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لاحذلٌعٌةح والاقذصةادًح ص اهدف اوتزث إلى دقدًس اوذماوٌف الإنذاحٌح واوعائد الاقذصادي وىمزاصٌي المدزوطح في اوتٌىخ المزمٌح، ودزاطح اوصفاخ اوشضصٌَّح واوضصائ
دةة  . رظةةث وحهةةح نظةةسه  نىن منهةةاًعةةا، ودزدًةةد المشةةماخ واوصةةعىةاخ في الانذةةاج اوذةةٍ زافظةةح طسطةةىضلمصازعةةٍ اوضظةةاز المصزوعةةح في اوتٌةةىخ المزمٌَّةةح في م

 .وةعع اوعىامي المناصٌح واوتٌئٌةح ومةي مزصةىه في عٌنةح اودزاطةح( Yاوعامي اوذاةع )اطذضداً نمىذج الانزداز اوضطٍ المذعدد وذزىٌي اوعاقح ما ةين إنذاحٌح المزصىه 
المضةاطسج  (رٌادًين، لا ًسغتىن، أو ًسغتةىن)المزاصٌي، ودصنٌف المتزىثين فٌلٌ إذا لانىا دىن وهَدَفَ اوتزثُ إلى إحساء دزاطح اقذصادًح وذقدًس عاوج المضاطسج في إنذاج 

لعىامةي مظةذقىح،  وىمةصازعيندزاطةح اوعاقةح ةةين اوصةفاخ اوشّضصةٌّح واوضصةائص الاحذلٌعٌةح والاقذصةادًح و  .وذقدًس عةاوج المضةاطسج Risk Premiumةاطذضداً نمىذج
اعذمةدخ واوذٍ من صاوها َّد  اوزصىه على معامي المضةاطسج ومةي مةصازو، و ( OLS)ود َّ دقدًس دواه المنفعح وةطسًقح المسةعاخ اوصغسي . ومعامي المضُاطسَج لعامي داةع

 .عسض اوتدائي المضذىفح اوذٍ دأصر في الاعذتاز ددنٌح المضُاطسجًاوري ًأصر  (MOTAD) المىداداودزاطح على نمىذج 

 المىضص 

 المساحع

 اوقظ  اونظسي

 ةئنذاج لاطذثلٌزها والمضصصح المظذثمسج، والأزاضي والمىقع المناش دظمنر ووذٍ طسطىض، ومزافظح طىزًح في المزمٌَّح اوتٌىخ في اوضظاز إنذاج واقع دزاطح د َّ 

 ودزاطح ،2019-2012 اوفترج صاه ودطىزها المزمٌَّح اوتٌىخ أعداد حانث إلى ،.....اوضضراء واوفىٌفىح اوضضراء واوفاصىوٌاء واوتاذنخان واوضٌاز لاوتندوزج اوضظاز أه 

 المضاطسج دعسًف د َّ  للٌ طسطىض، مزافظح في المزمٌَّح اوتٌىخ طمن اوضظاز انذاج واقع دزاطح د َّ  اودزاطح عٌنح في وىضظاز اوصزاعٌَّح واوعمىٌاخ اوتٌئٌَّح الارذٌاحاخ

 على الاعذلٌد ود َّ  .المضذىفح المضاطسج مصادز على اوظٌطسج أطاوٌث واطذعساض اوصزاعٍ اوقطَّاو دىاحه اوذٍ المضاطس أنىاو وةٌان ومصادزها مفهىمها ودىطٌس

 المذغيرج اوذماوٌف ةدزاطح وذون اودزاطح، منطقح في المزمٌح وىصزاعاخ اوساهن اوىاقع ودزىٌي اوزقلً، الاطذقصاء وتٌاناخ واوممٍ اوىصفٍ اوذزىٌي نذائد

 ةعع دزاطح د َّ  للٌ اودزاطح، عٌنح في المزمٌَّح اوتٌىخ في المصزوعح اوضمظح وىمزاصٌي الاقذصادًَّح واومفاءج الاقذصادي واوعائد الإًساداخ ورظاب ووذأطٌظٌَّح

 في اوصزاعاخ وها دذعسض اوذٍ المضاطسج مصادز دخاه نظسه  وحهاخ وذزدًد ذون و صاصّح أهمٌَّح دمذظث اوذٍ وىمصازعين الاقذصادًَّح واونشاطاخ الاحذلٌعٌَّح اوضصائص

 اونلٌذج هره على وةناء ،(RP)المضاطسج عاوج ودقدًس ، CE-Certainty Equivalent)) وأطىىب ةساخ، معامي رظاب د َّ  للٌ عىٌها، اوظٌطسج وأطاوٌث المزمٌح، اوتٌىخ

 إنذاحٌح ةين ما اوعاقح وذزىٌي المذعدد اوضطٍ الانزداز نمىذج اطذضداً د  .وىمضاطسج ومذخنّث المضاطسج، دخاه ومزاًد وىمضاطسج، مزث الى المصازعين دصنٌف د َّ 

ي د َّ  صاوه ومن MOTAD)) المضاطسج ددنٌح نمىذج دزىٌي حانث إلى ،حواوتٌئٌَّ  حالمناصٌَّ  اوعىامي وةعع (Y اوذاةع اوعامي) المزصىه  المثلى اوترلٌتح لاقتراذ  اوذىصُّ

 اوتٌىخ لمصازعٍ ًظمن ملٌ المضاطسج ددنٌح الاعذتاز ةعين الأصر مع المذارح، المىازد من لمٌح وةأقي اقذصادي عائد أفظي دزقق اوذٍ ةاوضظاز المزمٌح اوتٌىخ وصزاعح

 .الانذاحٌّح اوعمىٌَّح في الاطذمساز المزمٌَّح
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   مناه علً اوعخٍ: حاط  اوطاوت        

 اونذائد والمناقشح

 حامعح دمشق
اوصزاعٌحلىٌح اوهندطح   

قذصاد اوصزاعٍالا قظ    

 من أقي لانر اوضٌاز مزصىه لإنذاج اومىٌَّح اوذماوٌف .اودزاطح عٌنح في المصازعين ومافح مقتىوح رٌاشج وهٍ ةٌىخ، 8 نزى  المصازعين ودي اوزٌاشج رخ  وططٍ ةىغ

   .إًساد أعلى اوضضراء اوفىٌفىح مزصىه رقَّق ةٌنلٌ ،(صضراء فاصىوٌاء صضراء، فىٌفىح ةاذنخان، ةندوزج،)الأصسي المزاصٌي

 دزحح رظث المزمٌح اوتٌىخ في اوضظاز مصازعٍ دصي في اوذغير صادزم ةين الأولى المسدتح في  اوصقٌع دسدٌث حاء ،(اوذغير) المضاطس مصادز دنىّو اودّزاطح ًنّر

  :المزمٌح اوتٌىخ في اوضظاز مصازعٍ دصي في (اوذغير) المضاطس مصادز دنىعر .الأصيرج المسدتح وىدووح الإنذاحٌح اوضطط ارذىر ةٌنلٌ ،اودزاطح عٌنح في صطىزدها

 فاصذا  اودّزاطح ةٌّنر للٌ .والاقذصادًح الاحذلٌعٌح المضاطس -اوذمنىوىحٌح المضاطس - والماوٌح الإدازًح المضاطس - واوذظىًقٌح اوظعسًح المضاطس- اوتٌئٌح المضاطس

 معاًشح على قدزده  في أًظا   واصذىفىا المضاطسج، دخاه ورٌادي وىمضاطسج ومذخنث وىمضاطسج مزث الى دصنٌفه  ود َّ  المضاطسج، دخاه زغتاده  في المصازعىن

صىه  نمىذج دطتٌق نذائد وةٌنر .وىمصازو المالي واوىطع اونقدي وارذٌاطٍ دتعا   وذون المزمٌَّح اوتٌىخ في اوضظاز انذاج وها ًذعسَّض اوذٍ المضاطس عن اونادخح اودُّ

 اوفىٌفىح مزصىه شزاعح الأوه اوتدًي اقترذ رٌث اوساةع، اوتدًي ورذى الأوه اوتدًي من اةذداء   المظذثمسج المزمٌَّح اوتٌىخ أعداد في المظذمس الانضفاض المىداد

 اوضضراء واوفاصىوٌاء واوتاذنخان واوضٌاز ةاوتندوزج%9.1و %2.8و %8.1و %9.2 وةنظتح ةٌذا ، أوف 75.4 ةنزى أي المظذثمسج، اوتٌىخ احلٌلي من %70.9 ةنظتح اوضضراء

 .اوتردٌث على المظذثمسج اوتٌىخ احلٌلي من

 ًزمي المزصىه هرا أن إلى ًشير ملٌ اوساةع، اوتدًي ورذى اوثاني اوتدًي من اةذداء ددزًخٌا   اوضضراء اوفىٌفىح بمزصىه شزاعذها المقترذ اوتٌىخ نظتح وانضفظر
 ملٌ الأولى، ةاودزحح واوضٌاز ةاوفاصىوٌاء المصزوعح اوتٌىخ عدد شًادج  المىداد نمىذج دطتٌق صاه من دتينَّ  للٌ .الأصسي ةالمزاصٌي قٌاطا   عاوٌح مضاطسج هامش
 الأوه، اوتدًي من ةدءا   ددزًخٌا   المضاطسج مؤشراخ قٌ  انضفظر للٌ .اوضضراء اوفىٌفىح بمزصىه قٌاطا   أقي مضاطسج هامش ًزمان المزصىوين هرًن أن إلى ًشير

   .عاوٌح مضاطسج ذاخ دمىن اوعالي اوسةس هامش ذاخ فاوتدائي منها، المذىقع واودصي ةدًي ومي المضاطسج هامش دسةط طسدًح عاقح وهناك
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