
  المال�ة المخاطرمدخل عام حول  :ىالأول المحاضرة

  تعر�ف المخاطرة. أولا

  .معروفة غیر النهائ�ة والمحصلة نتیجة من لأكثر احتمال هناك ��ون  عندما الخطر ینشأ

 المؤسسة استمرار�ة على سل�ا وتؤثر الأهداف انجاز تهدد وأحداث ظواهر أنها على وتعرف أ�ضا

  .رسالته لتحقی� الهادفة

الخسارة الماد�ة المحتملة والخسارة المعنو�ة التي �م�ن ق�اسها نتیجة "�ما عرفت المخاطر �أنها 

  لوقوع 

  ". .حادث معین مع الأخذ في الاعت�ار جم�ع العوامل المساعدة لوقوع الخسارة

رغم وجود الاختلاف بین المخاطر وعدم ال�قین فإن أحد طرق تعر�ف المخاطرة " فرانك ر�لي" �قول 

  .هو عدم التأكد أو عدم ال�قین من النتائج المستقبل�ة والتعر�ف البدیل قد ��ون احتمال النتائج الع�س�ة

هي فرصة الضرر أو التلف أو : "بینما �عرفها صاحب إدارة المخاطر في المؤسسات المال�ة �الاتي

   "و احتمال الخسارةالخسارة �ما �عني الخطر، وفي مجال التأمین والبنوك �عبر عنها �م�ا بدرجة أ

�أنها إم�ان�ة الخسارة أو عدم الم�سب والتي �م�ن ق�اسها وتختلف " جون داونر" بینما عرفها 

  .  "المخاطرة عن عدم التأكد والذ� لا �م�ن ق�اسه

ابتداء فمن  " : مع التعر�ف المتقدم في تعر�ف المخاطرة �قوله Thornhille و�تف� ثورن هیل

المخاطرة وعدم التأكید ل�س شیئا واحدا، والموقف ینطو� على مخاطرة عندما تكون الناح�ة الفن�ة، فإن 

جم�ع النتائج المم�نة تم تسجیلها ، والتغییر الذ� تسبب ف�ه حدوثها من المم�ن التنبؤ �ه، ومهما �ان 

  ."عدم التأكد الأمر فعندما تكون النتیجة المطلو�ة والتغیر الذ� أحدثها لم یتم مقابلتهما فإننا ن�ون �صدد

إذا عرفنا بوجود المخاطر، وتوفرت لدینا طرق دق�قة لق�اسها أم�ننا عندئذٍ أن نتعامل معها �الطر�قة 

هناك . المناس�ة، إن �ل نوع و�ل مستو� من المخاطر �قابله طرق للعلاج والتعامل مع تلك المخاطر

  المخاطر )الاحتجاز(القبول و  الغیر،تجنب المخاطر، تقلیل المخاطر، نقل المخاطر إلى : أر�عة أسالیب

  أنواع المخاطر المال�ة.ثان�ا

  :یوجد نوعان من المخاطر الكل�ة التي تواجه نشا� الشر�ات، وهما على النحو التالي

وتعرف �مخاطر السوق، هي تلك : )مخاطر لا �م�ن تجنبها أو تخف�ضها �التنو�ع(مخاطر منتظمة  .1

السوق �ش�ل عام، وتؤد� إلى عدم التأكد من عائد الاستثمار، المخاطر الناتجة عن عوامل تؤثر في 

 :ولهذه المخاطر عدد من الخصائص



 تنتج عن عوامل تؤثر في السوق �ش�ل عام  

 لا �قتصر تأثیرها على شر�ة معینة أو قطاع معین  

  مثل الكساد والتضخم، ارتفاع (ترت�� هذه العوامل �الظروف الاقتصاد�ة والس�اس�ة والاجتماع�ة

  )....لفائدة، الأزمات الاقتصاد�ة، الاستقرار الس�اسي في المنطقة، ا

 تكون درجة المخاطرة مرتفعة في عدة حالات منها:  

 الشر�ات التي تنتج سلعا غیر أساس�ة  

 الشر�ات التي تتصف أعمالها �الموسم�ة.  

 شر�ات تنتج سلعا تتعرض لسرعة التقادم 

هي تلك المخاطر التي : )تخف�ضها �التنو�عمخاطر �م�ن تجنبها أو (مخاطر غیر منتظمة   .2

تؤثر على مقدار العوائد المتوقعة من شر�ة معینة أو صناعة معینة أو قطاع معین، ولا تؤثر على نظام 

المخاطر الناتجة عن عوامل تتعل� �شر�ة معینة أو �قطاع معین " السوق الكلي وتعرف �ذلك �أنها 

 :من أمثلة تلك المخاطر". ��ل لنشا� الاقتصاد�وتكون مستقلة عن العوامل المؤثرة في ا

 الأخطاء الإدار�ة  

 ظهور اختراعات جدیدة منافسة لما تنتجه الشر�ة  

 الحملات الإعلان�ة من المنافسین  

 تغیر أذواق المستهلكین �النس�ة لسلعة أو خدمة هذه الشر�ة  

 ظهور قوانین جدیدة تؤثر على تلك الشر�ة 

 بدرجة �بیرة من المخاطر غیر المنتظمة فهي تلك الشر�ات التي تنتج سلعاوأما الشر�ات التي تتصف 

مب�عاتها لا تعتمد على مستو� النشا� الاقتصاد� أو على حالة السوق حیث أن . استهلاك�ة غیر معمرة

  ق بدرجة �بیرة وقد تكون هذه الشر�ات غیر حساسة للتغیرات التي تطرأ على السو 

لاشك أن هناك عدة مصادر للمخاطر على مستو� الشر�ات، �م�ن  :�ةمصادر المخاطر المال. ثالثا

  :إیجازها في الآتي

تتمثل تلك المخاطر في ذلك الجزء من المخاطر الكل�ة الذ�  مخاطر التوقف عن سداد الالتزامات .1

وتلك المخاطر لا تعني حدوث توقف فعلي بل تعني . ینشأ عن التغیر في سلامة المر�ز المالي للشر�ة

  احتمال التوقف



أ� أنها . �شیر إلى التغیر في مستو� أسعار الفائدة في السوق �صفة عامة :مخاطر سعر الفائدة .2

ینتج عن عرض  و. �افة الاستثمارات �غض النظر عن طب�عة وظروف الاستثمار ذاتهمخاطر تصیب 

موال في السوق على المد� وطلب الاسواق المال�ة فهو �عبر عن أمال عارضي وطالبي رؤوس الأ

الطو�ل، ف�لما زاد الخطر �لما زادت ق�مة العائد المحق� ومنه ارتفاع معدل الفائدة لاحتمال مواجهة 

ؤسسة لمصاعب مال�ة قد تتسبب في انخفاض الق�مة السوق�ة لأوراقها المال�ة والع�س، فاذا �ان نشا� الم

احتمال الخطر منخفض فان معدل الفائدة سینخفض لینتج عنه ازدهار في نشا� المؤسسة مایدفع 

تذخل وأما على المد� القصیر، فان سعر الفائدة یتحدد وف� معدل . �أسعار أوراقها المال�ة للارتفاع

البنك المر�ز� في سوق ما بین البنوك، فسعر الفائدة هو المقابل الذ� �منحه البنك للحصول على 

قرض یدفعه البنك للحصول على ودائع فمعدل الفائدة ��ون ثابتا أو متغیرا ت�عا لحجم العمل�ات 

ولا أو خصوصا و�تحدد خطر سعر الفائدة �النس�ة للبنك عندما ��ون هذا الاخیر �متلك أ. المصرف�ة

�معدلات فائدة ثابتة أو �معدلات متغیرة، وهذا الخطر له تأثیر �الغ على وضع�ة المؤسسة المال�ة وهذا 

  .من خلال العلاقة الع�س�ة بین معدل الفائدة وق�مة الأصل المالي

وهي المخاطر التي تنشأ نتیجة لاتجاهات الصعود والهبو� التي تطرأ على سوق : مخاطر السوق  .3

المال نتیجة للعدید من الأس�اب التي تؤثر على التدفقات النقد�ة المتوقعة ومعدل العائد المطلوب رأس 

على الاستثمار سواء �انت الأس�اب المؤثرة في الدولة نفسها أو في دول أخر� تر�طها �الدولة المعن�ة 

عدم الاستقرار ، حالة 2008الأزمة المال�ة العالم�ة نها�ة : فعلى سبیل المثال لا الحصر. علاقات وث�قة

�ما تتأثر أسعار الأوراق المال�ة �الظروف الس�اس�ة  .في الوقت الراهن على مستو� دول الدول العر��ة

�العوامل النفس�ة في السوق مثل الولاء لأسهم معینة أو الجر�  العامة، و�ما تتأثر أ�ضا والاقتصاد�ة

خلف حالات الذعر في السوق والاستماع إلى الإشاعات والمعلومات غیر المؤ�دة أو حتى التأخر في 

وارتفاع  الحصول على المعلومات الصح�حة واتخاذ قرار شراء الأوراق المال�ة �عد مرور الوقت المناسب

  .ر الأسعا

ونعني بها احتمال تغیر العوائد المتوقعة نتیجة لارتفاع معدلات التضخم، : القوة الشرائ�ةمخاطر  .4

فالقوة الشرائ�ة للنقود التي تم شراء استثمار بها الیوم تختلف عن القوة الشرائ�ة لنفس الكم�ة من النقود 

ت الدخل الثابت �عد سنة أو سنتین، ف�ما لو ارتفعت معدلات التضخم وعادة تكون الاستثمارات ذا

�السندات مثلا أكثر تأثیرا �انخفاض القوة الشرائ�ة للنقود من غیرها من الاستثمارات، فإذا ارتفعت 

معدلات التضخم فإن الق�مة الحق�ق�ة لعوائد الاستثمار تنخفض مما یؤد� إلى انخفاض معدل العائد 



ل المستثمرة لانخفاض في ق�متها أ� تعرض الأموا. على الاستثمار وعن المعدل الاسمي لهذا العائد

  ةالحق�ق�ة، و�التالي، في قوتها الشرائ�

وهي تلك المخاطر التي تنشأ نتیجة لاتخاذ قرارات خاطئة في مجال الإنتاج أو : الإدارةمخاطر  .5

التسو�� أو الاستثمار، من شأنها أن تترك آثارا ع�س�ة على الق�مة السوق�ة للأوراق المال�ة التي تصدرها 

المنشأة، نتیجة لتأثیرها على التدفقات النقد�ة المتوقعة ومعدل العائد المطلوب على الاستثمار في تلك 

تترك أخطاء الإدارة آثارا سلب�ة على نتائج أعمال الشر�ة و�التالي على العائد على الاستثمار، . "الأوراق

یؤثر على أر�اح الشر�ة وهناك فاتخاذ قرارات خاطئة نتیجة معلومات غیر م�تملة أو غیر دق�قة قد 

الكثیر من البنوك أو الشر�ات المال�ة التي تعرضت للإفلاس �سبب الفشل في الوفاء �متطل�ات السیولة 

  .على الرغم من تحق�قها لأر�اح جیدة

 




