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ــع    ا من م اطن الضــ خقد خ قـ  تـداخلاي معقـدي الا يا ا خـادعـي عـدا دـدةفي ـّادريـة يا ــتقرار  ــخم إلة اـالـة اظــ الانتقـال من ررةة التضــ

ــادل ما زال ي مل   ــهد الاقتاـ ــية قد ت اد بع دة الم ر إلة طبيعتهالا إلا أن المشـ ــخم الريي ـ المتبقية. فرغم أن أرقام التضـ

عرف بــــ ثتر ير ال   ثلا مما ندةب الم جة التضخمية. فقد أدى الارتق اع ال ريع فد الظعار ةما تبع  من تباطؤ ااد إلة ما يا

هجعل الشركات ةالم ته كين ي اجه ن ديكل تك قة   ظهر اظتمرار التضخم الظاظدمش ا أن الضغ   التضخمية الكامنة   . ةيا

ا فد قتاعات اي ية ملل اإلم تتلاشــة بالكامل ــي ن ةالغذافلا مما قد يؤدل إلة ظــيناري  ثالتضــخم ال حيث اي  اظــكلا خاــ ا

تبقة الظــــعـار مرتقعـة رغم التبـاطؤ العـام. كمـا أن أعبـاف الـدي ن المرتقعـة التد تراكمـع خلال فترة أظــــعـار القـايـدة العـاليـة  

الا مع م اجهة الشـركات لاـع بات إعادة التم يل ةااتمالات تعلر أع ة. د ا كبيري ا نظاميي شـكل ختري ذا ال ضـع يتت ب ت  لاي من  تا

ارات   ةلا تركح ع ة اختبـ اقيـ ذيـلث  الجهـدإدارة المخـاطر التقـاع يـة إلة إدارة اظــــتبـ رات   أاـدا   ةدد—لمجم عـة من ثمخـاطر الـ

لة  اليقين عدم االة ةج  فد  الاـم د   ع ة  القدرة ةبناف—التر ير ةعاليةة  منخقضـااتمال  ح  التد  المت ا ميا   الاقتاـادية  البيئة تا

  .التضخم بعد ما

 

 مشهد التضخم 

ا نتيجة ضع  الت ب ةالانكماش الاقتاادل. ةلكن مع إعادة 19-خلال جاي ة ك فيد ا ن بيي  نم لا ّل التضخم العالمد منخقضي

م جة تضــخملا مدف عةي بتعتل ظــلاظــل اإمداد ةارتقاع تكالي  التاقة ةال ــياظــات    2023 ة  2022الاقتاــادلا شــهد عامد 

لا ةد  أع ة م ــت ى منذ عام 2022فد ي ني    %9.1الت ظــعية. فقد ب ا التضــخم فد ال لايات المت دة ررةت  عند  النقدية  

فد بريتـانيـا فد  %11.1. كمـا ةاجهـع المم كـة المت ـدة ةمنتقـة الي رة ارتقـاعـات اـادة فد التضــــخملا ايـ  ةاــــل إلة  1981

الا لكن  ارتقع  فد منتقة الي رة فد نقس الشـهر. أ  %10.6ةب ا   2022أكت بر  ما فد ال ـع ديةلا فقد كان التضـخم أكلر ددةفي

ا بارتقاع تكالي  اإظكان2023فد يناير  %3.4إلة ررةت  عند  2022فد أةايل عام  %1.6من   .لا مدف عي

 

لا ةاظــتقرت فد 2025ب   ل يناير    %3.0منذ ت ك الذرةاتلا تراجعع معدلات التضــخملا اي  انخقضــع فد ال لايات المت دة إلة 

. أما ال ـع ديةلا فقد اافظع ع ة معدل تضـخم منخق  %2.5لا ةددأت فد منتقة الي رة إلة %3.0المم كة المت دة عند  

ا يتراةح ا ل   م مجم عة من المخاطر القريدة التد يتعين ع ة الشــركات  . ةمع رلكلا فإن فترة ما ب%2.0ن ــبيي قدا عد التضــخم تا

ةالمؤظــ ــات المالية التعامل معها. فالضــغ   الم ــتمرة ع ة التكالي لا خااــةي فد قتاعات ملل اإظــكان ةالغذافلا لا تحال  

ضــع  د اما الرباح ةق ة الم ــته ك الشــرايية. علاةة ع ة رلكلا فإن التراجع ال اد فد ال تضــخم لا يا غد مباشــرة تر يرات  تا

تكـالي  الاقترا  المرتقعـة المتكبـدة خلال فترة الـذرةةلا ممـا يحيـد من أعبـاف الـدي ن ةت ـديـات إعـادة التم يـل. كمـا تبقة  

تقييمات الاـ للا خااـةي فد العقارات ةالظـهملا عرضـة ل تاـ ي ات مع تم ـك البن ك المركحية بنهت اذر تجاه أظـعار القايدة.  

برز ال ـاجة إلة أطر دينـاميكيـة إدارة المخـاطرلا ةراــــد م ــــتمرلا ةديـاكل ا كمـة ق ية ل تخقي  من عدم كل دذه  الع امل تا

 الاظتقرار المالد فد عار ما بعد التضخم.
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  Trading Economicالمادر:

 

 المخاطر الم تمرة بعد التضخم العالد 

ــار الضــغ   التضــخمية. فارتقاع  اتة بعد ال ــيترة ع ة التضــخملا لا تختقد المخاطر التد ت اجهها الشــركات بمجرد ان  

الا ةيتعين ع ة الشـــركات العمل فد  بيئة تبقة فيها بع  التكالي  مرتقعة. دذه الت ديات الم ـــتمرة  الظـــعار لا يحال قايمي

 تقر  مخاطر فريدة تتت ب إدارة دقيقة من خلال اظتراتيجيات الت    ةإدارة المخاطر.

 

 :الظعار ال حجة ةالضغ   الم تمرة ع ة التكالي   ▪

ا ما   .1 تظل أع ة من م ــت يات ما قبل  ع ة الرغم من اظــتقرار معدلات التضــخملا فإن أظــعار ال ــ ع ةالخدمات غالبي

ــكل مكل لا   ــةي ت ك التد تعتمد ع ة الم اد الخام أة الق ى العام ة بشـ ــركاتلا خااـ ــخم. ةيت جب ع ة الشـ التضـ

 .م اا ة التعامل مع دذه الت ديات

ــد تق بـات تكـالي  المـدخلات: من أكلر التر  فعـاليـة لم اجهـة أ ر الظــــعـار ال حجـة د  اظــــتخـدام ال .2 ت    ضـــ

لا أة الخياراتلا أة  الم ــــتقب يةاظــــتراتيجيات ت    تق ل من تق بات المدخلات الريي ــــية. يمكن اظــــتخدام العق د  

ت فر دذه الاظــتراتيجية القدرة  اي     .العق د الآج ة الخااــة بال ــ ع لتلبيع أظــعار الم اد الخام أة تكالي  التاقة

 التكالي لا ةت فر أيضاي ال ماية ضد إمكانية ارتقاع الظعار.تلبيع ع ة 

ا:  ةالتضــخم بالعملات  المرتبط  الت    .3  رات  الشــركات  ت تاي قد  المناطقلا بين  القايدة  ةأظــعار  التضــخم لاختلاف نظري

ا  العملات مخاطر  ضــد  الت    إلة  الدةلية  العم يات   مقايضــات ملل)  بالتضــخم  المرتبتة  المشــتقات ةت ــاعد.  أيضــي

الا فيها  التضـخم يحال  لا  التد  الظـ ا  فد  التكالي   ارتقاع من  الت    فد(  التضـخم   التد  ال الات فد خااـةي  قايمي

 .ال قيقية بالقيمة الم  ية العملات قيمة فيها تنخق 
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 :التضخم مخاطر الايتمان ةإدارة الدي ن بعد   ▪

بعد م جة التضـخملا قد تجد الشـركات ةالمؤظـ ـات المالية أن الدي ن التد كانع مي ـ رة التك قة أاـب ع مك قة   .1

باإضــــافة إلة رلكلا قد ت اج  الشــــركات التد تعاند من تعر  كبير ل دي ن    .أكلر ب ــــبب ارتقاع أظــــعار القايدة

 تك قة.اع بة فد إعادة التم يل فد بيئة اقترا  أكلر 

: بالنظر إلة ااتمالية تم ـك البن ك المركحية برظعار فايدة مرتقعةلا ت تاي الشركات رات  ت    من أظـعار القايدةال .2

تشــكل مقايضــات أظــعار القايدة   .الدي ن المتغيرة أة الاظــت قاقات القادمة إلة ال د من مخاطر تكالي  الاقترا 

ةالخيارات أدةات أظــاظــية لتلبيع تكالي  الاقترا  أة ال د من التعر  لمعدلات القايدةلا مما ي فر قدراي أعظم من 

 اليقين بشرن خدمة الدي ن فد الم تقبل.

ل   أن  يمكن  القايدة أظعار  مبادلات  أة  الآج ة  الظعار  اتقاقيات  ملل أدةات  اظتخدام:  التم يل  إعادة  اظتراتيجيات .3  يا ها

إدارة م   الدي ن بشـكل اـ يب باظـتخدام دذه الدةات   .ال ـي لة ع ة  الضـغ    من  ةيق ل  التم يل  إعادة  عم ية

 إعادة التم يل خلال الةقات الاقتاادية غير المؤكدة.يمكن أن ت اعد فد التخقي  من مخاطر 

 

 : انخقا  أظعار الا ل ةمخاطر ال     ▪

ا ما تشـهد البيئة ما بعد التضـخم بقاف أظـعار الاـ ل  .1  اتة  مرتقعة  –  ال ـ ع أة الظـهم أة  العقارات فد  ظـ اف –غالبي

 ع ة  مـاليـة  مخـاطر إلة يؤدل  قـد الظــــعـار لهـذه اللااق  التاــــ يب فـإن رلـكلا ةمع.  التضــــخم  ع ة ال ــــيترة بعـد

 . الا ل لهذه المالكة الشركات

 ماية من مخاطر انخقا  قيمة الاــــ للا يمكن ل شــــركات اظــــتخدام العق د   الت    فد الظــــهم ةالعقارات: ل .2

ــرات المـاليـة ل ت    ضــــد تق بـات ال ــــ  . ةبالملـللا فد  )أة الآج ـة(  الم ــــتقب يـة   قتـاع أة الخيـارات ع ة المؤشــ

ــتقات المرتبتة   ــتخدام المشــ ــ ل العقارية إلة اظــ ــركات المالكة ل عقارات التجارية أة الاــ العقاراتلا قد ت جر الشــ

  برظعار القايدة أة العقارات ل ت    ضد الانخقا  الم تمل فد قيمة الا ل.

ا من اظـتراتيجية الت   . فمن خلال التن يع   .3 ا أظـاظـيي التن يع ةنقل المخاطر: يظل الاظـتخدام الاظـتراتيجد ل تن يع جحفي

 المخاطر ت زيع  ل شـركات يمكن  – الخرى  المالية  الدةات  أة  ال ـندات  أة  ال ـ ع عبر  ظـ اف  –فد فئات أاـ ل مخت قة  

 المخاطر نقل  آليات اظــتكشــاف  الشــركات  ع ة ينبغد رلكلا إلة  إضــافةي . معين  أاــل  قيمة لانخقا   التعر   ةتق يل

( لتخقي  المخـاطر ط ي ـة الجـل النـاتجـة عن الااتقـال بـراــــ ل مبـالا فد ILS) بـالتـرمين  المرتبتـة المـاليـة الةرا  ملـل

 قيمتها أة عالية التق ب.

 

 بعد التضخم: دةر ال  كمة ما  إطار عمل إدارة المخاطر         ا

ا   دمـ ة  تبـدأعنـ ــخميـ الاختقـاف  الضــــغ   التضــ ا  بـ ركـد من أن إطـار عمـل إدارة المخـاطر لـديهـا يظـل ق يـي ــركـات إلة التـ اي الشــ لا ت تـ

ةلا ةالقـدرة ع ة التكي  أكلر من أل  ة ال  كمـةلا ةالرقـابـ ة المخـاطر قـد تغيرتلا ةلكن تحداد أدميـ ا. قـد تك ن بيئـ اميكيـي ةدينـ

 ةقع مضة.

 

 

https://ehata.com.sa/ar/hedging-a-future-debt-exposure-a-risk-management-approach/
https://ehata.com.sa/ar/navigating-corporate-debt-a-practical-guide-to-borrow-restructure-and-retire/
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 الت    ال  كمة فد أنشتة   ▪

يجب أن تتت ر ا كمة إدارة المخاطر لت ــت عب الدرةس الم ــتقادة خلال فترة التضــخملا مع ضــمان بقاف المنظمة  .1

 .م تعدة ل تق بات الم تقب ية

ظـياظـات ةأدداف ةاضـ ة: تتملل الخت ة الةلة فد ةضـع ظـياظـات ةاضـ ة لنشـتة الت   . يجب ع ة الشـركات  .2

د مـا دد المخـاطر   ةلا ةمـا دد الدةات التد ينبغد اظــــتخـدامهـالا ةم ــــت ى التعر  الـذل يمكن ت ـديـ المقب لـ

 .ت م  . ةينبغد مراجعة دذه ال ياظات بانتظاملا خااةي عند الانتقال من بيئة تضخمية إلة بيئة ما بعد التضخم

.  بها  ةالالتحام  م ـتخدمة  ت    أداة  لكل ةاضـ ة  ادةد  ةضـع  يجب  الت   لا  فعالية لضـمان: ل مخاطر ةضـ ابط  ادةد  .3

 ل مخاطر  الشـركة  شـهية مع يتماشـة  بما  الت     ةن ـب  الاظـت قا لا ةفترة  الاظـميةلا  المبالا  ت ديد رلك ةيشـمل

ا المهم ةمن. العامة المالية ةاظتراتيجيتها  .م تمر بشكل ال دةد  دذه لمراقبةةإجرافات  آليات ةج د  أيضي

 

 ة راد المخاطر ةالتعديلات الق ري  ▪

ــتمرار فد مراقبة كل من فعالية  مع  .1 ــرةرل الاظـ ــتمرار الشـــركة فد التنقل خلال فترة ما بعد التضـــخملا من الضـ اظـ

اظـتراتيجيات الت    المتبقة ةالبيئة المتغيرة ل مخاطر. يشـمل رلك تتبع اتجادات التضـخملا ةاركة أظـعار القايدةلا  

 .ةتق بات الظعار فد ال قع القع د

عد اظـتخدام نماري مخاطر ديناميكية تعتمد ع ة البيانات ةتترق م مع تت رات ال ـ     .2 نماري مخاطر ديناميكية: يا

ا بالا الدمية. تتيب دذه النماري ل شـركات راـد التغيرات فد م ـت ى التعر  ل مخاطر  فد ال قع ال قيقد أمري

 .بب رعةلا مما يتيب تعديل اظتراتيجيات الت    فد ال قع المناظ

مة أداة  الضــغط  اختبارات  تظل:  الجهد اختباراتة  ال ــيناري دات  ت  يل .3  ةمن .  التضــخم بعد  ما فترة فد ل شــركات  قيا

 تغير  أة  القايدةلا  أظـعار  فد م تمل  ارتقاع أ ر  تقييم ل شـركات  يمكن  مخت قةلا  اقتاـادية  ظـيناري دات م اكاة خلال

 .العام المالد ةاظتقراردا الت  طية مراكحدا ع ة الع امل من غيردا أة ال  علا  أظعار

 

 التن يق بين ةّاي  إدارة المخاطر ▪

ــمن ديك يـة ال  كمـة ةج د   .1 لا ينبغد إدارة المخـاطر فد فترة ما بعـد التضــــخم أن تك ن معحةلة. بل يجـب أن تضــ

 .تن يق ةتبادل ل مع  مات بين إدارة المخاطر ةالخحينة ةاإدارات الخرى رات الا ة

ــتراتيجيـات الت    مع   اتاإدارات: يجـب أن تعمـل إدارات الخحينـة ةإدارالتعـاةن بين   .2 ــمـان ت افق اظــ ا لضــ المخـاطر معـي

الدداف المالية الةظـع ل شـركة. ةي ـاعد التن ـيق ع ة ضـمان أن الت    لا يركح فقط ع ة مخاطر م ددة )ملل 

ا مع شهية الشركة ل مخاطر ةاظتراتيجيتها العامة  .أظعار ال   (لا بل يتكامل أيضي

  الت    اظــتراتيجيات أن  من  التركد  م ــؤةلية  الداخ د  التدقيق ةّيقة  تت لة أن  يجب:  ةالامتلال  الداخ د  التدقيق .3

 المخاطر   تق يل  فد يا ــاعد ةدذا.  ظــ اف اد ع ة  الخارجية  التنظيمية  ةالمتت بات  الداخ ية ال ــياظــات مع  تت افق

 .المعقدة الت  طية بالمعاملات المرتبتة التشغي ية

 

 الخاتمة: نهت اظتباقد إدارة المخاطر فد فترة ما بعد التضخم       ا 

قدم فترة ما بعد التضــخم مجم عة من الت ديات الخااــة التد تتت ب اظــتراتيجيات ت    اظــتباقيةلا ةإدارة مخاطر ق يةلا   تا

ــبب ت ع   ــخم قد أاـ ــتمرار فد التعامل مع الآ ار ةرقابة يقظة. ةع ة الرغم من أن التضـ ــركات الاظـ ــيترةلا إلا أن ع ة الشـ ال ـ

 الم تمرة لارتقاع الظعارلا ةزيادة تكالي  الاقترا لا ةتق بات الظ ا .

https://ehata.com.sa/ar/stress-testing-a-risk-management-tool/
https://ehata.com.sa/ar/staying-compliant-and-managing-financial-risk/
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ةمع اظتمرار الشركات فد تتبيق اظتراتيجيات الت   لا فإن الت دل ال قيقد يكمن فد تكيي  إطار إدارة المخاطر مع دذا  

ثال ضــع التبيعد الجديدث. فكي  يمكن ل شــركات بناف أطر إدارة مخاطر مرنة ةقادرة ع ة التكي  لا تكتقد فقط بالتعامل  

ا مع الآ ار الممتدة ل تضـخم   ا دايمي ا من النجاح فد م ـتقبل تاـبب في  دذه الت  لات الاقتاـادية جحفي نها أيضـي مكا المرتقعلا بل تا

 من المشهد المالد؟

 

ةباإضــافة إلة تبند دذه الاظــتراتيجياتلا ظــت تاي الشــركات إلة أداة فعالة إدارة 

ة الم ــــتمرة ةإدارة المخـاطر المرتبتـة بم ـاف   المخـاطر ت ـــــاعـددـا ع ة المراقبـ

الـدي ن ةكـذلـك أنشــــتـة الت   . فـالداة المتكـام ـة إدارة المخـاطر التد تجمع بين 

ل الت ااـل ال ـ س    بيانات المخاطر فد ال قع القع دلا ةت  يل  ـها ال ـيناري داتلا ةتا

ا ــرةريي ا ضــ عـد أمري يمكن لملـل دذه الداة أن ت عـب دةر الم  ر المركحل   .بين اإداراتلا تا

ــمـان الالتحام ب ـدةد المخـاطرلا ةتمكين  ــتراتيجيـات الت   لا ةضــ ع فعـاليـة اظــ فد تتبا

أن يا ــهم  اتخار قرارات ظــريعة مبنية ع ة بيانات ال ــ   الم دا ة. ةدذا من شــرن 

بشــكل كبير فد دعم الشــركات خلال دذه المرا ة الانتقاليةلا ةيضــمن قدرتها ع ة 

ــاد ما بعـد التضــــخملا مع ال قال ع ة المرةنة  التنقـل بقعـاليـة فد تعقيـدات اقتاــ

 ةالجادحية فد جه د إدارة المخاطر.

 

 

 

 

 

 

  لا عبرالماليةفد شركة إااطة    مخاطر مالية   م  ل لا  تيرانداز  عاقب  /لمحيد من المع  ماتلا يرجة الت اال مع الظتار 

 .دناكما يمكنكم زيارة المقال ع ة م قعنا بالنقر  aaqib.tirandaz@ehata.com.saاإلكترةند: البريد 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ظـــت تاي الشـــركات إلة أداة 

فـــعـــالـــة إدارة الــمــخــاطــر 

ــة  ت ـــــاعــددــا ع ة المراقب

ــاطر  الم ــــتمرة ةإدارة المخ

ــدي ن  ــاف  ال ــة بم  المرتبت

 ةكذلك أنشتة الت   .

mailto:aaqib.tirandaz@ehata.com.sa
https://ehata.com.sa/ar/navigating-post-inflation-risks-through-risk-management/
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 نبذة عن شركة إااطة المالية 

إااطة المالية دد شركة متخااة فد إدارة الدين ةالمخاطر المالية. تهدف خدماتنا المتميحة إلة إادا  تغيير فد التريقة التد  

تتعامل بها المؤظ ات فد العالم المعقد لظ ا  الدين ةالمشتقات المالية. إااطة دد شركة مرخاة من قبل ديئة ال    المالية  

الترتيب المدع مة بتقنياتنا الخااة. يضم فريق  (. ةتق20-17183)ترخيص رقم   دم مجم عة ةاظعة من خدمات المش رة ةخدمات 

عمل إااطة نخبة من الم تشارين الم تق ين الذين يمت ك ن مجم عة من المهارات الشام ة فد مجالات أظ ا  الدين ةالتم يل  

 المالية.    اإظلامد ةأظعار القايدةلا ةالعملات الجنبيةلا ةال  علا ةالمشتقات

 إخلاف الم ئ لية 

(. يج ز لشركة إااطة المالية فقط القيام برنشتة  20-17183إااطة دد شركة مرخاة من قبل ديئة ال    المالية )ترخيص رقم  

ال ع دية: طريق   العربية  المم كة  الريي د فد  العمل  المالية. مقر  ال     التد تقع ضمن نتا  ترخيص ديئة  المالية  الخدمات 

التابق الخامس ص.ب.   أفيني لا  الريا   241106الم ك فهدلا مبنة  ال اردة فد دذا  11322لا  المع  مات  المالية  . أعدت شركة إااطة 

قدم أل إقرار بدقتها أة اكتمالها.   ال اردة دنا م   قةلا فإن شركة إااطة لا تا المع  مات  عتقد أن  يا الرغم من أن   المقال. ةع ة 

المقالة عند اتخار قرار بشرن إبرام معام ة مشتقات أة اظتلمار من عدم . إرا لم تكن تمت ك الخبرة فد   ينبغد ألا تعتمد ع ة دذه 

ا ع ة فهم الشرة  ةالمخاطر المتع قة بمعاملات المشتقاتلا فيجب   المشتقات المالية ةالت    ةالاظتلمارلا أة إرا لم تكن قادري

غد لك اظتشارة الخبراف الاظتشاريين فد القان ن ةالضرايب ةالم اظبة فيما يتع ق  ع يك الامتناع عن الدخ ل فد دذه المعاملات. ينب 

برل معام ة. ةلا نت مللا ت ع أل ّرف من الظرةفلا ن ن أة أل من شركاينا أة أل من المديرين أة الم ؤةلين أة الم ّقين أة  

دم ت قيق أل أرباح أة محايا أة فرص أة غير رلك. لا ينبغد  ال كلاف التابعين لشركاينا الم ؤةلية عن الخ اير المباشرةلا بما فد رلك ع

إعادة إنتاي المع  مات ال اردة فد دذه المقالة برل شكل من الشكال دةن ال ا ل ع ة م افقة اري ة من شركة إااطة المالية.  

 را  مالية. لا تعتبر المع  مات ال اردة فد دذه المقالة من المرظل ناي ة أة التماس لشراف أة بيع أل أة

 

 


