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 : ملخص الدراسة

معرفة مدى استخدام المشتقات المالية في الشركات الصناعية المدرجة في بورصة    إلىهدفت هذه الدراسة       

توزيععما تم  الدراسة  هدف  ولتحقيق  استبانة على  30)  ن،  بورصة عمان،    7(  في  مدرجة  شركات صناعية 

الصناعية ن الشركات  ألدراسة  برز نتائج عينة اأوكانت  %(،  100حيث تم استرجاع جميع الاستبانات وبنسبة )

المستقبلي، النوع  من  المالية  المشتقات  عقود  تستخدم  بورصة عمان  في  عقو  ولا  المدرجة  المشتقات  تستخدم  د 

دارات  إزيادة الوعي لدى  رز التوصيات بضرورة  بأوجاءت    ، ، الخيارات، المبادلات(الأجلالمالية من النوع )

للحد  أهميةالشركات الصناعية حول   المالية  ال  المشتقات  بتقلبات  من  المتعلقة  ، من خلال عمل  الأسعارمخاطر 

  الصناعي قطاع ن الأ زارة الصناعة والتجارة وذلك كون و بالتعاون مع وأندوات ومؤتمرات داخل تلك الشركات 

 . ردني عمدة الاقتصاد الأأهم أمن 

 ، البورصة.الأسعار : الاقتصاد، الشركات، المشتقات المالية، الكلمات المفتاحية

Abstruct:  

     This study aimed to find out the extent to which financial derivatives are used in the industrial 

companies listed on the Amman Stock Exchange. To achieve the objective of the study, (30) 

questionnaires were distributed to 7 industrial companies listed on the Amman Stock Exchange. The 

study showed that the industrial companies listed on the Amman Stock Exchange use financial 

derivative contracts of the future type, and do not use financial derivative contracts of the type (terms, 

options, swaps).  

     Through holding seminars and conferences within these companies or in cooperation with the 

Ministry of Industry and Trade, since the industrial sector is one of the most important pillars of the 

Jordanian economy. 

Keywords: economy, companies, derivatives, prices, stock exchange. 

   ولالأ  المبحث

 طار العام للدراسة الإ

 :المقدمة

في    الأدوات تعتبر        بها  التعامل  يتم  منتجات  عو  الأسواقالمالية  تحقيق  بهدف  لمقتنييها، المالية  معينة  ائد 

  ونظرا  ،  المخاطر المنخفضةالمتوقعة ودرجة  على العوائد    بناء    الأدواتن المستثمر يفاضل بين هذه  إوبالتالي ف

مل المنافسة فيما بينهم من جهة، وعاالمالية    الأسواقللتغيرات المستمرة في رغبات واحتياجات المستثمرين في  

  أدواتالمالية القديمة واستحداث    الأدواتخرى كان لابد من تطوير  أر اللافت في التكنولوجيا من جهة  التطوو
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ت جديدة  تلك  مالية  مع  الأتماشى  وتحقق  والمتغيرات  للمستثمرين،  المطلوبة  تلك  أن  أهداف  هي    الأدواتهم 

 .(2020خرون،آو بوسمينة) المشتقات المالية

المالو      المشتقات  كأية  اتسمت  ل أهميتها  المحتملة  دوات  التغيرات  توقع  على  قادرة  فهي  المخاطر،  دارة 

)بري    و تجنبهاأوبرامج لمواجهة تلك التغيرات    ططالتغيرات ذات التأثير السلبي عليها، ووضع خ  وخصوصا  

 .(2020، ىويحي

الأ  وانطلاقا        التلك  كهمية  المالية  المشتقات  اكتسبتها  الألتي  التحوط  في  الدراسة    تعاقديدوات  هذه  جاءت 

المخاطر  هم  أو  ،لمعرفة مدى استخدام عقود المشتقات المالية في الشركات الصناعية المدرجة في بورصة عمان

الباحث   علم  حدود  وحسب  المالية  بالمشتقات  المتعلقة  السابقة  الدراسات  معظم  كون  استخدامها،  من  تحد  التي 

 تركزت على قطاع البنوك وقطاع الخدمات المصرفية. 

 الدراسة:  أهمية

العالأ -1 المالية  ية:  ملهمية  المشتقات  القيام    الشركات   إدارةتساعد  خلال  من  المخاطر  تخفيض  على 

تقلبات   تقليل الأسواقفي    الأسعار بالتحوط من  المخاطر، والعمل على  العمل على تخفيض  ، وبالتالي 

توق والانحرافات عند  المستقبلية  النقدية  التدفقات  الموازنات  إع  المستهدف عداد  الربح  لتحقيق  اللازمة 

قبل   ال  إدارةمن  هذه  جاءت  وعليه  في  الشركة،  المالية  المشتقات  عقود  استخدام  مدى  لتتناول  دراسة 

 هم المخاطر التي تحد من استخدام تلك العقود. أصناعية المدرحة في بورصة عمان، والشركات ال

اعية قليلة حسب  ن الدراسات التي تناولت عقود المشتقات المالية في الشركات الصنأهمية العلمية:  الأ -2

كون   الباحث،  الدأعلم  معظم  والخدمات  ن  البنوك  قطاع  على  تركزت  المالية  المشتقات  في  راسات 

    المصرفية، لذلك جاءت هذه الدراسة لتغطي لك الجانب.

 أهداف الدراسة: 

البحث        هذا  رئيسي  يهدف  الصناعية   إلىبشكل  الشركات  في  المالية  المشتقات  استخدام عقود  مدى  معرفة 

 :هداف الفرعية التاليةلمالية، ويندرج تحت هذا الهدف الأالمدرجة في بورصة عمان ا

 في الشركات الصناعية المدرجة في بورصة عمان المالية.  الآجلةبيان مدى استخدام العقود  -1

 مدى استخدام العقود المستقبلية في الشركات الصناعية المدرجة في بورصة عمان المالية. بيان  -2

 بيان مدى استخدام عقود الخيارات في الشركات الصناعية المدرجة في بورصة عمان المالية.  -3

 المبادلات في الشركات الصناعية المدرجة في بورصة عمان المالية. بيان مدى استخدام عقود  -4

الدراسة   -5 الم  إلىكما تهدف هذه  المدرحة في بورصة عمان    خاطرمعرفة  الصناعية  الشركات  التي تواجه 

 استخدام عقود المشتقات المالية. والتي تحد من

 مشكلة الدراسة: 

مالية جديدة    أدواتظهور    إلى خيرة من القرن الماضي  الأ  م المالي الذي حدث في السنوات دى تطور النظاأ     

وسيلة للحماية من    الأدوات برز منتجات الهندسة المالية، حيث تعتبر هذه  أبالمشتقات المالية، والتي تعتبر  تسمى  
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المالية مخاطر كثيرة  ن للمشتقات ألا إالمحلية والعالمية،  الأسواقفي  الأسعار خطار المالية الناتجة عن تقلبات الأ

فلاس كما حدث للبنوك في  لان تسبب  أبرها البعض وسيلة للمقامرة يمكن  ، حيث يعتافي حالة سوء استخدامه

المتحدة العقاريأمريكية خلال  الأ  الولايات  الرهن  سببت    ،زمة  بدورها  باقي  أوالتي  شملت  عالمية  مالية  زمة 

 : الرئيسية بالسؤال التالي  تتمثل مشكلة البحث  وعليهبالعالم،  الأسواق

 ؟استخدام عقود المشتقات المالية في الشركات الصناعية المدرجة في بورصة عمان الماليةما مدى  -1

 الفرعية التالية: الأسئلةويتفرع من هذا السؤال 

 في الشركات الصناعية المدرجة في بورصة عمان المالية؟ ما مدى استخدام العقود الآجلة .أ

 لعقود المستقبلية في الشركات الصناعية المدرجة في بورصة عمان المالية؟ ما مدى استخدام ا . ب

 ما مدى استخدام عقود الخيارات في الشركات الصناعية المدرجة في بورصة عمان المالية؟  .ج

 ما مدى استخدام عقود المبادلات في الشركات الصناعية المدرجة في بورصة عمان المالية؟  . د

المأما   .ه المالية  خاطر  هم  عمان  بورصة  في  المدرجة  الصناعية  الشركات  تواجه  من  التي  تحد  والتي 

 استخدام عقود المشتقات المالية؟

 فرضيات الدراسة: 

و      الدراسة  مشكلة  ضوء  تمعلى  الفرضيات    تأهدافها  بهدف  يااخت  تم والتي  الآتية  الرئيسية  صياغة  رها 

 وضع التوصيات المناسبة وهي: واستخلاص النتائج 

H01  :  عند مستوى    لعقود المشتقات المالية في الشركات الصناعية المدرجة في بورصة عمان  استخداميوجد  لا

 ويتفرع من الفرضية الرئيسية الفرضيات الفرعية التالية:، (0.05دلالة )

H101  :  عند مستوى دلالة  في الشركات الصناعية المدرجة في بورصة عمان    الآجلةللعقود    استخدام لا يوجد

(0.05). 

H102  :  يوجد ال  استخداملا  بورصة عمان    مستقبليةللعقود  في  المدرجة  الصناعية  الشركات  مستوى  في  عند 

 .(0.05دلالة )

H103 : عند مستوى دلالة  لعقود الخيارات في الشركات الصناعية المدرجة في بورصة عمان   استخداملا يوجد

(0.05). 

H104  :  يوجد عمان    استخداملا  بورصة  في  المدرجة  الصناعية  الشركات  في  المبادلات  مستوى  لعقود  عند 

 .(0.05دلالة )

H02:    دلالة    خاطرميوجد استخدامحصائية  إذو  من  الصناعية   تحد  الشركات  في  المالية  المشتقات  عقود 

 . (0.05عند مستوى دلالة )المدرجة في بورصة عمان  

 حدود الدراسة:

 . 2021/2022الدراسي الثاني من العام  المبحث الحدود زمانية:  -1
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ي  الشركات الصناعية المدرجة ففي  في الدائرة المالية ودائرة التدقيق الداخلي  الحدود البشرية: العاملين -2

 .بورصة عمان المالية

 .الشركات الصناعية المدرجة في بورصة عمان الماليةالحدود المكانية:  -3

 الثاني   المبحث

 والدراسات السابقة  الإطار النظري

 الإطار النظريأولاً: 

 مفهوم المشتقات المالية:  -1

المالية والصرف   الأوراق  أسواق الاستثمارية التي يتم التعامل بها في    الأدوات  منالمشتقات المالية    تعتبر      

من    والعملات  الأجنبي الأداة  هذه  وتستخدم  المختلفة،  المخاطر(    إدارة  أجلوالسلع  من  )التحوط  المخاطر 

 .(2020)حماد، والمضارب

خر، بمعنى  آ  أصلتتوقف قيمتها على قيمة  مالية    أدوات"  :المشتقات المالية بأنها  (2021حمد )أ عرف  كما       

محل   الأصلهي عقود تبني قيمتها على قيمة  خر، فالآ  الأصلتحققه يتوقف على تحركات سعر    ين العائد الذأ

 ركان مثل: أخر، وتقوم على عدة آحقوق لطرف والتزامات لطرف التعاقد، ويترتب عليها 

 توفير عقد للطرفين.  .أ

 . يتم تسويته مستقبلا   . ب

 محل التعاقد.  الأصلالعقد مبلغ بسيط مقارنة بقيمة  برامإيتطلب  .ج

 في المستقبل.  الأصول أسعار تهدف بصفة رئيسية للتحوط وتغطية المخاطر المترتبة على تقلبات  . د

الت      بنك  عرف  الماليةوقد  المشتقات  الدولية  أنها  سويات  على  "  :على  قيمتها  تتوقف    الأصول   أسعارعقود 

، وكعقد بين طرفين على الأصولالمالي هذه    الأصلالمالية محل التعاقد، ولكنها لا تقتضي أو تتطلب استثمار  

على   المدفوعات  ف  الأسعار   أساستبادل  العوائد  لملكية  إأو  انتقال  أي  النقدية    الأصلن  والتدفقات  التعاقد  محل 

 ". ا  غير ضروري يصبح أمرا  

 : تطور المشتقات المالية -2

 : (2014) العرادة

 مراحل تطور المشتقات المالية( 1)الجدول 

 نقاط التطور  الكاتب  السنة 

1973 Sholes – Black نموذج مع  المالية  الخيارات  سوق  الذي  Black Sholes – بروز 

المشتقات   من  )كنوع  المضمونة  الدين  التزامات  تطورت  بموجبه 

 المالية( فاتسعت شعبيتها

1974 Sholes – Black   منكتب تواجهها  Scholes و Black كل  التي  الصعوبات  عن 

الحديثة،   المؤشرات  صناديق  من  السلف  تسويق  محاولتها  عند  السوق 

وتكاليف  والضرائب  التسويق  تكاليف  التنظيمية  القضايا  هذه  وتشمل 

 .التشغيل الثابتة وما يتقاضاه رجال الاعمال 
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1980 Modigliani  وال المالية  المشتقات  مفهوم  سعر  تطور  مبدأ  خلال  من  وذلك  توريق 

 .الفائدة

1984 Myers و Maijluf من كل  اختيار    نموذجا   Maijluf و Myers وضع  نموذج  سمياه 

لطرح   كالأسهم،  الخصم  فيه  المؤسسات  وضعا  مديرو  يتصرف  يف 

وإصدار  ألتعظيم   الحاليين  المساهمين  "الأسهم أرباح  سموها   سهم 

ت لتمويل ي يقوم على تفضيل الشركاوهو تدعيم للنموذج الذ  ،اليائسة "

 رباح المحتجزة الاستثمارات عن طريق الأ 

1986 Miller كتب Miller الح والدور  الضرائب  دور  من  كل  )القوانين عن  كومي 

شكال التهرب  أ بداع المالي كشكل من  والقيود الحكومية( في تشجيع ال

في  Modiglianiو   Miller في حين اعتبر كل من  ،من تحمل العبء

  إلى من باللجوء  لوسيلة الضمنية لتفضيل نوع من الأالضرائب ا  1958

ن الشركات والمستثمرين لم أخر، رغم  آمصدر تمويل معين دون نوع  

كثيرا   يبالون  ا  يكونوا  بهيكل  على  وقتها  متفق  غير  عالم  وسط  لتمويل 

 .نجع في التمويلسلوب الأالأ

1988 Allen و Gale كتب كل من Allen و Gale   القصير    الأجلعن التدفقات النقدية في

 .المالية المملوكة للدولة الأوراقوتفضيل 

1989 Ross وضع Ross   يجب    نموذجا التي  الجديدة  المالية  المنتجات  تطور  في 

 .التغلب فيها على تكاليف التسويق والتوزيع

1995 RAHI و DUFFIE  من كل  وسوء  RAHI و DUFFIE كتب  الوكالة،  نظرية  عن 

من   عدد  عند  المستثمرون  يختارها  التي  والنقاط   الأسهم الاختيار، 

التكافؤ انفرد  ،لتحقيق  كب DUFFIE ثم  جزء  بحوثه بتكريس  من  ير 

ثار المترتبة على الابتكار المالي وفائدته وكفاءته، وكتب الكثير  على الآ

 Economic of Journal .Theory من المقالات في

1997 Warther درس Warther "و التماثيلأالطفرات  بالبداع  "نصاف  المرتبطة 

ة سيول  أسواقلتكاليف الثابتة الناتجة عن خلق  المالي وهي عبارة عن ا

 .للأدوات المالية الجديدة

2001-

2003 

TUFANO   2000تطورت علاقة المشتقات والتوريق مع عجز القرض مع بداية 

بداية   التقهقر مع  الكبير في    2001ثم  الكساد   2003في  و   2002ثم 

الوكالة، وسوء الاختيار، والنقاط و TUFANO عاد كتب عن نظرية 

من   عدد  عند  المستثمرون  يختارها  التكافؤ  الأسهمالتي  ومنذ   ،لتحقيق 

تم   الوقت  بـإ ذلك  يعرف  ما  في  Flash Negociation دخال 

 .بورصة شيكاغو للخيارات

2006 Mackenzie انطلقـــت Saxon Mackenzie  سوســـيولوجية دراســـة  مـــن 
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بلتث وتتغيـأبـــت  تغيـــرت  الرياضـــية  العلاقـــات  باســتمرار  ن  ـر 

امــل السـعر  ن اعتبرنــا كــل مــن العوامــل الاقتصـادية وعأبمجــرد  

مرتبطـة   تأمتغيــرات  وبالتــالي  بعــض،  عــن  مســتقلة  حليــل  و 

 .خــر يعتبر مضللا  الواحــد بمعــزل عــن الآ

2008 Shiller صــفو Shiller   مــن الاحباطــات التــي ســاهمت فـي نشـوء  بعضــا

تتطـــور    أيضا  لأسـعار السـندات، والتـي كانـــت    الآجلةسـوق العقـود  

الولايـــات   فـــي  المصـــارف  فـــي  الحســـابات  مراجعـــة  بطريقـــة 

ل الامريكيـــة،  علــى  المتحـــدة  عقابيــة  ضــرائب   وراقأتجنـــب 

هــي   التــي  الدولــة  المصرفي   أيضا  بنكنــوت  القانون  من  كانت جزء 

 .الوطني

2013-

2009 

Bats  و Nasdaq  

exchange 

وفي خا  سوقا   exchange Bats و Nasdaq انشأت بها،  صة 

ظهرت   الخيارات  مأمجال  شكل  في  عديدة  هي شكال  والتي  شتقات 

ة كاليابان في مجال  منذ قرون في دول عريقة عديد  أ استمرار لتطور بد

 .المبادلات

 : صفات المشتقات المالية -3

 وهي: هناك العديد من الصفات التي تتمتع بها المشتقات المالية ن أ( 2020يرى عثمان وعنانزة )          

  المالية. الأصولترتبط العقود المالية للمشتقات المالية بأحد  -أ

الحاليـة للأصـول الماليـة أو العينيـة محـل التعاقـد مثـل سعر   الأسعار تشـتق قيمـة العقـود الماليـة مـن   -ب

  الفائدة الحالي أو سعر الورقة المالية الحالي أو سعر السلعة.

   يتم تسوية العقود المالية للمشتقات في تاريخ مستقبلي محدد. -ج

تلــك   أسعارقات للتحــوط ضــد مخــاطر التغيــرات المتوقعــة فــي  تســتخدم العقــود الماليــة للمشــت -د

  .الأصول

أو   -ه الفائـدة  أو  الصـرف  أو  السـلعة  سـعر  تثبيـت  أو  تحديـد  الماليـة  للمشـتقات  الماليـة  العقـود  تتـيح 

 .المستقبلالورقة المالية محل التعاقد في الوقت الحاضر لتسليمها أو تبادلها بهذا السعر في 

 : المتعاملون مع المشتقات المالية -4

 ( المتعاملون مع المشتقات المالية كما يلي:2020لخص الظهرواي )     

المالية  المتعاملونهم    :المضاربون -أ على    ،بالمشتقات  بالمراهنة  يقومون  فئة    الأسعار   تقلباتوهم 

 تتعلق معظم المشتقات المقتناة لأغراض المضاربة بـما يلي:  مكاسب، والتحقيق  أجلمن المستقبلية 

 .الصرف أسعارموازنة  -      .أخذ المراكز  -      .المتاجرة بالمبيعات -

اهتمامهم على  :المتحوطون -ب المخاطر  يرتكز  لها،    تخفيض  يتعرضون  العقود  التي  تلك  تستخدم  حيث 

من خلال عقود المشتقات    الأسعارلتخفيض المخاطر التي بتعرضون عليها من خلال مواجهة تقلبات  

 المالية.
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معين بين سوقين أو أكثر، وذلك    أصلهناك فرق بين قيمة    يظهر الراجحون عندما يكون    :الراجحون -ج

لتالي يحققون بالشراء من السوق منخفض السعر والبيع في نفس الوقت في السوق مرتفع السعر، وبا

 ربح عديم المخاطرة. 

ى الفائدة المنخفضة عل  أسعار المشتقات بغرض الحماية ضد تأثير    أدوات  إلى  الشركات  تلجا  :الشركات -د

النقدي بالفائض  الاستثمار  من  و  ،عائد  المشتقات  سوق  الشركات  المخاطر    أجلتدخل  من  التغطية 

ك النتاجي،  بنشاطها  من  المرتبطة  )حوالي   الحصول  أجل ذلك  إضافية  أرباح  إرباحا    50على    من 

المشتقة لا تظهر حتى في ميزانية هذه  المنتجات  المالية( في حين أن  المضاربة  ناتجة عن  للشركات 

المالي المركز  قائمة  خارج  عملية  فهي  أدى    ،الشركات  ما  وأهميتها صعوب  إلىوهو  دورها  تحديد  ة 

 الحقيقية في نشاطات الشركة. 

تأمين محفظة    أجل تستخدمها لحماية العائد على الاستثمار في السندات، وذلك من   :صناديق المعاشات -ه

 المالية ضد التعرض لمخاطر السوق.  الأوراق

العقارية -و الحق في استخدامها    يكون ذلك  :الشركات  للغير  المباني والأراضي أو تعطي  بيع  من خلال 

وتستخدم هذه الشركات المشتقات للحماية ضد تحركات سعر الفائدة على    ،بتأجيرها لعدد من السندات 

 في ذمة الشركة.  قروض السندات التي تمثل دينا  

التجزئة -ز التجار  :تجار  لمخاطر    يستخدمها  التعرض  ضد  حمايتهم    أسعار أو    ،الفائدة  سعارأ بقصد 

 .العملات الأجنبية أسواقالصرف في 

الصرف على    أسعارضد تقلبات  المشتقات المالية    تستخدم الفئة التي  هي    المصدرون والمستوردون: -ح

 .المقبوضات أو المدفوعات

 : الأهمية الاقتصادية للمشتقات المالية -5

 للمشتقات المالية ترتكز بالنقاط التالية:همية الاقتصادية ن الأأ( 2020يرى موسى )     

فــي    محل التعاقد:   الأصولوتنشيط التعامل على    إدارة  -أ التعامــل  الماليــة   أسواقيتميــز  المشــتقات 

المعــاملات   تكلفــة  فيــه،    الأسواقمســتوى يســتحيل علــى    إلىبانخفــاض  تنافســه  الحاضــرة أن 

دينــار، وهــو معــدل   100فتكلفــة المعــاملات لعقــد مســتقبلي قيمتــه مليــون دينــار لا تتجــاوز  

يبلــغ   السوق،  0.01تكلفــة  تأثير على سيولة  المعاملات  لتكلفــة  العقــد، كــذلك  قيمــة  إذ    % مــن 

يتـيح فرصـة أفضـل لبـرام الصــفقة بســعر قريــب مــن الســعر    بمـاتجعل السـوق أكثـر كفـاءة، و

ذلـك بزيـادة  المتعاقـد عليـه، و  الأصلالعــادل، كمــا يســاهم التعامــل بــالعقود فــي تنشــيط ســوق  

سـوى    أن المبلـغ الـذي يدفعـه المسـتثمر عنـد التعاقـد لا يمثـل  إلىحجـم التـداول عليـه، ويرجـع ذلـك  

عـن الهـامش المبـدئي الـذي يلتزم المشتري بإيداعه لدى   نسـبة قليلـة مـن قيمـة الصـفقة، وتقـل كثيـرا  

 .السمسار في حالة الشراء الهامشي للأصل من السوق الحاضر 

للمضاربين: -ب استثمارية  فرص  بشأن    إتاحة  توقعاته  خلال  من  الأرباح  تحقيق  المضارب  يُحاول 

ن كان لا يقصدها، في العقد يقدم خدمة اجتماعية وإ   يه لتحقيق الربح بدخوله طرفا  ن سع، وإ الأسعار 

  الأصلوذلك لأنه الطرف الذي تنتقل إليه المخاطر التي لا ترغب فيها الأطراف الأخرى التي تمتلك  

البائع( إليه،    أو ترغب في امتلاكه مستقبلا    ،بالفعل وهما )الطرف  المشتري( لحاجة فعلية  )الطرف 
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لتركيز جهوده في    أكبر بما يتيح له فرصة  و  ،وهذا يعني أنه يزيل حالة عدم التأكد لدى الطرف الآخر 

 .أمور أخرى

تعد عملية تزود المتعاملين بمعلومات حول ما    :أداة لاستكشاف السعر المتوقع في السوق الحاضر -ج

سعر   عليه  ع  الأصلسيكون  أبرم  أبرز  الذي  من  التسليم  تاريخ  في  الحاضر  السوق  في  العقد  ليه 

، أي استكشاف  الأسعار وظائف عقود المشتقات المالية، كما أنها تعتبر أداة جيدة لاستكشاف مستويات  

  أسعارعلى ضوء  في تاريخ التسليم، والمستوى الذي يمكن أن يكون عليه السعر في السوق الحاضر  

يبدأ سعر   المشتقات  التغير   الأصل عقود  الحاضر في  السوق  التي تظاهر  و  ، في  بما يعكس الأسباب 

 .الاتجاه العام لتوقعات المتعاملين

السعرية -د التغيرات  مخاطر  ضد  التغطية  خدمة  من    :تقديم  جيدة  أداة  المالية  المشتقات    أدوات تعُد 

ء  شرا  إلىدون الحاجة    طرف آخر   إلىلأنها تنقل تلك المخاطر    ،الأسعار التغطية ضد مخاطر تغير  

أن  إذ  التعاقد،  للأصل محل  ووظائف   مسبق  أهم  هي  المخاطر  هذه  المشتقات،    أسواقالتغطية ضد 

 .الأسواقوهي السبب في وجود تلك 

النقدية: -ه التدفقات  لتخطيط  أفضل  فرصة  لتخطيط   إتاحة  الفرصة  تتيح  المالية  المشتقات  عقود  إن 

ذلك طالما أن يط تدفقاتهما المستقبلية بدقة، وتعاقد القيام بتخطالتدفقات النقدية، وبشكل يجعل طرفي ال

سعر العقد، كما يدرك المشتري أن مدفوعاته   أساسستكون على    الأصلالبائع يدرك أن حصيلة بيع  

 .سعر العقد أساس على  أيضا  للشراء هي 

الاستثمارية: -و الاستراتيجيات  تنفيذ  وسهولة  المشتقات    سرعة  عقود  تنفيذ  تتميز  بسرعة  المالية 

 .سيولتها المتميزةلاستثمارية، وذلك بسبب مرونتها والاستراتيجيات ا

 :مخاطر التعامل في المشتقات المالية -6

ف      التعامــل  أن  مــن  وأسـعار  بالرغم  العائــد  فــي  التقلبــات  مخــاطر  مــن  الحــد  يســتهدف  المشــتقات  ي 

أنـه إلا  السـلع،  وأسـعار  مخـاطر    الأدواتوبحكـم طبيعـة هـده    الصـرف  تشـكل  بالتوقعـات جعلهـا  وارتباطهـا 

ويمكـن القول بوجود مجموعتين من المخاطر المرتبطة بعقود    فـي حـد ذاتهـا، وأن هـذه المخـاطر ليسـت جديـدة

 :(2018)كافي ،المشتقات 

السوق -أ مخاطر  :مخاطر  للتحـوط،    الأسعار تحـرك    وهي  المعـاكس  الاتجـاه  أساسا  والتي  فـي    تتعلق 

في   المتوقعة  غير  الأحيان    أسعاربالتقلبات  معظـم  فـي  ترجـع  والتـي  المشـتقات،  تقلبـات    إلىعقـود 

يـؤدي    الأصول  أسعار  الـذي  السـيولة  نقـص  مـن  المخـاطر  تلـك  تـنجم  قـد  كمـا  التعاقـد،   إلى محـل 

إمكانيـة    ولالأصبعـض    أسعار تـدهور   للتحـوط ضـد احتمـال اسـتمرار    إبراموعـدم  عقـود مشـتقات 

مع   تفاعلها  كيفيـة  ومعرفـة  المخـاطر  هـذه  عناصـر  كافـة  تشـخيص  يتطلـب  وهـذا  التـدهور،  هـدا 

 التي يمكن اسـتخدامها للوقايـة منهـا. الأدواتبعضها البعض حتى يمكن تقديرها وتحديد 

تتغيــر ظروفـه،  و      الســعري عنــدما  الســلوك  المشــتقات علــى  التــي تواجههــا  الســوق  تعتمــد مخــاطر 

فـي   مواتيـة  غيـر  تغيـرات  لحـدوث  الراجعـة  الاقتصـادية  بالخسـائر  عـريض  بشـكل  المخـاطر  هـذه  وتـرتبط 

طر  ة لـلأداة المشـتقة، وتشـمل المخـاطر ذات الصـلة؛ مخـاطر السـعر ومخـاطر الأســاس ومخــاالقيمـة العادلـ

التقيــيم فــي مسـتوى    ،الســيولة ومخــاطر  الحادثــة  بــالتغيرات  الســعرية  المخــاطر  نتيجـة    الأسعار وتتصــل 
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فـي   تغيـرات  أو    أسعار لحـدوث  العمـلات الأج  أسعارالفائـدة  بالتقلـب صـرف  نبيـة أو عوامـل أخـرى متصـلة 

 السـوقي فـي المعـدل أو المؤشـر أو السـعر الـذي ترتكـز عليـه الأداة المشتقة.  

أخفـق الطرف    إذابالخسـائر الاقتصـادية التـي سـيتكبدها المسـتخدم النهـائي    تتثمل  :المخاطر الائتمانية -ب

وتـزداد المخاطر  ،  ( في الوفـاء بالتزاماتـه الماليـة المنصـوص عليهـاالآخر في العقد )الطرف المقابل

فـي   بالمشـتقات  التعامـل  حال  في  ولا    الأسواق الائتمانية  المقاصـة  غـرف  يوجـد  لا  إذ  الموازيـة، 

الغالـب   فـي  المنشـآت  وتقـوم  التعاقـد،  فـي  أوليـة  الخسـارة  هـوامش  لمخـاطرة  كمـي  بـإجراء حصـر 

المتعــاملين  بقيـــام  الخــاص  الاشــتراط  ويخفـــف  المشــتقة،  الأداة  اســـتبدال  تكلفــة  باعتبارهــا 

بـبعض   المرتبطـة  الائتمانيـة  المخـاطرة  من  يوميا   مراكزهم  قيمة  في  التغيرات    الأدواتبتســـوية 

ا الالماليـة  )العقــود  خــلال  و   ،مســتقبلية(لمشـتقة  ومــن  محــددة  لقواعــد  وفقــا   التســوية  هــذه  تــتم 

 بورصــة منظمــة. 

التنظيمية -ج أو  التشغيلية  التــي   :المخاطر  الاقتصــادية  بالخســائر  المرتبطــة  المخــاطر  تلــك  هــي 

ود المشتقات داخل المنشأة  وتشغيل عق  إدارةتتحملهــا المنشــأة نتيجــة وجــود نقاط ضعف تنظيمية في  

المشـتقات   أسواقنفسـها، وذلـك كمـا هـو الحـال فـي غيـاب التنسـيق بـين المسـئولين عـن التعامـل فـي 

كـذلك تنشـأ هـذه المخـاطر مـن خـلال  و  ،ثبات بالدفاتر الماليـة للمنشـأةوبـين المسـئولين عـن القيـد وال

عمليـات التسـوية والمقاصـة نتيجة عدم كفاءة نظـم المعلومـات أو غيـاب ضـوابط الرقابـة الداخليـة,  

فـي   )الخطـأ    إجراء والخفـاق  المشـكلات  اكتشـاف  أو  عاليـة,  بكفـاءة  والمقاصـة  التسـوية  عمليـات 

ا قصـور  والتزويـر،  الغـش  يــؤدي    ، لــنظم(البشـري،  مــا  المشــتقات    إلىوهــو  مســتخدمي  إعاقــة 

الماليـة أو الالتـزام والذعـان،   التقـارير  بإعـداد  المتصـلة  تلــك  أو  التشــغيلية  أهــدافهم  عــن تحقيــق 

فــي وســع   يكــن  لــم  الســوق  فــي  للمشـاركين  يترتـب عليـه خسـائر  الـذي  بهــا  التنبــؤ    أحدالأمـر 

 نتيجــة التــأخير فــي التســوية أو الأخطــاء أو الغــش. 

هـذه المخـاطر تنشـأ عـن عـدم القـدرة علـى تنفيـذ عقـود المشـتقات نتيجـة سـوء    المخاطر القانونية: -د

والوضـع   للتعاقــد  الضـرورية  بالصـلاحيات  المقابــل  الطـرف  تمتــع  عـدم  نتيجـة  أو  توثيقهـا، 

حالــة القــانو فــي  القضــائي  التنفيــذ  علــى  القــدرة  وعــدم  المعــاملات،  لــبعض  الأكيــد  غيـر  ني 

العســر والفــلاس، أو إدخــال تغييرات مناوئـة أو عكسـية فـي قـوانين الضـرائب، أو وجـود قـوانين  

مــن   معينــة  أنــواع  فــي  الاسـتثمار  المنشـآت  علـى  تــؤدي    ،ليــةالما  الأدواتتحظـر  وكــذلك 

القانونيــة   البيئــة  فــي  المخـاطرة    إلىالتغيــرات  هـذه  وترجـع  المخـاطر،  العقـود   إلىبعــض  كـون 

قانونـا   ملزمـة  التنفيــذ  ،ليسـت  قـوة  لهـا  لـيس  آخـر  أكثــر   ،وبمعنـى  الالتــزام  عمليــة  وتصــبح 

كانــت العقــود دوليــة، كمــا تــرتبط هــذه المخــاطرة بالخسائر الراجعة لتصرف قانوني   إذاصــعوبة 

وفقا   له  المقابل  الطرف  أو  النهائي  المسـتخدم  أداء  دون  يحـول  أو  العقـد،  يبطل صلاحية  تنظيمي  أو 

 لشروط العقد أو ترتيبات التصفية.

، أو ت المشـتقات تـتم تسـويته آنيـا  يـة الخاصـة بـأدواإن القليل مـن المعـاملات المال  :مخاطر التسوية -ه

عـدة    إلىالماليـة الأمريكيـة مـثلا  تمتـد مـدة التسـوية    الأسواقفـي اليـوم نفسـه الخـاص بالتنفيـذ، ففـي  

بسـرعة خـلال    الأسعار طرفي التعاقد للخسارة نظرا  لمكانية تغير    أحدتعرض    إلىأيـام، ممـا يؤدي  

 لمـدة أو في يوم التنفيذ ذاته. تلـك ا
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هـي أكثـر أنـواع المخـاطر الخاصـة بـالأداة الماليـة المشـتقة وتنـتج مـن تغيـر قيمة  مخـاطر الارتبـاط:   -و

وتزيــد    ،المـالي الـذي يـتم حمايتـه  الأصلالأداة المالية المشتقة بمعدل لا يتساوى مع معدل التغير في  

مــا بــأداة ماليــة مشــتقة مختلفــة فــي النــوع أو ســوق   أصلـتم حمايــة  هــده المخــاطر عنــدما يـ

 .الذي يتم حمايته الأصلالتداول عن 

السـيولة: -ز ترجـع    مخـاطر  مخـاطر  عنـد    إلىهـي  المشـتق  العقـد  مـن  الـتخلص  علـى  القـدرة  عـدم 

مـا يفـرض الطـرف الـذي   العقود التي لا يـتم تـداولها بصـفة واسـعة، وغالبـا    خاصة    ذلك  إلى الحاجة  

وتتحقـق مخـاطر السـيولة عنـد عـدم تمكـن    ،يقبل شراء العقد شروط وضمانات كبيرة فـي هـده الحالـة

الاقتـراض أو   إلىممـا يضـطره  ،محـل التعاقـد فـي موعـدها الأوراقـول علـى ثمـن البـائع مـن الحص

 .تسييل بعض أصوله حتى يتمكن من مقابلة التزاماته للغير 

التسعير:   -ح المشتقة  مخاطر  العقود  تسعير  يحتاج  ك   إلىحيث  متقدمـة، خبـرة  رياضـية  ونمـاذج  بيـرة 

بالسن المرتبطة  المشتقات  تسعير  في  بعـد  خاصة  التوصـل  يـتم  ولـم  كفـئ    إلى دات،  رياضـي  نمـوذج 

 .لتسعير العقد المشتق بدون أخطاء

 : أهم أنواع عقود المشتقات المالية -7

  Options Contracts عقود الخيارات  . أ

)  عرف بأنه  (  2014قندوز  الخيار  بيع  "  :عقد  أو  شراء  في  الالتزام  وليس  الحق  لحامله  يعطي  عقد 

مالي، أو عيني أو عملة أجنبية قبل تاريخ لاحق في المستقبل بسعر يتم الاتفاق عليه حين التعاقد   أصل

ويسمى بسعر التعاقد خلال فترة زمنية محددة، وذلك نظير دفع علاوة للبائع والذي يطلق عليها محرر  

هذه   ترد  ولا  ذلك  الاختيار  شراء  أو  ببيع  بائعه  ويلزم  تنفيذه،  يتم  لم  أو  العقد،  تنفيذ  تم  سواء  العلاوة 

الشيء بالسعر المتفق عليه خلال تلك الفترة الزمنية، مقابل مبلغ محدد يدفعه مشتري العقد، إذ يهدف 

ن رو، وبذلك يشتالأسعار حماية أنفسهم من مخاطر وفرة النتاج وتدهور    إلىالمنتجون لهذه المشتقات  

، وعقود الخيارات  "ا من بيع النتاج للتجار بسعر وفي تاريخ محددينهذا الحق )خيار البيع( ليتمكنو

تختلف عن العقود المستقبلية في كون هذه الأخيرة واجبة التنفيذ )كما سيرد ذكره لاحقا( بينما تعطي  

تنفيذه عدم  أو  العقد  تنفيذ  في  لمشتريها  الحق  الخيارات  البائع نح  يمو ،عقود  العقود  من  النوع  هذا 

بالخيار  للمـشتري )المكتتب  الحق وليس الالتزام  الخيار(  لبيع أو شراء عملة أو بضاعة)مصدر  أو    ( 

أداة مالية بسعر محدد سلفا  في تاريخ مستقبلي محدد أو في أي وقت خلال الفترة الزمنية المنتهية في  

 ذلك التاريخ. 

المستثمري      احتياجات  تعقد  احتياجات ومع  لتلبية  كافية  غير  النمطية  الاختيارات  عقود  أضحت  ن 

الحاجة    ،المستثمرين وقادرة   أدواتاستحداث    إلىفظهرت  أوسع  منافع  ذات  اختيارات جديدة  وعقود 

باسم  العملاء، فظهر ما يعرف  وهي عقود اختيارات   option exotic على مسايرة تطور حاجات 

تعتمد قيمة العقد على    أي   ،اب العمولات التي يدفعها المستثمرونمن حيث احتس   مستحدثة أكثر تعقيدا  

الاختيارات   عقود  وأهمها:  المعقدة  النماذج  من  عقود  الآجلةالعديد  المركبة،  الاختيارات  عقود   ،

الاختيارات   عقود  الحدودية،  الاختيارات  عقود  التبادلية،  الاختيارات  عقود  التفاضلية،  الاختيارات 

 . الأسعار ختيارات بأثر رجعي، عقود الاختيارات متوسط الثنائية، عقود الا
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  Future Contracts العقود المستقبلية . ب

ر      بن  )عرفها  ب2017جم  يتم  "  :نهاأ(  واستلام    فيهاعقود  المستقبل   أصل تسليم  في  محدد  وقت  في  مالي 

متاجرة بالعقود المستقبلية،  مالية لها وذلك لتنظيم قواعد ال  أسواقتم إنشاء  وقد  ،  "ويتحدد السعر وقت إنشاء العقد

بيع  أكما   أو  الحق في شراء  العقود تعطي لمشتريها  البورصة، وهذه  للتداول في  قابلة  مالي أو عيني   أصلنها 

أن يتم التسليم في الوقت لاحق، كما أنه يترتب على طرفي العقد إيداع نسبة معنية من  على    بسعر محدد مسبقا  

قدرة   تترتب على عدم  أن  يمكن  التي  المخاطر  من  منهما  كل  بهدف حماية  السمسرة  بيت  لدى  العقد    أحد قيمة 

 . الطرفين الوفاء بالتزاماته تجاه الطرف الآخر

 العقود المستقبلية هي:ومن خلال ذلك يتبين أن أركان 

السعر في المستقبل: هو السعر الذي يتفق عليه الطرفان في العقود المستقبلية لتمام تبادل الصفقة   -

 .محل العقد في المستقبل

 .تاريخ التسليم أو التسوية: هو التاريخ الذي يتفق عليه طرفي العقد لتمام عملية التبادل -

والذي قد يكون    ،شرائه بين طرفي العقدلمتفق على بيعه ول العقد الشيء امحل العقد: يقصد بمح -

 .بضائع، أوراق مالية، مؤشرات، عملات

لمتفق عليه للطرف  مشتري العقد: هو الطرف الملتزم باستلام الشيء محل العقد نظير دفع السعر ا -

 .( في التاريخ المحدد في المستقبلالثاني )البائع

فق عليه  الشيء محل العقد نظير الحصول على السعر المت  بائع العقد: هو الطرف الملتزم بتسديد -

 .( في التاريخ المحدد في المستقبلمن الطرف الأول )المشتري

  Forward Contracts الآجلةالعقود  . ت

مالي أو عيني    أصلأو الأمامية هو عقد بين طرفين ينص على بيع أو شراء قدر معين من    الآجلةالعقود       

العقد،    إبرامخ يتم تحديده عند  في تاري  العقد، والتسليم أو التسوية تتم مستقبلا    إبرامعند    بسعر يتم تحديده مسبقا  

في تاريخ لاحق، بسعر يتفق عليه وقت    يلتزم فيها البائع أن يسلم المشتري السلعة محل التعاقد  الآجلةالعقود  و

هي عقود على أصول مالية كالأسهم أو أصول مادية كالسلع، تسلم في تاريخ يطلق عليه سعر التنفيذ، و  التعاقد،

ذلك التاريخ، فهي عقود لا تختلف من حيث حقيقتها عن العقود    إلى لاحق في المستقبل، كما يؤجل تسليم الثمن  

الع وتعتبر  تقلبات    أدواتبمثابة    الآجلةقود  المستقبلية،  مخاطر  ضد  شخصية  الأسعار للحماية  عقود  وهي   ،

 .ا  تعتبر أبسط المشتقات المالية ولا يتم تداولها في البورصة كثير تفاوضية، و

هي عقود شخصية، حيث تخضع للتفاوض المباشر بين الطرفان، بما    الآجلة أن العقود    إلىوتجدر الشارة       

  الأسعارللوقاية من تقلب    الآجلةوقد تستخدم العقود    ،يتلاءم مع ظروفهما الشخصية والتي قد لا تناسب غيرهما

أو   القروض  أو  السندات  أو  الخزينة  لأذونات  أو  للسلع  العقود    أسعار السوقية  تسمى  وعندها    الآجلة الفائدة، 

لأسعار    أجلأن يقوم بشراء عقد    فبإمكان المستثمر الذي يريد الحصول على قرض معين مثلا    ،لأسعار الفائدة

، وأن يلزم الطرف الآخر بالتنفيذ خلال فترة محددة في العقد، وبذلك يضمن  فائدة بمعدل فائدة ثابت محدد مسبقا  

ن الفائدةحماية  سعر  ارتفاع  مخاطر  من  الع  ،فسه  تستخدم  تذبذب    الآجلة قود  كما  خطر  صرف    أسعارلتقليل 

 .(2022)محسن،  العالمية الأسواقلأسعار الصرف في  الآجلةالعملات، وذلك بإبرام العقود 
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 :   Swapsعقود المبادلات  . ث

وعقل،        )الدوري  انتشارا  (  2012عرف  المشتقات  أنواع عقود  أكثر  هو  العقود  من  النوع  وهو عقد هذا   ،

بين   والمقايضات    طرفينيبرم  العقود  هذه  وتتضمن  مستقبلية،  فترة  نقدية خلال  تدفقات  تبادل  على  فيه  يتفقان 

 إبرامالمالية أو النقدية أو العينية تتحدد وفقه قيمة الصفقة وقت  الأصول بين طرفين بمبادلة قدر معين من  التزاما  

تبادل    ،العقد يتم  أن  يت  الأصل على  لاحق  الوقت  في  التعاقد  مسبقا  محل  عليه  من  فق  شائعان  نوعان  ويوجد   ،

 :المبادلات هما

الأطراف الداخلة في المبادلة يوافق على   أحدهي عقود يتم بموجبها أن    :الفائدة  أسعارعقود مبادلات   -

أن يدفع سلسلة من معدلات الفائدة الثابتة وفي الوقت نفسه يستلم سلسلة من التدفقات النقدية التي تعتمد 

على معدلات الفائدة المتغيرة، وفي المقابل يوافق الطرف الآخر الداخل في عقد المبادلة على استلام  

ثابتة مقابل دفع سلسلة من معدلات الفائدة المتغيرة، وتغطي اتفاقية المبادلة سلسلة من معدلات الفائدة ال

مبلغ مبدئي وهمي أو اعتباري يتم الاتفاق عليه   أساس فترة زمنية معينة، وتحسب هذه المدفوعات على 

المبادلة   لاتفاقية  مقدما ، وهذا المبلغ يستخدم فقط كمقياس لتحديد مقدار التدفقات النقدية التي تسدد وفقا  

 . أو عن طريق الوسيط ويتم ترتيب المبادلة بين الطرفين إما مباشرة   ،ادله إطلاقا  ولا يتم تب

العملات: - مبادلات  النقدية   عقود  التدفقات  من  لتبادل مجموعة  التزامات  العملات  مبادلات  تمثل عقود 

لمقايضات   وبالنسبة  العمولات    العملات   أسعار بأخرى،  دفع  بتبادل  الأخرى  الأطراف  تقوم  ما  عادة 

المبلغ أما مقايضات العملات، فيتم بموجبها    أصلبسعر ثابت وبسعر عائم وبعملة واحدة، دون تبادل  

 إلى وتهدف عقود مبادلة العملات    ،المبلغ وذلك بعملات مختلفة  أصلتبادل العمولات بسعر ثابت مع  

ما يتم    في ظل هذه العقود عادة  و  ،صرف العملات   أسعارفي    ة مستقبلا  تغطية مخاطر التقلبات المحتمل

وفي نفس الوقت تجرى عملية متزامنة في   ،شراء أو بيع عملة مقابل عملة أخرى في السوق الحاضر 

 ، وذلك لبيع العملة التي سبق شراؤها أو شراء العملة التي سبق بيعها. الأجلالسوق 

 :(2014)عرادة،  خرىأعقود  .ج

ال - الحد  القرض(قصأعقود  )لحماية  العائد  لمعدلات  ع  :capsى  للمقترض بهي  يوفر  عقد  عن  ارة 

 الفائدة عن حد معين.  أسعاربمعدل متغير الحماية من مخاطر ارتفاع 

يتيح هذا  عبارة عن عقد بين طرفين  Floors: لمعدلات العائد )لحماية المقترض(دنى أعقود الحد ال -

 ي وقت خلال مدة التنفيذ.أالفائدة في  أسعار النوع من التعاقد حماية المقرض من انخفاض 

بالتداول   أحدهي  (  2014)عرادة،   CFD عقود الفروقات - المالية يسمح عن طريقها  السندات  أنواع 

ومن غير الضروري   ،العملات الأجنبية )كتداول الفوركس( أو التداول على منتج أو سلعة  أسعار على  

وهنا يكون   ،امتلاك الأداة المالية نفسها حيث يمكن التعبير عنه عند تحديد سعر معين لأداة مالية معينة

 . عقد الفروقات عبارة  عن ناتج طرح سعر النتاج من سعر الغلاق 
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 :الأردني القطاع الصناعي ف

القطاع الصناعي دورا        للدول من خلال ما يوفره من فرص    محوريا    يلعب  العجلة الآقتصادية  في تحريك 

عن دوره الرئيسي في النااتج المحلي    فضلا   ،عمل وتشجيع الصادرات مما يوفر العملة الأجنبية للدولة المصدرة

 .الجمالي

تتطورا  و      المدرجة في بورصة عمان  للشركات  القطاع الصناعي  العام    ملحوظا    لقد شهد  حيث    2000منذ 

العام   بداية  منذ  عمان  لبورصة  السوقية  القيمة  ماأملون    434نحو    2022ارتفعت  حيث    ،%21نسبته    ي 

بنسبة  ارتفعت الأمليار، كما    18.66  إلىوصلت   بعد الضريبة لقطاع الصناعة  ويعود ذلك    ،%268.7رباح 

الألتلاشي   وعودة  كورونا  قيود  زمة  دون  للعمل  الصناعية  توقفأقطاعات  الشركات ،  و  بعدد  يتعلق  فيما  أما 

عمان   بورصة  في  المدرجة  نهايةالصناعية  في  عددها  بلغ  الأ  فقد  العام  الربع  من  شركة 55)  2022ول   )  

 .(2022)بورصة عمان، 

التنمية الاقتصادية والاجتماعية، حيث  و      بترسيخ أركان  المساهمة  رئيسيا  في  القطاع الصناعي دورا   يلعب 

باعتباره   الفاعلة  مساهماته  من خلال  جليا   ذلك  الاقتصادي،   أحديظهر  النمو  عجلة  دفع  في  الأساسية  الركائز 

والوصول   النوعية،  الاستثمارات  والتشغيل، وجذب  التوظيف  في  الكبير  و  الأسواق  إلى ودوره  ظهار  إالعالمية 

%  25ذ يسهم القطاع الصناعي بحوالي ربع الاقتصاد الوطني بشكل مباشر )إ  ردنية،صورة وهوية المنتجات الأ

المحلي   الناتج  لتصل  من  المساهمة  هذه  وترتفع  مختلف  40  إلى الجمالي(،  مع  الوثيقة  ارتباطاته  جراء   %

  .ادية وتسببه في زيادة نشاطهاالقطاعات الاقتص

ألف   18ألف عامل جلهم من الأردنيين يعملون في ما يقارب   251كما يوظف القطاع الصناعي حوالي       

% من مجموع القوى العاملة 21، يشكلون بذلك حوالي  منشأه صناعية منتشرة في جميع محافظات المملكة 

يتقاضون حجم العمالة في القطاع الخاص، جمالي إ % من 28حوالي    إلى الأردنية، وتزداد هذه النسبة لتصل  

كما  ، الأردنأكثر من مليار ونصف دينار كأجور وتعويضات، يعيلون من خلالها حوالي خمس عدد سكان  

من خلال رفد احتياطيات المملكة الرسمية من   صرف الدينار الأردني واستقراره رتسهم الصناعة في تعزيز سع 

جمالي الصادرات إ% من  90اج استحواذه على أكثر من  نت  مليار دولار سنويا    9العملات الأجنبية بما يزيد عن  

لعالم،  دولة حول ا  140حوالي    إلىووصلت    2019% خلال العام  10الوطنية والتي حققت نموا  بما يقارب  

لتؤكد على ما تتمع به المنتجات الصناعية من جودة ومواصفات عالمية، فضلا  عن استحواذ الصناعة على ما 

وبالتالي يعتبر من القطاعات الجاذبة   ،المملكة خلال العقد الماضي إلى% من الاستثمارات المتدفقة 70يزيد عن 

 (.2022)غرفة صناعة عمان، للاستثمار 

 السابقة الدراسات  ثانياً: 

 : دراسات باللغة الانجليزية -1

"Ekdjaja and Henny  (2019دراسة   -أ  )The Characteristics Of Users Derivative Company 

Towards The Company’s Value “ 
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ثم زيادة  ومن ، لتي يمكن أن تزيد من قيمة الشركةهذه الدراسة هو البحث عن العلاقة بين المتغيرات ا هدف     

ال زيادة ازدهار  المتمثل في  الشركة  للشركة تحقيق هدف  لها ويمكن  الدراسة  القيمة  مساهمين، حيث قامت هذه 

مؤشر  أب في  المدرجة  الشركات  من  في    الأسهمخذ عينة  للعام  الشريعة  إندونيسيا  وتم    2016-2014بورصة 

رت نتيجة الاختبار أن العائد على  وقد أظه  ، فرضيات الدراسة  استخدام تحليل الانحدار الخطي المتعدد لاختبار 

الشركة  الأصول المالية  ومتغيرات حجم  المشتقات  لمستخدمي  الشركة  قيمة  كبير على  إيجابي  تأثير  بينما   ،لها 

أظهر متغير الرافعة  قد و ، على قيمة الشركة  ا  معنوي يؤثر  لا النفقات وعائد توزيعات الأرباح  ن أالدراسة  أظهرت

ا سلبي ا   معنوي ا على قيمة الشركة. المالية تأثير 

 :Afza and Alam (2017)    "Impact of Derivative Usage On Firms Risk AND Value دراسة  -ب

A Comprative Analysis Of  Pakistan And Malaysia” 

ولتحقيق هدف   ،تبحث هذه الدراسة بشكل تجريبي في تأثير استخدام المشتقات على مخاطر الشركة وقيمتها     

ا     2010-2004توظيف بيانات عينة من الشركات الباكستانية والماليزية المدرجة عن الفترة  الدراسة تم   دعم 

المشتقة يقلل بشكل كبير من    الأدوات ن استخدام  أوجدت الدراسة  و،  المخاطر للأدوات المشتقة  إدارة لاستخدام  

، على الرغم من مدى نقدية في كل من باكستان وماليزياتقلب التدفقات الو   مخاطر الشركة فيما يتعلق بالتشغيل

المخاطر من  الماليزية  الحد  الشركات  التبا  ،في  الاعتبار  في  الأخذ  للشركةمع  كمخاطر  السهم  ربحية  في    ، ين 

، في  ستخدام مشتقلا   الشركة الباكستانية لكل سهم لا علاقة له بمقابل الشركة  أن تباين أرباح  إلىتشير النتائج  و

باستخدام التقلب  تقليل مثل هذا  قادرة على  الماليزية  الشركات  المشتقة  الأدوات  حين أن  النتائج و  ،المالية  تظهر 

ا لماليزيةلشركات افي امع قيمة الشركة  مالي استخدام مشتقبين  تأثير ضئيل فيما يتعلق بالعلاقة ذلك   إلى، مشير 

المتقدمفي    كما فعلت ماليزيا المال  رأس  المشتقات محدودة، وبالتالي فإن أهمسوق  بينما في    ،يتها في استخدام 

 المشتقة يعزز بشكل كبير من قيمة الشركة.  الأدوات فإن استخدام  باكستان

 Zhou et al.  (2012  " )The Impact of Derivatives on Firms Value Empirical resultsدراسة   -ج

from Chineses Companies”  

لا يزال   ومع ذلك  ،شركات للتحوط ضد المخاطر الماليةتم استخدام المشتقات المالية بشكل متزايد من قبل ال     

كان    إذاوما    ،استخدام الشركات للمشتقات  إلىمن غير الواضح ما هي العوامل على مستوى الشركة التي تؤدي  

، لا سيما في سياق الشركات العاملة في الاقتصادات الناشئة  تحسين الأداء  إلىاستخدام المشتقات يمكن أن يؤدي  

ا من  11شركة مدرجة من الصين تغطي فترة  2529باستخدام بيانات تتكون من   . 2015 إلى 2005عام 

الشركات         باستخدام  يتعلق  فيما  السؤالين  هذين  في  الدراسة  هذه  الماليةتبحث  نتائج  ب  ،للمشتقات  على  ناء  

الدراسة التدفق النقدي التشغيلي والدرع الضريبي والاستثمار في البحث والتطوير    حددت هذه  التحليل التجريبي

 كعوامل على مستوى الشركة تمكن الشركات من اتخاذ قرار بالاستثمار في المشتقات المالية. وإمكانية الفلاس 

الدراسة    والأهم من ذلك       التجريبية من هذه  النتائج  يميل    إلىتشير  الشركة  التأثير    إلىأن استخدام مشتقات 

الشركة أداء  تحسين  من  بدلا   الشركة  أداء  على  النتائج    ،سلب ا  لاستخدام  أوبينت  السلبي  التأثير  يتطابق  لا  نه 

في حين أن الشركات    ،الأفضل والأضعف أداء    ذات الأداءالمشتقات على أداء الشركة بين مجموعتي الشركات  

، فإن استخدامها المشتق يميل  شتقات المالية لغرض تحسين الأداءذات الأداء السيئ من المرجح أن تستخدم الم

 بدلا  من تحسين الأداء.   مزيد من الضرر  إلى
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 : دراسات باللغة العربية -2

ودراسة   -أ الدين  "2020)  بكر  بوأخير  بعنوان  ا(  المشتقات  تداول  تنظيم  نحو  غير  الاتجاه  لمالية 

 "المالية الدولية الأسواقلية لتعزيز الاستقرار في آالمدرجة في البورصة ك

الدراسة         هذه  الأ  إلىهدفت  بين  العلاقة  المتوضيح  المالية غير  المشتقات  وتداول  المالية  في  در زمات  جة 

تحليلي  الإطار  واستخدمت    ،البورصة لتداول    برازلوصف  الجديدة  في  القواعد  المدرجة  غير  المشتقات 

ا  (البورصة الصرف  القروض...إلخ  أسعار جنبي، عقود  لأعقود  مشتقات  أعقاب )  الفائدة،  في  اقتراحها  تم  التي 

العالمية  لأا المالية  الدراسة  ،  2008زمة  خلصت  أساسا    أهمية  إلى وقد  المتمثلة  الجديدة  الم  القواعد  قاصة في 

نضباط لاكترونية في تعزيز درجة الشفافية واللمستودعات التداول واستخدام المنصات ا  إلىغ  لابلاالمركزية،  

ا  الأسواقضمن   مستويات  على  ينعكس  بما  المنظمة،  في  لاغير  أوصت   الأسواقستقرار  كما  الدولية،  المالية 

 .تزال تشهد مستويات ضعيفة من التجسيد لاصالحات التي لالدراسة بضرورة مواصلة تطبيق ا

) -ب والزلزالي  الديري  "2020دراسة  بعنوان  في  أ(  المالية  الهندسة  استخدام  في    إدارةثر  المخاطر 

 المؤسسات الصغيرة والمتوسطة" 

الدراسة        هذه  تطوير  معرف  إلىهدفت  في  المالية  الهندسة  دور  والمتوسطة، داء  أة  الصغيرة  المؤسسات 

معرفة دور الهندسة المالية في الحد من المخاطر بالنسبة لهذه المؤسسات، ولتحقيق هدف الدراسة    إلىضافة  بال

الأ   138توزرع  تم   على  والمستثمرون  استبانة  الماليون  والمدراء  تساتذة  في  التعليمية  المنظمات    ، ركياعلى 

وجود  برز نتائج الدراسة هي  أوكانت    ،سلوب الكمي لتحليل النتائجسلوب الوصفي والأواعتمد الباحث على الأ

والمتوسطة وبين تخفيض المخاطر،   الهندسة المالية في المؤسسات الصغيرة الأدوات يجابية بين استعمال إعلاقة 

لهندسة المالية بوصفها مصادر تمويلية مستحدثة دوات اأات جاءت بضرورة الاهتمام الجدي ببرز التوصيأما  أ

 لمواكبة التطورات والتغيرات السريعة.

 زمة الرهن العقاري: دراسة تحليلية" أ( "دور المشتقات المالية في 2020خرون )آمال وآدراسة   -ج

قيمة         من  تشتق  مالية  المالية عقود  المشتقات  العقد  الأصلتعد  من    قد ظهرت و  ،محل  للتحوط  البداية  في 

الذي شهدته هذه  المخاطر و الكبير  التطور  بها أدى و  الأدواتتعظيم الأرباح إلا أن  التعامل  اتساع نطاق  كذلك 

 .حدوث الأزمات أبرزها أزمة الرهن العقاري إلى

الدراسة  و      هذه  أزمة  إلىتهدف  نشوء  في  المالية  المشتقات  دور  العقاري    إبراز    ، 2008–2007الرهن 

 .تباع المنهج الاستنباطي التحليلي في معالجة هذا الموضوعاوسيتم 

: الاستخدام الواسع لعقود المشتقات كان له تأثير سلبي  جملة من النتائج أهمها  إلىقد توصلت هذه الدراسة  و     

المتعاملينعلى   توقعات  أدى    ،عكس  المالية  إلىمما  المؤسسات  مستوى  على  خسائر  كانت    ،إحداث  كذلك 

 .المشتقات المالية السبب الرئيسي في نشوب أزمة الرهن العقاري

 ما يميز هذه الدراسة عن الدراسات السابقة:

 تميزت هذه الدراسة عن الدراسات السابقة بما يأتي: 

تم   -أ الذي  المجتمع  في  السابقة  الدراسات  الدراسة عن  هذه  معظم    إجراءتميزت  قامت  عليه، حيث  الدراسة 

قطاع   بأخذ  التجاريةالدراسات  بينما  البنوك  وهوقامت  ،  مختلف  دراسة  مجتمع  باعتماد  الدراسة   هذه 

 . الشركات الصناعية المدرجة في بورصة عمان
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القليل -ب الدراسات  الدراسة من  تناولت موضوع تطبيق  تعتبر هذه  التي  الماليةة  المشتقات  ، والمشكلات عقود 

 التي تواجه هذا التطبيق حسب حدود علم الباحث. 

   الثالث  المبحث

 منهجية الدراسة

 المقدمة:

التي تجيب        التساؤلات  النظري وتم طرح  للدراسة والطار  العام  تناول الطار  السابقة  الفصول  تم في  لقد 

بد من توفر آلية يتم من خلالها تحقيق   كما تم تسليط الضوء على أهداف هذه الدراسة، وعليه لا  ،الدراسة عنها  

هذا   جاء  لذلك  التساؤلات،  تلك  والجابة على  الأهداف  وعينة    المبحث هذه  ومجتمع  الدراسة،  منهجية  ليوضح 

 .أداة الدراسة، وأساليب جمع البيانات وتحليلها إلىالدراسة، بالضافة 

 منهجية الدراسة:

البحث على  ا      الكميعتمد  إعادة    المنهج  تم  التطبيق، حيث  مدى  لبيان  وذلك  الدراسة،  هذه  لطبيعة  لمناسبته 

 وتفريغها على أسس تحقق أهداف الدراسة وتم تحليلها بما يتفق مع الفرضيات.  ستبياناتكتابة الا

 مجتمع وعينة الدراسة:  

الدراسة        مجتمع  الماليةيتكون  بورصة عمان  في  المدرجة  الصناعية  الشركات  الدراسة  ،  من  عينة  وبلغت 

حيث    تلك الشركاتالداخليين في    وحدة المعاينة من موظفي الدوائر المالية والمدققين  حيث تكونت( شركات  7)

  الباحث يجلس مع المستبين ويقوم بمساعدته ويسترجع الاستبيان في نفس الوقت   وكان   استبيان  (30توزيع )تم  

 (.%100) جميع الاستبيانات وبنسبةتم استرجاع  لذلك

 أداة الدراسة:

الستبانة التي تم توزيعها على عدد من المحاسبين  الدراسة على اختبار البيانات التي يتم جمعها من  اعتمدت     

لاستقصاء آرائهم عن موضوع الدراسة خلال الفترة الممتدة من   جامعة العلوم التطبيقيةوالمدققين الموجودين في 

 .على بعض المحكمين الأكاديميين للاستبانةتوزيع دليل  تمو ،2022من العام  5شهر   إلى  4شهر 

 مصادر جمع البيانات: 

 لغايات تحقيق أهداف الدراسة واختبار فرضياتها تم جمع البيانات بالطرق الآتية:      

الأولية:  -1 توزيعها  المصادر  تم  التي  المحاسبين    الاستبانة  الداخليينعلى  في    والمدققين  الشركات الموجودين 

 .2022من العام  5شهر   إلى 4، خلال الفترة الممتدة من شهر الصناعية المدرجة في بورصة عمان المالية

الدراسات السابقة    إلىتتمثل في الكتب العربية والأجنبية والدوريات والمقالات بالضافة    المصادر الثانوية:  -2

لطلاع على عدد من الدراسات العربية والأجنبية ا  إلىالمتعلقة بهذا الموضوع والمواقع اللكترونية، بالضافة  

 وفي دول اخرى. الأردن وكذلك الأبحاث التي تناولت هذا الموضوع في 
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 أساليب تحليل البيانات:

 الحصائية والأساليب    الكمي  لتحقيق أهداف الدراسة والجابة عن أسئلتها تم استخدام أسلوب تحليل المقابلة     

بر  باستخدام  جمعها  تم  التي  البيانات  لتحليل  الحزمة  الملائمة  الا  الحصائيةنامج  )للعلوم  ( SPSSجتماعية 

 وتشمل هذه الأساليب: 

 . التكرارات والنسب المئوية، وذلك لوصف أفراد مجتمع الدراسة وعينة الدراسة وفقا  لخصائصهم.1

وذل2 المعيارية،  والنحرافات  الحسابية،  المتوسطات  متغيرات  .  على  الدراسة  عينة  استجابة  على  للحكم  ك 

 الدراسة، وبيان الجابات وانحرافها عن الوسط الحسابي. 

 لاختبار فرضيات الدراسة.  One Sample T- test)لعينة واحدة ) tاختبار   -3

   رابعال  المبحث

 ومناقشتها  ستبياننتائج الا

 المقدمة:

  الدراسة يتمثل في محاولة معرفة مدى تطبيق نظم التكاليف في الجامعات الأردنية، إن الهدف الأساسي لهذه      

الذي الأشخاص  تحديد  بعد  البيانات  لجمع  لاستبيان  استخدام  تم  حيث    نوقد  عليهم،  الاستبيان  عرض  ن  أسيتم 

ويهدف   ،(%100)  بنسبةو  الاستبياناتوتم استرداد كامل    ة( استبان30ولقد تم توزيع )البيانات تتسم بالسرية،  

وذلك لقياس وجود أو عدم وجود علاقة    ،عرض نتائج التحليل الحصائي التي تم التوصل إليها  إلى  المبحثهذا  

لأسئلة   ذلك عرض  يلي  الدراسة،  عينة  لأفراد  الديموغرافية  البيانات  وصف  تم  حيث  الدراسة،  متغيرات  بين 

 لفرضيات. الدراسة ووصفها، ومن ثم اختبار ا

 المعلومات الشخصية للمجيبين:  -أولاً 

 الجنس: الجدول التالي يبين التكرارات والنسب المئوية التي توضح توزيع الموظفين حسب الجنس.  -1

 توزيع الموظفين حسب الجنس  2جدول 

 النسبة التكرار  الجنس

 % 86.7 26 ذكر

 % 13.3 4 أنثى

 % 100 30 المجموع

من        )يلاحظ  رقم  وهذا  2الجدول  الناث،  الموظفين  عدد  كبير  وبشكل  يفوق  الذكور  الموظفين  عدد  أن   )

، إذ أن  الشركات الصناعية المدرجة في بورصة عمانيعطي مؤشرا  حول تركيبة الموارد البشرية للعاملين في  

 .%86.7 معظمها من الذكور ونسبتهم
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 : والنسب المئوية التي توضح توزيع الموظفين حسب العمرالعمر: الجدول التالي يبين التكرارات  -2

 توزيع الموظفين حسب العمر 3جدول 

 النسبة التكرار  الفئة العمرية 

 % 13.3 4 28من  أقل-20

 % 53.3 16 36من  أقل -28

 %26.7 8 55من  أقل-36

 % 6.7 2 فاكثر  55

 % 100 30 المجموع

فراد  أالية ودائرة التدقيق الداخلي من العاملين في الدائرة الم أن أغلبية الموظفين (3رقم ) نلاحظ من الجدول      

من   أقل-36، تليها الفئة العمرية من  (%53.3)حيث بلغت نسبتهم    ،سنة  36من    أقل-28أعمارهم من    العينة

 . (%13.3)سنة حيث بلغت نسبتهم  28-20، تليها الفئة العمرية من (%26.7)حيث بلغت نسبتهم سنة  55

المؤهل العلمي: الجدول التالي يبين التكرارات والنسب المئوية التي توضح توزيع الموظفين حسب المستوى   -3

 :التعليمي

 توزيع الموظفين حسب المؤهل العلمي 4جدول 

 النسبة التكرار  المؤهل العلمي

 % 13.3 4 دبلوم

 % 73.3 22 بكالوريوس

 % 10 3 ماجستير

 % 3.4 1 دكتوراه

 % 100 30 المجموع

( مستجيبا  22معظم أفراد العينة من حملة البكالوريوس، حيث بلغ عددهم )( أن  4)يلاحظ من الجدول رقم       

( الماجستير   أما(،  %73.3بنسبة  )  فقد  حملة درجة  وبنسبة3بلغ عددهم  يدل على %(10)  ( مستجيبين  مما   ،

 مما يجعلهم مؤهلين للإجابة عن أسئلة الدراسة.  للموظفين عينة الدراسة وجود مستوى أكاديمي مرضي 
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حسب   -1 الموظفين  توزيع  توضح  التي  المئوية  والنسب  التكرارات  يبين  التالي  الجدول  الوظيفي:  المسمى 

 :المسمى الوظيفي

 توزيع الموظفين حسب المسمى الوظيفي  5جدول 

 النسبة التكرار  المسمى الوظيفي

 % 53.4 16 محاسب 

 % 13.3 4 رئيس قسم محاسبة 

 % 13.3 4 مدير مالي 

 % 6.7 2 تدقيق داخلي مدير 

 % 13.3 4 مدقق داخلي 

 % 100 30 المجموع

     ( رقم  الجدول  من  تشكل5يلاحظ  الشرافية  الوظائف  أن  المستجيبين  %33.3  نسبته  ما  (  الأفراد  ، من 

ونسبتهم   المحاسب  وظيفة  الدراسة  أفراد  على  نسبتهم  (%53.4)ويغلب  كانت  فقد  الداخليين  المدققين  أما   ،

 ، أي أن الغالبية لديهم الخبرة الكافية والوظيفة المناسبة.(13.3%)

لنسب المئوية التي توضح توزيع الموظفين  الخبرة في مجال العمل الحالي: الجدول التالي يبين التكرارات وا   -5

 حسب الخبرة في مجال العمل الحالي. 

 توزيع الموظفين حسب الخبرة في مجال العمل الحالي  6جدول 

 النسبة التكرار  الخبرة

 % 13.3 4 سنوات  5من  أقل

 % 70 21 سنة  12من  أقل  -سنوات  5من 

 % 13.3 4 سنة  20من  أقل-سنة  12من 

 % 3.4 1 فاكثر سنة  20

 % 100 30 المجموع

من    أقل-5من  خبرتهم    فراد العيتةأمن  ( أن أغلبية الموظفين في الدوائر المالية  6يلاحظ من الجدول رقم )     

بلغ عددهم )سنة12 الخبرة  (%70)( مستجيبا  وبنسبة  21، حيث  فئة أصحاب  تليها  من    أقل  –سنة    12من  ، 
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و  20 وبسنوات  5من    أقلفئة  سنة  ال،  )نفس  وب4عدد  مستجيبا   ال(  من خلال  يو،  (%13.3)نسبة  نفس  لاحظ 

تتراوح   الذين  نسبة  معظم    سنة  12من    أقل-5من  خبرتهم  ارتفاع  بأن  السابقة  النتيجة  في  ما جاء  على  تأكيدا  

الدراسةالموظفين   الاستبانة  عينة  على  للاجابة  الخبرة  الذين    ،يمتلكون  المستجيبين  نسبة  ان  أيضا   يلاحظ  كما 

تبلغ  20من    أقل-12تتراوح خبرتهم من ) الدوائر  (%13.3)( سنة  الموظفين في  ثبات  ، وهذا يدل على عدم 

 . للشركات الصناعية في عينة الدراسةالمالية 

 ً  التحليل الوصفي لمتغيرات الدراسة:  -ثانيا

الوسط        استخراج  تم  لمتغيرات  لقد  النسبية  الأهمية  درجة  تحديد  تم  كما  المعياري،  والنحراف  الحسابي 

 ( كوسط حسابي حسب الآتي: 3الدراسة واستخدام القيمة )

 اختبار مقياس الاستبيان: -1

كل  المكون من خمس درجات لتحديد درجة الأهمية النسبية ل (Likert scale)لقد تم اعتماد مقياس ليكرت      

ا بنود  من  )ةلاستبانبند  رقم  بالجدول  هو موضح  كما  وذلك  بواقع ثلاث 9،  الفرضي  الوسط  اعتبار  مع  أدناه   )

 درجات ليكون الحد الفاصل في تفسير النتائج: 

 يوضح مقياس تحديد الأهمية النسبية 7جدول 

 الأهمية النسبية  الدرجة 

 غير موافق بشدة 1

 غير موافق 2

 محايد 3

 موافق  4

 موافق بشدة 5

لعطاء الوسط الحسابي مدلولا  باستخدام المقياس الترتيبي للأهمية كما تم وضع مقياس ترتيبي لهذه الأرقام       

 كما هو مبين في الجدول التالي: 

 يوضح مقياس تحديد الأهمية النسبية 8جدول 

 الوسط الحسابي  الأهمية النسبية 

 5 -4.21 جدا  مستوى عالٍ 

 4.2 -3.41 مستوى عالٍ 
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 3.4 -2.61 مستوى متوسط

 2.6 -1.81 مستوى متدنٍ 

مستوى متدنٍ 

 جدا  

1- 1.8 

في الشركات الصناعية المدرجة    الآجلة مدى استخدام العقود  نتائج التحليل الوصفي للمحور الأول: قياس       

 :في بورصة عمان

أفراد العينة على العبارات التي تمثل هذا المحور والجدول رقم    لجاباتلقد تم استخراج الوسط الحسابي       

 :( يوضح ذلك9)

 في الشركات الصناعية المدرجة في بورصة عمان  الآجلة مدى استخدام العقود قياس   9جدول 

الوسط  العبارة الرقم

 الحسابي 

 الأهمية النسبية 

للحماية من تقلبات      غير نمطية  توقيع عقودفي شركتكم  يتم   1

قرض    أسعار  عن  فائدة  سعر  على  فيها  الاتفاق  يتم  الفائدة 

لحصول عليه في المستقبل ويتم تثبيت سعر الفائدة  امعين يتم  

 حتى تاريخ التنفيذيثبت من تاريخ الاتفاق و

متدن مستوى  1.195

 جدا  

كمية  لو بيع  أشراء  ل  غير نمطية  يتم في شركتكم توقيع عقود 2

عملة   من  تار أمعينة  في  وذلك  محليةـ  عملة  مقابل  يخ  جنبية 

عند    أجل عليه  الاتفاق  يتم  حتى    إبرام وبسعر  ويثبت  العقد 

 تاريخ التنفيذ 

 متوسطمستوى  3.097

عقود    و بيعأشراء  ل   غير نمطية  يتم في شركتكم توقيع عقود 3

تاريخ  ل في  وذلك  السلع  من  معينة  يتم    أجلكمية  وبسعر 

 العقد ويثبت حتى تاريخ التنفيذ  إبرامعليه عند الاتفاق 

عال   مستوى 4.302

 جدا  

عقود 4 توقيع  شركتكم  في  نمطية  يتم  بيع  ل   غير  او  شراء 

تاريخ    للخدمات في  الاتفاق عليه عند   أجلوذلك  يتم  وبسعر 

 العقد ويثبت حتى تاريخ التنفيذ إبرام

 عالمستوى  3.829

العقود 5 تلك  تداول  شركتكم  بتم  قبل  من    أسواقفي    الموقعة 

 غير منظمة  

 متوسطمستوى  3.360
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6 

 

 

7 

ثابتة    الموقعة من قبل شركتكم    في تلك العقود  الأسعارتظل  

 خلال فترة العقد  

من    لا الموقعة  العقود  تلك  تسوية  قبل  يمكن  شركتكم  قبل 

 لا بموافقة كلا الطرفينإتاريخ استحقاقها 

1.609 

 

 

4.102 

متدن مستوى 

 جدا  

 

 مستوى عال

 متوسطمستوى  3.070 المتوسط العام 8

يعها  جمالمحور الأول  أفراد العينة على أسئلة    لجاباتيتضح من الجدول السابق أن المتوسطات الحسابية       

القياس ) أداة  ال،  (3أعلى من متوسط  للعبارة  تبين أن أعلى متوسط حسابي  توقيع يتم في شرك"  ثالثة حيث  تكم 

وبسعر يتم الاتفاق عليه عند    أجلو بيع عقود لكمية معينة من السلع وذلك في تاريخ  أعقود غير نمطية لشراء  

إجماع    إلى وهذا يشير    ،(4.302لهذه العبارة )" حيث بلغ الوسط الحسابي  العقد ويثبت حتى تاريخ التنفيذ  إبرام

وجود   على  مالية  عقودالمستجيبين  على    مشقات  الشركات  تلك  قبل  من  تقلبات  موقعة  من  لحمايتها  سلعها 

  الأسعارللعبارة السادسة "تظل    الجابة وما يؤكد ذلك هو متوسط    أجل معظمها غير  ولكن تلك العقود    ، الأسعار 

حيث    الآجلة  ساسية للعقودالشروط الأ   أحد كم  ثابتة خلال فترة العقد" وهي  في تلك العقود الموقعة من قبل شركت

 .  جدا  وهو مستوى متدن  1.609بلغ المتوسط الحسابي 

تقلبات  "  الأولىالعبارة    ماأ      للحماية من  توقيع عقود غير نمطية   شركتكم  يتم الاتفاق   أسعار يتم في  الفائدة 

فيها على سعر فائدة عن قرض معين يتم الحصول عليه في المستقبل ويتم تثبيت سعر الفائدة من تاريخ الاتفاق 

من المتوسط الحسابي الكلي والبالغ   أقلوهي    ،(1.195)  لها   حسابيالمتوسط  فبلغ ال"  ويثبت حتى تاريخ التنفيذ

فإن    ،(3.070) ذلك  على  الشركوبناء  لا تلك  الصناعية  العقود    ات  مخاطر    الآجلة تستخدم  من  نفسها  لحماية 

 الفائدة. أسعار تقلبات 

بلغ        الأول  المحور  عبارات  على  العينة  أفراد  إجابات  متوسط  أن  السابق  الجدول  من  يلاحظ  عام  وبشكل 

)مستوى  3.070) القياس  متوسط(  أداة  متوسط  من  وأعلى  يشير    فإن  الأهمية(  الشركات      إلى هذا  استخدام 

 . الصناعية في عينة الدراسة لعقود المشتقات المالية بشكل عام 

الثاني:        للمحور  الوصفي  التحليل  الصناعية  نتائج  الشركات  في  المستقبلية  العقود  استخدام  مدى  قياس 

 المدرجة في بورصة عمان: 

لمحور والجدول رقم  أفراد العينة على العبارات التي تمثل هذا ا  لجاباتتم استخراج الوسط الحسابي    لقد     

 ( يوضح ذلك:10)

 ة في الشركات الصناعية المدرجة في بورصة عمان لمستقبليقياس مدى استخدام العقود ا  10جدول 

الوسط  العبارة الرقم

 الحسابي 

 الأهمية النسبية 
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تقلبات   1 من  للحماية  نمطية   عقود  توقيع  شركتكم  في  يتم 

قرض   أسعار  عن  فائدة  سعر  على  فيها  الاتفاق  يتم  الفائدة 

معين يتم الحصول عليه في المستقبل ويتم تثبيت سعر الفائدة  

 من تاريخ الاتفاق ويثبت حتى تاريخ التنفيذ

 متوسطمستوى  3.185

في 2 لشراء    يتم  نمطية  عقود  توقيع  لكمية  أشركتكم  بيع  و 

من عملة   تاريخ أمعينة  في  وذلك  محليةـ  مقابل عملة  جنبية 

عند    أجل عليه  الاتفاق  يتم  حتى   إبراموبسعر  ويثبت  العقد 

 تاريخ التنفيذ 

 دنمستوى مت 2.197

و بيع عقود لكمية  أشركتكم توقيع عقود نمطية لشراء   يتم في 3

تاريخ   في  وذلك  السلع  من  الاتفاق    أجلمعينة  يتم  وبسعر 

 العقد ويثبت حتى تاريخ التنفيذ إبرامعليه عند 

مستوى عال   4.512

 جدا  

في 4 لشراء    يتم  نمطية  توقيع عقود  للخدمات  أشركتكم  بيع  و 

العقد   إبرام وبسعر يتم الاتفاق عليه عند  أجل وذلك في تاريخ 

 ويثبت حتى تاريخ التنفيذ

 مستوى عال 4.027

في   5 شركتكم  قبل  من  الموقعة  العقود  تلك  تداول    أسواقبتم 

 منظمة 

 عالمستوى  3.860

6 

 

 

7 

تعديل   شركنكم    الأسعاريتم  الموقغة من قبل  العقود  تلك  في 

 محل التعاقد الأصل بصفة مستمرة بحسب تغيرات سعر 

مكن تسوية تلك العقود الموقعة من قبل شركتكم قبل تاريخ  ي

 من خلال غرفة المقاصةاستحقاقها 

4.109 

 

 

4.102 

 عالمستوى 

 

 

 مستوى عال

 عالمستوى  3.713 المتوسط العام 8

جميعها   ثانيأفراد العينة على أسئلة المحور ال  لجاباتيتضح من الجدول السابق أن المتوسطات الحسابية       

القياس ) أداة  الثالثة "3أعلى من متوسط  للعبارة  تبين أن أعلى متوسط حسابي  توقيع   يتم في (، حيث  شركتكم 

  إبراموبسعر يتم الاتفاق عليه عند    أجلو بيع عقود لكمية معينة من السلع وذلك في تاريخ  أعقود نمطية لشراء  

  يتم فيوتليها العبارة الرابعة " ،(4.512بي لهذه العبارة )" حيث بلغ الوسط الحساالعقد ويثبت حتى تاريخ التنفيذ

العقد    إبراموبسعر يتم الاتفاق عليه عند    أجلو بيع للخدمات وذلك في تاريخ  أشركتكم توقيع عقود نمطية لشراء  

( وبمتوسط حسابي  التنفيذ"  تاريخ  يشير    ،(4.027ويثبت حتى  وجود عقود    إلىوهذا  المستجيبين على  إجماع 

سلعها   مشقات على  الشركات  تلك  قبل  من  موقعة  تقلبات    وخدماتها  مالية  من  العقود ،  الأسعارلحمايتها  وهذه 
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مستقبلية متوسط    ،معظمها  هو  ذلك  يؤكد  ال  الجابةوما  قبل ي"  خامسةللعبارة  من  الموقعة  العقود  تلك  تداول  تم 

في   "  أسواقشركتكم  السادسة  والعبارة   " في  يمنظمة  شركتكم  قبل  من  الموقعة  العقود  تلك  تداول    أسواقتم 

)منظمة وبمتوسط حسابي  و )3.86"  وهي  4.109(  التوالي  المستقبلية أ( على  العقود  تميز  التي  الشروط  هم 

 . الآجلةوتفرقها عن العقود 

اأ      تقلبات    الأولى لعبارة  ما  للحماية من  توقيع عقود نمطية   فيها   أسعار"يتم في شركتكم  يتم الاتفاق  الفائدة 

الاتفاق  تاريخ  من  الفائدة  سعر  تثبيت  ويتم  المستقبل  في  عليه  الحصول  يتم  معين  قرض  عن  فائدة  سعر  على 

من المتوسط الحسابي الكلي والبالغ   أقلوهي    ،(3.185ويثبت حتى تاريخ التنفيذ" فبلغ المتوسط الحسابي لها )

لحماية نفسها من مخاطر تقلبات   الآجلةعلى ذلك فإن تلك الشركات الصناعية تستخدم العقود    وبناء    ،(3.713)

 الفائدة. أسعار 

ال      المحور  عبارات  على  العينة  أفراد  إجابات  متوسط  أن  السابق  الجدول  من  يلاحظ  عام  بلغ    ثانيوبشكل 

)مست3.713) القياس  عالوى  (  أداة  متوسط  من  وأعلى  يشير    ،الأهمية(  هذا  الشركات    إلىفإن  استخدام 

 .المستقبلية الصناعية في عينة الدراسة لعقود المشتقات المالية

الصناعية        الشركات  في  الخيارات  عقود  استخدام  مدى  قياس  الثالث:  للمحور  الوصفي  التحليل  نتائج 

 المدرجة في بورصة عمان: 

 قياس مدى استخدام عقود الخيارات في الشركات الصناعية المدرجة في بورصة عمان   11جدول 

الوسط  العبارة الرقم

 الحسابي 

 الأهمية النسبية 

يح للمشتري حق الاختيار في  يتم في شركتكم توقيع عقود تت 1

مكافأة    أصلشراء   نظير  معين  وبتاريخ  محدد  بسعر  معين 

 يدفعها مشتري الخيار لمحرره مقابل ممارسته هذا الحق

 دنمستوى مت 2.6

يتم في شركتكم توقيع عقود تتيح للمشتري حق الاختيار في   2

مكافأة    أصل  عبي نظير  معين  وبتاريخ  محدد  بسعر  معين 

 يدفعها مشتري الخيار لمحرره مقابل ممارسته هذا الحق

 مستوى متدن 2.533

يع  عقود مزدوجة يشمل حق اختيار البيتم في شركتكم توقيع   3

 و الشراء أ

 متدنمستوى  1.4

 جدا  

ي 4 عقود  توقيع  شركتكم  في  )المحرر(  يتم  بمقتضاه  لتزم 

حد   لاأبضمان  الفائدة  لمعدل  الزيادة عنه    قصى  و حد  أيتم 

بين نظامين وذلك مقابل مكافأة و بالجمع  أدنى لمعدل الفائدة  أ

 مقابل ممارسته هذا الحق 

 متدنمستوى  2.166
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تمام إعقود تعطي الحق للمشتري في  يتم في شركتكم توقيع   5

و شراء كمية من عملة معينة في تاريخ محدد في  أعملية بيع 

 المستقبل مقابل دفع علاوة للمحرر

 متوسطمستوى  2.866

بل تعطيها الحق بين تكون تلك العقود غير ملزمة لشركتكم   6

 ثمن الخيار  و عدم تنفيذه مقابل مبلغ يسمى أتنفيذ العقد 

1.5 

 

متدن مستوى 

 جدا  

    

 تدنمستوى م 2.1775 المتوسط العام 7

أفراد العينة على أسئلة المحور الثالث جميعها   لجابات يتضح من الجدول السابق أن المتوسطات الحسابية       

أفراد العينة على عبارات  يلاحظ من الجدول السابق أن متوسط إجابات  حيث  (،  3من متوسط أداة القياس )  أقل

الشركات الصناعية في عينة عدم    إلىهذا يشير  و  ،(متدن( )مستوى  2.1775)ت  بلغ  الثالثالمحور   استخدام 

 المشتقات المالية. الخيارات في الدراسة لعقود

نتائج التحليل الوصفي للمحور الرابع : قياس مدى استخدام عقود المبادلات في الشركات الصناعية المدرجة  

 في بورصة عمان:

 درجة في بورصة عمان قياس مدى استخدام عقود المبادلات في الشركات الصناعية الم 12جدول 

الوسط  العبارة الرقم

 الحسابي 

 الأهمية النسبية 

شركتكم   1 فيها  تقوم  يقوم  مبادلة  عقود  طرفي    أحدباستخدام 

من   سلسلة  بدفع  الآالعقد  للطرف  الثابتة  الفائدة  خر  معدلات 

تعتمد على   التي  النقدية  التدفقات  بدفع سلسلة من  يقوم  الذي 

 معدلات فائدة متغيرة.

متدن مستوى  1.733

 جدا  

مبادلة   2 عقود  باستخدام  شركتكم  وفوائده    أصلتقوم  قرض 

 خرى. أبعملة 

 مستوى متدن 1.133

 جدا  

باس  3 شركتكم  بموجبها  تقوم  يقوم  مبادلة  عقود   أحد تخدام 

الآ بالشراء  الآ الطرفين  الطرف  من  معينة ني  لبضائع  خر 

فورا   التسديد  ويتم  السائد  الوقت    بالسعر  نفس  في  له  وبيعها 

 بسعر متفق عليه مسبقا   جلا  آ بيعا  

 مستوى عال 3.733

متدن مستوى  1.2تقوم شركتكم باستخدام عقود شراء حق الاختيار في الدخول   4
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 جدا   في مبادلة معينة في تاريخ مستقبلي 

 متدنمستوى  1.957 المتوسط العام 5

أفراد العينة على أسئلة المحور الرابع جميعها    لجابات يتضح من الجدول السابق أن المتوسطات الحسابية       

  أحدتخدام عقود مبادلة يقوم بموجبها  تقوم شركتكم باس "  3باستثناء العبارة رقم    (3من متوسط أداة القياس )  أقل

الآ بالشراء  الآ الطرفين  الطرف  من  معينة  ني  لبضائع  فورا  خر  التسديد  ويتم  السائد  نفس   بالسعر  في  له  وبيعها 

وهذا يدل على عدم استخدام الشركات الصناعية عينة الدراسة لعقود    ،"بسعر متفق عليه مسبقا    جلا  آ  الوقت بيعا  

  للبضائع.المبادلات في المشتقات المالية باستثناء عقود المبادلات 

س مدى استخدام عقود المبادلات في الشركات الصناعية المدرجة  : قيائج التحليل الوصفي للمحور الخامسنتا

 في بورصة عمان:

قياس المخاطر التي تواجه الشركات الصناعية المدرجة في بورصة عمان المالية والتي تحد من   13جدول 

 استخدام عقود المشتقات المالية

الوسط  العبارة الرقم

 الحسابي 

 الأهمية النسبية 

والتي   1 الوفاء  عدم  مخاطر  )وهي  الائتمانية  المخاطر  تحد 

الناتجة عن توقف   الخسارة  العقد ع  أحدتتمثل في  ن  طرفي 

حد عقود المشتقات المالية( من  أالوفاء بالتزاماته عن تعامله ب

 استخدام عقود المشتقات المالية في شركتكم. 

 مستوى عال 3.733

التي 2 المخاطر  )وهي  السيولة  مخاطر  عدم    تحد  بسبب  تنشأ 

السيولة   استخدام  توفر  من  تاريخها(  في  الالتزامات  لتسديد 

 عقود المشتقات المالية في شركتكم. 

 عالمستوى  3.833

تقلب   3 عن  الناتجة  المخاطر  )وهي  السوقية  المخاطر  تحد 

في    الأدوات   أسعار  عقود  الأسواقالمالية  استخدام  من   )

 المشتقات المالية في شركتكم 

 متوسطمستوى  3.366

ن المعاملات  أمخاطر ناتجة من  تحد مخاطر التسوية )وهي   4

تمتد تسويتها   ينجم عن تعرض  أ  إلىالمالية  يام معدودة مما 

لأأحد   للخسارة  العقد  تغير  طراف  بسرعة    الأسعار مكانية 

في   المالية  المشتقات  عقود  استخدام  من  المدة(  تلك  خلال 

 شركتكم 

 متوسطمستوى  3.2
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فراد  الأ  خطاء أدارية )وهي مخاطر تتعلق بالمخاطر ال تحد   5

عقود   استخدام  من  المالية(  المشتقات  مجال  في  العاملين 

 المشتقات المالية في شركتكم 

 مستوى متوسط 3.33

6 ( القانونية  المخاطر  تنفيذ  تحد  عن عدم  ناتجة  مخاطر  وهي 

الدخول   في  الصلاحيات  امتلاك  عدم  بسبب  العقود 

 استخدام عقود المشتقات المالية في شركتكم  بالتعاقدات( من

 مستوى عال 3.866

وهي مخاطر ناتجة عن عدم التوثيق تحد المخاطر القانونية ) 7

الدقيق لعقود المشتقات المالية( من استخدام عقود المشتقات  

 المالية في شركتكم 

 مستوى متدن 2.6

 متوسطمستوى  3.418 المتوسط العام 8

أفراد العينة على أسئلة المحور الخامس جميعها  لجابات يتضح من الجدول السابق أن المتوسطات الحسابية      

القياس ) أداة  لعقود    ،(3أعلى من متوسط  الشركات الصناعية  وهذا يدل على وجود مخاطر تحد من استخدام 

كانت حسابية  متوسطات  أعلى  أن  تبين  حيث  المالية،  )  المشتقات  على  1،2،6للعبارات  يدل  وهذا  برز  أن  أ( 

)التي   القانونية  السيولة والمخاطر الائتمانية والمخاطر  الشركات الصناعية هي مخاطر  التي تواجهها  المخاطر 

 تتعلق بعدم امتلاك الصلاحيات للدخول في عقود المشتقات المالية(. 

 : اختبار فرضيات الدراسة

 :الأولىاختبار الفرضية 

يوجد        بورصة عمان    استخداملا  في  المدرجة  الصناعية  الشركات  في  المالية  دلالة للمشتقات  مستوى  عند 

(0.05). 

 الأولىاختبار الفرضية الفرعية  :ولاً أ

يوجد        عمان    الآجلة للعقود    استخداملا  بورصة  في  المدرجة  الصناعية  الشركات  دلالة  في  مستوى  عند 

(0.05). 

 الأولىنتائج اختبار الفرضية الفرعية  14جدول 

 المحسوبة  tقيمة  المتوسط الحسابي  المتغير 
 الحصائيةالدلالة 

Sig. 

العقود   استخدام  في    الآجلة مدى 

في   المدرجة  الصناعية  الشركات 
3.070 2.058 0.001 
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 بورصة عمان

لعينة     (t)تم استخدام اختبار    الأولىللنتائج السابقة ولاختبار الفرضية    الحصائيةبهدف التحقق من الدلالة  و     

مجتمعة    الأسئلة  لجاباتلفرضية، فقد كان الوسط الحسابي  ( نتائج اختبار هذه ا14يبين الجدول رقم )و  ،واحدة

ن قيمة أو  ،ياسفي المق  المبحث( الذي يعد نقطة  3التي تقيس هذا المتغير يزيد عن الوسط الحسابي الافتراضي )

t    قبول    إلى ن قاعدة القرار تشير  أ(، وبما  0.05مستوى دلالة )  أساس من قيمتها الجدولية على    أكبرالمحسوبة

كس،  كان الع  إذارفض الفرضية العدمية  من قيمتها الجدولية و  أقلالمحسوبة    tكانت قيمة    إذاالفرضية العدمية  

يتم  و و   قبولعليه  العدمية  ثقة  ا  رفضالفرضية  بمستوى  البديلة  لا أ%،  95لفرضية  للعقود  ي  ي  استخدام  وجد 

 في الشركات الصناعية المدرجة في بورصة عمان.  الآجلة

 نتائج اختبار الفرضية الفرعية الثانية  15جدول 

 .Sig الحصائيةالدلالة  المحسوبة  tقيمة  المتوسط الحسابي  المتغير 

استخدام العقود المستقبلية في  مدى  

في   المدرجة  الصناعية  الشركات 

 بورصة عمان

3.713 7.962 0.001 

لعينة     (t)تم استخدام اختبار    ار الفرضية الأولىلاختببهدف التحقق من الدلالة الحصائية للنتائج السابقة وو     

مجتمعة    الأسئلة  لجاباتلفرضية، فقد كان الوسط الحسابي  ( نتائج اختبار هذه ا15يبين الجدول رقم )واحدة و

ن قيمة أو  ،في المقياس  المبحث( الذي يعد نقطة  3التي تقيس هذا المتغير يزيد عن الوسط الحسابي الافتراضي )

t  قبول    إلى ن قاعدة القرار تشير  أ(، وبما  0.05مستوى دلالة )  أساس من قيمتها الجدولية على    أكبرة  المحسوب

كان العكس،    إذارفض الفرضية العدمية  من قيمتها الجدولية و  أقلالمحسوبة    tكانت قيمة    إذاالفرضية العدمية  

و العدمية  الفرضية  رفض  يتم  ثقةوعليه  بمستوى  البديلة  الفرضية  للعقود    يوجدي  أ%،  95  قبول  استخدام 

 في الشركات الصناعية المدرجة في بورصة عمان.  مستقبليةال

 نتائج اختبار الفرضية الفرعية الثالثة  16جدول 

 .Sig الحصائيةالدلالة  المحسوبة  tقيمة  المتوسط الحسابي  المتغير 

في   الخيارات  عقود  استخدام  مدى 

في   المدرجة  الصناعية  الشركات 

 بورصة عمان

2.1775 1.02- 0.000 

لعينة     (t)تم استخدام اختبار    الأولىلاختبار الفرضية  الحصائية للنتائج السابقة وبهدف التحقق من الدلالة  و     

مجتمعة    الأسئلة  لجابات( نتائج اختبار هذه الفرضية، فقد كان الوسط الحسابي  16يبين الجدول رقم )واحدة و

ن قيمة أو  ،في المقياس  المبحثذي يعد نقطة  ( ال3التي تقيس هذا المتغير يزيد عن الوسط الحسابي الافتراضي )

t  قبول    إلى ن قاعدة القرار تشير  أ(، وبما  0.05أساس مستوى دلالة )من قيمتها الجدولية على    أكبرحسوبة  الم
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كان العكس،    إذالفرضية العدمية  رفض اأقل من قيمتها الجدولية والمحسوبة    tكانت قيمة    إذاالفرضية العدمية  

يتم  و و  قبولعليه  العدمية  ثقة  ا  رفضالفرضية  بمستوى  البديلة  لعقود  استخدام    يوجد  لا  يأ%،  95لفرضية 

 في الشركات الصناعية المدرجة في بورصة عمان.  الخيارات

 الرابعةنتائج اختبار الفرضية الفرعية  17جدول 

 .Sig الحصائيةالدلالة  المحسوبة  tقيمة  المتوسط الحسابي  المتغير 

في   المبادلات  عقود  استخدام  مدى 

في   المدرجة  الصناعية  الشركات 

 بورصة عمان

1.975 -1.69 0.001 

لعينة     (t)تم استخدام اختبار    الأولىلاختبار الفرضية  للنتائج السابقة و  الحصائيةبهدف التحقق من الدلالة  و     

مجتمعة    الأسئلة  لجابات( نتائج اختبار هذه الفرضية، فقد كان الوسط الحسابي  17يبين الجدول رقم )واحدة و

ن قيمة أو  ،في المقياس  المبحث( الذي يعد نقطة  3التي تقيس هذا المتغير يزيد عن الوسط الحسابي الافتراضي )

t    قبول    إلى ن قاعدة القرار تشير  أ(، وبما  0.05أساس مستوى دلالة )من قيمتها الجدولية على    أكبرالمحسوبة

كان العكس،    إذارفض الفرضية العدمية  قل من قيمتها الجدولية وأالمحسوبة    tكانت قيمة    إذاالفرضية العدمية  

و العدمية  الفرضية  قبول  يتم  اوعليه  ثقة  رفض  بمستوى  البديلة  لا  أ%،  95لفرضية  لعقود    يوجدي  استخدام 

 المبادلات في الشركات الصناعية المدرجة في بورصة عمان. 

 ً  اختبار الفرضية الثانية  :ثانيا

حصائية تحد من استخدام عقود المشتقات المالية في الشركات الصناعية المدرجة  إ ذو دلالة    مخاطريوجد       

 (0.05عند مستوى دلالة )في بورصة عمان 

 نتائج اختبار الفرضية الثانية  18جدول 

 .Sig الحصائيةالدلالة  المحسوبة  tقيمة  المتوسط الحسابي  المتغير 

في   المبادلات  عقود  استخدام  مدى 

في   المدرجة  الصناعية  الشركات 

 بورصة عمان

3.418 3.939 0.001 

لعينة     (t)تم استخدام اختبار    الأولىلاختبار الفرضية  للنتائج السابقة و  الحصائيةبهدف التحقق من الدلالة  و     

مجتمعة    الأسئلة  لجابات( نتائج اختبار هذه الفرضية، فقد كان الوسط الحسابي  18يبين الجدول رقم )واحدة و

ن قيمة أو  ،في المقياس  المبحثذي يعد نقطة  ( ال3التي تقيس هذا المتغير يزيد عن الوسط الحسابي الافتراضي )

t    قبول    إلى ر تشير  ن قاعدة القرا أ(، وبما  0.05مستوى دلالة )  أساس من قيمتها الجدولية على    أكبرالمحسوبة

كان العكس،    إذارفض الفرضية العدمية  من قيمتها الجدولية و  أقلالمحسوبة    tكانت قيمة    إذاالفرضية العدمية  
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يتم   و  رفضوعليه  العدمية  ثقة  ا  قبولالفرضية  بمستوى  البديلة  من ي  أ%،  95لفرضية  تحد  مخاطر    يوجد 

 في الشركات الصناعية المدرجة في بورصة عمان.  عقود المشتقات الماليةاستخدام 

   خامس ال  المبحث

 النتائج والتوصيات 

الحالية        الدراسة  المدرجة في    استخدامبيان مدى    إلىهدفت  الشركات الصناعية  المالية في  المشتقات  عقود 

  المحاسبين الداخلي و  التدقيقمدير  و  المدير المالي  على   ة( استبان30لقد قامت الدراسة بتوزيع )، وبورصة عمان

في   الداخليين  الشركاتوالمدققين  للإختبارات  تلك  إخضاعها  تم  التي  الاستبيانات  عدد  بلغ  ولقد    الحصائية، 

عدة   إلىختبارات إحصائية للوصول  ا  إلىات الموزعة، حيث تم اخضاعها  %( من إجمالي عدد الستبيان  100)

مشكلة  ا حل  في  تساهم  لكي  والدراستنتاجات  تساؤلاتها  عن  والجابة  للدراسات  فرضياتها،  سة  الرجوع  وتم 

 يلي:  ما إلىالسابقة لتعزيز النتائج وتم التوصل 

 النتائج:  -1

المستقبلي   -1 النوع  من  المالية  المشتقات  عقود  بورصة عمان  في  المدرجة  الصناعية  الشركات  تستخدم 

مدى   يقيس  الذي  الثاني  المحور  متوسط  بلغ  الصناعية  حيث  الشركات  في  المستقبلية  العقود  استخدام 

عمان   بورصة  في  عال(  3.713المدرجة  ما    )مستوى  اختبار    إجراءعند    (t)اختبار    أكدهوهذا 

 لفرضيات الدراسة. 

النوع   -2 من  المالية  المشتقات  عقود  عمان  بورصة  في  المدرجة  الصناعية  الشركات  تستخدم    الأجللا 

الأ المحور  متوسط  بلغ  العقود    ول حيث  استخدام  مدى  يقيس  الصناعية   الآجلة الذي  الشركات  في 

عم بورصة  في  ما    3.070ان  المدرجة  وهذا  متوسط(  اختبار    إجراءعند    (t)اختبار    أكده)مستوى 

 لفرضيات الدراسة. 

بعقود   -3 والمتعلقة  المالية  المشتقات  عقود  عمان  بورصة  في  المدرجة  الصناعية  الشركات  تستخدم  لا 

حيث استخدام    الخيارات  مدى  يقيس  الذي  الثالث  المحور  متوسط  الخيارات  بلغ  الشركات  عقود  في 

  إجراء عند    (t)اختبار    أكده( وهذا ما  دن)مستوى مت  2.1775الصناعية المدرجة في بورصة عمان  

 اختبار لفرضيات الدراسة. 

المشتقات   -4 عقود  عمان  بورصة  في  المدرجة  الصناعية  الشركات  تستخدم  بعقود  لا  والمتعلقة  المالية 

الشركات    مبادلاتال في  المبادلات  عقود  استخدام  مدى  يقيس  الذي  الرابع  المحور  متوسط  بلغ  حيث 

بورصة عمان   في  المدرجة  ما    1.975الصناعية  وهذا  متدن(    إجراء عند    (t)اختبار    أكده)مستوى 

 اختبار لفرضيات الدراسة. 

 التوصيات:  -2

 ن التوصيات، وهي كالتالي: لقد قدم الباحث عدد م     
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المشتقات المالية للحد من المخاطر المتعلقة    أهميةدارات الشركات الصناعية حول  إزيادة الوعي لدى   -1

نالأسعار بتقلبات   عمل  خلال  من  الشركات  ،  تلك  داخل  ومؤتمرات  وأدوات  مع  بالتعاون  زارة و 

 ردني. عمدة الاقتصاد الأأهم أالصناعي من  قطاعن الأالصناعة والتجارة وذلك كون 

فــي المزيد من البحوث حول سبل تعزيز استخدام عقود المشتقات المالية باعتبارها وســيلة فعالــة   إجراء -2

 تحديات العولمة.فسية في ظل المنافسة المتزايدة وتحقيق ميزة تنامساعدة المنظمات على البقاء و

استخدام عقود المشتقات  المخاطر التي تحد من    لتقليللصناعية  دارات الشركات اإتوفر كافة السبل من   -3

و الشركإالمالية  في  للمسؤولين  الصلاحيات  من  مزيد  والتيعطاء  الصناعية  تلك   ات  بتوقيع  تخولهم 

 العقود.

 مراجعال

 أولاً: المراجع العربية 

 الدار الجامعية للنشر والتوزيع. ،المشتقات المالية ،(2021حمد، محمد عنتر )أ •

)أبري،   • يحيى  وزلزلي،  استخدام  أ  ،(2020مين،  في    أدوات ثر  المالية  في  المخاط   إدارةالهندسة  ر 

 لبنان.  (،9)7 مجلة ريس، ،المؤسسات الصغيرة والمتوسطة

ومويآبوسمينة،   • )مال،  شهرزاد  وسويكي،  وسام،  في    ،(2020سي،  المالية  المشتقات  الرهن  أ دور  زمة 

 (، الجزائر. 1)15مجلة جديد الاقتصاد،  ،-دراسة تحليلية -العقاري

 الدار الجامعية للطباعة والنشر والتوزيع. ،المشتقات المالية ،(2020العال ) حماد، طارق عبد •

الاتجاه نحو تنظيم تداول المشتقات المالية غير المدرجة    ،(2021بو بكر، خوالد )أ، بوزرب، وخير الدين •
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