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 بناء الانضباط في إدارة المخاطر في ظل حالة من عدم اليقين في السوق   

 

 انش د محمد   

 2025  يو ل يو   03 

 

مفقد بين التضـــخوت ور ور الســـيانـــا، النقديةت وويادة التوررا،    داخلبت  2025يتميز المشـــهد الااتيـــادل الفالمي في عام 

على اهتمام ونـالل  الجيونـيانـيةف في اانـابيلأ ااخيرةت ريـدر، التوررا، الجيونـيانـيةت لا نـيما في من قة الشـرق ااونـ 

في مثـل هـ ا البي ـة الـدينـاميغيـة و ير   .عـدم اليقين في اانــــواق المـاليـة  حـالـة موجـة جـديـدة من خالإعلام الفـالميـةت ممـا  ــــ

لشـركا،ت والمسـتثمرينت والبنو ت  ا  ىعلاابلة للت بيق  كافية المتوافةت لو يفد مجرد الرد على صـدما، السـوق انـتراريجية  

(ف رمثل ه ه الفترا، رحديًا مزدوجًا: الحاجة إلى رقييو المخاطر المتغيرة بســرعة NBFIsوالمؤنــســا، المالية  ير الميــرفية  

مقاومة الر بة في الرد بشـــغل متهورف رســـتفرا ه ه المقالة اهمية الحفان على نها انـــتبااي ومتواوا خلا  فترا،  ملأ 

ــ   ةعـدم اليقين المتزايـد الخ وا، الفمليـة التي يمغن للمؤنــــســــا، ارخـا هـا لتفزيز    المقـالـة  ههـ  في الســــوقف كمـا رو ــ

 اكبرفوني رة انضباطها في إدارة المخاطر والتنقل في الظروف السواية المت ورة بثقة 

 

 ال عر ليس انتراريجية لإدارة المخاطر      

ــريفة:   رنتاردود الففل المفرطة   ــواية المررففة إلى ارخا  ارارا، نـ ــتفدادف  البًا ما رؤدل فترا، التقلبا، السـ عن الة الانـ

 خبرالتسـر  في التحوط عند مسـتويا،  ير مواريةت ريـفية ااصـو  في انـواق  ـفيفةت او المبالغة في رد الففل رجاه كل  

ــررًا اكبر من نففً  ــدمةب يج  اا ن  افجديدف مثل ه ه الردود في كثير من ااحياا رلحق  ــ ــلأ في عندما رحدث صــ ه ه   الاعتبارضــ

 :ااخ اء الشالفة

 

التحوط او ريفية المراكز عندما رغوا اانواق في انوا حالارها  البًا ما يفني رجميد الخسالر التي    :رثبيت الخسالر  ▪

 .كاا من الممغن اا رغوا مؤاتة

ا رغاليا الخيارا،ت والمقايضــا،ت وادوا، التحوط    رررفلأعندما  ة: مقابل الحماي دفلأ مبالغ والدة   ▪ التقلبا،ت رررفلأ ايضــً

 .ااخرى

ــباط المخاطر ▪ ــر انضــ ــا  بين مديرل المخاطرت    :كســ ــب  ال عر في رلا خ وط الاريــ ومجالس الخزانةت  ويمغن اا يتســ

يتو ارخا  القرارا،   عندما  متنااضـةفت واصـحا  الميـلحة ارخرينت مما يؤدل إلى ارخا  إجراءا،  ير منسـقة او الادارة

 .خ ر اررغا  اخ اء مغلفةمن يزيد  بناءً على اخبار مجزاة او شالفا، او مؤشرا، متأخرة
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رادار المخاطر: إشارا، المخاطر الرليسية في السوق خلا  فترا،          

 التورر 

يت لـ  النجـاف في التفـامـل ملأ بي ـة الســــوق الحـاليـة اكثر من مجرد التفـاعـل ملأ 

عناوين ااخبارف فإدارة مخاطر الســوق الســليمة  البًا ما رتضــمن مراابة المؤشــرا،  

المســـتثمرين او المخاطر   شـــهيةالتي يمغن اا رســـاعد في رحديد التغيرا، في 

الغامنةف وبينما روجد الفديد من المقاييس التي يمغن للمؤنــســا، اخ ها في 

شـار  كنقاط مرجفية جديرة  الاعتبارت فإا ما يلي بفض المؤشـرا، الشـالفة التي را

 بالملاحظةف

ل شـــغل منحنى عالد الســـندا، الحغومية     :يناميغيا، منحنى الفالد د ف1 يشـــغش

ففندما يتســ   المنحنى او ينقل ت   نــنة( مؤشــرًا اويًا على الركود او النمو الااتيــادلف  30نــنوا،ت   10 مثل: نــنتاات 

من   اما انحدار المنحنىت فيمغن اا يشـير إلى روافا، بنمو ااوى او رضـخو اعلىف   البًا ما يسـبق  ل  رباطؤًا ااتيـاديًاف

را، في شغل ه ا المنحنى عن كث ف  المهو متابفة ال رغيش

 

 (VIX) الســــوقت روفر مؤشــــرا، مثل مؤشــــر التقل المفروفة عمومًا بأنها "مقاييس الخوف" في     :مؤشـــرا، التقل   ف2

ــر ــو   MOVE ومؤشـ ــندا، اامريغية( رةى ايمة حو  التقلبا، المتوافة عبر ف ا، ااصـ ــوق السـ  ال ل يتتبلأ رقلبا، نـ

ا للمزا  الفام في نـوق اانـهوت بينما S&P 500 ،التقل  الضـمني في خيارا VIX الرليسـيةف يقيس مؤشـر ت ويفد مقيانـً

 (OVX)   التقل  المتوالأ في عوالد السـندا، اامريغيةف مقيا  خخر رليسـي هو رقل  انـفار النف  MOVE يفغس مؤشـر

وهو مهو بشـغل خا  نظرًا للدور الحانـو انـواق ال ااة في الديناميغيا، الااتيـادية الفالميةف المسـتويا، المررففة  

 .ه ه المؤشرا،  البًا ما رشير إلى ويادة عدم اليقين في السوق او الضغ  المتزايد مناو المتزايدة 

 

فد الفارق في الف   :فروق انــفار الالتماا  ف3 (  الفوالد  نــواء  ا، التيــنيا الانــتثمارل او عالية    الشــركا،الد بين نــندا،  ويا

ا رليسـيًا لمفنويا، السـوقف عندما رتسـلأ ه ه الفروقت فإا  ل   البًا ما يفغس رزايد    والسـندا، الحغومية المماللة مقيانـً

فتبر الارســــا  الوا ــــ  والمســــتمر له ه   المخاوف بشــــأا المخاطر الالتمانية وارجاه المســــتثمرين نحو رجنش  المخاطرف ويا

من المهو مراابة ليس فق  مسـتوى ه ه الفروقت بل   في اانـواقف ىاعل  روررالفروق بمثابة إشـارة مبغرة على وجود  

رهاف  ايضًا ارجاهها ونرعة رغيش

 

مراابة ارجاها، انــفار الســللأت لا نــيما في النف  وال ه ت يمغن اا روفر إشــارا، مبغرة عن    :ارجاها، انــفار الســللأ  ف4

 .مخاطر من جان  الفراف من المهو رقييو كيفية رألير ه ه التقلبا، على الق اعا، المختلفةال غوط التغاليا او 

 

ــاديـة   ف5 ــر مـديرل   المفـاجـ ،   :ة الفـامـالبيـانـا، الااتيــ في البيـانـا، الااتيــــاديـة الغبرى مثـل التضــــخوت والتوظيات ومؤشــ

ولقة المسـتهل  او اراام النارا المحلي الإجمالي اد رؤدل إلى رغييرا، كبيرة في روافا، السـوق    ت(PMI)  ،المشـتريا

ا، ااصــــو ف   ا، عبر ف ـ د التقلبـ لأ روجهـا، المخـاطر وإجراء التفـديلا،  وروليـ ة لتواش الغ ااهميـ ا، امر بـ انـ ة هـ ه البيـ مراابـ

 .المنانبة

 

 

 

 

 

خاطر  ما رن ول إدارة الم بًا   ال

سليمة على مراابة  سواية ال ال

المؤشرا، التي يمغن اا رساعد 

ــرا،  ــي ــغ ــى ر ــي الإشــــــارة إل ف

 اانانيةفالارجاها، او المخاطر 
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 رعًا متس النظرة المستقبلية: كن مستفدًات لا          

ت لا رزا  البي ـة المـاليـة الفـالميـة مفقـدةف وبـدلًا من رد الففـل على الفنـاوين الإخبـاريـةت  2025ملأ دخولنـا النيــــا الثـاني من عـام  

لأ المؤشرا، اليحيحةت وطرف اان لة المنانبةت وارخا  القرارا، ب اامريغمن   نضباطفإفي رتبش

— التحولا، ال فيفة في التوجيها، بشـــأا انـــفار الفالدة حتى— ريـــريحا، البنو  المركزية  إشــارا، البنو  المركزية:  ف1

ــرورل متـابفـة  ورغـا  الســــنـدا،ت  عوالـد على  كبير  بشــــغـل رؤلر  اا  يمغن قـا، رةو  ااموا ف من الضــ ليا الااتراات ورـدفش

لبنو  المركزيـة الغبرى مثـل الاحتيـاطي الفيـدراليت وبنـ  إنجلترات والبنـ  المركزل ااوروبي من  لالتوجهـا، المســــتقبليـة  

 خلا  خ ابارهو وبيانارهوف

 

رظل المخاطر الجيونــيانــية ميــدرًا رليســيًا لفدم اليقين في اانــواقت حيت يمغن اا رؤدل جيونــيانــية:  الضــبابية ال ف2

المسـتثمرينف و البًا  ومفنويا،اليـراعا، وااحداث السـيانـية الغبرى إلى ا ـ رابا، في انـفار ال ااةت ونـلانـل الإمدادت  

 .ما رؤدل ه ه الت ورا،  ير المتوافة إلى ويادة التقلبا، في اانواق الفالمية

 

القيود التجارية والســيانــا، الجمركية  التجديد في ؤدل ييمغن اا   والاحتغاكا، التجارية:   التفاريا الجمركية نــيانــا،   ف3

إلى رـأليرا، وانــــفـة الن ـاق على ا ـاعـا، اانــــهوت وانــــواق الفملا، ااجنبيـةت وروافـا، النمو الفـالميف من المهو  

ــا، التجارية بين  ــينت وبين الولايا، المتحدة والارحاد ااوروبيت إلى جان متابفة ر ورا، المفاو ـ  الولايا، المتحدة واليـ

لتفريفا، الجمركية حسـ  الق ا ت وال مؤشـرا، على ا ـ رابا، مثل اررفا  رغاليا الشـحن او رباطؤ نـلانـل ا إعلانا،

 الإمدادف

 

ــباط إمدادا، النف :  ف4 الحفان   فياوب +  رحالا  على ادرة   بشــغل كبير  ت رفتمد ــبابيةإمدادا، النف     قرارظل انــتي  انض

على رمانـــغس ونـــ  ظروف الســـوق المتغيرةف كما اا انـــتجابة المنتجين خار  اوب ت وخاصـــة شـــركا، النف  اليـــخرل  

فد عاملًا حانــمًات إ  إا مرونتهو في الإنتا  اد رســاهو في إدخا  رقلبا، ومخاطر كبيرة  اامريغيةت لإشــارا، اانــفار را

 ال ااة الفالميةففي انواق 

 
 

 مستدامة   مرونة الخارمة: بناء    

ــا  التنبؤف لغن    2025اكـد النيــــا ااو  من عـام   اط على حســـ ة الانضــــبـ اهميـ

ا   اا رغوا  الانضــــبـاط لا يفني   ــرا،  لا مبـ ابفـة النشــــ ـة للمؤشــ ف بـل يفني المتـ

اليـحيحةت وطرف اانـ لة المنانـبة في الوات المنانـ ت وبناء ردود ففل داخلية  

ن من الانــــتجابة دوا مبالغةف المؤنــــســــا، ا مغش الة را لن رغوا رل    دهرةلمزففش

ات والت ورا،التي رخشى التقلب  .ت بل التي رنظر إليس كإشارة للانتفدادت والتغيش

ل حقيقية يج  اا رتجاوو مجرد الوعي   المؤنسا، التي رسفى لبناء ادرة رحمش

 :الفامف ينبغي عليها اا

ــتقبلية   و لوحا، متابفةيريــــم ▪ ــرا، المخاطر المســ ــ  من خلا  دما مؤشــ ردعو ارخا  القرارا، في الوات المنانــ

را، انـــفار الســـللأ او اانـــهوت فروق رحركا، ورحديد مســـتويا، رنبيس مبنية على عتبا، محددة  مثل  التقل ت رغيش

 .الفوالد الالتمانيةت و يرها(

 

لن رغوا  لمزدهرةالمؤنــســا، ا

ت بل ا،رل  التي رخشــــى التقلب

ــإشــــــارة  ــس ك ــي ــنــظــر إل ــتــي ر ال

ات والت ور  .للانتفدادت والتغيش
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رجملأ بين فرق الخزانةت والمخاطرت وااعما  لإعادة رقييو التفر ــا،ت والتحقق    الخبرا،عقد جلســا، دورية متفددة  ▪

 .من السيناريوها،ت وروحيد الانتراريجيا،

ــ را إجراء مراجفا، للمخاطر بفد ااحداث الغبرى التي رؤدل إلى   ▪ ــتجابة  ا ـ ــوق لتقييو ففالية الانـ ت ورحديد  السـ

المسـتقبلية بما يضـمن ارخا  ارارا، نـريفة ومدرونـة الثغرا، في بروروكولا، إدارة المخاطرت ورفزيز اطر الانـتجابة  

 في ااواا، الحرجةف

السـوق لضـماا انـتمرار ففاليتها ومولوايتهاف   ـ رابا،ا  مراجفة وإعادة التحقق من نما   المخاطر اانـانـية رحت ▪

 اد لا رغوا الافترا ا، التي كانت صالحة في ااو ا  الفادية اابلة للت بيق في بي ا، متقلبة او مض ربةف

إجراء اختبارا،  ـغ  مسـتهدفة واختبارا،  ـغ  عغسـيةت فهي لا رحاكي نـيناريوها، ايـوى محتملة فق ت بل  ▪

الةف  رساعد ايضًا في رحديد النقاط الحرجة التي اد ريب  فيها انتراريجيا، را  الما  او السيولة او التحوط  ير ففش

ــلأ بروروكو  لحوكمـة   ▪ ــمن     النموو ــ ة لمـدخلا، النممخـاطر يضــ ــاليـ  المفـايرةت  وإعـادة رقييو دوريـ   ت وانـــ

 ت خاصة عند روفر بيانا، جديدة او بفد حدوث صدما، في السوقفةالفاموالافترا ا، الااتيادية 

داخل كل وحدة عمل يغونوا مسـؤولين عن لوحا، المتابفة واطر الانـتجابةت لضـماا التنسـيق   "ن "رواد للمخاطريرفي ▪

 .وروافر البيانا،ت ونرعة ارخا  القرار عند صدور ال إن ارا،الفورلت 

ار الحقيقي لإطـار إدارة المخـاطر ليس في  ا ف الاختبـ ــتفـداد الففـش اليـةت بـل على الانــ بنى على التوافـا، المثـ ل لا را اـدرة التحمـش

لأ اليـــدمة القادمةت بل في مدى نـــرعتس وفاعليتس في روجيس الانـــتجابة عند واو  رل    اليـــدمةفمدى داتس في رواش

؟"ت بل اصـب : "هل نحن مسـتفدوا لامتيـا  اليـدمةت والتفامل  ما  السـؤا  اانـانـي لمتخ ل القرار لو يفد: "ما ا لو حدث خ أ

 "ا؟مفها بففاليةت والمضي ادمً 

ت بل الســــوق ا ــــ رابا،ت فإا من يتبنشى ه ا النها لن يغوا اادرًا فق  على رجاوو 2025وملأ دخولنا النيــــا الثاني من عام 

 نيساهو ايضًا في إعادة رفريا ما يفنيس حقًا اا رغوا مستفدًا للمخاطرف

 

 

 

 

 

 

  ت عبرالماليةفي شركة إحاطة  مالية رمخاط مساعد دانشتمحمد  /لمزيد من المفلوما،ت يرجى التواصل ملأ اانتا  

 هنافكما يمغنغو ويارة المقا  على موافنا بالنقر  mohammad.danish@ehata.com.saالإلغتروني:البريد 
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 نب ة عن شركة إحاطة المالية 

إحاطة المالية هي شركة متخيية في إدارة الدين والمخاطر الماليةف رهدف خدمارنا المتميزة إلى إحداث رغيير في ال ريقة التي  

رتفامل بها المؤنسا، في الفالو المفقد انواق الدين والمشتقا، الماليةف إحاطة هي شركة مرخية من ابل هي ة السوق المالية  

الترري  المدعومة بتقنيارنا الخاصةف يضو فريق  (ف ورق20-17183 ررخيص راو   دم مجموعة وانفة من خدما، المشورة وخدما، 

عمل إحاطة نخبة من المستشارين المستقلين ال ين يمتلغوا مجموعة من المهارا، الشاملة في مجالا، انواق الدين والتمويل  

 الماليةف    الإنلامي وانفار الفالدةت والفملا، ااجنبيةت والسللأت والمشتقا،

 إخلاء المس ولية 

(ف يجوو لشركة إحاطة المالية فق  القيام بأنش ة  20-17183إحاطة هي شركة مرخية من ابل هي ة السوق المالية  ررخيص راو  

السفودية: طريق   الفربية  المملغة  الرليسي في  الفمل  الماليةف مقر  السوق  التي رقلأ  من ن اق ررخيص هي ة  المالية  الخدما، 

ال ال ابق  افينيوت  الرياا  241106خامس  ف ف  المل  فهدت مبنى  الواردة في ه ا  11322ت  المفلوما،  المالية  ف اعد، شركة إحاطة 

قدم ال إارار بداتها او اكتمالهاف   الواردة هنا مولواةت فإا شركة إحاطة لا را المفلوما،  فتقد اا  يا الر و من انس  المقا ف وعلى 

م مفاملة مشتقا، او انتثمار من عدمسف إ ا لو رغن رمتل  الخبرة في  ينبغي الا رفتمد على ه ه المقالة عند ارخا  ارار بشأا إبرا

المشتقا، المالية والتحوط والانتثمارت او إ ا لو رغن اادرًا على فهو الشروط والمخاطر المتفلقة بمفاملا، المشتقا،ت فيج   

في القانوا والضرال  والمحانبة فيما يتفلق    علي  الامتنا  عن الدخو  في ه ه المفاملا،ف ينبغي ل  انتشارة الخبراء الانتشاريين

بأل مفاملةف ولا نتحملت رحت ال ظرف من الظروفت نحن او ال من شركالنا او ال من المديرين او المسؤولين او الموظفين او  

او  ير  ل ف لا ينبغي    الوكلاء التابفين لشركالنا المسؤولية عن الخسالر المباشرةت بما في  ل  عدم رحقيق ال ارباف او مزايا او فر 

إعادة إنتا  المفلوما، الواردة في ه ه المقالة بأل شغل من ااشغا  دوا الحيو  على موافقة صريحة من شركة إحاطة الماليةف  

 لا رفتبر المفلوما، الواردة في ه ه المقالة من المرنل نييحة او التما  لشراء او بيلأ ال اوراق ماليةف 

 


