستوب مع وذة     الفرضية الثانية   -

 ع ة ال   ات الم مجة بالسول المالية السعوةمة. 

لمخاطر السول على (  α ≤ 0.05 وج  أثر  م ةثلة إ صا ية ع   مستوب مع وذة     الفرضية الثالثة   -

 مؤو  الرممنة السوسية بالسول المالية السعوةمة. 

لمخاطر السول على (  α ≤ 0.05 وج  أثر  م ةثلة إ صا ية ع   مستوب مع وذة     الفرضية الرابلة   -

 ع ة ال   ات الم مجة بالسول المالية السعوةمة. 
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 حدود الدراسة 

 بووووووووووووووووووو مخاطر اث تمان ممخاطر السوووول( على   م  استضوووت ال ماموووة على معر ة أثر المخاطر 
ت
المالية مقاموووة

 بووووووووو     السول المالية السعوةمة
ً
(ف لنوسوف على أثر هذه ع ة ال   ات الم مجةم  مؤو  الرممنة السوسيةمقاما

خ    خ  2022 -ة  2018المخاطر على   م السوووول المالية السوووعوةمة خلا  ال ب  لأ وا  ة(. متم اختيام هذه ال ب 

ي اجرا  تانيل رسوووووووووواع   
و صتو بو صيا ات مالية معتم خ م ا ية  سوووووووووووم فو ي معر ة أثر المخاطر المالية على تتمبو

فو

ب أثرت على أةا    م السوووووووول المالية السوووووووعوةمة خ شوووووووو ت أ  اث استصووووووواةمة ممالية كبر
ف  ما أن هذه ال ب 

الأموووووووووووال المالية بصووووووووووومخ عامة معلى ط يعية   م ممسووووووووووتوب المخاطر المالية المرت  ة صوا. متم نج هذه 

ي أموووووعام ال   (ف ما صووووولا ات  
ي  امت اع مسوووووتوب التضوووووخمف ما  ةوووووام جا اة كومم اف مالتذبذر فو

اث  اث فو

ي شووو
 مع مؤذة الممن ة  توا السووول الالت 

ً
ب جعنج من 2030مالية السووعوةمة تماشوويا .  ل هذه اث  اث ال بر

ممي ةمامووووووة أثر المخاطر المالية على   م السووووووول المالية السووووووعوةمةف ملأن هذه ال مامووووووة ت اث عن  الضووووووو

و    ب  قوو  تم امووووووووووووووو  عوواة العوواميو ي  وول هووذه اث وو اث ال بر
ة  ة( من الاوو مة الزمووا يوو2024ةف  2023هووذا الأثر فو

خ ال مامووووة خلا  الأعواة  خ  ا ية لتانيل شووووامل مموثول2022  -ة  2018  لن مامووووةف مبالتالي تصوووو    ب    ة(  ب 

 به لمعر ة هذا الأثر. 

ات الدراسة  المبحث الأول  الإطار النظري لمتغير

 : ي
ات ال مامة م لك على ال او الآ   ي هذا ال ز  من ال مامة ت ام  ال ا ث متغبو

 فو

   المخاطر المالية -1

تع ةت تع ذ ات م ووة المخاطر الماليةف بسد  اختلاف زامذة ال ظر إليواف إ  أن م ووة المخاطر له ةثلة 

من ية تعبر عن خسامخ متوسعةف مةثلة إم اصية تعبر عن إمسا ية تاقيو  تا ا تختن  عن ال تا ا المتوسعة.  

ف م ووة ضي و ي تا ث  ممن  ا ية أخرب  إن مص ن  المخاطر المالية له م ووميو
و مذقص  به المخاطر الت 

الت  قات  ي 
التذبذر فو ي تا ث بسد  

الت  المخاطر  به  الم رطةف مم ووة مامع مذقص   بسد  اثمت ا ة 

مذُقص  بالمخاطر المالية ا تما  ا خ اا العوا   اثستصاةمة بسد     (. 2021ف  م  ام ال ق مة  صن ع ةة  

ي عمنية مالية ما ةخ  
(.  ما مُقص  صوا ع ة ا تظاة العوا    (Haneef, et. Al, 2012خسامخ  ق مة   ثج فو

ي سيمتوا إل مأإ الما  المس  مر  بنواض ف  
 مُقص  صوا ا تما  ا خ اا العوا   2020مالتذبذر فو

ً
(ف مأمضا

مال  اطف   معي ة  ماسن  مالية  عمنية  ي 
فو الخسامخ  بسد   العوا   2023اثستصاةمة  تذبذر  ما تما   (ف 

ف  المستق نية ال ات ة عن اثم  مامات   ي
(. مس   اة اثهتماة بالمخاطر المالية   ي ة 2018المالية   ةار  
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الما    ما ف   ت  عنيوا من آثام مومة على الأموال  ت ام   2017لما  ب  ال مامة   لأه اف م  مة 
ً
(ف مم قا

 : ي
 ال ا ث هذه المخاطر من خلا  الآ  

الائتمان   -1-1 مس    مخاطر  الماليةف  امات  و باثلب  الو ا   على  الق مخ  ع ة  بسد   اث تمان  مخاطر  تا ث 

اماته  و ي الخسامخ ال ات ة عن  ةل ال رف المقابل عن الو ا  بالب 
عر ج بأ وا من المخاطر المتم نة فو

كة مص مخ الأممال  2023ف مآخرمنت اه اثةمات المالية الا   ة  الايالي  (.  ما تا ث إ ا ع زت ال  

اماتوا لنمس  م ذن  شاكر   و بالب  الو ا   ي   مث  (ف  2017ف  مم  مم المالية عن 
المخاطر ت سد  فو مهذه 

امات    و  ل ةل ال رف المقابل عن م اة ما عنيه من الب 
ً
. مس  Malhotra, 2022)خسا ر ماتمنة  ظرا

ي تا ث بسد  ع ة
س مخ ال رف اثخر على م اة   عُر ج مخاطر اث تمان بأ وا الخسامخ الماتمنة مالت 

مط المت و عنيواف أم بسد  تعم ه ع ة الس اة    امات المالية  س  ال   و (.  Oino, 2016, 96اثلب 

اماته   و بالب  الو ا   عن  المقابل  ال رف  تعبر  بسد   خسا ر  إل   مث  تؤةي  ي 
الت  المخاطر  مبأ وا 

  Thitinun, & Yomchinda, 2021  س مخ  ما  (ف ع ة  عن  ال ات ة  الماتمنة  الخسا ر  بأ وا  عُر ج 

ا على الس اة   .(Afjal, et al, 2023)المقب 

ي الأموال مخاطر السوق    -1-2
ي تا ث فو

ملية الت  و تا ث مخاطر السول بسد  اثت اهات الصعوةمة أم البو

أم  اثستصاةمة  الظرمف  بسد   اثم  مامذة  الأةمات  على  تؤثر  ي 
الت  المخاطر  صوا  مذُقص   الماليةف 

(ف  ما  2022ف  مص  اثجتماعية أم السياميةف أم بسد  علاسة ةملة اثم  مام مع ال م  الأخرب  أ م   

ي  
ي أمعام ممع ثت السول المالية  الاسيتو

ي تا ث بسد  التذبذر فو
ف م اع مُقص  صوا الخسا ر الت 

2022  .) 

ات قياس تطور الاسواق المالية   -2  مؤشر

ات   م السول   ي  ستخ ة لقياإ ت وم الأموال الماليةف ممن أهموا مؤو 
ات الت  توج  م موعة من المؤو 

ي تتم ل 
ات ميولة السول مالت  ي السول(ف ممؤو 

ي  مع   الرممنةف مع ة ال   ات المس نة فو
ي تتم ل فو

مالت 

و  ش ا ةف   كبو
ي  مع   الت ام ف مع   ال ممان( ممؤو  ةمجة الب 

 2022فو
ً
 لأه اف م  مة ال مامة مكز (. مم قا

ات المتعنقة با م السول المالي لأ وا مع   الق مخ على جذر متع  ة مأإ الما  مت وذووووع  
ال ا ث المؤو 

ذن هما  بخوشف  (:  2020المخاطر. مذتم سياإ   م السول المالية بمؤو 

و الأموال المالية المختن ةف متا م  امزان رسملة السوق    -2-1 ي عق  المقام ات صيو
رساع  هذا المؤو  فو

ال ومصة ات  ي عمنية  سار مؤو 
مفو اثستصاةف  ي 

فو المس نة  المالية   (. 2018 مماميف    المؤمسات 
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(.  ما 2016مذع   م ب امسا ية جذر متع  ة التموذل اللازة للام  مام مت وع المخاطر  ما وظف  

مع   س مخ اثستصاة على تع  ة مجذر الأموا  صوام ة السول الماليةف مت   امت اع سيمة الرممنة  

القيمة (. مذتم سياإ هذا المؤو  صوام ة سسمة  2022السوسية على كبر   م السول المالي  زب خف  

ي ال ومصة على ال اتا المالىي ا جمالي   ون   
(. مبالنس ة  2022اللهف    مبوع   السوسية للأموم المقي خ فو

و  المرت ة التامعة لنسول المالية السعوةمة  إن هذه السول ا تنج ي العالم الما  أموال صيو
  يث من فو

ل الما  لأموال السوسية إجمالي القيمة من %77.66السوسيةف متم ل  القيمة ي ال  
 الأمم  مشما  فو

السول(MENA)أ  ذقيا   السعوةمة ف  ما  ققج  نس ة المالية  ال اتا  /موسية مممنة أعلى   إجمالي 

و  المالىي   ة(. 2020الرا  خ  م موعة ت ام  السعوةمةف التق ذر الس ويف الأموال ال اش ة صيو

ي السوق المالىي    -2-2
 
كات المسجلة ف ي السول المالي موا ت عدد الشر

م ةمل جميع ال   ات المس نة فو

أم أج  يةف  ما تتضمن م موع ص اة و اثم  مامف مو  ات السم خ مالوماطة   ا ج و  ات مانية 

المرخصةف  ؤةي زذاةخ ع ة ال   ات الم مجة إل ا ساع   م السول متومع القاع خ اثم  مامذة مزذاةخ  

ي هذا المؤو  على ت وم ال قا ة المالية 2022ية  ش ا ةفتنةي  التعامل بالأممال المال
(. مت   الزذاةخ فو

الم او   زب خف   التموذل  ي هذه السول مزذاةخ اعتماة ال   ات على 
المالية 2022فو (. مبالنس ة لنسول 

ي الصاةم عن ت ام   
التق ذر الس وي اث صا   أن ال   ات 2024السعوةمة   السعوةمة  ق  أشام  ( إل 

ي هذه السول ص وامة العاة 
كة. 247ة بنغ ع ةها   2024المس نة فو  ( و 

 الللاقة بير  المخاطر المالية والاسواق المالية   -3

 بالعا   مالمخاطر لأن ه  وم تاقيو أكبر عا   بأسل س م 
ً
ا  ك بو

ً
ي السول المالية اهتماما

 وتم المس  مرمن فو

المالية له 2021ف  مأ م  من المخاطر  ةليل   ي الأممال 
(ف لأن اثم  مام بصومخ عامة مث ميما اثم  مام فو

 بمختن  المخاطر  إصراهيمف  
ً
 مثيقا

ً
ي   ت العلاسة 2019ف  مبخيجامت اطا

(ف متوج  ع ة من ال ظ ذات الت 

 : ي الأموال المالية من أهموا ما ملىي
و العا   مالمخاطر فو  صيو

و العا    نظرية المحفظة   -3-1 هذه ال ظ ذة توتم بالقرامات الرشي خ لنمس  مر م لك من خلا  المواز ة صيو

ف ممارز مالمخاطر عن ط ذو الاصو  على أ ضل عا   عن مستوب مق و  من المخاطر  ماصو   

اا الم  عة الا مة لنعا   على اثم  مامف مالذي   ص على أن لكل مس  مر  2018 (ف متقوة على ا ب 

به  عاة ف  المرت  ة  مالمخاطر  اثم  مام  لنعا   على  مينه ممنوكه  ح  الم  عة ر   من  ي ما ة 
م اتو

2022 .) 
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الرأسمالية    -3-2 الرأممالية عن ط ذو نموذج تسلير الاصول  تقييم الأصو   ال مو ج كي ية  مص  هذا 

ي 
صوا  ال تا و و المرت  ة  مالمخاطر  الأصو   من  الماتمنة  العوا    و  صيو ال رةمة  العلاسة  على  اعتماةه 

أن 2015ف  مالغامي مم ن  ث  المس  مر  أن  تامنوا  رست يع  ي 
الت  المخاطر  أن  اا  ا ب  على  مذقوة  (ف 

ي   ي  تامنوا إث بع  تو ر عوا   تعوا عن هذه المخاطر  بصبو
(. مهذا ال مو ج مق   2020ف  ممنيما و

ي 
ي عا   الومسة المالية بالنس ة لنعا   السوف 

مخاطر الومسة المالية عن ط ذو تا م   سامية التغبو فو

 (. 2016 وامف  مبن شنيو 

ي  الدراسات السابقة
 المبحث الثان 

:  مم ن عرا متانيل ال مامات السابقة من  يث امت اطوا  ي
ات ال مامةف على ال او الآ    بمتغبو

ي تناولت حجم السوق المالىي   -1
 الدراسات السابقة الت 

ةمامة    مال مو  Suleiman & Abu-Qarn,2008ه  ج  المالي  السول  ت وم   
و صيو العلاسة  اخت ام  إل   )

ي مضف بامتخ اة اخت ام الس  ية المعيامي ل را  رف متوصنج ال مامة إل مجوة أثر لمؤو   
اثستصاةي فو

( إل  Bayar, Abdulkadir, & Murat, 2014ت وذر السول المالي على ال مو اثستصاةي. مه  ج ةمامة   

و ت وم مول الأممال المالية مال مو اثستصاةيف ممن أهم ما توصنج إليه مجوة علاسة   توضي  العلاسة صيو

القيمة ا جمالية للأموم المت املةف منس ة ةممان  الماليةف  م  ية أ اةمة اثت اه من مممنة مول الأممال 

( إل أثر ت وم السول المالية على Ellis, 2020امة   الأموم المت املة إل ال مو اثستصاةي.  ما ه  ج ةم 

ت متصاي  الخ أ الموجه    ذا بامتخ اة  مو ج  وهان  لنتسامل المةب  ي  ي بو
(  VECMال مو اثستصاةي فو

و ت وم السول المالية مال مو  لتانيل صيا ات السلامل الزم يةف متوصنج ال مامة إل مجوة علاسة طرةمة صيو

ي   ات ت وم الأموال المالية 2021ع   اللهف    مبو اثستصاةي. أما ةمامة  ة ر (  ق  ه  ج إل سياإ أثر مؤو 

ات اثب ا  الموزعة    ي ل ب 
(ف ممن  ARDLعلى ال مو اثستصاةي بالسعوةمةف بامتخ اة  مو ج اث ا ام الذا  

ي      
ي لنس ة ماإ ما  السول على ال مو اثستصاةي. مفو السيال ه  ج  أهم ما توصنج إليه مجوة أثر منتر

تم امتخ اة 2021ةمامة  سسو ف   ال مو اثستصاةيف مس   المالية على  الأممال  أةا  مول  أثر  ( إل ةمامة 

معاتف   م الت ام  ممع   ال ممان لنتع بو عن أةا  مول اثممال  ات الرممنة السوسيةف ع ة الم   مؤو 

 مع    مو   م ال اتا المالىي ا جمالي لنتع بو 
 عن ال مو اثستصاةي. متوصنج ال مامة إل  الماليةف ممؤو 

و من مؤو  الرممنة السوسية  او مع   ال موف ممن مع   ال مو  او ع ة   ي اثت اهيو
مجوة علاسة م  ية فو

معات.   الم  
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ي تناولت المخاطر المالية -2
 : الدراسات السابقة الت 

ي السعوةمةف ماعتم ت  2018ه  ج ةمامة  السولاميف  
( إل ةمامة أثر المخاطر المالية على مباية ال  وت فو

ف ممن أهم ما توصنج اليه  ال مامة على  مو ج اث ا ام م و الأثر ال ابج م مو ج اث ا ام م و الأثر المتغبو

و مخاطر اث تمان مالعا   على  قول المن ي  ف مآخرمن ة. مه  ج ةمامة  بضياف  مجوة علاسة ع سية صيو

ي السول 2014
 المخاطر المالية مبو ال ظامية على الأةا  المالي لن   ات الم مجة فو

و ( إل اخت ام العلاسة صيو

ف ممؤو  ا اراف    القيمة اثستصاةمة المضا ة لقياإ الأةا  المالي
المالي السعوةيف  يث تم امتخ اة مؤو 

و  المرةمةمة لقياإ المخاطر مبو ا ل ظاميةف متوصنج إل مجوة علاسة ع سية  ات ةثلة إ صا ية سوذة صيو

ةمامة   ه  ج   
ً
مأمضا  . المالي مالأةا   ال ظامية  مبو  المالية  اخت ام   (Rogiene & al, 2017)المخاطر  إل 

ازذنية مبو الماليةف متوصنج ال مامة إل  و المخاطر المالية مخنو القيمة لنمساهم لنمؤمسات البر العلاسة صيو

ةمامة   و  ج  آخر  صعي   معلى  ال مامة.  خ  خلا   ب  سيمة  مض   لم  المالية  المةتقات  امتخ اة  أن 

  Afaneh, 2020 ات المخاطر اث تما ية على مباية المصامف الخني يةف متوصنج إل أن ( معر ة أثر مؤو 

ي هذه ال  وت.  ما ت املج ةمام 
ي ال بوو  فو

خ تقنل من صافو  Abu-Rumman etة   زذاةخ نس ة القرما المتعبر

al, 2021  و المخاطر ح أثر المخاطر على الأةا  المالي بالمصامف الأمة يةف متوصنج إل مجوة علاسة صيو
( و 

ع ةة   ةمامة  صن  ه  ج   
ً
مأمضا  . المالي الأةا    

و مبيو السيولة  ممخاطر  السول  ممخاطر  ف م  ام اث تما ية 

ي ال خل إل 2021
( إل ثخت ام أثر المخاطر المالية على خنو القيمةف  يج تم امتخ اة متغبو ا اراف صافو

م موع الأصو  لنتع بو عن المخاطر المالية مالقيمة اثستصاةمة المضا ة لنتع بو عن خنو القيمة. متوصنج 

ي لكل من المخاطر الماليةف الا م م رص ي المؤمسات    ال مامة إل مجوة أثر منتر
ال مو على خنو القيمة فو

ف   و ي ( إ2022عي ة ال مامة. مه  ج ةمامة  الأميو
ل معر ة أثر المخاطر المالية ماةامتوا على ميولة الأموم فو

اث تمان   مخاطر  و  صيو إ صا ية  ةثلة  إليه مجوة علاسة  ات  توصنج  ما  أهم  ممن  السعوةي.  الما   مول 

ي مول  
و مخاطر السيولة مميولة الأموم فو مميولة الأمومف ممجوة علاسة موج ة  ات ةثلة إ صا ية صيو

(  ق  ه  ج إل معر ة أثر المخاطر السيامية ماثستصاةمة 2023:  مآخرمنةمامة  عواة  الما  السعوةي. أما  

مالمالية على   م مول الأممال المالية المضذةف متوصنج ال مامة إل تأثبو المخاطر السيامية ماثستصاةمة  

  السول مع ة  على   م السول مخاصة المخاطر اثستصاةمةف مع ة تأثبو المخاطر السيامية على مأإ ما

ف  ي
ةمامة  الةمرا و ه  ج  السيال  ي  ات 

مفو بال ومصة.  المقي خ  ال   ات  ع ة  على  المالية  المخاطر  تأثبو 

ي لنمخاطر مالضواب  الرساصية على ص ك ال وذج مأثره على 2024
( إل معر ة م ب ت  يو  ظاة التقييم الذا  

ي ل ف متوصنج إل مجوة أثر إم ا ر ي لنمخاطر على الأةا  المالي  الأةا  المالي مال ةغيلىي
ت  يو  ظاة التقييم الذا  
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ي ص ك ال وذج. 
 مال ةغيلىي فو

ي ملالجتها   -3
 
 الفجوة البحثية ومساهمة الدراسة الحالية ف

ات سياإ ت وم الأموال الماليةف إث أن ه ات  بالرمم من أهمية موضوع المخاطر المالية مأثرها على مؤو 

ذن بةسلٍ  افٍ. مبذلك تتم ل ال  وخ ال ا ية   و هذ ن المتغبو ي ت املج العلاسة صيو
ي ال مامات السابقة الت 

  مخ فو

ي ع ة مجوة ةمامات  ا ية  اسةج أثر المخاطر المالية على مؤو  
ات سياإ ت وم الأموال المالية بةسلٍ  فو

ي م ا   
ي إثرا  اثةصيات فو

ي أ وا  ساهم فو
شامل مم صل. معنيه  إن ا ضا ة العنمية لوذه ال مامة تتم ل فو

ات سياإ ت وم الأموال الماليةف مذم ن   الماام ة مالتموذل  يما  تعنو ب مامة أثر المخاطر المالية على مؤو 

ي تو 
ي الممن ة الع بية السعوةمة  و  أثر تنخيص هذه اثضا ة فو

 بو اةلة ت  يقية     ة من صة ة اثعما  فو

ات سياإ ت وم الأموال المالية. ممن خلا  مراجعة ال مامات السابقة تم تا م    المخاطر المالية على مؤو 

 :  لما ملىي
ً
 أبعاة ال  وخ ال ا ية م قا

ماثج  ية   - الع بية  السابقة  ال مامات  ال ا ث-  مخ  ماطلاع  عنم  ي   مة 
المخاطر   -فو أثر  ت املج  ي 

الت 

ي 
ف  سل ال مامات السابقة فو  مت صيلىي

ات سياإ ت وم الأموال المالية بةسل م او  المالية على مؤو 

أم  اثستصاةي  ال مو  المالية على  الأموال  ت وم  أثر  معر ة  استضت على  الم ا   و    هذا  صيو أ وا مب ج 

ت هذا الأثر مبو   ف  نم رس    ال ا ث على امة ةمامة اختبر ات الأةا  المالي
و مؤو  المخاطر المالية مبيو

ي ال ة ة الع بية مهي ةمامة  عواة م آخرمن:  
ي ه  ج إل معر ة أثر  2023ةمامة ما  خ  ق  فو

( مالت 

ي مضف مبالتالي أص   ه ات المخاطر السيامية ماثستصاةمة مالمالية على   م مول الأمما
ل المالية فو

ات سياإ ت وم الأموال المالية.   ةا ع لن ا ث ل مامة أثر المخاطر المالية على مؤو 

ي الممن ة الع بية السعوةمة   -
ي ميال صة ة اثعما  فو

ي    -على مجه الخصوص-  مخ ال مامات السابقة فو
الت 

ف  نم  مت صيلىي  
م او  بةسل  المالية  الأموال  ت وم  سياإ  ات  مؤو  المالية على  المخاطر  أثر  ت املج 

الس امتو  ج  ما  خ  ق   ةمامة  مبو  الأثر  هذا  ت  اختبر ةمامة  امة  على  ال ا ث  المالية  رس     ول 

ف   و ي ه  ج إل معر ة أثر المخاطر المالية ماةامتوا على ميولة  2022السعوةمة مهي ةمامة  الأميو
( مالت 

ي مول الما  السعوةي. 
 الأموم فو

م ل  - ات  المتغبو بعض  امتخ اة  ي 
فو السابقة  مال مامات  الاالية  ال مامة  و  صيو من مجوة  ةابه  بالرمم 

ها على أثر المخاطر  و و ال مامة الاالية هو تركبو  المخاطر الماليةف مت وم الأموال المالية(ف إث أن ما ممبو

ت وم  سياإ  ات  مؤو  على  السول(  ممخاطر  اث تمان  ي  مخاطر 
فو متم نة  المالية   المالية  الأموال 
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ات   م السول المالية  مؤو  الرممنة السوسيةف مع ة ال   ات الم مجة   ي مؤو 
السعوةمة متم نة فو

ات سياإ   أثر المخاطر المالية على مؤو  (ف مبالتالي  إن هذه ال مامة تو ر  تا ا عن  ي السول المالي
فو

ي م رت  تا ا أثر ت و 
م الأموال المالية ت وم السول المالية السعوةمةف بخلاف ال مامات السابقة الت 

 . ات الأةا  المالي
 على ال مو اثستصاةيف أم عن أثر المخاطر المالية على مؤو 

 المبحث الثالث  الدراسة التطبيقية

  : ي هذا ال ز  من ال مامة إجرا ات ال مامة الت  يقيةف م لك على  او ما ملىي
 ت ام  ال ا ث فو

 منهجية الدراسة واجراءاتها   -1

ي التانيلىي لمعر ة أثر 
لتاقيو أه اف ال مامة مللإجابة عن  ساؤثتواف ام   ت ال مامة على الم وا الوصفو

المخاطر المالية على   م السول الماليةف م لك من خلا  ةمامة ت  يقية على السول المالية السعوةمة.  

المالية بالمخاطر  المتعنقة  ال عنية  ال يا ات  ال مامة على  اعتم ت  تم     يث  ي 
مالت  ف  المالي السول  م  م 

ات اث صا ية الصاةمخ عن هي ة مول الما  مالتقامذر ا  صا ية الس وذة الصاةمخ   ت ميعوا من التقامذر مالن  

ة(ف متم تانينيوا بامتخ اة الأمالي  ا  صا ية الم ام ة.  2022  - ة  2018عن ت ام  السعوةمة للأعواة   

ال مامة   ام   ت  إل  لك  اشتقال با ضا ة  بغرا  السابقة  ال مامات  لتانيل  اثم   اطي  الم وا  على 

  رضيات ال مامة متا م  ال  وخ ال ا ية. 

  مجتمع وعينة الدراسة   -2

ي  
ي سياإ ت وم الأموال الماليةف  يث توج  فو

ات المستخ مة فو  ت ون م تمع ال مامة من جميع المؤو 

ات   م السول   ي  ستخ ة لوذا الغرا م وا: مؤو 
الت  ات  المؤو  المالية السعوةمة م موعة من  السول 

ات ميو  ( ممؤو  ي السول المالي
ي  مع   الرممنةف مع ة ال   ات الم مجة فو

ي تتم ل فو
ي مالت 

لة السول مالت 

ف   و كبو
ي  مع   الت ام ف مع   ال ممان( ممؤو  ةمجة الب 

 لن مامة  تتم ل فو
ً
لأ وا  متم اختيام هذه القيم م تمعا

ترت   صنةاط السول المالي متع   س مته على جذر متع  ة مأإ الما  مت وذووووع المخاطرف  ما أ وا تم ل أهم 

ات سياإ ت وم الأموال المالية. أما عي ة ا ات المتعنقة با م السول المالي  مؤو 
ي المؤو 

ل مامة  تم نج فو

تم  ات  المؤو  مهذه  (ف  المالي السول  ي 
فو الم مجة  ال   ات  مع ة  الرممنةف  ي  مع   

فو مالمتم نة   ق  

الما  للأعواة    ات اث صا ية الصاةمخ عن هي ة مول  التقامذر مالن   ة(ف  2022  -ة  2018امتخراجوا من 

ة(. متم اختيام هذه 2022  - ة  2018مالتقامذر ا  صا ية الس وذة الصاةمخ عن ت ام  السعوةمة للأعواة   
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العي ة لأ وا  ستخ ة لقياإ أةا  السول المالية مما رساع  المس  م ذن على  وم ات اهات م ركة السول 

اثم  مامذة  ال رص  لتا م   الأخرب  المالية  الأموال  مع  مقام توا  ثم  ممن  صواف  المرت  ة  المخاطر  متقييم 

 المتا ة. 

 مصادر جمع بيانات الدراسة   -3

 لتاقيو اه اف ال مامة ماخت ام  رضياتوا تم اثعتماة على المصاةم الآتية: 

ات اث صا ية الصاةمخ عن هي ة مول الما  للأعواة     المصادر الأولية   ي التقامذر مالن  
 - ة  2018متتم ل فو

 ة(. 2022 -ة 2018ة(ف مالتقامذر ا  صا ية الس وذة الصاةمخ عن ت ام  السعوةمة للأعواة   2022

ي ال ت  مالمراجع مالم لات العنمية  ات العلاسة بموضوع ال مامةف بغرا اثرا   المصادر الثانوية
: متتم ل فو

 ال ا   ال ظري لن مامة. 

ي الدارسة   -4
 
 الأساليب الإحصائية المستخدمة ف

ال مامة  اه اف  ملتاقيو  اثمت اطف  على  مو ج  ال مامة  اعتم ت  ال مامة  ات  متغبو و  صيو العلاسة  ل مامة 

ماخت ام  رضياتوا اعتم ت على  مو ج اث ا ام الخطي الدسي ف م مو ج اث ا ام الخطي المتع ةف م لك 

اثجتماعية    لنعنوة  ا  صا ية  الازة  صر اما   SPSS  )Statistical Package for Socialبامتخ اة 

Sciences  . ي
ي اجرا  التانيل اث صا  

 فو

ات الدراسة   -5 ي لمتغير
 الإحصاء الوصف 

ات ال مامة اعتم ت ال مامة على المتوم ات الاساصية مأة و سيمة مأعلى   لوص  الملام  الأمامية لمتغبو

 سيمة ماث ارا ات المعيامذةف م يما ملىي عرا ال تا ا: 

ي للمتغير المستقل   -5-1
 الإحصاء الوصف 

( المتوم ات الاساصية ماث ارا ات المعيامذة مأسل سيمة مأعلى سيمة لنمتغبو المستقل 1 وض  ال  م    

  مخاطر اث تمان ممخاطر السول( ل ميع م وات ال مامة. 

ات المستقنة ل ميع م وات ال مامة1ال  م    ي لنمتغبو
   SPSSال ا ث بامتخ اة صر اما  إع اة المص م:  - (: ا  صا  الوصفو

ي  أعلى سيمة  أسل سيمة  ال يان     اث اراف المعيامي  الوم  الاسا ر

 2,186.985 9,863.80 13,096 7,845 مخاطر اث تمان

 238.756 614.80 901 239 مخاطر السول 
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: 1ملا ظ ال ا ث من ال  م      ( ما ملىي

خ ال مامةف  يث  ا ج أسل سيمة لوا    - ي مستوذات مخاطر اث تمان خلا   ب 
( مأعلى  7,845مجوة ت امت فو

لوا    ي   13,096سيمة  الاسا ر المتوم   م ان  مرت ع  9863.80(ف  المعيامي  اث اراف  م ان   )

مهذا رةبو إل أن مخاطر اث تمان  ا ج مبو مستقرخف مما رست عي أهمية معر ة أثرها   (. 2186.985  

 السول المالية السعوةمة. على   م 

خ ال مامةف  يث  ا ج أسل سيمة لوا   - ي مستوذات مخاطر السول خلا   ب 
( مأعلى  239مجوة ت امت فو

ي   901سيمة لوا    مهذا   (. 238.756( م ان اث اراف المعيامي مرت ع   614.80(ف م ان المتوم  الاسا ر

السول المالية رةبو إل أن مخاطر السول  ا ج مبو مستقرخف مما رست عي أهمية معر ة أثرها على   م  

 السعوةمة. 

ات التابلة   -5-2 ي للمتغير
 الإحصاء الوصف 

ال  م     الرممنة  2 وض   التابعة  مؤو   ات  لنمتغبو المعيامذة  ماث ارا ات  الاساصية  المتوم ات   )

 السوسيةف ع ة ال   ات الم مجة( ل ميع م وات ال مامة. 

ات التابعة ل ميع م وات ال مامة2ال  م    ي لنمتغبو
 SPSSال ا ث بامتخ اة صر اما  إع اة المص م:  - (: ا  صا  الوصفو

ي  أعلى سيمة  أسل سيمة  ال يان   اث اراف المعيامي  المتوم  الاسا ر

 10.67185 92.1220 109.20 83.00 مؤو  الرممنة السوسية 

 12.390 205.00 223 190 ع ة ال   ات الم مجة 

: 2ملا ظ ال ا ث من ال  م      ( ما ملىي

له  - سيمة  أسل  ال مامةف  يث  ا ج  خ  خلا   ب  السوسية  الرممنة  مؤو   مستوذات  ي 
فو ت امت  مجوة 

له  83.00   سيمة  ي   109.20( مأعلى  الاسا ر المتوم   المعيامي 92.1220(ف م ان  اث اراف  ( م ان 

خ  10.67185متوم      خلا   ب 
ً
نس يا السوسية  ان مبو مستقر  الرممنة  أن مؤو   إل  رةبو  (. مهذا 

 ال مامةف مما رست عي معر ة العوامل المؤثرخ عنيوا.  

خ ال مامةف  يث  ا ج أسل سيمة له    - ي مستوذات ع ة ال   ات الم مجة خلا   ب 
(  190مجوة ت امت فو

له    سيمة  ي   223مأعلى  الاسا ر المتوم   م ان  م خ ض 205.00(ف  المعيامي  اث اراف  م ان   )

خ  (12.390  خلا   ب 
ً
ي السول المالية السعوةمة  ان مستقرا

(. مهذا رةبو إل أن ع ة ال   ات الم مجة فو

 .
ت
ات المستقنة ممص  التغيبو  يه مستق لا  ال مامةف مما رست عي اخت ام علاسة هذا اثمتقرام بالمتغبو

https://doi.org/10.59992/IJSR.2025.v4n11p15


 
 

423 
 

International Journal for Scientific Research, London  Vol (4), No (11), 2025 

https://doi.org/10.59992/IJSR.2025.v4n11p15      E-ISSN 2755-3418 
 

ات الدراسة   -6  مصفوفة الارتباط بير  متغير

مونف مال  م     ات ال مامة تم  سار معامل امت اط صبو و متغبو  (  وض   لك: 3لمعر ة العلاسة صيو

ات ال مامة 3ال  م    و متغبو  SPSSال ا ث بامتخ اة صر اما  إع اة المص م:  - (: مص و ة اثمت اط صيو

 ع ة ال   ات الم مجة  مؤو  الرممنة السوسية  مخاطر السول   مخاطر اث تمان ال يان 

 مخاطر اث تمان

Pearson Correlation 1  **.994 **.989 **.994 

Sig. (2-tailed) ---  .001 .001 .001 

N 5  5 5 5 

 مخاطر السول 

Pearson Correlation **.994  1 **.999 **1.000 

Sig. (2-tailed) .001  --- .000 .000 

N 5  5 5 5 

مؤو  الرممنة  
 السوسية 

Pearson Correlation **.989  **.999 1 **.999 

Sig. (2-tailed) .001  .000 --- .000 

N 5  5 5 5 

ع ة ال   ات  
 الم مجة 

Pearson Correlation **.994  **1.000 **999. 1 

Sig. (2-tailed) .001  .000 .000 --- 

N 5  5 5 5 

 **. Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed). 

: 3ملا ظ من ال  م      (ف ما ملىي

و مخاطر اث تمان ممؤو  الرممنة السوسية بالسول المالية   -  صيو
ً
 ةا  إ صا يا

ً
 وج  امت اط طرةي سوي ج ا

 . (Sig = 0.001)ع   مستوب ةثلة إ صا ية  = R)989.**(السعوةمةف  يث بنغج سيمة معامل اثمت اط 

و مخاطر اث تمان مع ة ال   ات المس نة بالسول المالية  -  صيو
ً
 ةا  إ صا يا

ً
 وج  امت اط طرةي سوي ج ا

 . (Sig = 0.001)ع   مستوب ةثلة إ صا ية   =R)994.**(السعوةمةف  يث بنغج سيمة معامل اثمت اط 

و مخاطر السول ممؤو  الرممنة السوسية بالسول المالية  -  صيو
ً
 ةا  إ صا يا

ً
 وج  امت اط طرةي سوي ج ا

 . (Sig = 0.000)ع   مستوب ةثلة إ صا ية     = R)999.**(السعوةمةف  يث بنغج سيمة معامل اثمت اط  

و مخاطر السول مع ة ال   ات الم مجة بالسول المالية السعوةمةف  -  صيو
ً
 وج  امت اط طرةي تاة ةا  إ صا يا

 . (Sig = 0.000)ع   مستوب ةثلة إ صا ية  (**R = 1.000) يث بنغج سيمة معامل اثمت اط 

ي اختبار فرضيات الدراسة   -7
 
 تقدير النماذج المستخدمة ف

 : ي
 ساة ال ا ث صتق  ر  مو ج مستقل ثخت ام  ل  رضية من  رضيات ال مامة على   خ م لك على ال او الآ  
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 ال مو ج الأم  ثخت ام ال رضية الأمل:  

𝑀𝐶𝐴𝑃 = 𝛽0 + 𝛽1 𝐶𝑅 + 𝜀𝑖𝑡 

ي ثخت ام ال رضية ال ا ية: 
 ال مو ج ال ا و

      itCRNLC  ++= 10  

 ال مو ج ال الث ثخت ام ال رضية ال ال ة: 

𝑀𝐶𝐴𝑃 = 𝛽0 + 𝛽1 𝑀𝑅 + 𝜀𝑖𝑡 

 ال مو ج الراصع ثخت ام ال رضية الرابعة: 

itMRNLC  ++= 10   

 ال مو ج الخام  ثخت ام ال رضية الر  سية: 

{
𝑀𝐶𝐴𝑃 = 𝛽0 + 𝛽1 𝐶𝑅 + 𝛽2 𝑀𝑅 + 𝜀𝑖𝑡 
𝑁𝐿𝐶 = 𝛽0 + 𝛽1 𝐶𝑅 + 𝛽2 𝑀𝑅 + 𝜀𝑖𝑡

 

  يث أن: 
MCAP .مؤو  الرممنة السوسية : 

 NLC .ع ة ال   ات الم مجة : 
CR .مخاطر اث تمان : 

MR  .مخاطر السول : 

0 .ي معاةلة اث ا ام
 : سيمة ال ابج فو

1  فβ2 .سيم معاملات اث ا ام : 

: itE   . ي
 الخ أ العةوا  

ات الدراسة -8  :اختبار سكون متغير

الزا      اث ا ام  مةسنة  ات Spurious Regressionلت اةي  متغبو م ون  من  بالتاقو  ال ا ث  ساة   )

التانيلف مال  م     ي 
ي تم اثعتماة عنيوا فو

الت  الزم ية  (  وض   تا ا 4ال مامة لكل منسنة من السلامل 

: Unit Root Testاخت ام جذم الو  خ    ات ال مامةف م لك  ما ملىي  ( ل ما ج ال يا ات اثطامذة لمتغبو
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ات ال مامة ا طامذة(:  تا ا اخت امات جذم الو  خ ل ما ج ال يا ات 4ال  م     SPSSال ا ث بامتخ اة صر اما  إع اة المص م:  -  لمتغبو

 =05.0القرام ع     سيمة مستوب ال ثلة  ال رمل  امم المتغبو 

 ماكن ع   المستوب  CR 0D 0.00مخاطر اث تمان 

 ماكن ع   ال رل الأم   MR 1D 0.00مخاطر السول  

 ماكن ع   ال رل الأم   MCAP  1D 0.00 مؤو  الرممنة السوسية

 ماكن ع   ال رل الأم   NLC    1D 0.00ع ة ال   ات الم مجة 

ات ال ماموووووووة مووووووواك ة ع   المسوووووووتوب أي ع   ال رمل 4من ال  م     لأن  0D( ملا ظ ال ا ث أن جميع متغبو

ات مستقرخ  0.05( مهي أسل من   0.00سيمة مستوب ال ثلة    ي أن السلامل الزم ية لوذه المتغبو
(ف مهذا معتو

ي 
ي ال ما ج ا  صوووووا ية المسوووووتخ مة فو

ي صووووولا ية اموووووتخ اموا فو
ي من مةوووووسنة ال ذم الأ اةيف مما معتو

مث تعا و

 ال مامة مذعزز من موثوسية  تا ا ال مامة. 

ي اختبار فرضيات الدراسة   -9
 
 اختبار صلاحية النماذج المستخدمة ف

ي اخت ام  رضوووووويات ال مامووووووة مملا متوا لنتانيلف ملضوووووومان ةسة 
لنتاقو من صوووووولا ية ال ما ج المسووووووتخ مة فو

 VIFمموثوسيوة  توا  وواف سواة ال وا وث صودجرا  عو ة من اثخت وام ا  صووووووووووووووووا يوة من م ول معوامول تضوووووووووووووووخم الت وا ن 

ات المسوووووووووووووووتقنوةف  موا سواة صودجرا     Toleranceمالتامول   و المتغبو صوو ف ال ةووووووووووووووو  عن مجوة تو اخول خطي صيو

ي  
ي ال مووووا جف   Durbin-Watsonاخت ووووام اثمت وووواط الووووذا  

ي صواف 
ي فو
صووووو ف التاقو من عوووو ة مجوة امت وووواط  ا  

 (  وض   لك: 5مال  م    

ي اخت ام  رضيات ال مامة5ال  م   
 SPSSال ا ث بامتخ اة صر اما  إع اة المص م:  - (: اخت ام صلا ية ال ما ج المستخ مة فو

ات المستقنة   المتغبو
 المتغبو التاصع: مع   الرممنة السوسية 

سيمة معامل تضخم  
 VIFالت ا ن 

سيمة التامل  
Tolerance 

 D. Wسيمة إ صا ية ة  بن ما سون  

 1.773 1.00 1.00 مخاطر اث تمان

 2.468 1.00 1.00 مخاطر السول 

ات المستقنة   المتغبو
 المتغبو التاصع: ع ة ال   ات الم مجة 

سيمة معامل تضخم  
 VIFالت ا ن 

سيمة التامل  
Tolerance 

 D. Wسيمة إ صا ية ة  بن ما سون  

 1.641 1.00 1.00 مخاطر اث تمان

 2.006 1.00 1.00 مخاطر السول 

سيموووة التامووول    فVIFسيموووة معوووامووول تضوووووووووووووووخم الت وووا ن  أن  توووا ا اخت وووامات   ( ملا ظ ال وووا وووث  5من ال ووو م    

Tolerance  سيمة إ صوووا ية ة  بن ما سوووون فD. W ي ال ماموووة خالية من
( أ ورت أن ال ما ج المسوووتخ مة فو
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ي  
ف مما معتو ي

صوووولا يتوا ثخت ام  رضوووويات ال مامووووة مملا متوا مةووووسنة الت اخل الخطي ممةووووسنة اثمت اط الذا  

 : ف مهذا معزز من ةسة مموثوسية  تا  وا.  يث  ا ج  تا ا هذه اثخت امات  ما ملىي لنتانيل

ات المستقنة  سامي     VIFأن  تا ا سيمة معامل تضخم الت ا ن   - (ف مبما أن هذه القيم اسل 1.00لنمتغبو

ات 10من    و المتغبو ي من مةسنة الت اخل ام اثزةماج الخطي صيو
ي أن  ما ج ال مامة ث تعا و

(  وذا معتو

ات المستقنة   ي ت سبو أثر المتغبو
ي ال مامةف مما م   على سوخ  ما ج ال مامة فو

المستقنة المستخ ة فو

 على المتغبو التابعة. 

ات المستقنة  سامي     Toleranceأن  تا ا سيمة التامل   - ي ع ة مجوة ت اخل 1لنمتغبو
(ف مهذا معتو

ات المستقنة على   ي ت سبو أثر المتغبو
ات المستقنةف مما م   على سوخ  ما ج ال مامة فو ي المتغبو

خطي فو

ات التابعة.   المتغبو

ما سون - ة  بن  إ صا ية  سيمة  تقع ضمن   (Durbin- Watson)  أن  المستقنة  ات  لنمتغبو الماسوبة 

   
ً
ي تؤثر على  تا ا ال ما ج  (ف  1.5 – 2.5ال  ال المق و  ا صا يا

ي ع ة مجوة مةسنة امت اط  ا  
مهذا معتو

ي ال مامة. 
 المستخ مة فو

 مناقشة وتفسير نتائج فرضيات الدراسة   -10

≥   αمناقشة وتفسير نتيجة الفرضية الأولى  يوجد أثر ذو دلالة إحصائية عند مستوى ملنوية )  -10-1

 ( لمخاطر الائتمان على مؤشر الرسملة السوقية بالسوق المالية السلودية. 0.05

لنتاقو من صاة ال رضية الأمل ساة ال ا ث صت  يو تانيل اث ا ام الخطي الدسي  لن ة  عن مجوة 

(ف  0.05أثر لمخاطر اث تمان على مؤو  الرممنة السوسية بالسول المالية السعوةمة ع   مستوب مع وذة   

 م يما ملىي عرا ال تا ا: 

 SPSSال ا ث بامتخ اة صر اما  إع اة المص م:  - (: منخص ال مو ج ثخت ام اث ا ام الخطي الدسي  لن رضية الأم  6ال  م   

 الخ أ المعيامي  Rمعامل التا م  المع     2Rمعامل التا م   Rمعامل اثمت اط  

 a.989 .979 .971 .678789 

a. Predictors: (Constant),  مخاطر اث تمان 

و المتغبو المسوووووووووووووووتقول مالمتغبو التواصعف مذلا ظ ال وا وث  6رةوووووووووووووووبو ال و م     ( إل سيواإ سوخ علاسوة اثمت واط صيو

و مخاطر اث تمان   متغبو مسوووووتقل( ممؤو  الرمووووومنة السووووووسية بالسوووووول المالية   مجوة امت اط طرةي سوي صيو

%(ف  ما بنغج سيمة 98.9    ( أي صنسوو ة0.989السووعوةمة   متغبو تاصع(ف  يث بنغج سيمة معامل اثمت اط   
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(ف مهذه القيمة ت   على أن مخاطر اث تمان   متغبو مسوووووووووووووووتقل(  سووووووووووووووواهم صنسووووووووووووووو ة  0.979معامل التا م    

ي مؤو  الرمووووووووووومنة السووووووووووووسية بالسوووووووووووول المالية السوووووووووووعوةمة   متغبو تاصع( 97.9  
ي تا ث فو

ات الت  ي التغبو
%( فو

ي  رجع لعوامل أخرب. 
 مال اف 

 SPSSال ا ث بامتخ اة صر اما  إع اة المص م:  - لن رضية الأمل Anova(: تانيل الت ا ن 7ال  م   

 ال ثلة ا  صا ية  الماسوبة  Fسيمة  متوم  الم بعات  ةمجة الا ذة  م موع الم بعات  ال يان 

 b.001 136.901 63.078 1 63.078 اث ا ام

ي 
 
   461. 3 1.382 ال واف

    4 64.460 الم موع 

a. Dependent Variable:   الرممنة السوسية مؤو  

b. Predictors: (Constant),  مخاطر اث تمان 

ال  م     أن  ال ا ث  القوخ 7ملا ظ  على  التعرف  خلاله  من  مم ن  مالذي  الت ا ن  تانيل  سيم  (  تضمن 

ذة لن مو ج  سل عن ط ذو إ صا ية    ( ع    136.90( الماسوبة بنغج   F(ف  ما ملا ظ أن سيمة   Fالت سبو

 ع   مستوب مع وذة   0.001مستوب ةثلة   
ً
(ف مما م   على س مخ المتغبو 0.05( مهي سيمة ةالة إ صا يا

ي التأثبو على المتغبو التاصع  مؤو  الرممنة السوسية بالسول المالية السعوةمة(ف 
المستقل  مخاطر اث تمان( فو

ق ل ال رضية
ُ
ي ت ص على أ ه:  وج  أثر  م ةثلة إ صا ية ع   مستوب مع وذة  مب ا ت على ما م و ت

الأمل الت 

  α ≤ 0.05 ) .لمخاطر اث تمان على مؤو  الرممنة السوسية بالسول المالية السعوةمة 

 SPSSال ا ث بامتخ اة صر اما  إع اة المص م:  -  (: معاملات تأثبو المتغبو المستقل على المتغبو التاصع لن رضية الأمل8ال  م   

 ال يان 
 المعاملات المعيامذة  المعاملات مبو المعيامذة 

T Sig. B  صةتا  الخ أ المعيامي 

(Constant) -.507 .623  -.814 .475 

 001. 11.700 989. 000. 9.582 مخاطر اث تمان

a. Dependent Variable:   الرممنة السوسية مؤو  

: 8ملا ظ ال ا ث من ال  م      ( ما ملىي

ي أ ه إ ا زاةت مخاطر اث تمان  9.582لمخاطر اث تمان رسامي    (B) أن سيمة معامل اث ا ام -
(ف مما معتو

بمق ام    السعوةمة  المالية  بالسول  السوسية  الرممنة  ( م  خف 9.582بمق ام م  خ ما  خ زاة مؤو  

المالية   بالسول  السوسية  الرممنة  مؤو   على  اث تمان  لمخاطر  سوي  مع وي  تأثبو  مجوة  ي 
معتو مهذا 

 السعوةمة. 

مهي أسل من سيمة مستوب   (Sig = 0.001)( ع   مستوب ةثلة إ صا ية  11.700( بنغج   Tأن سيمة    -

ي مجوة تأثبو مع وي لمخاطر اث تمان على مؤو  الرممنة السوسية بالسول  0.05المع وذة   
(ف مما معتو
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 المالية السعوةمة. 

≥    αمناقشةةة وتفسةةير نتيجة الفرضةةية الثانية  يوجد أثر ذو دلالة إحصةةائية عند مسةةتوى ملنوية ) -10-2

كات المدرجة بالسوق المالية السلودية. 0.05  ( لمخاطر الائتمان على عدد الشر

لنتاقو من صاة ال رضية ال ا ية ساة ال ا ث صت  يو تانيل اث ا ام الخطي الدسي  لن ة  عن مجوة  

(ف  0.05أثر لمخاطر اث تمان على ع ة ال   ات الم مجة بالسول المالية السعوةمة ع   مستوب مع وذة   

 م يما ملىي عرا ال تا ا: 

 SPSSال ا ث بامتخ اة صر اما  إع اة المص م:  - (: منخص ال مو ج ثخت ام اث ا ام الخطي الدسي  لن رضية ال ا ية 9ال  م   

 الخ أ المعيامي  Rمعامل التا م  المع     2Rمعامل التا م   Rمعامل اثمت اط  

 a.994 .988 .984 107.80522 

a. Predictors: (Constant),  مخاطر اث تمان 

 .spssالمص م: اع اة ال ا ث بامتخ اة صر اما 

و المتغبو المستقل مالمتغبو التاصعف مذلا ظ ال ا ث مجوة  9رةبو ال  م     ( إل سياإ سوخ علاسة اثمت اط صيو

و مخاطر اث تمان   متغبو مستقل( مع ة ال   ات الم مجة بالسول المالية السعوةمة  امت اط طرةي سوي صيو

اثمت اط    سيمة معامل  بنغج  تاصع(ف  يث  صنس ة  0.994  متغبو  أي  سيمة معامل 99.4  (  بنغج  %(.  ما 

ي تا ث  98.8( مهذه القيمة ت   على أن مخاطر اث تمان  ساهم صنس ة   0.988التا م    
ات الت  ي التغبو

%( فو

ي  رجع لعوامل أخرب. 
ي ع ة ال   ات الم مجة بالسول المالية السعوةمة مال اف 

 فو

 SPSSال ا ث بامتخ اة صر اما  إع اة المص م:  - لن رضية ال ا ية  Anova(: تانيل الت ا ن 10ال  م   

 ال ثلة ا  صا ية  الماسوبة  Fسيمة  متوم  الم بعات  ةمجة الا ذة  م موع الم بعات  ال يان 

 b.001 247.842 2880409.790 1 2880409.790 اث ا ام

ي 
   11621.966 3 34865.899 ال واف 

    4 2915275.688 الم موع 

a. Dependent Variable:  ع ة ال   ات الم مجة 

b. Predictors: (Constant),  مخاطر اث تمان 

(  0.001( ع   مسوووووتوب ةثلة   247.842( الماسووووووبة بنغج   F( أن سيمة   10ملا ظ ال ا ث من ال  م    

 ع و  مسوووووووووووووووتوب مع وذوة   
ً
(ف مموا مو   على سو مخ المتغبو المسوووووووووووووووتقول  مخواطر 0.05مهي سيموة ةالوة إ صووووووووووووووووا يوا

ي التأثبو على المتغبو التاصع  ع ة ال و  ات الم مجة بالسوول المالية السوعوةمة(ف مب ا ت على ما مو و 
اث تمان( فو

ق ل ال رضوووية
ُ
لمخاطر اث تمان على (  α ≤ 0.05ال ا ية   وج  أثر  م ةثلة إ صوووا ية ع   مسوووتوب مع وذة     ت

 ع ة ال   ات الم مجة بالسول المالية السعوةمة(. 
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 SPSSال ا ث بامتخ اة صر اما  إع اة المص م:  - (: معاملات التأثبو لنمتغبو المستقل على المتغبو التاصع لن رضية ال ا ية 11ال  م   

 ال يان 
 المعاملات المعيامذة  المعاملات مبو المعيامذة 

T Sig. B  صةتا  الخ أ المعيامي 

(Constant) -78.608 98.957  -.794 .485 

 001. 15.743 994. 001. 020. مخاطر اث تمان

a. Dependent Variable:  ع ة ال   ات الم مجة 

: 11ملا ظ ال ا ث من ال  م      ( ما ملىي

ي أ ه إ ا زاةت مخاطر اث تمان  020.لمخاطر اث تمان رسامي    (B) أن سيمة معامل اث ا ام -
(ف مما معتو

( م  خف مهذا  020.بمق ام م  خ ما  خ زاة ع ة ال   ات الم مجة بالسول المالية السعوةمة بمق ام   

ي مجوة تأثبو مع وي سوي لمخاطر اث تمان على ع ة ال   ات الم مجة بالسول المالية السعوةمة. 
 معتو

مهي أسل من سيمة مستوب   (Sig = 0.001)( ع   مستوب ةثلة إ صا ية  15.743( بنغج   Tأن سيمة    -

ي مجوة تأثبو مع وي لمخاطر اث تمان على ع ة ال   ات الم مجة بالسول  0.05المع وذة   
(ف مما معتو

 . المالية السعوةمة

≥    αمناقشة وتفسير نتيجة الفرضية الثالثة  يوجد أثر ذو دلالة إحصائية عند مستوى ملنوية )  -10-3

 ( لمخاطر السوق على مؤشر الرسملة السوقية بالسوق المالية السلودية. 0.05

لنتاقو من صاة ال رضية ال ال ة ساة ال ا ث صت  يو تانيل اث ا ام الخطي الدسي  لن ة  عن مجوة  

المالية السعوةمة ع   مستوب مع وذة    بالسول  الرممنة السوسية  (ف 0.05أثر لمخاطر السول على مؤو  

  م يما ملىي عرا ال تا ا: 
 SPSSال ا ث بامتخ اة صر اما  إع اة المص م:  - (: منخص ال مو ج ثخت ام اث ا ام الخطي الدسي  لن رضية ال ال ة 12ال  م   

 الخ أ المعيامي  Rمعامل التا م  المع     2Rمعامل التا م   Rمعامل اثمت اط  

 a.999 .998 .997 .225113 

a. Predictors: (Constant),  مخاطر السول 

و المتغبو المسوووووووووووووتقل مالمتغبو التاصعف مذلا ظ ال ا ث 12رةوووووووووووووبو ال  م     ( إل سياإ سوخ علاسة اثمت اط صيو

و مخاطر السووووووول   متغبو مسووووووتقل( ممؤو  الرموووووومنة السوووووووسية بالسووووووول المالية   مجوة امت اط طرةي سوي صيو

%(.  ما بنغج سيمة 99.9( أي صنسووو ة   0.999السوووعوةمة   متغبو تاصع(ف  يث بنغج سيمة معامل اثمت اط   

( مهذه القيمة ت   على أن مخاطر السوووووووووووووووول   متغبو مسوووووووووووووووتقل(  سووووووووووووووواهم صنسوووووووووووووو ة  0.998معامل التا م    

ي مؤو  الرمووووووووووومنة السووووووووووووسية بالسوووووووووووول المالية السوووووووووووعوةمة   متغبو تاصع( 99.8  
ي تا ث فو

ات الت  ي التغبو
%( فو
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ي  رجع لعوامل أخرب. 
 مال اف 

 SPSSال ا ث بامتخ اة صر اما  إع اة المص م:  -  لن رضية ال ال ة Anova(: تانيل الت ا ن 13ال  م   

 ال يان 
 ةمجة الا ذة  م موع الم بعات 

متوم   
 ال ثلة ا  صا ية  الماسوبة  Fسيمة  الم بعات 

 b.000 1269.001 64.308 1 64.308 اث ا ام

ي 
 
   051. 3 152. ال واف

    4 64.460 الم موع 

a. Dependent Variable:   الرممنة السوسية مؤو  

b. Predictors: (Constant),  مخاطر السول 

ال  م     أن  ال ا ث  القوخ 13ملا ظ  التعرف على  من خلاله  مم ن  مالذي  الت ا ن  تانيل  سيم  (  تضمن 

ذة لن مو ج  سل عن ط ذو إ صا ية    ( ع    1269.0( الماسوبة بنغج   F(ف  ما ملا ظ أن سيمة   Fالت سبو

 ع   مستوب مع وذة   0.000مستوب ةثلة   
ً
(ف مما م   على س مخ المتغبو 0.05( مهي سيمة ةالة إ صا يا

ي التأثبو على المتغبو التاصع  مؤو  الرممنة السوسية بالسول المالية السعوةمة(ف 
المستقل  مخاطر السول( فو

ق ل ال رضية ال
ُ
ي ت ص على أ ه:  وج  أثر  م ةثلة إ صا ية ع   مستوب مع وذة مب ا ت على ما م و ت

 ال ة الت 

  α ≤ 0.05 ) .لمخاطر السول على مؤو  الرممنة السوسية بالسول المالية السعوةمة 
 SPSSال ا ث بامتخ اة صر اما  إع اة المص م:  - (: معاملات التأثبو لنمتغبو المستقل على المتغبو التاصع لن رضية ال ال ة 14ال  م   

 ال يان 
 المعاملات المعيامذة  المعاملات مبو المعيامذة 

T Sig. B  صةتا  الخ أ المعيامي 

(Constant) .016 .192  .081 .940 

 000. 35.623 999. 000. 001. مخاطر السول 

a. Dependent Variable: الرممنة السوسية مؤو     

: 14ملا ظ ال ا ث من ال  م      ( ما ملىي

ي أ ه إ ا زاةت مخاطر السول 001.لمخاطر السول رسامي    (B) أن سيمة معامل اث ا ام  -
(ف مما معتو

 ( م  خ. 001.بمق ام م  خ ما  خ زاة مؤو  الرممنة السوسية بالسول المالية السعوةمة بمق ام   

مهي أسل من سيمة مستوب   (Sig = 0.000)( ع   مستوب ةثلة إ صا ية  35.623( بنغج   Tأن سيمة    -

ي مجوة تأثبو مع وي لمخاطر السول على مؤو  الرممنة السوسية بالسول  0.05المع وذة   
(ف مما معتو

 المالية السعوةمة. 
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≥    αمناقشةة وتفسةير نتيجة الفرضةية الرابلة  يوجد أثر ذو دلالة إحصةائية عند مسةتوى ملنوية ) -10-4

كات المدرجة بالسوق المالية السلودية. 0.05  ( لمخاطر السوق على عدد الشر

لنتاقو من صاة ال رضية الرابعة ساة ال ا ث صت  يو تانيل اث ا ام الخطي الدسي  لن ة  عن مجوة  

(ف م يما 0.05أثر لمخاطر السول على ع ة ال   ات الم مجة بالسول المالية السعوةمة ع   مستوب مع وذة   

 ملىي عرا ال تا ا: 

 SPSSال ا ث بامتخ اة صر اما  إع اة المص م:  -  (: منخص ال مو ج ثخت ام اث ا ام الخطي الدسي  لن رضية الرابعة15ال  م   

 الخ أ المعيامي  Rمعامل التا م  المع     2Rمعامل التا م   Rمعامل اثمت اط  

 a1.000 1.000 1.000 19.05024 

a. Predictors: (Constant),  مخاطر السول 

ال ا ث  15رةبو ال  م     التاصعف مذلا ظ  المستقل مالمتغبو  المتغبو  و  ( إل سياإ سوخ علاسة اثمت اط صيو

و مخاطر السول مع ة ال   ات الم مجة بالسول المالية السعوةمةف  يث بنغج  مجوة امت اط طرةي تاة صيو

(ف مهذه القيمة 1.000 م    %(  ما بنغج سيمة معامل التا100( أي صنس ة   1.000سيمة معامل اثمت اط   

ي ع ة ال   ات الم مجة بالسول 100ت   على أن مخاطر السول  ساهم صنس ة   
ي تا ث فو

ات الت  ي التغبو
%( فو

 المالية السعوةمة
 SPSSال ا ث بامتخ اة صر اما  إع اة المص م:  - لن رضية الرابعة Anova(: تانيل الت ا ن 16ال  م   

 ال ثلة ا  صا ية  الماسوبة  Fسيمة  متوم  الم بعات  ةمجة الا ذة  م موع الم بعات  ال يان 

 b.000 8030.014 2914186.953 1 2914186.953 اث ا ام

ي 
   362.912 3 1088.735 ال واف 

    4 2915275.688 الم موع 

a. Dependent Variable:  ع ة ال   ات الم مجة 

b. Predictors: (Constant),  مخاطر السول 

ال  م     أن  ال ا ث  القوخ 16ملا ظ  التعرف على  من خلاله  مم ن  مالذي  الت ا ن  تانيل  سيم  (  تضمن 

ذة لن مو ج  سل عن ط ذو إ صا ية    (  8030.014( الماسوبة بنغج   F(ف  ما ملا ظ أن سيمة   Fالت سبو

 ع   مستوب مع وذة   0.000ع   مستوب ةثلة   
ً
(ف مما م   على س مخ المتغبو 0.05( مهي سيمة ةالة إ صا يا

ي التأثبو على المتغبو التاصع  ع ة ال   ات الم مجة بالسول المالية السعوةمة(ف  
المستقل  مخاطر السول( فو

ق ل ال رضية ا
ُ
ي ت ص على أ ه:  وج  أثر  م ةثلة إ صا ية ع   مستوب مع وذة مب ا ت على ما م و ت

لرابعة الت 

  α ≤ 0.05 )   ات الم مجة بالسول المالية السعوةمة. لمخاطر السول على ع ة ال  
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 SPSSال ا ث بامتخ اة صر اما  إع اة المص م:  -  (: معاملات التأثبو لنمتغبو المستقل على المتغبو التاصع لن رضية الرابعة17ال  م   

 ال يان 
 المعاملات المعيامذة  المعاملات مبو المعيامذة 

T Sig. B  صةتا  الخ أ المعيامي 

(Constant) 37.930 16.287  2.329 .102 

 000. 89.610 1.000 003. 299. مخاطر السول 

a. Dependent Variable:  ع ة ال   ات الم مجة 

:  17ملا ظ ال ا ث من ال  م      ( ما ملىي

ي أ ه إ ا زاةت مخاطر السول  299.لمخاطر السول رسامي    (B) أن سيمة معامل اث ا ام -
(ف مما معتو

( م  خف مهذا  299.بمق ام م  خ ما  خ زاة ع ة ال   ات الم مجة بالسول المالية السعوةمة بمق ام   

ي مجوة تأثبو مع وي لمخاطر السول على ع ة ال   ات الم مجة بالسول المالية السعوةمة. 
 معتو

مهي أسل من سيمة مستوب   (Sig = 0.000)( ع   مستوب ةثلة إ صا ية  89.610( بنغج   Tأن سيمة    -

ي مجوة تأثبو مع وي لمخاطر السول على ع ة ال   ات الم مجة مع   العا   0.05المع وذة   
(ف مما معتو

 على بالسول المالية السعوةمة. 

  αمناقشة وتفسير نتيجة الفرضية الرئيسية  يوجد أثر ذو دلالة إحصائية عند مستوى ملنوية )  -10-5

المالية  0.05≥   السوق  حجم  على  السوق(  ومخاطر  الائتمان  )مخاطر  بة   
ً
مقاسة المالية  للمخاطر   )

كات المدرجة(.   بة )مؤشر الرسملة السوقية، عدد الشر
ً
 السلودية مقاسا

لنتاقو من صاة ال رضية الر  سية ساة ال ا ث صت  يو تانيل اث ا ام الخطي المتع ة لن ة  عن مجوة 

السول  ات مستقنة( على   م  السول(   متغبو اث تمان ممخاطر  بو  مخاطر   
ت
مقامة المالية  لنمخاطر  أثر 

 بو  مؤو  الرممنة السوسيةف ع ة ال   ات الم مجة(   
ً
ات تابعة( ع   مستوب  المالية السعوةمة مقاما  متغبو

 (ف م يما ملىي عرا ال تا ا: 0.05مع وذة   
 SPSSال ا ث بامتخ اة صر اما  إع اة المص م:  -  (: منخص ال مو ج ثخت ام اث ا ام الخطي المتع ة لن رضية الر  سية18ج م   

 الخ أ المعيامي  Rمعامل التا م  المع     2Rمعامل التا م   Rمعامل اثمت اط  

 a.996 .993 .991 40.82301 

a. Predictors: (Constant),  المخاطر المالية 

ال ا ث  18رةبو ال  م     التاصعف مذلا ظ  المستقل مالمتغبو  المتغبو  و  ( إل سياإ سوخ علاسة اثمت اط صيو

ات   بو  مخاطر اث تمان ممخاطر السول(   متغبو
ت
و المخاطر المالية مقامة مجوة امت اط طرةي سوي موج  صيو

 بو  مؤو  الرممنة السوسية مع ة  
ً
ال   ات الم مجة(   متغبو تاصع(ف مستقنة( م  م السول المالية مقاما
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التا م    99.6( أي صنس ة   0.996 يث بنغج سيمة معامل اثمت اط    (  0.993%( مبنغج سيمة معامل 

بو  مخاطر اث تمان ممخاطر السول(   متغبو مستقل(   
ت
المالية مقامة المخاطر  أن  القيمة ت   على  مهذه 

 بو  م99.3رساهم صنس ة   
ً
ي   م السول المالية مقاما

ي تا ث فو
ات الت  ي التغبو

ؤو  الرممنة السوسية  %( فو

ي  رجع لعوامل أخرب. 
 مع ة ال   ات الم مجة(    متغبو تاصع( مال اف 

 SPSSال ا ث بامتخ اة صر اما  إع اة المص م:  - لن رضية الر  سية Anova(: تانيل الت ا ن 19ج م   

 ال ثلة ا  صا ية  الماسوبة  Fسيمة  متوم  الم بعات  ةمجة الا ذة  م موع الم بعات  ال يان 

 b.000 552.531 920802.334 1 920802.334 اث ا ام

ي 
   1666.518 4 6666.073 ال واف 

    5 927468.407 الم موع 

a. Dependent Variable:  م السول المالية   

b. Predictors: (Constant),  المخاطر المالية 

ال  م     أن  ال ا ث  القوخ 19ملا ظ  التعرف على  من خلاله  مم ن  مالذي  الت ا ن  تانيل  سيم  (  تضمن 

ذة لن مو ج  سل عن ط ذو إ صا ية    ( ع    552.531( الماسوبة بنغج   F(ف مذلا ظ أن سيمة   Fالت سبو

ات 0.05( مهي سيمة ةالة إ صا يا ع   مستوب مع وذة   0.000مستوب ةثلة    (ف مما م   على س مخ  المتغبو

ي  المتغبو التاصع(   م 
 بو  مخاطر اث تمان ممخاطر السول( على التأثبو فو

ت
المستقنة( المخاطر المالية مقامة

 بو  مؤو  الرممنة السوسي
ً
ق ل  السول المالية السعوةمة مقاما

ُ
ةف ع ة ال   ات الم مجة(ف مب ا ت على ما م و ت

ي ت ص  
(  α ≤ 0.05على أ ه:  وج  أثر  م ةثلة إ صا ية ع   مستوب مع وذة   ال رضية الر  سية ال ال ة الت 

 بو 
ً
 بو  مخاطر اث تمان ممخاطر السول( على   م السول المالية السعوةمة مقاما

ت
لنمخاطر المالية مقامة

  مؤو  الرممنة السوسيةف ع ة ال   ات الم مجة(. 

ات التابعة لن رضية الر  سية20ج م    ات المستقنة على المتغبو  SPSSال ا ث بامتخ اة صر اما  إع اة المص م:  - (: معاملات التأثبو لنمتغبو

 ال يان 
 المعاملات المعيامذة  المعاملات مبو المعيامذة 

T Sig. B  صةتا  الخ أ المعيامي 

(Constant) 1.997 34.568  .058 .957 

 000. 23.506 996. 001. 019. المخاطر المالية 

a. a. Dependent Variable:  م السول المالية   

( مجوة تأثبو مع وي لنمخاطر المالية على   م السول المالية السعوةمةف  20ملا ظ ال ا ث من ال  م    

 : ي
 م لك على ال او الآ  
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ي أ ه إ ا زاةت المخاطر المالية 019.لمخاطر اث تمان رسامي    (B) أن سيمة معامل اث ا ام -
(ف مما معتو

ي مجوة تأثبو 019.بمق ام م  خ ما  خ زاة   م السول المالية السعوةمة بمق ام   
( م  خف مهذا معتو

 مع وي سوي لنمخاطر المالية على   م السول المالية السعوةمة. 

مهي أسل من سيمة مستوب   (Sig = 0.000)( ع   مستوب ةثلة إ صا ية  23.506( بنغج   Tأن سيمة    -

ي مجوة تأثبو مع وي لنمخاطر المالية على   م السول المالية السعوةمة. 0.05المع وذة   
 (ف مما معتو

 المبحث الرابع  الخاتمة

 نتائج الدراسة   -1

 من خلا  تانيل صيا ات ال مامة الت  يقيةف توصل ال ا ث إل ال تا ا الآتية: 

إ صا ية   -1 ةثلة  ي  م  إم ا ر أثر  المالية مجوة  بالسول  السوسية  الرممنة  مؤو   على  اث تمان  لمخاطر 

 السعوةمة. 

إ صا ية   -2 ةثلة  ي  م  إم ا ر أثر  المالية مجوة  بالسول  الم مجة  ال   ات  ع ة  على  اث تمان  لمخاطر 

 السعوةمة. 

إ صا ية   -3 ةثلة  ي  م  إم ا ر أثر  المالية مجوة  بالسول  السوسية  الرممنة  مؤو   على  السول  لمخاطر 

 السعوةمة. 

إ صا ية -4 ةثلة  ي  م  إم ا ر أثر  المالية   مجوة  بالسول  الم مجة  ال   ات  ع ة  على  السول  لمخاطر 

 السعوةمة. 

ي  م ةثلة إ صا ية   -5  بو  مخاطر اث تمان ممخاطر السول( على مجوة أثر إم ا ر
ت
لنمخاطر المالية مقامة

 بو  مؤو  الرممنة السوسيةف ع ة ال   ات الم مجة(. 
ً
   م السول المالية السعوةمة مقاما

 توصيات الدراسة   -2

المالية مأثرها   م السول   بالمخاطر  الموتمة  ال مامة الأطراف  الاالية توصي  ال مامة   من  تا ا 
ً
ا  لاسا

  :  المالي بما ملىي

المخاطر  - لمواجوة  السعوةمة بصومخ مستمرخ  المالية  بالسول  مالتاوط  المخاطر  إةامخ  ت وذر  ممخ  عو

 المالية. 

 إم اة  ما ج لقياإ م ب تأثر   م السول المالية السعوةمة بالمخاطر المالية بةسل ةممي.  -
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ح  صدجرا  ع ة من ال مامات المستق نية لتعميو ال وم  و  هذا الموضوعف   ما توصي ال مامة   متق مم و 

 لنعوامل المؤثرخ على ك امة مأإ الما   
ً
ي مماممة نةاط الأممال الماليةف م لك  نمؤمسات  لأكبر عمقا

العامنة فو

 :   ما ملىي

 أثر العوامل اثستصاةمة مالت ظيمية على   م السول المالية.  -

ي تق موا مؤمسات السول المالية على   م السول المالية.  -
 أثر ت وع الم ت ات مالخ مات المالية الت 

 قائمة المراجع   -3

 المراجع اللربية   -3-1

ف ص بري مام .    - و ي تنةي  مول 2019اصراهيمف طرارشف مأميو
ي مبو الم او  فو (. ةمم اثم  مام الأج تر

"ف م نة التسامل اثستصاةيف  2017  -  2004الأممال الماليةف ةمامة  الة مول الأممال المالية بمض "

 . 145 - 130ف عف 7ما

(. تأثبو مخاطر اثم  مام 2022ف ماموة مام  ع   الواةي.   مص  أ م ف عمرم م  مخ م  مخ مي ف   -

ي مول مأإ الما  المضي: ةمامة ت  يقية. الم نة العنمية 
الم تظمة على عوا   ص اة و اثم  مام فو

 . 818 – 789ف 4للاستصاة الت امخف ع

ع مان.    - الم ن   ع    ي 2017أ م ف  اه  
فو اثم  مام  مخاطر  تخ يض  ي 

فو العنمية  الأمالي   أثر   .)

السوةان. م نة ال مامات اثستصاةمة ماثجتماعيةف   -الأممال المالية بالت  يو على ص ك اثم  مام المالي 

 . 279  – 245ف 6ع

و  وم .    - ف مامخ الأميو و ي مول الما  2022الأميو
(.  أثر المخاطر المالية ماةامتوا على ميولة الأموم فو

 . 28 – 1ف 28السعوةي  بالت  يو على المصامف اثملامية(. م نة العنوة ا نسا ية ما ةامذةف ع

ف   - و ف ماموة أميو ي
ي مول 2015ف هالة ممبو ع   الامي .   مالغاميال تا و و

(. تانيل المخاطر مالعوا   فو

ي تنك السول عبر الزمن:  
ي مض متا م  ال مو ج الأم ل لنتن ؤ بعوا   المؤو  العاة فو

الأممال المالية فو

. الم نة المضذة لنت مية مالتخ ي ف ما  . 61 –  5ف 2ف ع23تانيل  مي

ي تنةي  الأموال المالية ال اش ة. م نة مماح  2020بخوشف م ماة  ون .    -
(. ةمم المصامف الت امذة فو

 . 391 –  371ف 47لن اوث مال ماماتف ع

ما وظف   - يف  ي بصبو
لنما ظة 2020ف   ذ خ.   ممنيما و مالمخاطرخ  العا    و  صيو العلاسة  تانيل   .)

ي مول الأممال 
ي  ل  مو ج  سعبو الأصو  الرأممالية: ةمامة  الة عي ة من المؤمسات فو

اثم  مامذة فو
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خ    ال ب  ال زا  ذة خلا   ما نسا يةف  2017  -  2013المالية  اثجتماعية  لن مامات  اثناةممية  م نة   .)

 . 67 – 59ف 2ف ع12ما

ف هواميف   - ف موي ي ي
ف الياإ.     مبنبضيافف ع   ال اف  (. ةمامة تأثبو المخاطر المالية مبو 2014مامي

ي السول المالي السعوةي. م نة ال ا ثف ع
 –  239ف  14ال ظامية على الأةا  المالي لن   ات الم مجة فو

245. 

العزذز.    - ع    ي  2020بنواض ف 
فو العامة  المالية  امت امة  ممعوسات  المالية  المخاطر  إةامخ  أمالي    .)

 . 589 –  573ف 2ف ع6ال زا ر. م نة إةامخ اثعما  مال مامات اثستصاةمةف ما

ي المؤمسة اثستصاةمة:  2021ف  ياخ.   م  ام صن ع ةةف ك ذمةف   -
(. أثر المخاطر المالية على خنو القيمة فو

ي السول المالي السعوةي بامتخ اة  ما ج ال ا ل. م نة الدةا ر 
ةمامة لعي ة من المؤمسات الم مجة فو

 . 350 – 331ف 1ف ع7اثستصاةمةف ما

ف   - ف مام  مالي ي
.   م اع الاسيتو ي عي ة من المصامف الت امذة 2022ف جيوان علىي

(. أثر مخاطر السول فو

 . 612 – 593ف 4ف ع18العراسية. م نة الغري لنعنوة اثستصاةمة ما ةامذةف ما 

منمية.    - ف  ي
مول  2018 ةار   على  سيامية  ةمامة  المالية:  الأصو   ي 

فو اثم  مام  مخاطر  تق  ر   .)

خ     –   400ف مناوف  11. م نة الاقول مالعنوة ا نسا يةف ما 2016  –  2013الأموم السعوةي لن ب 

416. 

ف أ م  ع    مارف ع ي ف   ا  ع  انف   - (. أثر مخاطر الأةمات 2023ال  امف ممسا  خال .     مع   الايالي

العرال   ي مول 
فو الم مجة  المصامف  من  لعي ة  تانينية  ةمامة  المالية:  الأممال  أةا  مول  المالية على 

 . 604 – 579ف 3ف ع19للأممال المالية. م نة الغري لنعنوة اثستصاةمة ما ةامذةف ما

خف   - ف م بو ي .     مبو ة ر ات ت وم مول الأموال المالية على ال مو اثستصاةي2021ع   اللهف علىي   - (. أثر مؤو 

 . 140 – 123ف 2ف ع6(. م نة استصاةمات اثعما  مالت امخف ما2019 - 1992ةمامة  الة   

(. الم نة اثناةممية للأبااث  2021ف  اطمة أ م  الواةي.   مأ م  ةليلف ع   الم ن  ع مان ماموةف   -

ف ع  العنمي
 . 156 –  139ف 29مالن  

ت  يقية على 2022زب خف خال   سن.    - ةمامة  اثستصاةي:  ال مو  المالي على  السول  ات 
أثر مؤو   .)

الم تو ة لن اوث ا ةامذة ماثستصاةمةف ما الق إ  . م نة جامعة  و   –   64ف  17ف ع7صومصة  نس يو

78 . 
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ف  وما .    - ي
خ  2018م يت  ي إةامخ مخاطر السول: ةمامة تانينية لن ب 

  –  2009(. ةمم المةتقات المالية فو

 . 174 – 141ف 11. ال  انف ع2013

ف عاة .    - ي
ي  2022منما و

(. سياإ معلاسة العا   بالمخاطرخ على الأممال المالية ةاخل الما ظة المالية فو

 . 555  – 540ف 2ف ع16الأموال المالية مال ومصات. م نة ةمامات استصاةمةف ما

أثر ت ام  المةتقات المالية على أةا  الأموال المالية: ةمامة  الة  2018مماميف اص ساة.    - (. سياإ 

ي  الأممم ر المالي  خ   Euronext السول  ال ب  ا نسا يةف 2016  –  2002خلا   مالعنوة  الاقول  م نة   .

 . 442 – 430ف مناو 11ما

ي مول 2018السولاميف ع   العزذز صن مام .    -
(. تأثبو المخاطر المالية على مباية ال  وت الم مجة فو

ذةف ما  . 241 – 229ف 3ف ع9الأموم السعوةي: ةمامة سيامية. م نة اثستصاة مالت مية الد  

و العا   مالمخاطرخ  أماإ ثختيام القرامات المالية. 2016 وامف عمام.    مبنشنيوف مباحف  - (. المواز ة صيو

 . 199 –  186ف 2ف ع7م نة ة اتر استصاةمةف ما

ف اصتواج على معي .    - ي
  اعنية الأةا  المالي 2024الةمرا و

و ي تاسيو
(. تقييم ةمم إةامخ المخاطر المالية فو

 . 411 – 366ف 58ف ع5بالمصامف ال وذ يةف الم نة ال ملية لن   ال اوث مال ماماتف ما

ي ال مو اثستصاةي: ةمامة سيامية لنممن ة الع بية السعوةمة 2022ش ا ةف جورخ.    -
(. أثر الت وم المالي فو

خ     ARDL مو ج    380ف  1ف ع9(. م نة ال مامات المالية مالماام ية ما ةامذةف ما2020  -  1990لن ب 

– 410 . 

. 2016ال  نف  منة.     معز علاةف ع مانف   - ي إةامخ مخاطر السول المالي
(. امتخ اة المةتقات المالية فو

 . 165 –  149ف 11م نة مؤب استصاةمةف ع

ات اثستصاة 2017ف عاط  ع   منيم.   مب اممةع ا زخف عز ال  ن  ام ف   - و متغبو العلاسة ما صيو  .)

. الم نة الع بية للإةامخف ما  مول عمان المالي
 . 110  – 91ف 2ف ع37الكلىي معوا   مؤو 

(. أثر 2023العا ف ماموة  ام .     مع   عواةف مام  أ م  مام ف ص  ف ماموة مام  ع   الواةيف   -

العنمية  الم نة  المضي.  المالية  الأممال  مول  على   م  مالمالية  ماثستصاةمة  السيامية  المخاطر 

 . 594 – 555ف 4للاستصاة مالت امخف ع

توةا2021سسو ف  ما .    - مقامبة  ي  رنسا: 
فو اثستصاةي  ال مو  على  المالية  الأممال  أةا  مول  أثر   .) -

 . 150 –  131ف 1ف ع4ماموتو. الم نة ال ملية للأةا  اثستصاةيف مام
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و أةا وا.  2017 ما ف عامر.    - ي الأموال المالية متاسيو
ي إةامخ المخاطر فو

(. اموامات الو  مة المالية فو

 . 88 –  75ف 17ف ع2م نة اثستصاة ال  م ف ما 

آم ة  مزخ.    - ف  ةمامة 2021لعصا ي  : المالي السول  مخاطر  تغ ية  ي 
فو المالية  المةتقات  تو ي    .)

خ    ف  6(. م نة الآ ال لن مامات اثستصاةمةف ما2020  -  2010تانينية لنعقوة المستق نية خلا  ال ب 

 . 194  – 176ف 2ع

مام ف   - الله  ع    مع .   مال  اطماسنف  م تظر  اضل  خ ض 2023ف  ي 
فو ال ملي  الت وذووووع  ةمم   .)

 . 128 –  92ف 69ف ع18المخاطر المالية. م نة العنوة اثستصاةمةف ما

ال  ن.   ممارز ماصو ف  عمانف   - ي  ل  ظ ذة 2018ف  وم 
فو المالية  الأممال  ي 

فو اثم  مام  تقييم   .)

 . 79 –  49ف 2ف ع 15الع ة اثستصاةيف ما – الما ظة. م نة ةمامات 

ي.    - بصبو الت مية  2016ما وظف  على  مأثرها  المالية  الأممال  مول  لأةا   الر  سية  ات  المؤو   .)

خ     . 94  –  80ف  21(. م نة معامفف ع2015  -  2001اثستصاةمة: ةمامة  الة صومصة ال زا ر خلا  ال ب 

ي ةملة 2022اللهف على.     مبوع    ون ف شم سةف   -
اثستصاةي فو ال مو  المالي على  الق اع  أثر ت وم   .)

مقامبة   إطام  ي 
فو سيامية  "  ARDLالأمةن:  مذجة  خ  ال ب  الما   2020  –   1990خلا   استصاة  م نة   ."

 . 260 –  243ف 1ف ع7ماثعما ف ما
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