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 مراعاة المخاطر الاقتصادية

 أديتيا بايجال

 م2022سبتمبر  1

 

ي تقريره الخاص بآفاق الاقتصاد العالمي والذي تضمن توقعات سلبية خلال السنة  
ي شهر يوليو الماض 

 
 صندوق النقد الدولي ف

نشر

ي مناسبات سابقة قد بدأت تتجسد وسط تنبؤات  
 
ي ذكرها الصندوق ف

الحالية. كما أشار أيضا أن الصندوق يعتقد أن المخاطر الت 

ي العالم  بتباطؤ شديد قد تشهده أكبر ثلاث
 
ي    – ة اقتصادات ف  و الاتحاد الأوروبر

خلال الأشهر    –الولايات المتحدة الأمريكية و الصي  

 القادمة.  
 

العالمي للعام الحالي   ، قام الصندوق بتخفيض توقعاته لنمو الاقتصاد  ي
ي أبريل الماض 

 
ي تقريره السابق والمنشور ف

 
م إل  2022ف

ي 3.6%
 
إل    .وف أخرى  المستقبلي مرة  للنمو  توقعاته  بتخفيض  الصندوق  قام  التقرير،   %3.2هذا 

ا
نزول المراجعات  تمثل هذه   .  

ا  
ً
ي الصندوق أن العالم قد يكون    . %6.1من مستويات العام السابق حيث شهد الاقتصاد نموًا بنسبة  ملحوظ

 
وذكر رئيس الأبحاث ف

 عل ركود عالمي آخر، وذلك بعد مرور 
ا
وس كوفيد  مقبلً ، والذي كان نتيجة لانتشار فب   . 19-عامي   فقط عل الركود الأخب 

 

أولها نسب   الصندوق.  الرئيسي لقلق  السبب  ي تمثل 
ي تقريره إل ثلاثة تحديات رئيسية تواجه الاقتصاد والت 

 
الصندوق ف وأشار 

. التحدي الآخر متمث ي ي عصفت بمعظم اقتصاديات العالم الغربر
 بالصراع الروسي التضخم العالية الت 

ا
ي شهر  -لً

 
ي الذي بدأ ف

الأوكراب 

الزراعية   السلع  الطاقة ومعظم  السلع. فقد شهدت أسعار  أسواق  ي ضغوطات سلبية عل 
الحالي والمتسبب ف  العام  اير من  فبر

، أو ال ا منذ بدء الصراع نتيجة المخاوف من تأثر مستويات العرض لهذه المنتجات. التحدي الأخب 
ً
،  ارتفاعًا ملحوظ سبب الأخب 

ا لأغلب اقتصادات العالم، مع وجود دول لم تستطع    19- لقلق الصندوق هو جائحة الكوفيد
ً
وما قد تسببت به من آثار سلبية جد

ي حت  الان من تلك الآثار والعودة ال مستوياتها الطبيعية لما قبل الجائحة. كما أشار الصندوق أن الأداء الضعيف للاقتصاد  
التشاف 

ي أب  
ي بعض المناطق وعمليات الإغلاق المتكررة  الصيت 

وس ف  ي الفب 
هذه التحديات، المذكورة   . بأقل مما هو متوقع، نتيجة لتفسر

ي بنسب    والاتحاد الأوروبر
ي الولايات المتحدة والصي  

ا، مصحوبة بعدة إجراءات لمحاربتها، متوقع لها أن تقود النمو ف 
ً
،  %2.3آنف

 . عل التوالي  % 2.6و   3.3%
 

بع  ي حالة ركود وذلك 
الاقتصادي ف  للركود  الرسمي  التعريف  الان وحسب  الأمريكي يعتبر  الاقتصاد  المحلي  إن  الناتج  د أن شهد 

، فإن الاقتصاد العالمي   ا لربعي   متتاليي   بالإضافة ال ذلك، وحسب تقرير صندوق النقد الدولي
ً
الإجمالي للولايات المتحدة انخفاض

ي العام القادم    %2.9من المتوقع له أن ينمو بنسبة  
 لهذه التحديات. ويعتبر هذا النمو أعل بشكل طفيف  2023ف 

ا
  % 2.5م نتيجة

ة عن وجود ركود اقتصادي عالمي حسب تعريفات صندوق النقد الدولي   . وهي نسبة النمو المعبر
 

ه عن القلق من وجود ركود اقتصادي يلوح بالأفق، إلا أنه   ا عدم تجاهل أنه برغم خفض الصندوق لتوقعاته وتعبب 
ً
من المهم أيض

ة عل الصعيد الاقتصادي.  قد ذكر أن بعض الدول كالمملكة العربية السعودية والهند لازا  ل من المتوقع لها أن تحقق أرقامًا ممب  

للاقتصاد السعودي هذا العام مدعومًا بارتفاع الطلب عل النفط عالميًا بعد تحرر عديد من     %7.6يتوقع الصندوق نمو بنسبة  

ا نمو القطاع غب  النفطي بالمملكة ب
ً
واحتواء مستويات التضخم     %4.2نسبة  الدول من قيود جائحة كورونا. ويتوقع الصندوق أيض

 . م2022للعام   % 2.8عند  

 

للظروف العالمية أثر عل المستوى المحلي بشكل أو آخر. بعض هذه  عل الرغم من ذلك، لا يزال  

ي شهدتها  
الت  ي الاضطرابات 

المحلي كانت ف  المستوى  انعكاساتها بالفعل عل  ي شهدنا 
الآثار والت 

أسواق السلع الغذائية وارتفاعات أسعار الفائدة. من خلال محاولته التغلب عل أسعار التضخم،  

الفيدرالي  الاحتياطي  من  قام  الفائدة  أسعار  برفع  بداية    0.25%  ي 
ال  2022ف  آخر    %2.5م  ي 

ف 

ي دول مجلس  
المركزية ف  البنوك  قامت معظم  لذلك،   

ا
نتيجة  . ي

الماض  يوليو  ي شهر 
اجتماعاته ف 

ي برفع أسعار الفائدة للحفاظ عل استقرار الأسعار. ومن المتوقع أن تتسبب أسعار   التعاون الخليجر

حاليًا  المرتفعة  ي    الفائدة 
ف  والدخول  اض  الاقب  عمليات  ي 

ف  التوسع  عن  كات  الشر بعض  بعزوف 

الضغوط   وزيادة  اليقي    عدم  من  الحالية  الظروف  إن  القائمة.  قروضها  عل  تحوط  عمليات 

كات ال تطوير نماذج عملياتها والعمل عل نماذج جديدة   الشر الاقتصادية، دفعت بالعديد من 

ا بالإضافة ال تعزيز الحوكمة
ً
 . أيض

 
 

إن الظروف الحالية من عدم اليقي   

وزيادة الضغوط الاقتصادية 
كات ال  دفعت بالعديد من الشر

تطوير نماذج عملياتها والعمل عل 

ا بالإضافة ال 
ً
نماذج جديدة أيض

 . تعزيز الحوكمة
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 نظرة على أسعار الفائدة  

ة. قام الاحتياطي الفيدرالي بسلسلة ارتفاعات   ي الأربعي   عامًا الأخب 
 
ي محاولته كبح جماح التضخم، الذي وصل لأعل مستوياته ف

 
ف

ي شهر يوليو كان الارتفاع الأخب  لهذا العام والأع 
 
. وف ي

نقطة أساس. وقد أكد    75ل بـ  لأسعار الفائدة بدءًا من شهر مارس الماض 

ي خطابه الأخب  استعداده لرفع أسعار الفائدة لمستويات أعل مع ابقائها عند تلك المستويات حت   
 
رئيس الاحتياطي الفيدرالي ف

. كما أوضح رئيس الفيدرالي أن تشديد السياسة النقدية من الممكن أن يؤدي ال %2ينخفض التضخم ال النسبة المستهدفة  

ا بـ  إبط
ً
ي نسب البطالة. فيما يخص الأسواق، فإنها تتوقع ارتفاع

 
ي الاجتماع    75اء النمو الاقتصادي وارتفاع ف

 
نقطة أساس أخرى ف

. ويعتقد بعض الاقتصاديي   أن أسعار الفائدة يجب أن تظل عند مستويات الـ   ي شهر سبتمبر
 
أو أكبر حت     % 4القادم للفيدرالي ف

 . تضخم للهدف المنشود يحقق الفيدرالي هدفه بخفض ال

ي الأعل أسعار الفائدة مقابل معدل اللايبور الأمريكي لثلاثة أشهر بالإضافة ال العائد عل سندات الخزينة
ي ف 
  يوضح الرسم البياب 

ة أعوام منذ العام   ي أسفل الرسم، نرى تطور حركة الفارق ما بي   العائد عل سندات الخزينة  2000الأمريكية لعامي   وعشر
م. ف 

ي حي   أن العائد عل سندات الخزينة لعامي   يتحرك بشكل وثيق مع أسعار الفائدة، إلا أن الفارق بي    
ة أعوام. ف  للعامي   والعشر

 . ، وعكس ذلك صحيح(تشديد السياسة النقدية من الفيدرالي )تفعت أسعار الفائدة  سندات الخزينة يقل كلما ار 
 

ي بداية العام إلا أنها لازالت تتحرك بشكل مثب  للاستغراب. منذ شهر مارس  
 
بالإضافة ال ارتفاع أسعار الفائدة بشكل ملحوظ ف

ي ارت
، أغلب منحنيات العائد معكوسة )وتسم كذلك مقلوبة(، ما يعت  ي

فاع العوائد عل المدى القصب  لمستويات أعل من  الماض 

ة   ي أسعار الفائدة للفب 
المدى البعيد )الطويل(. المنحت  المعكوس يرتبط عادة بتباطؤ اقتصادي. بالرغم من وجود هذه الحركة ف 

ي بدايات شهر أغسطس ال
ة. ف  ة الأخب 

ي الفب 
ا ف 
ً
، كان العائد عل سندات  الأغلب من هذا العام، إلا أن الانعكاس قد شهد ازدياد ي

ماض 

ة أعوام بما يقارب الخمسي   نقطة أساس. هذه مستويات لم يشهدها الاقتصاد الأمريكي منذ عام   الخزينة لعامي   أعل من العشر

نت2000 ة المعروفة المسماة بفقاعة الإنب  ي الفب 
ي ذلك الوقت بشكل ملحوظ، ف 

 الاقتصاد الأمريكي ف 
 . م، وقد تباطئ
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 مخاطر اقتصادية  

التضخم تعتبر من   الجيدة واستقرار  التوظيف  المؤدية ال  إن مستويات  العوامل 

فمستويات   والعكس صحيح،  النقدية.  والسياسات  الكلي  الاقتصاد  ي 
 
ف الاستقرار 

، مما قد يؤثر عل العديد   التوازن المالي  عل عدم 
التضخم المرتفعة تعتبر مؤشر

ة   ا، فتوقعات الصندوق الأخب 
ً
ي الاقتصاد. كما ذكرنا سابق

 
من الأطراف المشاركة ف

المع العائد  المستوى  ومنحت   اقتصادي عل  ات عل تباطؤ  كوس، جميعها مؤشر

، وبالرغم   ي الاقتصاد العالمي
 
ابطة الحدوث ف القريب. هذه الأحداث عادة تكون مب 

من   فإنه  لذلك،  الاقتصاد.  المخاطر عل  من  تعتبر  أنها  إلا  بها  التنبؤ  من صعوبة 

ي من شأنها أن تشكل حاجز حماية
ضد هذه    المهم توظيف جميع الاجراءات الت 

يمثل   ما  هي  الأحداث  هذه  مثل  حصول  احتمالية  إن  حدوثها.  عند  المخاطر 

 . المخاطر الاقتصادية
 

المالي   الأداء  ي من شأنها أن تؤثر عل 
المخاطر الاقتصادية هي احتمالية حصول بعض الأحداث عل مستوى الاقتصاد والت  إن 

ا بالمخ
ً
كة ما. ويشار ال هذا النوع من المخاطر أيض ها يمتد ال القطاع بأكمله وليس محدود بفرد  لشر اطر المنتظمة، حيث إن تأثب 

تكلفة   ترتفع  اقتصادي،  تباطؤ  فعند حدوث  بالسوق.  المتعاملي    تؤثر عل ربحية جميع  الاقتصادية  المخاطر  كة معينة.  أو شر

،  التمويل، ونتيجة لذلك ستكون المؤسسات المالية بي   خيارين، إما تقليل العروض التمو  ضي  
يلية أو زيادة أسعار الفائدة عل المقب 

يعات. إن لهذه الأحداث عادة أكبر من   ا عل السياسة المالية والتشر
ً
ما قد يسبب تذبذب ملحوظ عل أسعار الصرف وقد يؤثر أيض

ي سلاسل ا 
ات الأحداث الجيوسياسية واضطرابات ف  ات من الركود الاقتصادي، وتأثب 

لإمداد للسلع  مسبب، وقد تتخللها عدة فب 

ي الأسعار، وأكبر 
 . الأساسية وارتفاع ف 

 

عل الرغم من أن المخاطر لا يمكن الغاءها بالكامل، الا أنه يمكن التقليل من أثرها، وذلك من خلال توظيف بعض التدابب  أو  

ا  بل وحت   الاقتصادية،  المخاطر  بسلام خلال  العبور  كات عل  الشر مساعدة  ي من شأنها 
الت  أوقات  الاحتياطات  لازدهار خلال 

 :  -التباطؤ. إن الأسلوب المتبع مشابه ال حد ما لأسلوب إدارة مخاطر السوق، ويشمل التالي

 تحديد مصادر الخطر  ▪
 حساب المخاطر  ▪
 إدارة المخاطر  ▪
 مراقبة الأداء  ▪
 

ي تعتقد    أحد الأساليب الموض
ات قياس الأداء الت  كة بأقرب وقت ممكن وتعريف مؤشر ي الشر

بها هو البدء بوضع إطار عمل ف 

كات ليس فقط أن تقيس مدى   كة أنه يجب الحفاظ عليها وحمايتها. إن الوضع الحالي للمخاطر الاقتصادية يحتم عل الشر الشر

اتها الخاصة بقياس الأداء عل تقلبات أسعار الف ي قد تتأثر تبعًا للتباطؤ  قابلية مؤشر
ائدة وأسعار الصرف، بل و متابعة العوائد الت 

الاقتصادي. إن وجود إجراءات وسياسات جاهزة وقابلة للتطبيق من شأنه توفب  التوجيه السليم عند القيام بعملية تحوط عل  

  ، معي    
مستوىا عند  المخزون  مستويات  عل  الحفاظ  من  التأكد  أجل  من  أو  المثال،  ات  سبيل  فب  ي 

ف  أهميته  يثبت  ما  هو  و 

ي تقنيات  
كب   عل تحسي   توقعات التدفقات النقدية والاستثمار ف 

ا، من الممكن الب 
ً
الاضطرابات الاقتصادية. بالإضافة ال ذلك أيض

كة عل الاستمرار خلال الأوقات الصعبة  . جديدة، للتأكد من قدرة الشر
 

لنا مدى   الحالية تظهر  الظروف الاقتصادية  العالم عدة أحداث  إن  ة نسبيًا، شهد  ة قصب 
ي خلال فب 

ها وتداعياتها. فف  قوة تأثب 

ي بدورها سببت صدمات مالية متتابعة عل الأسواق العالمية. هذه الأحداث تظهر أن  
متتالية لم يكن من الممكن التنبؤ بها والت 

ي من مخاطر ذات عوامل مختلفة. بالتا 
كات تأب  ي تواجهها الشر

كات عل أن تعيد  التحديات الت  لي تعتبر هذه التطورات محفزة للشر

ي بيئة مضطربة من حالة  
تقييم مخاطرها وأن تقوم بتطوير إطار العمل الخاص بالمخاطر للتأكد من قدرتها عل النمو والنجاح ف 

ات الصادرة من الاقتصاديي   وأداء السوق تشب  ال احتمالية تباطؤ اقتصادي .  بينما المؤشر كات اتخاذ  عدم اليقي   ، يجب عل الشر

التدابب  اللازمة للتأكد من أنها لن تكون خاضعة بالكلية لأحداث خارجة عن إرادتها وأن تكون قادرة عل العبور، بل والازدهار خلال  

ات الاضطراب  . فب 

مع    لمزيد  التواصل  يرجر  المعلومات،  بايجالمن  عل أديتيا  المالية،  إحاطة  كة  شر ي 
ف  أول  مستشار   ،  

aditya.baijal@ehata.com.sa ،هنا. كما يمكنكم زيارة المقال على موقعنا بالنقر 

 

 
 

 
المخاطر الاقتصادية هي إن 

احتمالة حصول بعض الأحداث 
ي من 

عل مستوى الاقتصاد والت 
شأنها أن تؤثر عل الأداء المالي 

كة ما. والمخاطر الاقتصادية  لشر
تؤثر عل ربحية جميع المتعاملي   

 بالسوق. 

mailto:aditya.baijal@ehata.com.sa
https://ehata.com.sa/ar/paying-heed-to-economic-risk/
https://ehata.com.sa/ar/paying-heed-to-economic-risk/
https://ehata.com.sa/ar/paying-heed-to-economic-risk/
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 نبذة عن شركة إحاطة 
(.   20-17183مرخصة من قبل هيئة السوق المالية )ترخيص رقم  و ،  السوق إحاطة هي شركة استشارية متخصصة في إدارة مخاطر  

. نحن نستفيد من قدراتنا الفنية المالية  نحن ممارسون مستقلون يتمتعون بخبرة تغطي أسعار الفائدة والعملات الأجنبية والسلع والمشتقات
 لضمان حصول عملائنا على امتياز المشورة والرضا الذي يأتي معها. ومعرفتنا بالسوق 

 
 إخلاء المسئولية 

(. يجوز لشركة إحاطة المالية فقط القيام بأنشطة  20-17183إحاطة هي شركة مرخصة من قبل هيئة السوق المالية )ترخيص رقم  
مل الرئيسي في المملكة العربية السعودية: طريق الملك  الخدمات المالية التي تقع ضمن نطاق ترخيص هيئة السوق المالية. مقر الع

. أعدت شركة إحاطة المالية المعلومات الواردة في هذا  11322، الرياض  241106فهد، مبنى أفينيو، الطابق الخامس ص.ب.  
ر بدقتها أو اكتمالها. ينبغي ألا  المقال. وعلى الرغم من أنه يُعتقد أن المعلومات الواردة هنا موثوقة، فإن شركة إحاطة لا تُقدم أي إقرا

المالية   من عدمه. إذا لم تكن تمتلك الخبرة في المشتقات  أو استثمار  عند اتخاذ قرار بشأن إبرام معاملة مشتقات  المقالةتعتمد على هذه  
عليك الامتناع عن الدخول الشروط والمخاطر المتعلقة بمعاملات المشتقات، فيجب  فهم  ، أو إذا لم تكن قادرًا على  والتحوط والاستثمار

الاستشاريين في القانون والضرائب والمحاسبة فيما يتعلق بأي معاملة. ولا نتحمل،    الخبراءفي هذه المعاملات. ينبغي لك استشارة  
ا  تحت أي ظرف من الظروف، نحن أو أي من شركائنا أو أي من المديرين أو المسؤولين أو الموظفين أو الوكلاء التابعين لشركائن 

أو غير ذلك. لا ينبغي إعادة إنتاج المعلومات  ، بما في ذلك عدم تحقيق أي أرباح أو مزايا أو فرص باشرةالماللمسؤولية عن الخسائر 
الواردة في هذه المقالة بأي شكل من الأشكال دون الحصول على موافقة صريحة من شركة إحاطة المالية. لا تعتبر المعلومات الواردة  

 ة من المرسل نصيحة أو التماس لشراء أو بيع أي أوراق مالية.في هذه المقال


