
تلعب المؤسسات والشركات الاستثمارية دوراً هاماً في ازدهار الاقتصاديات في جميع أنحاء 

العالم، حيث يقترن النمو المالي والاقتصاااادق رق رذ هال المؤساااساااات ةلا مواكرة المت يرات 

الاقتصاادية، المالية، القانونية، والتننولوجية، وهو ما يمامل للمؤساساة التوساع والنمو رشان  

وتواجه الع ي  مل المؤساااااااساااااااات والشاااااااركات م اعر ة ي ذ ةن  ممارساااااااة أةمال ا  كرير.

وأنشطت ا، وق  تنون هال الم اعر قانونية أو مالية أو حتا تنظيمية، ولع  أررز هال الم اعر 

 .هي الم اعر المالية، وذلك لأن ا ت  د استقرار المؤسسات، وق  تمت  لت  ي  اقتصاديات ال ول

الع ي  مل التح يات التي تواجه الم يريل المالييل، وذلك لأن القرارات  ولالك أصاااارحا هنا 

المالية والاقتصااااادية هي أوطر وأهم القرارات داو  المؤسااااسااااة، لالك كان مل الماااارورق 

معرفة ماهية الم اعر المالية، وكيفية إدارت ا رشن  صحيح مل أج  تحقيق أه اف المؤسسة 

  .والحفاظ ةلا رقاء أنشطت ا

 م المخاطر الماليةمفهو

يرى ال رراء أن الم اعر المالية هي العجز ةل دفع أو سا  ال يون المساتحقة ةلا الشاركة أو 

وت ير أسااااااعار العم ت  المؤسااااااسااااااة، وذلك ق  ينون نتيجة لع لا الاسااااااتقرار الاقتصااااااادق،

، رينما يشاااير الرعل إلا أن الم اعر المالية ق  تنون ت  ي اً لح وس وسااااير مالية والصااارف

ورشااان  ةالا، يمنل تل يف مف ولا الم اعر المالية ةلا أن ا أح  أررز  .محتملة في الأساااوا 

ق  تواجه المؤسااسااات والشااركات، وهي متعلقة رالركود الاقتصااادق وال ساااير الم اعر التي 

في الأسوا  المالية، وهي تح س نتيجة زيادذ المرايب أو ت ير أسعار العم ت والفاي ذ، وهو 

ما ق  يؤدق إلا ة لا ق رذ الشركة ةلا س اد ال يون والمستحقات أو ت طية التزامات ا وتناليف 

 .أنشطت ا

 اطر الماليةأنواع المخ

  :تتمث  أررز أنواع الم اعر المالية في الأنواع التالية

دايما ما نسامع ةل تثيير الساياساة ةلا الاقتصااد والعني صاحيح، وهنا : المخاطر السيياييية

يمنل التثكي  ةلا أن القرارات والأوضااااااع الساااااياساااااية في ال ول ق  تؤير ةلا المؤساااااساااااة 

ة ق  تؤدق إلا وساااااااير وم اعر مالية ل فراد وأنشااااااطت ا، حيث أن اتجراءات السااااااياسااااااي

  .والمؤسسات

وهي تح س نتيجة تطريق قانون أو ت يير نظالا قانوني، وهو ما ق  يؤدق إلا : مخاطر قانونية

 .م اعر مالية في الشركات العاملة في قطاع معيل
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السيطرذ وتشم  هال الم اعر التقلرات في حركة الأسوا  المالية رسرب ة لا : مخاطر السوق

سلع، رجانب ترايل أسعار الأس م والفاي ذ، والت ير المستمر في أسعار العم ت  ةلا أسعار ال

والصاارف، وهو ما يمنل أن يؤدق إلا أن تفق  الأنشااطة والاسااتثمارات قيمت ا، فت ير أسااعار 

 .الفاي ذ والعم ت سيؤدق إلا زيادذ التناليف والفواي  التي يتعيل س ادها للرنك

هنا  ة ذ م اعر ت ف السلع الأساسية والمواد ال الا، وهي دايما ما تواجه الشركات  كما أن

التي تعتم  في أنشااااطت ا ةلا إنتا  أو معالجة الساااالع والمواد ال الا، وذلك رساااارب الترايل في 

وتج ر اتشاارذ إلا  .أساعار هال المواد، وهو ما يح س لمصانعي السايارات ةلا ساري  المثال

 .ل السلع يتحنم في سعرها ةنصر الصرف الأجنري مث  الاهب والنفطأن الع ي  مل م

  

 

وهو يعني العجز ةل توفير الساااايولة المالية ال زمة لساااا اد ال يون : مخاطر السيييييولة المالية

المستحقة، أو توفير المال ال زلا لت طية التناليف، وق  ينون نتيجة حالة ركود السو  المالي، 

لق رذ ةلا الاحتفاظ رالاساااااااتثمارات، ولالك يتم ريع ا رمقار  أق  مل وهو ما يؤدق إلا ة لا ا

سيولة في  قيمته الحقيقية، أق أنه يعني ة لا الق رذ ةلا الحصول ةلا مشتريل رسرب نقف ال

 .السو ، مث  ريع السلع والأورا  المالية أو ةقارات رسعر أق  مل قيمت ا

تجة ةل العنصااااار الرشااااارق مث  العامليل وهي تعني ال سااااااير المالية النا: مخاطر التشييييي ي 

ا رسااارب رعل الأوطاء التقنية أو الم نية أو قصاااور في الأنظمة  والموظفيل، وق  تنون أيماااً

والمركز المالي  رأس المال أو تلف أح  الأصااول الم مة وهو ما يؤير رالساالب ةلا الرقمية، 

 .للمؤسسة، أو رعل العوام  ال ارجية الأورى، مث  أوطاء الطراةة ةلا سري  المثال

ل أج  زيادذ وهو نوع مل الأسااااااليب التي تقولا ره المؤساااااساااااات نفسااااا ا م: مخاطر الأعمال

 .الأرراح، مث  تحم  تناليف ةالية مل أج  الترويج والتسويق لمنتج أو و مة ج ي ذ

وهي تعني ةجز عرف ما ةل سااااااا اد ال يل والم فوةات، أو الوفاء ررعل : مخاطر الائتمان

الالتزامات المسااااااتحقة المنصااااااول ةلي ا في العق  المررلا ريل الطرفيل، وهو مما يؤدق إلا 

 .وساير مالية

يشار إلا ة لا تحقيق التوازن النافي ريل واردات وصادرات : مخاطر خاصة بالتدفق النقدي

الت فق النق ق إلا أنه أح  الم اعر المالية التي يمنل لشااااركتك مقارلت ا. يتماااامل ال طر ة لا 

ق رذ الشااركة ةلا الوفاء رجميع الالتزامات الفورية أو عويلة الأج  أو متوسااطة الم ى، ف ي 

ا ما تتثير رالسااااياسااااات المترعة في إدارذ النق  النظامي. في حالة أن شااااركتك تم  لعم ي ا غالرً 
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يولا رينما ينر ي ةلي ا أن تسااااا د المساااااتحقات إلا إلا  120الح  الايتماني لسااااا اد المرال  إلا 

يولا، في هال الحالة الت فق النق ق سااااااالري، فالأموال الصاااااااادرذ أكرر مل  60المورديل و ل 

   .الواردذ الأموال

 مخاطر النمو 

يع  النمو أح  أهم الأه اف التي تسااااعا جميع الشااااركات إلا تحقيق ا. إلا أن ا مرترطة ررعل 

الم اعر. فيمنل للسعي إلا النمو أن يشن  ض ط ةلا السيولة، كما ق  يعرض الرنية التحتية 

مع ات أو يرهق  إلا إرها  لأن ا سااااات  لا أكثر مل فرع أو مقر وغيرها، فق  يسااااات لك النمو

موظفيل. كما أن قرارات النمو غير الم روسة تؤير ةلا صورذ الشركة وسمعت ا مما يجع  

 .ال طر المالي مستمر

يعتم  مف ولا الرافعة المالية ةلا اساااااات  الا الأموال التي اقترضاااااات ا : مخاطر الرافعة المالية

ينشاااث ةل احتمال أن تنون شاااركتك في ةمليات تشااا ي  أو اساااتثمارات ج ي ذ. ال طر المالي 

القروض وفواي ها المتوقعة أكرر مل العاي  ةلا الاساااتثمار ال ال ر ال العمليات، مما يجع  

 .الأحمال المالية المطلورة أكرر ل ى الشركة

توج  رعل الأح اس العالمية التي ق  تشن  م اعر مالية ةلا الشركة. فعلا : مخاطر عالمية

غيرت كثير مل نماذ  الأةمال لتصاارح أكثر مرونة مع الوضااع  سااري  المثال، جايحة كورونا

الج ي . كالك قيالا حروب إقليمية أو ريل دولتيل غالراً ما يؤير ةلا المنطقة الج رافية المحيطة 

رالصراع. كالك تعرض رعل اقتصاديات العالم إلا ت يرات في سعر صرف ةم ت ا يؤدق 

 .المعتم ذ ةلا الاستيراد رالعملة الصعرة إلا تنون وطر مالي ج ي ، واصة للصناةات

 

 

 أيباب المخاطر المالية

يمنل القول أن الم اعر المالية ق  تح س نتيجة ةوام  وأساااااااراب، وفيما يلي أررز العوام  

 :والأسراب التي تؤدق لتعرض المؤسسات للم اعر المالية

، رجانب ة لا  اتدارذ المالية ة لا ق ر المؤسسة ةلا التنسيق ريل إدارذ الموارد الرشرية و -

القاا رذ ةلا الت طيط والتنظيم ومتااارعااة تنفيااا ال طط والأةمااال، وةاا لا توافر النفاااءات 

 .ف م المت يرات التي يمر ر ا السو  المالي والمرونة في
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وجود ول  في الاستراتيجية ال اصة رالمؤسسة، حيث أن الاستراتيجية ترترط رالقرارات  -

المالية والاقتصااااادية، وأق ول  في الاسااااتراتيجية ق  ينتج ةنه ح وس م اعر مالية، وق  

المنظومة أو  تنون نتيجة رعل اتجراءات ال اولية، أو رسااااااارب رعل الأشااااااا ال في

 .قصور في التش ي  والنظم

هنا  ة ذ أساااراب وةوام  تتعلق رالرياة الاقتصاااادية وةناصااار النظالا الاقتصاااادق، مث   -

ال و ، اتنتا ، مع لات التماااا م، أسااااعار الفاي ذ، أسااااعار العم ت والصاااارف، رجانب 

 .سياسات ال ولة المالية والاقتصادية، والمناخ العالا ل ستثمار

الأسااااااراب المتعلقة رالمعام ت مع المؤسااااااسااااااات والأعراف الأورى، مث  هنا  رعل  -

 .الرايعيل والعم ء، أو أق عرف في المعام ت المالية

ارتفاع تنلفة الحصاااول ةلا الأموال مل مصاااادرها الم تلفة، وان فاض السااايولة المالية  -

 .والت فقات النق ية للشركة أو المؤسسة

ية دورًا أيمًا مل و ل تشريعات العم ، قانون المرايب ق  يلعب المحيط والرياة القانون -

 .وقوانيل الاستثمار والاستيراد والتص ير

مًا، فق  تتعرض المؤسسة لمنافسة   ويرى رعل ال رراء أن ةام  المنافسة ق  يلعب دورًا أي

وعنية أو دولية، رحيث تنون ك  أنشطت ا ومواردها واضعة ل ال المنافسة، وهو ما ق  يؤدق 

 .رعل الم اعر الماليةل

 ادارة المخاطر المالية

يمنل تعريف إدارذ الم اعر المالية ةلا أن ا محاولة التعام  مع الأزمات التي يمنل التنرؤ 

ر ا، والتي ق  تؤدق إلا وساير مالية للمؤسسة، إذا لم يتم التعام  مع ا رشن  صحيح، ويمنل 

إدارذ الم اعر المالية هي اسااااات  الا أسااااااليب التحلي  المالي والتعام  مع الشااااانو   القول أن

الناتجة ةل ت رط الساااااااو  المالي، مل أج  معالجة وإدارذ الت  ي ات المالية الم تلفة التي ق  

 .تتعرض ل ا المؤسسة

الأنشطة التي  أق أن ا التعام  مع ال ساير المالية التي ق  تواجه المؤسسة، والقيالا رالع ي  مل

تسااااعا لتح ي  نوةية هال الم اعر، وقياس مسااااتوى هاا ال طر وال ساااااير المتوقع ح وي ا، 

 .رجانب است  الا الأساليب الصحيحة للت فيف مل التثييرات الناتجة ةل تلك الم اعر

توج  الع ي  مل النصااااايح التي يمننك أن تطرق ا في ةملك للح  مل وساااااير الم اعر المالية  

 :ح وي ا وهي كالتاليحال 

 وف ِّر الاحتياطيات النقدية - 



توفير احتياعي نق ق مل أهم الأساليب التي تساة  شركتك في مواج ة الم اعر المالية، ف ي 

 .تقل  مل ال ساير في حالة وقوة ا وتممل استقرار العم  واستمراريته

  

، يشير الامم الم ينة ارتفاع أرص ذ حسارات: حافظ على حسابات الذمم المدينة منخفضة -

نق ق والاق إلا وجود مرال  لم تسااتلم ا الشااركة مل العم ء، مما يعني ان فاض الت فق ال

 .يشن  وطرًا ةلا العم  كن 

ق  تحتا  إلا ساااااا  فجوات الت فق النق ق مل و ل قروض  :قل ِّ  من الديون غير اللازمة -

واساااتثمارات عويلة الأج . ف ي غالراً ما ترترط رمصااااريف رننية أو فواي  ةلا القرض، 

وض يوفر تجع  العبء ممااةف وغير قار  للسا اد رسا ولة. كما أن وفل أرصا ذ القر

 .للشركة أريحية أكرر في التعام  مع الطوارئ والفرل والتح يات غير المح دذ

يشاااااره الاحتياعي النق ق، إلا أن الشااااركة تتفاة  مع شااااركة  :تعاقد مع شييييرتات تيمينية -

مسااااااتقلة لا مل ال او . أحياناً ينون التعام  مع شااااااركات التثميل أح  الحلول الرييسااااااية 

لمواج ة ال طر وقا ح ويه، سااواء كان متعلق رالأمل الساايرراني أو مسااؤولية المنتج أو 

 .العمال أو انقطاع الأةمال الجريمة أو مطالرات الملنية التجارية أو تعويمات

كثيرًا ما تنون الم اعر المالية مص رها الموظفون نتيجة أوطاء  :ايتثمر في الموظفين -

يقعون ر ااا لساااااااوء ف م أو قلااة وررذ أو توافر م ااارذ غير كااافيااة. ل اااا ينر ي أن ينون 

ع موظفو  ةلا إع ع دايم رما يجرق مل مستج ات في مجال ةمل م وم ام م منعاً لوقو

 .أوطاء راهظة الثمل

 خطوات إدارة المخاطر المالية

تشاااام  ةملية إدارذ الم اعر المالية الع ي  مل الأدوات وال طوات التي تساااااة  ةلا التعام  

 :مع هال الم اعر ومواج ت ا، وفيما يلي أررز هال الأدوات

ية، حيث أن : تحديد الأهداف - مال ية إدارذ الم اعر ال هنا  يجب تح ي  ال  ف مل ةمل

مجموةة مل الأه اف التي تسعا هال العملية لتحقيق ا مث  رقاء المؤسسة واستمراريت ا، 

وتقلي  التناليف وغيرها مل الأه اف، ورالرغم مل أهمية هال ال طوذ إلا أن هنا  الع ي  

 .مل المؤسسات تتجاهل ا، وهو ما يؤدق إلا ح وس ول  في إدارذ الم اعر المالية

تع  هال ال طوذ اكتشاف الم اعر مل أهم ال طوات  :لمالية وتقييمهااتتشاف المخاطر ا -

والأدوات في ةملية إدارذ الم اعر المالية لنون ا أساااااس للمراح  الأورى، وتعتم  ةلا 

 .الاكتشاف المرنر لل طر، رجانب معرفة أسراب هال الم اعر وال ساير المتوقع ح وي ا
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وتح ي ها،  القوايم المالية الم اعر مث  إة ادوهنا  ة ذ عر  يمنل مل و ل ا اكتشاااف 

 .الاستعانة رشركات التثميل ودلي  ال طرو

يم تثتي مرحلة تقييم الم اعر، ويتوقف تقييم الم اعر ةلا نوع الم اعر نفسااااا ا، ف نا  

م اعر حرجة ق  يتنج ةن ا ان يار المؤساساة وإف سا ا، وهنا  م اعر هامة ولنن ا غير 

الاقتراض  حرجة، لا يصااا  تثييرها لسف س، ولنل ساااوف يساااتلزلا مل المؤساااساااة حين ا

لت طية التناليف ومواصاالة أنشااطت ا، وهنا  م اعر غير هامة وهي التي يمنل تعويل 

 .وسايرها و ل فترذ قصيرذ

وهي تعني الرحث ةل أفمااااااا  وسااااااايلة للتعام  مع الم اعر المتوقع : البحث عن بدائ  -

وفقاً ح وي ا، حيث أحيانا ما يتم ات اذ قرار رشاااااااثن أنساااااااب الطر  للتعام  مع الم اعر 

ل طة موضاااااااوةة في الساااااااارق، أو وفقاً لمعايير معينة تح د أنساااااااب الطر  للتعام  مع 

 .الم اعر

تسااااة  وطوذ التقييم والمراجعة ةلا اكتشااااف رعل الأوطاء، وهو  :التقييم والمراجعة -

 .ما يؤدق إلا تصويب رعل القرارات

 أياليب إدارة المخاطر المالية

 :أساسية تدارذ الم اعر المالية، وفيما يلي أررز هال الأدواتيمنل تح ي  ي ية أساليب      

  

وهي تعني تجنب ك  الأنشااااااطة التي يتنج ةن ا م اعر مالية، أو : أيييييييلوب ت طية ت  الخطر

تحوي  ال ساير الناتجة ةل الم اعر المالية إلا عرف ياني رواسطة ةقود التثميل ةلا سري  

 .المثال

يقصاا  ر ا هنا هو ة لا معالجة الم اعر، وذلك في حالة إذا كان : أيييلوب ترا الملال مفتوحا  

 .مستوى ال طر غير مقلق لتحم  تنلفة معالجته

وهنا يمنل تح ي  أقصااااا مسااااتوى لل طر التي يمنل أن : أيييييلوب تحم  مخاطر محسييييوبة 

  .تتحمله المؤسسة، ومل يم ات اذ كافة الأساليب المناسرة لمواج ة هاا ال طر

  علي إدارة المخاطر الماليةبرامج تساعدا 
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واتدارذ المالية، تج  الع ي  مل الررامج التي تطورت  المحاسااااارة وكثق مف ولا أو قسااااام داو 

متارعة الشاااااااركة للم اعر المالية أكثر ةملية وتوفر نتايج ةلا ي  أفمااااااا  المررمجيل لتجع  

 :أفم . وفيما يلي أررز هال الررامج

MetricStream : يوفر هاا التطريق مجموةة مل الأدوات التي تسااااااااة  الشاااااااركات ةلا

إدارذ الم اعر وتحساااايل ات اذ القرارات، رجانب تعزيز الأداء المالي وحماية الاسااااتثمارات، 

 .ال سايروالح  مل 

Numertix : يساة  ةلا تسعير الأدوات المالية، والوصول لأفم  الحلول تدارذ الم اعر

 .المالية وتقييم هال الم اعر وتوقع م ى تثييرها

Actico : يتميز هاا الررنامج رالق رذ ةلا تساااجي  الم اعر والحصاااول ةلا الريانات المالية

ماذ  توضااااع مح  الاوترار، لمحاكاذ الوضاااع ال زمة، كما يتيح الررنامج واصااااية تصااااميم ن

 .الحالي في سو  العم ، ومل يم تح ي  الطريقة الأمث  للتعام  قر  التنفيا

Protecht : يوفر هاا الررنامج قاة ذ ريانات ةل القروض و ريانات رشاااااااثن المتق لا رطلب

لومات للحصاااااول ةلا قرض والموافقات ةلا القروض، وتحلي  الم اعر المالية، رجانب مع

 .حول إة اد التقارير التحليلية

 أدوات قياس المخاطر المالية

هنا  الع ي  مل الأدوات والأساااليب اتحصااايية المساات  مة في قياس الم اعر المالية، وفيما 

 :يلي أررز هال الأدوات

يع  الم ى هو الفر  ريل أةلا وأدنا قيمة للمت ير المالي، فالم ى هو مؤشااااااار : المدى -

 .لل طر، حيث أن ارتفاع الم ى يشير إلا ارتفاع نسرة الم اعر، والعني صحيحنسري 

هو الأكثر اسااااااات  اماً لقياس الم اعر المالية، وهو يقيي : الانحراف المعياري والتباين -

م ى تشاااااااتا قيمة المت ير المالي وانحراف ا ةل الوساااااااط الحسااااااااري، وكلما زادت قيمة 

الم اعر، وينمل الفار  ريل الم ى والانحراف  الانحراف المعيارق، كلما زادت نسااااااارة

المعيارق، في أن الم ى يعم  ةلا قياس ووصاااف الم اعرذ رشااان  ةالا ف و يعتم  ةلا 

أةلا وأدنا قيمة، ولنل الانحراف المعيارق يقيي الم اعر رشااااااان  أد  لأنه يقيي كما 

 .ذكرنا م ى تشتا قيمة المت ير حول المتوسط الحساري له

وهو يقيي م ى حسااااااااساااااااية قيم المت ير المالي للت يرات التي ح يا لمت ير : معام  بيتا -

آور، فمعام  ريتا المرتفع يشاااااير إلا ارتفاع درجة الحسااااااساااااية، ورالتالي ارتفاع نسااااارة 

 .الم اعر المالية
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هو مقياس نسااري ل رجة التشااتا، وذلك لأنه يررط ريل نساارة الم اعرذ : معام  الاختلاف -

لانحراف المعيارق، وريل الوسااط الحساااري أق متوسااط قيمة المت ير التي تقاس رواسااطة ا

المالي، حيث يتم قساااامة الانحراف المعيارق ةلا متوسااااط الحساااااري للقيم، وكلما زادت 

 .نسرة معام  الاوت ف، كلما زادت مؤشرات ال طر

رالشاااااان   فالم اعر المالية ق  ت  د مسااااااتقر  الاسااااااتثمار في ال ول إن لم يتم التعام  مع ا    

الصااااااحيح، ومل هنا تررز أهمية إدارذ الم اعر المالية وتفعيل ا لمواج ة هال الم اعر والح  

 .مل وطورت ا، فإدارذ الم اعر تساة  ةلا رقاء المؤسسات ومواردها

 النماذج الحديثة في إدارة المخاطر المالية

 :توج  نماذ  رييسية يمنل تطريق ا تدارذ الم اعر ومن ا الآتي

 هو أح  الأسااااليب المترعة لحسااااب القيمة المعرضاااة لل طر: نموذج المحاتاة التاريخية -

VaR.  يقيم هاا الأساالوب تثيير الت يرات السااوقية ةلا الشااركة، ومل و ل ا يمنل توقع

%، فلل 10تثيير أق ت ير سااااوقي في المسااااتقر . فمثً ، أةلا وسااااارذ في الأرراح رل ا 

 .ل النسرة في حالة تنرار الت يرتتع ى ال ساير المتوقعة ها

هي نظرية إحصااااااايية  Extreme Value Theory EVT نظرية القيم القصييييييوى -

غرضاا ا دراسااة الطفرات والأح اس نادرذ الوقوع. ف ي توفر إعار ةم  غرضااه نماجة 

 .الأح اس الفري ذ ذات الاحتمال المن فل والتثيير المرتفع

 قراءات: 

القاهرذ: دار  .الم اعر المالية: المفاهيم والأساليب الح يثةإدارذ  .شريف، حسيل ةر  الله -
 .2018الجامعة الج ي ذ، 

ةمّان: دار  .إدارذ الم اعر في المؤسسات المالية .أرو النصر، ةر  الله مصطفا   -

 .2019المسيرذ للنشر والتوزيع، 
ةمّان:  .الم اعر المالية في المصارف اتس مية: تحلي  وإدارذ .صيالا، محمود أحم   -

 .2020دار واي  للنشر، 

ةمّان: دار  .إدارذ الم اعر: الأسي النظرية والتطريقات العملية .الحوراني، ةر  النريم   -
 .2017صفاء للنشر والتوزيع، 
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