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  ومخاطر الاستثمار في الأسواق المالية.العائد 

العابد والمخاطرة, الأمر الذي  مفهومًأسواق المال والأعمال التجارٌة ٌمابل كل من مفهومً الربح والخسارة فً      

ٌعنً أن لٌام المستثمرٌن باستثماراتهم ٌنطوي علٌها عابد متولع ومخاطرة محتملة, وبعبارة أخرى إن مصطلحً 

والعابد والمخاطرة متلازمان, فأٌنما ٌوجد الاستثمار ٌوجد العابد والمخاطرة. ٌهدف المستثمر من المٌام  الاستثمار

باستثماراته تحمٌك عوابد عالٌة, وتخفٌض التكالٌف أو المخاطر المصاحبة لهذه الاستثمارات إلى ألل لدر ممكن, وهذا ما 

اراته ودرجة المخاطر التً لد تتعرض لها, وتوجد طرق عدٌدة لمٌاسها ٌتطلب منه المٌام بمٌاس العوابد المتولعة من استثم

سٌتم ذكرها لاحماً. ٌمكن المول أن المستثمر من خلال لٌامه بمٌاس العوابد المتولعة والمخاطر المحتملة للبدابل 

وتحدٌد فٌما إذا كان سٌتجه  الاستثمارٌة المتاحة أمامه, ٌموم باتخاذ المرار الاستثماري واختٌار مجال الاستثمار المناسب,

 .ام لا حمك له الأهداف التً ٌسعى إلٌهات التًنحو الاستثمارات 

 مفهوم العائد في الاستثمار 

ومرتكزاتها, وأحد الأسس التً ٌستند إلٌها المرار الاستثماري, حٌث  ٌعد العابد أحد أهم متغٌرات العملٌة الاستثمارٌة      

ٌحدد هذا العابد معدل الزٌادة والنمو فً الثروة التً ٌطمح إلٌها المستثمر وٌسعى لتحمٌمها والوصول إلٌها, بالإضافة إلى 

ف بأنه: أنه ٌعتبر أهم ناتج ومحصلة للاستثمار الذي ٌموم به المستثمر, ولمد برزت تعارٌف عد ِّ ” ٌدة للعابد حٌث عُر 

وٌعُرف بأنه: ”, المكافأة التً ٌحصل علٌها المستثمر تعوٌضاً عن فترة الانتظار والمخاطر المحتملة لرأس المال المستثمر

”. التدفمات النمدٌة المتحممة للمستثمر لماء توظٌف رأس المال فً المشروع الاستثماري وخلال فترة زمنٌة محددة” 

ف ع ابد المتولع للورلة المالٌة أنه: المردود أو الربح الذي ٌحصل علٌه المستثمر لدى لٌامه بتوظٌف أمواله فً وٌعرَّ

 الاستثمارات المختلفة, وهو أٌضاً ممدار الزٌادة أو النمو فً رأس المال المستثمر, 

 مفهوم المخاطرة في الاستثمار 

لدى لٌامهم بالاستثمارات, ٌهدفون بالدرجة الأولى من ورابها إلى تحمٌك الربح وتنمٌة من المعروف بأن المستثمرٌن     

رأس المال, وٌمومون بتمدٌر هذه الأرباح بشكل مسبك, ولكن بعد مضً فترة من الزمن وبعد إلامة المستثمرٌن 

 شأ مفهوم ٌعرف بما ٌسمى بالمخاطرةلاستثماراتهم, فإنهم لد لا ٌحممون جمٌع الأرباح المتولعة بشكل تام ودلٌك, وهنا ٌن

 Risk. ٌعلى احتمال عدم تحمك الربح أو العابد المتولع بشكل دلٌك, وانحراف العابد الفعلً  نطوي مفهوم المخاطرة

 المحمك بعد المٌام بالاستثمار والتداول, عن العابد المتولع مسبماً لبل الشروع بهذه الأعمال, وبغٌة تحدٌد درجة المخاطرة

تتم ممارنة كلا العابدٌن )المتولع والمتحمك(, وتنعدم المخاطرة حٌن ٌتساوى كل من هذٌن العابدٌن. عرف باحثون كثٌرون 

،  عدم انتظام العوابد” ومنهم من عرفها بأنها: ”. عدم تحمك العابد“المخاطرة بتعارٌف متعددة, فمنهم من عرفها بأنها: 

احتمال عدم نجاح المستثمر ” وآخرون لاموا بتعرٌفها بأنها: ”. لى عدم الٌمٌن المتعلك بالتنبؤات المستمبلٌةوالذي ٌرجع إ

ً ممدار التغٌر الحاصل فً العوابد المتولعة فً المستمبل بسبب  فً تحمٌك العابد المتولع على الاستثمار, وهً أٌضا

ً بأنها: ”. ولدراته ظروف المشروع الداخلٌة أو الظروف الخارجة عن سٌطرته التغٌر ” وكذلن عرفت المخاطرة أٌضا

 أوىاع المخبطر
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ً تعرف بأنها الدخل  المحتمل فً التدفمات النمدٌة الحاصلة, وبشمول هً نطاق الأحداث المحتملة الحدوث, وعموما

ً بالانحراف المعٌاري أو بٌتا, واللذان سٌتم الحدٌث عنهما لاحماً. ،بالإضا”. السالب فة الى ذلن لٌس هذا المفهوم عملٌا

من  “. حالات تظهر فً الأحداث التً ٌمكن التنبؤ بالمستمبل بدرجة معٌنة من الاحتمالات ” عرفت المخاطرة بأنها: 

ُ عن العابد الفعلً جمٌع مما سبك ٌمكن الإشارة إلى أن المخاطرة تنطوي على انحراف وابتعاد العابد المخطط  مسبما

 .المحمك

 

 أوىاع المخبطر في إدارة المشبريغ
حدث طارئ ٌحدث لمؤسسة لد ٌكون  فالخطر هو العدٌد من المخاطر التً تهدد بمابها فً السوق. المنظماتتواجه      

وٌنتج عن تلن التهدٌدات والمخاطر التً لها أثار سلبٌة تؤثر على دورة حٌاة المؤسسات  مفاجا ولد ٌكون متولع حدوثه.

ً من التهدٌدات ٌعد الموة الدافعة لظهورها  والمنظمات. لا ٌوجد خطر ما ولا ٌوجد له السبب، فالسبب المؤدي لوجود أٌا

تنالض بٌن المدرة الاستٌعابٌة للمنظمة والمهام  بمعنى أن لكل مشروع طالة استٌعابٌة للمهام المكلفة له. ولذلن إذا حدث

المكلفة بها ٌحدث هنا الخلل وتظهر الفجوات والتً تسمى أٌضا بالتهدٌدات المحتملة للمشروع. وٌظهر ذلن الخلل فً 

 صورة عدم المدرة فً سوء جدولة الأعمال وانخفاض جودة العمل وإطالة مدة التنفٌذ عن الولت المحدد.

خطار التً تم تحدٌدها وأخذ الإجراءات التً تمنع حدوثها أو حتى تحد من تأثٌرها السلبً عند وعلى منحنى آخر توجد الأ

تحدٌد وجوب ، حٌث استنتجنا من خلاله المحاضرة السابمة فً  اتنظمأهمية إدارة المخاطر للم حدوثها. فمد تم ذكر

ٌوجد نوع من المخاطر التً ٌصعب التنبؤ بها  وتحلٌل التهدٌدات الممكن حدوثها حتى ٌتم التصدي لها والتخطٌط لها. كما

وهذه ٌمكن التعامل معها من خلال خطة طوارئ محكمة تم إنشاؤها من والع الخبرات السابمة المكتسبة من المشارٌع التً 

 تم تطبٌمها بالفعل وأخذ الإحتٌاطات اللازمة المبنٌة على تلن التجارب.

التً لد تواجهها أثناء إدارة المشروع للبدء فً التخطٌط  أنواع المخاطر ه المحاضرة وعلى أثر ذلن نذكر فً هذ

 . منظمة والتصدي لها لتحمٌك منافع وعابد لل

  :تًأالمصادر صنفت المخاطر الى مخاطر نظامٌة ومخاطر غٌر نظامٌة كما ٌ بعض

جمٌع وهً المخاطر التً ٌطال أثرها  Systematic or Public Risks المخاطر النظامية أو العامة -1

الشركات فً السوق، حٌث أنها مخاطر عامة ولا ٌمكن تجنبها عن طرٌك تنوٌع المحفظة لأنها تطال السوق بأكمله. ومن 

 الخ.…الأمثلة على المخاطر النظامٌة الأزمات المالٌة والالتصادٌة، التضخم، عدم الاستمرار السٌاسً 

وتعبر عن المخاطر التً  Unsystematic or Particular Risks المخاطر غير النظامية أو الخاصة -2

ٌنطوي أثرها على شركة معٌنة، بحٌث تكون هذه المخاطر خاصة بشركة دون الأخرى، وهنا تكمن فابدة التنوٌع والذي 

ٌؤدي إلى جعل مخاطرة المحفظة منخفضة، حٌث أن التنوٌع الجٌد الذي ٌشمل عدد كبٌر من الاستثمارات ٌخفف بشكل 

مخاطر وبالتالً ٌملل من المخاطر الغٌر نظامٌة للمحفظة. ومن الأمثلة على هذه المخاطر انخفاض كبٌر من تركز ال

 .الخ…مبٌعات مشروع من المشارٌع، أو انخفاض الأداء المالً، 
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 أوىاع المخبطر في إدارة المشبريغ

 legal Risk مخبطر قبوىويت .1

المنظمة. حٌث أن تنشأ من خلال الالتزامات المانونٌة والتنظٌمٌة، بما فً ذلن مخاطر العمود والتماضً المرفوع ضد 
الطرف الممابل فً معاملة ما لن ٌكون مسؤولاً عن الوفاء بالتزاماته بموجب المانون. لد تنشأ هذه الصعوبات عن عدد من 

 الأسباب، أحد أكثرها شٌوعًا هو أن المعاملة لم تكن موثمة جٌدًا بما ٌكفً لتكون لابلة للتنفٌذ من الناحٌة المانونٌة.

 القانونيةأمثلة على المخاطر 
  المخاطر التنظٌمٌةRegulatory Risk 

  مخاطر الامتثالCompliance Risk 

  الالتزامات غٌر التعالدٌةNon Contractual Obligations 

  مخاطر النزاعDispute Risk 

  مخاطر السمعةReputational Risk 

 Organizational Risks مخبطر تىظيميت .2

شكون داخلٌة مستمرة فً كل شا له صلة بالعملٌة التنظٌمٌة. والمخاطر ٌوجد هذا النوع من المخاطر بسبب وجود 
التنظٌمٌة لها تأثٌر على جمٌع جوانب الشركة. على سبٌل المثال تتغلغل المخاطر التنظٌمٌة فً الجوانب المادٌة للشركة، 

 ، السمعة، المانونٌة، الأمنٌة، والتشغٌلٌة.الاستراتٌجٌة

 أمثلة على المخاطر التنظيمية
 ًالمبادئ الأساسٌة للمشروع لم تكن بالوضوح الكاف 

  مثل تغٌٌر تعرٌف المشروع مفاجأةالمشروع فً حد ذاته لد ٌحدث به تغٌرات 

 الإجراءات التً على أساسها تنفٌذ المشروع لم تكن واضحة 

 المتطلبات الموضوعة من لبل المدٌر أو العمٌل أو غٌرهم ٌوجد بها نمص 

  المختلفة ذات الصلة بالمشروععدم توافك الأطراف 

 ًغٌاب التنسٌك الداخلً بٌن المشارٌع الفرعٌة ضمن المشروع الكل 

 خطة الجودة لم تكن موضوعة بشكل صحٌح مما جعلها غٌر واضحة 

  ًسوء التمدٌر الزمنً للفترة التً ٌحتاجها المشروع حتى ٌكون مكتملا 

 Social Risks مخبطر اجتمبػيت .3

الاجتماعٌة لأي عمل تلن الإجراءات التً تؤثر على المجتمعات من حولهم. ومن الأمثلة على ذلن تتضمن المخاطر 
لضاٌا العمل وانتهاكات حموق الإنسان داخل الموى العاملة والفساد على أٌدي مسؤولً الشركة. ٌمكن أن تكون لضاٌا 

 وح المعنوٌة للعاملٌن.الصحة العامة مصدر للك أٌضاً لأنها ٌمكن أن تؤثر على التغٌب عن الر
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ٌمكن أن ٌكون عدم الٌمٌن السٌاسً خطرًا اجتماعٌاً إذا لم تكن لدى الشركة فهم جٌد لهٌكل السلطة المحلً ومن هم وسطاء 
الموة. استخدام الأراضً هو حجر عثرة آخر مرتبط بالسٌاسة. على سبٌل المثال ، ٌمكن أن تواجه الأعمال التً تحاول 

 لات فً تمسٌم المناطك مع مجلس تخطٌط المجتمع المحلً.فتح مولع جدٌد مشك

 الاجتماعيةأمثلة على المخاطر 
 ٌحدث سوء تمدٌر عند أخذ بمعاٌٌر التمٌٌم المجتمعً والمبالغة فٌها خلال تنفٌذ المشروع 
 الآثار السلبٌة الناجمة عن المشروع لا ٌوجد ما ٌغطً أثارها للمتأثرٌن بها من الأفراد 

 واحتجاجات وعصٌان.تج عن الأحداث السٌاسٌة فً البلاد من مظاهرات التأخٌر النا 

 التمدٌر الخاطا للاحتٌاجات اللازمة لاستكمال المشارٌع من وسابل نمل المعدات والمواد الضرورٌة وخلافه 

 مخبطر سيبسيت .4

ترتبط هذه المخاطر بالتغٌٌرات التً تحدث فً سٌاسات البلد أو لوانٌن العمل أو لوابح الاستثمار. تشمل العوامل المؤثرة 
الأخرى العلالات الدولٌة وأي حالة أخرى لد ٌكون لها تأثٌر على التصاد بلد معٌن. لد تتعرض المؤسسات لهذا النوع من 

لوٌة نتٌجة للتغٌرات السٌاسٌة أو عدم الاستمرار فً أي بلد. لد ٌنجم  لاهتزازاتالمخاطر، حٌث تتعرض عوابد الاستثمار 
عدم الاستمرار الذي ٌؤثر على عوابد الاستثمار عن تغٌٌر فً الحكومة أو الهٌبات التشرٌعٌة أو صانعً السٌاسة الخارجٌة 

 الآخرٌن أو السٌطرة العسكرٌة.

 المنظماتء الحكومٌون على ربحٌة وخط سٌر عمل العدٌد من تؤثر المرارات السٌاسٌة التً ٌتخذها الزعما

 أمثلة على المخاطر السياسية
 الضرابب 

 تمٌٌم العملة 

 التعرٌفات التجارٌة أو الحواجز 

 الاستثمار 

 مستوٌات الأجور ولوانٌن العمل 

 اللوابح البٌبٌة 

 الإرهاب وأعمال الشغب والانملابات والحروب الأهلٌة والحروب الدولٌة 

  على العمل. المنظماتالانتخابات السٌاسٌة التً لد تغٌر الحكومة الحاكمة بشكل كبٌر على لدرة 

 :المخبطر البيئيت .5

٠ٛجؾٗ جٌّؿطّغ ذحعطّشجس أعثٍس ؾٛ٘ش٠س" ِح ٟ٘ جٌّخحغش جٌّشضرطس ذّٕطؿحش ٚػ١ٍّحش ِؼ١ٕس ، ِٚذٜ خطٛسضٙح ، ٚو١ف "

أفشجد "" و١ف ضمحسْ جٌّخحغش جٌٕحضؿس ِٓ جٌطؼشض ٌٍّٛجد ٠ّىٓ ضمذ٠ش٘ح؟ "..." و١ف ضإغش ٘زٖ جٌّخحغش ػ١ٍٕح وّؿطّغ ٚو

 " جٌى١ّ١حت١س ِغ جٌّخحغش جلأخشٜ جٌطٟ ٔأخز٘ح ١ِٛ٠حً؟

٠طُ ضؼش٠ف جٌّخحغش جٌر١ث١س ػٍٝ أٔٙح جقطّح١ٌس جلإصحذس أٚ جٌّشض أٚ جٌٛفحز جٌٕحضؿس ػٓ جٌطؼشض ٌخطش ذ١ثٟ ِكطًّ. ضش١ش 

 .ِٕحغك جٌّخحغش جٌر١ث١س ئٌٝ أٔٛجع جٌم١ُ جٌر١ث١س جٌطٟ لذ ضطؼشض ٌٍطٙذ٠ذ ٔط١ؿس ٌٍطٍٛظ أٚ جلأقذجظ 
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عس ٟ٘: ضٍٛظ ج١ٌّحٖ ، ئدجسز جٌٕفح٠حش ، ضٍٛظ جٌّٛلغ ، ضٍٛظ جٌٙٛجء ِؿحلاش جٌّخحغش جٌر١ث١س جٌخّغس جٌّشٌّٛس فٟ ٘زٖ جٌذسج

، ذّح فٟ رٌه جٌشجتكس ، ٚضٍٛظ جٌعٛظحء. ضكطحؼ جٌرٕٛن ، وؿٙحش ئلشجض ، ئٌٝ ظّحْ ِؼحٌؿس جٌّخحغش جٌر١ث١س. ِٚٓ 

 .جعطشدجد جٌمشٚض جٌّّىٓ أْ ٠إدٞ ػذَ جلاٌطضجَ ذحلأٔظّس جٌر١ث١س ئٌٝ ئغلاق جٌّكطس جٌطٟ ٠ٌّٛٙح جٌرٕه ِّح ٠ٙذد
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تعد نوع من أنواع المخاطر المختلفة المرتبطة بالتموٌل، بما فً ذلن المعاملات المالٌة التً تشمل لروض الشركة  
ً ما ٌفُهم أنه ٌشمل فمط الجانب السلبً، مما ٌعنً احتمال الخسارة  المالٌة المعرضة لخطر التخلف عن السداد. غالبا

 للمساهمٌن أو المستثمرٌن أو غٌرهم من أصحاب المصالح المالٌة.
تحدث المخاطر المالٌة بسبب تحركات السوق وٌمكن أن تتضمن حركات السوق مجموعة من العوامل. هنان العدٌد من 

 عوامل الخطر المحددة التً ٌمكن تصنٌفها على أنها مخاطر مالٌة. 

 وسنركز دراستنا الحالٌة على المخاطر المالٌة من حٌث انواعها وادارتها وكٌفٌة تمدٌرها . 

 :ماليةالمخاطرة ال
المخاطر ممكن أن  ،هو مصطلح لأٌة مخاطر مرتبطة بأي شكل من أشكال التموٌل.Financial risk المخاطر المالية

المتولعة )عندما تكون العوابد الحمٌمٌة ألل(، أو عدم التأكد من تأخذ شكل سلبً وهو الفرق بٌن العوابد الحمٌمة والعوابد 
ً ما تدعى " مخاطر الاستثمار ". والمخاطر المرتبطة بالتدفك النمدي للشركة  العابد. المخاطر المرتبطة بالاستثمار غالبا

 تدعى " مخاطر الأعمال ".

 Harryن نظرٌة المحفظة الحدٌثة التً بدأها الدكتور و لد تطورت العلوم حول إدارة السوق والمخاطر المالٌة تحت عنوا

Markowitz  1592عام ( مع ممالته، اختٌار المحافظPortfolio Selection) . 

 :مخاطر الائتمان .1
ضكذظ ِخحغش جلاتطّحْ ػٕذِح ٠طخٍف جٌؼّلاء ػٓ جٌغذجد أٚ ٠فشٍْٛ فٟ جلاِطػحي لاٌطضجُِٙ ذخذِس جٌذ٠ْٛ ، ِّح ٠إدٞ ئٌٝ 

أٚ ؾضت١س. وّح ٠ٕؼىظ فٟ خفط ِغطٜٛ جٌطشف جٌّمحذً. ِٓ جٌصؼد ضم١١ُ ِخحغش جلاتطّحْ جٌّطشجوّس ػٍٝ خغحسز و١ٍس 

 .ِكفظس ِٓ جٌّؼحِلاش عٛجء ٌٍمشٚض أٚ أدٚجش جٌغٛق ذغرد ضأغ١ش جٌط٠ٕٛغ

ٌؿّحػ١س. جٌّىٛٔحش جٌفشػ١س ٌّخحغش جلاتطّحْ ٟ٘ جٌمشٚض جٌفشد٠س ٚظشٚف جٌغٛق ٚجٌطشو١ضجش جٌؿغشجف١س / جٌصٕحػ١س / ج

جٌغرد جٌشت١غٟ ٌّخحغش جلاتطّحْ ٘ٛ عٛء .ضٕؼىظ ِشحوً جٌّخحغش فٟ خغحتش جٌمشٚض ، ٚجلأصٛي ٚجٌطشو١ضجش جٌّطؼػشز

ئدجسز جلاتطّحْ. ٚلذ ٌٛقع أْ جلافطمحس ئٌٝ جٌطٛجصً جٌّلاتُ ، ٚجٌّغإ١ٌٚحش جٌّكذدز ضكذ٠ذج دل١مح ٚجٌطأو١ذ ػٍٝ صٕغ جٌمشجس 

 .س ٌّػً ٘زٖ جٌكحٌسجٌؿّحػٟ ٟ٘ ذؼط جلأعرحخ جٌؼحِ

ف١ّح ٠طؼٍك ذطك١ًٍ جلاتطّحْ ، فاْ جلأعرحخ جٌّٕغٛذس ٌزٌه ٟ٘ جٌطم١١ُ غ١ش جٌىحفٟ ، ٚٔطحق جٌطم١١ُ جٌّكذد ذشىً ظ١ك ، 

ٚجلاػطّحد ػٍٝ لحذ١ٍس جٌمشجءز ٌٍعّحٔحش ، ٚجلاػطّحد أوػش ػٍٝ أدٚجش صٕغ جٌمشجس )جٌّٕحرؼ أٚ جٌٛصفحش جٌٕظش٠س(. ئْ ػذَ 

ش ٚػذَ ضٛفش جٌر١حٔحش فٟ جٌٛلص جٌّٕحعد ٚٔمص / ػذَ وفح٠س ٔظحَ / ٔظحَ جٌطص١ٕف جلاتطّحٟٔ ٟ٘ ذؼط ضىحًِ جٌر١حٔح

 .أعرحخ عٛء ئدجسز جلاتطّحْ ِّح ٠إدٞ ئٌٝ ص٠حدز ِخحغش جلاتطّحْ

 

 :مخاطر السيولة .2
ِٓ جٌكحلاش. ٠ٚشًّ رٌه ِخحغش جٌغ١ٌٛس ضطّػً فٟ ػذَ لذسز جٌرٕه ػٍٝ جٌٛفحء ذحٌطضجِحش ِح١ٌس ٔحشثس ػٓ ِؿّٛػس ِطٕٛػس 

جعطخذجَ قذ جلاتطّحْ غ١ش جٌّّٛي ، أٚ جعطكمحق جٌخصَٛ )عكد أٚ ػذَ ضؿذ٠ذ جٌٛدجتغ( أٚ جٌصشف ئٌٝ جٌؼّلاء. ٠ّىٓ أْ 
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ضطىٍف جٌغ١ٌٛس جٌطٟ ضذجس ذشىً ع١ة ِٓ ق١ع خغحسز جٌؼ١ًّ أٚ جٌخغحسز جٌؿ١ذز ذغرد ذ١غ جعطٙلاوٟ ٌلاعطػّحسجش أٚ جسضفحع 

 .سدضىٍفس ؾّغ جٌّٛج

لذ ٠ػ١ش ِػً ٘زج جٌٛظغ غعد جٌّٕظ١ّٓ وؼمٛذحش أ٠عًح. فمذجْ جٌغّؼس خطش آخش لذ ٠ٛجؾٗ. ٚػٍٝ ٘زج جٌٕكٛ ، فاْ ِخحغش 

 .جٌغ١ٌٛس ضؼطرش لحضٍس ، ػٍٝ جٌشغُ ِٓ أْ قحلاش ِّحغٍس لذ ضٕشأ أ٠عًح ذغرد ػذَ ئدجسز جٌّخحغش جلأخشٜ أ٠عًح

ػٕذِح ٠ىْٛ جٌّشء غ١ش لحدس ػٍٝ جٌخشٚؼ ِٓ جلاعطػّحس ئِح ذغرد  ِٓ ٚؾٙس ٔظش جعطػّحس ِخحغش جٌغ١ٌٛس ٘ٛ جٌٛظغ

ِخحغش جلاتطّحْ )جٌطمص١ش ِٓ لرً جٌطشف / جٌّصذس( أٚ غ١حخ جٌغٛق. ٠ّىٓ أْ ٠إغش رٌه ػٍٝ ع١ٌٛس جٌرٕه فٟ جٌٛفحء 

 .ذحٌطضجِحضٗ

ٚلحش جٌؼص١رس. ٚ٘ٛ ٠ؼىظ جٌمذسز ضغطٍضَ ِؼحٌؿس ِخحغش جٌغ١ٌٛس ذٕحء جٌمذسز ػٍٝ ص٠حدز جٌّٛجسد ذطىٍفس ِؼمٌٛس خلاي جلأ

ػٍٝ ضٛف١ش ِصحدس ذذ٠ٍس ٌلأِٛجي ٌّػً ٘زٖ جلاقطّحلاش. ٠طفحػً ٚظغ ع١ٌٛس جٌغٛق ٚٚظغ جٌرٕه جٌفشدٞ ذحعطّشجس ٌطكذ٠ذ 

 .جٌّؿحي ػٍٝ ؾرٙس جٌغ١ٌٛس

ػٍٝ جٌطشف ضطعّٓ ِإششجش جٌغ١ٌٛس فٟ جٌغٛق قؿُ جٌّؼحِلاش ٚضزذزخ عؼش جٌفحتذز ٚجٌصؼٛذحش جٌّصحدفس فٟ جٌؼػٛس 

 .(ALCO) جٌّمحذً. ٠طُ جلا٘طّحَ ذٙزٖ جٌمعح٠ح ِٓ خلاي ع١حعس جٌغ١ٌٛس ٚضٕف١ز٘ح ِٓ لرً ٌؿٕس جلأصٛي / جٌّغإ١ٌٚس

 

 :مخاطر سعر الفائدة .3
ضكذظ ِخحغش أعؼحس جٌفحتذز ذغرد جٌطكشوحش فٟ أعؼحس جٌفحتذز. ضطّػً ٘زٖ جٌّخحغش فٟ ئِىح١ٔس ئػحدز ضغؼ١ش جٌّٛؾٛدجش أٚ 

ذغرد جٌطغ١شجش فٟ أعؼحس جٌغٛق ٚضأغ١ش٘ح ػٍٝ دخً جٌرٕه. ٚضٕشأ ِػً ٘زٖ جٌكحلاش ػٕذِح ضٕخفط جلأعؼحس أٚ جٌّطٍٛذحش 

ضشضفغ ، ٚضصرف أعؼحس جٌفحتذز جٌػحذطس ِطغ١شز ذؼذ ضحس٠خ جلاعطكمحق أٚ ذؼذ جٔمعحء فطشز ِكذدز أٚ ضصرف ِؼذلاش جٌفحتذز 

 .جٌّطغ١شز غحذطس ذ١ٓ ضحس٠خ١ٓ لإػحدز جٌٕظش

ٔطزوش أْ جٌفطشز ذ١ٓ ِشجؾؼط١ٓ لأعؼحس جٌفحتذز ػٍٝ جلأصٛي ٚجٌخصَٛ ١ٌغص ِٛقذز أٚ غحذطس. ٚضإدٞ قحلاش ِٓ  ٠ؿد أْ

 .٘زج جٌٕٛع ئٌٝ ؾحٔد جٌطغ١شجش جٌطٟ ضكشوٙح جٌغٛق ٚضٍه جٌطٟ ضذفؼٙح جلأٔظّس ئٌٝ ِخحغش أعؼحس جٌفحتذز

 :مكىوبث الخطر هي

 . (ٌغٛقجلأعحط )ضغ١١ش فٟ جٌٕمحغ جلأعحع١س فٟ أعؼحس ج .1

 (.جٌؼحتذ )جٌطغ١١ش / جٌطكٛي فٟ جٌؼحتذ .2

 (.جٌغؼش )جٌطغ١١ش فٟ ِٕٙؿ١س ع١حعس جٌطغؼ١ش أٚ جٌغؼش ٔفغٗ .3

 (.ئػحدز جلاعطػّحس )أغش ضغ١شجش أعؼحس جٌفحتذز ػٍٝ جٌذخً ِٓ جٌفحتذز جٌّؼحد جعطػّحس٘ح .4

 .خ١حس ِعّٓ )ضأغ١ش جٌمشض جٌّذفٛع عٍفحً أٚ عكد جٌٛدجتغ لرً ٔعؿٙح ػٍٝ جلأسذحـ(  .5

 (.جٌفؿٛز )جٌفشق ذ١ٓ جلأصٛي جٌكغحعس ٌٍّؼذلاش ٚجٌخصَٛ جٌكغحعس ٌٍّؼذي .6

لإدارة مخبطر سؼر الفبئذة ، سيكىن مه المفيذ تىزيغ مىتجبث متىىػت ، لا سيمب مىتجبث القروض ، ػلً أسبس تذفقبث 

 ..المتىقؼت  الفبئذة

 

 :مخاطر صرف العملات الأجنبية .4
خ ػٌی قعحـ ذحسلأجفٟ سجش ٌضغ٠خ جٌِقضٌِس ذعذسز جلأؾٔذ٠س ذحٌخعحش جٌؼِلادز جفحتأٚ لأؾٔذ٠س ش جٌؼِلاغش جِخحق ضضؼٌ

٘زج ٘ٛ فٟ جٌّمحَ جلأٚي ِخحغش لأؾٔذ٠س ش جظقس ذحٌؼِلاٌِٚش جذحٌٚغٌِٚدجش ٚجؾٌِٚجفٟ سجش ٌضغ٠سجدجش ٚجلإ٠س جشؤِ

 .جٌكشوحش فٟ جٌؼّلاش جٌطٟ ٠طُ جٌطؼحًِ ِؼٙح ضإدٞ ئٌٝ جسضفحع ِخحغش جٌفٛسوظجٌغٛق. 

ئْ جٌطط٠ٛش / جٌطرٕٟ / جٌطٕف١ز ػٍٝ جٌّشجوض جٌّفطٛقس ، ِٚشجلرس جٌّٛجلف جٌّغطمر١ٍس ٌٍٕعؽ ، ٚدسجعس ضكشوحش عؼش جٌصشف 

جض١ؿ١حش جٌّغطخذِس لإدجسز ِخحغش ، ٚجٌطصٛس/ جٌطٕرإ ذأعؼحس جٌؼّلاش رجش جٌصٍس ، ِٚح ئٌٝ رٌه ، ٟ٘ ذؼط جلاعطش

 .فٛسوظ
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٠طُ ٚظغ ِرحدب ضٛؾ١ٙ١س ِكذدز أٚ ع١حعس ِكذدز ف١ّح ٠طؼٍك ذحٌمعح٠ح جلأخلال١س ٚجٌطشغ١ٍ١س. ٠ؿد ضكذ٠ذ ِغإ١ٌٚحش 

جٌّطؼح١ٍِٓ ، ِٚٛظفٟ جٌّىحضد جٌخٍف١س ، ٚجٌّٛظف١ٓ جلإششجف١١ٓ ٌٍطأوذ ِٓ أْ جٌّخحغش جٌّصحقرس فٟ أػّحي جٌفٛسوظ ع١طُ 

 .٠ذ٘حضكذ

 

 :مخاطر السوق .5
ضش١ش ِخحغش جٌغٛق ئٌٝ جٌكشوس جٌغٍر١س فٟ جٌم١ّس جٌغٛل١س ٌّكفظس جٌطذجٚي خلاي جٌفطشز جٌّطٍٛذس ٌطصف١س جٌصفمس. ذشىً 

ػحَ ، ٠طُ جٌٕظش فٟ ِخحغش جٌغٛق ٌفطشز جٌطصف١س فمػ. ٠ّىٓ أْ ضىْٛ ِخحغش جٌغٛق أػٍٝ ئرج وحْ ٕ٘حن ٔمص فٟ ِشجلرس 

 .رٌه ، فاْ ٘زٖ جٌّخحغش رجش غحذغ ضشغ١ٍٟ أوػش ِٓ ِخحغش جٌغٛقِكفظس جٌغٛق. ِٚغ 

٠طُ ضم١١ُ ِخحغش جٌغٛق ذحٌشؾٛع ئٌٝ ػذَ غرحش أٚ ضمٍد ِإششجش جٌغٛق ِػً أعؼحس جٌفحتذز ِٚإششجش جٌرٛسصس ٚأعؼحس 

ٌكذٚد جٌصشف ، ئٌخ. ئْ ِخحغش جٌغٛق جٌّغ١طشز ضؼٕٟ أْ جٌطغ١شجش فٟ ل١ّس جٌّكفظس ٠ؿد أْ ضرمٝ ظّٓ قذٚد ج

 .جٌّغّٛـ ذٙح / جٌطغحِف

 

 :مخاطر الطرف المقابل .6
ضشضرػ ِخحغش جٌطشف ج٢خش ذؼذَ لذسز أٚ ػذَ سغرس جٌؼ١ًّ أٚ جٌطشف جٌّمحذً فٟ جٌٛفحء ذحلاٌطضجِحش جٌّطؼٍمس ذحلإلشجض / 

 .ٚغ١ش ِطٛلؼسجٌّطحؾشز / جٌطكٛغ / جٌطغ٠ٛس أٚ أٞ ِؼحٍِس ِح١ٌس أخشٜ. ٘ٛ خطش فشً جٌطشف ج٢خش ذغرد ظشٚف ِفحؾثس 

فٟ ذؼط جلأق١حْ ، ٠ّىٓ أْ ٠ىْٛ جٌطمص١ش ِمصٛدجً لأعرحخ غ١ش ِح١ٌس. ػٕذِح ٠ىْٛ جٌطشف جٌّمحذً ٘ٛ ذٕه أٚ ِإعغس 

 .ِح١ٌس ، ٠شحس ئٌٝ ٔفظ جٌخطش ػٍٝ أٔٗ ِخحغش جٌّلاءز

جلأػّحي ، ٚجػطّحد / ئْ جٌكفحظ ػٍٝ ِشجلرس أدجء جٌطشف جٌّمحذً ػٓ وػد ، ٚظّحْ جٌٕٛع جٌّٕحعد ِٓ جٌّض٠ؽ فٟ ضى٠ٛٓ 

جلاٌطضجَ ذكذٚد جٌطشو١ض ، ٚجٌكصٛي ػٍٝ ِؼٍِٛحش جٌغٛق ٚجعطخذجِٙح ، ِٚح ئٌٝ رٌه ، ٟ٘ ذؼط جلاعطشجض١ؿ١حش 

 .جٌّغطخذِس لإدجسز ِخحغش جٌطشف ج٢خش

 

 :المخاطر التنظيمية والقانونية .7
جٌؿذ٠ذز. ذشىً ػحَ ، ضؼطرش جٌخغحسز ِكطٍّس ١ٌٚغص  ضش١ش جٌّخحغش جٌطٕظ١ّ١س ئٌٝ جٌطأغ١ش جٌعحس ٌٍمٛجػذ أٚ جٌٍٛجتف جٌمحتّس أٚ

فؼ١ٍس ذغرد ِؿّٛػس ِطٕٛػس ِٓ جلإؾشجءجش جٌطٕظ١ّ١س جٌّكطٍّس. ضؼطرش جٌذػحٜٚ ِػً ِغإ١ٌٚس جٌّمشظ١ٓ ، دػحٜٚ جٌضذْٛ 

ً جٌّغإ١ٌٚس / جٌّٛظف ٚجٌّغإ١ٌٚس ػٓ جلاٌطضجَ ذحٌر١ثس ِٓ جلأِػٍس ػٍٝ ٘زٖ جٌّخحغش جٌمح١ٔٛٔس. وّح ضطؼشض جٌرٕٛن ٌرذجت

 .جلاتطّح١ٔس أٚ جٌؼمٛد أٚ جٌّغح١ّ٘ٓ

٠ّىٓ ئدجسز ِخحغش ٘زج جٌٕٛع ذشىً أعحعٟ ئرج ضُ جضخحر جٌؼٕح٠س جٌلاصِس لإصلاـ جلأعرحخ جٌطٟ ضغرد ِػً ٘زٖ جٌكحلاش. 

أدجء  ضٕشأ جٌذػحٜٚ ذغرد جٔؼذجَ جلإ٠ّحْ ، ٚجلإفشجؼ غ١ش جٌّششٚع ، ٚجٌّؼٍِٛحش جٌّعٍٍس ، ٚضعحسخ جٌّصحٌف ، ٚػذَ

 .جٌرحتؼ١ٓ ، ٚجلأدجء جٌّحٌٟ جٌعؼ١ف ، ٚجٌغٍٛن غ١ش جلأخلالٟ ، ٚجٔؼذجَ جٌشفحف١س ِٚح شحذٗ رٌه

ٔحدسجً ِح ٠ىْٛ ضغ١١ش جٌٍٛجتف ػ١ٍّس ػشظ١س. فحٌطغ١١شجش جٌطٕظ١ّ١س ضٕحلش ذشىً ؾ١ذ ٚلا ٠طُ جٌطؼؿ١ً ذٙح. ٠طُ ئؾشجء )

 (.أْ ضغًٙ ِشجلرس ٘زٖ جٌططٛسجش فٟ ئدجسز جٌّخحغش جٌطٕظ١ّ١سجٌطؼذ٠لاش ٌرؼط جٌٛلص ذغرد ػ١ٍّس ضّش٠ش جٌطٕظ١ُ. ٠ؿد 

 

 :المخاطر التشغيلية .8
ضش١ش جٌّخحغش جٌطشغ١ٍ١س ئٌٝ خًٍ فٟ جٌّؼٍِٛحش ٚ / أٚ ٔظحَ جلإذلاؽ ٚآ١ٌس جٌّشجلرس جٌذجخ١ٍس. جٌخطش ٘ٛ شم١ٓ. ػٍٝ 

غؿ١ً جٌّؼحِلاش ٘ٛ جٌغرد جٌشت١غٟ جٌّغطٜٛ جٌطمٕٟ ، ضٛؾذ ذغرد ٔمص أٚ لصٛس ٔظحَ جٌّؼٍِٛحش. جٌخطأ فٟ ػ١ٍّس ض

 .ٌٍخطش

، فاْ جٌػغشجش فٟ جٌّشجلرس / جلإذلاؽ ٚغ١حخ جٌمٛجػذ / جٌٍٛجتف ٟ٘ أعرحخ جٌّخحغش  ػلً المستىي التشغيلي / التىظيمي

،  جٌطشغ١ٍ١س. ٠طُ جلإششجف ٚجلإششجف ػٍٝ جٌٕظحَ جٌؼحٌٟ ، ٚضذس٠د جٌّٛظف١ٓ ، ٚجٌّشجؾؼحش جٌذجخ١ٍس ٚجٌّغطمٍس جٌّٕطظّس
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ٚضط٠ٛش ع١حعحش جٌّٛظف١ٓ ِغ جٌمٛجػذ جلأخلال١س ، ٚجٌطذس٠د جٌّغطّش ػٍٝ ئدجسز جٌّخحغش ، ِٚح ئٌٝ رٌه ، ػٍٝ 

 .جلاعطشجض١ؿ١حش جٌّؼطّذز ػٍٝ جٌّغطٜٛ جٌطشغ١ٍٟ

، ٠ػرص ضشض١د وٍّس جٌّشٚس ٚغ١ش٘ح ِٓ جٌطذجذ١ش جلأ١ِٕس ، ٚخٍك جٌطؼحلد ٌّٛظفٟ جٌطىٌٕٛٛؾ١ح ،  ػلً المستىي التقىي

 .ٚص١حغس ٚجخطرحس خطػ جٌطؼحفٟ ِٓ جٌىٛجسظ وطذجذ١ش ِف١ذز

/ أٚ ف١ٕس ِخطٍفس. ٠ّػً جٌشجذػ ذ١ٓ ِخحغش جلاتطّحْ طشغ١ٍ١س ٟ٘ ٔط١ؿس لأخطحء ذشش٠س ٚػٍٝ ٘زج جٌٕكٛ ، فاْ جٌّخحغش جٌ

، ٚجٌخطأ ، ٚجلاقط١حي ، ٚػذَ جلأدجء فٟ جٌٛلص  جٌّٕظّحشٛق. ٟٚ٘ ضطؼٍك ذح١ٙٔحس فٟ جٌعٛجذػ جٌذجخ١ٍس / قٛوّس ٚجٌغ

 .جٌّٕحعد

 

 مخاطر الرفع المالي  .9
ٌمصد بالرفع المالً نسبة التكالٌف الثابتة إلى التكالٌف الكلٌة, فإذا كانت درجة الرفع المالً فً شركة ما مرتفعة فإن أي 

بسٌط فً إٌرادات الشركة ٌؤدي إلى انخفاض أكبر فً صافً أرباحها, وهذه المخاطر ترتبط بحجم التموٌل انخفاض 

  الخارجً أو الالتراض والدٌون. وكلها تشكل عناصر التكالٌف الثابتة لعملٌة التموٌل. 

 مخاطر الإصدار  .11
الشركات, حٌث تنطوي الأسهم العادٌة على هً المخاطر ذات الارتباط بالأوراق المالٌة التً تصدرها المنظمات أو 

مخاطرة أكبر من السندات من وجهة نظر المستثمرٌن, نظراً للأولوٌة المتمثلة بالحصول على الفوابد ولٌمة السندات عند 

التصفٌة أو عند الاستحماق. ومع ذلن لا بد من التخفٌف من مخاطر الاستثمار بدراسة جدوى المشارٌع الالتصادٌة 

 .الشركات المساهمة المدرجة فً السوق او دراسة المحافظ الاستثمارٌة لبل اتخاذ لرار الاستثمارودراسة 

 
 :في البنوك  المخاطر غير المالية

 .جٌّخحغش غ١ش جٌّح١ٌس جٌطٟ ضطؼشض ٌٙح جٌرٕٛن ٟ٘: ِخحغش جٌؼًّ ٚجٌّخحغش جلاعطشجض١ؿ١س

 :ويرد وصف كل مىهب أدوبي

 :مخاطر العمل  - أ
٠فطشظٙح جٌرٕه ػٓ غ١د خحغش ٌخٍك ١ِضز ضٕحفغ١س ٚئظحفس ل١ّس ٌكٍّس جلأعُٙ. ٚضطؼٍك ِخحغش ٘زٖ ٟ٘ جٌّخحغش جٌطٟ 

جٌؼًّ أٚ جٌطشغ١ً ذغٛق جٌّٕطؿحش جٌطٟ ٠ؼًّ ف١ٙح جٌرٕه ، ٚضشًّ جلاذطىحسجش جٌطىٌٕٛٛؾ١س ٚجٌطغ٠ٛك ٚضص١ُّ جٌّٕطؿحش. لذ 

 .ٛؾٟضىْٛ جٌّٕطؿحش جٌّصّّس ِٓ لرً جٌرٕه غ١ش ظشٚس٠س ذحٌطمذَ جٌطىٌٕٛ

ِػحي ػٍٝ رٌه ٘ٛ ضغ٠ٛك جٌٛدجتغ ِٓ جٌرحخ ئٌٝ جٌرحخ جٌزٞ ٠ّىٓ أْ ٠ػرص أٔٗ ِىٍف ٌٍغح٠س ذحٌّمحسٔس ِغ جٌخذِحش جٌّصشف١س 

جٌطٟ ضؼطّذ ػٍٝ جلإٔطشٔص. ٠ّىٓ أْ ٠ىْٛ جٌّصشف رٚ جٌٕرعحش فٟ جٌغٛق ٚجٌّذفٛع ذحٌطىٌٕٛٛؾ١ح ذحلإظحفس ئٌٝ دسؾس 

 .ِك١ّحً ٔغر١حً ظذ ٘زٖ جٌّخحغشػح١ٌس ِٓ جٌطشو١ض ػٍٝ جٌؼّلاء 

 

 :المخاطر الاستراتيجية   - ب
 .فٟ جٌرٍذجْ٘زٖ جٌٕطحتؽ ِٓ ضكٛي أعحعٟ فٟ جلالطصحد أٚ جٌر١ثس جٌغ١حع١س. ِػحي ػٍٝ رٌه ٘ٛ ضأ١ُِ جٌرٕٛن 

جٌّشطمحش ِٓ ٚذحٌّػً فٟ جٌغحقس جٌذ١ٌٚس ، فاْ جٌّشحػش جٌغٍر١س ظذ جٌّؼحِلاش جٌّشطمس جٌطٟ ضُ ف١ٙح جٌمرط ػٍٝ ؾ١ّغ 

 .جٌىٛجسظ ، ٚجٌّخحغش جلاعطشجض١ؿ١س ضإغش ػحدز ػٍٝ جٌصٕحػس ذأوٍّٙح ٚ أوػش صؼٛذس ٌكّح٠س جٌٕفظ


