
 

ةـرة الشهريـالنش  

 

 

 
 

 الشركات إدارة المخاطر المالية وتمويل    تقاطع   

 

 معاذ الحسيني  

 2024  ديسمبر   05 
 

ا لالا اميمية في  ل المناا اتصادــادر اير الماوصع  شــركات  ( في تمويل الFRMإدارة المخاطر المالية )دور  دمج  أصــبأ أمر 

ــا مـارية  ــاراتياي واميوا  اتاــ ا لاتتاـاج اتاــ ا ولايقـ  ــي اليون  إت ترتيـي الويوت وييأسـة رأل المـا  مرتبط ارتبـاط  الذر نعيشــ

ا ملا  ت  توفير امدوات والرال الت مة لسح ال عسلا اتاـــاقرار وفي لالاالي  للأعما    ا رئيســـي  تسعي إدارة المخاطر المالية دور 

 نمو و يادة الرلحية والقيمة الن س الوصت محاولة ااانان فرص 
 

إدارة المخاطر المالية لاحويل ترتيي الويوت وييأسة رأل الما   ملا  ت  دمج إدارة   تسـخيرعلا كي ية في يذج النشـرة  أتحوث  

 المخاطر في يذج القرارات المالية، يمألا لناء المرونة، وات ديار في اماواق الماقسبة، وتحقيق اميوا  طويسة اممو 

 

 يمية اتااراتياية لارتيي الويوت ام 

ــميلا ييأسة اتلايامات الاي اـــااوافق مع الراية   ــمل تدـ أصـــبأ ترتيي الويوت أك ر ملا مارد مهمة لامع رأل الما   لل يشـ

 المخاطر المالية  إدارةاتااراتياية لسمؤاسة مع 

 ، تُأمـل إدارة المخـاطر المـاليـة م هون ترتيـي الـويوت ملا  ت  إلأــــافـة امدوات والمنهايـات لساعـامـل مع الاحـويـات الأبرل  أوت 

  عسلا اــبيل الم ا ، صو يأوت لشــركة تدــنيع  وااــاواماهاياي عسلا كل شــركة أت تاعسلا مقوار الويوت الاي يمألا تحمسها  

 (Debt-to-Equity ratio) مسيوت ريا  اـعودر، ونسـبة الويلا إللا وقوق مسأية 500ماواـةة الحالا إيرادات اـنوية صوريا 

ــركـة أت  مرة 5 1  في وـوود  في المبيعـات   %20ســــبـة تقون لـا ابـارات دهـو تحـت  رو  مخاس ـة، م ـل انخ ـا  لن  يمألا لسشــ

في اموصات الدـــعبة  إت ا ابار العوامل    الويلالســـبي الاباطؤ اتصادـــادر، وم ل يذج ات ابارات تســـاعو الشـــركة عسلا  ومة  

 ، يو رلما لن س القور ملا اميمية المخاس ة الاي ت يمألا لسشركة الاحألا فيها، م ل تغير أاعار ال ائوة

إت الاوا ت ليلا الامويل الذر يظهر في المييانية العمومية و ارج المييانية يي صضـية ااـاراتياية لسغاية  الامويل الذر يظهر 

في المييانيـة العموميـة، م ـل القرو  أو الســــنـوات، أك ر شــــ ـافيـة مولمـن الذيلا يســــاخـوموت البيـانات المـاليـة، لينما عادة  ما 

ــركـة الاي تـوعلا يـذا النوو ملا الامويـل  ولألا ملا عيولهـا يأوت لـي تأـاليم مـاليـة أصـل ل  ضــــل المسم اتئامـاني الأـامـل لسشــ

يي  يـادة النســـــي المـاليـة م ـل الـويلا إللا وقوق المسأيـة، ممـا يقيـو الســــيولـة، ولـالاـالي يؤلار عسلا الادــــني ـات اتئامـانيـة  

  ، فضت علا اااوامة الويلاالحسااة والاي تقسل ملا مرونة الامويل مساقبت  

الامويل  ارج المييانية العمومية، وذلن ملا  ت  آليات م ل الإياارات الاشـغيسية أو الأيانات ذات امارا     الحدـو  عسلايمألا 

(، ويذا يســمأ لسشــركات لالوصــو  إللا رأل الما  مع الح ال عسلا المقاييس والنســي المالية الرئيســية  صو  SPVsالخاصــة )

ا يأوت يذا   ــ  ر فيها اموراق المالية القوية، ولأنها تنةور أيضــ ــناعات الاي تُقوا ــأل  اص لسدــ ا لشــ ا-دذال  عسلا تأاليم    -االب 

ــركـات الاي  ليلا الةريقايلا  يعامـو الاوا ت   ومراصبـة أعسلا لسمخـاطر لســــبـي الاعقيـوات المحامسـة  ــركـة  الشــ عسلا أيـوا  الشــ

ل يمأنهـا   ة وال قـة عسلا المـول الةويـ ة لسشــــ ـافيـ ة، لينمـا   الحدــــو  عسلاتعةي امولويـ ة العموميـ ل في المييانيـ الامويـ

 الشركات الاي تعةي امولوية لسمرونة عسلا المول القدير اا ضل تسايسها  ارج المييانية العمومية 
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ة   الـ ة ال عـا ذكر أت الهيأسـ ا أت ناـ ــ  ا أيضـــ ويوت تخ   مخـاطر    تاــــاحقـاصـاتعسينـ الـ

الســيولة  ياي تحسيل مسم اتاــاحقاق لسقرو  مقالل الاوفقات النقوية الناتاة  

  ياي عسلا الشــركات الادكو ملا أت مواعيو ااــاحقاق الويوت  الممولةعلا امصــو   

تاياملا مع تـوفقـات الـو ـل الماوصعـة لاانـي نقو الســــيولـة  يايأ تن يـذ عمسيـات  

ــركـة أت تابع   ويوت، والـومج، لسشــ ة الـ ل، وإعـادة ييأسـ ل إعـادة الامويـ ماعـودة م ـ

  يارات مخاس ة نحو الوفاء لاتلايامات المساحقة لشأل منااي 

ــة   ل القيمـة المعرلأـــ ارات الاهـو، م ـ ــمأ أدوات إدارة المخـاطر المـاليـة وا ابـ تســ

(، لسشــــركات لارتيي ديونها لةريقة تسبي اوايادات المول القدــــير VaRلسمخاطر )

 واتااقرار عسلا المول الةويل 

 موا نة الرافعة المالية والمخاطر 

ــااــــي لسمخاطر وفرص النمو في كل شــــركة ــير ييأسة رأل الما  إللا المسم اماــ ، ولسوصــــو  إللا مرونة مالية م الية  تشــ

 لةريقة م دسة وممنهاة الميج ليلا اماهلا والويوت وتحقيق أعسلا صيمة لسمسايميلا، ياي درااة 

  عسلا اـبيل الم ا ،  2008السـوق، كما ووث في عان  ترادعفي والة  المالية  ؤدر الرافعة المالية العالية إللا  يادة المخاطر  ت

ولالاالي انهار   ،لساقسبات لأــة لشــأل كبيرعر  م، مما دعسها  30:1 تدــل إللا  نســبة رافعة مالية  Lehman Brothers لنن  كات لول

الماوا ت يقسل ملا  سنمو  إت النهج  عويوة لفرص   تضـيعالاي تسـاخون رأل ما  اير كا     في الوصت ن سـي، الشـركات دراء ذلن 

ن    لسمخـاطر  الاعر  ن، نةبق عـادة  تسـ ذلـ ل كـا   لسنمو  لـ ــمـات توفير تمويـ الي  نةـاق  ال  تبحـ  علا  الاي    المنهايـةمع لأــ الم ـ

وشــهية  تحمل المخاطرمراعاة  ، مع المنااــبة   ةط اتاــا مار واتتاايات اتاــاراتياية  والمســاعوة لاحقيقسرافعة المالية  ل

  المخاطر

المؤشر الرئيسي لأ اءة تأس ة ييأل رأل الما  في الشركة  عسلا ابيل    يعابر( WACCاأس ة رأل الما  )ل  المردعالماواط  

ــركة  ا  %8وتأس ة الويوت    %16  وقوق المسأية، وي  تبسا تأس ة  %6 13لنســـبة    WACCلويها    تقنيةالم ا ، شـ ، صو تحقق توفير 

ا مت   وقوق المسأيةملا   منااــيسامويسية لااــاخوان مييج  الإدمالية لفي الاأاليم   ا أر و  تأس ة  والويوت  نظر  الويوت عموم 

اأس ة رأل الما  الماواــط المردع ل، فإت  يادة مســاول الويوت في ييأل رأل الما  اــاقسل ملا وقوق المسأية  تأس ة  ملا

 .طالما أت المخاطر المرتبةة تظل لأملا المساويات المقبولة

 

إذا أصــبحت     %6 13  نةو( لنســبة مو ديلا %30مسأية ووقوق   %70)  70:30الما  ييأل رأل   إذا افارلأــنا أت ن س الشــركة لويها

ا%8 12إللا   الماواـط ينخ   فإت  لالاالي،  60:40  النسـبة يدتي لاأس ة   إت أت ذلن، ، عسلا الرالا ملا أت عندـر الويلا أر و نسـبي 

 أو الركود اتصادادر الماوترة مع  يادة فرص الاع ر  ت  فارات السوق  ملا  ت  الرافعة الماليةأعسلا 

 

الييادات  إيراداتها أو لع    لاحويو ما إذا كات العاي الماوصع في  دهو،مقالل يذج المخاطر، ياي عسلا الشـركة تن يذ ا ابارات  

ملا  ت    لسمخاطر الماليةاقسيل الاعر   ل  كما تقونعسلا  ومة الويوت   أاــعار ال ائوة صو تهود صورة الشــركة   الم ادمة في

ا لاـوو   مني   ويوت وفقـ  ــواد الـ ة الماوصعـة والح ـال عسلا  محـود  اـــ وفقـات النقـويـ وقوق ملا    يـام  أمـاتياياملا مع الاـ

ــاخوان يذا الويلا    المسأية ــملا أت الرفع المالي لااـ ــركة، عسلا    -منخ   الاأس ة-يمألا أت يضـ ــتمة المالية لسشـ ت يهود السـ

 ملا النمو العضور أارو لسشركة لاتاا ادة ملا ميايا الويلا ملا  ت  تسهيل نمو  لسشركةالرالا ملا أت يذا يسمأ 

 

ــاطــر  ـــــمــأ أدوات إدارة الــمــخ تس

ــل  ــارات الاهــو، م  ــة وا اب المــالي

(، VaRالقيمة المعرلأــة لسمخاطر )

ديونها لةريقة لسشــــركات لارتيي 

تسبي اوايـادـات المـول القدــــير 

 واتااقرار عسلا المول الةويل 

https://ehata.com.sa/ar/what-is-your-firms-acceptable-risk/
https://ehata.com.sa/ar/what-is-your-firms-acceptable-risk/
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المالية  عسلا اـــبيل الم ا ، يمألا لشـــركة تايئة   ت ابارات الاهو  نماذجاعاماد الشـــركات عسلا   ياتالســـيناريويســـاعو تحسيل  

في   يادةو/أو ، %15لنسـبة انخ ا  إن اق المسـاهسأيلا  تدلاير   ، تةوير نموذج ت ابارمسيوت ريا  اـعودر ملا الويوت  300لويها  

( DSCRأت تغةية الاوفق النقور لخومة الويوت ) النماذج جيذ  أ هرت ناائج  إذا ت مخدـواوامات  تحت نموذجأاـعار ال ائوة  

ا وتغيير ييأسها أو الاحو.  يمألا إدارة لشـأل ااـاباصي  ، يمألا لسشـركة  نسـبة معينةتنخ   علا   الاعر   مخاطر المضـي صوم 

ولأــع أو  (Interest Rate Swaps)مخاس ة، م ل مقايضــات أاــعار ال ائوة مالية أاــعار ال ائوة لااــاخوان مشــاقات لاقسبات  

، إذا أرادت شــركة الاحو. لأــو تقسبات أاــعار   عسلا اــبيل الم ا (Interest Rate Cap)اــقم محود لساعر  ماــعار ال ائوة  

ــعار فائوة ماغيرة( مسيوت ريا  اــــعودر ملا الويوت العائمة  200عسلا القائمة  ال ائوة   عقو   علا طريق الو و  في )تابع أاــ

 رلأ( ملا الاقسبات الخسارة )أو لس الاعر مقايضة أاعار ال ائوة، يمأنها لبساطة ت بيت اعر المقايضة الحالي وعون 

 

 Carillionنهيار  ا

 

 :الهشة عسلا أداء ومساقبل الشركةتدلاير إدارة المخاطر المالية إللا  Carillion البناء البريةانية العمتصة شركة يشير انهيار 

ا تاااو  مسيار دنيي   5 1أك ر ملا  Carillion دمعت ▪ ،  27:1إاـارليني ملا الويوت، مع نسـبة ديلا إللا وقوق مسأية مرت عة دو 

 .مما دعسها عرلأة لسدومات المالية

مسيوت دنيي إاــارليني ملا القرو  صدــيرة امدل المســاحقة في اضــوت عان، مما  سق   900  معرلأــة لـــــــكانت الشــركة   ▪

 .تشويو شرو. اتئاماتفارة تلا فيها الاعامل معي  ت  الشركة ملا للا تامألا و ،امويلالعادة  لإ ةورة كبيرة 

ــالهوام  العسلا العقود ذات  ت الميايوات والعرو  أد  ▪ ــائر لقيمة   ةمنخ ضــ ــارليني، مما   845إللا  ســ مسيوت دنيي إاــ

 .السيولة ابي ت اصلا مشاكل

ــاتعسلا الرالا ملا ودود عاي في  ▪ ــنووق المعاشــ مسيار دنيي   6 2لقيمة  الذر تويرج الشــــركة لمو  يها و  الاقاعوية صــ

لاخدـيو امولوية لاو يعات امرلا  عسلا وسـام مسـايمات المعاشـات الاقاعوية، مما  اد   صامتإت أت الشـركة إاـارليني، 

 .ملا يشاشاها المالية

، لما في ذلن ييأسة الويوت لشــأل أفضــل،  الحدــي ةتُظهر يذج الإ  اصات الحادة الحيوية لمماراــات إدارة المخاطر المالية  

  اممو، لضمات اتااقرار طويل المالية ملا المخاطر لساخ يمتوالير تةوير عادة الامويل، وممنهاة لإاااراتيايات وولأع  

 الشركات مساقبل إدارة المخاطر المالية في تمويل  

 

، ويويةأت نرل أت الوور الحالي لإدارة المخاطر المالية ياحو  نحو ييأسة الويوت وتحسيلا رأل الما  لشأل أك ر    المشاعملا  

أكبر   دصة  يوفر  يمألا    لموادهةمما  الحالية   المالية  الآلي  يقونأت  الاحويات  والاعسلا  اتصةناعي  وتةوير ااويل  الذكاء    و 

يسمأ  مما     تحسيل يالا لشأل مباشرلمخاطر إللا  احسيل االمماراات الاقسيوية في امعما  الااارية واتناقا  ملا النماذج ال الاة ل 

المالية   المخاطر  ال ائوة،  ة ودصةواصعيلدك ر  لاقوير  أاعار  تقسبات  ذلن  لما في  تقسبات   وانخ ا ،  أو  اتئاماني،  الادنيم 

الة عسلا ال ور  المخاس ة السوق  ، الاي يمألا أت تساعو الشركات عسلا اتخاذ صرارات فعا

https://ehata.com.sa/ar/ai-in-risk-transforming-risk-management-for-the-future/
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لسشـركات   الامويسيةواتاـاشـارات  مع تةور ذلن، أصـبحت المندـات الماأامسة الاي ترلط ليلا إدارة المخاطر المالية اتاـاشـارية

ا   ا كبير  ة  ين   ملا  ت  تقويلا صــورة شــامسة لحالة الدــحة المالية لسخيعسلا المســاول اتصادــادرملا العوامل الاي تُحوث تغيير 

ــيق الســــسس ليلا ييأسـة الـويلا واميـوا  وعسلا مســــاول المنظمـة،  البحـ     ملا  ت  اتاــــاراتيايـةيايأ يـذا النظـان الانســ

ل  علا  وال حو ة،    عـود يـائـ ات اماــــواق العـالميـ انـ ات  ملا ليـ انـ و امنمـا. اير وتايأ يـذج البيـ ات الاعسلا الآلي ملا تحـويـ  وار ميـ

في المخـاطر، م ـل ارتبـا. وســــااــــيـة فمـات امصــــو  لاغيرات أاــــعـار ال ـائوة  ومع يذج الراية، يمألا  أو الم ـادمـة  المـدلوفة

أو إعادة ييأسة اتلايامات لهو  /والاحو. لأــو المخاطر، ولسشــركات اتخاذ صرارات مورواــة لإعادة تعويل ااــاحقاق الويوت،  

 .تقسيل المخاطر المحودة

 

  اتمة 

 

ا للا يعـو دمج إدارة المخـاطر المـاليـة ار  ة رأل المـا   يـ ا ت انلا عنـي    ،في ترتيـي الـويوت وييأسـ ــبأ أمر  ة اليون  لـل أصــ النســــبـ لـ

ــركـات الـةال إدارة المخـاطر المـاليـة    ملا  ت  تبنيلسشــ ــمـات  عـا ، يمألا لسمنظمـات تحقيق الاوا ت امم ـل في الرفع المـالي، ولأــ

 .اتااراتيايات المالية مع اميوا  امواع ولأمات توافقلسمخاطر،  ودي ةإدارة  

 

ا إللا دني مع ــيرا دنب  ــأتت  منهما إدارة المخاطر الورل الحقيقي يو أت ترتيي الويوت وييأسة رأل الما  ياي أت يسـ ا يشـ مع 

ا لتاـاراتيايات المالية الاي تاعل الشـركة أك ر تنافسـية وصادرة عسلا موادهة تحويات عون اليقيلا، لالإلـأافة إللا  ا صوي  أاـااـ 

  الواعوةاتاا ادة ملا ال رص 

 

 

 

 

اماااذ  مع  الاواصل  يردلا  المعسومات،  ملا  المالية  شرين،  الحسيني  معاذ   /لمييو  إواطة  شركة  البريو    ،في  عبر 

 ينا لالنقر يمأنألا  يارة المقا  عسلا موصعنا  كما.   Muadh.alhusaini@ehata.com.saالإلأاروني: 
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ةـرة الشهريـالنش  

 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 نبذة علا شركة إواطة المالية 

إواطة المالية يي شركة ماخددة في إدارة الويلا والمخاطر المالية  تهو   وماتنا الماميية إللا إوواث تغيير في الةريقة الاي  

تاعامل لها المؤاسات في العاللا المعقو ماواق الويلا والمشاقات المالية  إواطة يي شركة مر دة ملا صبل ييمة السوق المالية  

الارتيي الموعومة لاقنياتنا الخاصة  يضلا فريق  (  وتق20-17183)تر يو رصلا   ون ماموعة وااعة ملا  ومات المشورة و ومات 

عمل إواطة نخبة ملا المساشاريلا المساقسيلا الذيلا يماسأوت ماموعة ملا المهارات الشامسة في مااتت أاواق الويلا والامويل  

 المالية     الإاتمي وأاعار ال ائوة، والعمتت امدنبية، والسسع، والمشاقات

 إ تء المسمولية 

(  ياو  لشركة إواطة المالية فقط القيان لدنشةة  20-17183إواطة يي شركة مر دة ملا صبل ييمة السوق المالية )تر يو رصلا  

السعودية: طريق   العرلية  الممسأة  الرئيسي في  العمل  المالية  مقر  السوق  الاي تقع لأملا نةاق تر يو ييمة  المالية  الخومات 

الةالق الخامس ص م    أفينيو،  الريا   241106المسن فهو، مبنلا  الواردة في يذا  11322،  المعسومات  المالية    أعوت شركة إواطة 

الواردة ينا مولاوصة، فإت شركة إواطة ت تُقون أر إصرار لوصاها أو اكامالها    المعسومات  الرالا ملا أني يُعاقو أت  المقا   وعسلا 

المقالة عنو اتخاذ صرار لشدت إلران معامسة مشاقات أو ااا مار ملا عومي  إذا للا تألا تماسن الخبرة في   ينبغي أت تعامو عسلا يذج 

ا عسلا فهلا الشرو. والمخاطر الماعسقة لمعامتت المشاقات، فياي   المشاقات المالية والاحو. واتاا مار، أو إذا للا تألا صادر 

غي لن اااشارة الخبراء اتااشارييلا في القانوت والضرائي والمحاابة فيما ياعسق  عسين اتماناو علا الو و  في يذج المعامتت  ينب 

لدر معامسة  وت ناحمل، تحت أر  ر  ملا الظرو ، نحلا أو أر ملا شركائنا أو أر ملا المويريلا أو المسؤوليلا أو المو  يلا أو  

ون تحقيق أر أرلا  أو ميايا أو فرص أو اير ذلن  ت ينبغي  الوكتء الاالعيلا لشركائنا المسؤولية علا الخسائر المباشرة، لما في ذلن ع

إعادة إنااج المعسومات الواردة في يذج المقالة لدر شأل ملا امشأا  دوت الحدو  عسلا موافقة صريحة ملا شركة إواطة المالية   

 راق مالية  ت تعابر المعسومات الواردة في يذج المقالة ملا المرال نديحة أو الامال لشراء أو ليع أر أو

 

 


