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Abstract  

Financial engineering is a developmental process through the role it 

plays in revitalizing global financial exchanges, as it works on 

creating new financial instruments for the purposes of hedging, 
speculating, and investing, which all revolve around risk 

management, that is, the possibility of an adverse deviation from 

the desired or expected outcome, Whereas the presence of these 

deviations may lead to limiting the endeavor of financial institutions 

to survive, grow and stabilize their activities, and risks may arise 
either by changes that occur in the markets through fluctuations in 

exchange rates and interest rates,. . . or through business and 

operations with external parties, Or through internal business.  

Some researchers have tried to develop methods and tools that may 

help reduce, or eliminate these risks, which are represented in 

financial engineering tools, which highlight their importance by 
finding innovative solutions and new financial tools in line with 

considerations of economic efficiency, and financial engineering 

may seem necessary with the tremendous changes, Which is 

represented in the change in the method of managing economic 

resources to a free economic, in addition to the interconnectedness 

of international financial markets due to the revolution in 
communications and information technology.  

Small and medium enterprises are considered one of the most 

important sources of economic development, because they 

constitute a source of creativity and innovation and their ability to 

contribute and to increasing productive capacities and employing 
the workforce, and achieving balance. The lack of guarantees 
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provided to banks on the one hand, and their inability to access 

financial markets due to their limited resources.  
  The issue of financing has always witnessed many developments 

and the creation of multiple and varied financing tools, in line with 

the development and diversity of financing needs. She highlighted 

the importance of venture capital (risk) as an innovative mechanism 

in financing small and medium enterprises. Which is a method or 

technique for financing investment projects by companies called 
venture capital companies, and this technique is not based on 

providing cash only, as is the case in bank financing, but is based 

on participation, where the participant funds the project without 

guaranteeing the return or its amount. Thus, he is risking his 

money, and that is why the researchers believe that this financing 
helps most new small and medium enterprises to expand and face 

the difficulties they face in this field due to the banks ’refusal to 

grant those loans due to the lack of guarantees.  

  Under these circumstances, and in view of the transformations in 

the financial and banking work environment and the integration 

movement taking place in the various financial markets and the 
increasing use of information and communication technologies, 

many innovations and new financing methods have emerged in the 

field of financial dealings called "financial innovations", especially 

with regard to financial engineering and capital. The risks that have 

become the hallmark of financial renewal and overwhelmed its 
features on the global financial markets, and witnessed an 

unparalleled demand for its instruments in the traditional money 

markets (stocks and bonds) from the same year, which gives it a 

generally deep impact on the financial markets.  

 Hence the effective role of "engineering" in creating new financial 

investment contracts and instruments that meet the evolving 
desires and endless goals of various investors. The efforts of 

financial engineers led to the creation of derivative contracts of 

various kinds in addition to financial operations and strategies that 

allowed in most of the time the management of financial risks, but 

at other times it complicated them (in light of integration, mergers 

and financial globalization, abolishing intermediation, restrictions, 
barriers, and the difficulty of controlling them, which leads to 

breach of Economic balance, which requires analyzing the extent of 

the impact of financial engineering techniques in avoiding financial 

and financing challenges by studying the various aspects and 

results of this financial industry that has been criticized in its 
operations.  

  Financial engineering is one of the most prominent and recent 

approaches used in the financial science, as it focuses on providing 

financial products to address financing problems and risk on the 

one hand, which we can call qualitative, or qualitative financial 

engineering, in addition to providing quantitative models to 
measure the risks that may be encountered in the financial activity, 

banking and product, pricing on the other hand.  

Keywords: Financial Engineering, Institutions, Stock Exchanges.  
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أدوات الهندسة المالية في إدارة المخاطر في  استخدامأثر 

 المؤسسات الصغيرة والمتوسطة

 

أمين حسن بري
3
 

 يحيى حسين زلزلي
4

 
 

 ملخصال
تعتبر الهندسة المالية عملية تطويرية من خلال الدور الذي تلعبه في تنشيط 

أدوات مالية جديدة  ابتكارالبورصات المالية العالمية، فهي تعمل على 

ً حول إدارة ستممارلأغراض التحوط، والمضاربة، والا ، التي تدور جميعا

معاكس عن النتيجة المرغوب فيها أو  انحرافالمخاطر، أي إمكانية حدوث 

الحد من مسعى إلى  ات قد يؤدينحرافالمتوقعة، حيث إن وجود هذه الا

 أفي نشاطها، وقد تنش ستقرارالبقاء والنمو والاإلى  المؤسسات المالية

المخاطر إما عن طريق التغيرات التي تحدث في الأسواق من خلال تقلبات 

أسعار الصرف وأسعار الفائدة أو من خلال أعمال وعمليات مع الأطراف 

 . الخارجية، أو من خلال أعمال داخلية

وأدوات قد تساعد في  أساليبوقد حاول بعض المفكرين والدارسين تطوير 

التخفيض أو التقليل أو إنهاء هذه المخاطر، والتي تتممل في أدوات الهندسة 

المالية والتي تبرز أهميتها من خلال إيجاد حلول مبتكرة وأدوات مالية جديدة 

، وقد تبدو الهندسة المالية ضرورية يةقتصادتتماشى مع اعتبارات الكفاءة الا

ائلة، التي تتممل في تغير أسلوب إدارة الموارد مع التغيرات الجذرية اله

جانب ترابط أسواق التمويل إلى  النمط االقتصادي الحر،ية إلى قتصادالا

 . ت وتكنولوجيا المعلوماتتصالاالدولية بفعل ثورة الا

أهم مصادر التنمية  إحدىتعد المؤسسات الصغيرة ومتوسطة الحجم  

قدرتها على إلى  ، إضافةبتكارع والالما تشكله من مصدر للإبدا يةقتصادالا

المساهمة في زيادة الطاقات الإنتاجية، وتشغيل اليد العاملة، وتحقيق التوازن، 

ورغم الأولوية التي تحظى بها ضمن مختلف الاستراتيجيات، إلا أن مشكلة 

التمويل تبقى المشكلة الأساس التي تعيق تطورها، بسبب قلة الضمانات 

الأسواق المالية لقلة إلى  قدرتها الولوج جهة، وعدمالمقدمة للبنوك من 

 . مواردها الخاصة

أدوات تمويلية متعددة  ابتكارولطالما شهد موضوع التمويل تطورات كميرة و 

التمويلية،  حتياجاتومتنوعة تتماشى مع التطور والتنوع الذي شهدته الا

ة في تمويل ي )المخاطر( كآلية مستحدثستممارأبرزت أهمية رأس المال الا

المؤسسات الصغيرة والمتوسطة، الذي هو عبارة عن أسلوب أو تقنية لتمويل 

ية بواسطة شركات تدعى بشركات رأس المال المخاطر، ستممارالمشاريع الا

وهذه التقنية لا تقوم على تقديم النقد فحسب كما هي الحال في التمويل 

مشارك بتمويل المصرفي، بل تقوم على أساس المشاركة، حيث يقوم ال
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المشروع من دون ضمان العائد ولا مبلغه، وبذلك فهو يخاطر بأمواله، ولهذا 

يرى الباحمان بأن هذا التمويل يساعد أكمر المؤسسات الصغيرة والمتوسطة 

بسبب  الجديدة على التوسع ومواجهة الصعوبات التي تواجهها في هذا المجال

 . اناترفض المصارف منحها القروض لعدم توفر الضم

وفي ظل هذه الظروف، ونظرا للتحولات التي تعيشها بيئة العمل المالي  

 ستخداموالمصرفي وحركة التكامل التي تشهدها الأسواق المالية المختلفة والا

، ظهرت الكمير من المبتكرات تصالالمتزايد لتكنولوجيات الإعلام والا

لي والتي تدعى والوسائل التمويلية المستحدثة في مجال التعامل الما

ً ما يتعلق بالهندسة المالية ورأس المال بتكار"بالا ات المالية" وخصوصا

المخاطر التي أصبحت الصفة المميزة للتجديد المالي وطغت ملامحها على 

قبالاً منقطع النظير على أدواتها في أسواق إالأسواق المالية العالمية وشهدت 

نفس السنة، مما يعطيها تأثيراً عميقاً المال التقليدية )الأسهم والسندات( من 

 . . عموماً على الأسواق المالية

عقود وأدوات  ابتكارومن هنا يبرز الدور الفعال "للهندسة" في صناعة و 

مالي جديد تلبي الرغبات المتطورة والأهداف اللامتناهية لمختلف  استممار

عقود المشتقات  ارابتكإلى  فقد أوصلت جهود المهندسين الماليين. المستممرين

بأنواعها المختلفة زيادة على عمليات واستراتيجيات مالية سمحت في غالب 

تعقيدها إلى  الأحيان في إدارة المخاطر المالية، لكنها في أحيان أخرى أدت

لغاء كلمن الوساطة والقيود وإ)في ظل التكامل والاندماج والعولمة المالية 

ي مما قتصادإخلال التوازن الاإلى  والحواجز وصعوبة رقابتها مما يؤدي

يتطلب تحليل مدى تأثير تقنيات الهندسة المالية في تجنب التحديات المالية 

والتمويلية عن طريق دراسة مختلف جوانب ونتائج هذه الصناعة المالية التي 

 . لطالما كانت تنتقد في عملياتها

ة في علم التمويل، وتعد الهندسة المالية من أبرز وأحدث المداخل المستخدم 

حيث تنصب على تقديم منتجات مالية لمعالجة مشاكل التمويل ومخاطرة من 

بالهندسة المالية الكيفية أو النوعية،  هجهة، وهو ما يمكن أن نطلق علي

تقديم نماذج كمية لقياس حجم المخاطر التي يمكن أن تعترض إلى  بالإضافة

 . من جهة أخرىالنشاط المالي والمصرفي وتسعير المنتجات 

 . البورصات، المؤسسات، الهندسة المالية :الكلمات المفتاحية
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 :المقدمة
السوق  اقتصادإلى  الاستدانة اقتصاد من الانتقال أي المالية، اللاوساطة نحو المالية الوساطة من الانتقال إن

 أن وبما. المالية الأوراق في ستمماربالا المتعلقة المخاطر في لارتفاع المالية الأسواق تعرضإلى  أدى المالي

 وقياس تحديد الضروري من أصبح فعالا، تأثيرا المشاريع على تؤثر التي المشاكل أهم يعتبر من الخطر

 المؤسسات تواجه التي المخاطر بين فمن. منها التقليل أو الحد أي إدارتها وبالتالي المخاطر، هذه ومتابعة

 ترتبط المالية فالمخاطر. مالية خسارة لحدوث فرصة هناك أن الذي يعني المالي، الخطر هناك يةقتصادالا

 أسعار في التقلبات أو المالية، الالتزامات سداد عن التوقف المنشأة أو احتياجات تمويل في الديون استخدامب

 . الخ. . . الفائدة أسعار أو المالية، الأصول

 عن الناتجة SYSTEMATIC RISKSعامة  نظامية مخاطر نوعينإلى  المالية المخاطر تنقسم 

 لا أنه كما عامة، السوق على تؤثر والتي والاجتماعية والسياسية يةقتصادالا البيئة تطرأ، على التي التغيرات

 غير وأخرى . ككل الوطني قتصادلأنها تمس الا DIVERSIFICATIONبالتنويع عليها القضاء يمكن

 . التنويع طريق عن تجنبها التي يمكن و ،UNSYSTEMATIC RISKSخاصة نظامية

 بالصناعة، أو بالشركة خاصة أو. فريدة تكون التي الكلية المخاطر من الجزء على ذلك وصفها يمكن كما

 المخاطر تلك فهي به وبالتالي الخاصة المالية الأوراق محفظة بتوزيع منها التخلص للمستممر يمكن والتي

 لإدارة إن. بشكل كفئ تنويعها يتم محفظة تكوين خلال من بالكامل إزالتها يمكن التي بالشركة الخاصة

 حديمة لمواجهة علمية أساليب إلى استخدام السعي دائم فالإنسان مواجهتها، في كبيرة أهمية المخاطر

التي  الجديدة المخاطر لمواجهة ووسائل سبل عن البحث سبيل في ومستمرة دائمة البحوث أن كما المخاطر،

 . والتكنولوجي العلمي التقدم بسبب الإنسان يواجهها

 هتمامالا ظهر ( الخ. . . تأسيسية ضريبية، تشريعية، )قيود المالية الأسواق على المفروضة القيود تزايد ومع

 ،ستمماروالا المال عالم دخلت التي الحديمة المفاهيم من المالية الهندسة مصطلح يعتبر حيث المالية، بالهندسة

إلى  بالإضافة المبتكرة، المالية والعمليات الأدوات من لكل والتنفيذ والتطوير التصميم عمليات وهي تعني

 لقد. المالية المخاطر إدارة في هااستخدام إمكانية يتضح ثم ومن التمويل، لمشاكل حلول إبداعية صياغة

 ومن المالية، المشتقات في والمتمملة الجديدة، المالية المنتجات من العديد في ظهور المالية الهندسة ساهمت

 . ( الخ. . . الخيارات عقود العقود الآجلة المستقبليات، )عقود أهمها

 

لما تشكله من مصدر للإبداع  يةقتصادأهم مصادر التنمية الا إحدىتعد المؤسسات الصغيرة ومتوسطة الحجم 

وقدرتها على المساهمة في زيادة الطاقات الإنتاجية وتشغيل اليد العاملة، وتحقيق التوازن الإقليمي  بتكاروالا

ورغم الأولوية التي تحظى بها ضمن مختلف الاستراتيجيات، إلا أن مشكلة التمويل تبقى المشكلة الأساس 

الأسواق المالية إلى  ا الدخولقدرته التي تعيق تطورها، بسبب قلة الضمانات المقدمة للبنوك من جهة وعدم

 . لقلة مواردها الخاصة

أدوات تمويلية متعددة ومتنوعة تتماشى مع التطور  ابتكارولطالما شهد موضوع التمويل تطورات كميرة و 

أبرزت أهمية أدوات الهندسة المالية كآلية مستحدثة في تمويل . والتنوع الذي شهدته الحاجات التمويلية

ية، وهذه ستمماروالمتوسطة، الذي هي عبارة عن أسلوب أو تقنية لتمويل المشاريع الا المؤسسات الصغيرة

التقنية لا تقوم على تقديم النقد فحسب كما هي الحال في التمويل المصرفي، بل تقوم على أساس المشاركة، 

واله، هذا حيث يقوم المشارك بتمويل المشروع من دون ضمان العائد ولا مبلغه، وبذلك فهو يخاطر بأم
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التمويل يساعد الكمير من المؤسسات الصغيرة والمتوسطة الجديدة على التوسع ومواجهة الصعوبات التي 

 . بسبب رفض المصارف منحها القروض لعدم توفر الضمانات تواجهها في هذا المجال

وفي ظل هذه الظروف، ونظرا للتحولات التي تعيشها بيئة العمل المالي والمصرفي وحركة التكامل التي  

، ظهرت الكمير من تصالالمتزايد لتكنولوجيا الإعلام والا ستخدامتشهدها الأسواق المالية المختلفة والا

ات المالية" بتكارتدعى "بالا المبتكرات والوسائل التمويلية المستحدثة في مجال التعامل المالي والتي

ً ما يتعلق بالهندسة المالية التي أصبحت الصفة المميزة للتجديد المالي وطغت ملامحها على  وخصوصا

قبالاً منقطع النظير على أدواتها في أسواق المال التقليدية )الأسهم إالأسواق المالية العالمية وشهدت 

 . (2014،5)هندي، . ماً على الأسواق الماليةوالسندات(، مما يعطيها تأثيراً عميقاً عمو

مالي جديد تلبي  استممارعقود وأدوات  ابتكارومن هنا يبرز الدور الفعال "للهندسة المالية" في صناعة و 

إلى  فقد أوصلت جهود المهندسين الماليين. الرغبات المتطورة والأهداف اللامتناهية لمختلف المستممرين

عقود المشتقات بأنواعها المختلفة زيادة على عمليات واستراتيجيات مالية سمحت في غالب الأحيان في  ابتكار

تعقيدها )في ظل التكامل والاندماج والعولمة المالية إلى  إدارة المخاطر المالية، لكنها في أحيان أخرى أدت

ي مما قتصادإخلال التوازن الاإلى  يلغاء كلاً من الوساطة والقيود والحواجز وصعوبة رقابتها مما يؤدوإ

يتطلب تحليل مدى تأثير تقنيات الهندسة المالية في تجنب التحديات المالية والتمويلية عن طريق دراسة 

 . (2014،5)هندي، . مختلف جوانب ونتائج هذه الصناعة المالية التي لطالما كانت تنتقد في عملياتها

 

وتعد أدوات الهندسة المالية من أبرز وأحدث المداخل المستخدمة في علم التمويل، حيث تنصب على تقديم  

منتجات مالية لمعالجة مشاكل التمويل ومخاطره من جهة، وهو ما يمكن أن نطلق علية بالهندسة المالية 

التي يمكن أن تعترض النشاط المالي تقديم نماذج كمية لقياس حجم المخاطر إلى  الكيفية أو النوعية، بالإضافة

 . (1، 2014)عبد الحي، . والمصرفي وتسعير المنتجات من جهة أخرى

أدوات الهندسة المالية في إدارة المخاطر وكمصدر  استخداممن هنا يبرز الهدف من اختيار موضوع أثر 

 . تمويل مستحدث في المؤسسات الصغيرة والمتوسطة

 إشكالية الدراسة: 

بإدارة المخاطر المالية وذلك بهدف  هتمامي لأسواق المال تزايد في العقود الأخيرة الاقتصادنفتاح الانتيجة للا

وفي ظل التقلبات الشديدة في أسعار . ات المتحركة عبر الدولستممارالحماية من التأثيرات الخارجية للا

الأزمة المالية العالمية الأخيرة أصبح من تداعيات إلى  وبالرجوع. الفائدة وأسعار العملات والأسهم والسندات

الواضح أنه يمكن خسارة مجهود سنين طويلة بين ليلة وضحاها إذا لم يتم وضع أسس موضوعية لإدارة 

الهنسة المالية والمشتقات  استخدامولقد شهدت الفترة الماضية تطوراً هائلاً في . المخاطر المالية في الشركات

من هنا . هذه المفاهيم الحديمة استخدامفي الأسواق الأجنبية والعربية والتي تناولت  المالية، وتعددت الدراسات

جاءت فكرة الدراسة لكي تتناول موضوع الهندسة المالية ودورها في إدارة المخاطر في المؤسسات الصغيرة 

 وعلى هذا الأساس يمكن طرح الإشكالية:. والمتوسطة

 دسة المالية في إدارة المخاطر في المؤسسات الصغيرة والمتوسطة؟"أي مدى يمكن تطبيق تقنيات الهنإلى "

 ويتفرع من هذه الإشكالية الأسئلة التالية:

 ما هو دور الهندسة المالية في تطوير أداء المؤسسات الصغيرة والمتوسطة؟ -1
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 كيف تساعد الهندسة المالية في الحد من المخاطر بالنسبة لهذه المؤسسات؟ -2

 فرضيات البحث: 

 تخفيضإلى  أدوات الهندسة المالية في المؤسسات الصغيرة والمتوسطة استعماليهدف  الفرضية الأولى:  

 . المخاطر

 H1  أدوات الهندسة المالية في المؤسسات الصغيرة  استعمالة بين إحصائيتوجد علاقة ذات دلالة

 . والمتوسطة وبين تخفيض المخاطر

  H0  أدوات الهندسة المالية في المؤسسات الصغيرة والمتوسطة وبين  استعماللا توجد علاقة بين

 . تخفيض المخاطر

 . تستعمل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة أدوات مالية حديمة ومبتكرة لإدارة المخاطر الفرضية الثانية:

 H1  المؤسسات الصغيرة والمتوسطة أدوات مالية  استعمالة بين إحصائيتوجد علاقة ذات دلالة

 . حديمة ومبتكرة وبين إدارة المخاطر

 H0  المؤسسات الصغيرة والمتوسطة أدوات مالية حديمة ومبتكرة وبين  استعماللا توجد علاقة بين

 . إدارة المخاطر

 أهمية البحث:

مجال الهندسة المالية، باعتباره موضوع حد المواضيع الحديمة نسبيا في أتتجلى أهمية هذا البحث كونه يعالج  

مطروح على جميع الأصعدة، كما أن التطور الهائل في العلوم المالية التي تظهر من حين لأخر هي الوجه 

ات لمحاولة إيجاد الحلول الجذرية للمخاطر بتكارالحقيقي للهندسة المالية، كونها دائما تبحث عن هذه الا

 . مؤسسات بشكل عام والمؤسسات الصغيرة والمتوسطة بشكل خاصوالتهديدات التي تتعرض لها ال

 أهداف البحث: 

محاولة الكشف عن جوانب الهندسة المالية ومجالاتها ومن جهة أخرى التعرف على إلى  يهدف هذا البحث

 منها: بعض الأهدافإلى  تأثير إدارة المخاطر في المؤسسات الصغيرة والمتوسطة، بالإضافة

  المشتقات المالية( في إدارة  الهنسدة المالية وإبراز أهميتها ودورها وأبرز أدواتهاالتطرق لمفهوم(

 . المخاطر المالية

 التطرق لمفهوم إدارة المخاطر بشكل عام ومدى تأثر المؤسسات الصغيرة والمتوسطة بها . 

 منهجية البحث: 

المالية ونشأتها والمراحل التي مرت بها لتقديم وصف عن الهندسة  على المنهج الوصفي التحليلي عتمادتم الا

 . وأهم التقنيات المشتقة منها، من خلال الكتب والأبحاث والدوريات العربية والأجنبية لتكوين البيانات المانوية

لتحديد أهم خصائص الهندسة المالية وبيان آثاره على الآداء المالي والتمويلي  إحصائيولتقديم تحليل 

 . الفرضيات اختبارلتحليل البيانات، و SPSSبرنامج  استخدامالمتوسطة وذلك بللمؤسسات الصغيرة و

 مفهوم وتعريف الهندسة المالية:

الوجود في نهاية عقد السبعينات من القرن الماضي بهدف خدمة المؤسسات المالية إلى  ظهرت الهندسة المالية

. التي يفرضها السوق وبيئة تلك المؤسساتفي مواجهة المخاطر، والتخلص من القيود التشريعية والضغوط 

ففي المملكة المتحدة كانت بداية ظهورها عندما فتحت المصارف إدارات لمساعدة مؤسسات المال في 

مواجهة المخاطر التي يسببها لها عملاؤها، وإيجاد حلول لتلك المشكلات وعدد من المحاولات لتطوير 

  .(67، 2010منتجات أسواق المال )الجبوري، 
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وهناك العديد من الآراء حول تعريف الهندسة المالية وقد رأى الممول الأمريكي جون فينيرتي أن الهندسة 

المالية، فضلاً  ساليبالمالية هي الانضباط الذي يتضمن تصميم وتطوير وتنفيذ الأدوات المالية المبتكرة والأ

حل مختلف المشاكل المالية والتجارية في طريقة الأدوات المالية المختلفة ل استخدامعن حل المشاكل المالية و

 . (YANG, 2015, 3) بتكارالا

(الهندسة المالية بأنها عملية التطوير والتطبيق المبتكر IAFEوعرفت الجمعية الدولية للمهندسين الماليين )

فالهندسة . الماليةللنظرية المالية والأدوات المالية لإيجاد حلول للمشاكل المالية المعقدة ولاستغلال الفرص 

 . المالية ليست أداة بل هي المهنة التي تستعمل الأدوات

فمن وجهة نظر الأسواق المالية فإن مصطلح الهندسة المالية يستعمل لوصف تحليل البيانات المحصلة من 

. ماليةيأخذ ممل هذا التحليل عادة شكل الخوارزميات الرياضية أو النماذج ال. السوق المالية بطريقة عملية

وتستخدم الهندسة المالية كميراً في السوق المالية )مع إجراء تعديلات عليها(، خاصة في تجارة العملات، 

أدوات وتقنيات الهندسة المالية للمهندسين الماليين من  استعمالويسمح . تسعير الخيارات وأسهم المستقبليات

ويعتبر هذا مهماً جداً بالنسبة . عاملين في السوقفهم أفضل للسوق المالية، وبالتالي هم أفضل من طرف المت

 . (BIN & EDMOND, 2007, 2)للمتعاملين لأن دقة المعلومات وسرعتها أساسية في اتخاذ القرارات 

ن الهندسة المالية تتميز بأنها أداة للتصميم والتطوير والتنفيذ لأدوات وعمليات مبتكرة وصياغة حلول إبداعية إ

 ,IBRAHEEMهذا يعني أن الهندسة المالية تتضمن ثلاثة أنواع من الأنشطة الرئيسية )لمشاكل التمويل، و

2013, 25:) 

ً من التعاريف المقدمة الهندسة المالية فقد تبين لنا أن الهندسة المالية تعني التصميم والتطوير إلى  وانطلاقا

وتتميز الأدوات المبتكرة بأنها تستطيع والتنفيذ لمنتجات وأدوات مالية مبتكرة من أجل حل مشاكل التمويل 

والهدف من الهندسة المالية . تحقيق مستوى أفضل من الكفاءة والفعالية لا تستطيع الأدوات المتداولة تحقيقه

إلى  نقل المخاطر من طرفإلى  ذلك فالهندسة المالية تهدفإلى  هو خفض التكاليف وزيادة العائد بالاضافة

أداة لإدارة المخاطر، كما تشمل على استراتيجيات مبتكرة لإدارة النقدية، آخر وبالتالي فهي تعتبر 

واستراتيجيات مبتكرة لإدارة الديون، وهياكل تمويل الشركات المخصصة ممل تلك التي تشارك في أشكال 

 . (REVATHY&SANTHI, 2012, 16مختلفة من التمويل القائم على الأصول )

 :سة الماليةالعوامل المساعدة في ظهور الهند

ات المالية، بتكارشهدت أسواق المال العالمية منذ بداية الستينات من القرن الماضي ثورة في مجالات الا

(، هذه الأخيرة التي ستهتم 567، 2014والتي شكلت اللبنة الأولى لتبلور مفهوم الهندسة المالية )أبو النصر، 

الأدوات الحديمة وأدوات إدارة المخاطر بالشكل الذي يضمن للشركات التخطيط لمستقبلها وخدمة  ابتكارب

يات ككل من خلال تطوير أسواق قتصادأهدافها هذا من جهة، ومن جهة أخرى ضمان المردود الإيجابي للا

 ,COSKUNتعاملين )الأدوات والآليات التمويلية التي تحقق أهداف جميع الم رأس المال، وإمدادها بمختلف

(، ويمكن تلخيص أهم العوامل التي ساهمت في بناء هذا التصور ومهدت لظهور الهندسة المالية 82 ,2013

 في الآتي:

 . (22، 2011ظهور احتياجيات مختلفة للمستممرين وطالبي التمويل: )العبادي،  -1

 . (139، 2014تقنية المعلومات ومفهوم السوق العريض: )دلول، -1

 . (24، 2015النظرية المالية: )بلعيدي، تطوير  -2
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 . (25 ،2015ظهور مفهومي الكفاءة والفعالية: )بلعيدي،  -3

 . (567، 2014إدارتها: )أبو النصر، إلى  زيادة المخاطر والحاجة -4

 :نطاق وفلسفة الهندسة المالية

إما استجابة للفرص ( أن الهندسة المالية تنشأ 15، 2011( و )البديوي، 3، 2011يرى كل من )العبادي، 

درء إلى  ، أو تطلعات المستممرين للتعامل مع قيود المنافسة الدولية، إضافةيةقتصادية للوحدات الاستممارالا

وهي بذلك تعُد أداة من أدوات التحوط المالي، وتعمل . يةستممارالأخطار والضبابية المحيطة بالأنشطة الا

 . ما يتناسب ومتطلبات العولمةكذلك على إعادة توزيع الطاقات والموارد، ب

 (1شكل رقم )

 فلسفة الهندسة المالية

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 (47، 2017المصدر: )العبيدي، 

الهندسة المالية تعمل على تصميم وتشغيل ومراقبة التوقعات النقدية وشبه  أن( 125، 2009ويرى )النجار، 

والمحاسبية لاتخاذ القرارات الممالية،  يةقتصادالأدوات الكمية والكمبيوتر والنماذج الا استخدامالنقدية ب

 وتغطي الهندسة المالية المجالات التالية:

 . والاقراضالخدمات المالية بالبنوك ومؤسسات الادخار  -1

 . تخطيط الخدمات المالية للأفراد وإعداد المخطط المالي القانوني -2

 . ات، مدير محفظة الأوراق المالية والمحلل المالي القانونيستممارنشاط الا -3

 . والتأمين ومكاتب التأمين ستممارتقديم الخدمات المالية للمكاتب والشركات العقارية وأمناء الا -4

إدارة الأعمال المالية لأي نوع من الأعمال المالية والتجارية والخاصة والعامة والمحلية والدولية   -5

 . لغرض الربح أو لغير ذلك

 ( إن نطاق الهندسة المالية يتحدد في ثلاث مجالات تتممل فيما يأتي:6، 2014ويرى )عبد الحي، 

أدوات مالية جديدة، وممال ذلك تقديم أنواع مبتكرة من السندات أو الأسهم  ابتكاريتممل في  المجال الأول:

 . مؤسسات الأعمال احتياجاتالممتازة والعادية، وعقود المبادلة التي تغطي 

عمليات مالية جديدة من شأنها أن تخفض تكاليف المعاملات، وممال ذلك  ابتكاريتممل في  المجال الثاني:

فكرة سمسار الخصم، هذا فضلاً عن  ابتكارلكتروني للأوراق المالية، والتسجيل على الرف والتداول الإ

 . الكفء للموارد المالية ستخدامالمبتكرة للا ساليبالأ

 الهندسة المالية

إدارة بنود المركز 

 المالي

إدارة المنتجات 

 المالية الجديدة

أعلى عائد -1  

أقل تكلفة -2  

أدنى مخاطرة -3  
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حلول خلاقة مبدعة للمشكلات التي تواجه مؤسسات الأعمال، وممال ذلك  ابتكاريتممل في  المجال الثالث:

، أو أنماط جديدة لإعادة هيكلة مؤسسات الأعمال للتغلب ستمماراستراتيجيات جديدة لإدارة مخاطر الا ابتكار

 . على مشكلات قائمة

مواجهة محاولات السيطرة ومن الأمملة على ذلك تنمية استراتيجيات دفاعية تستخدمها إدارة المؤسسة في 

 . العدوانية من أطراف أخرى

 مسؤليات الهندسة المالية: 

 تتجلى مسؤوليات الهندسة المالية فيما يلي: -1

 تنظيم وإعادة هيكلة المنظومة المالية وفق المتغيرات البيئية، وتقييم  التحليل المالي والتخطيط المالي(

 . الرأسمالية وزيادة رأس المال( حتياجاتالا

  ،إدارة هيكل الأصول )النقدية، محفظة الأوراق المالية سريعة التسويق، أوراق القبض والمخزون

 . الأصول المابتة الأخرى(

  ،إدارة هيكل التمويل )قرارات تمويل الأصول عن طريق القروض قصيرة الأجل والطويلة الأجل

 . ونسب رأس المال للإقتراض(

  (228، 2009)النجار، . ومشتقاتهاإدارة المنتجات المالية الجديدة 

 مخاطر تطبيق الهندسة المالية: 

مخاطر جسيمة وإفلاس للشركات وتدهور أسواق إلى  إن التطبيق الخاطئ لأدوات الهندسة المالية يؤدي

 ستممارأياً كان مجاله فهذه المخاطر تبلغ أوجها لدى الا ستممارالمال، وإذا كانت المخاطر عنصراً يلازم الا

لمشتقات المالية بسبب حالة عدم التأكد المحيطة بأسعارها كونها لا تتعامل مع الحاضر وإنما مع في ا

 (100، 2012)العبادي، . المستقبل

 أساليبلما يتم طرحه من منتجات و يةقتصادوتقديم حلول فعالة لما يواجهونه في إطار تحقيق الكفاءة الا

 . وتقنيات قدر المستطاع

 المالية:أدوات الهندسة 

لقد أتاحت الهندسة المالية للمتعاملين أدوات مالية جديدة بهدف إيجاد حلول إبداعية لمشاكل التمويل فضلاً عن 

تمملت هذه الأدوات في مختلف أنواع المشتقات المالية  ستممارالتحوط من المخاطر التي تزداد في بيئة الا

 . (10، 2013)بومدين، 

ية استممارية جديدة ومتنوعة وسميت بهذا الاسم لأنها مشتقة من أدوات استمماروالمشتقات المالية هي أدوات 

تقليدية كالأسهم أو السندات، كما أنها تعتمد في قيمتها على أسعار هذه الأدوات وهي تضم مجموعة من العقود 

برز خصائص المشتقات المالية )بومدين، المالية التي تتنوع على وفق طبيعتها ومخاطرها وآجالها ومن أ

2013 ،10:) 

 ترتبط عقود المشتقات المالية بسعر فائدة محدد، ورقة مالية، سلعة، سعر صرف أجنبي . 

 تشتق قيمة العقود المالية من الأسعار الحالية للأصول المالية أو العينية محل التعاقد . 

 يتم تسوية المشتقات المالية في تاريخ مستقبلي . 

  ات مبدئيةاستممارلا تتطلب المشتقات عادة . 

 (328، 2010ويمكن تمييز هدفين رئيسين للمستممرين المتعاملين بالمشتقات المالية )الدوري، 
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 دور الهندسة المالية في المؤسسات الصغيرة والمتوسطة الحجم:

منتجات وآليات واستراتيجيات مرنة  ابتكارقيام المؤسسات برسم سياسات مالية وإلى  تسعى الهندسة المالية 

تتفاعل وتستفيد من التغيرات في أسواق المال العالمية والإقليمية والمحلية، مما يتطلب من الإدارات 

والمنشآت المالية الحديمة إنشاء أقسام البحوث والتطوير في حقل المنتجات والأدوات المالية، ويساعد على 

المالي،  ستقرارتسمح بمحاكاة التجارب بغرض تحقيق النمو والربحية والاقيام البحوث قاعدة بيانات مالية 

 (:40: 36، 2015ومن أهم الأدوار التي تقوم بها الهندسة المالية ما يلي )ساسية، 

 خلق المنافسة المالية . 

 تمويل أهداف المؤسسات . 

 إعادة هيكلة المؤسسات . 

 تمويل الصادرات . 

 إدارة المخاطر . 

  السيولةإدارة . 

 تجاوز القيود القانونية . 

تنشط المؤسسات المالية في بيئة تفرض عليها الكمير من القيود القانونية والتنظيمية وهو الأمر الذي جعلها  

 . تفكر في إيجاد حلول مناسبة لتتجاوزها

 

 مفهوم المخاطر

ينبع الخطر أساسا كناتج عدم تأكد الفرد من نتيجة قراراته بصفة عامة، هذه الحالة من عدم التأكد تجعله في  

حالة قلق وخوف من نتيجة تلك القرارات وهذا ما يسمى بالمخاطر، ولم تعد المخاطر قيداً على الأعمال بل 

 . (7، 2017أصبحت من مصادر الميزة التنافسية بينها )شباب، 

( بتعريف المخاطر على أنها الخسائر CABEDO& TIRADO, 2004, 184د قامت دراسة )وق 

المحتملة في ثروة المشروع والناتجة عن تفاعل المشروع مع كلمن العوامل الداخلية والعوامل الخارجية، 

م الوقت وأشارت الدراسة وعرفت مخاطر الأعمال في علم الإدارة بأنه ذلك الاحتمال الذي يخسر فيها المنظ

 ,WILLIAM ET AL, 2006) والأموال على أنشطة أعمال قد يحتمل فيها عدم ثبوت تحقيق الربحية

5) . 

كما عرفت أيضا بأنها الاحتمال الذي تكون فيه المنشأة غير قادرة على تغطية تكاليف العمليات سواء كانت  

 . (LAWRENCE, 2009, 228تلك التكاليف ثابتة أومتغيرة )

 المخاطر:أنواع 

مخاطر الأعمال، إلى  الدراسات إحدىظهرت تقسيمات عديدة للمخاطر، فعلى سبيل الممال، فقد قسمتها  

ً لمصادر البيئة . المخاطر الاستراتيجية والمخاطر المالية ً لخصائص الخطر ووفقا بينما صنفتها أخرى وفقا

در الخطر، والارتباط بالمشروع، في حين قامت دراسة أخرى بتصنيف المخاطر على أساس مص. الخارجية

 2004وفيما يلي عرض لأهم التصنيفات المختلفة لأنواع المخاطر ). وعلى أساس الميزة التنافسية المعلوماتية

,TIRADO&CABEDO ،19: 18، 2014( و)دسوقي) . 

 . المخاطر غير المالية -1

 ضافة قيمة إتنافسية ومخاطر الأعمال: وهي المخاطر التي تقبلها المنظمة من أجل خلق مزايا  -2
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  يةقتصادالمخــاطر الاســتراتيجية: وهي تلك المخاطر التي ترتبط بالظروف والتغيرات السياسية والا -3

 . المخاطر المالية -4

 أربع فئات:إلى  وتنقسم عموما. مخاطر السوق: وهي تلك الناتجة عن التباين في الأسعار بالسوق -5

 خطر تغير أسعار العملة . 

 الفائدة خطر تغير معدل . 

  خطـر تقلبـات الأسـعار فـي الأصـول الماليـة بخـلاف الأصـول ذات الـدخل المابـتز 

 خطر تقلبات أسعار السلع الأساسـية . 

 . مخـــاطر الائتمـــان  -6

 . مخــاطر التشــغيل  -7

 . مخــاطر الســيولة  -8

 

 :مفهوم إدارة المخاطر

إن إدارة المخاطر هي جزء أساسي في الإدارة الاستراتيجية لأي مؤسسة، وهي الإجراءات التي تتبعها  

المؤسسات بشكل منظم لمواجهة المخاطر المصاحبة لأنشطتها، بهدف تحقيق المزايا المستدامة من كل نشاط 

على هذه المخاطر  والتركيز الأساسي لإدارة المخاطر الجيدة هو التعرف. ومن محفظة كل الأنشطة

ويكون هدفها هو إضافة أقصى قيمة مضافة مستدامة لكل أنشطة المؤسسة، لذا لا بد من فهم . ومعالجتها

الجوانب الإيجابية المحتملة لكل العوامل التي تؤثر على المؤسسة، فهي تزيد من احتمال النجاح وتخفض كلا 

 . (2، 2009مة للمؤسسة )عبد القادر، من احتمال الفشل وعدم التأكد من تحقيق الأهداف العا

 :أهداف إدارة المخاطر

( و 51، 2012تحقيقها في الآتي )غالي، إلى  تتحدد الأهداف التي تسعى إدارة مخاطر المؤسسات 

(COSO, 2004,5:) 

 . تحديد مصادر المخاطر الاستراتيجية -1

 . تحسين قرارات التفاعل مع المخاطر -2

 . والخسائرتخفيض المفاجآت التشغيلية  -3

 . تحديد إدارة مخاطر المشروع المتعددة والمتداخلة -4

  . تحديد الفرص المتاحة -5

 . تحســين عمليــة تخصــيص الأمــوال -6

 :استراتيجيات إدارة المخاطر

ً في عملية صياغة الاستراتيجية باعتبارها تعمل على   إن إدارة المخاطر تلعب دوراً أساسياً، وجوهريا

الاكتشاف المبكر للمخاطر، والتهديدات، وذلك من خلال تحليل بيئة المؤسسة الداخلية والخارجية، وهي بيئة 

عومل إلى  العمل، بالإضافة ليبأساأعمال معقدة، وقد تتطلب تغيرات وتعديلات في القواعد والسياسات و

تجاهل البيئة التي تقلص من فرص نجاح هذه المؤسسات، وتجعلها تعمل في ظروف تتميز بعدم التأكد، 

 . (67، 2012والغموض )عبدلي، 
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 :أسس ومبادئ إدارة المخاطر 

تتممل المبادئ الأساسية لإدارة الأخطار في المؤسسات ومنها صغيرة ومتوسطة الحجم بسبعة مبادئ أساسية،  

وضعتها لجنة الخدمات المالية الأمريكية بناء على دراسة أجرتها لخدمة هذا الغرض، وهذه المبادئ هي: 

 . (PRIESTER& WANG, 2011(، )58: 57، 2017)العبيدي، 

 العليا ومجلـس الإدارة مسؤولية الإدارة . 

 وجــود إطــار لعمليــة إدارة الأخطــار . 

 ضرورة تكامل عملية إدارة الأخطار . 

 تحديــد مســؤولية خطــوط الأعمــال . 

 ضـــرورة قيـــاس الأخطـــار وتقييمهـــا . 

 ضـرورة المراجعـة المسـتقلة . 

 ضـرورة التخطــيط للطــوارئ . 

 :ـة فـي إدارة المخـاطر الماليـة فـي المؤسسـات الصـغيرة والمتوسطة الحجمدور الهندسـة المالي

تستخدم المؤسسات في إدارة المخاطر مجموعة متنوعة من الاستراتيجيات والمنتجات، ومن المهم أن نفهم  

كيف يمكن لهذه المنتجات والاستراتيجيات، أن تعمل للحد من المخاطر في سياق تحمل المخاطر في المنظمة 

ات الهندسة المالية، والتي يتم تداولها وهذه الاستراتيجيات لإدارة المخاطر غالباً ما تنطوي على أدو. وأهدافها

 . (HORCHER, 2005, 3على نطاق واسع بين المؤسسات المالية والبورصات المنظمة )

ً باتخاذ أي قرار مالي، فمعظم المسائل المرتبطة باتخاذ القرارات المالية   وتعتبر المخاطرة عنصراً مرتبطا

دارة المحفظة المالية إوالتنبؤ بالإفلاس، واختيار وات رأس مال المشروع، استمماروالتي تتضمن 

ات، وسواها تتضمن بعض أشكال تحليل ستممارية، وتقييم المخاطر، والتخطيط المالي، وتحليل الاستمماروالا

العامة،  يةقتصادالمخاطر المالية وذلك من أجل تحديد كيف أن العوامل الخارجية والمتعلقة بالبيئة الا

ة المتعلقة بالعمليات المالية للمؤسسة أو المنظمة يمكن أن تؤثر على حصيلة القرارات المالية والعوامل الداخلي

 . (19، 2014)عبد الحي، 

دارة الأخطار المالية تأخذ اتجاهين هما )عبد إويرى الممارسون والباحمون أن العلاقة بين الهندسة المالية و

 (:19، 2014الحي، 

 . المالية هي مدخل لإدارة الأخطار: إن الهندسة الاتجاه الأول 

: إن الهندسة المالية تتضمن العديد من المظاهر المختلفة والمتعلقة بالإدارة المالية، بما في الاتجــاه الثــاني

 . ذلك إدارة الأخطار المالية، فهي ليست مقيدة بالجانب الخاص بإدارة الأخطار فقط
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 ( مراحل إدارة المخاطر2شكل رقم )

 وتتضمن عملية إدارة الاخطار عموماً ثلاث مراحل، كما هو مبين في الشكل الآتي: 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 (60، 2017المصدر )العبيدي، 

 

 

 الحالة العملية

 التمهيد: 

يواجه التمويل المستحدث من خلال أدوات الهندسة المالية في المؤسسات الصغيرة والمتوسطة عدة معوقات  

 التي تعمل من خلالها ومنها: يةقتصادتتعلق بالبيئة الا

أن العمل الأساسي لأدوات الهندسة المالية هو الدخول في اختيار أفكار واعدة في مجال التكنولوجيا  -1

 . مشروعإلى  حتى تتحول المتقدمة وتمويلها

 . الكوادر المؤهلة لتقييم الأفكار المقدمة لتلك المؤسساتإلى  الافتقاد -2

 :عناصر الحالة العملية

 وسيتناول الباحث في الدراسة التحليلية النقاط التالية:

  :هــدف الدراســة -1

كمصدر تمويل  يتممل الهدف الأساسي للدراسة في دراسة استراتيجيات وتقنيات الهندسة المالية

 مستحدث في المؤسسات الصغيرة والمتوسطة من خلال تحقيق الأهداف التالية:

  بيان المفاهيم النظرية المتعلقة بأنماط التمويل سواء توظيف أدوات الهندسة المالية وتحديد أهميتها

 . ةفي المؤسسات الصغيرة والمتوسط ستممارودورها كمصادر تمويل مستحدثة للتنمية وتشجيع الا

  التعرف على التحديات والمشاكل التمويلية التي تواجه المؤسسات الصغيرة والمتوسطة وتحديد أهم

 . عوامل النجاح

 تأثير الهندسة المالية كمصدر تمويل مستحدث للمشروعات الصغيرة والمتوسطة على الأداء  اختبار

 . المالي لتحقيق الأداء الأممل والتطوير الاستراتيجي

 قائمة الاستبيان:تصميم   -2

 اعتبارات اتخاذ القرارات الماليةتحديد أشكال المخاطر المالية ذات الصلة ب 

  مباشرةالتمييز بين المخاطر التي يمكن التحوط والوقاية منها وذلك التي يجب التعامل معهاومعالجتها 
 الأولى

  البحث عن أو استكشاف حلول بديلة يمكن من خلالها إدارة المخاطر المالية التي تم ذكرها في المرحلة

 السابقة والحد منها

 تقييم مستوى المخاطر المتعلق بكل حل 
 المرحلة الثانية

 :اختيار الحل البديل الأنسب وذلك وفقاً للاعتبارين التاليين 

 للحلول البديلة الخصائص العامة 

  سياسةةة اتخةةاذ القةةرار، والموقةةف العةةام تجةةاه قبةةول التعةةرض لمسةةتوى محةةدد مةةن المخةةاطر، مةةع

 الأخذ بعين الاعتبار تفضيلات محللي المخاطر المالية. 

 المرحلة الثالثة
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لقد تمتصميم قائمة الاستبيان بشكل من الممكن أن يحقق أهداف الدراسة التحليلية على أن تراعي الترتيب 

 على النحو التالي:

  بيان مدى أهمية أدوات الهندسة المالية كمصادر تمويل مستحدثة في المؤسسات الصغيرة

 . والمتوسطة

  تواجه المؤسسات الصغيرة والمتوسطةالتحديات أو المشكلات المالية التي . 

  أثر توظيف أدوات الهندسة المالية كمصدر تمويل للمؤسسات الصغيرة والمتوسطة لتحسين الأداء

 . الكلي

 . على قائمة الاستبيان التي تم إعدادها لخدمة أغراض الدراسة الميدانية عتمادوقام الباحث بالا

في صياغة قوائم الاستبيان المعروضة   (LIKERT-SCALE)على مقياس ليكارت الخماسي عتمادوتم الا

( وتحديد درجة أهمية كل بند من بنود 1,2,3,4,5على أفراد عينة الدراسة، ولغرض ضبط قيم الفئات )

المقياس الترتيبي للأهمية، وذلك للاستفادة منها فيما بعد  استخدامالاستبيان،لإعطاء الوسط الحسابي مدلولاً ب

 عند تحليل النتائج، كما هو موضح بالجدول الآتي:

 ( درجة أهمية الفئات1جدول رقم )

 1 2 3 4 5 الدرجة

ً  المقياس ً  لا أوافق محايد أوافق أوافق تماما  لا أوافق إطلاقا

 عديم الأهمية قليل الأهمية متوسط الأهمية مهم مهم جداً  تقدير درجة الأهمية

 المصدر: من إعداد الباحث

 

 مجتمع وعينة الدراسة  -3

التمويل المستحدثة بشكل كبير، فقد اقتصرت الدراسة على استطلاع آراء العينة  أساليبنظراً لعدم تطبيق  

التمويل المستحدثة المتمملة بالهندسة المالية في تجنب المشاكل والتحديات المالية  أساليببشأن مدى أهمية 

 . والتمويلية لتحقيق الأداء المالي والتطوير الاستراتيجي للمؤسسات الصغيرة والمتوسطة

من وقد وقع اختيار الدراسة على المنظمات التعليمية والمدراء الماليين في منظمات الأعمال والمستممرين  

 وذلك للأسباب الآتية: ستمماربالا اهتمامالمؤسسات والممملين بالشركات المساهمة ومن لهم 

 ي والاجتماعي والتقني للبلد، من قتصادأهمية الدور الذي تمارسه المؤسسات التعليمية في البناء الا

الموجودين لديها، ومعرفة الدور الذي تمارسه للإسهام في نشر المعرفة بشأن  ساتذةخلال الأ

 . التقنيات التمويلية المستحدثة

  التعرف على مصادر التمويل المستحدثة والاستراتيجية الموجودة ودورها في النهوض بالمستوى

 . لمصادري والعلمي، وكذلك التعرف على الآليات التي تدار من خلالها هذه استممارالا

 إيجاد مرجع علمي يمكن الرجوع إليه . 

 سلوب توزيع عينة الدراسة:أ -4

نظراً لعدم تناسب عدد مفردات الفئات التي يتكون منها مجتمع الدراسة، قام الباحث باختيار عينة عشوائية  

 تكون ممملة لمجتمع الدراسة من الفئات الآتية: من المجتمع

 في كليات إدارة الأعمال في عدة جامعات أساتذة . 

 المدراء الماليون في عدة مؤسسات . 
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 المستممرون المختلفون . 

 

 

 ويوضح الجدول الآتي الاستمارات الموزعة والمستلمة كالآتي: 

 (2جدول )

 يبين الاستمارات الموزعة والمستلمة

 

 مجتمع الدراسة

 المستلمةالاستمارات  الاستمارات الموزعة للعينة

 النسبة العدد النسبة العدد

 %20 20 %5. 16 28  ساتذةالأ

 %25 25 %5. 32 45 المدراء الماليون

 %55 55 %51 65 المستممرون

 %100 100 %100 138 المجموع

 المصدر: من إعداد الباحث       

 

 28% من أصل 20( فرداً وبنسبة 20بلغ ) ساتذةويتضح من الجدول السابق، أن عدد المستجيبين من الأ 

( فرداً، وبلغ عدد 45% من أصل )25( فرداً وبنسبة 25كاديمي، وبلغ عدد المستجيبين من المدراء الماليين )أ

وبلغ عدد المستجيبين الإجمالي . ( فرداً 65% من أصل )55( فرداً وبنسبة 55المستجيبين من المستممرون )

 . فرداً وهو حجم العينة الإجمالي، وبذلك تعد نسبة الاستجابة نسبة جيدة( 138( فرداً من أصل )100)

 ة المستخدمة: حصائيالإ سالي الأ -5

 ة وهما كما يلي:حصائيالإ ساليباعتمد الباحث على نوعين من الأ

 ة في العلوم الاجتماعية حصائيعن طريق حزمة البرامج الإ التحليل الوصفي: -1

(FOR SOCIAL SCIENCES (STATISTICA1 PACKAGE  ًالمعروفة اختصارا

ة الحديمة والهامة في تحليل البيانات حصائيوهو من البرامج الإ 22الإصدار  (SPSS)بـ 

واستخراج النتائج بطريقة سهلة وسريعة في ضوء مستوى قياس المتغير، وطبيعة العينة 

ة العلاقات وغيرها من المستخدمة، وعدد المتغيرات، وتحديد وضع المتغيرات، ومعرفة طبيع

المعياري للإجابات  نحرافوقد قام الباحث بحساب التكرارات والوسط الحسابي والا. الشروط

 . عليها عتمادالخاصة بكل سؤال في الدراسة ومدى درجة الا

لتحديد شكل  (CORRE1ATION)ويشمل هذا التحليل معاملات الارتباط )التحليل الكمـي:  -2

معامل ارتباط سبيرمان في  استعمال، وقد تم (R)العلاقة خطية أم غير خطية، ويرمز له بالرمز 

ويستعمل هذا المعامل إذا كانت بيانات الدراسة . هذه البحث لمناسبته لطبيعة بيانات قائمة الاستبيان

، ولا يشترط أن تكون من النوع الذي يعتمد على قوائم الاستبيان كما هو في الدراسة الحالية

كما . البيانات موزعة توزيعا طبيعيا، كما يستعمل في حالة إذا كان هناك علاقة طردية بين متغيرين

بعدما يتم إثبات وجود علاقة ارتباط بين   (REGRESSION)تستعمل معاملات الانحدار

المتغيرات الوصفية التي تستخدم في حالة التنبؤ بقيمة متغير يعتمد على متغير آخر وتحديد نسبته، 
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ه للتعرف على تأثير متغيرات الدراسة على بعضها، وذلك استعمالإلى  ولذلك هدفت هذه الدراسة

 . المتغيرات المطلوب معرفة تأثيرها في ظل معامل الانحدار الخطى البسيط وحسب نوع

 

 الوصفي: حصائيالتحليل الإ

 يمكن توضيح ذلك من خلال عدة جوانب وهي كما يلي: 

 المتغيرات الديموغرافية لعينة الدراسة: -1

 فيما يتعلق بتوزيع مفردات العينة وفقاً للمتغيرات الديموغرافية الخاصة بها وذلك كما يلى: 

 لأفراد عينة البحث حسب النوع عن النتائج  حصائيالتحليل الإ: أسفرت نتائج حس  النوع

 الموضحة بالجدول الآتي:

 أفراد عينة الدراسة حسب الجنس (3جدول )

   المستممرون المدراء الماليون ساتذةالأ 
ع

مو
ج

لم
ا

 

 
ية

ئو
لم

ة ا
سب

لن
ا

 

النسبة  التكرار 

 المئوية

النسبة  التكرار

 المئوية

النسبة  التكرار

 المئوية

 الجنس:

 %67 67 %45 45 %10 10 %12 12 ذكر

 %33 33 %10 10 %15 15 %8 8 أنمى

 %100 100 %55 55 %25 25 %20 20 المجموع

 . SPSSعلى نتائج برنامج  عتمادعداد الباحث بالاإالمصدر: من 

 

%( ونسبة الإناث بلغت 67يتضح من الجدول، أن نسبة المستجيبين الذكور من إجمالي عينة الدراسة بلغ ) 

مصادر التمويل المستحدثة في  استخدامو ستممارات بالااهتمامأن الذكور لديهم إلى  %( ويشير ذلك33)

لى اتخاذ القرارات تمويل المشروعات الصغيرة والمتوسطة أكبر من الإناث، وأنهم لديهم القدرة ع

 . ية والدخول في مغامرات برأس المال أكبر مقارنة بالإناث، وبذلك تعد نسبة الاستجابة نسبة جيدةستممارالا

 لأفراد عينة الدراسة حسب مسمياتهم  حصائي: أسفرت نتائج التحليل الإحس  المسمى الوظيفي

 الوظيفية عن النتائج الموضحة بالجدول الآتي:

 

 

 (4جدول )

 أفراد عينة الدراسة حسب المسمى الوظيفي

 

 

 الخاصية

 المستممرون المديرون الماليون ساتذةالأ

  
ع

مو
ج

لم
ا

 

  
ة 

سب
الن

ية
ئو

لم
ا

 

 

النسبة  التكرار

 المئوية

النسبة  التكرار

 المئوية

النسبة  التكرار

 المئوية

 المستوى الوظيفي:

 %20 20     %20 20 ساتذةالأ
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 %25 25   %25 25   مدير مالي

 %55 55 %55 55     مستممر

 %100 100 %55 55 %25 25 %20 20 المجموع

 . SPSSعلى نتائج برنامج  عتمادالمصدر: من إعداد الباحث بالا

ويتضح من الجدول، أن أكبر نسبة استجابة على مستوى عينة الدراسة حسب المسمى الوظيفي جاءت من  

%( على مستوى إجمالي العينة مما يعنيان المستجيبين من 55) المستممرون وذلك بنسبة استجابة قدرها

ذا ما توافرت لهم المعلومات الكافية عن طبيعة المشروع، إية ستممارالمستممرون يمكنهم اتخاذ القرارات الا

هميتها ودورها في أ%( وهم أيضاً فئة لها  25في حين جاء في الترتيب الماني المدراء الماليون بنسبة قدرها )

. أدوات الهندسة المالية كمصادر تمويل مستحدثة في المشروعات استخدامعم القرارات المالية والتمويلية في د

أن وظائف افراد عينة إلى  %( مما يشير20بنسبة قدرها ) ساتذةوجاء في الترتيب الأخير لنسب استجابة الأ

يل المستحدث وأهميته لنجاح المشروعات دراك بمحتوى الاستبيان وفيما يتعلق بمصادر التموإالدراسة لديها 

 . الصغيرة والمتوسطة

 لأفراد عينة البحث وفقا للمؤهل العلمي عن  حصائيحسب المؤهل العلمي: أسفرت نتائج التحليل الإ

 النتائج الموضحة بالجدول الآتي:

 ( أفراد عينة الدراسة حسب المؤهل العلمي5جدول )

 

 

 الخاصية

 المستممرون الماليونالمديرون  ساتذةالأ

ع
مو

ج
لم

ا
 

 

ة 
سب

الن

ية
ئو

لم
ا

 

 

النسبة  التكرار

 المئوية

النسبة  التكرار

 المئوية

النسبة  التكرار

 المئوية

 المؤهل العلمي

 LT     11 11% 11 11%مهنية  إجازة

 إجازة

  BAجامعية

  20 20% 44 44% 64 64% 

 %13 13   %5 5 %8 8 ماجستير

 %12 12     %12 12 دكتوراه

 %100 100 %55 55 %25 25 %20 20 المجموع

 . SPSSعلى نتائج برنامج  عتمادالمصدر: من إعداد الباحث بالا

 

يلاحظ من الجدول السابق، أن المستوى التعليمي لعينة الدراسة يعد مرتفعاً، إذ بلغت نسبة من يحملون درجة  

%( من إجمالي العينة، ونسبة من يحملون دراسات عليا ماستر 75الجامعية ) جازةالمهنية والإ جازةالإ

 . % وهذه نسبة جيدة25ودكتوراة بلغت 

 :حس  مدة الخبرة لدي عينة البحث 

 لأفراد عينة البحث وفقاً للخبرة عن النتائج الموضحة بالجدول التالي: حصائيأسفرت نتائج التحليل الإ 

 الدراسة حسب عدد سنوات الخبرة( أفراد عينة 6جدول )

لم المستممرون المديرون الماليون ساتذةالأ 
ا

جم ع
و

 

 

الن

ة 
سب لم
ا

ية
ئو
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 الخاصية

النسبة  التكرار

 المئوية

النسبة  التكرار

 المئوية

النسبة  التكرار

 المئوية

 عدد سنوات الخبرة:

 %14 14 %5 5 %4 4 %5 5 سنوات 10أقل من 

 %47 47 %30 30 %7 7 %10 10 سنة 15-10من 

 %39 39 %20 20 %14 14 %5 5 سنة 15أكمر من 

 %100 100 %55 62 %25 25 %20 20 المجموع

 . SPSSعلى نتائج برنامج  عتمادالمصدر: من إعداد الباحث بالا 

ثلاث إلى  كما يظهر الجدول أيضاً نتائج الدراسة المتعلقة بعدد سنوات الخبرة، وقد تم توزيع سنوات الخبرة 

%(، ونسبة من لديهم 14) ستمماربالا اهتمام( سنوات، حيث بلغت نسبة فئة من لهم 10فئات تبدأ من أقل من )

مما يدل  %(39سنة ) 15%( فيما بلغت نسبة من لديهم خبرة أكمر من 47سنة بلغت ) 15إلى  10خبرة من 

 ً  . على نتائج الدراسة على أن أفراد عينة الدراسة يتمتعون بخبرة جيدة، مما سينعكس إيجابا

 

تخفيضإلى  أدوات الهندسة المالية في المؤسسات الصغيرة والمتوسطة استعمالالمحور الأول: يهدف   

. المخاطر  

الوسط  الفقرة الرقم

 الحسابي

 نحرافالا

 المعياري

يؤدي توظيف الهندسة المالية والمشتقات المالية كأدوات تمويل  1

 حتياجاتتلبية الاإلى  والصغيرةمبتكرة للمؤسسات المتوسطة 

. ستممارالخاصة وتدنية المخاطر المالية للا  

3 .9  0 .88  

في تطوير أدوات مستحدثة تساعد  يؤدي توظيف الهندسة المالية 2

تصحيح المسار إلى  في إعادة هيكلة مصادر التمويل مما يؤدي

. ستمماروتخفيض المخاطر المالية للا  

3 .81  0 .48  

المشاركة في الملكية لتأسيس المنشآت إلى  الهندسة الماليةتؤدي  3

وتطويرها وإيجاد أدوات تغطية تسهم في تخفيض المخاطر المالية 

. ورفع كفاءتها وأدائها المالي ستممارللا  

4 .1  0 .70  

تتيح الهندسة المالية مجموعة متنوعة من الاستراتيجيات يتم على  4

ادارة المخاطر المالية إساسها تحديد طريقأ   

3 .69  0 .67  

تحسين كفاءة المؤسسات في الأسواق إلى  تؤدي الهندسة المالية 5

شركات مساهمة أو توصية بالأسهم متى كانت إلى  المالية وتحويلها

. هذه الشركات عالية المخاطر أو تعاني قصوراً في التمويل  

3 .6  0 .95  

أهداف المشروعات وعملياتها تسهم الهندسة المالية في تحديد  6

الأساسية والعمل بصيغة الفريق وتوفير مؤشرات النجاح حسب 

 . الأنشطة لتحقيق الأداء الأممل لإدارة المخاطر

3. 80 1. 04 

 05 .1 51 .3تسهم الهندسة المالية في التحسين المستمر للعمليات ومراعاة  7
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 ساليبالأ استخدامالتطوير الاستراتيجي للعمليات والأنشطة و

التحليلية المختلفة لأداء التحسينات الممكنة للتقليل من الفجوة في 

 . الأداء

تسهم الهندسة المالية في تحديد الأهداف التشغيلية للمشروعات  8

الصغيرة والمتوسطة وفق مبادئ واضحة ومفهومة بشكل جيد 

ة ورياضية لتلبي متطلبات الفهم المشترك إحصائيومدعمة بأرقام 

 . للتطوير الاستراتيجي المستدام

3. 87 0. 91 

تسهم الهندسة المالية في إدارة المشروعات الصغيرة والمتوسطة  9

تبنى أسبقيات تتابعيه لتنفيذ الالتزام بالتطوير الاستراتيجي الفعال 

 . لغلق الفجوات التي تؤثر على أمملية الأداء

3. 62 0. 91 

متكاملة لضمان  يةآليات مؤسسات تسهم الهندسة المالية في تبني 10

التغذية العكسية تمنع حدوث الخلافات والصراعات التي تعيق 

التطوير الاستراتيجي للمشروعات الصغيرة والمتوسطة فيما يتعلق 

بقوانينها وتخصيص الموازنات وتحديد الرقابة عليها ومقياس 

 . نتائجها اختبارأداؤها و

3. 91 0. 96 

المالية في توفير آليات دقيقة تقدم تغذية عكسية تسهم الهندسة  11

للأطراف ذات الصلة بعمل المشروعات الصغيرة والمتوسطة 

لمتابعة تأثير مشاركتهم في اتخاذ القرارات المتعلقة بالتطوير 

 . الاستراتيجي المستدام

3. 98 0. 99 

  3 .8  0 .87  

  

محور التحديات والمشكلات المالية التي تواجه السابق أن نتائج التحليل لمتغيرات  يوضح الجدول

العمل على تحليل إلى  أن آراء أفراد عينة الدراسة تميلإلى  المشروعات الصغيرة والمتوسطة، مما يشير

تحسين مستوى الأداء وصولاً لتحقيق الأداء إلى  الفجوات في الأداء المالي ومعالجة أسبابه، وبما يؤدى

( يؤدي توظيف الهندسة المالية والمشتقات المالية كأدوات تمويل مبتكرة 1)الأممل، إذ حصلت الفقرة 

، على وسط ستممارالخاصة وتدنية المخاطر المالية للا حتياجاتتلبية الاإلى  للمؤسسات المتوسطة والصغيرة

قة تقدم ( تسهم الهندسة المالية في توفير آليات دقي11(، فيما حصلت الفقرة )88. 0( وبتشتت )9. 3حسابي )

تغذية عكسية للأطراف ذات الصلة بعمل المشروعات الصغيرة والمتوسطة لمتابعة تأثير مشاركتهم في اتخاذ 

(، مما 99. 0( وبتشتت بلغ )98. 3على وسط حسابي ). القرارات المتعلقة بالتطوير الاستراتيجي المستدام

الية التي تواجه المشروعات الصغيرة يدل على أن عينة البحث مدركة تماما أن التحديات والمشاكل الم

فيها ناتجة من الغموض وعدم شفافية العمل ضمن إطار قانوني منظم  ستمماروالمتوسطة وانخفاض نسب الا

 ساليبذا ما تم ضبط الأطر القانونية عن هذه الأوإفي أدوات الهندسة المالية،  ستممارومنها الا ستممارللا

زيادة في نشاط السوق والطمأنينة للتعامل في ممل هذه إلى  ذلك سيؤديالحديمة للتمويل بشكل شفاف، فإن 

 . اتستممارالا
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أدوات  يلاحظ من الجدول أيضاً أن جميع إجابات أفراد عينة الدراسة تتفق مع الباحث بأن هناك أثراً لتوظيف

الاستراتيجي لإنجاح في تحسين الأداء الكلي عبر تحقيق الأداء الأممل والفعال والتطوير  الهندسة المالية

( "تسهم الهندسة المالية في تبني آليات مؤسساتيه 10ذ حصلت الفقرة )إ المشروعات الصغيرة والمتوسطة،

متكاملة لضمان التغذية العكسية تمنع حدوث الخلافات والصراعات التي تعيق التطوير الاستراتيجي 

ص الموازنات وتحديد الرقابة عليها ومقياس للمشروعات الصغيرة والمتوسطة فيما يتعلق بقوانينها وتخصي

 . (96. 0( وبتشتت )91. 3"، على وسط حسابي بلغ ).نتائجها اختبارأداؤها و

( " تسهم الهندسة المالية في التحسين المستمر للعمليات ومراعاة التطوير 7أما فيما حصلت الفقرة )

التحليلية المختلفة لأداء التحسينات الممكنة للتقليل من  ساليبالأ استخدامالاستراتيجي للعمليات والأنشطة و

(، مما يدل على أن عينة البحث 05. 1( وبتشتت بلغ )51. 3الفجوة في أمملية الأداء" على وسط حسابي)

يسهم في تبني عملية التخطيط الاستراتيجي لتحديد متطلبات  مدركة تماماً أن توظيف أدوات الهندسة المالية

ضمن إطار واقعي وشفاف لتحقيق التحسين المستمر للعمليات ومراعاة التطوير الاستراتيجي  خدمة الزبون

 . التحليلية المختلفة للمشروعات الصغيرة والمتوسطة ساليبالأ استخدامللعمليات والأنشطة و

دسة ( "تسهم أدوات الهن11أما جانب تحقيق التطوير الاستراتيجي: ويوضح الجدول ذلك أذ حصلت الفقرة )

المالية في توفير آليات دقيقة تقدم تغذية عكسية للأطراف ذات الصلة بعمل المشروعات الصغيرة والمتوسطة 

لمتابعة تأثير مشاركتهم في اتخاذ القرارات المتخذة المتعلقة بالتطوير الاستراتيجي المستدام"، على مرتبة 

 (،99. 0( وبتشتت )98. 3متقدمة وعلى وسط حسابي مرتفع بلغ )

 

  .المحور الماني: تستعمل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة أدوات مالية حديمة ومبتكرة لإدارة المخاطر

الوسط  الفقرة الرقم

 الحسابي

 نحرافالا

 المعياري

إيجاد طريقة لتمويل المؤسسات إلى  يؤدي توظيف الهندسة المالية 1

أسواق المتوسطة والصغيرة غير القادرة على تدبير الأموال من 

.الدين عادة بسبب المخاطر العالية المرتبطة بأعمالها   

3 .71  0 .80  

تنمية وتطوير المشروعات إلى  يؤدي توظيف الهندسة المالية 2

القائمة وفق متطلبات تمويلية جديدة، لأغراض توسعها ودخولها 

. اسواق جديدة  

4 .2  0 .87  

المشروعات إيجاد تمويل إلى  يؤدي توظيف الهندسة المالية 3

إلى  الصغيرة التي تتوافر لديها إمكانيات النمو والتطور وتفتقر

.الضمانات الكافية للاقتراض من الجهاز المصرفي   

3 .62  0 .75  

كأدوات تمويل  المخاطر يؤدي توظيف الهندسة المالية ورأس المال 4

تحسين مجالات التحوط وتقديم مجالات متطورة في إلى  مبتكرة

. ستمماروالتخطيط المالي للاالتحليل   

3 .4  0 .78  

تؤدي الهندسة المالية باعتبارها أدوات تمويلية مهمة لقطاع  5

جرائية تخفيض التكاليف الإإلى  المشروعات الصغيرة والمتوسطة

. للأعمال القائمة لإعطاء إشارة إيجابية عن الأداء المالي للشركة  

3 .49  0 .79  

82. 3الأدوات التمويلية  إحدىيؤدي توظيف الهندسة المالية باعتبارهما  6  0 .99  
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تسهيل تقدير إلى  المهمة لقطاع المشروعات الصغيرة والمتوسطة

مبالغ التدفقات النقدية الناتجة عن الأصول المالية ومدى التأكد من 

. توقيتها  

تقوم الهندسة المالية باعتبارهما أدوات تمويلية مهمة لقطاع  7

منتجات جديدة  ابتكارالمشروعات الصغيرة والمتوسطة على 

لمواجهة المخاطر التي تتعرض لها الأنشطة المالية في المؤسسات 

.وكأداة لتخفيض مخاطر الائتمان   

3 .5  0 .89  

السيولة نتيجة زيادة حجم تحسين إلى  يؤدي توظيف الهندسة المالية 8

ية ذات عائد مرتفعستممارالتداول وتنوع الأدوات المالية الا   

3 .83  0 .98  

تسهم الهندسة المالية في إدارة المعرفة الكفوءه عبر وجود آليات  9

تتصف بالشفافية ومدعومة بفرص كافية للأبداع العلمي 

التكامل بين والتكنولوجي لتحقيق التطوير الاستراتيجي من خلال 

معلومات المجموعة العلمية ومتخذي القرار لغرض تحقيق المزج 

الصحيح للأعمال المستمرة في مجال المعرفة في المشروعات 

 . الصغيرة والمتوسطة

3. 5 0. 85 

تسهم الهندسة المالية في تبني عملية التخطيط الاستراتيجي لتحديد  10

وشفاف يراعي عملية متطلبات خدمة الزبون ضمن إطار واقعي 

 . للمشروعات الصغيرة والمتوسطة تحقيق الأداء الأممل

3. 97 0. 91 

75. 3 متوسط الوسط الحسابي   0 .86  

 

من الجدول السابق يلاحظ أن جميع إجابات أفراد عينة الدراسة تتفق مع الباحث بأن أنظمة التمويل المستحدثة 

كبيرة كمصادر تمويل مستحدثة لتجنب التحديات والمشكلات من خلال أدوات الهندسة المالية ذات أهمية 

. 3المالية التي تواجه المشروعات الصغيرة والمتوسطة، ويوضح الجدول أن متوسط الوسط الحسابي بلغ )

العمل على إلى  أن آراء أفراد عينة الدراسة تميلإلى  ( على التوالي، مما يشير86. 0( وبتشتت بلغ )75

في تمويل المشروعات الصغيرة  التمويل المستحدث من خلال أدوات الهندسة المالية أساليب استعمال

تحسين مستوى الأداء وصولاً لتحقيق الأداء الأممل، وقد تم قياس هذا المتغير إلى  والمتوسطة وبما يؤدي

أذ حصلت كمصادر تمويل مستحدثة،  ( كمتغير يعبر عن أهمية أدوات الهندسة المالية10 -1بالفقرات من )

تنمية وتطوير المشروعات القائمة وفق متطلبات تمويلية إلى  ( "يؤدي توظيف الهندسة المالية2الفقرة )

( 2. 4سواق جديدة"، على المرتبة الأولى وعلى أعلى وسط حسابي بلغ )أجديدة، لأغراض توسعها ودخولها 

كأدوات  المخاطر المالية ورأس المال( "يؤدي توظيف الهندسة 4(، فيما حصلت الفقرة )87. 0وبتشتت )

 ".ستممارتحسين مجالات التحوط وتقديم مجالات متطورة في التحليل والتخطيط المالي للاإلى  تمويل مبتكرة

ً أن المعرفة 78. 0( وبتشتت بلغ )4. 3على وسط حسابي ) (، مما يدل على أن عينة البحث مدركة تماما

بالمشروعات الصغيرة والمتوسطة لغرض زيادة نسب  ستمماراغبين في الاية مهمة جداً للرستمماروالمقافة الا

 ساليبفي أدوات الهندسة المالية، وبالتالي توفر هذه الأ ستمماروبالتالي تقليل عدم الوضوح في الا ستممارالا
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نشاط زيادة إلى  التمويلية الحديمة رأس مال مرن وطويل الأجل من خلال المشاركة بالملكية، مما يؤدي

 . السوق لتحقيق النجاح والنمو

( "تؤدي الهندسة المالية باعتبارها أدوات تمويلية مهمة لقطاع المشروعات الصغيرة 9فيما حصلت الفقرة )

 ".جرائية للأعمال القائمة لإعطاء إشارة إيجابية عن الأداء المالي للشركةتخفيض التكاليف الإإلى  والمتوسطة

ً أن توظيف 79. 0تشتت بلغ )( وب49. 3على وسط حسابي ) (، مما يدل على أن عينة البحث مدركة تماما

 ستمماركأدوات تمويل مبتكرة تحسن من المجالات المتطورة في التحليل والتخطيط المالي للا الهندسة المالية

ة، وتنمية وتطوير المشروعات القائمة وفق متطلبات تمويلية جديدة، لأغراض توسعها ودخولها أسواق جديد

أما الفقرة . زيادة نشاط السوق لتحقيق النجاح والنمو في المشروعات الصغيرة والمتوسطةإلى  مما يؤدي

الاستراتيجي لتحديد متطلبات خدمة الزبون ضمن إطار  ( "تسهم الهندسة المالية في تبني عملية التخطيط10)

والمتوسطة"، على مرتبة متقدمة لأداء الأممل للمشروعات الصغيرة  واقعي وشفاف يراعي عملية تحقيقا

 (،91. 0( وبتشتت )97. 3وعلى وسط حسابي بلغ )

( "تسهم الهندسة المالية في إدارة المعرفة الكفوءه عبر وجود آليات تتصف 9أما فيما حصلت الفقرة )

لتكامل بالشفافية ومدعومة بفرص كافية للإبداع العلمي والتكنولوجي لتحقيق التطوير الاستراتيجي من خلال ا

بين معلومات المجموعة العلمية ومتخذي القرار لغرض تحقيق المزج الصحيح للأعمال المستمرة في مجال 

(، مما يدل 85. 0( وبتشتت بلغ )5. 3المعرفة في المشروعات الصغيرة والمتوسطة" على وسط حسابي )

ليات تتصف بالشفافية ودقيقة تقدم توفر آ على أن عينة البحث مدركة تماماً أن توظيف أدوات الهندسة المالية

بالمشروعات الصغيرة والمتوسطة لمتابعة تأثير مشاركتهم  اهتمامتغذية عكسية لأصحاب المصالح ومن لهم 

 . في اتخاذ القرارات المتخذة والمتعلقة بالتطوير الاستراتيجي المستدام

 الفرضيات: اختبار

نموذج  استخدامالفرضيات التي صيغت حول العلاقات بين متغيرات الدراسة ب اختبارإلى  يهدف هذا القسم 

الانحدار الخطي البسيط في محاولة لبيان تأثير أدوات الهندسة المالية كمصادر تمويل مستحدثة لتحقيق النجاح 

تأثير أبعاد الهندسة المالية في متغيرات النجاح والتفوق والمتمملة  اختبارللمشروعات الصغيرة والمتوسطة، و

توفير التمويل للمشروعات الصغيرة والمتوسطة، لذا فقد تم تقسيم عملية  بالتطوير الاستراتيجي من خلال

 محورين هما:إلى  الفرضيات اختبار

كمصادر تمويل مستحدثة في تجنب  أدوات الهندسة المالية تأثير توظيف اختبارتحليل  المحــور الأول: 

 الفرض الآتي: اختبارالمشاكل والتحديات المالية التي تواجه المشروعات الصغيرة والمتوسطة من خلال 

أدوات الهندسة المالية في  استعمالة بين إحصائيذات دلالة  إيجابية توجد علاقة H"  الفرض الأول:

 ".المؤسسات الصغيرة والمتوسطة وبين تخفيض المخاطر

ات التأثير لتوظيف أدوات الهندسة المالية كمصادر تمويل مستحدثة لإنجاح المؤسسات اختبارأظهرت نتائج  

 يلي:الصغيرة والمتوسطة وتجنب المشاكل والتحديات المالية التي تواجهها، إذ كانت النتائج كما 

 

 تفسير النتائج:

، وهي قيمة كبيرة عند (114. 923) (F)ثبوت معنوية نموذج الانحدار للفرض الأول، إذ بلغت قيمة -1

 . أن النموذج عالي المعنويةإلى  % مما يشير5مستوى معنوية 

ة بين إحصائيتوجد علاقة إيجابية ذات دلالة  H1وجود علاقة ارتباط موجبة في الفرض الرئيس "  -2

 ". أدوات الهندسة المالية في المؤسسات الصغيرة والمتوسطة وبين تخفيض المخاطر استعمال
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وهذا يعني . (877 .0مقدارها ) (R)إذ أسفرت نتيجة التحليل الوصفي للفرض عن وجود علاقة ارتباطية 

 (7. 87أن العلاقة بين المتغيرين قوية بنسبة )%

أدوات الهندسة المالية كمصادر تمويل مستحدثة( على المتغير وجود تأثير للمتغير المستقل )توظيف  -3

تخفيض المخاطر(، إذ إلى  التمويل اللازم التابع )نجاح المشروعات الصغيرة والمتوسطة عبر توفير

%، كما تؤكد نتائج 5(، وهي قيمة معنوية عند مستوى دلالة 000. 0بلغت القيمة المعنوية للتأثير )

(، 05. 0وهو أقل من مستوى المعنوية ) 000. 0= (T) ختباريمة الاحتمالية لان القأتحليل الانحدار 

 (1)جدول رقم . وجود تأثير معنوي وهو ما يمبت صحة الفرضإلى  مما يشير

يمكن الحكم بشكل جزئي بقبول الفرض البديل ورفض الفرض الصفري، ومن ثم يمكننـا القـول  القرار: 

أدوات الهندسة المالية في المؤسسات الصغيرة  استعمالة بين إحصائي"توجد علاقة إيجابية ذات دلالة 

 . والمتوسطة وبين تخفيض المخاطر"

 

تأثير توظيف أدوات الهندسة المالية كمصادر تمويل مستحدثة في تحقيق  اختبارويتضمن  الفـرض الثاني:

الآتي:  اختباريتم ذلك من خلال الأداء الممالي للمؤسسات الصغيرة والمتوسطة عبر توفير التمويل اللازم و

"H1  المؤسسات الصغيرة والمتوسطة أدوات مالية  استعمالة بين إحصائيتوجد علاقة إيجابية ذات دلالة

 . حديمة ومبتكرة وبين إدارة المخاطر"

 تفسير النتائج: 

وهي قيمة كبيرة  ،(249. 017) (F)ثبوت معنوية نموذج الانحدار للفرض الماني، إذ بلغت قيمة -1

 . أن النموذج عالي المعنويةإلى  % مما يشير5عند مستوى معنوية 

2- "H1  المؤسسات الصغيرة والمتوسطة  استعمالة بين إحصائيتوجد علاقة إيجابية ذات دلالة

 . أدوات مالية حديمة ومبتكرة وبين إدارة المخاطر"

وهذا يعني أن . (875 .0مقدارها ) (R)ارتباطيةإذ أسفرت نتيجة التحليل الوصفي للفرض عن وجود علاقة 

 . %(5 .87العلاقة بين المتغيرين قوية بنسبة )

وجود تأثير للمتغير المستقل )توظيف أدوات الهندسة المالية( على المتغير التابع ) إدارة المخاطر  -3

وهي قيمة  (،000. 0إذ بلعت القيمة المعنوية للتأثير ) للمشــروعات الصــغيرة والمتوســطة(،

 (T) ختبارلانحدار أن القيمة الاحتمالية لا %، كما تؤكد نتائج تحليلا 5معنوية عند مستوى دلالة 

وجود تأثير معنوي وهو ما يمبت إلى  (، مما يشير05 .0وهو أقل من مستوى المعنوية ) 000 .0=

 (2)جدول رقم . صحة الفرض

يمكن الحكم بشكل جزئي بقبول الفرض البديل ورفض الفرض الصفري، ومن ثم القول تستعمل  القـرار:

 . المؤسسات الصغيرة والمتوسطة أدوات مالية حديمة ومبتكرة لإدارة المخاطر

 

 الخاتمة :

 :الاستنتاجات والتوصيات

يمكن تحديد الاستنتاجات من الجانب النظري والعملي والتي توصلت إليها الدراسة، ومن ثم تحديد التوصيات  

 الملائمة لهذه الاستنتاجات وكالآتي:
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 أولاً: الاستنتاجات

 وتتضمن الآتي: 

 الاستنتاجات النظرية والعملية التالية:إلى  توصلت الدراسة 

شهدت الألفية المالمة بمطلعها ظهور مجموعة غير متناهية من التطورات في الفكر الإداري  -1

 المعرفة الذي ينظر اقتصادالاستراتيجي نتيجة لبروز ما يسمى بمورة تقنية المعلومات، وظهور مصطلح 

ة والمتمملة نجاح المنظمات ليس بكم ونوع الإنتاجية فقط، بل بنوعية أصولها ومنها الأصول الماليإلى 

 . بأدوات الهندسة المالية

ي )المخاطر(، والتي جعلت ستممارشيوع مصطلحات عدة ممل الهندسة المالية، رأس المال الا -2

والإدارة تبحث وتقيس تأثير هذه المصطلحات  قتصادمدارس الأعمال والجامعات المرموقة بالا

حسين أدائها الكلي كونها مجالات مهمة ومكوناتها، وتحديد العناصر الحاسمة التي تصب في نجاحها وت

 . لديها القدرة على قيادة التغيير والنمو المالي في المؤسسات الصغيرة والمتوسطة بتكارمن الإبداع والا

تعد الهندسة المالية ومشتقاتها شرايين حياة مستحدثة تدعم أنشطة وعمليات المؤسسات الصغيرة  -3

قوة عمل تحقق أمملية الأداء والتطوير إلى  الحالية والمستقبليةوالمتوسطة تمكنها من تحويل قوة العمل 

الاستراتيجي وتعمل على أضافة القيمة، وذلك من خلال فهم وتمكين إدارة المؤسسات الصغيرة 

 . والمتوسطة في إدارة مواردها بكفاءة

ً بما يسمى بحرب العقول، إذ لابد لها من ا  -4 متلاك أفضل تمر المؤسسات الصغيرة والمتوسطة حاليا

لتحقيق الأداء المتميز الذي تقدمه تلك العقول، من خلال وضع مجموعة من الاستراتيجيات  ساليبالأ

 . المالية والمادية حتياجاتومنها توظيف الهندسة المالية لتلبية الا

عدة يممل مفهوم الأداء العالي والمتميز دالة لتحقيق النجاح والتميز، والذي هو ناتج طبيعي لمفاهيم  -5

سبقته ابتدأت بإدارة الجودة الشاملة وعمليات التحسين المستمر، وتحقيق الميزة التنافسية، كنتيجة لتوظيف 

 . أدوات الهندسة المالية كمصادر تمويل مستحدثة في المؤسسات الصغيرة والمتوسطة

ؤسسات الصغيرة تممل التشريعات القانونية والأنظمة واللوائح من العوائق المهمة التي تعيق عمل الم -6

ية، إذ لا يزال هناك قصور تشريعي لا يحمي المستممرون من الخسائر التي قد بتكاروالمتوسطة الا

 . في المؤسسات الصغيرة والمتوسطة ستممارعند الا يةقتصاديتعرضون لها جراء الأزمات الا

همية كل عنصر منهما، أإلى  إنتحليل وترتيب الأهمية لأدوات الهندسة المالية يختلف باختلاف النظرة -7

ويعكس هذا الاختلاف جزءا من فلسفة إدارات المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في إدارة موجوداتها 

 . ومصادر تمويلها

تحقيق عوامل النجاح من خلال إلى  يؤدي طرح موضوع الهندسة المالية كمصدر تمويل مستحدث -8

تواجه المؤسسات الصغيرة والمتوسطة بسبب التعامل بدقة مع التحديات أو المشكلات المالية التي 

 . الاختلاف في الآليات المؤسساتية المعتمدة والمتمملة بالسياسات والإجراءات والأهداف

 ثانياً: التوصيات  

تكمن أهمية الدراسات الاستطلاعية في تشخيص وتفسير الظواهر القائمة، والتنبؤ بنتائجها في المستقبل،  

تقديم الحلول الممكنة للمشكلات، وتواصلاً مع ما خلصت إليه هذه الدراسة من ومعالجة سلبياتها عبر 

المؤسسات الصغيرة والمتوسطة كمؤشرات مهمة لها في ة تساعد إدارا والتوصيات التي يمكن أن استنتاجات

 . الأسواق الناشئة كالسوق المالي اللبناني
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 هتمامالأساسية للهندسة المالية وأبعادها والاتشجيع الباحمين على التوسع في تحليل المفاهيم  -1

 . باستراتيجياتها نتيجة لمبوت تأثير للهندسة المالية على نجاح وتفوق المؤسسات الصغيرة والمتوسطة

إجراء تغييرات على المناهج الدراسية لكي تتناسب مع التقدم العلمي والتكنولوجي، وتوسيع مناقشة   -2

موضوع الهندسة المالية ضمن حلقات الدراسة الأولية والدراسات العليا وإقامة الدورات وورش العمل 

 . وبمايسهم في زيادة الإثراء المعرفي والفكري

المالية نظراً لقدرتهما على مواجهة التحديات والمشاكل المالية بالهندسة  هتمامتوسيع دائرة الا -3

 . المعاصرة لاسيما في المؤسسات الصغيرة والمتوسطة

وتقديم الدعم المباشر وتوفير التمويل اللازم وإنشاء  ستمماريجب على الحكومة القيام بتحسين مناخ الا  -4

 . عامة تتولى عملية التمويل صناديق مشتركة أو

الريادية وتقدملها الاستشارات  والمتوسطة المؤسسات الصغيرة أنشطة ضنات أعمال تتبنىإنشاء حا -5

بأسعار رمزية، ودعمها بالكفاءات والخبرات الإدارية والمالية ومخاطبة  يةقتصادودراسات الجدوى الا

 . الجهات التمويلية المختصة للحصول على التمويل اللازم

ر ممل الحوافز الضريبية التي تحفز المستممرين للمشاركة في تقديم بعض أنواع الدعم غير المباش -6

منتجاتها مما ينعكس على  ستخدامالمؤسسات الصغيرة والمتوسطة وكذلك التوجيه والتشجيع لا

 . استمراريتها ونجاحها

ية في المؤسسات بتكارالعمل على تسهيل كافة الإجراءات القانونية الخاصة بالأعمال الريادية والا -7

 . الصغيرة والمتوسطة كتسجيل الشركة والمحافظة على حقوق الملكية

الهندسة المالية، لمواجهة  تشجيع الباحمين على العمل لإيجاد متغيرات قياس أخرى لتشخيص أدوات -8

 . التحديات في المؤسسات الصغيرة والمتوسطة

لمواكبة التطورات والتغيرات  الجدي بأدوات الهندسة المالية بوصفها مصادر تمويلية مستحدثة هتمامالا -9

المؤسسات الصغيرة والمتوسطة بإجراء دراسات استطلاعية لتحديد فرص  ةالسريعة، بأن تقوم إدارا

الخطط إلى  النجاح ومجالات النمو والتي تعد أساس لبقائها وتفوقها، وكذلك تحديد حاجتها المستقبلية

 . الاستراتيجية

 (1جدول رقم )

في المؤسسات الصغيرة والمتوسطة  الانحدار البسيط لأهمية توظيف أدوات الهندسة الماليةدلالات معادلة 

 . وبين تخفيض المخاطر

تخفيض إلى  المتغير التابع )نجاح المشروعات الصغيرة والمتوسطة عبر توفيرالتمويل اللازم         

 المخاطر(،

 المتغير المستقل 

 كمصادر تمويل مستحدثة()توظيف أدوات الهندسة المالية 

دلالات  

 التنبؤ

 

 النموذج

 مجموع

 المربعات

 درجات

 الحرية

(DF) 

 متوسط

 المربعات

 معامل

 الارتباط

R 

 معامل

 التحديد

R2 

 Tقيمة 

 ضافةللإ

 المعنوية Fقيمة 

(SIG) 
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الانحدار 

 البسيط

23 .

371 

1 23 .371 0 .778 0 .605 10 .

720 

114 .

923 

0 .000 

. 95 البواقي

629 

118 0 .810 

. 119 الإجمالي

00 

119  

 513. 3 قيمة التقاطع

 005. 0مستوى المعنوية              100ن =   

 . SPSSعلى نتائج برنامج  عتمادالمصدر: من إعداد الباحث بالا

 

 

 (2جدول رقم )

حديمة ومبتكرة وبين إدارة دلالات معادلة الانحدار البسيط لتوظيف أدوات الهندسة المالية كأدوات مالية 

 المخاطر

 المتغيرالتابع )إدارة المخاطر للمشــروعات الصــغيرة والمتوســطة(                 

 المتغير المستقل 

 )توظيف أدوات الهندسة المالية(

دلالات 

 التنبؤ

 

 النموذج

 مجموع

 المربعات

 درجات

 الحرية

(DF) 

 متوسط

 المربعات

 معامل

 الارتباط

R 

 معامل

 التحديد

R2 

 Tقيمة 

 للاضافة

المعنو Fقيمة 

 ية

(SIG) 

الانحدار 

 البسيط

87 .028 1 87 .028 0 .875 0 .

7656 

15 .

780 

249 .

017 

0 .000 

. 118 البواقي

972 

118 1 .008 

  119 206 الإجمالي

 121. 4 قيمة التقاطع

 005. 0مستوى المعنوية              100ن =   

 . SPSSعلى نتائج برنامج  عتمادالمصدر: من إعداد الباحث بالا 
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 المصادر والمراجع

  المراجع باللغة العربية:

 الكت 

الهندســـــة الماليـــــة فـــــي إعـــــادة هيكلـــــة المشروعات"،  استعمال(، "2011البديوي، محمد فتحي، )

 . العربيةكاديمية، القاهرة، جمهورية مصر المكتبة الأ

(، "الهندســـة الماليـــة الإطـــار النظـــري والتطبيقـــي لأنشـــطة التمويــل 2011توفيق، محب خلة، )

 . سكندرية، جمهورية مصر العربية"، الطبعة الأولى، دار الفكر الجامعي، الإستمماروالا

الأولى، دار وائل للنشر  (، "إدارة المشــاريع المعاصــرة"، الطبعة2012خيرالدين، موسى أحمد،)

 . والتوزيع، عمان، الأردن

ية"، الطبعةالأولى، دار إثراء ستمماروالمحــافظ الا ستممار(،"إدارة الا2010الدوري، مؤيد عبدالرحمن،)

 . للنشر والتوزيع، عمان، الأردن

للنشر والتوزيع (،"إدارة المخاطر المالية"،الطبعة المانية، دار المسيرة 2011الراوي، خالد وهيب،)

 . والطباعة، عمان، الأردن

ات فـي البنـوك والمؤسسـات الماليـة"، دارطيبة للنشر، القاهرة، ستممار(،" الا1998رزق،عادل محمد،)

 . مصر

(،"المشــتقات الماليــة ودورهــا فــي إدارة المخــاطر ودور الهندسة 2005رضوان، سمير عبدالحميد،)

ا"، الطبعة الأولى، دار النشر للجامعات، القاهرة، جمهورية مصر المالية في صناعة أدواته

 . العربية

(، " الأصــول العلميــة 2012العساف، أحمد عارف والوادي، محمود حسين وسمحان، حسين محمد، )

والعمليــة لإدارة المشــاريع الصــغيرة والمتوســطة"، الطبعة الأولى، دار صفاء للنشر والتوزيع 

 . ردنعمان، الأ

بــين النظريــة والتطبيــق"، الطبعة الأولى،  سلامية(، "الهندســة الماليــة الإ2008قندوز، عبد الكريم، )

 . مؤسسة الرسالة ناشرون، بيروت، لبنان

مطاوع، سعد عبد الحميد، بدون سنة نشر، "الإدارة الماليــة مــدخل حـــديث"، كلية التجارة، جامعة 

 . مصر العربية المنصورة، جمهورية

(، "المشـتقات والهندسـة الماليـة"،الطبعة الأولى،الدار الجامعية، الإسكندرية، 2009النجار، فريد راغب،)

 . جمهورية مصر العربية

التوريق والمشتقات  استعمال(، "الفكر الحديث في إدارة المخاطر: الهندسة المالية ب2014هندي، منير، )

 . المالية"، الجزء الماني، المكتب العربي الحديث، الاسكندرية، جمهورية مصر العربية

(، "رأس المـــال المخـــاطر ودورهـــا فـــي تـــدعيم المشـــاريع الناشئة"، دار 2001وفاء، عبد الباسط، )

 . النهضة العربية، القاهرة، جمهورية مصر العربية

ستراتيجية الخيارات اي العبادي، جليل كاظم العارضي، الهندسة المالية وأدواتها بالتركيز على هاشم نور

 . 2012المالية، الوراق للنشر والتوزيع، عمان، الأردن، الطبعة المانية، 
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 الرسائل والأطروحات العلمية:

نظرية القرار في اختيار المشروعات الصغيرة  استعمال(، "2013أبو رغيف، كفاء علي عيسى، )

دراسة تحليلية في المديرية العامة للتنمية الصناعية"، رســــالة ماجستير غير منشورة، -والمتوسطة

 . ، الجامعة المستنصريةقتصادكلية الإدارة والا

بنظام المشاركة"، (، "التمويل برأس المال المخاطر دراسة مقارنة مع التمويل 2008، )اللهبلعيدي، عبدا

، سلاميةالاسلامي غيـر منشـورة، كلية العلوم الاجتماعية والعلوم الإ قتصادرسالة ماجستير في الا

 . باتنة، الجزائر-جامعة الحاج لخضر

(، "الأســواق الماليــة العالميــة وأدواتهــا المشــتقة تطبيقــات عملية"، 1998حبش، محمد محمود، )

 . الأردن المحدود، عمان، الأردن الطبعة الأولى، بنك

(، "إطار مقترح لتمويل ودعم المشروعات الصغيرة والمتوسطة في ضوء 2013حسن، تامر حسن علي، )

المعايير المحلية والدولية بالتطبيق على قطاع الألبان والاغذية"، رسالة ماجستير في إدارة الأعمال 

 . هورية مصر العربيةغير منشورة، كلية التجارة، جامعة المنصورة، جم

-2012، "دور المشتقات المالية في تغطية مخاطر السوق المالي دراسة تحليلية 2015خليدة، بلعيدي، 

يات المالية والبنوك غير منشورة، جامعة العقيد أكلي محند اقتصاد"، رسالة ماجستير في 2014

 . التسييروالتجارية وعلوم  يةقتصادجامعة البويرة، كلية العلوم الا-أولحاج

(، "الإفصاح المحاسبي عن المخاطر المالية في التقارير السنونية للشركات 2014سوقي، أسماء رزق، )

المدرجة في سوق الأوراق المالية وأثره على عوائد الأسهم: دراسة تطبيقية"، رســالة ماجســتير 

 . جمهورية مصر العربيةفــي المحاســبة غيــر منشــورة، كلية التجارة، جامعة القاهرة، 

(، "إطار مقترح لقياس وتحليل المشاكل التمويلية التي تواجه المشروعات 2015لزنكنة، جيا محمد حسن، )ا

دراسة تطبيقية، أطروحـة دكتوراه فـي إدارة  -الصغيرة والمتوسطة بإقليم كردستان العراق" 

 . هورية مصر العربيةالأعمـال غيـر منشـورة، كلية التجارة، جامعة المنصورة، جم

دراسة حالة ماليزيا  - سلامية(، "دور الهندسة المالية في تطوير الصناعة المالية الإ2015ساسية، جدي، )

 -والأسـواق الماليـة، جامعة محمد خضير  يةقتصادوالسودان"، رسـالة ماجسـتير فـي العلـوم الا

 . بسكرة

المخاطر في تمويل المشاريع الناشئة"، رسـالة ماجســـتير (، "فعالية رأس المال 2008سبتي، محمد، )

 . وعلوم التسيير، جامعة منتوري، قسنطينة، الجزائر يةقتصادفـــي الإدارة ماليـــة، كلية العلوم الا

(، "إدارة مخاطر المشاريع"، رسـالة ماجسـتير فـي العلـوم التجاريـة غيـر منشـورة، 2017شباب، نسمة، )

 . طاهر مولاي سعيدة، الجزائز. والعلوم التجارية وعلوم التسيير، جامعة د يةقتصادالا كلية العلوم

دراسة حالة الشركة -(، "تمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر2012صوراية، قشيدة، )

 غير يةقتصادالجزائرية الأوربية للمساهمات فيناليب"، رســـالة ماجســـتير فـــي العلـــوم الا

 . ، الجزائر3منشورة، كلية العلوم التجارية وعلوم التسيير، جامعة الجزائر 

تقنيات الهندسة المالية في إدارة المخاطر في المصارف  استخدام(، "2014عبد الحي، محمد عبد الحميد، )

 . ، جامعة حلب، سورياقتصاد"، أطروحة دكتوراه غير منشورة، كلية الاسلاميةالإ

(، "متطلبات تطبيق المعيار الدولي لإعداد التقارير المالية للمنشآت 2015راضي، )عبد الرحمن، هبه 

دراسة تحليلية"، رسالة ماجستير في  -الصغيرة ومتوسطة الحجم في بيئة الأعمال المصرية 

 . المحاسبة غير منشورة، كلية التجارة، جامعة المنصورة، مصر
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دراسة حالة مؤسسة  - يةقتصادمخاطر في المؤسسة الا(، "دور ومكانة إدارة ال2012عبدلي، لطيفة، )

 يةقتصادسعيدة"، رســالة ماجســتير غيــر منشــورة، كلية العلوم الا SCISالاسمنت ومشتقاته 

 . والعلوم التجارية وعلوم التسيير، جامعة أبي بكر بلقايد تلمسان، الجزائر

خفض مخاطر المحافظ المالية تحليل دور ، دور الهندسة المالية في 2012العائش، ربيع بو صبيع، 

، 2011-2007استراتيجيات الخيارات في بناء محفظة التحوط في السوق القطري للفترة من 

والتجارية،  يةقتصادرســـالة ماجســـتير فـــي ماليـــة الأســـواق غيـــر منشـــورة، كلية العلوم الا

 . جامعة قاصيدي مرباح، الجزائر

في  ستممار(، "الهندسة المالية ودورها في تخفيض المخاطر المالية للا2017عبيد أحمد، ) العبيدي، خالد

"، (SMES)المشروعات الصغيرة والمتوسطة في إطار المعيار الدولي للتقارير المالية ل 

 . أطروحة دكتوراه في المحاسبة غير منشورة، كلية التجارة، جامعة المنصورة، مصر

(، "إطار مقترح للدور الحوكمي للمراجع في تحسين أداء إدارة المخاطر 2012) ،حمدأشرف محمد أغالي، 

كلية التجارة  ،بمنشآت الأعمال: دراسة تطبيقية"، رسـالة دكتـوراه فـي المحاسـبة غيـر منشورة

 . بالإسماعيلية، جامعة قناة السويس، جمهورية مصر العربية

مشاكل ومعوقات منذ عام  -تمويلالمشروعات الصغيرة في قطاع غزة (،" 2013حازم أحمد، ) فروانة، 

 . "، أطروحــة دكتــوراه غيــر منشــورة، جامعة أبو بكر بلقايد، الجزائر2009- 1994

دراسة حالة شركة -يةستممار(، "التمويل كأداة لاستمرارية المشاريع الا2012قويدر، فاطمة الحاج، ) 

CAP-TI رسـالة ماجستير في العلوم المالية 2012- 2009خلال الفترة  للخدمات الاستشارية ،"

ورقلة، -والتجارية وعلوم التسيير، جامعة قاصدي مرباح يةقتصادغير منشورة، كلية العلوم الا

 . الجزائر

(، "أثر تطبيق الحاكمية المؤسسية على استراتيجيات إدارة المخاطر في 2014مسعود، أماني عادل، )

الأردنية المدرجة في بورصة عمان دراسة ميدانية"، رسـالة ماجســتير فــي  شركات التأمين

 . المحاســبة غيــر منشــورة، عمادة البحث العلمي والدراسات العليا، جامعة الزرقاء، الأردن

(، "وظيفة الهندسة المالية في البنوك"، رسـالة ماجسـتير غيـر المنشورة، كلية 2006نصيرة، محاجبية، )

 . قالمة -45ماي  08وعلوم التسيير، جامعة  يةقتصادلوم الاالع

 

:المجلات والدوريات  

(، "تحليل أسباب فشل مشروعات الأعمال الصغيرة: هل تتوافر 2011إدريس، ثابت عبد الرحمن، )

صحاب ومديري هذه المشروعات؟"، مجلـة أفاق عربية، كلية أالمهارات الإدارية والتسويقية لدى 

 . 2، العدد 2جامعة المنوفية، المجلد التجارة، 

(، "مستقبل المشاريع الصغيرة والمتوسطة في دول مجلس التعاون"، 2013سرج، حسين عبد المطلب، )الأ

 . 79مجلة التعاون، العدد 

(، "منتجات الهندسة المالية كمدخل لتفعيل وظيفة الأوراق المالية"، مجلة دراسات 2013بومدين، نورين، )

 . 10، العدد 5جامعة البصرة، المجلد إدارية، 

(، "طبيعة وأهمية إدارة وتقييم مخاطر الأنشطة المصرفية ودور  2011، محمد فرج ظريف، )اللهجاب ا
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 يةقتصاد"، مجلـة الغـري للعلـوم الاسلاميةسة المالية الإ(، "الهند2010الجبوري، باقر كرجي حبيب، )

 . 15، العدد 5، جامعة الكوفة، المجلد قتصادوالإدارية، كلية الإدارة والا

 -بعض أدوات الهندسة المالية في المخاطرةالائتمانية  استخدام(، "أثر 2014دلول، عماد عبد المحسن، )

، الجامعة قتصادمجلة الإدارة والا (BANK OF AMERICA)دراسة تحليلية في مصرف

 . 99، العدد 37المستنصرية، السنة 

 قتصاد"، مجلـة كليـة الاإسلامية(، "نحو مشتقات مالية 2009الساعاتي، عبد الرحيم عبد الحميد، )

 . 11والإدارة، جامعة الملك عبد العزيز، المجلد 

بالتركيز على الخيارات نحو سوق مالي/ مدخل (، "الهندسة المالية 2011العبادي، هاشم فوزي، )

 . ، جامعة الكوفة، جمهورية العراققتصادالإدارة والا إسلامي"، مجلة كلية

دراسة تطبيقية في  -بطاقة الائتمان  استخدام(، "تطبيق الهندسة المالية ب2012عكار، زينب شلال، )

 . 29، العدد 8المجلد ، جامعة البصرة، يةقتصادمصرف الاستقلال"، مجلة العلوم الا

(، "الهندسة المالية ودورها في تطوير الصناعة المالية 2014أبو النصر، صلاح علي محمود، )

 . 1، العدد 1"، مجلة العلوم التجارية، المجلد سلاميةالإ
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