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 المستخلص
ساليب كونيا احد الأ المراجحةب الأخيرةالمالية في السنوات  الأسواقتزايد اىتمام المتعاممين في 

الذي  ىذا الموضوع أىميةجاءت  ومن ىنا من تحقيق العوائد وبدون مخاطرة. التي تمكنيم
فرص المراجحة والتي  لتحميلمن خلال سعييم والمختصين  الباحثين قبل كبير من حظي باىتمام

 سعارتوازن الأ إعادةنتائج ىذه العممية تعمل عمى  لأن( يا البعض مصطمح )الموازنةيطمق عمي
و نإلا إالمالية الدولية. وعمى الرغم من الدراسات العديدة التي تناولت ىذا الموضوع  الأسواقفي 

و النظري والتطبيقي من خلال بروز يثير العديد من التساؤلات والجدل الفكري من جانبي لا يزال
ما أية المال الأسواقالمراجحة بسبب عدم كفاءة  إجراءبإمكانية  الأولىقول ت أساسيتيننظريتين 

من . ومن ىنا برزت مشكمة الدراسة الأسواقالمراجحة بسبب كفاءة  إمكانيةتبين عدم  فإنياالثانية 
الدولية لتحقيق العوائد عمى الأوراق  خلال طرح التساؤلات ىل ىناك إمكانية لاستخدام المراجحة

المالية. وىل إن العوائد المتحققة عمى الأوراق المالية ناتجة عن تقمب متغيرين أساسين ىما 
التعرف عمى مدى  إلىوقد ىدفت الدراسة أسعار الأسيم ذات الإدراج المزدوج وأسعار الصرف. 

ليمثلا حالة الدراسة نيويورك ولندن مساىمة المراجحة في تحقيق العوائد وتم اختيار بورصتي 
المزدوج.  الإدراجوالتي يتم فييا  بمستوى قوي من الكفاءةالتي تتمتع  الكبرى الأسواقلكونيما من 

ىي المزدوج  الإدراجكان قائما عمى دراسة تحميمية لمجموعة من الشركات ذات  منيج الدراسة أما
(CRH,AZN,CLI,CCL,NOK,BAC,VZ)  وخرجت الدراسة بمجموعة من الاستنتاجات
 ىميا.أ

تكاليف المعاملات وتغير أسعار  لاختلافنتيجة  الكفؤة الأسواقتحقق المراجحة في  إمكانيةـــ  1
 .الصرف التي تمثل متغيراً خارجياً بالنسبة لأسواق الأوراق المالية

تختمف باختلاف أسعار الأسيم وأسعار  من عمميات المراجحة مجانيةإمكانية تحقيق عوائد ـــ  2
 صرف العملات في كل سوق. 

 . أىمياوقد عرضت ىذه الدراسة مجموعة من التوصيات كان     
بعين  أخذىاو الصرف  أسعارالمالية الدولية عمى حركة  الأسواقضرورة تركيز المتعاممين في  10

 0المالية الأوراقالاعتبار عند القيام بعمميات التداول ب
السـماح لعمميـات  مـن أجـلتكاليف المعاملات في سـوق لنـدن لـاوراق الماليـة  ضيفضل تخفي 20

فرض عمولات مرتفعة نسبيا سـيؤدي  لأنوتحقيق فرضية السعر الواحد  سعارالمراجحة بتعديل الأ
 0عاقة الكثير من عمميات المراجحةإ إلى

 


