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 قياس المخاطر المالية وأثرها على العوائد التشغيلية للمشروعات الصغيرة 
 ( 2018- 2012)دراسة تطبيقية على المشروعات الصغيرة بمنطقة الجبل الأخضر خلال الفترة 

 ² احميدين رمضان احميدين الجازوي                                                                       ¹ عبد الواحد سعيد عمران

 ¹ عبد الواحد سعيد عمران
التمويل والمصممممممامعة عارع  عمر  قسمممممم  

 المختامة ليبيا.
:  احميمدن  مرامممممممممممممممان احميمدن  ال ما و  

 فرع دمن  -روظف/ رصرع الوحدة 

 
سمممممممممممممع  لى  الدماسممممممممممممم  طل  لمدند ووياث رهر  المخاعر المالي  وليةيرلا ع   العوا د الت ممممممممممممم ي ي  :  المستتتتتتتتتخل 

ولتم يق لىا الهدعة ل  الباع المبهج الوصمممملا التم ي اة  ه يبياةل م ممممروعاص الصمممم يرة فا ربل   ال بل ا  اممممر 
ر مممممروعانة ور  ة  حُ       170حيث عُمع  البياناص عبر اسمممممتبان  وُ ع  ع   عيب  ع ممممموا ي  ةسممممميل  ر ون  ر  

  (Stata) .هرنارجالبتا ج طحصا يان ةاستخدام 
رظهرص البتا ج رن رخاعر السمممممممميول  ومرث الماي والت مممممممم يل لا رهر  المخاعر المالي  التا لواعهها الم ممممممممروعاص  

حيث نؤد  طلماي  الصممممم يرةة رد وعود عوق  روعب  لااص دحل  طحصممممما ي  هي  لى  المخاعر وعوا دلا الت ممممم ي ي ة
وياسمممممها طل  ا فوث. و باين ع يصة لوصممممما الدماسممممم  هتهذي  ا ةما، فا لىا الم اية ول دي  الدع  الم ورا عبر 
هرارج لمويل رباسمب ة رد رمرومة لوةي  رصممال الم مروعاص ةيلمي  وياث المخاعرة وملماره  هتببا نح  رماسمبي   

 .رتلومة لُمّ به  ر  لالك
 : المخاعرة الم روعاص الص يرةة العوا د الت  ي ي .الكلمات المفتاحية
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 Measuring Financial Risks and Their Impact on the Opera-

tional Returns of Small Enterprises (An Applied Study on Small 

Enterprises in the Al-Jabal Al-Akhdar Region during the Period 

(2012-2018) 

Abdulwahid Saeed Omran1                          Hmedeen Ramadan Hmedeen Al-Jazwi 

Abstract: This study sought to identify and measure the most prominent financial risks 

and their impact on the operational returns of small enterprises in the Al-Jabal Al-Akhdar 

region of Libya. To achieve this objective, a descriptive-analytical approach was em-

ployed. Data were collected through a questionnaire distributed to a simple random sam-

ple of 170 enterprises, and the results were statistically analyzed using Stata software. 

The findings revealed that liquidity, capital, and operational risks are the most significant 

financial risks confronting small enterprises. A statistically significant positive relation-

ship was found between these risks and their operational returns, as neglecting to meas-

ure them can lead to bankruptcy. Accordingly, the study recommends intensifying re-

search in this field and providing government support through suitable financing pro-

grams. It also emphasizes the need to raise awareness among enterprise owners about 

the importance of risk measurement and to mandate the adoption of advanced accounting 

systems to enable them to do so. 
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 مقدمة الدراسة: .1
ان م يسممممميان ل بمو احقتصممممماد  ور ونان حيويان فا التبمي  احقتصمممممادي  والصمممممباةي . فع   الر   ر   لُعد الم مممممروعاص الصممممم يرة رمرً

الم مممممروعاص الهبري التا لسمممممتليد ر  اقتصمممممادياص الم   وا نلات ع   البمث والتلويرة ورا صممممماحبها ر  ةوماص لهبولوعي  هيمب   
 .ومدامي ة فإن لالك ل  ي  ل ر  الدوم اللعّاي الى  لؤديص الم روعاص الص يرة فا لم يق التبمي  المستدار 

لعود رلمي  الم مممممممممممروعاص الصممممممممممم يرة فا لم يق التبمي  احقتصمممممممممممادي  طل  لوفير فري عمل ًبيرة ورتبوع ة حيث نؤد  للوير 
همص رم  قدمة الم روعاص الص يرة دومنا م يسينا فا عم ي  التبمي  ا ق يمي ة ويدع  التوا ن هي  ا قالي  المخت لم  ل دولم ؛ نحمرنا لمما لتّسم  

-%  50% ل ريبنا ر  المب متص فا العال ة ولوظّف ر   90ال  رافا والوصموي طل  ال هاص ا ثذر ف رناة فها ل م ل ع   احنت مام 
 (.3ة ي2018ة اللرعاث% ر  ال وي العار   فا العال  )60

لواعص الم ممممممروعاص الصمممممم يرة والمتوسممممممل  رخاعر رالي  رتعددةة رهر لا رخاعر السمممممميول  والسمممممموت والت مممممم يل والتاممممممخ . ونحران 
قدملها ع   لممل لى  المخاعر ربخلاممممم ة رما نؤد   البان طل   روعها المب ر ر  السممممموت. للبيعتها ومر انيالها الممدودةة لهون 

دة  ولُعرَّع المخاعر المالي  ةينها رقياث لت  ب العوا د المست ب ي ة رو الخسا ر الممتم   البال   ع  الت يراص  ير المؤً

ولعد العوا د الت مم ي ي  الممرا الر يل لدفد الم مماميد لتم يق رلدافها ولعحي  ويمتها فا السمموت ورواعه  ربافسمميهاة ولا رؤ ممر 
  داي الم روع ة  ل عام.

 

 مشكلة الدراسة: 1.2

نحران ل مخاعر التا لمد ر  قدمة الم ممروعاص الصمم يرة ع   العمل والمسممالم  فا البمو احقتصمماد ة رصممبر ر  الاممروم  فه  
لى  المخاعر ووياسممممها ولم ي ها لامممممان لم يق رلداع الم ممممروعة وفا ظل رممممعف ال دماص المالي  الدا  ي  ل قيام ةالتم يل المالاة  

عي  ع   هياناص قد لهون  ير دوي  ة لمداد عررمممممممممممم  لى  الم ممممممممممممروعاص لمخاعر رالي  ًبيرة لهدد واعتماد ا عراع الدا  ي  والخام 
 .استمراميتها

 وعلى ضوء ما سبق تتمثّل المشكلة البحثية في الإجابة عن التساؤل الاتي:

 لقياث المخاعر المالي  رةر ع   العوا د الت  ي ي  ل م روعاص الص يرة؟ لل -

 : ويتفرع عنه التساؤلات الاتي

 را العوق  هي  المخاعر الت  ي ي  والعوا د الت  ي ي  ل م روعاص الص يرة؟  -

 لل نؤةر وياث رخاعر مرث الماي ع   العوا د الت  ي ي  ل م روعاص الص يرة؟ -

 لواعص الم روعاص الص يرة رخاعر السيول ؟لل  -
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 فرضيات الدراسة: 1.3
 يم   لمدند فرري  الدماس  ةلرري  م يسي  واحدةة ع   البمو احلا:

 لوعد عوق  هي  المخاعر المالي  والعوا د الت  ي ي  ل م روعاص الص يرة. اللرري  الر يسي :

 ع   البمو احلا:ولبدمج لم  لى  اللرري  ةو، فررياص فرةي  

 لوعد عوق  روعب  لااص دحل  طحصا ي  هي  المخاعر المالي  والعوا د الت  ي ي  ل م روعاص الص يرة. اللرري  اللرةي  ا ول :

الت مممممممممم ي ي  ل م ممممممممممروعاص   هي  رخاعر مرث الماي والعوا د  لااص دحل  طحصمممممممممما ي  عوق  روعب لوعد  اللررممممممممممي  اللرةي  الذاني :
 .الص يرة

 الت  ي ي . هي  رخاعر السيول  والعوا د لااص دحل  طحصا ي  عوق  روعب لوعد  اللرري  اللرةي  الذالذ :

 أهمية الدراسة:  1.4
لهم  رلميم  لمى  المدماسممممممممممممممم  فا لوفيرلما رع ورماص حوي ويماث المخماعر المماليم ة رمما قمد يسممممممممممممممماعمد ع   التببؤ المب ر ههما فا  

ًما لسممممال  نتا  ها فا لم ي  رصمممممال الم ممممروعاص ر    (Sherrod)و (Altman) نمالاج رذلالم ممممروعاص الصمممم يرة ةاسممممتخدام 
 .الخالا قراماص صا ب ة ولُعد ررععان للأثاديميي  والمم  ي  الماليي   عراي دماساص رست ب ي  فا لىا الم اي

 أهداف الدراسة: 1.5
 التالا: البمو ع   ا لداعة ولا ر  ر موع  لم يق طل  لى  الدماس  لسع 

 لمدند ولعري  المخاعر المالي  التا يم   رن لتعرض لها الم روعاص الص يرة. .1
 رعرف  العوق  هي  رخاعر مرث الماي والعوا د الت  ي ي  ل م روعاص الص يرة. .2
 رعرف  العوق  هي  المخاعر المالي  والعوا د الت  ي ي  ل م روعاص الص يرة. .3

 :منهجية الدراسة 1.6

ًل ر  المبهج الوصمملا والتم ي ا؛ ولالك لبيان وياث رةر المخاعر   اسممتخدام لمقي ص سمميت  الدماسمم  طل  لسممع  الى  الهدع لب وغ
 ةالمالي  ع   العوا د الت م ي ي  ل م مروعاص الصم يرة فا ربل   ال بل ا  امرة حيث سمت ري دماسم  ع   رصمادم البياناص ا ولي 

ي  حوي المت يراص المسمممممت    ل دماسممممم  ر   وي اسمممممتمامة اسمممممتبان  رعُدّص لهىا  ور   وي دماسممممم  للبيقي  حسمممممت صممممماي حماي الم مممممامً
 ال رض.

 الدراسة: حدود 1.7

لبمصمممممممممر الدماسممممممممم  فا المخاعر المالي ة ولا رخاعر مرث الماية رخاعر السممممممممميول ة رخاعر  :الموضتتتتتتو ية الحدود 1.7.1
 الت  يلة التا يم   رن لتعرّض لها الم روعاص الص يرة.

لتمذل المدود الم اني  فا دماسممممم  عيب  ع ممممموا ي  ر  الم مممممروعاص الصممممم يرة العار   فا نلات ربل     :المكانية  الحدود 1.7.2
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 ال بل ا  ار.

 .2018طل   2012لتمذل المدود المراني  ل دماس  فا اللترة ر   :الزمانية الحدود 1.7.3

 

 الدراسات السابقة: 1.8

 الدراسات العربية: 1.8.1

اسممتخدام المؤ ممراص المالي  ل تببؤ ةالتعذر المالا دماسمم  للبيقي  لعيب  ر  المؤسممسمماص الصمم يرة ( ةعبوان: 2014دماسمم  همام )  -1
 والمتوسل  هوحي  ومق  : 

لدف  لى  الدماسمممم  طل  لمدند رفاممممل المؤ ممممراص المالي  ل تببؤ هتعذر المؤسممممسمممماص الصمممم يرة والمتوسممممل ة ر   وي لم يل عيب  
اص هدق  لصمممل طل     21ر ون  ر     مممرً  ةاسمممتخدام ربهج التم يل التمانم ت رةبت  البتا ج قدمة البمولاج الم ترت ع   لصمممبي  ال مممرً

د ع   ال دمة التببؤي91 اص والمسممممممتذمري  ع      المالي ة  ل بسممممممب %ة رما نؤً و باين ع يصة روصمممممم  الدماسمممممم  ةاممممممرومة اعتماد ال ممممممرً
 .البمالاج الهمي  ًيداة فعال  لقياث التعذر المالا والتببؤ ةص حلخالا ا عراياص المباسب  فا الوق  المو  

دماسممممم  للبيقي  ع   عيب  ر  المؤسمممممسممممماص  "دوم البسمممممب المالي  فا التببؤ ةالتعذر المالا  ( ةعبوان:2015دماسممممم  )عبا ة    -2
 (:2014- 2009الص يرة والمتوسل  ال ما ري   وي اللترة )

سمممع  لى  الدماسممم  طل  هباي نمولاج ل تببؤ ةالتعذر المالا فا المؤسمممسممماص الصممم يرة والمتوسمممل ة ر   وي لمدند رفامممل البسمممب 
ع   عيب  ر ون  ر   (AFD) عُبّق رسمم ول التم يل العار ا التمييم    والسمم يم ةالمالي  ال ادمة ع   التمييم هي  المؤسممسمماص المتعذرة  

نسممممممب ة ولما: )ا م ات قبل   18و  صمممممم  الدماسمممممم  طل  رن نسممممممبتي  ف   ر  رصممممممل    (ة2014-2009رؤسممممممسمممممم   وي اللترة )  45
الامممرا ب/طعمالا ا صممموي( و)ا صممموي ال امي /طعمالا الدنون(ة ًان لهما ال دمة ا ع   ع   التمييمة حيث رّ بتا ر  هباي نمولاج 

 .%76.2لببؤ  ة ودة لصبي  ه     

 استخدام البسب المالي  ل تببؤ هتعذر المؤسساص دماس  ريداني ":": ( ةعبوان2015دماس  ًرو   ) -3

اص الصمممممممممباةي  فا ا مدنة ةاسمممممممممتخدام ر موع  ر  البسمممممممممب    المالي  لدف  لى  الدماسممممممممم  طل  هباي نمولاج ل تببؤ هتعذر ال مممممممممرً
(ة حيث ل  لم يل 2009-1995 ممرً  )نصمملها رتعذر(  وي اللترة )  38المرعم . عُبّق المبهج الوصمملا التم ي ا ع   عيب  ر  

رظهرص البتا ج طر اني  هباي نمالاج  .(PLS) نسممممب  رالي  ل سممممبواص الذو، السمممماة   ل تعذر ةاسممممتخدام رسمممم ول التم يل ال وعسممممتا  27
نسممممب (ة   12% )ةاسممممتخدام  92.9لببؤي  هدق  رتلاول ؛ حيث ح ق البمولاج المببا ل عام ا وي قبل التعذر رع   دق  لصممممبي  هبسممممب  

د لى  البتا ج رن ال 9% )83.9نسممممب(ة ة  نمولاج العام الذالث هدق     7% )91.2ن يص نمولاج العام الذانا هدق    بمولاج نسممممب(. ولؤً
 .ؤا قرل  ربيان ل تعذر لو ا ثذر دق  وعودة فا التبب

اص الصممباةي  المدمع  : ( ةعبوان2017دماسمم  الرفاعا )  -4 اص ةاسممتخدام رنمولاج رلتمانة دماسمم  ع   ال ممرً التببؤ هتعذر ال ممرً
 فا سوت هومص  عمان:
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اص الصمممممباةي   (Altman, 1968) سمممممع  لى  الدماسممممم  طل  ا تبام ال دمة التببؤي  لبمولاج رلتمان فا لوقد التعذر المالا ل  مممممرً
- 2011 رً   وي اللترة )  61المدمع  فا هومص  عمانة ولالك قبل عاري  ع   ا قل ر  حدوةص. عُبّ   الدماس  ع   عيب  ر   

(ة حيمث اسممممممممممممممتُخمدم العما د ع   السممممممممممممممه  ًمت ير لاةدة ور وناص نمولاج رلتممان )مرث المماي العمارلة ا م ات الممت مةة الر ر 2015
الت مممممممم ي اة القيم  السممممممممووي ة والمبيعاص( ًمت يراص رسممممممممت   . ورظهرص البتا ج رن ل بمولاج قدمة لببؤي  فعال ة ًما وُعد رةر لاو دحل  

اصطحصا ي  لم وناص البمولاج  .ة سواي ر تمع  رو ربلردةة ع   ا داي المالا ل  رً

ليةير وياث المخاعر المالي  ع   لمسمممممي  ا داي المالا ل م مممممروعاص الصممممم يرة دماسممممم  : ( ةعبوان2018اللرعاث ) دماسممممم   -5
 :للبيقي  ع   الم روعاص الص يرة ةمدنب  دمن 

سممممممع  لى  الدماسمممممم  طل  اسممممممته مممممماع رةر وياث المخاعر المالي  ع   لمسممممممي  ا داي المالا ل م ممممممروعاص الصمممممم يرة فا ليبيا. 
ر    45عيب  ع مموا ي  ر  ر ممروعاصة ودماسمم  ريداني  ع      4و اسممتخدام المبهج الوصمملا احسممت را اة ل  طعراي دماسمم  عم ي  ع    

(. ورظهرص البتا جة عبر التم ي ي  المالا وا حصممما اة رن  2011-2008رصممممال الم مممروعاصة رد لم يل البياناص المالي  ل لترة )
وياث المخاعر المالي  لص ليةير ًبير فا لمسمممي  ا داي المالاة ر   وي لم ي  الم مممروعاص ر  ل بب لى  المخاعر رو التخ ي  

 .ملار  حةا

 الدراسات الأجنبية: 1.8.2

 Financial Ratios Discriminant Analysis and the Prediction of"( ةعبوان: 1968) Altmanدماسمممممممممممممم    -1
Corporate Bankruptcy": 

اصة حيث استخدم رس ول التم يل  (Altman, 1968) لُعد دماس  رلتمان التمييم  ر  الدماساص التيسيسي  فا التببؤ ةل ل ال رً
 (Z-score) (. لوصممممم   الدماسممممم  طل  نمولاج1965-1946 مممممرً  صمممممباةي   وي اللترة )  66ع   عيب  ر   (MDA) المتعدد

% فا السممممممممبواص  29%ة و48%ة  72% قبل عام واحد ر  الل مممممممملة ة  لباقصمممممممم  لدمي يان طل   95رظهر قدمة لببؤي  عالي ة ه    
اص هباين ع   ويم  اص التا ل ل ويمتها ع    :(Z) الذاني  والذالذ  والراةع  ع   التوالا. ويصممممبف البمولاج ال ممممرً لُعتبر  1.81فال ممممرً

اص لااص القيم  هي  لىن  الرقمي  فا "المبل   الررادي "   2.99رعرر  للإفوثة ول ك التا لميد ع    لُعتبر س يم ة هيبما ل د ال رً
 .التا يصعب الم   ع يها

 Predicting Corporate Failure of Malaysia's Listed"( ةعبوان:  2008)  Nur Adiana et alدماسممممممممممممممممم     -2
Companies: Comparing Multiple Analysis, Logistic Regression and the Hazard Model": 

المخاعر( لدف  لى  الدماسممممم  طل  ر امن  ال دمة التببؤي  لذوة  نمالاج طحصممممما ي  )التم يل التمييم ة التم يل ال وعسمممممتاة ونمولاج 
اص. عُبّ   البمالاج ع   عيب  ر    مممممممرً  )نصممممممملها رتعذر( ردمع  فا البومصممممممم  الماليمي   وي اللترة   52فا التببؤ هتعذر ال مممممممرً

% ل تم يل 82.7%ة ر امن  هممممممممممممممممممممممممممم 94.9(. رظهرص البتا ج ا ولي  للوت نمولاج المخاعر هدق  لصمممممممممممممبي  ه     1999-2000)
 مممممرً (ة رةب  التم يل التمييم  رنص  20وله  عبد ا تبام البمالاج ع   عيب  لم ق ر ري )  % ل تم يل التمييم .80.8ال وعسمممممتا و

% ع   التوالاة رما ي ممير طل   63% و80%ة هيبما انخلامم  دق  التم يل ال وعسممتا ونمولاج المخاعر طل   85ا ثذر دق  هبسممب   
 .لبان  رداي البمالاج ةا توع العيباص
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 Verifying the Validity of Altman’s Z” Score as a Predictor of» :( ةعبوان2013)  Chiengدماسممممممممم    -3
Bank Failures in the Case of the Eurozone»: 

ثمؤ ممممر ل تببؤ هتعذر المؤسممممسمممماص المالي  فا ربل    (Z''-Score) لدف  لى  الدماسمممم  طل  ا تبام فعالي  نمولاج رلتمان المعدي
( ةاسمممممممتخدام التم يل 2012-2005اليومو. عُبّق البمولاج ع   عيب  ر  ةماني  هبوا )رم ع  فا ممممممم   ورم ع  رسمممممممتمرة(  وي اللترة )

المصممممممرفا قبل  مل   % ةماحص الل ممممممل100التمييم . رظهرص البتا ج رن البمولاج يُعد رؤ ممممممران روةوقانة حيث ن ر فا التببؤ هدق   
سممبواص ًمد رقصمم  ر  حدوةص. ًما هر ص نسممب  )القيم  الدفتري  للأسممه /طعمالا احلتماراص( ًمت ير حاسمم  وره  فا قدمة البمولاج 

 .ع   التببؤ

 تميز الدراسة الحالية عن الدراسات السابقة:ما  1.8.3

لخت ف لى  الدماسممم  ع  الدماسممماص السممماة   التا لباول  قلاعاص ورسمممواقان رتبوع  ةاسمممتخدام رسممماليب طحصممما ي  رتبانب  ًالتم يل 
مص ل ك الدماسمماص ع   عيباص رمددةة لسممع  الدماسمم  المالي  لسممد ف وة ةمذي  عبر ربه ي  رمدوع  التمييم  وال وعسممتا. فبيبما   مً

ل مد هي  لم يل البياناص المالي  ل م ممممروعاص الصمممم يرة واسممممت صمممماي حماي رصممممماهها حوي المخاعر وليةيرلا ع   العوا د الت مممم ي ي . 
- 2010للريدة حيث لتباوي الم ممممروعاص الصمممم يرة فا ليبيا  وي اللترة )ولهم  رصممممال  لى  الدماسمممم  فا سممممياقها المربا والم انا ا

(ة ولا حقب   هدص ر راص اقتصادي  ورالي  حادةة رما يمبر البتا ج  صوصي  لميملا ع  الدماساص التا رُعري  فا هيئاص  2020
 .اقتصادي  رخت ل ة فاون ع  ا توع رعانير لعري  الم روعاص الص يرة وعبيع  رن لتها

 الإطار النظري . 2

 مفهوم المخاطر:  1.2

لُعرَّع المخماعر ةمينهما دمعم  الت  مب فا العما مد المتوقدة رو احتمماي ا توع العما مد اللع ا ع  العما مد المتوقد لوسممممممممممممممتذممام. فلا  
 )6: 2009)الس لان والمسي ة  .غيال المخاعرة لتساوي العوا د اللع ي  رد المتوقع ة ولا حال  نادمة فا الواقد احقتصاد 

لُعرَّع المخاعر ةينها ر موع  ا حدا، التا قد لؤد  طل  ف مممممل الم مممممروع رو لي ير  رو لوقلصة رما نؤةر سممممم بان ع   المؤسمممممسممممم   
وا فراد والبيئ  المميل . ولتدمج  ممممدة لى  المخاعر ر  الهامةي ة التا قد لسممممبب  سممممامة الم ممممروع ةالهارل رو  سمممما ر فا ا مواتة  

 (.115: 2010)الليلاة  .السلمي  التا ح لُمد، رررامان عولري طل  

المخاعر ةينها "ظرع رعمممممممي  فممممممما حممممممماي وقوعص لوعد طر اني  حدو، انمراع رعممممممماثل عممممممم  البتي ممممممم  المتوقعممممممم   ورياان لعرع
ة ولمىا التعري  نتلق رد لعري  ح ر ةمين "المخماعر حمالم  ي ممممممممممممممممممممممممممممون فيهما طر مانيم  حمدو، انمراع رعماثل ع  البتي م  "والمميرولم 
 (.11: 2014)عمي   ورمادة "المر و  

لُعرَّع المخاعر ةينها حد، رو سممم سممم   رحدا، قد لؤد  طل  انمراع سممم با ع  البتا ج المرعوةة رما يسمممبب  سمممامة. وي مممير ثما  
المصممممل ر طل  التعرض لحروع رعاثسمممم  لتسممممبب فا  سممممامة ربا ممممرة رو  ير ربا ممممرة ل م ممممروعة ولمد ر  قدملص ع   طدامة  ممممؤونص 

 (.193: 2017)عمعانة  .واحستلادة ر  اللري المتاح  لتمسي  ردا ص
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نت  التمييم هي  رلهورا المخاعر وعدم التيثد هباين ع   دمع  لوفر البياناص التاميخي . فالمخاعر لصف روقلان يمت ك فيص صاند 
ال رام رع وراص ًافي  لتمدند التو يد اححتمالا ل بتا ج المسممممممممممممت ب ي  )رذل التدف اص الب دي (. فا الم اهلة يصممممممممممممف عدم التيثد روقلان 

ال رام طل  البياناص التاميخي  الو ر  لبباي لو يد احتمالاة رما يامملر  طل  احعتماد ع   افترارمماص لت دنر البتا ج يلت ر فيص صمماند 
 (.7: 2009)الس لان والمسي ة  الممتم  

 العوائد التشغيلية: 2.3

العا د رحد المت يراص ا سمماسممي  التا ي وم ع يها ال رام احسممتذمام ة حيث يمذل رعدي نمو الذروة الى  يلمر  يُعد العا د:لعري   
طليص المسممممتذمر. ويُعرَّع العا د ةينص صممممافا التدفق الب د  المقي ا المبسممممول طل  له ل  احسممممتذمام ا صمممم ي   وي فترة  ربي  رمددة 

 ص رقياث لهلاية ا دامة فا لوليد رم ات صمافي  ر  الوحداص الب دي  المسمتذمرة فا الم مروع(. ًما يم   لعريلص ةين2014)قو م اة  
 (.3: 2015)ه خيرة 

يُعرَّع العا د ةينص الم سمممب المسمممت ب ا الى  يمصمممل ع يص المسمممتذمر ر اهل لامممميتص المالي  ةيروالص فا عم ي  اسمممتذمامي . طح رن 
دانة طلا لمي  ةاحسممممممممتذمام حال  ر  عدم الي ي  نتي   لمخاعر رتعددةة رذل احتماحص الخسممممممممامةة  لم يق لىا العا د المتوقد ليل رؤً

 (.33: 2017) الد وح رونة  ي ة ول  باص رسعام اللا دة والصرعة ةا راف  طل  الحروع  ير المتوقع ول ير السياساص الم ور

 

 :أنواع العائد 2.4

 )المتحقق(:   العائد الفعلي -أ

يُعرَّع العا د اللع اة رو را يُعرع ةالعا د التاميخاة ةينص البسممممممب  المئوي  ل ت ير فا ةروة المسممممممتذمر  وي فترة رمددةة ويُمسممممممب 
عادةن ة م ل سمبو . ولو يمذل الر ر المُم ق فع يان ر  الب مال الت م ي ا ل مؤسمسم ة ويُسمتخرج ر  قوا مها المالي ة وقد ي ون طنراديان رو 

 .)2014؛ السبيرة 2019رو ً يهما )حمود وفامثة مرسماليان 

 العائد المتوقع: -ب

نحران لمال  عدم التيثد المميل  ةاحسممممتذمامة يصممممعب لمدند العا د المسممممت ب ا هدق ة رما يسممممتدعا ل دنر . ويُعرَّع العا د المتوقد 
حسمممممممماةص ًمتوسمممممممم  ررعر لقي  التو يعاص اححتمالي  ل عوا د المم ب  ر  ةينص العا د الى  ييرل المسممممممممتذمر فا المصمممممممموي ع يصة ويت  

 .)2013؛ عادية 2018استذمام رعي  )رل رة 

 معدل العائد المطلوب: -ج

يُعرَّع العا د المل ول ةينص المد ا دن  ل عا د الى  يملم المسمتذمر ع   احسمتذمامة ًتعويع ع  ليعيل احسمتهوا والمخاعر  
ويعمل العا د   ة(2018ويتهون لىا العا د ر  عمرن : العا د الخالا ر  المخاعر وعووة المخاعرة )رمصمممموي ورمر ة   ةالمسممممت ب ي 

ررا طلاا ًان  ةويم المل ول ًمعيام يُ امن ةص العا د المتوقد؛ فإلاا ل او  العا د المتوقد العا د المل ولة يُعتبر احسممممتذمام ر ديان ولاا  
 .)2019العا د المتوقد رقل ر  المل ولة فإن احستذمام يُعد  ير رليد )حمود وفامثة 
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  العوائد التشغيلية: 2.5

لُعرَّع العوا د الت مممم ي ي  ةينها صممممافا الر ر المم ق ر  الب ممممال الر يسمممما واحعتياد  ل  ممممرً ة ولالك ةعد  صمممم  عميد التهالي  
ولا لع ل ًلاية ا داي الت ممممم ي ا ولُعد الممرا ا سممممماسممممما لتم يق رلداع ال مممممرً  ولعحي    ةالب مممممالوالمصمممممروفاص المتع    هىلك  

 .)2007ويمتهاة ويُستذب  ر  حساهها ر  طنراداص عرري   ير ررلبل  ةالب ال الر يساة ًيم ات هيد ا صوي )ال  او  والراو ة 

 الصغيرة: المشروعات وتعريف مفهوم 2.6

ع   الر   ر  رن رصممممل ر "الم ممممروعاص الصمممم يرة" نُر    البان ةالصممممباعاصة طح رنص ي مممممل قلاعاص رتعددة ًالت امة والمماع   
ويت  التمييم هيبها و ي  الم مممممممروعاص رتباهي  الصممممممم ر هباين ع   عدة رعانيرة رهر لا ح   مرث الماية وعدد الموظلي ة   ةوالخدراص

 .)2010وح   المبيعاصة وال  ل ال انونا ل م هي  )ال واسم ة 

لتسمممم  رعانير لعري  الم ممممروعاص الصمممم يرة ةالبسممممبي ة حيث لخت ف ةا توع الحروع احقتصممممادي  واحعتماةي  ودمع  التلوم  
الصممممممباعا ر  دول    ري. فالم ممممممروع الى  يُصممممممبف صمممممم يران فا دول  رت در  قد يُعتبر ًبيران فا دول  ناري . عووة ع   لالكة قد 

احدة ةا توع ال لاعاص احقتصممادي ة ًما لو الماي فا هريلانيا حيث نتبان  لعري  الم ممروع لخت ف لى  المعانير دا ل الدول  الو 
 (. 116: 2020)حرلة الص ير هي  قلاعا الصباع  والمماع 

ح   مرث الماية نؤد  ح نوعد لعري  روحد ل م مممروعاص الصممم يرةة طلا طن للبيق ر  رعيام رمددة سمممواي ًان عدد العماي رو  
د دماسم  لمبحم  العمل الدولي   2010طل  نتا ج رتبانب  ةسمبب ا توع الهياثل احقتصمادي  واحعتماةي  هي  الدوي ) امرة  (. ولؤً

دول ة رما نذب  رن لصممممممبي  لى  الم ممممممروعاص يحل نسممممممبيان ويعتمد  25لعريلان رخت لان فا    25لىا التبان ة حيث مصممممممدص رثذر ر  
 .ات ال  رافا وال لاعاع   السي

الصممممممم يرة: "ةينها ل ك المب مممممممتص  الم مممممممروعاص (International Labour Organization) الدولي عرف  ربحم  العمل   -1
:  2018عارو" )نحيرة    250ا نتاعي  والمرفي  التا ح لتميم ةالتخصممب ةا دامةة ويدنرلا رالههاة ويصممل عدد العار ي  فيها طل   

17.) 

 (Development Organization (United Nations Industrialربحم  ا ر  المتمدة ل تبمي  الصمممباةي  )اليونيدو(   -2
(UNIDO)     عرّف  الم ممروعاص الصمم يرة ةينها:" ل ك الم ممروعاص التا ندنرلا رالك واحدة ويتهلل ة ارل المسممؤولي  ةيةعادلا اللوي

 (.18-17: 2018عارون")نحيرة  20-10ا عل )احسترالي ي ( وال صيرة احعل )التهتي ي ( ًما نتراوت عدد العار ي  فيها را هي  

( عارو فا 50( يعرع الم مروع الصم ير ةينص: " لالك الم مروع الى  يسمتخدم رقل ر  )(The World Bankالببك الدولا    -3
( عممارممل  فا الممدوي الصممممممممممممممبمماةيمم  500الممدوي البمماريمم ة ومعمممالا رصمممممممممممممموي وربيعمماص الواحممد ربهمما ةوةمم  روني  دوحمة ورقممل ر  )

 (.18: 2012المت در ")ع لوشة  

عارلة   50( يعرع الم مممروعاص الصممم يرة: "ع   رنص الم مممروع الى  ياممم  رقل ر  (European Unionا وم ا  احلماد  -4 
 (.21: 2018ولب غ طنرادالص اقل ر  سبع  روني  نوموة رو طعمالا ا صوي رقل ر   مس  روني  نومو" )رممودة 
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ال  ا رري ي  ل تبمي  الدولي  )  -5 ( هتعري  الم روع الص ير ةينص: " لالك الم روع USAIDررا ةالبسب   رري ا حيث قار  الوً
 (.18: 2012عارل")ع لوشة  200-5الى  نتراوت عدد العماي فيص ر  

ولعرع الياةان الم مروعاص الصم يرة: " ةينها الم ماميد التا لوظف رقل ر  ةوةما   عارلة رو مرث راي قدم  رئ  ر يون ن    -6
اص  اص ل امة ال م  ة ورقل ر   مسمممي  عارو وع مممرة روني  ن  ل مممرً فا المؤسمممسممماص الصمممباةي ة ورقل ر  ةوةي  ر يون ن  ل مممرً

 (.9: 2009رقل ر   مس  عماي" )فياضة ل امة الت م  ة وفا قلاع الخدراص 

 الجانب التطبيقي:. 3

 وعينة الدراسة:مجتمع  1.3

ليلف ر تمد الدماسممممم  ر  الم مممممروعاص الصممممم يرة فا ربل   ال بل ا  امممممر ه يبيا. وا تيرص عيب  ع ممممموا ي  ةسممممميل  هباين ع   
اسممممممممممممممتبمانم . و عمد اسممممممممممممممتبعماد    170ر يون دنبمام ليبا(ة حيمث وُ عم    2.5رلف و  15عمارونة ومرث رماي هي     25-5رعمانير رممددة )

اسمممتبان ة رما رسممملر ع     122(ة ه غ عدد احسمممتباناص ال اه   ل تم يل 30ل تم يل )( و ير الصمممالم   18احسمممتباناص  ير المسمممتردة )
 .%71.8رعدي است اة  فع ا قدم  

 الدراسة: مقياس 3.2

لم يمها  ل مد البياناصة ل  لصممي  اسمتبان  ةاحعتماد ع   الدماسماص السماة   وروححاص الم مرع. ول تيثد ر  صمدت ا داةة ل  
ر  قبل  مس  ر  رعااي ليئ  التدميل المختصي  فا عارعاص دمن ة وعمر المختامة والسيد رممد ه  ع ا السبوسا ا سوري ة 

 .حيث رُ ى ة ميد روححاله  فا احعتبام  عداد البسخ  البها ي 

 أداة الدراسة:  3.3

م  رداة الدماسممممم  )احسمممممتبان ( طل  ةوة  رعماي  ال مي ا وي: ُ صمممممب ل بياناص الديمو رافي  ل مسمممممت يبي  )ال بلة   :م يسمممممي قُسمممممّ
 العمرة المؤلل الع ماة الخبرة(

 (ال مي الذانا: لباوي  صا ب الم روعاص )نوع الب الة عدد الموظلي ة مرث الماية وعمر الم روع 

ةباماص(ة ورهر    10ال مي الذالث:  ل  رت يراص الدماسممممممم  عبر رم ع  رماوم م يسمممممممي ة ولا: رلمي  الم مممممممروعاص الصممممممم يرة ) 
  10ةبممامة(ة والعوقمم  هي  لممى  المخمماعر وعوا ممد الم ممممممممممممممروع )  11ةبمماماص(ة ورل  المخمماعر الممماليمم  التا لواعههمما )  10رعوقممالهمما )
 .وقد لام  ًل رموم سؤاحن رلتوحان  لاح  اللرص  ل مست يبي   راف  ر  رع وراص نرونها رباسب  ةباماص(ة

 من صحة مقياس الدراسة:  التأكد 4.3

  ثبات المقياس -

لو ردي وياث اح تبام ل م دام المقي ا ل سمممممممممم  التا نهدع طل  وياسمممممممممهاة ر  اسمممممممممت رام نتا ج اح تبام وعدم ليةرلا ةالحروع 
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 (7ة ي2012الخامعي  المت يرةة والذاه  فا الدماس  المالي  لو ويم  رعاروص رللا ًرونبا  ل   ا احستبان . )ه  صافاة 

 طريقة معاملات ألفا كرونباخ: -

( لقياث ةباص احسمتبان  ل تيثد ر  رن لى  احسمتبان  سمتعلا نلل البتا ج Cronbach's Alphaل  طعراي ا تبام رللا ًرونبا  )
لمعرف  ةباص رماوم احسمممتبان  )ريود    طلاا ل  طعادة لو يعها رثذر ر  ررة فا نلل الحروع وال مممرولة ويسمممتخدم ا تبام رللا ًرونبا 

 .(52ة ي2017وع يلة 

 رعارل الذباص )رللا ًرونبا ( ل ميد العباماص ةاستذباي ال خصي   : ( 1جدول )                            
 

 stataةاحعتماد ع   هرنارج  الباحذانر  اعداد 

 

 رعارل الذباص )رللا ًرونبا ( ل ميد العباماص  :( 2جدول ) 

 عدد الأسئلة  قيمة معامل الثبات 

.822 48 

 stataةاحعتماد ع   هرنارج  الباحذانر  اعداد 

ة و  غ 0.822ل ميد رمماوم احسممممممممممممممتبمانم  ه غ   (Cronbach's Alpha) رظهرص نتما ج ا تبمام الذبماص رن رعمارمل رللما ًرونبما 
عبد استذباي البياناص ال خصي . ول ير لى  القي  المرللع  طل  رن رداة الدماس  لتمتد هدمع  عالي  ر  احست رام والموةووي ة   0.837

 .(59ة ي2019البرانا والوميد ة ) .الدماس رما ندع  صم  البتا ج ومر اني  لعميمها ع   ر تمد 

 اتباع البيانات المجمعة للتوزيع الطبيعي: مدى 5.3

مًانم  البيمانماص لتبد التو يد اللبيعا رم ح؟ طنمص ا تبمام رممممممممممممممروم  فا حمال     البماحذمانقمام   ةما تبمام التو يد اللبيعا لمعرفم  رما طلاا 
 (108ة ي2019ا تبام اللررياصة حيث ل ترل رعح  اح تباماص المع مي  رن ي ون لو يد البياناص عبيعينا. )م وانة 

ميارممممميان البياناص لتو ع لو يعان رتماةون طلاا ًان المتوسممممم  المسممممماها يسممممماو  الوسمممممي ة وفا لى  المال  ن وم ةإن ممممماي رت ير يمذل 
 المتوس  المساها لهل عمية ر   وي المساةاص لبي  را ن ا:

 عدد الأسئلة  قيمة معامل الثبات

.837 40 



Al-Mukhtar Journal of Economic Science 12 (2): 297-316, 2025                                                         page   307 of 316 

 

 

 ا تبام التو يد اللبيعا ل بياناص مياريان : ( 3جدول ) 

 الوسيط  المتوسط الحسابي  الاسم 

 4 3.98 الأول  المحور

 3.6 3.62 الثاني  المحور

 3.82 3.76 الثالث  المحور

 3.78 3.70 الرابع  المحور

 stataةاحعتماد ع   هرنارج  الباحذانر  اعداد 

م البياناص حوح المتوسمم  المسمماها  عبيعيًّاثما ل  ا تبام التو يد اللبيعا هيانيانة حيث لبي  رن البياناص لتو ع لو يعان   ة حيث لترً
  (ة ةالبسب  ل  مي ا وي:1ل د لم  ربمب  التو يد اللبيعا ًما لو وارر ةالرس  )ة ًما رن ر  ب البياناص 3

 

 
 stataرخرعاص   ا تبام التو يد اللبيعا ةاحعتماد ع :  (1شكل رقم ) 

م   ررما ةمالبسممممممممممممممبم  ل  مي الذمانا ف مد ل  ا تبمام التو يد اللبيعا هيمانيمانة حيمث وعمد رن البيمانماص رو عم  هتو يد عبيعاة حيمث لترً
 (: 2ة ول د رعح  البياناص لم  ربمب  التو يد اللبيعا ًما لو رورر فا ال  ل )3المساها البياناص حوي المتوس  
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 stataرخرعاص   ا تبام التو يد اللبيعا ةاحعتماد ع :  (2شكل رقم ) 

(ة ةعمد رن ل  ا تبمام التو يد اللبيعا رن البيمانماص لتو ع لو يعمان عبيعيمانة حيمث 3ررما فا ال مي الذمالمث فبوحن ر  ال مممممممممممممم مل مق  )
 ول د رعح  البياناص لم  ربمب  التو يد اللبيعا: المساهاةلتمموم البياناص حوي المتوس  

 
 stataرخرعاص   ةاحعتماد ع ا تبام التو يد اللبيعا  :  (3شكل رقم ) 

ةعد رن ل  ا تبام التو يد اللبيعا هيانيانة حيث فا ال مي الراةدة  رو ع  هتو يد عبيعا(ة نبي  رن البياناص 4وال  ل التالا مق  )
م البياناص حوي المتوس  المساها   ة ًما رن ر  ب البياناص ل د ع   ربمب  التو يد اللبيعا:3لترً

 
 stataرخرعاص   ا تبام التو يد اللبيعا ةاحعتماد ع :  (4شكل رقم ) 
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 التحليل الوصفي: 6.3

 أولًا: تحليل البيانات الديموغرافية:

 لو يد عيب  الدماس  حسب البياناص الديمو رافي   :( 4جدول ) 

 النسبة المئوية %  التكرار الفئات  البيانات الديموغرافية 

 الجنس 

 77.9 95 ذكر

 22.1 27 أنثى 

 العمر

 38.5 47 سنة 30أقل من 

 42.6 52 سنة 40إلى 30من 

 18.9 23 سنة 40أكثر من 

 المؤهل العلمي

 4.1 5 دون الثانوية 

 22.1 27 ثانوية أو دبلوم متوسط 

 69.7 85 أو بكالوريوس  ل  دبلوم عا

 4.1 5 ماجستير أو دكتوراه 

 سنوات الخبرة 

 30.4 37 سنوات  5أقل من 

 44.0 53 سنوات 10إلى  5من 

 25.6 32 سنوات 10أكثر من 

 stataةاحعتماد ع   هرنارج  الباحذانر  اعداد 

م اللئ  العمري  هي  78.0رظهرص الخصمما ب الديمو رافي  لعيب  الدماسمم  هيمب  الىًوم ) %(.  43.0عاران ) 40و  30%(ة ولرً
سبواصة رما ندع  روةووي     5%(  برة عم ي  لميد ع   70.0وارت ك رعحمه  )%( ةمؤلوص ع مي ة  74.0ثما لمتد  البي  العيب  )

 .البياناص الم مع 



Al-Mukhtar Journal of Economic Science 12 (2): 297-316, 2025                                                         page   310 of 316 

 

 ثانياً: تحليل البيانات التنظيمية:
 مرث راي الم روعة عدد الموظلي ة نوع الب الة عمر الم روع

 لو يد عيب  الدماس  البياناص التبحيمي  : ( 5جدول ) 

 النسبة المئوية %  التكرار  الفئات  البيانات التنظيمية 

 رأس مال المشروع 

 99.2 121 مليون دينار 2.5ألف و  15بين 

 0.8 1 مليون دينار 2.5يزيد عن 

 

 نوع النشاط 

 

 4.9 6 صناعي 

 72.1 88 تجاري

 4.1 5 زراعي 

 18.9 23 خدمي

 عدد الموظفين

 0.8 1 عمال 5أقل من 

 99.2 121 عامل  25إلى   5من 

 

 المشروععمر 

 13.1 16 سنة فأقل

 36.9 45 سنوات  6إلى أقل من  2من 

 29.5 36 سنوات  10إلى   6من 

 20.5 25 سنوات  10أكثر من 

 stataةاحعتماد ع   هرنارج  الباحذانر  اعداد 

 2.5  -رلف    15% ربها ل د رممممم  رعانير مرث الماي )99.0(  صمممما ب الم ممممروعاص عيب  الدماسمممم  رن  5نورممممر ال دوي )
%ة  72.0عارون( الممددة ل دماسم . ور  حيث نوع الب مالة هيمب  الم مروعاص الت امي  هبسمب    25-5ر يون دنبام( وعدد العماي )

ررا ر  حيث عمر الم مممروعة ف د  ممم    الم مممروعاص التا   ة%(4.0%( والمماةي  )5.0%(ة ة  الصمممباةي  )19.0ل يها الخدري  )
سمممبواص   6%(ة هيبما ه    نسمممب  الم مممروعاص التا نميد عمرلا ع   37.0سمممبواص البسمممب  ا ثبر )  6ورقل ر    2نتراوت عمرلا هي   

ة لى  سمممممممممبواص(ة رما يعم  روةووي  البياناص المسمممممممممت اة ر   بر  10% رثذر ر  20.0سمممممممممبواصة و  10-6% هي  %30.0 )50.0
 .الم روعاص
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  :الاجابة على الفرضيات 7.3

وقد ل  حسمال  ت(Stata) عبر هرنارج (One-Sample T-test) اسمتخدام ا تبام العيب  الواحدةة ل  للإعاة  ع   فررمياص الدماسم 
 ةالخماسمممما( ع   رقياث لي رص 3رتوسمممم  حسمممماها لهل رموم ر  رماوم احسممممتبان ة ور  ة  ا تبام  طحصمممما يان ر اهل القيم  المماندة )

التا للترض عدم وعود ال ا  وارممممر )رواف   رو مفع( فا اسممممت اةاص  ة (H₀: μ = 3) ويهدع لىا اح تبام طل  مفع فررممممي  العدم
 .العيب 

H₀ : 3= µ  

ر  وعود ال ا  ل بوي السممؤاية وً ما اقترل   3ة ولىا يعبا رن المتوسمم  رثبر ر  3فا حي  رن اللررممي  البدن   لا المتوسمم  ح يسمماو   
ر  وعود ال ا  لرفع السممؤاية وً ما اقترل المتوسمم  ر   3لالك ع   رواف   هدمع  ًبيرةة رو رن المتوسمم  رقل ر     يَّ د    5المتوسمم  ر  

 دي لالك ع   قوة الرفع. 1

رقل ر   Pr (T > t)ة حيث نت  مفع فررمممممممي  العدم فا حال  رن اححتماي 0.05ورسمممممممتوي رعبوي    tل قيام هىلك ل  اسمممممممتخدام ا تبام 
 .0.05رثبر ر   Pr (T< t)وقبوي فرري  العدم فا حال  رن  0.05

 One-Sample T-testا تبام  (:6جدول ) 

 المماوم  المتوس   t اححتمالي  

 المموم احوي  3.76 17.0015 0.005 >

 المموم الذانا  3.70 15.8357 0.005 >

 المموم الذالث  3.76 1.38 0.005 >

 المموم الراةد  3.70 0.36 0.005 >

 stataر  اعداد الباحذان ةاحعتماد ع   هرنارج 

وا د الت  ي ي  ل م روعاص لبب ع   رن لوعد عوق  روعب  لااص دحل  طحصا ي  هي  المخاعر المالي  والع  :الفرضية الفر ية الأولى
 ة.الص ير 

ة ولا  (Sig = 0.000) دحل ( و مستوي 121( هدمع  حري  ) 17.00ه    ) T لعيب  واحدة رن ويم  (t) رظهرص نتا ج ا تبام
( 3.78ًما ه غ المتوس  المساها )  ة البدن  (ة رما ندي ع   مفع اللرض الصلر  وقبوي اللرري   0.05رقل ر  رستوي المعبوي  )

(ة رما يع ل اللات رفراد العيب  ع   وعود عوق  طي اهي  لااص دحل  طحصا ي  هي  المخاعر المالي   3ولو رع   ر  القيم  المماندة )
 .والعوا د الت  ي ي 

( ال تي  رثدلا رن وياث المخاعر المالي  ولم ي ها 2018( واللرعاث )2004لتلق لى  البتي   رد را لوص   طليص دماس  ال صي  )
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 .يسه  فا لمسي  ا داي المالا والت  ي ا ل م روعاص الص يرة عبر المد ر  التعذر و يادة الهلاية الت  ي ي 

وا د الت  ي ي  ل م روعاص لبب ع   رن لوعد عوق  روعب  لااص دحل  طحصا ي  هي  رخاعر مرث الماي والع  :الفرضية الفر ية الثانية
 .ةالص ير 

رورم  نتا ج التم يل رن رعارل احملبال هي  رخاعر مرث الماي والعوا د الت  ي ي  ًان روعبان ورعبويانة رما ندي ع   رن قدمة  
ثان  دال  عبد   (T) وقد رظهرص نتا ج ا تبام اللررياص رن ويم   ةالت  ي االم روع ع   طدامة مرث الماي ةلعالي  لرفد ر  ردا ص  

 .(ة رما يعبا وعود عوق  لااص دحل  طحصا ي  هي  المت يري 0.05رستوي )

طليص ربصوم )  البتي   رد را ر ام  الدفاع ا وي ل م روع رد الخسا ر  2018ولتوافق لى   الماي لعد     ( ةين ًلاي  مرث 
( التا رورم  رن استخدام المؤ راص المالي  لررث الماي يساعد ع   التببؤ ةا داي 2014الت  ي ي ة ًما لدع  نتا ج دماس  همام )

 .خاعر المالي  الممتم  المالا المست ب ا وي  ل ر  الم

لبب ع   رن لوعد عوق  روعب  لااص دحل  طحصا ي  هي  رخاعر السيول  والعوا د الت  ي ي  ل م روعاص    :الفرضية الفر ية الثالثة 
 .الص يرة

روعب  ودال  طحصا يان عبد   (T) والعوا د الت  ي ي ة حيث ًان  ويم رظهرص البتا ج وعود عوق  روعب  هي  رخاعر السيول   
د رن لمس  طدامة السيول  يسه  فا مفد رستوي العوا د  (Sig = 0.000) رستوي  وقد ه غ المتوس  المساها    ةالت  ي ي ة رما نؤً

 .(ة رما ي ير طل  طدماا المبموةي   لمي  لوافر السيول  فا استمرام الب ال ولم يق الر مي 3.5لوست اةاص رثذر ر  )

( التا رثدص رن رعف السيول  نؤد  طل  قصوم فا  2014ولتسق لى  البتي   رد را لوص   طليص دماس  ةيساو  ورر اد )
( التا هيّب  رن لمسي  طدامة المخاعر المالي  ةما فيها رخاعر السيول   2018ا داي المالا والت  ي اة ًما لدعمها دماس  اللرعاث ) 

 .الص يرة و يادة رردودلا الت  ي ا نؤد  طل  لعميم ًلاية الم روعاص

ةمخت ف   -ل ير نتا ج ا تباماص اللررياص طل  رن عميد اللررياص اللرةي  قد ل  لينيدلا طحصا يانة رما يعبا رن ل مخاعر المالي   
د لى  البتا ج   ةا  اررةرنا طي اهينا لاا دحل  طحصا ي  ع   العوا د الت  ي ي  ل م روعاص الص يرة فا ربل   ال بل    -رنواعها   ولؤً

 .رن حس  طدامة المخاعر المالي  يسه  ةلاع ي  فا استدار  الم روعاص ولمسي  ردا ها احقتصاد 

 :النتائج 8.3

 لعد الم روعاص الص يرة ر  رل  ا دواص التا لؤد  دومنا ةالغ ا لمي  فا اقتصاد العدند ر  الدوي. .1

 لباا عوق  روعب  هي  المخاعر المالي  والعوا د الت  ي ي  ل م روعاص الص يرة. .2

 لوعد عوق  روعب  هي  المخاعر الت  ي ي  والعوا د الت  ي ي  ل م روعاص الص يرة. .3

 والعوا د الت  ي ي  ل م روعاص الص يرة.لباا عوق  روعب  هي  رخاعر مرث الماي  .4

 لوعد عوق  روعب  لااص دحل  طحصا ي  هي  رخاعر السيول  والعوا د الت  ي ي . .5
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 وياث رخاعر مرث الماي نؤةر ع   العوا د الت  ي ي  ل م روعاص الص يرة. .6

 عدم وياث المخاعر المالي  التا لتعرض لها الم روعاص الص يرة والتببؤ هها؛ قد نؤد  طل  طفوسها. .7

 لعود رلمي  الم روعاص الص يرة فا لم يق التبمي  احقتصادي  طل  لوفير فري عمل ًبيرة ورتبوع . .8

 .لعمل الم روعاص الص يرة ع   دفد المرً  ا نتاعي  فا الدول ة و يادة الصادماصة ومفد المستوي المعي ا والماام   .9

 لب ي نتي   ل ت  باص فا رستوي رسعام اللا دة فا السوت ة  ل عام. رخاعر رسعام اللا دة .10

رخاعر سممممعر الصممممرع نال   ع  المعاروص ةالعموص ا عببي ة ور  حدو، ل  باص فا رسممممعام الصممممرع التا لها ليةير  .11
 ع   ا صوي والخصوم المقيم  ةالعموص ا عببي .

المخاعر الت م ي ي  لب مي نتي   التعرض ل خسما ر البال   ع  ف مل العم ياص الدا  ي  رو ا  مخاي رو ا نحم  رو البال    .12
 ع  رحدا،  امعي .

 لعد العوا د الت  ي ي  الممرا ا ساسا ل م روعاص الص يرة لتم يق رلدافهاة ولعحي  ويمتها السووي ة ورواعه  ربافسيها. .13

 التوصيات: 9.3

 التوصل طليها يم   اقترات ةعع التوصياصة ورلمها را ن ا:ع   روي را سبقة و باي ع   البتا ج التا ل  

 لهذي  البمو، والدماساص الع مي  فا ر اي الم روعاص الص يرة. .1

العمل ع   ل  يد ودع  الم روعاص الص يرة ة ميد اللرت التا لسمر لها ةالبمو والتلوم واحستمرامي  فا هيئ  ا عماي  .2
 ال يبي .

ي ب ع   الم ور  دع  الم ممممممممروعاص الصمممممممم يرة ر   وي ورممممممممد هرارج رباسممممممممب  لتمويل ومقراض المسممممممممتذمري  فا لى   .3
 الم روعاص.

ي  لت  يعها ع   رمامس  ن اعها. .4  طعلاي الم روعاص الص يرة ر  الرسوم الاريبي  وال مرً

 العمل ع   لوحيد الملاهي  والمعانير المستخدر  فا لصبي  الم روعاص الص يرة فيما هي  رؤسساص الم ور  ال يبي . .5

 ررومة لوةي  رالها الم روعاص الص يرة ةيلمي  وياث المخاعر المالي  التا لتعرض لها لى  الم روعاص والتببؤ هها. .6

ل مممم يد رصمممممال الم ممممروعاص الصمممم يرة فا ليبيا هتببا نح  رماسممممبي  رتلومة؛ يسمممماعد ع   وياث المخاعر المالي  التا  .7
 لتعرض لها لى  الم روعاص.
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 :قائمة المراجع 10.3

استلوع :  رعوقاص لمويل الم روعاص الص يرة فا ليبيا  (. 2019البراناة س يمان رحمدة الوميد ة عبد الرحم  رحمد. ) •
 ة عارع  رصرال .  حماي العار ي  ةالمصامع الت امي  

العا د والمخاعر لوستذمام وفق  (.  2015ه خيرة لعروسا. )  • . حال   GARCH-Mرد  لي     MEDAFنمولاج  ل دنر 
 . ً ي  الع وم احقتصادي  والت امي . عارع  قاصد  رر ات.السعودي  للأومات المالي سوت 

اصة دماس   (.  2007ال  او ة عوية الراو ة عبد الخالق. ) • لم يل العوق  هي  العوا د الت  ي ي  ورنمال س وا قادة ال رً
اص ا مدني   ل ع وم ا دامي ة عارع  ا سراي الخاص . ة الم    العراوي  استه افي  فا عيب  ر  ال رً

نمولاج لقياث العوق  هي  المخاعر والعا د فا المؤسساص المالي  ةالتلبيق ع   الببوا  (.  2017عمعانة ن اة رممد. ) •
 . 193 -183-182(.  17. عارع  صبعاي. ً ي  الت امة. العدد )اليمبي 

• ( والاة رمادة عريوة.  ل ب   (.  2014عمي  ة  رتل باص  الت امي  وفق  الببوا  فا  اح تماني   المخاعر  دماس   ةا يطدامة  ة 
 ة عارع  رممد هورياعة المسي  ة ً ي  الع وم احقتصادي  والت امي  وع وم التسيير.ريداني 

ال روض ةاستخدام(.  2019حمودة قاس  رممدة فامثة ع ا رحمد. ) • يم ولبويد رملح    –لير مان   (لم يل ردي لرً
ة (2017  –   2006ر  المصامع الت امي  العراوي  ل مدة )  عيب  ورةرلما ع   عا د ورخاعر المصرعة دماس  للبيقي  ع    ) ليرفبداي

 عارع  ًر وية ً ي  ا دامة واحقتصاد. 

السيول  المصرفي  ورةرلا ع   العا د والمخاعر: دماس  ر امن  هي  (.  2017 الدة هوعافي ة عاهرة رؤر ة هو  رة عاغي . ) •
 . عارع  ال هيد حم  لخار. ً ي  الع وم احقتصادي  والت امي  وع وم التسيير.طسورا-هبهي . ل ام  

فا الم روعاص    ال رامدوم الس وص المماسبي  فا ل دي  المع وراص المليدة  ي اد  (.  2019م وانة عبد الرحم  رممد. ) •
 ة عارع  رصرال .الريادي  الص يرة والمتوسل 

اص الصباةي  المدمع   (. 2017الرفاعاة رحمد لا  . ) • اص ةاستخدام رنمولاج رلتمان: دماس  ع   ال رً التببؤ هتعذر ال رً
 . عارع  ال رت ا وس .فا سوت هومص  عمان

 . ً ي  احقتصاد. عارع  در ق.طدامة رخاعر احستذمام المالا(.  2009الس لانة حس ة المسي ة رممد. ) •

اص ا سوري . دماس   (. ص2017السبيرة سه  نبيل. ) • اص لااص المسؤولي  احعتماةي  وال رً ثوي  رمافن استذمامي  ل  رً
 . عارع  در ق. ً ي  احقتصاد.عم ي  ع   سوت ا سه  السعودي 

المالا: دماس  للبيقي  لعيب  ر  المؤسساص الص يرة (.  2014صافي ة همام. ) • المالي  ل تببؤ ةالتعذر  استخدام المؤ راص 
 . ال ما ر. والمتوسل  هوحي  ومق  

الص يرة   المؤسساصدوم البسب المالي  فا التببؤ ةالتعذر المالا: دماس  للبيقي  ع   عيب  ر   (.  2015عبا ة طلهام. ) •
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 ال ما ر. (.2014- 2009والمتوسل   وي اللترة )

 . دام المارد ل ب ر والتو يد.  الم روعاص الص يرة ودوملا فا التبمي (. 2012ع لوشة لانل عبد المول . )  •

 . دام المارد ل ب ر. رساسياص طدامة الم اميد ولهبولوعيا المع وراص(. 2010الليلاة  ار رصبات. ) •

ا سورا:    المايدماس  العوق  هي  العا د والمخاعر ع   ردواص احستذمام فا سوت مرث  (.   2013عادية س مانا. ) •
 عارع  رممد  يار. ً ي  الع وم احقتصادي  والت امي  وع وم التسيير. دماس  حال  راليميا.

ليةير وياث المخاعر المالي  ع   لمسي  ا داي المالا ل م روعاص الص يرة: دماس  (.  2018اللرعاثة رحمد فتما. )  •
 . 3. ر    حفات اقتصادي . للبيقي  ع   الم روعاص الص يرة ةمدنب  دمن 

. اللبع  ا ول . دام  طدامة الم روعاص الص يرة (.2009)فياضة رممودة رمالرة ريم ة س يمانة عودةة ن يواصة لي  .   •
 . ال روت. عمان 

. عارع  واقد حارباص ا عماي ودوملا فا دع  الم اميد الص يرة فا الال  ال ر ي (. 2010ال واسم ة ريسون رممد. ) •
 (. 10)صلم   الخ يل. ً ي  الدماساص الع يا والبمث الع ماة 

. عارع  واللبا  ا ساسارؤ رالها( ولم ي ها  -رنواعها-ر ونالها-ا سوات المالي  )رلهورها(.  2014قو  اة طهراهي  نافد. ) •
 حماة. ً ي  احقتصاد. 

. عارع  عيولا طلياث  استخدام البسب المالي  ل تببؤ هتعذر المؤسساص دماس  ريداني (.  2015ثرو  ة فاعم  الملراي. ) •
 سيد  ه عباث. لخصب الع وم احقتصادي .

. ر    دماساص.  ل يي  احستذمام فا ا ومات المالي  فا ظل نحري  المملح (.  2018رمصوية نعمانة رمر ة نوم الدن . ) •
 . 55 -54(ة  2عارع  ا  وال. العدد ) 

 . دام حميذرا ل ب ر. الم روعاص الص يرة رد ل ل تبمي  المستدار (.  2018رممودة رممد   يل. ) •

 عارع  حماة. ً ي  احقتصاد.  طدامة احستذمام والممافن احستذمامي ة(. 2018رل رة لماع. ) •

المصرفا    ال ها دوم نحام رمان الودا د فا لم يق است رام  (.   2017ريودة عبد الرحم  ة يرة ع يلة عمع  فرحاص ) •
 . عارع  المرقب. ً ي  احقتصاد والت امة.ولعميم الذ   المصرفي 

 . دام الب يل ل ب ر والتو يد. طدامة الم روعاص الص يرة(. 2018نحيرة لباد . ) •
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