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 المستخلص: 

يهدف البحث على استخدام عقود المشتقات المالية المناسبة في ضبط المخاطر الناتجة من         

داخل والمعالجات الجائحة الحالية والتعرف على المخاطر المحدقة بالشركات والتعرض للم

المحاسبية المناسبة والبحث المعرفي لإجراء الإصلاحات بما يتوافق مع معايير الإبلاغ المالي 

الدولي، واتبع الباحث في تطبيق بحثه  استخدام المشتقات المالية والمعالجات المحاسبية على القوائم 

الخدمات لشركة بغداد العراق  المالية لقطاعي الصناعة لشركة بغداد للمشروبات الغازية، وقطاع

للنقل والاستثمارات العقارية لتخفيض المخاطر التي تتعرض لها، واعتمد الباحث المنهج 

الاستقرائي في الجانب النظري ممزوجة بالمنهج الاستنتاجي في الجانب العملي، وإتبع الباحث 

تحليل ما فيها للتعرف على المنهج التحليلي عن طريق الاستعانة بالمصادر المتوفرة والمختلفة و

متغيرات البحث وما يرتبط بها من عوامل تمكن من بحث العلاقة فيما بينها وأثرها في تحقيق 

النتائج المرجوة، ولغرض إثبات فرضية البحث اعتماد أسلوب افتراضي في قياس عناصر القوائم 

فيض المخاطر التي تواجه المالية عن طريق توظيف المشتقات المالية والمعالجات المحاسبية لتخ

الشركات، واعتمد الباحث في الجانب التعزيزي الأسلوب الاستطلاعي عن طريق الاستبانة، لبيان 

 COVID )أثر استخدام المشتقات المالية في تجاوز المخاطر وضبطها في ظل الظروف الصعبة

بشكل خاص باستخدام  ( ويعالج البحث مشكلة التأثيرات السلبية للأزمات بشكل عام والجائحة19–

أدوات مالية مشتقة في ظل ظروف عدم التأكد وتمكينها من ضبط المخاطر بشكل فعال وناجح. 

وان استخدام المشتقات المالية سيساعد على التحوط من المخاطر وتخفيض تبعاتها، وفيما يخص 

ات الغازية وبغداد النتائج التي جرى التوصل اليها فقد عزز المركز المالي لشركتي بغداد للمشروب

العراق للنقل والاستثمارات العقارية، باكتساب أصول مالية من جراء المعالجات المحاسبية 

والمشتقات المالية. وان توظيف تلك المكاسب بأصول مالية متحوط لها يعزز من قدرتهما على 

ت المشتقة الاستمرار ومعالجة المخاطر قبل حدوثها، فتخفيض المخاطر باستخدام تلك الأدوا

الحديثة يعد موضوعاً جوهرياً لجميع الشركات بناءً على عوائد هذه الأدوات كالتحكم بالتدفقات 

المالية المنتظمة وتحقيق أرباح رأسمالية وتقليل المخاطر، فالبحث يناقش الآثار الإيجابية للتحوط 

الصناعية والخدمية في باستخدام هذه الأدوات فضلاً عن إمكانية تطبيقها في الشركات العراقية 

ظل الجائحة ويوصي البحث على تبني هذه الاستراتيجيات وأساليب تمكنها من المخاطر وتضمن 

 لها الاستمرارية ومن ثم الارتقاء إلى المنافسة. 
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 مقــــــــــدمة:

العالمية من أدى التطور في وسائل الاتصال والتكنلوجيا المتقدمة والحديثة وتحرير الأسواق        

المنافسة  ،فضلاً عن ،وانتقال رؤوس الأموال الأجنبية بسهولة الشركاتالقيود التي تحد من نشاط 

وخدمية الى ابتكار  ،وشركات صناعية ،المختلفة من مصارف تجارية الشركاتالشديدة بين 

امات تلك على أصول والتز ،ثار المخاطر)كمخاطر السوق(آالأدوات المالية المشتقة للتحوط من 

ضبط اثار تلك المخاطر على القوائم المالية وقيمتها  ،وعلى نتائج اعمالها وبالنتيجة الشركات،

الأسواق المالية  فيتعاظم تاثيرها  ،زيادة حجم التعامل في المشتقات المالية وبالنتيجة توأد السوقية

وفي ظل . ارة المخاطروالتمويل وإد تمثل جوهر الاستثمارالى الاعتقاد بانها أصبحت  ،عموما

يمكن ان يترتب على التعامل في هذه  الشركاتزيادة استخدام وتنوع الأدوات المالية المشتقة من 

ومن هنا تكون  .ئ وهو المضاربةيعملها من جراء الاستخدام الس تعيقالأدوات خسائر مالية قد 

 للشركة.ي تنتج مكاسب أو خسائر علاقة إيجابية بين التعامل في المشتقات المالية وبين التقلبات الت

ومن الوسائل لمواجهة المخاطر هي أدوات محاسبة التحوط لتعزيز جودة الأرباح عن طريق 

 تطبيق المشتقات المالية.

التي لم تنته لغاية كتابة وتاثيرها وزيادة حجمها ومدتها COVID – 19) ظهور جائحة ) ن  إ     

اجراء قيود على  اتالحكوملزم أ ،ى الصحة العامةوالذي ينعكس بشكل مباشر عل ،هذا البحث

وقد  ،غلب دول العالمأنتج عن ذلك انقطاع حركة الافراد والبضائع في  ،الشركاتحركة الافراد و

ذلك الى تاثير سلبي وجوهري في القوائم المالية، ومن الاثار المحتملة على الشركة تعطل  أدى

ن، وزيادة مستويات المخزون، وانخفاض قيمة الأصول الزبائن وعائداتها وغياب وتسريح العاملي

التي تحتفظ بها، والممتلكات والمعدات والأوراق المالية المتداولة، وتقلبات السوق المالية 

وتدهورها ومشاكل الائتمان ومخاوف السيولة. إن  استمرار هذه الظروف سيؤدي الى تراجع 

جل على نتائج الاعمال وعلى استمرارها في اقتصادي واسع وقد يكون له تاثير سلبي طويل الأ

 مزاولة نشاطها.

 )يتضح لنا من تلك الأحداث ذات الطابع المالي والتي ظهرت نتيجة ظهور جائحة                          

(COVID – 19  ستحتاج المنظمات المهنية المحاسبية والمحاسبين الوقوف عندها والعمل على

شكل مستمر للتعرف على البيانات المالية، هل هي بحاجة الى التعديل أم إعادة تقيمها وتحليلها ب

لا؟ وهل هناك حاجة ماسة للافصاحات الإضافية أم لا؟ كل ذلك يعد بمثابة تحديات تواجه المنظمات 

المحاسبية والمحاسبين لايجاد الحلول المناسبة والناجعة سواء كانت على وفق معايير المحاسبة 

ي الدولية  المعمول بها في هذه المدة أم إيجاد معالجات محاسبية مستحدثة لم تكن قد والابلاغ المال

تنبهت لها من قبل. وسيجري تطبيق ذلك على شركتي بغداد للمشروبات الغازية من قطاع الصناعة 

 وشركة بغداد العراق للنقل والاستثمارات العقارية من قطاع الخدمات. 
ويتكون  والاطار المنهجي، بحاث السابقةالاالأول  الفصل ناولت ،فصول ستةتضمن البحث      

التي والاسهامات التي يقدمها البحث الحالي بحاث السابقة الايتناول بعض  الأول :من مبحثين

 لبحث، أما الفصل الثاني فقد تـناولل منهجيالاطار اليتناول والثاني تعرضت لمتغيرات البحث 

مفهوم المخاطرة )وكيفية   الأولمبحثين:ويتكون من وط منها المخاطر وكيفية إدارتها والتح

الإطار أما الفصل الثالث فقد تناول  ،وعلاقته بالمخاطر نواعهأمفهوم التحوط ووالثاني  (إدارتها

الإطار النظري الأول  مبحثين:ويتكون من  المخاطر بتخفيضوعلاقتها  المالية النظري للمشتقات

الفصل اما بخصوص  .المخاطر بتخفيضالمشتقات وعلاقتها اني فقد تناول أما الث المالية، للمشتقات
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ويتكون من  جائحة والمعايير المحاسبية الدوليةـالعلاقة المشتقات المالية بفهو يتناول  الرابع

أما الإطار ، المشتقات والمعايير المحاسبيةوالثاني  زمة الماليةالأب جائحةالعلاقة  مبحثين: الأول

المعالجات و توظيف المشتقات المالية من البحث الذي تناول الخامسقد تضمنه الفصل التطبيقي ف

شركة بغداد نبذة مختصرة عن ) المتضمن ة التحويليةع الصناعقطا ،المخاطر لتخفيضالمحاسبية 

والمعالجات المحاسبية التي ( للمشروبات الغازية وشركة بغداد للنقل والاستثمارات العقارية

، أما لقوائم المالية لهما فضلاً عن توظيف المشتقات المالية للتحوط من المخاطرأجريت على ا

يتكون من مبحثين؛ الأول عرض الاستنتاجات التي توصل لها الباحث على السادس الفصل 

المستويين النظري والعملي؛ والثاني عرض التوصيات التي قدمها الباحث لحل المشاكل المشابهة 

 لمشكلة البحث.
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 الفصل الاول

 طار المنهجيسابقة والإالبحاث الا
 

 

  :الابحاث السابقة واسهام البحث الحالي المبحث الأول  

  :الاطار المنهجي المبحث الثاني  
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 المبحث الأول

 التي يقدمها البحث الحالي اتسهاملاوا سابقةالبحاث الا

ً موج يتناول       السابقة التي تناولت المجالات ذات  الأبحاث نتائجهم لأزاً هذا المبحث عرضا

والتي كان لها التأثير  ،الشركاتوإمكانية تطبيقها في  والمخاطر المشتقات الماليةالصلة بموضوع 

ما بدأه الباحثون  كماللإا مهد الطريق للباحث مم والعمليالكبير في إغناء البحث في جانبيه النظري 

تحليل هذه الأبحاث وتحديد موقع البحث الحالي من الأبحاث السابقة وما  عن طريق السابقون،

 بحثعلى  الاطلاعإلى أنه لم يتسنَ له  ويشير الباحثسيضيفه من معرفة في حقل الاختصاص، 

التي تناولت  الأبحاثسيجري عرض ، لذا إدارة المخاطروتأثيرها في  المشتقاتموضوعي  تناول

 كالآتي : ،البحثأكثر من متغيرات  واحد أو

العربية ومنها الاجنبية العراقية ومن الدراسات: منها  عانوثلاثة أالسابقة  الأبحاثتتناول     

  كالآتي:وسيجري عرضها 

 :متغيرات البحث هي كالآتيالتي تناولت  العراقية: .  الابحاث1.1.1
 : (2006، الحسناويبحث  ) (1

ستقبليات السلع في تحويط المخاطرة السعرية للنفط استخدام خيارات م" اكد الحسناوي في بحثه

من يناير  IPE  عقد من عقود مستقبليات برنت 12المطبق على عينة من "   2006الخام العراقي 

إثبات ما إذا كان نموذج كلفة الاحتفاظ المعدل ، وهدف البحث على 2005الى ديسمبر  2005

كلفة الاحتفاظ الكلاسيكي في تسعير عقود مستقبليات  العائد الملائم هو أكثر دقة وواقعية من نماذج

 ً والنفط الخام خصوصاً، وبيان ما إذا كانت هناك علاقة تربط بين  السلع الملائمة أو لا؟ عموما

، وكانت أهم العائد الملائم والأساس من جهة، وبين صافي العائد الملائم والأساس من جهة ثانية

ن العائد الملائم والأساس وعلاقة عكسية بين صافي العائد الملائم هناك علاقة طردية بيالنتائج، ان 

 دقيق في تسعير عقود الخيارات الأوربية على مستقبليات السلع (بلاك ) أن نموذجووالأساس، 

 .في الجانب النظري الخاص بالمستقبلياتوقد تم الاستفادة من هذا البحث 

 :(2014 ،السرايبحث )( 2

الذي طبق في " التحــوط باستخــدام خيارات مبادلات نكــول الائتمان بحثه "يرى السراي في 

تزويد الجهات ذات العلاقة فضلاً عن احدى شركات الطاقة الامريكية وقد هدف البحث على 

الأكاديميين بالمعرفة المتخصصة والمتعمقة بأهمية سوق خيارات مبادلات نكول الائتمان ودوره 

الكشف عن مدى مرونة وفاعلية ومخاطرة التحوط ، والائتمانفي التحوط من مخاطرة نكول 

باستخدام عقود خيارات مبادلات نكول الائتمان بالمقارنة مع التحوط باستخدام عقود مبادلات نكول 

إن  عقد مبادلات نكول الائتمان يعد أداة غاية في ، وقد توصل الباحث الى اهم النتائج وهي الائتمان

قتصاد إذ يساعد الدائنين في تخفيف مخاطرة الائتمان، ويرفع من مستوى الأهمية على مستوى الا

السيولة للمدينين، فضلاً عن تقديمه إشارات عن الجدارة الائتمانية للشركات، وإن  استخدام عقود 

مبادلات نكول الائتمان كاستراتيجية لتحوط مخاطرة النكول هو أفضل بكثير من حالة عدم التحوط 

وقد تم الاستفادة من البحث في الجانب النظري الخاص بالخيارات والمخاطر على الإطلاق. 

 الخاصة بالائتمان.
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 :(2019بحث  )الكندي،  (3

التي طبقت على " استخدام عقود الخيارات في تخفيض المخاطر"  بحثه هدف الكندي في    

على مميزات عقود  التعرف، على عينة من الشركات المدرجة في سوق العراق للأوراق المالية

الخيارات وإظهار الايجابيات والسلبيات لهذه العقود ومدى قدرتها على تخفيض المخاطر المتعلقة 

فرق  يوجد(، وان اهم النتائج التي توصل اليها (ISX60بالسوق وخاصة بالمؤشر العام للسوق 

روبية عند التحوط شراء عقود الخيارات الأو استراتيجيةكبير وشاسع بين العوائد الناتجة من 

إن ، والعوائد الفعلية المتحققة من حركة أسعار المؤشر العام في سوق العراق للأوراق المالية

بيع عقود الخيارات الأوروبية عند التحوط تكون أكبر من العوائد  استراتيجيةالعوائد الناتجة من 

، واستفادة الباحث من ماليةالفعلية المتحققة من حركة للمؤشر العام في سوق العراق للأوراق ال

 البحث في مجال عقود الخيارات.

 :وهي كالآتيمتغيرات البحث التي تناولت  :عربيةالبحاث .  الا2.1.1
 

 :(5201، بلعيدةبحث ) (2

 عينة وكانت" دور المشتقات المالية في تغطية مخاطر السوق المالي " يرى بلعيدة في بحث  

 فيظمة في مجموعة من الدول وحسب المعلومات المتوفرة في الاسواق المنظمة وغير المن البحث

هي )أمريكا الشمالية وكندا ودول و 2014- 2012ثلاث عشرة دولة من الدول الصناعية للفترة من 

سويسرا،  -السويد–لوكسمبورغ  -البرتغال -إسبانيا -فرنسا – بريطانيا – أروبا متمثلة بـــ ألمانيا

محاولة إعطاء وهدف البحث الى  وكوريا الجنوبية( -الصين –ن أما دول آسيا ممثلة في اليابا

تصور ما هي المشتقات المالية وأهم استراتيجيتها، ومحاولة معرفة الكيفية التي تدار بها مخاطر 

السوق باستعمال المشتقات المالية، وأهمية موضوع المشتقات وما تشكله من تعاملات في 

على التعامل بها يكتسب الموضوع أهمية كبيرة لكثرة الجدل  البورصات ومع إقبال الدول العربية

المشتقات المالية ، وقد توصل الباحث الى أهم النتائج ان حول مشروعيتها من الناحية الإسلامية

من أهم تعد  والمتمثلة في كل من عقود الخيار، العقود المستقبلية، العقود الآجلة وعقود المبادلات 

ية، وهي تستعمل في إدارة مختلف المخاطر التي تتعرض لها الوحدة منتجات الهندسة المال

المالية وتغطيتها، خاصة ما يتعلق بمخاطر أسعار الفائدة، مخاطر أسعار الصرف،  الاقتصادية

ومخاطر أسعار الأسهم، إن الأسلوب الذي يسمح للمشتقات المالية بأداء وظيفتها الأساسية وهي 

من التعامل في إطار السوق غير المنظمة، إن حجم المشتقات  التغطية، يكون عن طريق الحد

المالية المتداولة في السوق غير المنظم المبني على المضاربة أكبر كثير من حجم تداولها في 

السوق المنظم المبني على التغطية، وهو ما قد يؤدي إلى التعرض للأزمات المالية والتي تنتشر 

في الجانب النظري، الخاص ، وكان مجال الاستفادة ولمةبسرعة وتصبح عالمية في ظل الع

 .المشتقات المالية والمخاطر

 :(5201، معتوق ويحيىبحث  )( 2

قياس أثر تداول المشتقات المالية في البورصة على معتوق ويحيى في بحثهم  "يرى كل من     

لمشتقات المالية للفترة المخاطر المالية دراسة مقارنة بسوق البورصة التركية قبل وبعد تداول ا

وقد  من الشركات  المدرجة في الأسواق المالية التركية والذي يجري على عينة "2015 – 1994

تحديد مفهوم كل من المشتقات المالية والمخاطر المالية المرتبطة بالاستثمار في هدف بحثهما 

عير الأصول الرأسماليـة الأوراق المالية، وقياس المخاطر المالية عن طريق استعمال نموذج تس

CAPM  التبـاين والانحـراف المعياري، إبراز أثر تداول المشتقات المالية في سوق الأوراق ،

حاجة وضرورة  ةالمشتقات المالية كانت وليد، وقد توصلا الى ان المالية على المخاطر المالية
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ئتمان والسيولة، التشغيل، لتقديم خدمة التغطيـة ضـد المخـاطر الماليـة، كمخاطر:)السوق، الا

التغيرات السعرية، القانونيـة....الـخ(، إلى جانـب أن المـشتقات المالية تتيح فرص استثمارات 

ً مهم اً جديدة، كما أن لها دور  في زيادة حجم ونشاط وكفاءة سـوق الأوراق الماليـة وتفعيل وظيفته ا

  ت المالية وإدارة المخاطر.وكان مجال الاستفادة من البحث هو التعرف على المشتقا

 :(  2016،منصوربحث  )( 3

 الذي اجري على أثر المشتقات المالية على استقرار الأسواق المالية" "وفي بحث منصور      
عينة من المصارف التجارية المدرجة في الأسواق المالية في الجزائر، وهدف البحث الحد من 

 ر الصرف وأسعار السلع، وكانت اهم النتائج التي توصلمخاطر التقلبات في معدلات العائد وأسعا

إليها المشتقات المالية أنها بحكم طبيعة تلك الأدوات إذ هي ترتبط بالتوقعات فهي كذلك تتضمن 

احتمالات الربح والخسارة، إذ أنها في حد ذاتها تتضمن مخاطر تؤدي في بعض الأوقات إلى 

ي خلق الأزمات ، لذلك تتزايد النداءات بضرورة تنظيم خسائر هائلة وغير محتملة ، مما يتسبب ف

هذه المنتجات ، وتنميط عقودها لضمان استقرار أسواق المشتقات في العالم وتم التعرف على 

 مخاطر أسعار الصرف والفائدة والسلع من خلال هذا البحث.

 (:2018( بحث )هشام، 4

لية و انعكاساتها على الأزمة المالية مخاطر عقود المشتقات الما في بحثه  هشامتناول      
دور المخاطر الناشئة عن  (Toronto-Dominion) مصرف العالمية : دراسة تحليلية في

الاستخدام المفرط للعقود للتداول في الأزمات المالية، بما في ذلك الأزمة المالية العالمية الأخيرة 

ختيار مؤشر مخاطر عقود المشتقات تم ا وقد، ( والتي تعرف بأزمة الرهن العقاري2008في )

كما تم التعبير عنه في مقياس )القيمة المعرضة للخطر( ليكون المجال الرئيسي لاختبار فرضية 

(، وهي الفترة التي 2015-2001( سنة بين الأعوام )15كما تمت متابعة مدة العقد لـ )، البحث

توصل البحث إلى ، وة الزمنية التي تلت ذلكسبقت الأزمة المالية العالمية، بينما تمثل الثانية الفتر

عدد من الاستنتاجات لكن كان من أهمها وجود فرق كبير بين مخاطر عقود المشتقات في الفترتين 

 -أوصى بضرورة قيام إدارة بنك )تورنتو ، واللتين سبقتا الأزمة المالية العالمية وتلك التي تلتها

في عقود المشتقات بشكل دوري وفي إدارة التفاصيل  دومينيون( بقياس إيراداتها من تعاملاتها

 بهدف تقليل المخاطر وتحقيق الأهداف المرجوة من الاستثمار في هذا العقد.

 (:2019  ،( بحث )مقدم وقدال 5

"تطور حجم أسواق المشتقات المالية في العالم في الفترة مابين  أكد مقدم وقدال في بحثهم     
قات المالية تعتبر أدوات مالية حديثة النشأة، وتنقسم إلى أصناف وهي المشت ان "( 2017 -2005)

ات المالية في الادوالخيارات، العقود المستقبلية أو العقود الآجلة، والمبادلات، ويتم تداول هذه 

سوقين مختلفين، الأول وهو السوق النظامي، أي البورصات، والثاني هو السوق غير النظامي، 

بكثير السوق النظامي، وفي السنوات الأخيرة، شهدت أسواق المشتقات المالية، والذي يفوق حجمه 

 الاقتصادتطورا ملحوظا، لذلك هدف البحث إلى إبراز أهمية المشتقات المالية، على مستوى 

العالمي، من خلال التطرق إلى أسواق المشتقات، حيث يتزايد حجم الأسواق بصورة مستمرة، 

لمالية التي مر بها العالم مؤخرا، حيث تشكل المشتقات المالية الخاصة على الرغم من الأزمات ا

بمعدل الفائدة، و عقود سعر الصرف، أكبر نسبة من المشتقات في هذه الأسواق، كما تسيطر أسواق 

أمريكا الشمالية، و أوروبا على معظم التداولات للمشتقات المالية، إلى جانب تطور الأسواق 

أوروبا الشرقية، كروسيا وتركيا، إضافة إلى أسواق الصين وجنوب إفريقيا الناشئة، على غرار 

 .والبرازيل قراءة أقل
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  :(2020بحث )بوسمينة، وآخرون،( 6

دراسة -" دور المشتقات المالية في أزمة الرهن العقارياكد بوسمينة وآخرون، في بحثهم       

مة الأصل محل العقد، وقد ظهرت في البداية ان المشتقات المالية عقود مالية تشتق من قي تحليلية"

للتحوط من المخاطر، وتعظيم الأرباح، إلا أن التطور الكبير الذي شهدته هذه الأدوات، وكذلك 

اتساع نطاق التعامل بها أدى إلى حدوث الأزمات، أبرزها أزمة الرهن العقاري. تهدف هذه الدراسة 

. وإتبع المنهج 2008 – 2007مة الرهن العقاري إلى إبراز دور المشتقات المالية في نشوء أز

الاستنباطي التحليلي في معالجة هذا الموضوع. وقد توصلت هذه الدراسة إلى جملة من النتائج 

أهمها: الاستخدام الواسع لعقود المشتقات كان له تأثير سلبي على عكس توقعات المتعاملين، مما 

لمالية، كذلك كانت المشتقات المالية السبب أدى إلى إحداث خسائر على مستوى المؤسسات ا

 .الرئيسي في نشوب أزمة الرهن العقاري 

 :الآتيوهي كالتي تناولت متغيرات البحث  جنبية :الابحاث .  الا3.1.1
 

 : (Dewally & Shao  ,2013بحث )( 1

المشتقات المالية، والتعتيم، ومخاطر " في بحثهم   Dewally & Shaoتوصل كل من       

ة، الذي ينة من الشركات القابضة للبنوك الكبيرة في الولايات المتحدعالذي جرى على   "الانهيار

استخدام المشتقات المالية على هيكل المعلومات للبنوك وأداء  تأثير يةكيفيهدف على التعرف على 

مرتبط  أن ارتفاع مستوى استخدام سعر الفائدة ومشتقات الصرف الأجنبي، والأسهم في المستقبل

أن الزيادة في استخدام ، الى لتحركات أسعار الأسهم مع مؤشر السوق (  (R2بزيادة في التزامن 

 ،مشتقات أسعار الفائدة مرتبطة بشكل كبير وإيجابي بمخاطر انهيار أسعار الأسهم المستقبلية للبنوك

الية لا تضيف فقط التعقيد تدعو إلى توخي الحذر فيما يتعلق بالابتكارات المالية لأن الابتكارات المو

 ً ، فإن الابتكارات وبالنتيجةأن تتبناها الإدارة بحوافز قوية لإخفاء المعلومات،  ولكن يمكن أيضا

التي يزُعم أنها تفيد النظام المالي تميل إلى أن يكون لها عواقب غير مقصودة وتسهم في هشاشة 

 ائد المشتقات المالية ومخاطرها.وقد تم الاستفادة منه في التعرف على فو النظام المالي.

 :(Li & Marinc  ,2014بحث  ) (2

" استخدام المشتقات المالية ومخاطر الشركات القابضة  في بحثهما Li & Marincيرى    

 المدرجة في البورصةالمطبق على عينة من الشركات القابضة الامريكية للبنوك الامريكية" 

(BHC)  التعرف على العلاقة الإيجابية بين المشتقات بحث الى وهدف ال 2012 إلى 1997من عام

ً بتحليل دور حجم  والمخاطر بالنسبة للمشتقات للتداول وكذلك للمشتقات في التحوط، نقوم أيضا

ورأس مال شركات البحرين الكبرى وتأثير الأزمة المالية العالمية عليها، والتعرف على العلاقة 

استخدام المشتقات المالية يرتبط لنتائج التي توصل اليها البحث ، ومن أهم ابين المشتقات والمخاطر

وقد تم  بشكل إيجابي وكبير بالتعرض المنتظم للمخاطر التي تتعرض لها شركات البنوك القابضة.

    . العلاقة بين المشتقات والمخاطر الاستفادة من البحث في التعرف على

 

 :( Gieskens ،2014بحث  ) (3

والذي " استخدام مشتقات أسعار الفائدة وقيمة السوق الثابتة" في بحثه   Gieskens   توصل

عينة من أكبر الشركات غير المالية من هولندا وفرنسا والمملكة المتحدة وألمانيا اجري على 

 ، وهدف البحث الى2012ولغاية عام  2007وإسبانيا وبلجيكا والنمسا وسويسرا وروسيا من عام 

حوافز التحوط هي ضد الضائقة  ،قيمة المحتمل لاستخدام مشتقات أسعار الفائدةفهم تأثير تعزيز ال

أن الشركات تستخدم مشتقات أسعار الفائدة لتقليل  والتعرف على ،المالية أو لخلق مزايا ضريبية
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وجود ، وكانت اهم النتائج مخاطر أسعار الفائدة من أجل حماية مرونتها المالية والتدفق النقدي الحر

٪، وأن فرق قيمة التحوط 13.1ة سلبية بين قيمة الشركة واستخدام مشتقات أسعار الفائدة بنحو علاق

، وتم الاستفادة من البحث في جانب الإيجابية كانت تعتمد في الغالب على فترات زمنية أطول

 التحوط ضد المخاطر )أسعار الفائدة(. 

 موقع البحث الحالي من الأبحاث السابقة   .4.1.1

 من عرض وتحليل الأبحاث السابقة نجد أنها ركزت على متغيرات البحث من الجوانب الاتية:     

 إهتمت بعض الأبحاث بأحد أنواع المشتقات المالية أو مزيج من المشتقات المالية. .1

إهتمت بعض الأبحاث بعقود المشتقات الهجينة للتحوط من أحد المخاطر كالائتمانية أو  .2

 السعرية .

 لأبحاث بعقود الخيارات لتخفيض المخاطر ومن جانب رؤية الأدارة المالية.إهتمت بعض ا .3

إهتمت بعض الأبحاث بتداول المشتقات في البورصة وأثرها في المخاطر المالية ) أي  .4

 على نوع من المخاطر (.

اهتمت بعض الأبحاث بأثر استخدام المشتقات في استقرار الأسواق المالية والتحوط من  .5

 سوق.الأزمة في ال

على أن المشتقات تؤثر في هيكل المعلومات واخفائها  بالتركيز Dewally & Shaoاهتم  .6

 وعواقب التأثير على النظام المالي.

 بأن استخدام المشتقات المالية يخلق قيمة للشركة. Gieskensاهتم  .7

 .  ميزات البحث الحالي عن الأبحاث السابقة5.1.1

 حاث التي جرى عرضها ودراستها يمكن تلخيصهُ بالنقاط الاتية:إن  ما يميز البحث الحالي عن الأب 

معالجة متغيرين لم يسبق إن عولجا سويةً كما في الأبحاث السابقة، فبعضها تناول نوعاً  .1

من أنواع المخاطر وربطهُ بنوع من أنواع عقود المشتقات، إذ حرص البحث على ربطهما 

 ة المخاطر المختلفة التي تواجه الشركات.باستخدام أغلب أنواع المشتقات لتخفيض وإدار

يتميز هذا البحث بوضع المعالجات المحاسبية واستخدام المشتقات بطريقة تساعد على  .2

 تخفيض المخاطر، وإمكانية تطبيق لجميع القطاعات وخاصة القطاع الصناعي والخدمي.

كيفية عن طريق توظيف المشتقات و) COVID - 19عالج البحث الأزمات الصعبة كـ ) .3

 المعالجة وتجاوزها. 

تميز البحث باسلوبه التحليلي، إذ طبق هذا الأسلوب في تحليل القوائم المالية لقطاعي  .4

 الصناعة والخدمات. 
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 المبحث الثاني

 الإطار المنهجي للبحث

يمثل الاطار المنهجي للبحث الأرضية التي يتشكل على أساسها البحث كهيكل متكامل بدءاً       

 وكما مبين بالفقرات الاتية: اهميته وانتهاءً بنموذجه من 

 .  أهمية البحث1.2.1

 والأهداف التي يحققها، ويمكن تلخيص الأهميةوتأثيراتها تأتي أهمية البحث من أهمية متغيراته      

 الاتي:ك

موضغغغوع محاسغغغبة التحوط الأدوات المالية ومشغغغتقاتها تفكير العديد من الجهات  شغغغغل .1

المهنية ومنظري المحاسغغغبة، وتزايد الاهتمام بذلك بشغغغكل أكبر بعدما القت والمنظمات 

بظلالها على العالم أجمع خصغغغغغغوصغغغغغغغاً في الجوانب المالية  ((COVID-19جائحة

والمحاسغغغبية والاقتصغغغادية مما دفع بشغغغكل أكثر الحاحاً الى التفكير بوضغغغع حلول لأثار 

 تلك الجائحة والتخفيف منها.

( على النشغاط الاقتصغادي (COVID-19تركتها وتتركها جائحة انعكسغت الآثار التي  .2

لكل القطاعات مما دفع المهنة المحاسبية الى الإسهام في وضع معالجات فعلية عملية، 

منها: اسغغغغتخدام محاسغغغغبة التحوط والأدوات المالية ومشغغغغتقاتها، تحاول هذه الإجراءات 

 ا الواقع.والمعالجات الحد من الاثار السلبية التي نشأت من هذ
 

 

 

  .  هدف البحث2.2.1

 يسعى البحث بشكل رئيس إلى تحقيق الأهداف الاتية:      

  . تأطير فكري وفلسفي لموضوع محاسبة التحوط والأدوات المالية ومشتقاتها .1

 .ترصين نظري واحاطة علمية بالمخاطر السوقية والنظامية وعلاقتها بالجائحة .2

ولية للتقارير المالية فيما يتعلق بمحاسبة التحوط عرض المداخل النظرية للمعايير الد .3

 والأدوات المالية ومشتقاتها.

 التقديم النظري لمعالجة الاثار الناجمة عن الجائحة كالمخاطر.  .4

ً في ظل جائحة .5  دراسة وتحليل المخاطر التي تتعرض لها الشركات وخصوصا

(COVID-19) . 

 خاطر. تطبيق محاسبة التحوط  واثرها على الحد من الم .6

توظيف المشتقات المالية وأنواعها من خلال محاسبة التحوط لكل عنصر من عناصر  .7

 القوائم المالية.

 آلية تطبيق المشتقات المالية في تخفيض المخاطر الناتجة من الجائحة. .8

 انعكاس المعالجات المحاسبية والمشتقات المالية واثرها على القوائم المالية. .9
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 بحث.  مشكلة ال3.2.1

 :ةتيالمشاكل الآ الىنقسم مشكلة البحث     

هل على الفكر المحاسغغغغغبي التصغغغغغدي للقضغغغغغايا التي واجهت المحاسغغغغغبة بوضغغغغغع أسغغغغغس  .1

ومعالجات ضغغمن المجال المحاسغغبي وبالخصغغوص في الوقت الذي اسغغتجدت فيه مشغغاكل 

 ظهرت في صورة وباء عالمي عابر للحدود. 
 

ما  .2 عاً مفروضغغغغغغغاً على جميع القطاعات ( قد أصغغغغغغبحت واق(COVID-19 جائحة ن  أب

المحاسغغبة وسغغيلة فعالة لقياس النشغغاط الاقتصغغادي للشغغركات في كل  ن  أالاقتصغغادية وبما 

رة القيام بدورها الحيوي لمعالجة المشاكل المالية والاثار الكبيرة الاخيالظروف فان على 

 لذا تتمثل تلفة،التي سغغغغغغببتها الجائحة للشغغغغغغركات التي تواجه هذه المشغغغغغغكلة بأبعادها المخ

ما هي المعالجات المحاسببببية العملية باسبببتخدام محاسببببة التحوط  مشغغغكلة البحث بـغغغغغغغغغ:

شديدة التعقيد والشمول التي نشأت من  والأدوات المالية ومشتقاتها للحد من المخاطر 

 .( (COVID-19الواقع الحالي 

  

 البحث .  فرضيات4.2.1

 :ةالآتي الفرضياتالبحث يقوم على  حث، فان  كي يتمكن الباحث من تحقيق أهداف الب     

تساعد المعالجات المحاسبية واستخدام المشتقات المالية على ضبط المخاطر الناتجة عن  .1

( وتخفيض تبعاتها على نتائج اعمال الشغغغغغغركة ومركزه المالي COVID -19جائحة )

 وقيمتها السوقية. 
 

على تعزيز وزيادة الأرباح  يةعند اسغغغغغغتخدام المشغغغغغغتقات المالينعكس تخفيض المخاطر   .2

 المحاسبية.
 

 كـ      إن  اسغغغغغغتخدام المشغغغغغغتقات المالية والمعالجات المحاسغغغغغغبية عند الظروف العصغغغغغغيبة   .3

COVID -19).يعطي قدرة للشركات على تجاوز المخاطر والاستمرار في نشاطها ) 

 

 .  أسلوب البحث5.2.1

النظري ممزوجة بالمنهج الاستنباطي في الجانب اعتمد الباحث المنهج الاستقرائي في الجانب      

 العملي عن طريق الآتي:

: إتبع الباحث المنهج التحليلي عن طريق الاسغغغغتعانة بالمصغغغغادر المتوفرة الجانب النظري .1

والمختلفة وتحليل ما فيها للتعرف على متغيرات البحث وما يرتبط بها من عوامل تمكن 

 ي تحقيق النتائج المرجوة. من بحث العلاقة فيما بينها وأثرها ف
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أسغغغغلوب افتراضغغغغي في قياس عناصغغغغر القوائم المالية عن : اعتمد الباحث الجانب العملي .2

طريق توظيف المشغغغغتقات المالية والمعالجات المحاسغغغغبية لتخفيض المخاطر المعقدة التي 

 تواجه الشركات. 

 .  مخطط البحث6.2.1

 

 

 (1-1شكل ) 

 .  وسائل جمع البيانات7.2.1

 في جمع البيانات والمعلومات فقد أعتمد الباحث لإنجاز البحث على جانبين رئيسين هما:      

نب النظري: .1 جا طاريح ورسغغغغغغغا ال ية من ا ية والأجنب يات والمراجع العرب مد الأدب ئل عت ا

ما منشغغور في شغغبكات الانترنيت من مسغغتجدات تخص ودوريات وبحوث وكتب فضغغلاً ع

 الموضوع.
 

 : تيعلى الآالبحث  تطبيقية فقد اعتمد في إثبات فرضياتالناحية ال من: الجانب العملي .2

 لشركتين لكل من قطاع الصناعة والخدمات،التقارير والكشوفات المالية السنوية  .أ

 .معلومات واقعية تثبت فرضية البحثالتي تعد مصدراً للبيانات لاحتوائها على 

 وفق ما يناسبها  استخدم أنواع المشتقات لعناصر القوائم المالية على .ب

ها في  شركات ذات ربحية عالية باستثمارات متحوط ل•
الازمات المالية

توظيف المشتقات المالية من خلال محاسبة 
التحوط

متغير مستق ل

ضبط المخاطر واستمرارية البق اء بقوة في السوق•

- Covid)تخفيض المخاطر  أنموذجا مقترحا  (19

متغير معتمد  
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 البحث عينة.  8.2.1

وفق المنهج المتبع لغرض اثبات فرضيات البحث وهي لغرض توظيف تم اختيار عينة البحث   

المشتقات المالية لتخفيض المخاطر حيث تم اختيار كل من شركتي بغداد للمشروبات الغازية وبغداد 

 للأسباب الاتية:وذلك  2019لسنة   العراق للنقل والاستثمارات العقارية

 لوجود اغلب الحالات العملية الخاصة بالبحث في هذه السنة. .1

 وتاثرها بالجائحة. (COVID -19قرب سنة البحث من جائحة ) .2

 إمكانية تطبيق اغلب الحالات على هذه الشركات. .3

أنموذجا تشابه حسابات هذه الشركات مع بقية الشركات الصناعية الأخرى مما يجعلها  .4

 في الشركات الأخرى. يصلح للتطبيق

 توفر بياناتها المالية في سوق العراق للأوراق المالية. .5

 البحث متغيرات.  9.2.1

 المتغيرات الاتية لغرض اثبات الفرضيات البحث ومناقشتها:سيتم استخدام 

 حيث تم دراسة المتغيرات الاتية:  المشتقات المالية : .1

مار المبالغ التي تم الحصول استثالعقود الآجلة: حيث تمت دراستها عن طريق  .أ

 المتحوط لها. شراء الأسهمعليها من جراء توظيف المشتقات المالية في 

في معالجة استئجار المباني والانشاءات : حيث تم دراستها المبادلاتعقود  .ب

 والالات والمعدات ووسائل النقل.

الشركة  : حيث تم دراستها في معالجة الاستثمارات التي دخلت بهاالخياراتعقود  .ج

كالاسهم في شركة التمور العراقية والحفاظ على قيمة تلك الأسهم من خلال 

  التحوط لها.

 كالاتي:جميع أنواع المخاطر ونوجز جزء منها حيث تم دراسة  المخاطر: .2

والتي تؤثر  لا يمكن تجنبهاالمخاطر النظامية )السوقية(: والتي تعد من المخاطر  .أ

 .خفيف منها عن طريق استخدام المشتقات المالية، وللتعلى عدد كبير من الاصول

المخاطر غير النظامية: التي يمكن تجنبها عن طريق التنويع  واستخدام ما يناسبها  .ب

 من أدوات التحوط.

 .مخاطر السيولة والتشغيل والتدفق النقدي والمخاطر الماليةفضلاً عن  .ج
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 المبحث الأول

 مفهوم المخاطرة وكيفية إدارتها

 

حدوث تغيير في الوقت الحاضر نحتاج الى مزيد من التوجه نحو فهم المخاطرة ففي حال        

مرتبط بالأحداث المستقبلية، لابد من الحاجة الى تطوير مستمر للوصول الى مستوى متقدم لإدارة 

نتذكر قصة يوسف )ع( مع ملك مصر، إذ رأى في  المخاطر والذي يعد خارطة طريق، فعندما

منامه رؤيا أن هناك سبع بقرات سمان يأكلهن سبع عجاف وسبع سنبلات خضر وأخر يابسات، 

فعب ر يوسف )ع( هذه الرؤيا كما ورد في القرآن الكريم وأعلم الملك أن هناك ثمة خطر مُحدق 

قريباً بالبلاد وأعد  خطة لمواجهة وإدارة هذا الخطر، في هذه القصة نتعلم أن المخاطر موجودة في 

يفية حياتنا بشكل أو بآخر وليست مرتبطة فقط بالمشروعات؛ لذلك وجب معرفة مفهوم المخاطر وك

ادارتها بتحديدها وتحليلها وتقييمها وإعداد خطة للتغلب عليها أو الاستفادة منها، بأفضل وسيلة 

وسنتناول مفهوم المخاطر وكيفية  )إدارة المخاطر(واقل كلفة وكل هذه المفاهيم نطُلق عليها اسم 

 تحديد وترتيب وتقييم المخاطر والية التعامل مع المخاطر. 

 

 مُخاطرةمفهوم ال.  1.1.2

ف قاموس       على أنها التعرض للخسارة، وقد عرفت  ”Risk“ المُخاطرة Webster يعُر 

المخاطرة على وفق كل شخص وكل علم بطريقة مُختلفة عن الآخر فمنهم من عرفها بأبسط تعريف 

عملي على أنها حدث مُستقبلي، قد يحدث وقد لا يحدث، وفي حالة حدوث هذا الحدث، سيكون له 

 . https://blog.mostaql.com/risk- ر إما أنه سيكون تأثيراً إيجابياً أو سلبياتأثي

ويتضح بشكل جلي  أن المخاطرة ليست مُشكلة إذ أن المُشكلة حدث سيء بالفعل، بينما      

ة حدوثه فمن المُحتمل أن تتحول إما المُخاطرة هي حدث في المستقبل لم يحدث بعد ولكن في حال

 إلى مُشكلة )التأثير السلبي للحدث( أو إلى فرصة )التأثير الإيجابي للحدث(.

وعُرف مفهوم المخاطرة أيضا على أنها مفهوم شخصي يحتاج النظر إليه وقياسه على أساس      

تحملهم لتلك فردي عن طريق ما هي المخاطر التي يواجها أي شخص أو شركة وما هي درجة 

المخاطر ومن خلال ذلك سنتعرف عليها وعلى منهجها على أن تكون علاقتها بنشاط الشركات 

كتحديد الأعمال المالية وستكون المخاطر في تلك الاعمال الخسارة المحتملة للأموال أو 

الاستثمارات، لذا فإن نهج جميع المخاطر يتضمن إمكانية إلحاق ضرر أو خسارة بالأشخاص 

 .((Sennewald &Baillie,2020:183ممتلكات والسمعة أو الأصول الناجمة عن حدث ما وال

 تعريف المخاطرة وعدم التأكد.  2.1.2

على درجة  المفهومإذ يعتمد  وعدم التأكد مفهوم المخاطرةالحسيني والدوري بين الباحثان يميز      

 الحصول علىالمخاطرة عن طريق البيانات والمعلومات التاريخية المتوافرة، إذ يمكن قياس 

لسنوات الماضية، أما حالة عدم التأكد فأنها تنشأ عند عدم توافر لمعلومات عن عوائد الاستثمارات 

هذه المعلومات عن الاستثمارات وبالنتيجة اللجوء إلى وضع تقديرات تخمينية حول العائد 

 (166: 2008)الحسيني والدوري، 

بالمفهوم المالي تشير إلى تقلب العوائد وعدم استقرارها أو التقلب  رةالمخاطويرى الشمري أن       

تفضل  الشركةأي عدم الـتأكد بشأن التدفقات النقدية المستقبلية إذ إن  للشركةفي القيمة السوقية 

 (.184-183: 2008)الشمري، المؤكدةالتدفقات النقدية المؤكدة على التدفقات النقدية غير 

https://blog.mostaql.com/risk-
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ضلاً فعدم التأكد من تهديداً وحالة  تعد لمخاطرةأن  ا (Bergin & Jones,1998:9) يرىو     

ً غير متوقع قد يؤدي إلى خسارة تعيق عمل                              كل  يرىفي حين  ،الشركةعن كونها حدثا

أنها احتمال خسارة أموال بين  (Warwick,2003:34) و (Joel & Jae ,2007:174)  من

 و  William)،2007:207) كل من تفقأوقد  معينة لاستثمار ونهاية مدةبداية مدة ا

(Alttest,2007:602)  نها في حين ينظر للمخاطرة على أ ،على أنها عدم التأكد في النتائج

 Luy)المنفعة وتهديدات النجاح بين لأحداث ونتائج تشكل الفرق  تمجموعة احتمالا

Dan,2010:18) . 

من ، ةروالمخاطالتأكد الانتباه إلى الفروق بين عدم  Svetlova &Fiedler))  كل من لفتو     

كل أحد " و "المخاطرة" يشالتأكد القابل للتبادل لمصطلحي "عدم  الاستخدام في الجدلية خلال

ها الأسواق يوميا" "هل المواقف التي تواجهأثارا سؤالاً مفاده ومن ثم  السابقة،أسباب الأزمة المالية 

لات العددية ؟ إذا لم تكن هذه المواقف مخاطرة، فإن النماذج التي تستند إلى الاحتمامخاطرة "حقا

مثل  مخاطرلل للإعداد الافتراضي على وجه التحديد، يشير المؤلفون إلى تعريف  لا معنى لها

 ،تزاماتهاعلى خدمة ديونها وال الشركةالمحيط بقدرة  التاكدهي عدم  "مخاطر التخلف عن السداد"

تخلف عن التي ست الشركاتلتخلف عن السداد، لا توجد طريقة للتمييز بشكل لا لبس فيه بين قبل ا

تمال التخلف إجراء تقييمات احتمالية لاح في أحسن الأحوال، يمكن ،السداد وتلك التي لن تفعل ذلك

 . Svetlova &Fiedler ,2009): 18 -27) عن السداد

ى صدور مع عدم التأكد لوضع رؤية تؤدي بالضرورة الالمخاطرة هي التفاعل المتعمد فذن إ     

لمخاطر تقييم وتحليل للوضع ومن ثم تطبق بانتظام إجراءات تقييم المخاطر وهذا يسمى إدارة ا

 هداف وطرق لمواجهتها.أبوضع 

 إدارة المخاطر.  مفهوم 3.1.2 

ً تعد إدارة المخاطر        ً مهم موضوعا وإدارة  ةالشركمخاطر إدارة كفي العديد من المجالات،  ا

لك مخاطر ية )بما في ذوإدارة المخاطر المال إدارة مخاطر تكنولوجيا المعلوماتو مخاطر المشروع

لف كيفية تخت، ومخاطر السيولة(، أو إدارة مخاطر الكوارث الطبيعيةالائتمان، السوق، التشغيل، 

 : بعض هذه التعريفات فيما يلي نظرة عامة علىو ،تعريف إدارة المخاطر من مجال إلى آخر

ف إدار        (AIRMIC) ، ورابطة مديري التأمين والمخاطر (IRM) ة مخاطر المشروعتعُر 

إدارة المخاطر بأنها "العملية التي تعالج فيها  ،جمعية إدارة المخاطر العامة( ( ALARM و

اخل كل منها تحقيق فائدة مستدامة دبشكل منهجي المخاطر المرتبطة بأنشطتها بهدف الشركات 

إلى أنه ISO (1 )بينما يشير المعيار  ، )IRM 2002: 2ة )جميع الأنشط المحافظة علىوعبر 

أقرب إلى إدارة مخاطر  هذايبدو أن ومن الصناعات ومجالات التطبيق،  يمكن استخدامه في العديد

ؤسسية إدارة المخاطر تحدد المفردات من حيث إدارة المخاطر الم :(ISO,2009:73) المشروع

ف إدارة الغذاء وفيما يتعلق بالمخاطر"  الشركةأو التنظيمية: "الأنشطة المنسقة لتوجيه ومراقبة  تعُر  

إدارة المخاطر على أنها "التطبيق المنتظم لسياسات وإجراءات FDA  (US) ةوالدواء الأمريكي

                                                           
شادات العامة المبادئ والإر عن طريق الشركاتمخاطر، والذي يساعد المعيار الدولي لإدارة ال  ISOعد معياري (1)

اصة أو سواء الخ الشركاتكما يمكن اعتماد هذا المعيار من جميع  ،التي يضعها على تحليل المخاطر وتقيمها

   الحكومية وذلك لإمكانية تطبيقه على مختلف الوظائف كالتخطيط والإدارة والاتصالات وغيرها.
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 US):  10ا )جعتهوممارسات إدارة الجودة لمهام تقييم المخاطر ومراقبتها والتواصل معها ومرا

FDA 2006. 

ي ينظر أليها الزاوية الت على وفقمفهوم إدارة المخاطر ما يخص الباحثون فيو الكت اب اختلف      

 :تيإدارة المخاطر، ويمكن عرض بعض ما جاء في الأدبيات على وفق الجدول الآ مفهومل

 (1-2جدول )

 مفهوم إدارة المخاطر

 لصفحةا السنة المؤلف إدارة المخاطر ت

عمليات السيطرة على مستوى المخاطر لذلك فهي مهمة بالنسبة لكل من محفظة   .1

 . الأصول الكلية، وثروة العائلة

Altfest 2007 256 

تطوير منطقي وتطبيق للخطط للتعامل مع الخسائر المحتملة، الغرض من   .2

 .الشركةبرامج إدارة المخاطر إدارة الخسائر التي تتعرض لها 

Dorfman 2008 43 

تتضمن تحديد الأحداث المحتملة كالتهديدات التي تواجه التدفقات النقدية   .3

وتقليل أثر هذه الأحداث أو التقليل من أثرها في التدفقات النقدية،  للشركة

وإدارتها عن لتعرضها لخطر معين،  الشركةوتتضمن العمليات التي تهدد 

نواع المخاطر التي تتعرض تحديد و قياس وإدارة كل أو طريق مشاريع معينة، 

 .الشركةلها 

Megginson 

al et 

2008 520 

واختيار التدابير الملائمة لمعالجة  شركةالعمليات التي تواجه المخاطر لأي   .4

 . تلك المخاطر

Rejdn 2011 4 

منهج أو مدخل عملي للتعامل مع المخاطر البحتة عن طريق توقع الخسائر   .5

فيذ إجراءات من شأنها أن تقلل إمكانية حدوث العارضة المحتملة وتصميـم وتن

 .الخسارة أو الأثر المالي للخسائر التي تقع إلى حد أدنى

 26 2012 لطيفة

عملية قياس وتقييـم للمخاطر وتطور استراتيجيات لإدارتها، تتضمن هذه   .6

الاستراتيجيات نقل  المخاطر إلى جهة أخرى وتجنبها وتقليل آثارها السلبية 

 أو كل تبعاتها. وقبول بعض

 235 2015 حبرا

النشاط الإداري الذي يهدف إلى التحكـم بالمخاطر وتخفيضيها إلى مستويات   .7

مقبولة، وبشكل أدق  هي عملية تحديد وقياس والسيطرة وتخفيض المخاطر 

 . الشركةالتي تواجهه 

 37-36 2016 كافي

جه رأس المال في التهديدات التي توا الشركةعملية تحديد وتقييم وتحكم   .8

 .رباحالاو

TechTarget

.com, 

2016 -- 

تنظيم متكامل يهدف إلى مجابهة الخطر بأفضل الوسائل وأقل التكاليف وذلك   .9

عن طريق اكتشاف الخطر وتحليله وقياسه وتحديد وسائل مجابهته مع اختيار 

 أنسبها لتحقيق الهدف المطلوب

https://ww

w.business

4lions.com 

2020 -- 

    صدر : اعداد الباحث الم 

 

ً يفتعر يرى الباحث ومما سبق       لومتكام لج شامهأو منم نظا نعبارة عها أنبدارة المخاطر لإ ا

ا ووضع ها وقياسهتحديدب، ةلئة البيئة المناسبة والأدوات اللازمة لتوقع المخاطر المحتمهيلت

ويمكن ا هآثار نم فو التخفيا أهيلذه المخاطر والسيطرة عهالمناسبة لتجنب  اتالاسترتيجي

ً كمي اعتبارها تحليلاً  ً ونوعي ا خطار بشكل كامل وشامل ووضع الخطط الاحترازية لمنع وقوع الأ ا

خطار التي من الاإطار واسع وشامل لمعالجة  وهو المخاطر دارةلإاخر يمكن استنتاج تعريف و

فادة القصوى الاي لتحقيق خطار، والسعالأبهدف تقليل أثر تلك الشركة الممكن أن تتعرض لها 

 .للشركةوالمستدامة مما هو متاح 
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 برامج إدارة المخاطر.  4.1.2

وتأهيلها  الشركةلتحديد الاهتمامات التي قد تكتشفها  المستخدمة العملية الرسمية وتعني      

ه لديها شكل من أشكال برامج إدارة المخاطر قد تكون هذ الشركاتالعديد من ووالتخفيف منها 

الأسئلة التي تساعد الآلية وتتضمن و ،أو قد يبدو أنها تطورت ومحددة جيداً  البرامج ناضجة جداً 

توضح الإجابات  .في تحديد البرنامج ما تتضمنه عملية التقييم ومن يدير برنامج المخاطر الشامل

برامج تنطبق و ،على هذه الأسئلة شكليات البرنامج ومستوى الإشراف الإداري ودعم البرنامج

على المنظور الذي تتخذه عند تحديد  أو على خط أعمال معين، اعتماداً  الشركةالمخاطر على 

قد يسمح هذا  ،افر من قبل مختلف الأقسام لقياس المخاطرضهو جهد متو الشركةنهج  ،المخاطر

قبل عدد  فترات التحكم الفعالة من فضلاً عن بالتطبيق الواسع لتقنيات التخفيف التي تنتج الكفاءات 

الرئيسة التي لديها  قد تركز البرامج الأخرى على أقسام الأعمالوأقل من مديري المخاطر 

 Sennewald لديهاحاصلة تفويضات تنظيمية لمراجعة مخاطر محددة أو 

&Baillie,2020:183) .) 

 اكتشف –عليه السلام  –جد أنه نوملك مصر، س )ع( يوسفنبي الله إذا رجعنا إلى قصة       

المخاطر التي ستحدث مُستقبلًا؛ فأعد  لها خطة استراتيجية بوضع الحنطة في السنبلة كي تكون 

أبقى مع الزمن ولا تفسد، ولكن هل يعُقل أن يحُدد الحل ببساطة بدون قياس وتحليل وتقييم لتلك 

ً  الإجابة ببساطة لا، فلكي تضع حلاً  المخاطر؟ خاطر فإنه وخطة استراتيجية حكيمة لإدارة الم عمليا

تحليل المخاطر وتقييمها بهدف الربط بين احتمالية حدوثها والتأثير  يجريأن  من الواجب أولاً 

وهذا ما أوصى  الناتج عن حدوثها وكيف يمُكن التحكم فيها والتقليل من تأثيرها إذا كان التأثير سيئا

 .به النبي عليه السلام

 

  كيفية تحديد المخاطر.  5.1.2

يتسنى التصدي لها قبل أن تحدث، وطرق تحديد  كي تحديد المخاطر اولاً  يجريهي أن من البدي     

المخاطر ليست معدودة على أصابع اليد؛ فهناك كثير من الاستراتيجيات المُت بعة لتحديد المخاطر، 

من الأساليب  سنوجز بعضا   يأتي ، ومن شخصٍ إلى آخر، وفيمااخرىإلى  شركةتختلف من 

  :https://blog.mostaql.com/risk لتحديد المخاطر مهااستخداالمُمكن 

من المفترض أن كل  إذلتحديد المخاطر؛  المستخدمةمن أهم الطرق  وهذا: العصف الذهني .1

بشكل أسبوعي أو نصف شهري، وفي كل اجتماع يخُصص  تعقد اجتماعات دورية شركة

وقت للعصف الذهني يشُارك فيه كل الحضور لتحديد أي مخاطر محتمل حدوثها لأي سبب 

من الواجب تفعيل جلسات العصف الذهني في الاجتماعات التي تحدث  وكذلك ،من الأسباب

  .ةفي بدايات ونهايات كل مرحل

 اذلتحديد المخاطر؛  المستخدمةواحدة من أقدم الطرق وهي (JSA) :تحليل السلامة الوظيفية .2

 تحديدبهدف  ةدراسة كل نشاط على حِد   يتمتقسيم المشروع أو المرحلة إلى عدة أنشطة، ثم  يتم

 .المخاطر قدر الإمكان ودراستها

دراسة السيناريو المُتبّع  تتم اذيمُكن معرفة المخاطر من الهدف، : سيناريو تحقيق الهدف .3

الفرص التي تسُاعد ولتحقيق هذا الهدف واستنباط كافة المخاطر التي قد تحول دون تحقيقه، 

 ووقت. كلفة اقل في  هعلى تحقيق
على فعل نفس المشروع من قبل وواجهت العديد من  في حالة إلاقدام: قائمة المخاطر السابقة .4

ً  على تعرفالالمخاطر، أو  نف ذوا نفس المشروع من قبل، وبسؤال هؤلاء عن سجل  أشخاصا

 .قائمة كبيرة من المخاطر ناالمخاطر السابقة التي مر  مشروعهم بها سيكون لدي

https://blog.mostaql.com/risk-management/
https://blog.mostaql.com/how-to-manage-your-team/
https://blog.mostaql.com/how-to-manage-your-team/
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على أرض الواقع فقد تكون الجولات  اطلاع أن  المشروع لديهفي حالة : الجولات الميدانية .5

ً  الميدانية أمراً  على استنباط المخاطر  ناسوف تسُاعد من الأخطاء كثيراً أن  لاحظ نإذ س صائبا

 .بشكل سريع

 تمشروع، قد تكون افترضلالخطة الأساسية ل في حالة إعداد: الافتراضات منبع المخاطر .6

ض سعر مُعين للمواد اافتركعلى مجموعة من الافتراضات؛  الخطةأشياء، أو قد تكون بنيت 

ً  موقعالأن تصميم قالب  افترضالسعر مختلف، أو  الخام فتجد أن    الجديد سوف يأخذ أسبوعا

فإن كل افتراض هو  وبالنتيجة، كاملاً  كحد أقصى ولكن تتفاجأ أن تصميم القالب يأخذ شهراً 

 .مُخاطرة مُحتملة

المخاطر المحتملة عن علام الإإلى  فريق العملمن الأهمية أن تدفع : مشاركات فريق العمل .7

آلية تبليغ منظمة مُتاحة للجميع، ففريق العمل يمُارس  باستخدامشعورهم بها  عندفي المشروع 

 تستطيع إدارةمن المؤكد أنه سوف يكتشف مخاطر لا و وبالنتيجة ،فعلياً العمل المطلوب

 .لمشروع معرفتها بسهولةا

في مثل هذه  خبرةلعاملين مع الفريق من الذين لديهم قصد بالخبراء غير اوي: سؤال الخبراء .8

الكثير من المخاطر التي لم  تضيفبحجم خبرة هؤلاء سوف فإن  خبرةً المشروعات، وبالتأكيد 

ً  يتم التفكير  .بها إطلاقا
 

 هاتقييم المخاطر وترتيب.  6.1.2

المستحيل التعامل معها  منها، وربما يصُبح من ر  كبي بعد تحديد المخاطر سيكون لدينا عدد        

 ً مع أشدها  للتعاملتقييم المخاطر ثم ترتيبها إلى درجات  جميعاً في آن واحد؛ لذلك سيكون واجبا

ً  الإمكانفب ،خطورة أولا هما احتمالية حدوث . لعاملين تقييم المخاطرة عن طريق وصفها طبقا

اختيارات  خمسةيمُكن إضافة كل عامل من العاملين لالمخاطر، ومدى تأثيرها في حالة حدوثها، و

 تحليل المخاطروتشمل  (، عالي، متوسط، منخفض، منخفض جداً )عالي جداً  ي حسب مستوياتهاوه

يمكن أن تكون هذه الأصول و ،حمايتها والمخاطر التي تتعرض لها ينبغيتحديد الأصول التي و

 ،مخاطر المرتبطة بهاتحدد صياغة الأصول ذات القيمة لتقييم ال ملكية فكرية أو عناصر مادية

إجراء ارتباط بين الأصول  وينبغيتحديد المخاطر ووصفها قبل تحليلها لتقييم المخاطر بدقة،  ينبغي

ا وصف المخاطر بطريقة رسمية وأن تكون مرتبطة مباشرة بالأصل، ووالتهديدات الموصوفة ، أم 

مل من العاملين، وضع الخطر في المربع المناسب لكل عاعلى وفق  فيجري ترتيب المخاطر

وضعه  والذي جرىخاص باحتمالية الحدوث،  متوسط العمود الوضعه في فالخطر الذي جرى 

ً  بعد تقييم كافة المخاطر، ومنخفض خاص بمدى تأثير المخاطرالصف الفي   حول سيكون واضحا

)جلدة، (، (Sennewald &Baillie,2020:185 أن تتعامل معها أولاً  ينبغيأي المخاطر 

2009 :244). 

 هي: ويرى الباحث أن  اهداف إدارة المخاطر

 تحديد المخاطر لكل نشاط على حدة. .1

 تصنيف المخاطر المتوقعة.  .2

 تحليل المخاطر المتوقعة.  .3

 تقييم المخاطر المتوقعة وغير المتوقعة.  .4

 اختيار خطة أو سياسة للتعامل مع المخاطر )استراتيجية(. .5

 تنفيذ الاستراتيجية وتقييمها.  .6

 ط جديدة.عمل خط .7
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 .  التعرض للمخاطر 7.1.2

ومع ذلك، فإن  ،كلما زادت المخاطر زاد الربحفتحقيق مكاسب لفرصة تمنح المخاطر  عادةً      

يختلف مصطلحا التعرض والمخاطر و ،المصطلحات مهمة عند مناقشة المخاطرو صحيح،العكس 

ً  فضلاً عنفي معانيهما  التعرض عادة كمصطلح  فيستخدم ،ادلبالتب استخدامهما يجريما  أنهما غالبا

عام، للتعبير عن إمكانية الخسارة أو الربح، بينما يشير الخطر على وجه التحديد إلى احتمال 

 50)أو  0.50احتمال كالتعبير عن المخاطر كرقم عددي،  يجري، وبالنتيجة ،الخسارة أو الربح

 لذلك، يمكن استنتاج أن   ،ع الحدثهناك فرصة متساوية لوقو عني أن  يهذه الحالة  في الذي(، %

أن التعرض للأسواق المالية له تأثير مباشر أو غير مباشر على ، والمخاطر تنشأ نتيجة التعرض

هو احتمال  لخطرفاقد يوفر التعرض للسوق المالي مزايا استراتيجية أو تنافسية، و الشركات،معظم 

قد يكون احتمال حدوث الأحداث و ،التغيرات في أسعار السوقك ،الخسارة الناتج عن أحداث

 ً قد ينُظر إلى المخاطر على و ،، مما يؤدي إلى خسارة كبيرة، لكن تأثيرها قد يكون كبيراً ضعيفا

ممكن القضاء على المخاطر كمبدأ عام، فإن  أنها تهديد أو فرصة، لذلك ليس من المرغوب فيه أو 

التعرض  تحديد  وبعبارة أخرى، فإن   ،االخطوة الأولى في تحديد كيفية إدارة المخاطر هي فهمه

تساعد تقنيات تحليل المخاطر  للمخاطر يشكل الأساس لاستراتيجية مناسبة لإدارة المخاطر

 المتكررة والشاملة في حل المشكلات قبل ظهورها أو أن تصبح خطيرةتها وإدار

(Camilleri&Camilleri,2017: 167– 169).  

التي لا تمارس التحليل والتخطيط محكوم عليها بالفشل  كونها  ويمكن القول بأن  الشركات      

ا بالنسبة للكيفية في   تجهل الصحة العامة للشركة أي )التدفقات النقدية( لمواجهة الخطر، أم 

 إدارة المخاطر فتختلف باختلاف طبيعة وأنشطة الشركات .

   نواع الخطر.  ا8.1.2

ww.business4lions.com/2020/01/Riskhttps://w-)المخاطريوجد نوعان من       

Management.html) للشركات التي تتعلق ، أحدهما يتعلق بالنواحي المعنوية والاجتماعية

المعنوية  بالمخاطرعرف ت يوالمالية لذلك فه الاقتصاديةولا يؤثر مباشرة على النواحي  بالأشخاص

  .اقتصادهاوالتي تؤثر مباشرة على  اديةالاقتص بالمخاطرسمى توالنوع الثاني  (،الاقتصادية)غير 

هي التي يكون ناتج تحقق مسبباتها خسارة معنوية بحتة أي ليس لها : المعنوية المخاطر .1

ً  للأشخاص لكنهاً تؤثر تأثيراً  قتصاديةوالاصلة بالنواحي المالية  المعنوية  الحالةفى  سلبيا

 . والنفسية

، عادة اقتصاديةناتج تحقق مسبباتها خسارة التي يكون  المخاطرهي  :قتصاديةالا المخاطر .2

أو فقدان للأصل  االقرار في شكل فقدان للدخل أو نقص في قيمته ةمتخذ الشركةتحملها ت

 أو نقص في قيمته أو في شكل انخفاض للمبيعات وما يترتب على ذلك من تحقق خسائر

طر المرتبط خوال المرتبط بفقدان الدخل خطرلواضحة بالنسبة ل المخاطروتظهر هذه 

 قتصاديةامتعلقة بفقد نواحي مالية أو  قتصاديةا مخاطروما إلى ذلك من  بفقدان الأصل

 .وهي رأس المال والعمل والإدارة عناصر الإنتاجتعرض لها جميع تو
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 تحديد عوامل الخطر.  9.1.2

وامل المنهجية الخسائر العشوائية الاحتمالية التي قد تنشأ من عدد من الع منالمخاطر  تعد      

الكامنة وراء  والمؤشراتالعوامل و ،)السوقية( أو غير المنتظمة )الخصوصية( في طبيعتها

 Benedict et)  هي والمؤشراتهذه العوامل  ،المخاطر فيالتوزيعات الاحتمالية للعوامل تؤثر 

al,2015:8أن هذه و ،جة التنويع( التقلب، السيولة، الجدارة الائتمانية، التدفقات النقدية، النفوذ، در

توفر التدابير ود لا تكون مستقلة عن بعضها البعض، السمات تتأثر بظروف السوق الأساسية وق

ً المختلفة وصف سيعتمد التصنيف الإجمالي للمخاطر لكل و ،بالنسبة للمستثمر شاملاً لبيئة المخاطر ا

 ة أعلاه.ة المذكوردرجات لكل من عوامل الخطر الرئيسمنتج على مجموعة من ال

 

 .  التصنيف الإجمالي للمخاطر10.1.2

 :يمكن التعرف على هذا التصنيف بالنقاط الاتية   

هناك و ،تشتت العوائد حول متوسطها عن طريققياس تقلب الأصول المالية  يجري :التقلب .1

ً عدة مقاييس للتقلب   ً يقد  ،ذلكمع  ،هو الانحراف المعياري للعوائد ، وأكثرها شيوعا  ستخدم أفقا

 سنوات أو إذا كان الوقت منذ بداية المنتج قصيراً ال عددأقصر إذا كان نضج المنتج أقصر من 

على  فالتركيز، المنتجات الاستثمارية غير متكررةفي الحالات التي تكون فيها أسعار و ،جداً 

 ( بأن  ( Koh et al ,2002: 153-171 واجادل ،تقلب الأداة الأساسية كبديل لأسعار المنتج

التقلبات( مسؤولة عن الخسائر المتفاقمة  فضلاً عنالسيولة والرافعة المالية والتركيز )كامل عو

ن ــبأنه يمك(   (Black,1993:36-38جادل كل من  ذلك، فضلاً عن ،في الظروف القاسية

تقدير الانحراف المعياري للعوائد مع انخفاض الخطأ بسبب الاستقرار النسبي واستخدام تردد 

 .ذ العيناتأعلى لأخ

السيولة  ضعفمكن أن يؤدي يو ،أداء الاستثمار فيالسيولة هي عامل خطر يؤثر  ن  إ: السيولة .2

وجود سوق سيولة بشكل  ، فإن  وبالنتيجة ،إلى خسائر فادحة في الخروج السريع للاستثمار

البيع  عن طريقطبيعي سيساعد على الخروج من الاستثمارات دون تكبد نفقات إضافية 

تداولها بشكل  يجريبعض الصناديق أو الاستثمارات التي  ، ومن ناحية أخرى، فإن  المتعثر

غير متكرر أو التي يقدم صانع السوق أسعارها بشكل غير منتظم قد تزيد من المخاطر على 

 (Benedict et al,2015:10 ).  سلبي حدثلمستثمر في حالة حدوث ا

خاصة لتلبية أدوات الدخل الثابت مع  اءالبقتضمين مخاطر تم  ::Duration البقاءمخاطر  .3

فضلاً أنه  Benefits Canada (2009) في كتابه  Daxner أكدو التدفقات النقدية المرفقة

ً  عن الحاجة  موازنة المخاطر في السعي وراء عوائد سوق رأس المال، يدرك المستثمرون أيضا

 البقاء،داد تقلب الأسعار مع إطالة بالنسبة لمثل هذه الأدوات، يز ،نشطة بقائهاإلى تحديد أهداف 

في حين أن بعض أسعار السندات طويلة الأجل قد تبدو مستقرة في سوق أقل سيولة، فإن عدم 

 ً جميع  لا يتم التعامل مع ،في السوق التأكدعندما ينشأ عدم  الاستقرار سيكون أكثر وضوحا

 ينظرمع ذلك و، المحددة بوضوحالسندات ذات التدفقات النقدية كالأدوات المالية أو المنتجات 

يمكن  وبالنتيجة ،إليها كاستثمارات ذات تدفق نقدي حتى لو كانت غير منتظمة أو غير مؤكدة

 الممتازةالأسهم  ،تصميم السهم كاستثمار بسلسلة من الأرباح )إن وجدت( وسعر البيع النهائي

 ،بمجرد تصفية الاستثمار دفع سعر الاسترداد والعائدات يجري ليس لها أرباح ولكنها نهائية

 (Benedict et al,2015:12) لمنتج أو أداة مالية بقاءبتعيين درجة  المدخليسمح لنا هذا 
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 جرىة تؤثر على تقلب عائد الأصول ومن المعروف أن الرافعة المالي :الرافعة المالية  .4

مالية إلى  داخل منتج أو أداة المستخدمةتهدف الرافعة المالية  اعتبارها عامل خطر رئيس

ً  يجري، ذلكلاستناداً  ،تضخيم العوائد المحتملة والنتيجة النهائية هي  ،تضخيم تقلب السعر أيضا

من المهم تحديد مستوى الرافعة  ،زيادة مخاطر المنتج أو الأداة من الوضع الأساسي للمستثمر

ً توجد الرافعة المالية و ،المشتقات تستخدمالمالية الداخلية في الأداة التي  في منتج مُدار  أيضا

يتعين تحديد مستوى هذه الاستراتيجيات  ومن ثم الاقتراض داخل المحفظة عن طريقالأموال ك

النفوذ  تتم دراسة ،نشرها من أجل احتساب المخاطر الإضافية الناتجة عن ذلك يجريالتي 

ولكن  1أكبر من  في الحالات التي تكون فيها نسبة الرافعة المالية ،العام المسموح به أو الهيكل

منحها  يجريالرافعة المالية  تستخدمالمنتجات التي لا و المنتج ذو رافعة وسيطة يعد، 2أقل من 

تضخيمها إلى ما بعد  يجرييعد تحديد مقدار التعرض للأداة الأساسية التي و درجة منخفضة

ً  الاستثمار الأصلي محدداً   .) Khanniche, 2012) Jawadi & والتقلبات رللمخاط رئيسا

ي عدد قليل الاستثمارات مع تركيز الحيازات فتنويع  (:تركيز الاستثمارات (درجة التنويع  .5

تقلل الاستثمارات المتنوعة على ، ض المستثمرين لمخاطر كبيرةعر  يُ من الأصول أو الفئات 

ليس و ،نطاق واسع من المخاطر التي يتعرض لها المستثمرون بسبب تقليل المخاطر الخاصة

ً من ال نمذجة المخاطر الناتجة عن المنتج بناءً على مزيج الأدوات أو التعرض لفئة  ممكن دائما

سيكون من المفيد حساب التعرض وذات فئات الأصول المختلطة،  للاموالبالنسبة  ،الأصول

 ،مؤشرات الوكيل ودرجة ارتباطها المقابلة عبر ظروف السوق المختلفة باستخدامالمشترك 

يع المنتج المالي على الانتشار الجغرافي لاستثماراته الأساسية، عدد فئات تعتمد درجة تنوو

 Hasse et) الاستثمارات في أوراق مالية محددةالأصول وتوزيع القطاعات وكذلك تركز 

al,2012). 
 

 الأسباب الرئيسة للمخاطر.  11.1.2

والخدمات والقرارات نها داخلي كطبيعة السلع تتكون منها المخاطر، م أسباب عدة توجد      

-207: 2013 ،)العلي تييمكن تحديد أسباب المخاطر كالآو .ومنها خارجي والمالية الإدارية

208):              

الشرائية للنقد  القوةنخفاض ا  يقابلها ومن ثم الزيادة المستمرة في الأسعار هو : التضخم .1

 .هامش الربح نخفاضا  رتفاع التكاليف وا  يؤدي الى  وبالنتيجة المتداول

المشروعات أو شراء  ستثمار فيالاقبال المستثمرين على إنوع السلعة والمنتوج: يزداد  .2

التي تحقق عوائد جيدة، فعند تعرض المنتجات التي تطرحها الى المنافسة  للشركاتالأسهم 

لى تراجع حجم المبيعات وكمية الارباح إن ذلك سيؤدي إتفقد التنافس والتمييز فوالشديدة 

  .السوقيةأسهمها في أسعار  نخفاضالوحدات وا  هذه قيمة الى هبوط حاد في  بالنتيجةو

 التقلبات السوقية : تتعرض أسواق أي سلعة، أو أسعار الاوراق المالية، أو مشروع معين .3

لى مجموعة من التذبذبات السريعة والتقلبات المفاجئة التي تؤدي الى حالة من الهبوط إ

 . قتصادية والسياسية بذلكالااو العوامل سبب الدورات تذ تإالعام في الأسعار، 

قتراض، فضلاً عن أرتفاع كلفة الا ترتفعتغير أسعار الفائدة  عند: أسعار الفائدة تذبذب .4

أسعار الفائدة  ا نخفاضفي حالة ومعدل الخصم الذي تخصم به التدفقات النقدية المستقبلية 

  .العكس صحيح

 تصبحالقوانين والتشريعات أكثر استقراراً  عندما تكون: تغير القوانين والتشريعات .5

صدور عدد من القوانين الداعمة إن والأسعار مستقرة وأقل عرضة لمخاطر الانخفاض، 
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ات مما يؤدي مركي، وتشجيع الصادركعفاء الضريبي والالإكستثمار يعد عاملاً محفزاً للا

المزيد  الشركةلقوانين التي تحمل ستثمار، كما أن صدور عدد من االى أنخفاض مخاطر الإ

رفع الدعم عن قطاع كيردات الزيادة في التقلبات ومخاطر الإ وبالنتيجةمن التكاليف 

 .وتثبيت أسعار السلع والخدمات وغيرها معينقتصادي ا

 
 

  نظرة موجزة على المخاطر والتعقيد.  12.1.2

المخاطر قد عانت من خسائر فادحة  أظهرت الأزمات أن المنتجات التي يفُترض أنها منخفضة     

اف أحد تفسيرات هذا الانحر ،مع وقوع عائدات خارج النطاق الطبيعي كما تنبأت البيانات التاريخية

ويمكن  المدفوعات الناتجة عن التعقيد المضمن في هيكل المنتج في التأكدالصادم هو درجة عدم 

ويمكن إدارتها معينة نسبة بالمخاطر  وتقاس يدالمخاطر والتعقإلى مكونين:  التأكدم درجة عدم يقست

لتحديد العوامل التي تسهم  ،ومع ذلك، فإن التعقيد يمكن قياسه على نطاق ترتيبي ،بشكل مناسب

إعادة الهيكلة قد  عن طريقفإن أي محاولة لتقليل المخاطر  ،بشكل منفصل في المخاطر والتعقيد

جعل هيكل أي منتج أكثر شفافية ب (العمل )تحديديضمن  ،اً أكثر تعقيد ما تقدمه الشركة تجعل 

 Benedict et   من المعلومات لاتخاذ قرارات مستنيرة اً مزيد سيوفر للمستثمرين وبالنتيجة

al,2015:5)،) العائد  رقم فييؤثر  وبالنتيجة نوعي يتفاعل مع المخاطر الأساسيةالتعقيد هو بعُد و

على الرغم من  ،دله بطريقة قد لا يتوقعها المستثمر العاديويع فيهالنهائي للمنتجات المالية ويؤثر 

الطريقة التي  فيأنها ليست مساهماً مباشراً في المخاطر الكامنة العامة للمنتج المالي، إلا أنها تؤثر 

البعض يربط بين التعقيد  في حين أن  ، يفهم بها المستثمر طريقة عمله وكيفية تحقيق نتيجة العائد

ً نهما يمكن أن يكونا مختلفين تمامأ والمخاطر، إلا   الأصول المقومة بالعملات كالمنتجات الخطرة ف ،ا

ما يراه المستثمر في حركة أسعار  ذلك لأن   ،الأجنبية ليست بالضرورة معقدة أو يصعب فهمها

يمكن تصور مكاسبه عندما يرتفع  ومن ثم ستثماره،لاسية هو ما يحدد العائد النهائي الأصول الأسا

الصندوق المدار  من ناحية أخرى، فإن   ،سعر الصرفالصرف أو خسائره عندما ينخفض سعر 

الذي يعُزى إلى  التأكدلهما تعقيد أكبر بسبب وجود طبقات إضافية من الغموض وعدم  ،أو الوحدة

يحتاج والأداء السائد لسوق الأوراق المالية،  فضلاً عن ،اختيار الأسهم وعملية الاستثمار للصندوق

هيكل الرسوم  فضلاً عن الإدارة فيها  تلمستثمر إلى معرفة الأصول المحددة التي استثمرا

الأمر نفسه ينطبق على جميع أشكال المنتجات و ،المضمنة قبل أن يتمكن من تحديد عائد استثماره

ً  والأداء دوراً  الادارةيلعب اختيار  إذ ،المدارة الأخرى يمكن أن تؤدي وبطريقة مماثلة،  مهما

سلوك نتيجة العائد النهائي التي تختلف الالمنتجات المهيكلة مع مشتقاتها المضمنة إلى تغيير في 

عادةً ما يغير المشتق نتيجة الاستثمار عن طريق تغيير ، بشكل كبير عن سلوك الأصل الأساسي

ن للمطروحات في منت فإن   وبالنتيجة ،ملف المخاطر والعائد للأداة الأساسية ج منظم البيع المضم 

 يوفر دخلاً للوقاية من انخفاض أسعار الأسهم ولكن في نفس الوقت يحد من إمكانية العائد الصعودي

هناك العديد من الطرق التي يمكن بها تقديم المشتقات إلى و ،في أي انخفاض في سعر السهم

يرتبط و ،ساسيةالمنتجات وكلها تغير من تنوع النتيجة النهائية للاستثمار فيما يتعلق بالأداة الأ

 ،التعقيد بقدرة المستثمر على فهم كيفية عمل المنتج الاستثماري وكيفية اشتقاق عائده المحتمل

 ، فضلاً عنيؤدي إدخال المشتقات إلى تعقيد فهم المستثمر لكيفية تحديد عائد الاستثمار المحتملو

وشروط محددة تؤثر قواعد  على وفقتداول المشتقات المختلفة في أسواق متطورة  يجريذلك، 

السوق، وحالات التخلف  أحداث اضطرابك ،العائد النهائي المستلم وبالنتيجةتقييم المشتقات  في
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 نتيجة الاستثمارات فيوالمحفزات المشروطة التي تؤثر بشدة  عن السداد وأداء الطرف المقابل

لتعقيد، ولكن من تكون هناك مجموعة من العوامل التي تساهم في او ،خلال الأحداث المتطرفة

 ً مستوى شفافية  فيهذا لأنه على عكس المخاطر، يؤثر التعقيد  ،الصعب بشكل عام تحديدها كميا

فمن الأفضل تبسيط المشكلة  ،نتائج العائد الذي يعتمد في حد ذاته على مستوى تعقيد المستثمرين

فهم التأثير  وبةعن طريق تصنيف درجة تعقيد المنتجات باستخدام العوامل التي تحدد مدى صع

 تيأية ما د الرئيستشمل عوامل التعقيو، الكامل لنتائج العائد على مستثمر التجزئة العادي

(Benedict et al,2015:14-15) : 

 للشركة. أرباح المنتجات المالية فيالهياكل والطبقات التي تؤثر  .1

 للشركة. في المنتجات المالية المستخدمةاتساع نطاق المشتقات  .2

 .نماذج التسعير والتقييم لتسعير هذه المنتجات واستخدامفر مدى توا .3

 .التي تحدد نتائج العائد الخططعدد  .4

 المستخدمة.مقدار الإفصاح عن المعلومات المطلوب لوصف منتج مالي وبساطة اللغة  .5

  .  التصنيف العام للمخاطر13.1.2

 ( :428: 2011رون، على وفق هذا التصنيف فأن  المخاطر تقس م إلى )الربيعي وآخ     

عدد كبير من الأصول كل  فيوهي مجموعة من المخاطر التي تؤثر المخاطر النظامية:  .1

واحد منها بدرجة أكثر أو أقل، كالتضخم وسعر الفائدة والمخاطر السياسية، ويطلق عليها 

ايضاً مخاطر السوق وهي مخاطر لا يمكن تجنبها حتى بزيادة مقدار التنويع، وتنشأ من 

والتي تهدد كل الشركات، كالأسهم التي تميل  ،في الشركةهناك مخاطر تؤثر  ن  أة حقيق

إلى التحرك معاً أو باتجاه واحد، وهذا ما يجعل الشركات تتعرض لمخاطر السوق بغض 

النظر عن عدد الأسهم التي لديها، وسيجري التركيز على هذه المخاطر كونها أكثر تعقيداً، 

واحدة إلى خلق "تأثير  شركةخطر المتمثل في أن يؤدي تقصير المخاطر النظامية هي الو

الأخرى ويهدد استقرار  الشركاتمضاعف" يؤدي إلى حالات تخلف عن السداد من قبل 

إذا فشلت ف، الشركاتهناك أعداد هائلة من المعاملات غير المباشرة بين والنظام المالي، 

 الشركةمعاملات التي أجرتها مع "ب" خسارة كبيرة في الشركة "أ"، فقد تتكبد  شركة

لديها العديد  التي"ج"  شركة"ب"، قد تتعرض  الشركةيؤدي هذا بدوره إلى فشل و"أ"، 

واجه صعوبات ترة كبيرة و"أ" و "ب" لخسا الشركتينمن المعاملات المعلقة مع كل من 

و  ،1990في  Drexelلقد نجا النظام المالي من التخلف عن السداد كـ  .مالية شديدة

Barings  و 1995في ،Lehman Brothers  بشكل جيد للغاية، لكن  2008في

جرى فقد ، 2008و  2007ضطراب السوق في عامي المنظمين لا يزالون قلقين، خلال ا

المالية الكبيرة، بدلاً من السماح لها بالفشل، لأن الحكومات كانت  الشركاتإنقاذ العديد من 

 .(Hull,2018:349) قلقة بشأن المخاطر النظامية

أصل معين أو مجموعة صغيرة  فيوهي المخاطر التي تؤثر  المخاطر غير النظامية: .2

وتنشا من مخاطر متعددة  طر يمكن ازالتها عن طريق التنويعمن الأصول، وهي مخا

 .االفردية وتكون خاصة به بالشركةتحيط 
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  المخاطر والمحفزات.  14.1.2

ً لمجمو الشركة عندما تتعرض      من  عة من المخاطر التي تجعل إجمالي التعرض للمخاطر قريبا

قد تكون خصصت ميزانية لمستوى معين من الخسارة  ،على المخاطر تهاحد تقبل المخاطر أو قدر

ً  ،العاليةمخاطر الفيما يتعلق ب  ضبط، فستكون هناك حاجة إلى إذا كانت هذه الميزانية تمثل تحديا

بشكل    )المغامرة( العاليةمخاطر الز التعرض لنوع محدد من ضمان عدم تجاولدقيق للخسائر 

 ً ؤدي إلى اتفاق يوهذا  ،، ستضطر إلى زيادة تعرضها للمخاطرعام، عندما يصبح السوق أكثر تقلبا

في تعريضها للخطر أو إيجاد آليات لتقليل التعرض الكلي  بهالزيادة القيمة الإجمالية التي ترغب 

بح إدارة المخاطر أكثر أهمية في أوقات التغيير السريع وزيادة تقلبات نتيجة لذلك، تص ،للمخاطر

 .(Hopkin,2010:289-305) السوق

 

 

  آلية التعامل مع المخاطر.  15.1.2

ً اذا       وإذا  امنه واحداً  يمكن استخدامأربعة أساليب مختلفة  هناككون تس كان تأثير المخاطر سيئا

 كون ثلاثة أساليب أخرىتكن تحويله إلى إيجابي سكان تأثير المخاطر إيجابي أو يمُ
 https://blog.mostaql.com : 

أربعة أساليب للتغلب  هناك (Erik B,1993:20-23): إدارة المخاطر ذات التأثير السلبي. 1

 :على هذا الخطر

ً  ن تجنب المخاطرإإذ  :تجنب المخاطرأ.   .يعني الابتعاد عنها نهائيا

قد تكون هذه الطريقة هي الحل العملي الأمثل مع موقف  :ف ثالثطرإلى نقل المُخاطر ب. 

  .الأول المخاطر

 التخفيف من حدة المخاطر ج.
 .أي القبول بحدوث المخاطرة وتحمل نتائجها وتأثيرها  :القبول بالمخاطرةد. 

 :يهاثلاثة أساليب للحصول عل توجد :إدارة المخاطر ذات التأثير الإيجابي. 2

 .استغلال الفرصة .أ

 .ىآخر شركةمع  مشاركة الفرصة .ب

نحاول تجنب وتفادي المخاطر ولكن في الفرص  في المخاطر :تعزيز أثر الفرصة .ج

 .نحاول تعزيز أثرها

 مما سبق يتضح أنه:   

 وتقييم كل مخاطرة بالنسبة لاحتمالية لهاتسجيل كافة المخاطر في سجل مُخصص  ينبغي ،

افيين هما الإطار الزمني، وحالة الأنشطة، حدوثها أو لأثرها، والبعض يزيد عاملين إض

للتعامل معها مع ضرورة تعيين شخص  المستخدمةتكُتب الطريقة  ةكذلك مع كل مخاطر

 .منهامسؤول لكل 

  يمُكن تعيين شخص مختلف عن كل مخاطرة أو يمكن تعيين فريق ثابت لإدارة

ص المسؤول حدد الشخيُ كل حالة، ولكن من الضرورة بمكان أن  على وفق المخاطر

 .وتعُين له الخطة المناسبة التي ينبغي عليه اتباعها مع المخاطر أو الفرص
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 الطرائق الحديثة لإدارة المخاطر .  16.1.2
 

لى البحث عن أدوات ومنتجات إ والاستثماريةوالمالية  الاقتصاديةأدى التغير المستمر في البيئة      

 فقد تمفي الأسعار والتضخم وسعر الفائدة وسعر الصرف التغير المستمر  وبسببمالية جديدة، 

دارة مخاطر تقلبات الأسعار، ومن الأدوات المالية التي لإالبحث عن أدوات مالية أكثر حداثة 

مالية تتيح أفضل  واتاد هيالمشتقات المالية ، فالتوريق والمشتقات هيتقليل المخاطر ل تستخدم

في  استخدامهامقارنة بالسبل النمطية التي من المستحيل  لتحوط ضد المخاطر المتنوعةلالظروف 

في  للشركات الاستراتيجية الأهدافتسهم المشتقات المالية في تحقيق و، النظاميةتغطية المخاطر 

أسعار الفائدة وأسعار الصرف ودارة التقلبات الحاصلة في أسعار الأوراق المالية إقدرتها على 

عقود  باستخدامة المخاطر، وعلى هذا الأساس يعد التحوط قدرتها على إدار على وفق وكلا

(. وسيجري مناقشة ذلك أكثر  80: 2019) الكندي،المشتقات من السبل الحديثة لإدارة المخاطر

 تفصيلاً لاحقاً. 
 

 

 
 

  إدارة المخاطروالآثار المترتبة على جراءات الإسياسات و.  ال17.1.2
 

للشركة  مخولةالتي يشرف عليها مجلس الإدارة أو هيئة إدارة أن تغطي ضوابط الإدارة  ينبغي     

نشاط المشتقات على وجه التحديد، وتحدد بوضوح المسؤولية عن تنفيذها، وتوفر تقارير دقيقة 

مراجعته مع وهذا الإطار ب جميع المعنيين إبلاغ ينبغي ،وغنية بالمعلومات وفي الوقت المناسب 

أخرى وضع سياسات مخولة دارة أو أي هيئة الإمجلس على و ،تغير ظروف العمل والسوق

وإجراءات إدارة المخاطر الخاصة بأنشطة المشتقات خارج البورصة التي تتكامل مع سياسات 

هذه السياسات والإجراءات قياس مخاطر السوق  تتضمنأن و ،والإبلاغ عنها للشركةالإدارة العامة 

معايير قبول و ت مقابل أهداف تحمل المخاطرومخاطر الائتمان بما في ذلك إجمالي التعرضا

واتخاذ المواقف والمخاطر  وإدارة المخاطر لاستراتيجيات والمنتجات )التحوطالأطراف المقابلة وا

سياسات وإجراءات مراقبة المخاطر ومعايير الإبلاغ عن الاستثناءات؛ والقانونية ذات الصلة(؛ 

ين وظائف الفصل بو التدريب والتعويضات(الخبرة وشؤون الموظفين )بما في ذلك سياسات 

وإنشاء ضوابط إدارية وفحص الحسابات والموظفين التشغيليين والأنظمة،  التداول وإدارة المخاطر

عن تنفيذ  مجلس الإدارة والأشخاص المسؤولينثنائي الاتجاه بين  أن يوفر الإطار اتصالاً  وينبغي

دون المساس بالمسؤولية الإشرافية النهائية  تحديد سلطة المشتقات يجريأن وسياسات المجلس 

الآثار المترتبة على إدارة مخاطر شركة ومثال على ذلك  (IOSCO,1994:8)لمجلس الإدارة

 خاصكل حدث أو أزمة لها أصل فريد ومسار تطوري  إن   والتأمين على مخاطر الجائحة التأمين

ً وا، من حيث تأثيرها على نطاق أوسع بسبب تفرده محددةوخاتمة   الشركاتما تقوم  غالبا

في أعقاب الأزمة لتجسيد  اوالمنظمون بتكييف أطر إدارة المخاطر والإشراف الخاصة به

إلى أزمة ذات الجائحة  تطورت  وفي الآونة الأخيرة "الدروس المستفادة" من التجربة الأخيرة

المالية والنظم السياسية تأثير كبير على صحة الفرد والنشاط الاقتصادي والأسواق وأبعاد عالمية 

ما زلنا في بداية الأزمة مع مسار غير مؤكد للغاية وحتى المزيد من عدم اليقين ووالاجتماعية؛ 

 ادارة تحديد مدى جودةولفيما يتعلق بالعواقب النهائية والتنظيم وكيف ينظر المجتمع إلى الصناعة 

 ية تطور ممارسات إدارة المخاطرلتكهن بكيفوامخاطر نجحت ممارسات الإدارة خلال الأزمة ال
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والنهُج التنظيمية والإشرافية والآراء المجتمعية للصناعة؛ هذه الأسئلة مهمة للممارسين الذين 

يسعون جاهدين لتحسين ممارسات إدارة المخاطر الداخلية على أساس "الدروس المستفادة" وكذلك 

ائم على المخاطر وخاصة لمنع العوامل والمنتظمين في تصميم رأس المال الق المتحوطينللمنظمين 

مخاطر بعض الأدوات المهمة اليمتلك مديرو إذ التكهن بالتطورات المستقبلية؛ و الخارجية النظامية

لتقييم وإدارة المرونة  مخاطر لإدارة سيناريوهات الأزمات المحتملةالضمن إطار عمل إدارة 

خلق ظروف أولية مواتية  عن طريقمرونة يركز كلاهما على بناء ال ،للتراكم المعقد للمخاطر

 ) تلبية توقعات تحليل سيناريو ما قبل جرى ،الخيار لممارسة تدابير طوارئ فعالة فضلاً عن

Covid-19  ) الأزمة الفعلية في الأهمية المادية للخسائر من الأسواق  عن طريقإلى حد كبير

 .ير استمرارية الأعمالالمالية في التأثير النسبي غير المادي وفي فعالية تداب

 والمباني الأساسية لإدارة المخاطر قياس المخاطر.  18.1.2
 

 تيتين:سنتناول هذه الفقرة بالنقطتين الآ   

القياس الدقيق للمخاطر المتعلقة بالمشتقات ضروري للمراقبة والتحكم  :قياس المخاطر .1

إدارة المخاطر على مستوى قياس جميع المخاطر الهامة ودمجها في نظام  وينبغي ،المناسبين

وكذلك المنتجات  خاطر الأسعار التعرض من المشتقاتقياس ممأن يتضمن  وينبغي ،الشركة

ً قياس بعض أنواع المخاطر تقريبي ويعد النقدية قد يكون من الصعب للغاية تحديد بعض و ا

ف بدقة ويمكن أن تختلف باختلاف الظروف الاقتصادية وظرو السيولةمخاطر كالمخاطر، 

أن تقوم الإدارة بانتظام بتقييم نقاط الضعف تجاه هذه المخاطر  وينبغي كحد أدنى السوق

سيختلف تطور ودقة طرق قياس المخاطر باختلاف أنواع واستجابة للظروف المتغيرة 

 .  4lions.com/2020https://www.businessا  الأنشطة وحجمها ومدى خطورته

 Frootالأساسية لإدارة المخاطر فيما يلي ) البنيةتتكون :  دارة المخاطرالنقاط الأساسية لإ .2

et al,1994): 

 .استثمارات جيدة عن طريق للشركةخلق قيمة  .أ

ً توليد ما يكفي من النقد داخلي عن طريقاستثمارات جيدة  عمل .ب لتمويل تلك الاستثمارات؛  ا

 .فإنها تميل إلى خفض الاستثمار بشكل أكبر من منافسيها كافية نقوداً تولد عندما لا لأنها 

ً غالب .ج بسبب تحركات  -ما يتعطل التدفق النقدي وهو أمر بالغ الأهمية لعملية الاستثمار  ا

مما قد يعرض قدرة  رف وأسعار السلع ومعدلات الفائدةأسعار الصكالعوامل الخارجية 

 .على الاستثمار للخطرالشركة 
 

معايير ومجلس  ( (FASBالضغوط التنظيمية من مجلس معايير المحاسبة المالية إشارة الى     

 الشركاتعلى  توجبعلى اتخاذ تدابير لتحسين إدارة المخاطر  (IFRS) الابلاغ المالي والدولي

 المحاسبة المالية معياريؤكد كل من  ،إجراء نوع أساسي من قياس المخاطر في البيانات المالية

 ينبغيالمتعلق بـ "الإفصاحات الكمية والنوعية" أن البيانات المالية  IFRS 7ر ايمعوأ(  7)القسم 

بشكل أساسي،  الشركاتأن تنص صراحةً على التأثير المحتمل لتحركات السوق التي تتعرض لها 

 إفصاحات الأدوات المالية مطلب موجود لحساب التأثير المحتمل لكل متغير من مخاطرأن  أي

الهيئات التنظيمية قبل فإن التوجه من  ومن ثم، السوق أو إجراء تحليل للقيمة المعرضة للخطر

على إيجاد منهجية مناسبة لقدرتها على الموارد وتدعم سياسة إدارة  الشركاتللمحاسبة يجبر 

بازل لتتبع  اتفاقيات القطاع المصرفي الدولي،كما في ذلك، يطبق  فضلاً عن ،المخاطر العامة

https://www.business4lions.com/2020
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   & (Camilleri,2017:168وكشفها مخاطر التشغيل والائتمان والسوق والإبلاغ عنها

.(Camilleri 
 

التغيرات في كحداث ال الخسارة أو الربح الناتج عن الخطر هو احتماأن  مما سبق يتضح     

ً  حصولاحتمال  أو، أسعار السوق ، مما يؤدي إلى ، لكن تأثيرها قد يكون كبيراً الأحداث ضعيفا

 ،ذلك، قد تصبح الأحداث إشكالية لأنها في كثير من الأحيان غير متوقعة ، فضلاً عنخسارة كبيرة

ليس من المرغوب فيه أو القضاء على  أي ينُظر إلى المخاطر على أنها تهديد أو فرصة،  لذا 

لقول ويمكن ا ،كمبدأ عام، فإن الخطوة الأولى في تحديد كيفية إدارة المخاطر هي فهمها ،المخاطر

 .مناسبة لإدارة المخاطر المالية ةلوضع استراتيجيتحديد التعرض للمخاطر يشكل الأساس  إن  

 ومداها طبيعة المخاطر.  19.1.2

 المالية بالأدوات المرتبطة المخاطر من رئيسة أنواع ثلاثة:Melville,2018) 184 ( حدد      

 ,Lewis & David) ين يضيففي حوهي مخاطر الائتمان ومخاطر السوق ومخاطر السيولة 

ا 2004:195 فإنهما يضيفان   (Rose & Hudgins,2008:477)( مخاطر التدفق النقدي، أم 

 مخاطر التشغيل فضلاً عن المخاطر الثلاثة وسيجري تناول جميع المخاطر كالاتي:

مخاطر سيولة حقيقية عندما تحتاج إلى النقد لتغطية  الشركةتواجه  السيولة: مخاطر .1

لا تقوم بمواجهة  وعندماذلك لمواجهة طلبات الائتمان من قبل الزبائن الجيدين وك هاسحوبات

ً أولي اً مؤشرعد يتفقد عدداً من زبائنها وس هانإبشكل جيد وضمن الكلفة المعقولة ف الدفعات  ا

عاني منها في ما يخص توافر السيولة اللازمة التي تعد في النهاية أحد تلوجود مشكلة 

 (Rose & Hudgins , 2010 : 481 ) .والانهيارات المالية أسباب الأزمات

ضرر أو تقادم  مخاطر تشغيلية في ما أذا حدثإلى  الشركاتتتعرض  :مخاطر التشغيل .2

الذي يؤثر  المقدمة، اتبات، أو خلل في السيطرة على جودة الخدماسأو خطأ في نظم الح

الكوارث الطبيعية، أعمــال ما يمكن أن تنتج عن كنتاج وتوصيل الخدمات، إفاءة كفي 

يمكن أن كل ه هذا و أخطاء في قرارات الحكم الإدارية، التذبذب في الاقتصاد،والتخريب، 

لفة ك ل من تدفقات العوائد،ك هذه التغيرات ممكن أن تؤثر فيو ،طلب الخدمات فييؤثر 

 .(Rose & Hudgins,2008:477)قيمة استثمار المالكين و التشغيل،

 .احتمال تقلب التدفقات النقدية المستقبلية :النقدي مخاطر التدفق .3

 تلك توزيع يكون ما وعادة المخاطر، بعض الأصول جميع تحمل مخاطر الأصول: .4

ً  مؤشراً  المعاملة في الأطراف مختلف بين المخاطر  قد المعاملة احتمال كون على هاما

 بين المحتمل فالاختلا هي المخاطرو منه التخلص أو الأصل على الاستحواذ إلى أدت

 يتعينو لخسارة،ا / الربح إمكانية وتتضمن بالأصل المرتبطة والمتوقعة الفعلية الفوائد

ً  المخاطر، يواجه أن المزايا إلى الوصول بإمكانية يتمتع الذي الطرف على  فإن وعمليا

ً  تعتمد الأصل تحديد مسألة  & Lewis) المخاطر وقوع مكان تقييم على غالبا

David,2004:208) 

مخاطر السوق ان  بسببتختلف مخاطر السوق عن مخاطر الائتمان،  :مخاطر السوق  .5

بالضرورة عن أداء ضعيف للمصد ر أو بيع أدوات مالية  تنشألا الشركات التي تواجهها 

سة التي ليست في صالح كالتغييرات المعا بسببتنتج  هان  إبل أو أصول أو منح الائتمان، 

وتصن ف مخاطر السوق ضمن فئة مخاطر ، عار السوقوذلك بالنسبة لأس الشركة
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ويمكن تقسيم مخاطر  ات الأسعار ممكن أن ينتج عنها ربح أو خسارةكأن تحر إذ المضاربة

 :(Melville,2018: 184) تيالسوق إلى الآ

تعاملها  عن طريقالكبيرة مخاطر سعر الصرف  الشركاتتواجه  :مخاطر سعر الصرف .أ

التي تتاجر بهذه  والشركاتاجر بها على المستوى العالمي في العملات الأجنبية المت

تغيرات السوق  عن طريقهذه المخاطر  إذ تواجهالعملات لنفسها أو لعملائها بشكل مستمر 

                   البيع والشراء في جانبي السوق كسة كات الأسعار المعاكاليومية المتعلقة بحر

(4,2008:77Hudgins &Rose ،) بسبب  ،النظامية أوأ المخاطر السوقية إذ تنش

ع وأسعار لللتقلبات لعوامل عدة تتمـثل في أسعار الصرف وأسعار الس الشركاتحساسية 

 Wild et)في تحديد تلك العوامل  كبيراً  السوق دوراً  مؤثراتالفائدة، وتلعب 

al,2001:294)، أن أو لمخاطرة إضافية  مصدراً تقلبات أسعار الصرف قد تكون و

 (Anne,1984:18)حجم تلك التقلبات واتجاهاتها  علىوذلك يعتمد  ةلمخاطرافض تلك تخ

عر الذي من الممكن أن تبادل به العملة سحول ال عدم التاكدإنها حالة على  وتعد المخاطرة

 شراء العملة الأجنبية، فان   حالة في، وهذا يعني انه بدلالة العملة الأجنبية مستقبلاً المحلية 

 إلى العملة المحلية يكون غير مؤكد   متوقعةي تحول به التدفقات النقدية الأجنبية العر الذسال

(Sharpe& Alexander,1990:779) الصرف أسعار مكن أن تمثل تقلبات من المو

 ً إضافية من  قد توفر فرصة لتحقيق أرباح   اللمخاطرة إلا انه الأجنبي مصدراً إضافيا

قد يكون للتغيرات في أسعار الصرف و (Ress&Unni,1999:17)العمليات الدولية 

وقد تزيد من قيمتها  عندما تكون تلك التغيرات غير ملائمة الشركةفي تخفيض قيمة  اثيرتأ

 ,Dominguez &Tesar)    (Claum et al,1998:3) ون ايجابيةــــــــــــــعندما تك

2006 :189). 

 ،الفائدة وهو مخاطر إعادة الاستثمار اطر التغير في سعرــــــمن مخ:  مخاطر سعر الفائدة .ب

ي لأعادة استثمار الأصل الما الذي ينتج عن أن المستثمر لا يعلم سعر الفائدة الذي يمكن فيه

 Alexander et)   لـــــاقية من فترة الامتلاك للأصـــالمستحق للفترة الب

al,2001:170 )  بسعر  جراء منح قرض الشركةتحملها تالمخاطرة التي وتعرف هي

عليه بسعر فائدة منخفضة معروفة ثم  تم الحصولالفائدة السائد الآن مغطى بتمويل 

ن سعر كاخلال اجل القرض إلى إعادة تمويله بسعر فائدة أعلى، فإذا الشركة اضطرت 

فرضه على القرض ثابتاً ويرتفع سعر أعادة التمويل، فأن المردود الصافي تالفائدة الذي 

حصول على الض لأن توقيت تقديم القرض لا يتوافق مع فرص حققه سوف ينخفتالذي 

إلى درجة من التقلبات في الأرباح بسبب تقلبات أسعار  الشركة تعرضتالأموال، وهكذا 

متلكها تالتي  الأصولسبب التقلب في قيمة ت التي وأيضا هي ) 11:2005)الراوي ، ،الفائدة

 عوائدال في تأثيرع وانخفاض يكون له ونتيجة التقلب في أسعار الفائدة ارتفا الشركات

ترجع مخاطر أسعار و (Jae & Joel,2007:177و)&Jae) (74:2007 مال،ك)ابو

منتجات الخاصة بهم وممتلكاتهم الالفائدة، إلى حد كبير إلى عدم التطابق الموجود بين مدة 

ً ، من الأصول  بشكل عام ذات طبيعة طويلة الأجل، مع بعض هذه المنتجات تشمل أيضا

لذلك من أجل التخفيف من تعرضها  ،عناصر الادخار والضمانات وخيارات حامل الوثيقة

إلى تركيز استثماراتها على الأصول الحساسة لسعر  الشركاتلمخاطر أسعار الفائدة تميل 

السندات الحكومية والأوراق المالية، بما في كالفائدة في النهاية الأطول لنطاق الاستحقاق، 

فقد قضية إدارة الأصول والخصوم،  فضلاً عنوالأسهم والرهون العقارية  ذلك السندات 

ً  استخدامزاد   Liu et) . سعر الفائدةلمخاطر لتخفيف من تعرضهم لالمشتقات تدريجيا

al,2019:1)  
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فضلاً عن مخاطر الائتمان والسوق والسيولة وجود مخاطر أخرى  (IOSCO,1994:3) وترى 

 وهي:

على أموال أو أدوات من الطرف المقابل في  الشركةعدم حصول في  : مخاطر التسوية .1

 .الوقت المتوقع 

لخسارة نتيجة خطأ بشري أو أوجه قصور في  الشركةتعرض في  :مخاطر العمليات .2

 .الأنظمة أو الضوابط 

لخسارة نتيجة كون العقود غير قابلة للتنفيذ أو غير  الشركةتعرض في  :المخاطر القانونية .3

.موثقة بشكل ك  اف 

 ويؤثر السلبي، العام الرأي عن الناتجة المال رأس أو الأرباح مخاطر هي السمعة: مخاطر .4

 خدمة في الاستمرار أو جديدة، خدمات أو علاقات إقامة على الشركة قدرة في ذلك

 الإضرار أو المالية الخسارة أو للتقاضي الخطر هذا يعرض أن يمكنو القائمة، العلاقات

 والمجتمع، العملاء مع التعامل في الحذر من كبير قدر توخي ؤوليةمس وتتضمنبسمعتها 

 لأن نظراً  الوكالة، ومعاملات الأصول كإدارةأخرى  أنشطة في المخاطر هذه وتوجد

 في المشاركين جميع بين الثقة على كبير حد إلى يعتمد المالية للأسواق المنظم التشغيل

 كالمشتقات المالية المنتجات بنشاط سمهاا تربط التي الشركة أن المرجح فمن ، السوق

 مخاطر من أعلى درجة المشتقة الأنشطة تحملو السمعة على أعلى مخاطر لديها يكون

ً  وأقل تعقيداً  أكثر عام بشكل لأنها السمعة  المالية المنتجات من الجمهور قبل من فهما

 فهناك يفهمها، لا أو للعميل مناسبة غير مشتقة معاملة في الشركة انخرطت إذا الأخرى،

 الشركات لدى يكون لا وقد سمعة،الب والإضرار والتقاضي السداد عن للتخلف أكبر احتمال

 معرضة ولكنها كمسؤول، القانونية الالتزامات الشيء نفس وكالة بصفتها تعمل التي

 إذا ما تحديد السليمة المخاطر إدارة مبادئ تتطلب المخاطر، هذه لتقليل السمعة، لمخاطر

ً  معرضة كائتمان تعمل التي الشركات الوكالات، لعملاء مناسبة المعاملات نتكا  أيضا

 واجب هاعاتق على يقع ائتمانية، بصفة مشتقة معاملات في الانخراط عند السمعة، لمخاطر

 Comptroller) (2012:17,قد جرت بشكل سليم                        العقود أن من التأكد

 مستخدمي تمكن التي المعلومات عن الإفصاح (IFRS7) ارمعي يتطلب عام، بشكل

 تتعرض التي المالية الأدوات عن ناشئة مخاطر أي ومدى طبيعة تقييم من المالية البيانات

 هذه تتضمن أن ينبغي المخاطر، أنواع من نوع لكل التقرير، مدة نهاية في الشركة لها

 : :Melville,2017 ) 86-87 (         المعلومات

 بها. تنشأ التي والطريقة للمخاطر لتعرضا .1

 الخطر. لقياس المستخدمة الطرق .2

 المخاطر. إدارة وعمليات سياسات .3

 .التقرير مدة نهاية في للمخاطر التعرض حول الكمية البيانات .4

ً  مطلوبةالتي هي  المحددة التفصيلية الإفصاحات .5  الائتمان بمخاطر يتعلق فيما أيضا

 تيأي كما هيو الرئيسة والإفصاحات قالسو ومخاطر السيولة ومخاطر

(Melville,2018:185): 

 :عن ينبغي الإفصاح المالية، الأدوات فئات من فئة لكل :الائتمان مخاطر .أ

 أي الاعتبار في الأخذ قبل) الائتمان لمخاطر للتعرض الأقصى الحد مبلغ      

 . (كضمان بها محتفظ ضمانات

 كضمان. بها محتفظ ضمانات لأي وصف 
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 الائتمان مخاطر من الضمانات هذه تخفيف مدى تقدير. 

 ووصف المالية الالتزامات استحقاق تحليل عن الإفصاح ينبغي :السيولة مخاطر . ب      

  .متأصلة سيولة مخاطر أي إدارة كيفية

 السوق مخاطر من نوع لكل الحساسية تحليل عن تفصح أن ينبغي :السوق مخاطر . ج      

 الربح سيتأثر كيف التحليل هذا يوضح أنو التقرير، مدة هايةن في لها تتعرض التي

 كأسعار) الصلة ذي المخاطر متغير في بالتغيرات الملكية وحقوق الخسارة أو

   (.السوق في الفائدة أسعار أو الصرف

 وإدارتها وأهدافها المخاطر المالية.  20.1.2 

 :وأهدافهادارتها إو لمخاطر الماليةسنتناول في هذه الفقرة بشكل موجز ا    

 ،كيفية ظهور المخاطر المالية ،معالجتها ينبغيمن القضايا المهمة التي :  المخاطر المالية .1

تنطوي على ثلاث التي  مضاربة المخاطر  وتعد، المعاملات المالية عن طريقتحدث إذ 

ية نتائج محتملة، وهي خسارة أو ربح أو عدم حدوث تغيير، وتحدث هذه المعاملات المال

 ً بأعمالها وتشمل المعاملات المتعلقة بالمبيعات والمشتريات  الشركةأثناء قيام  يوميا

تشمل الأنشطة التجارية  ،والاستثمارات والقروض والعديد من الأنشطة التجارية الأخرى

المشاركة  إجراء المعاملات القانونية العادية، أو تمويل الديون، أوكمجموعة من الأحداث، 

عمليات الاستحواذ والقيام بمشاريع جديدة ومجموعة متنوعة من  ندماج أوالافي عمليات 

المعاملات الأخرى على المستويين المحلي والدولي التي تنطوي على أسعار صرف 

إلى  الشركاتستحتاج  Camilleri,2017:171) &   (Camilleri وأسعار فائدة مختلفة

مخاطر الائتمان ومخاطر السيولة كعن أي تغييرات في مخاطرها المالية ) الإفصاح

ومخاطر العملة ومخاطر الأسعار الأخرى( أو في أهدافها وسياساتها وعملياتها لإدارة 

قد تكون هناك حاجة إلى إفصاحات إضافية حول وعلى وجه الخصوص،  ،تلك المخاطر

أثر على المستويات  (الذيCovid -19كجائحة )خطر هناك مخاطر السيولة عندما يكون 

لعادية للتدفقات النقدية من العمليات أو قدرتها على الوصول إلى النقد بطرق أخرى، ا

   (PWC,2020: 9) الموردين يل المستحقات أو تمويلتحصك

التي تنتج عن الأسواق  التاكدتتعامل مع حالات عدم : وهذه الادارة إدارة المخاطر المالية .2

استغلال الأدوات المالية  عن طريقحمايتها تسعى إلى زيادة القيمة الاقتصادية ووالمالية 

 ، وخاصة مخاطر الائتمان ومخاطر السوقرللمخاط الشركةلإدارة تعرض 

Camilleri,2017:172) &   (Camilleri من والتحوط وإدارة اكتشاف على وتعمل 

 بكثير أعلى هنا التعقيدو المالية، الخدمات استخدام عن الناشئة المخاطر لمختلف التعرض

ً  تطابق أن ينبغي الشركات لأن للأفراد بالنسبة التعقيد من  الدخل تدفقات من مختلفة أنواعا

 العامل، المال رأس متطلبات أو للاستثمار الأموال كجمع الدفع، والتزامات المستقبلية

 المخاطر إدارة تتضمن لذلك، المستقبلية، الدفع التزامات وتوفير والفواتير، الأجور ودفع

 التمييز ينبغيو المستقبل،و الحاضر الوقت في المختلفة والخصوم الأصول ييمتق المالية

 وتستخدم المخاطر، إدارة في بنهجها يتعلق فيما المالية وغير المالية الشركات بين

 لتمكين أو المالية غير المخاطر من للتحوط إما المالية المنتجات المالية غير الشركات

 اإم   ربح لتحقيق فعال بشكل المخاطر المالية الشركات ملتتح ذلك، من بدلاً ف عملياتها،

 المخاطر إدارة إلى النظر ينبغي ثالثة، لذلك لأطراف مؤتمنة بصفتها أو الخاص لحسابها

 إدارة ممارسات تؤدي قد الربح، أهداف مع المقايضة سياق في المالية الشركات في
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 طويلة المالية ةمالملاء حساب ىعل الأجل قصيرة الربحية زيادة إلى الفضفاضة المخاطر

 الشركات في الخطرة المخاطر تركيز إلى الإهمال أو المخاطر تقدير سوء يؤدي قدو الأجل

 لشركةهناك استراتيجيتان لإدارة المخاطر مفتوحتان و Svetlova)، 2020:143المالية )

تلو الأخرى يتمثل أحد الأساليب في تحديد المخاطر واحدة و ،أخرى( شركةمالية )أو أي 

ً و ،والتعامل مع كل منها على حدة والآخر هو  ،باسم تحلل المخاطر يشار إلى هذا أحيانا

ً  عن طريقتقليل المخاطر  وعادة ما  بتجميع المخاطر التنوع الجيد، ويشار إليه أحيانا

مخاطر السوق التي تتكبدها غرفة التداول في ك ،المالية كلا النهجين الشركات تستخدم

تعتمد هذه المخاطر على التحركات المستقبلية في العديد من متغيرات السوق و المصرف

لتنفيذ نهج تحليل و ،)أسعار الصرف، وأسعار الفائدة، وأسعار الأسهم، وما إلى ذلك(

تنظيم غرفة التداول بحيث يكون المتداول مسؤولاً عن الصفقات المتعلقة  يجري المخاطر

يمكن أن يكون إذ موعة صغيرة من متغيرات السوق( بمتغير سوق واحد فقط )أو ربما مج

هناك متداول واحد مسؤول عن جميع الصفقات التي تتضمن سعر صرف الدولار مقابل 

 ، يجريفي نهاية كل يوم، يتعين التأكد من اتخاذ تدابير معينة للمخاطر العملة الاخرى،

نهاية اليوم وبدا كما لو  إذا اقتربنا من المصرف،الاحتفاظ بها ضمن الحدود التي يحددها 

على المتداول  ينبغيف أو أكثر من تدابير المخاطر سيكون خارج الحدود المحددة، أن واحداً 

 يتموط جديدة بحيث إما الحصول على إذن خاص للحفاظ على المركز أو تنفيذ صفقات تح  

 .((Hull,2018:18 بما جرى تحديدهالالتزام 

                            ة أنواع أساسية مرتبطة بالمخاطر الماليةهناك خمسأنواع المخاطر المالية:  .3

( 141-2020:140 ،(Svetlova : 

والمستهلكين تضمن  والشركاتالوساطة المالية بين المدخرين والمستثمرين  .أ

 والشركاتالتخصيص الفعال للموارد النقدية، والتمويل اللازم للأسر والحكومات 

لوساطة المالية بتحويل بعض الأصول أو الخصوم إلى أشكال تقوم ا ،وتوفير السيولة

تجعل أشكال الوساطة بحيث فيما يتعلق بالمخاطر والاستحقاق والحجم مختلفة 

ً لنظام المالي أكثر تشابكلالمختلفة  يمكن أن يؤدي انهيار الوسطاء الماليين الفرديين و ا

 .المجتمعو والشركاتإلى فشل منهجي ويسبب تكاليف باهظة للأفراد 

التنفيذ السلس للمدفوعات والتشغيل السلس لأنظمة الدفع أمران ضروريان للتشغيل  .ب

 .الفعال للأسواق المالية والاقتصاد

توفير الحماية المالية ضد عواقب الأحداث السلبية في  عن طريقالحد من المخاطر  .ج

لتأمين وثائق اكالمستقبل )أي التهديدات على الحياة والصحة والدخل والثروة( 

ً إو والتحوط المالي  جرىمخاطر إضافية إذا  ن هذه الخدمات يمكن أن تسبب أيضا

، يمكن أن يؤدي التحوط عن طريق فمثلاً  ،تمريرها على طول سلسلة القيمة المالية

سندات ، وكالمشتقات إلى تحويل المخاطر إلى الأطراف غير المشاركة في المعاملة

ن للكوارث الطبيعية الكبيرة إلى مستثمري القطاع الكوارث، التي تنقل مخاطر التأمي

 .الخاص غير المتمرسين

توريد المنتجات المالية التي تمكن المستثمرين أو المضاربين من تحقيق عوائد عالية  .د

ً  ،صناديق الاستثمار والمشتقات(ك) النشطة  المخاطر تتضمن هذه المنتجات عموما

 جرىأن تؤدي إلى خسائر كبيرة إذا يمكن وويمكن أن تزيد من المخاطر الفردية 

علاوة  ،تقييم مقايضة المخاطر والعائد بشكل خاطئ )بسبب نقص المعرفة المالية(

ً  2008على ذلك، أوضحت أزمة عام  ، كيف أن الابتكارات المالية المفيدة ظاهريا
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صناديق أسواق المال التي تبدو آمنة، يمكن أن تتحول فجأة إلى منتجات سامة ك

 .وخطيرة

الصرف( من وسيط كتوفير الأموال )النقدية( للاقتصاد وحماية وظائف النقود ) .ه

 .حالة التضخمكتعطل إحدى وظائف المال  الواضح أن هناك مخاطر

ات مشتق باستخدامتسعى إلى تقليل آثار المخاطر وهذه  :أهداف إدارة المخاطر المالية .4

ً هناك سقفيكون ن أك ،لضبط تلك المخاطرالأدوات المالية  المستقبل الفائدة في كلأسعار ل ا

بوقت سابق، سيزيد التعرض الاحتفاظ بأدوات مالية مشتقة  وفي حالة عدم ،بقيمة عادلة

لا ف ،المعتمدة من مجلس الإدارة هاالمشتقات المالية لسياسات استخداميخضع للمخاطر، و

                                غراض المضاربةلأ ا في ذلك مشتقات الأدوات الماليةبم الأدوات الماليةبتتاجر  أوتدخل 

Elliott,2017:349) (Elliott&  . 

 

 استراتيجية إدارة المخاطر الاستثمارية .  21.1.2 

 : (211: 2004)رسمية،  بالاتي لضبط المخاطرالشركة ص استراتيجية ييمكن تلخ     

على التنبؤ بحركة  كةالشربخصوص المخاطر المنتظمة ينبغي أن تركز حالة التنويع:  .1

السوق وبالخصوص المخاطر الاقتصادية العامة ومخاطر سوق المال كالتغيير في أسعار 

الصرف والفائدة ومخاطر القوى الشرائية لوحدة النقد، وإذا توقعت صعود السوق فعليها 

زيادة مكونات المحفظة من الأوراق المالية ذات البيتا المرتفعة، واما إذا توقعت هبوط 

 السوق فعليها زيادة مكونات المحفظة من الأوراق المالية ذات البيتا المنخفضة.

التي تريد الحصول على مكاسب نظير التعرض للمخاطر  الشركاتن إ حالة عدم التنويع: .2

يق الصارم للأسهم الفردية ينبغي غير النظامية أو غير السوقية عن طريق التحليل الدق

نات المخاطرة غير النظامية وتكون غير مرتبطة ببعضها أن تركز على مختلف مكوعليها 

لتأثير عناصر المخاطر النظامية كالعوامل الاقتصادية والسياسية  أيضا البعض تخضع

 والاجتماعية.
 

 .  أهمية الضوابط الإدارية ومخاطر السوق المستقلة 22.1.2

 الاتيتين:  السوق بالنقطتين سنوضح أهمية الضوابط الإدارية وإدارة مخاطر    

 :أهمية الضوابط الإدارية .1

 :(IOSCO,1994:4) ويمكن توضيح أهمية الضوابط الإدارية فيما يلي   

الخدمات المالية ومقدمي ومقدمي م به الآن بشكل عام من قبل منظمي من المسل   .أ

أحد المكونات الرئيسة لإطار قوي لإدارة  ومستخدمي الشركات على حد سواء، أن  

طة بأعمال المشتقات خارج البورصة هو الهيكل القوي لضوابط إدارة المخاطر المرتب

 .النشطة في هذا العمل الشركات المخاطر داخل

لتطوير آليات  للشركاتتدرك اللجنة الفنية أن قوى السوق يمكن أن توفر حوافز كبيرة  .ب

أو  الشركاتقد تنهي وحماية موقفها، ل ،فعالة للتحكم في المخاطر التشغيلية والمالية

تقيد الأنشطة مع المشاركين في السوق والتي قد تكون هناك شكوك حول مدى كفاية 

من المرجح أن تضمن المصالح فذلك،  عن ، فضلاً ضوابط الإدارة الخاصة بهم

 :الطرف المقابل كونتتحقق من  أن بالشركةالتجارية الخاصة 

 لديه القدرة على الدخول في صفقة مقترحة.  
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 بسلطة فعلية أو مفترضة يمثله مسؤول يتمتع.  

 يتمتع بالجدارة الائتمانية. 

 لديه حق الوصول إلى أنظمة الدفع المناسبة. 

 أن توفر ضوابط الإدارة مخاطر السوق المستقلة ينبغي: إدارة مخاطر السوق المستقلة .2

(IOSCO,1994:9) تطوير ومراقبة تطبيق سياسات الحد من على  الشركةإدارة تعمل ف

جعة واعتماد نماذج التسعير وأنظمة التقييم )بما في ذلك آليات التسويق( المخاطر، لمرا

ة تقييم هذه الأنظمة من وقت ، لإعادمختصين عن المخاطر نلاستخدامها من قبل موظفي

أن تتناول  ينبغي ،لهارصد الفروق الكبيرة في التقلبات، وإجراء محاكاة من اجل ، لآخر

ت الثقة وافتراضات الائتمان ومنهجيات قياس الضوابط سيناريوهات الضغط ومستويا

مخاطر السوق ووظائف المحاسبة والامتثال عن التجارة وسياسات المخاطر وتكامل 

نتائج التحركات الشديدة في الأسعار  المحاكاةأن تختبر  ينبغيو ،أنظمة المحاسبة

المخاطر  والتغيرات في سلوك السوق، بما في ذلك التغيرات في الارتباطات وافتراضات

 الأخرى.
 

تتكون من ثلاثة و ،جميع المشاريع تنطوي على قدر معين من المخاطر أن   يتب ينا سبق، مم     

 السلبيالتأثير  ،أن يقع الحدث . فينبغيوالعواقب ه: الحدث، واحتمال وقوعهي عناصر رئيسة

 فيمما يؤثر  سعر صرف عملة معينةكتعزيز  /)أو الإيجابي( الذي قد ينجم عن المخاطر ضعف 

التدفقات الداخلة والخارجة من رأس  فيانخفاض في أسعار الفائدة مما يؤثر  /سعر السلع زيادة 

يعني وهذا  ،الربح /نتيجة التأثير هي الخسارة المالية  ومع ذلك، فإن   ،المال في بلد معين

الذي لديه ودائع قد تقترض بكلفة أقل، ولكن المستثمر  الشركةأن والانخفاض في أسعار الفائدة 

 مالية سيحصل على عائد فائدة أقل على استثماراته. شركةكبيرة في 

إدارة المخاطر هو محاولة للتنبؤ والتعامل مع حالات ضوابط  الهدف من  أن   يتضحلذلك، قد        

تخاذ موقف استباقي وعدم إحتاج إلى تومن ثم،  ،قبوله يجري الذي الشركةالتي تهدد  التاكدعدم 

المخاطر في التمويل تتعلق  التأكيد على أن   ينبغيخاذ موقف الانتظار والترقب ومع ذلك، ات

مع وجود  ،بمخاطر المضاربة بدلاً من المخاطر البحتة، والتي يمكن أن توجد في مجالات أخرى

ء أو لا يحدث شيء، ا أن يحدث شيء سي  هناك نتيجتان محتملتان فقط، إم  وخطر محض، 

قانون الأعداد  باستخدامالتنبؤ بنتائج المخاطر الخالصة  ويجري ،ابل للتأمينفهو ق وبالنتيجة

خطر تعرض السيارة كهو والمخاطر المحضة  ،الكبيرة أو البيانات المسبقة أو البيانات التجريبية

تقتصر المخاطر البحتة على مخاطر الخسارة دون إمكانية الربح، ف ،لأضرار نتيجة لحادث سيارة

  السبب في كونها النوع الوحيد من المخاطر التي يمكن التأمين عليها.إن ف وبالنتيجة

 

 ا.  تحويل المخاطر واستراتيجيته23.1.2 

 تي:يمكن تلخيصها كالآو    

أكثر  ىآخر جهةإلى  جهةمن  من الممكن نقل أو تحويل المخاطر: تحويل المخاطرة .1

التحوط ف .تعامل مع كل من المخاطرأسلوب التحويل في ال استخداملتحملها ويمكن  اً استعداد

بالشراء والبيع من أجل التسليم المستقبلي  ويتموسيلة من وسائل تحويل المخاطر المالية 
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)التحوط(  على وفقويقوم المتعاملون والمعالجون  بها، للأصول المالية الجاري التعامل

ئهم لمنتج مالي بحماية أنفسهم من حدوث تراجع أو انخفاض في سعر السوق بين وقت شرا

وهو عبارة عن تزامن البيع والشراء بغرض التسليم الفوري مع الشراء  ،ما ووقت بيعهم له

عقود، ويعد  عن طريق تحويل المخاطر يتموغالبا ما ،  أو البيع بغرض التسليم المستقبلي

الذي يتحمل بمقتضاه شخص مسؤولية شخص آخر عن الخسارة  hold harmless اتفاق

عن طريق التأمين، ففي مقابل دفع مبلغ محدد  أيضا تحويل المخاطر ويمكن ،ويلهذا التحل

)قسط التأمين( يسدده أحد الطرفين، يوافق الطرف الثاني على تعويض الطرف الأول 

حتى مبلغ معين عن الخسارة المحددة الجائزة 

  .https://www.academia.edu/الحدوث

المخاطر لن تقلل من المخاطر إلا إذا تحويل تيجية استرا إن    :استراتيجية تحويل المخاطر .2

دابير اللازمة كان الطرف الذي يتحمل المسؤولية عن المخاطر مهيأ بشكل أفضل لاتخاذ الت

 المشروع،الاستعانة بمصادر خارجية لجزء محفوف بالمخاطر من كللحد من المخاطر، 

إلى طرف ثالث ومع ذلك،  الأثر المالي للمخاطر المشروعفي هذه الحالة، سينقل فريق 

وإلا فإن خطر  المشروعفإن هذه الاستراتيجية من شأنها أن تقلل من مخاطر فشل إدارة 

   . Camilleri,2017:91) &   (Camilleri سينتهي به الأمر إلى ارتفاع أكبرالفشل 

 

ي )إدارة إدارة المخاطر سلاح مهم وفعال لتقليل المخاطر إلى أقصى حد وايضاً ه ن  لنا أيتضح  

عادة التقييم لإالمخاطر ( عملية مرتكزها الأول التعلم المتواصل والواقع العملي الذي هو المغذي 

تكون بوضع رؤية من خلال  أول  خطوة في إدارة المخاطر   ن  أوالتعديل المستمر ويمكن القول 

اذ قرارات من تكمن في رصد المخاطر ومن ثم اتخوتحليل الوضع مع الرصد والتقييم والأهمية  

وتحقيق الهدف والقدرة على  ةستخدام الأدوات المالية ومن ثم وضع الاستراتيجياقبيل التحوط ب

 .من ثم عمل خطط جديدةو الماليةوالالتزامات  الأصولمواجهة التقلبات الحاصلة في أسعار 

وفي  .المخاطر وتخفيض السبيل الأكثر حداثة لإدارة هي المشتقات المالية ن  أويمكن القول       

المبحث القادم سيتم عرض كيفية التحوط من المخاطر باستخدام الأدوات المالية المشتقة فضلاً 

 وط. عن ذلك التعرف على أنواع التح  
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 لمبحث الثانيا

وط وأنواعه وعلاقته بالمخاطر   مفهوم التح 

وتحدياً يسغغغغغغعون ثين وتكون محور الاهتمام  للباحبعض المخاطر معضغغغغغغلة فكرية  تشغغغغغغكل     

ى لشغغأن الاالباحثين في هذا  دفع وهذا ،ر تحتاج الى سغغبل كفيلة لتخفيضغغهالمواجهته  فهذه المخاط

ً ي نوع من أنواع المخغاطر إحغداث تغيير مغالي تحوطي ثوري لأ ما  وللتعرف على التحوط مفهو

 : تي وأهميهً نبدأ  بالآ

 وأهميته التحوط.  تعريف 1.2.2

تقلبات  بسبب، النظامية أوفي إدارة المخاطر السوقية  الرئيسةات يستراتيجمن الا التحوط عد  يُ      

 .(Bartram&Dufy,2001:37)أسعار الصرف 

ومن  ( :200299ه توفير الحماية من الخسغغغغغغغائر المحتملة ) العلي، ن  أف التحوط على ر  عُ و     

 تخفيضهاو أ النظاميةن المخاطـغغر د موط على النشاط المتخذ للح  الأسواق المالية يركز التح   جانب

، (Van Horne,2004:756)الأسغغغغغعار في تقلبات ال التي تحدث نتيجةوالتخلص من الخسغغغغغائر 

نبغي أن ائر المتحققة لأحد المراكز يسغغغغغغغإن الخ إذ ،اتخاذ مركزين مختلفين ف ايضغغغغغغغاً بأنه ر  عُ و

ي صغغغغغغفقة معاكسغغغغغغة يعني الدخول ف وهذا (Francis,1991:219)توازن أرباح المركز الآخر 

عار من التغير في الأس التي تحدثلصفقة السوق النقدي لتقليل مخاطـغغغغغغغـغغغغغغغـغغغغغغغر الخسائر المالية 

ن مالتحوط تجنب المفاجآت غير المرغوبة الناشغغئة  عن طريقيمكن  إذ ( 85:2006)الحسغغناوي،

 . (Hull,1998:83) المتوقعةالتحركات السوقية غير 

وط        ً مهم اً نجازإعد يُ والتح  نمو سوق  في لإسهامه المالية خلال السنوات الحالية  في الأسواق  ا

إيجاد الأدوات المالية  أدى إلىالنمو في السوق  هذاو  ) )55-al,2002:45 et Bodieالمشتقات

ة التقلبات بأدوات لإدار والشغغغغركاتبشغغغغكل كبير في تزويد المسغغغغتثمرين  سغغغغاعدتالتي المبتكرة 

ا إلى أطراف أخرى مستعدة تحويلها أو نقلهب من تجنب المخاطر هاتمكن إذ .السعرية غير المواتية

 . (Chance,1998:16)فهي سوق فاعلة في إعادة تخصيص المخاطرة بين المتعاملين  لتحملها

ها للتقلبات تقليل تعرضنتيجة تعرضها للمخاطر السوقية تقوم بالتحوط ل الشركاتغلب أ ن  كما أ     

لعجز ن اع الناتجلمخاطر العسر المالي المحتمل قلل التعرض ي لماليتخطيط افالفي الأسعار، 

تقليل  يساعد علىوهذا بأمان اكبر  عملهاممارسة  للشركاتيتيح وط ( )التح   ن  أالنقدي ، كما 

لقول ا سبق نخرج باموم (Brealey et al,2001:683)لأسعار في اللتقلبات المفاجئة  ها تعرض

تقلبات نمو سوق المشتقات ومن ثم إيجاد أدوات مبتكرة لإدارة ال وط انجاز يسهم فيالتح   ن  أ

وسيتم  طرة لا يمكن الاستغناء عنها في إدارة المخامهمة ورئيس  ة، فهو بحق استراتيجيالسعرية

 فصل المشتقات المالية .بيان ذلك بشكل أوسع في  

 

                                                           
 م المؤشرات هي أدوات مالية تعتمد قيمها على أصول أخرى ، كالسلع وأسعار الأسهم والسندات او قي المشتقات

 Contingent  Claimsاو الحقوق الطارئة  Derivative Assetsالسوقية، لذلك تسمى بالأصول المشتقة  

(Bodie,et.al,2002:45-55) لمشتقات.يها أكثر في الفصل القادم  الخاص باوسيجري التعرف عل 



     

37 
 

 

 التحوط  واتأد.  2.2.2

لقيمة قياس اب الخاصةأصل أو التزام يغطي المخاطر مشتق أو  هل للتعرف على أداة التحوط     

 FAS )   المعياري وعلى وفق أو عملية مستقبلية حالية العادلة أو التدفقات النقدية لأداة أخرى

133) IAS 39))  أنها أدوات على يمكن أن تحدد الأصول أو الالتزامات المالية غير المشتقة

 .(275 :2005)حماد،  وطمحاسبة التح   لغرضتحوط 

)العيسى   IFRS) 9) بلاغ المالي الدوليالإعيار م قوفق نطاعلى وط وتتمثل أدوات التح         

 (113-112: 2019وآخرون، 

سارة لخالربح أو ا عن طريققياسها بالقيمة العادلة  يجريتصنيف مشتقة  يتم نأيمكن  .1

  .وطتح  أداة  أنهاعلى 

قياسه بالقيمة العادلة عن  يتمير مشتق، غير مشتق، أو التزام غ ف أصل  يصُنيمكن أن  .2

طريق الربح والخسارة على أنه أداة تحوط ما لم يكن التزاماً مالياً جرى تصنيفه على أنه 

 بالقيمة العادلة عن طريق الربح أو الخسارة.

الشركة لأغراض المحاسبة عن التحوط، فبالإمكان تصنيف العقود مع طرف خارجي عن 

المنفردة التي يجري التقرير عنها على أنها الشركة المجموعة أو  معدة التقرير أي خارج

 أدوات تحوط.

ً أن تعد أي  للشركة يمكن  .3 سمى أداة تحوط ) بما فيها مما يأتي على أنها مجموعة، وأن تُ  ا

كون فيها المخاطر الناشئة عن بعض أدوات التحوط تعوض تلك الناشئة ي تالحالات الت

 عن أدوات تحوط الأخرى(:

 تقات أو جزء منها.مش .أ

 غير المشتقات أو جزء منها. .ب

فضلاً عن ذلك، لا تعد الأداة المشتقة التي تحتوي على خيار مكتوب مع خيار مشترى مؤهلة       

وط إذا كانت ) في الحقيقة( تعد صافي خيار مكتوب بتاريخ التصنيف، ويمكن أن على أنها أداة تح  

ا على أنهما أداة تحوط، فقط إذا كانت الأداتين عند مزجهما تصنيف أداتين أو أكثر أو جزء منهم يتم

ً لا تعدان مزيج ً صافي ا  خيار مكتوب بتاريخ التصنيف.ل ا

البند  ،البند المحوط وأداة التحوطهما يوجد عنصران أنه  ( Ramirez, 2015: 24 )ويرى      

، تحديده على أنه تحوط تملمخاطر السوق، إنه العنصر الذي  الشركةض المحوط هو البند الذي يعر  

أداة التحوط هي العنصر الذي يحوط المخاطر التي يتعرض لها البند المحوط، في كثير من الأحيان، 

التي تقوم بالتحوط من قرض بسعر عائم بمبادلة سعر فائدة الشركة ك، تكون أداة التحوط مشتقة

يحدد القرض كبند تحوط  وتطبيق محاسبة التحوط من شأنه أن ،متغير مدفوع ثابت الاستلام

 . والمبادلة كأداة تحوط

 التحوط .  فعالية3.2.2

 توليد في عالية فعالية ذا التحوط كوني أن توقع ينبغي مبدئياً، التحوط محاسبة استخدام يتم لكي 

 يكون أن ينبغي منه، التحوط يجري الذي البند على الخسائر تعوض التي والخسائر المكاسب

 يمكنو، تطبيقها في للاستمرار التحوط لمحاسبة معادلة وخسائر مكاسب تحقيق في فعالاً  التحوط
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ً  الأجنبية العملات مشتقات اعتبار  مع تتطابق التحوط لأداة الهامة الشروط كانت إذا فعالاً  تحوطا

 التسوية وتاريخ العملة ومبلغ العملة نوع الهامة المصطلحات تتضمن المغطى، البند شروط

(Hoyle et al,2011:386).     

ومن المهم جداً  للباحثين  في هذا الشأن )مجال المالية ( الوقوف على فعالية التحوط واستخدام    

أدوات مبتكرة وغير تقليدية أي استخدام المشتقة الفاعلة في إدارة المخاطر المتعلقة بتحركات 

رن الماضي ولكون هذه الأسعار فنمو السوق ساعد على إيجاد أدوات غير متاحة في سبعينات الق

أفضل للتحوط تؤثر في تخفيض المخاطر  ةالأدوات )أدوات هندسة مالية ( ينبغي اختيار استراتيجي

  وتلائم البعد الزمني مع مراعاة المزايا النسبية التي تتغير مع الوقت. 

 ستراتيجيات التحوط .  ا4.2.2

: )عبد الآتيك عرضهاسيتم ق، للتحوط ضد مخاطر السو استخدامها يتم عدة هناك أشكال   

 (105:1996 )البرغوثي، (171-170: 2017القادروجميلة،

خشـى انخفـاض تمتلـك سـلع أو أصـول وت عندما الاستراتيجيةفي هـذه  التحـوط القصـير: .1

الاحتفاظ بمركز  عن طريقأخذ في الاعتبار التحوط ضد انخفاض السعر ت ا، فإنههاسـعر

انخفـض السـعر في السـوق الحاضـرة، فـإن  امسـتقبلية، فـإذقصير في بورصة العقود ال

 ً هـذا التحـوط، التحـوط  ويسمىفي بورصـة العقـود المسـتقبلية،  السـعر يـنخفض أيضـا

تعاقـد علـى بيـع يالقصـير لأن المتحـوط يحـتفظ بمركـز قصـير في المسـتقبليات، بـأن 

 .ل في بورصة العقودوالأصـ ههـذ

ً  يطلـق عليهلطويـل: التحـوط ا .2 الشركة التحـوط التـوقعي، لأن استراتيجية  أيضـا

السوق الحاضرة في تاريخ  عن طريق ةل مـاليوتوقـع شـراء سـلع أو أصـت ةالمتحـوط

حمايـة ضد لل ويستخدمت سعر الشـراء يلاحق، ويستهدف هذا النوع من التحوط تثب

ـراء سـلع مـا في تـاريخ مسـتقبلي لاحـق خطـط لشت التيفالشركة انخفاض أسعار الفائدة، 

قـوم بشـراء عقـد مسـتقبلي، فـإذا ارتفـع سـعر تف، هاخشـى أيـة زيـادة في سـعرت يوهـ

 ً ً  السـلع، فـإن السـعر في بورصـة العقـود المسـتقبلية سوف يرتفع أيضا سوف  وينتج ربحا

 الشركة لأن  ، ه بـالتحوط الطويـل، وهذا يشـار إليـئهايعوض ولو جزئيا الكلفة المالية لشرا

مـا بـالبيع  شركةقـوم تحتفظ بمركز طويل في سوق المسـتقبليات، فحينمـا ت ةالمتحـوط

توقع انخفاض السعر، وعلى أمل أن ت ة(ملك في السوق الحاضرتبيـع مـا لا ت اأي أنـه)

 هذه الطريقةب إذا باعتها بح الفـرق بـين السـعرين، إلا أنـرتشتريها بسعر منخفض وت

ً  فهي لن تكون مـن انخفـاض السـعر، فتقلبـات السـوق ليسـت مأمونـة  علـى ثقـة تمامـا

ً تسقـرر شـراء عقـد مستقبلي، فإذا ارتفع السعر تف غطي به الخسارة نتيجة ت حقق ربحا

 .بهذه الطريقةالبيع عملية 

علـى بعـض الأصـول  ركةالشيقـع اختيـار  التحــوط الجزئــي مقابــل التحــوط الكلــي: .3

 ـوم بشـراء إحـدى المـواد الخـامتقفبغـرض التحـوط لهـا مـن حـين لآخـر،  والالتزامات

يحـدث عنـدما ف، أمـا التحـوط الكلـي، الاخرى بعمليات تحوط عليها دون المـواد الخـامو

التحـوط  الشركةأن تقـرر  ةبومـن الصـعوتتحـوط لكافـة المخـاطر التي تتعرض لهـا، 

تأكد الإنمـا تتحوط لعدم  الشركات الكلـي مـن المخـاطر الـتي تتعـرض لهـا، فـإن جـل  
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ً  عن طريقهمؤقت حول مستقبل سلعة معينة أو لتثبيت سعر قائم تستطيع ال  أن تحقق ربحا

 (.370: 1994)هندي، 

الذي  تغطية المخاطر في الوقتبالتقيد  يتمهذه السياسة  على وفقو :التحوط الساكن .4

أن الهدف من هذه فضلاً عن دون متابعة سلوك الأسعار، بفيه اتخاذ القرار فقط  يجري

تاريخ لعدم القيام بمتابعة الأسعار والسياسة تثبيت الوضع الحالي والإبقاء عليه، 

 .من خسائر للمتحوط الاجراءالاستحقاق، ولا يخلو هذا 

ة تعديل المراكز المغطاة أو عمليتجري هذه السياسة  على وفق : التحوط المتحرك .5

 الأصولتوقعات خاصة بسلوك سعر الصرف أو سعر الفائدة أو قيم  وعلى وفقالمتحوطة 

أن هناك وجه مضاربة على المراكز  يتبينمما و ،محاولة منها تحقيق أرباح إضافية

معرفة  االتحوط المتحرك أن يكون ذ يستخدمعلى كل من  ينبغيالمتحوطة، لذا 

ً تخصصمو يتجنب الخسائر غير المتوقعة، بينما يعمل بالتحوط لالأسواق المتعامل بها  في ا

الكافية بسعر الصرف وسعر الفائدة والمعرفة الساكن من لم يمتلك درجة من الدراية 

  وغيرها

 

  التحوط .  وثائق5.2.2

ً  المقبولة المحاسبة مبادئ تتطلب ً  المتحدة الولايات في عموما ً  توثيقا  بداية في التحوط لعلاقة رسميا

  .(أجنبية عملة خيار على الحصول أو أجنبية بعملة آجل عقد إبرام تاريخ في أي) التحوط

 (1-2شكل )                                           

 علاقات التحوط
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 . اسبة الأدوات المالية )الاعتراف، القياس، العرض، الإفصاح(، مح2010جمعه، احمد حلمي،  .1
2. Hoyle, Joe B, Thomas F. Schaefer &Timothy S. Doupnik,2011, Advanced Accounting, 

Tenth Edition, Published by McGraw-Hill/Irwin, a business unit of The McGraw-Hill 

Companies, Inc 

 

 تمثل الأدوات المشتقة وأهمهاأدوات الحماية من المخاطر: 

 )عقود الخيارات، عقود المبادلة، العقود الآجلة، العقود المستقبلية(

 الحماية من التقلبات :لبنود المراد حمايتها من المخاطرا

  صرف العملات(أسعار السلع، أسعار الأوراق المالية، أسعار الفائدة، أسعار )

 فعالية التحوط 

 نجاح أدوات التحوط في توفير الحماية للبنود المراد حمايتها
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 المخاطر ةوطبيع أداة التحوط، المغطى، العنصر يحدد مستند بإعداد التحوط شركة تقوم أن ينبغيو 

 المخاطر إدارة وهدف التحوط، أداة فعالية تقييم سيجري وكيف منها، التحوط يجري التي

 .et al  ( Hoyle (2011:386 , التحوط لإجراء واستراتيجيتها

 تمي فيه تعويض المخاطر الت يتم قياس نجاح التحوط عن طريق المدى الذي يتمما سبق ب     

لناجحة تميز المحاسبة بين عمليات التحوط اوالتحوط بها عن طريق سلوك سعر الأداة المشتقة، 

اسبة يسُمح بتطبيق مح وبالنتيجة )عالية الفعالية( والتحوطات غير الناجحة )غير الفعالة(

  التحوط فقط للتحوط الفعال للغاية.

 
 والتحوط التشغيلي.  التحوط المالي 7.2.2

وعند  عار الصرف الأجنبي وهذا يعرف بالتحوط الماليتتحوط ضد مخاطر أس الشركات ن  إ 

 سعار الصرف الأجنبي يسمى التحوط التشغيلي وسيجريجل لأالتحوط ضد المخاطر طويلة الأ

  التعرف على كل منها كالاتي:

حماية من المرين على والمسغغغتث الشغغغركاتطورت تقنيات عدة لمسغغغاعدة  :التحوط المالي .1

إلى مركز مغلق  من مركز مفتوح الحولالتعرض لمخاطر أسغغغغعار الصغغغغرف من اجل 

(Howells & Bain,2002:288) ، والمسغغغغغتثمرين  الشغغغغغركاتونتيجة لزيادة تعرض

قادت الابتكارات و  ،عد تبني نظام سعر الصرف العائمبالصرف الأجنبي أسعار  لمخاطر

نمت أسغغغواق المشغغغتقات وجعلت  إذ ،ات في النظام المالي الدوليالمالية الأخيرة إلى تغير

أسعار  سواء كانت مخاطر تقلبات، للمخاطر عدةنواع لأ الشركاتحوط تأن ت لممكنمن ا

وجدت أنواع من المنتجات  إذ (Spremann,2003:1الفائدة أو السلع أو سعر الصرف )

في أسغغغعار الصغغغرف  المؤكدة للتحوط ضغغغد التغيرات غير تسغغغتخدمالمالية التي يمكن أن 

(McRate,2000:82)           عكس يأن  هيمكن عوائد ذيمحدد  بأصغغغغغلإن الاسغغغغغتثمار

ويمكن ، (Bodie et al ,2002:162بالتحوط ) يعرف معين  التعرض لمصغغدر مخاطر

مواجهة لمشغغغغتقات العملة  اسغغغغتخدام نهالعملات على أ التحوط فيما يتعلق بمخاطر تعريف

 Pantzulis et al) بغالتحوط المغغاليويسغغغغغغمى  الصغغغغغغرفأسغغغغغغعغغار التعرض لمخغغاطر

عكس مراكز التعرض لمخاطر لغرض  والجهود كل الأنشغغغغغغطة يشغغغغغغملو( 2001:798,

 (Popev&Stutzman,2003:19)فغغغغي عغغغغمغغغغلغغغغة أو عغغغغدة عغغغغمغغغغلات  الشغغغغغغغغغغركغغغغة

(Giddy,1994:177)،  للمركز  أن يتخغغذ يعمغغل علىإذ إن التحوط ً مركزاً معغغاكسغغغغغغغغا

أي ربح أو خسارة  إن  والصرف الأجنبي  التي تتسبب بمخاطر (نبيةلعملة الأج)االأصلي 

سعر  سيكونوبغض النظر عما  كامل من المركز الثانيبشكل من المركز الأول تعوض 

ن التحوط إالعملة المحلية وبهذه الطريقة ف فأن التحوط يثبت قيمة في المسغغغتقبلالصغغغرف 

عملغغغة غير  ل مؤكغغغدةيمكن أن يحمي من تحركغغغات ا ل )  (Shapiro,1992:212) ا

 .(65:2006عبيد،

الشركة  اعدد البلدان التي تعمل فيهبدرجة التنويع الجغرافي مقاساً  هوالتحوط التشغيلي:  .2

ية يات تصغغغغغغنيع ها عمل مذكور  (Gleason et al ,2005:3)   التي في وفي التعريف ال

                                                           
  العملة بالمركز المفتوح هو المخاطرة الناتجة من التغير في أسعار الصرف قد يكون طويل الأجل )الاصول

بتلك العملة  الأجنبية أعلى من الخصوم بنفس العملة( أو قصير الأجل )الاصول بالعملة الأجنبية اقل من الخصوم

(Howells & Bain,2000:286) . 
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لة الأجل مخاطر طويالد ضغغعلى التنويع الجغرافي لكونه يمثل التحوط التشغغغيلي  يقتصغغر

بل  صغغغراً على التنويع الجغرافي فقطتمق ليسالتحوط التشغغغغيلي  ن  أإلا  للصغغغرف الأجنبي

 . (Carter et al,2003:10)    يمكن النظر إليه على انه خيار حقيقي

يتضغغغغغمن التحوط التشغغغغغغيلي قرارات تتعلق بمواقع المصغغغغغانع الإنتاجية ومصغغغغغادر و     

ة اليلأسواقها وتجزئة السوق والقرارات المالشركة المدخلات وطبيعة المنتجات واختيار 

ية ) ةالاسغغغغغغتراتيجي لة الأجنب بالعم لديون  فت ر  وعُ  .(Breadley et  al ,2002:29كا

عبر تنفذ ة ـغغغغغـغغغغغـغغغغغإنتاجية وتسويقي تمن استراتيجيا ةإنها تركيبعلى التحوطات التشغيلية 

الأجل للصغغرف الأجنبي التشغغغيلية لإدارة التعرض للمخاطر طويلة  الشغغركةفروع/اقسغغام 

(Bayabatli&Toktay,2004:12) أنشغغغغغغطة توظف لأغراض التحوط  ةمجموعي فه

تقلبات العملات عن طريق اسغغغغغغتخدام الأدوات غير المالية، من  ضغغغغغغد التعرض لمخاطر

 .خلال الأنشطة التشغيلية

يات ن التحوطات التشغغغغيلية تحتاج الى مسغغغتوإوعند المقارنة مع التحوطات المالية ف      

نه يؤدي الى تحوطات طويلة الأجل أ لرأس المال المسغغتثمر كفتح مصغغنع جديد إلا   عالية 

ر عرضغغية في أسغغعار ـغغغغغغغغتتضغغمن مخاطالصغغرف والتي  أسغغعارالتعرض لمخاطر  ضغغد

شغيلي عن التحوط  زوما يمي( Bayabatli&Toktay,2004:11)الأصول  التحوط الت

التباين في التدفقات النقدية في حين المالي أن الأخير يوظف لغرض رئيس في تخفيض 

لة  رخيا عادة هيك ية عن طريق إ قد قات الن تدف يادة ال ية يمكن من ز نة التشببببببغيل المرو

 . الأعمال بين الدول المختلفة

 
 .  مخاطر أسعار العملات الأجنبية )الصرف الأجنبي( 8.2.2

 (: Teixeira،  2017: 20-21الأجنبية )  العملات مخاطر من رئيسة أنواع ثلاثة هناك     

 ودائنة مدينة بذمم المتعلقة بالمخاطر يتعلق فيما النقدي التدفق مخاطر :المعاملات مخاطر .أ

 يتعين الذي النقدي المبلغ زيادة إلى الأجنبي الصرف سعر في التغييرات تؤدي أن يمكن

 .ةالتسوي تنتظر بيع عملية من استلامه سيجري الذي المبلغ تقليل أو للموردين دفعه

 في بالتغيرات تتعلق والتي المركز المالي في الصرف مخاطرالعملات:  ترجمة مخاطر .ب

 يمكنوالرئيسة،  الوحدة عملة عن مختلفة رئيسة عملة لها التي الأجنبية التابعةالفروع  تقييم

 الفعلي التأثير أن إلا   ،للشركة التابعة صولالأ صافي تقييم عن طريق التعرض هذا حساب

 بسعر يتعلق فيما المحاسبية المعالجة على يعتمد مغطاةال غيرفإن  الأصول  ضالتعر لهذا

 سعر استخدام في الموحدة المركز المالي تقديم في الشائعة الممارسة تتمثل الصرف،

 .السنوية التقارير إصدار عند العام نهاية في الصرف

 النقدية التدفقات في يراتالتغ بسبب الحالية القيمة مخاطر تغيير يتم الاقتصادية: المخاطر .ج

 في الصرف أسعار تحدثها أن يمكن التي بالتأثيرات الأمر يتعلقو المستقبلية التشغيلية

أي  أو جنبيةالأ تابعةللشركة ال رواتبك التشغيل ونفقات والصادرات كالمبيعات الإيرادات

 .تحقق موارد تكاليف
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 محددات التحوط ضد مخاطر أسعار الصرف.  9.2.2

دوافعها و هايعتمد وبشكل كبير على خصائص الشركةللتحوط في قيمة  ايجابي   ر  هناك تأثي      

ك أنواع هنا ن  إذ أ، الأجنبي الصرف مخاطر تحوطات منها ك مجموعة محدداتهنا ن  أللتحوط، إذ 

يحدد نوع ، ولك المخاطرالأدوات المعتمدة في إدارة ت تختلفلذا  ،عدة لمخاطر أسعار الصرف

ولغرض إدارة تقلبات  (Allayanis&Ofek,2001:289)الأداة المناسبة لأدارتها  رالمخاط

استراتيجية  استخداميكون من المناسب  ،صفقات مخاطر ىتسم   التيأسعار الصرف الاسمية 

الدخول في سوق المشتقات لعكس المراكز المتخذة في الأسواق النقدية  عن طريقالتحوط المالي 

(Pantzulis et al ,2001:798) لغرض  استخدامهاأدوات مالية يمكن  توفر   عدم حالةفي و

التحوط ضد تقلبات أسعار الصرف الحقيقية في الأجل الطويل، تعتمد التعديلات التشغيلية لغرض 

ً و (Kim et al,2005:12) ن تلك التقلبات مالحد من التغير في التدفقات النقدية المتوقعة   ما غالبا

 العملات قيمة في المواتية غير التغيرات تأثير من للتحوط الأجنبية تالعملا مشتقات تستخدم

ً  المشتقات أكثرفإن   الأجنبية  هي الأجنبية العملات صرف مخاطر من للتحوط المستخدمة شيوعا

 السعر تحديد يمكن آجل عقد عن طريق الأجنبية العملات وخيارات الآجلة الأجنبية العملات عقود

 تستطيع سعراً  الخيار يحددو أشهر المدة المحددة ثلاثة غضون في تتلقاه لة الذيالعم به ستبيع الذي

ً  ليس ولكن  عقد في دخلت إذا أشهر المدة المحددة ثلاثة غضون في تتلقاه العملة الذي بيع مطلوبا

 مقوم أصل من كتحوط المشتق استخدام فيتم البيع إجراء تاريخ في طرح خيار اشترت أو آجل

 غيرأو امر شراء  مبيعات لأمر استلامهم بمجرد التحوط اجراءات فيبه  معترف نبيةالأج بالعملة

 باسم التسليم وتاريخ الأجنبية العملة سعر يحدد الذي للإلغاء القابل غير الأمر يعُرفو للإلغاء، قابل

 لةبعم الالتزام من كتحوط العملة مشتقات أجنبية عملة وتستخدمالأجنبية،  العملات شركة التزام

 (. ( Hoyle et al,2011: 383-385 ـها  بـ معترف غير ةـأجنبي

 
 المحوطة المخاطر .  طبيعة10.2.2

 أو لأصل العادلة القيمة في تؤثر أن يمكن الصرف أسعارالأسعار ك في التغيرات كانت اذا     

 القيمة رمخاط كونت أن على التحوط لمحاسبةيتم التاهيل  قائمة المركز المالي في مدرج التزام

في  العادلة القيمة مخاطر ترتبطفس التحوط يجر لم إذا الدخل صافي في التأثير على القدرة العادلة

 مع المدينة الذمم تسجيل فينبغي الأجنبية العملة قيمة انخفضت إذا مستحق، أجنبية بعملة حساب

 العادلة يمةالق يتم عرض أن الأدبيات حددتوقد  الدخل، صافي في بها معترف تعويض خسارة

 ً  أن يمكن الصرف أسعار في التغيرات كانت إذا وكذلك الأجنبية العملات شركات لالتزامات أيضا

 له الأجنبية بالعملة المدين حسابك الدخل صافي في تنعكس التي النقدي التدفق مقدار في تؤثر

(Hoyle et al,2011:385.) 

 المحاسبة عن الأنواع الثلاثة للتحوط .  11.2.2
 

 :(276: 2005توضح الحالات في أدناه كيفية المحاسبة عن الأنواع الثلاثة للتحوط )حماد،    

وتقاس بالقيمة العادلة في أي حالة  المركز المالييجري الاعتراف بأداة التحوط المشتقة في  .1

 من الحالات الثلاث.

شتق )أعادة الخسائر على الم /الاعتراف بالمكاسب  يتمبخصوص التحوط بالقيمة العادلة،  .2

تسوية  يتمقياس أداة التحوط بالقيمة العادلة(، ويعترف بها مباشرة في قائمة الدخل وبالمقابل 
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مقابل القيمة الدفترية للبند  تغطية مخاطر جرت بهبطة بالبند الذي خسائر مرت /أي مكاسب 

 .ت تغطيتها)الأصل أو الالتزام( بما يقابل التغيرات في القيمة المرتبطة بالمخاطر التي جر

الخسائر الناشئة عن البند المحوط ينبغي  /المكاسب وتوضع في قائمة الدخل أيضاً، أي أن  

 يعدل بها هذا البند والاعتراف بها بقائمة الدخل.  أن  

المكاسب  ن  إبخصوص تحوط التدفق النقدي وتحوط صافي الاستثمار في وحدة أجنبية، ف .3

قائمة الدخل على أنه تحوط فعال، يعترف بها في أو الخسائر الناشئة عن المشتق المحدد 

 ن وجد بقائمة الدخل. إ، ويدرج الجزء غير الفعال الشامل الاخر
 

يمكن تلخيص انواع التحوط على وفق المعايير والاعتراف والقياس لكل نوع من انواع التحوط  

 وفق الجدول الاتي: على 

  

 (2-2جدول )

 أنواع التحوط

 لمعايير الأساسيةا الاعتراف والقياس
أنواع 

 التحوط

ينبغي الاعتراف حالياً بأرباح أو خسارة أداة التحوط، وكذلك الخسارة 

 والخسائر. المكاسب ذات الصلة من البند المغطى ، في الأرباح /

تحوط تعرض الأداة المشتقة للتغيرات 

في القيمة العادلة لأصل أو التزام أو 

 غير المعترف بهالشركة التزام 

وط تح

القيمة 

 العادلة

القيمة كالخسارة من الجزء الفعال من التحوط ) /تأجيل الربح  يجري

أي  ،الجوهرية( والإبلاغ عنها كأحد مكونات الدخل الشامل الآخر

أرباح  /تعويضها بخسائر يجريخسارة على الأداة المشتقة لا  /مكسب 

فعالة، بما في  التدفقات النقدية من المعاملة المتحوطة المتوقعة )أي غير

ً  يجريذلك القيمة الزمنية للخيار(   في الأرباح الاعتراف بها حاليا

 .والخسائر

التحوط من تعرض الأداة المشتقة 

للتغيرات في التدفقات النقدية المستقبلية 

المتوقعة لأصل أو التزام معترف به، 

أو لمعاملة متوقعة، والتي يمكن أن 

 .تعزى إلى مخاطر معينة

تحوط 

فق التد

 النقدي

 :يختلف الاعتراف والقياس على وفق نوع التحوط

 هذا هو تحوط القيمة العادلة بعملة أجنبية .1

 هذا هو تحوط التدفقات النقدية بالعملات الأجنبية .2

الخسارة من الجزء الفعال من مشتقات  /يجري الإبلاغ عن المكسب  .3

 دخلالأجنبية نشطة كجزء من  شركةالتحوط من صافي استثمار في 

 الشامل الآخر.

 صافي استثمار في عملية أجنبية. .4

 :تحوط من مخاطر العملات الأجنبية

 التزام حازم غير معترف به  .1

الأوراق المالية المتاحة  .2

 للبيع.

 المعاملات المتوقعة. .3

 

 

تحوط 

العملة 

 الأجنبية

 :من إعداد الباحث بالاعتماد على
Sourse: Theodore E. Christensen , David M. Cottrell & Cassy JH Budd,2016, Advanced Financial 

Accounting, Eleventh Edition, Published by McGraw-Hill Education. 

 

يجري المحاسبة عنها على الشركة من قبل إدارة ي تفي بمتطلبات التحوط والمحددة المشتقات الت

 وكالاتي: ASC 815وفق المعيار 

حوط من التعرض للتغيرات المحتملة في القيمة العادلة لـ ) للت :تحوطات القيمة العادلة  .1

التزام مؤكد غير معترف به  أوأصل أو التزام معترف به كالاستثمارات المتاحة للبيع 

يوجد بشأنه اتفاق ملزم، كشراء أو بيع المخزون(، لأن الغرض هو التحوط ضد التغيرات 

لن تأخذ أداة والأولي لأداة التحوط صفر، التقييم  في القيمة العادلة للبند المغطى، فإن  

التحوط قيمة إلا إذا تغيرت القيمة العادلة للبند المغطى، يلخص الجدول الأتي النتيجتين 

 (Christensen et al ,2016:561) المحتملتين:

 انخفاض في القيمة العادلة للبند المغطى أو  .أ

 زيادة في القيمة العادلة للبند المغطى.  .ب
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( 3-2)   جدول 

 التغيرات في القيمة العادلة للبند المغطى

العنصر المحوط:  السيناريو

الأصل أو الالتزام أو 

 الشركةالتزام 

التأثير الصافي على  أداة التحوط

 الأرباح الجارية

 

  المبلغ عنها بالقيمة العادلة

  Zero Zero Zero التقييم الأولي

  Zero مكسب خسارة  انخفاض في القيمة العادلة

  Zero خسارة مكسب زيادة في القيمة العادلة

 من إعداد الباحث بالاعتماد على:

Sourse: Theodore E. Christensen , David M. Cottrell & Cassy JH Budd,2016, 

AdvancedFinancial Accounting , Eleventh Edition, Published by McGraw-Hill 

Education. 

  

إحدى النقاط الرئيسة في المحاسبة عن تحوطات القيمة العادلة  أن  السابق ول يتضح من الجد     

بالقيمة العادلة ،  قائمة المركز الماليالإبلاغ عن كل من البند المحوط وأداة التحوط في  يتمأنه 

صياغتها بحيث أنه في أي سيناريو سواء  تمتأداة التحوط قد  النقطة الرئيسة الثانية هي أن  

مكاسب، فإن الحركة في القيمة العادلة  /يمة العادلة للبند المتحوط تؤدي إلى خسارة كانت الق

و خسارة لذلك يجري الاعتراف بصافي المكاسب أ لأداة التحوط ستؤدي إلى مكسب مقاصة

الخسائر على الأصول أو الالتزامات المحمية وأداة التحوط في الأرباح الحالية، وبما أنها دائماً /

 ة، فلن يكون هناك تأثير صافٍ على الأرباح.تكون مقاص

 

قائمة مركز  كل تاريخ فيأن  الإجراءات الآتية مطلوبة  et al  ( Hoyle،(387 :2011ويرى  

  :مالي

 أو بأرباح والاعتراف التغيرات على بناءً  العادلة بالقيمة المغطى الالتزام أو الأصل تعديل .أ

 .الدخل صافي في خسائر

المركز  في مدرج التزام أو أصل عنها ينتج) العادلة القيمة إلى المشتقة التحوط أداة تعديل .ب

 .الدخل صافي في خسارة أو مكسب أنه على بالمقابل والاعتراف( المالي

للتحوط من التعرض للتغيرات المحتملة في التدفقات النقدية  :تحوطات التدفقات النقدية .2

) أصل أو التزام معترف به كمدفوعات  أو خارجها، من أجلالشركة المتوقعة، سواء داخل 

المعاملات النقدية المتوقعة كالشراء  أوالفائدة المستقبلية على الديون ذات الفائدة المتغيرة 

أو البيع المتوقع(، المعاملة النقدية المتوقعة هي معاملة يتُوقع حدوثها ولكن لا يوجد التزام 

ملة المتوقعة ليس لها حقوق حالية في المنافع المعا ثابت بشأنها حتى الآن، وبالنتيجة، فإن  

أنه ينبغي تقييم  ASC 815المستقبلية أو الالتزام الحالي للالتزامات المستقبلية، يحدد 

يجري فصل التغيرات في و، بالنسبة لتحوطات التدفقات النقدية، العادلةالمشتق بقيمته 

  (179: 2010،جمعه) القيمة السوقية للمشتقات إلى جزء فعال وجزء غير فعال

يعرف الجزء الفعال على أنه جزء من المكسب )أو الخسارة( من أداة التحوط التي      

 العادلةيرتبط هذا الجزء من التغيير في القيمة وتعوض خسارة )أو ربح( من البند المغطى، 

يجري تعريف أي مكسب )أو خسارة( وللمشتق بالقيمة الجوهرية من التغيرات في الأصل، 

يرتبط هذا الجزء من التغيير في وتبقية من أداة التحوط على أنها الجزء غير الفعال، م

للمشتق بالقيمة الزمنية للمشتق ويقلل إلى الصفر في تاريخ انتهاء صلاحية  العادلةالقيمة 
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الغرض من أداة  بالتركيز على الجزء الفعال من تحوط التدفقات النقدية، فإن  والمشتق، 

حوط ضد التغيرات المحتملة في القيمة العادلة في تدفق نقدي متوقع محدد، التحوط هو الت

لن تأخذ أداة ولذلك، فإن التقييم الأولي لأداة التحوط هو صفر لأنه لم تحدث تغييرات، 

التحوط قيمة إلا إذا كان هناك تغيير في الأصل، مما يشير إلى تغيير في التدفق النقدي 

 Christensen et al)ول الاتي النتيجتين المحتملتين:يلخص الجدوالمحدد المتوقع، 

,2016:561) 

 زيادة القيمة العادلة للتدفق النقدي المتوقع أو  .أ

  انخفاض في القيمة العادلة للتدفقات النقدية المتوقعة                                           .ب

 ( 4-2جدول )

 قعالتغيرات في القيمة العادلة في تدفق نقدي متو

العنصر المحوط:  التفاصيل المفترضة

الأصل أو الالتزام أو 

 الشركةالتزام 

الدخل الشامل  أداة التحوط

 الاخر

التأثير الصافي على الأرباح 

 الجارية

 المبلغ بالقيمة العادلة

 Zero Zero Zero Zero التقييم الأولي

انخفاض في القيمة 

 العادلة

 Zero انخفاض  خسارة زيادة

 Zero زيادة  مكسب انخفاض دة في القيمة العادلةزيا
  إعداد الباحث بالاعتماد علىالمصدر: :

Theodore E. Christensen , David M. Cottrell & Cassy JH Budd,2016, AdvancedFinancial Accounting , 

Eleventh Edition, Published by McGraw-Hill Education. 

 :et al  ( Hoyle،(2011:386 بة في تاريخ كل قائمة مركز ماليتية مطلوالإجراءات الآ .3

اس التغيرات في سعر الصرف الأصل أو الالتزام المغطى بالقيمة العادلة على أس يعدل .1

 .الاعتراف بأرباح أو خسائر صرف العملات الأجنبية في صافي الدخل ويتم الفوري

ينتج عنه أصل أو التزام مدرج في أداة التحوط المشتقة إلى القيمة العادلة )مما  تعدل .2

 .الميزانية العمومية( مع الاعتراف بالمقابل كتغيير في الدخل الشامل الآخر

تحويل مبلغ يساوي مكاسب أو خسائر صرف العملات الأجنبية على الأصل أو الالتزام  .3

يتمثل الأثر الصافي في تعويض أي مكسب أو خسارة على و إلى صافي الدخلالمغطى 

 .و الالتزام المغطىالأصل أ

به في صافي الدخل ليعكس )أ( إطفاء  ويعترف الدخل الشامل الاخرحذف مبلغ إضافي من  .4

الفترة الحالية للخصم الأصلي أو العلاوة على العقد الآجل )إذا كان العقد الآجل هو أداة 

 وط(.التحوط( أو )ب( التغيير في القيمة الزمنية للخيار )إذا كان الخيار هو أداة التح

ينشأ تحوط صافي الاستثمار بأنه   &Elliott,2017: 344) (Elliottفي حين يرى        

ة عبارة عن قرض مقابل أداة عادة تكون في هذه الحال وهي الدخول في أداة تحوط يتمعندما 

بأرباح أو خسائر أداة التحوط مباشرة  ويعترفة، أجنبي شركةللتحوط على استثمار في  مشتقة

الشامل الآخر لمطابقتها مع الربح أو الخسارة من الاستثمار المغطى بدون محاسبة  في الدخل

بأرباح أو خسائر أداة التحوط في الربح أو الخسارة، وينشأ الموقف الشائع ويعترف التحوط، 

ً  يتملتحوط صافي الاستثمار عندما   تمويل استثمار حقوق الملكية الأجنبية بقرض أجنبي نظرا

ً وأجنبية عندما تتغير أسعار الصرف،  والتزاماتأصول  اديهل الشركةلأن   يحقق المرء مكسبا

 على وفقالاعتراف بأرباح أو خسائر الاستثمار في الدخل الشامل الآخر  ويتمويتكبد خسارة 

آثار التغيرات في أسعار صرف العملات الأجنبية، ومع ، IAS 21معيار المحاسبة الدولي 
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ً  يتمارة المعاكس على القرض التحوط من الربح أو الخس في الدخل الشامل  الاعتراف به أيضا

 الآخر.

 إما لها التحوط محاسبة استخدام في الشركات ترغب التي المشتقات تخصيص لذا ينبغي     

 والالتزامات الأصول لتحوطات بالنسبة النقدية، للتدفقات تحوط أو العادلة للقيمة كتحوط

ينبغي  الأجنبية، العملات شركات التزامات من والتحوط بها المعترف الأجنبية بالعملات

 الأجنبية العملات معاملات من التحوط عمليات تكونو التخصيص نوعي بين الاختيار

 التحوط، لنوعي المحاسبية الإجراءات تختلف النقدية، للتدفقات كتحوطات فقط مؤهلة المتوقعة

 الدخل، صافي في مباشرة العادلة القيمة تتحوطا من والخسائر بالمكاسب ويعترف عام، بشكل

  .الآخر الشامل الدخل في النقدية التدفقات تحوطات من والخسائر الأرباح وتدرج

محاسبة التحوط تعمل على التوازن بين تأثير البند المتحوط له وأداته المشتقة في قائمة  إن       

أو المكاسب في تلك القائمة  الدخل، وذلك عن طريق تعجيل أو تأجيل الاعتراف بالخسائر

تحوط، ومن دون محاسبة التحوط في ال المستخدمةللمعاملات والبنود المتحوط لها والأدوات 

ؤدي إلى اختلاف توقيت الاعتراف بالخسائر والمكاسب بين الأداتين في قائمة الدخل، أي ي

مستقل ومنفصل، بالخسائر أو المكاسب الناتجة عن بند التحوط وأداة التحوط بشكل  يعترف

بعض الأدوات الرئيسة لا تقاس  ن  أهذا فضلاً عن احتمال اختلاف القياس بين الأداتين، كما لو 

بالقيمة العادلة في حين تقاس أداة التحوط بالقيمة العادلة، أي تسعيرها وتقويمها على وفق 

لية التحوط من أساس السوق مما يؤدي ذلك إلى تذبذب في قائمة الدخل فضلاً عن احتمالية فعا

 (.295: 2008)الجعارات،الاقتصادي المنظور 

 .  الدخل الشامل الآخر والمتراكم12.2.2

 Wahlen et) الاتينعرض  للتعرف على الدخل الشامل والمتراكم بشكل مختصر    

al,2015:127-190) : 

ية القابلة حققة في القيمة السوقية للأوراق المالت: التغييرات غير المالدخل الشامل الآخر .1

تظهر قيمة الأدوات المالية المغطاة والمشتقات والمصنفة على أنها "متاحة للبيع"،  للتداول

حققة تالمصنفة كتحوطات للتدفقات النقدية وتعديلات تحويل العملات الأجنبية غير الم

 وبعض التغييرات الأخرى في الدخل الشامل الآخر

ونات حقوق المساهمين ويتضمن مكاسب هو أحد مك :الدخل الشامل الآخر المتراكم .2

 خسائر من تحويل العملات الأجنبيةالمكاسب والكوخسائر القيمة العادلة التي لم تتحقق 

 ،وبعض بنود المعاشات التقاعدية بعض الأوراق المالية الاستثمارية والأدوات المشتقةو

مبلغ الدخل الشامل  اليقائمة المركز الميمثل التغيير في الدخل الشامل الآخر المتراكم في 

 وبالنتيجة تحقيقها نقداً  جرىبالصافي بعد أي بنود دخل شامل أخرى متراكمة  الآخر للفترة

 المدة.الاعتراف بها في صافي الدخل خلال  جرى

 ،(غير متحققةخسائر  /مكاسبخر التعديلات غير النقدية فقط )يمثل الدخل الشامل الآ      

الاعتراف بها بالفعل في و تحقيقها نقداً  جرىالمتراكمة التي  بنود الدخل الشامل الأخرىو

لا يحتاج التغيير في الدخل الشامل الآخر المتراكم إلى مزيد من  لذلك للمدة،صافي الدخل 

بدأ بصافي الدخل وليس الدخل ت قائمةالالتدفقات النقدية لأن  قائمةالاعتراف في 

 .املـــــــــالش
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كيفية التحوط من نواعه وعلاقات التحوط واستراتيجيته وأوط وبعد التعرف على التح    

محاسبة التحوط  علىالبحث، وسيجري التعرف أكثر  أهداف هدف منالمخاطر يتحقق 

 .ةل اللاحقوعلى وفق المعايير بشكل تفصيلي في الفص

 

ً وصفالفصل  استعرض خلاصة الفصل: ر مبادئ إدارة المخاطنواعها وأو، عن المخاطرة مفصلاً  ا

ولكن من الصعب للغاية القضاء  .الإطار النظري فيما يتعلق بكيفية تخفيف المخاطروالمالية 

 ً يسعى للتنبؤ والتعامل مع حالات  تهالإدارللمخاطر والإطار النظري  فإن   وبالنتيجة ،عليها تماما

إدارة و جميع المخاطر ن  إو عرضة للخطر للشركةالتي تجعل تحقيق الأهداف المالية  التأكدعدم 

الأدوات المالية لإدارة التعرض للمخاطر من حيث  استخدامالمخاطر المالية هي ممارسة 

المعاملات المالية المختلفة التي تعكس الائتمان والسوق والعملات الأجنبية وغيرها من المخاطر 

يما ، لا سالتقدم التكنولوجي أدى  وقد  ،والسيولة والتضخم )مخاطر السوق( المرتبطة بالتقلب

ً  أصبح حافزاً  وبالنتيجة فر المعلومات بشكل فورياتوفيما يتعلق باتصالات البيانات، إلى   سريعا

ي فقد تحدث المخاطر  لذلك ،للتغيير، مع حدوث ردود فعل سريعة في الأسواق المالية اللاحقة

وفوري على التي لا علاقة لها بالأسواق المحلية ومع ذلك لها تأثير كبير من جميع أنحاء العالم 

يركز على وقت وكيفية  ،مخاطر المالية في هذا السياق بعد خاصدارة الولإ الأحداث المحلية

 .التحوط لإدارة التعرضات الضارة للمخاطر المتعلقة بالأدوات المالية على وجه التحديد استخدام

ة )المخاطر لمخاطر النظاميالفصل على المخاطر شديدة التعقيد لاسيما افي هذا وجرى التركيز 

التي تعد أكثر المخاطر عرضه وكيفية ادارتها والعمل على تقليلها وقد الكلية( أو مخاطر السوق 

واضح  بينت بشكلقد و FASB,IASBتصنيف علاقات التحوط على وفق جرى التعرف على 

لإبلاغ عملية ال كثيراً  طورتقد  المعايير ان  ولتحوط الثلاثة اماهية الحماية أو التحوط في فقرات 

تحوط بالقيمة العادلة وتحوط التدفق النقدي وتحوط صافي علاقات التحوط إلى  تصنفوالمالي 

 الاستثمار.
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 الفصل الثالث

وعلاقتها  المالية الاطار النظري للمشتقات

 المخاطر  بتخفيض

 

 

  :الاطار النظري للمشتقات المالية المبحث الأول  

  : قتها بالمخاطرالمشتقات وعلاالمبحث الثاني  
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 الأولالمبحث 

 المالية لمشتقاتل الإطار النظري  

المتضمن مفهومها الاطار النظري للمشتقات المالية  علىسيتم التعرف في هذا المبحث      

 تية:وطبيعة استخدامها بالفقرات الآوخصائصها وفوائدها 

 .  نبذة عن المشتقات1.1.3

، يتطلب المشتق ت تحدث في وقت ما في المستقبل لذلك، في البدايةتقاتسوية عقد المش ن  إ    

ً ياستثمار مبلغ نقدي صغير نسب  ، فإن  ومع ذلك مع الاستثمار المباشر في الأصل( )بالمقارنة ا

ً قالطرف المقابل يفترض حقو رد الأولية الموا والتزامات تكون قيمها عادةً أكبر بكثير من تلك ا

، ( (Lopes & Lima ,2003: 95قد تؤدي إلى أرباح أو خسائر ضخمةو المطلوبة في المعاملة

 ،لية أو غير مالية(ما توجد في منتجات وأنشطة أخرى )ما لمشتقات ونادراً ل فهذه خاصية محددة جداً 

ذلك إلى أدى  ،في السبعينيات والثمانينيات لظهورها وانتشارهااتية ووجدت المشتقات بيئة مو

، وممارسة السياسات النقدية ز واعتماد أنظمة سعر الصرف العائماضطراب نظام بريتون وود

ً و هائلة في تقلبات الأسواق الماليةالمقيدة إلى زيادة  ت بعمليات تحرير الحسابا تأثرت الأسواق أيضا

سمحت و (Helleiner,1996كان النظام المالي العالمي على وشك الظهور )و رأس المالوالمالية 

 للشركاتوتوفير أدوات التحوط  ل مخاطر العملات ومعدلات الفائدةاوالمشتقات بتفكيك وتد

 ً سعار الفائدة وعملت كآليات لربط أسعار الأصول الدولية بأ والمؤسسات المالية النشطة دوليا

تمتد عبر العديد ، فإن المشتقات جعلت من الممكن إنشاء مراكز وبعبارة أخرى الأمريكية والدولار

إنشاؤها  جرىتبارها مكلفة للغاية أو محفوفة بالمخاطر أو غير عملية إذا اعو من قطاعات السوق

التقلبات الكامنة في هذه البيئة الجديدة  ، فإن  ومع ذلك (BIS,1992:26)  في أدوات السوق النقدية

 ً ً  أوجدت أيضا جنبي للمضاربة على التحركات المستقبلية للفائدة وأسعار الصرف الأ فرصا

، في بداية الثمانينيات ،المشتقات لهذه الأغراض استخدام جرى، كما ة التسعيرواستغلال عدم كفاء

، ثم الخيارات( بورصة )في البداية العقود الآجلةكان هناك تطور هائل في المشتقات المتداولة في ال

مع انخفاض معدلات التضخم  ضع له الأسواق "الأسباب الشائعة"لعدم الاستقرار الذي تخ نظراً 

أصبحت هذه المخاطر المشتركة أقل أهمية واكتسبت و، ت في توجه السياسة النقديةلتغيراوا

، شكلت أسواق المشتقات خارج منذ التسعينيات فصاعداً ، وأهمية أكبر المخاطر الشخصية

تتميز المشتقات المتداولة و ،مشتقات العالميةالبورصة الجزء الأكبر من النشاط التجاري في سوق ال

قواعد التشغيلية ال على وفقالتفاوض عليها  يجريهي عقود موحدة ف عدة،زات بميفي البورصة 

 .لمقاصة المركزية للعقوداتشتمل هذه القواعد عادةً على بنية و وضمانات البورصة

 :وهي اأو خارجه الأسواق المالية يمكن تداول المشتقات في و

داولها في بورصة معترف ت يجريعقود موحدة  :الأسواق المالية المشتقات المتداولة في .1

شروط العقد غير قابلة للتفاوض و والبورصة ،راف المقابلة هي المالكمع كون الأط بها

 .وأسعارها متاحة للجمهور
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تداولها خارج البورصة بشروط وأحكام  يتمعقود  :الأسواق الماليةالمشتقات خارج  .2

 فإن   ونتيجة لذلك ،ة(محددة يحددها ويوافق عليها المشتري والبائع )الأطراف المقابل

 .والمبادلاتالعقود الآجلة ك لمشتقات خارج البورصة أكثر سيولةا

 .  ما هي المشتقات 2.1.3

هي أنواع محددة من الأدوات التي تستمد قيمتها بمرور الوقت من أداء  :المشتقات تعريف .1

تداول  يتمو(NAPF,2013:4-5 )    الأسهم والسندات والسلعكالأصل الأساسي 

خضع الأطراف المقابلة ت ،شتقات بين طرفين  يشار إليهما باسم الأطراف المقابلةالم

 ً يمكن و .من الشروط والأحكام التي تحدد حقوقهم والتزاماتهم لمجموعة متفق عليها مسبقا

على أنه أصل مالي أو أداة مالية تعتمد قيمتها على قيم الأصول الأساسية  تعريف المشتق

(  (Norfield, 2012: 105)( Hull, 2018: 1) )Chesnais, 2016:181 الأخرى

ً و مختلفة من المخاطر الكامنة في المعاملات المالية )مخاطر  تفصل هذه الأداة أنواعا

( وتسمح للوكلاء بنقل أو تداول المخاطر التي قد وغيرهاالائتمان ومخاطر أسعار الفائدة 

 ،في وضع أفضل للتعامل معهم لا يرغبون في تحملها إلى وكلاء آخرين يعتقدون أنهم

عقد المشتقات ليس الأصل الأساسي  مراعاتها هو أن   ينبغيأحد الجوانب المهمة التي و

سعره يحافظ  أن   فضلاً عن بميزات مختلفة داوله بشكل منفصل، في سوق مختلفت ويجري

صل في حين أن القيمة الاسمية للمشتق أي الأعلى بعض العلاقة مع سعر الأصل الأساسي 

تبادلها ت التدفقات النقدية التي فإن  ، أو قيمة الأصل الأساسي ليست معرضة للخطر

ً و ،العقد تكون كذلك مدةالأطراف المقابلة خلال  لطرف  تشكل هذه التدفقات النقدية دينا

مقابل آخر وقد يختلف صافي مراكز الدائن والمدين على مدى عمر العقد يمكن أن يكون 

، ما بسببدفقات النقدية( عند بدء العقد وئن الصافي )المتلقي للتأحد النظراء هو الدا

فيما بعد المدين الصافي )دافع التدفق النقدي(  أصبحفالتغيرات في أسعار الفائدة ك

Schinasi et al, 2000: 41) ). 

 

مد عقود واتفاقيات تست هي: مفهوم المشتقات المالية في إطار أدوات النظام المالي  .2

كالأسهم أو أصول مالية  المعادن الثمينة كالذهب صول حقيقية كالسلع أوقيمتها من أ

أو مؤشرات الاسواق المالية أو مؤشرات التدفقات النقدية كأسعار الفائدة أو  لسنداتاو

لذلك هي عقود فرعية تنَشأ أو تشُتق من عقود أساسية وأدوات مالية تتعلق  أسعار الصرف

أدوات استثمارية هي وأ (59-58: 2005)رضوان، ي قائمة المركز المالبفقرات خارج 

أو الأدوات أو  الأصولمشتقة من تلك الأصول، تت حد قيمتها بقيم واحد أو أكثر من 

لينشأ عن تلك العقـود الفرعية أدوات استثمارية مشتقة  المؤشرات الأساسية المرتبطة بها

 & (Robinson,1988:56وذلك في نطاق ما اصطلح عليه بالهندسة المالية

(Wrightasman ُستمد قيمته عقد بين طرفين أو أكثر تُ  على أن هالمشتق المالي ف ر  وع

تعتمد قيمة السعر أو السعر الأساسي على بعض متغيرات و ،من قيمة السعر الأساسي

ذلك، على وفق و ،سعر الفائدة أو سعر السلعة أو سعر الصرف الأجنبيكالسوق الأساسية 

 : 48)مع سعر الفائدة والسلع ومخاطر الصرف الأجنبي واسعكل تتوافق المشتقات بش

2019 et al,  Campbell.) 
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 .  استخدامات المشتقات المالية3.1.3

 : (Macdonald L, 2006: 2)  تيةالمشتقات المالية للأهداف الآ تستخدم     

 لها المتعاقدون ضتعمل المشتقات المالية على تخفيف حدة المخاطر التي يتعر: إدارة المخاطر .1

فيدخل بعقد مشتق للحصول على قيمة مستقبلية قبل النضج كالمزارع عندما يبيع الحبوب 

  تضمن له الحماية من مخاطر الانخفاض في سعرها. 

هي شكل من اشكال الاستثمار قد تكون قادرة على كسب أرباح  هذه الأدوات عد  تُ  المضاربة: .2

ومصممة  ،وسيلة للمراهنةبير جدا وتكون بذلك  اكثر، وممكن ان تصل الى كسب مبلغ ك

 لتتلائم مع مختلف الأصول.

 تثمارية بيع أسهم وشراء سنداتفي رغبة مدير أحد الصناديق الاس تخفيض تكاليف المعاملات: .3

ولكن في حالة  فضلاً عن دفع التكاليف التجارية سيجري الالتزام بدفع رسوم إلى السماسرة

 يحقق نفس الأهداف لكن بتكاليف أقل.المشتقات فانه س استخدام

في الالتفاف على القيود التنظيمية للضرائب وقواعد المحاسبة وتعتمد  وتستخدم :المراجحة .4

 بشكل رئيس على فروقات الأسعار بين الأسواق عالمياً.

لأهداف التي ا على وفقن في سوق المشتقات يمن الشائع تصنيف المشارك  Hullويرى        

 ،المتحوطون والمضاربون والمراجحون هم يحدد ثلاثة أنواع رئيسة من المشاركينوها يسعون إلي

 قضاء على المخاطر التي يواجهونهاتخفيف أو الالفي أسواق المشتقات بهدف   المتحوطون عملي

المضاربون  ويستخدم ،أي البحث عن التحوط ضد تحركات العقود الآجلة المحتملة في الأسواق

بالنسبة لهؤلاء ، بهدف الاستفادة من مراكزهم هنة على الاتجاهات المستقبلية للسوقالمشتقات للمرا

على  -تتيح أسواق المشتقات الفرصة لتضخيم النتائج المالية مقارنة بالأسواق الفورية  المشاركين

 استراتيجية باستخداميعمل المراجحون  ،هذا ينطبق على كل من الأرباح والخسائر الرغم من أن  

الاختلافات  فضلاً عنزنة المراكز في اثنين أو أكثر من الأدوات التي تسعى إلى جني الربح موا

 ً يسترشدون بتشكيل التوقعات بشأن السلوك المستقبلي  في أهداف هؤلاء الوكلاء، فإنهم جميعا

هذه ليست ميزة حصرية لمعاملات المضاربة ، و((Hull ,2018: 1 لأسعار الأصول

أن تأخذ طبيعة المضاربة للوكيل أو المعاملة في الاعتبار المواقف المفترضة  ينبغيو ،نيوالمضارب

معاملات المضاربة التي ينتج عنها صافي مراكز )قصيرة و في كل من الأسواق الفورية والمشتقات

أو طويلة( في سوق الأصول المالية )الفوري أو المشتق( دون وضع مقاصة في سوق نفس الأصل 

كلما ارتفعت نسبة الرافعة المالية ف(  (Farhi, 1999: 104رة زمنية مختلفة أو أصل مشابه بفت

فالوكيل الذي يحد من استثماراته إلى حجم حقوق الملكية  ،كان الوكيل أكثر مضاربة لمحفظة الوكيل

، سيكون أقل مضاربة من الوكيل الذي لديه محفظة تستثمر ضعف أو ثلاثة أضعاف حقوق الملكية

بينما في الحالة الأخيرة لا  ئر القصوى على حقوق ملكية الوكيلتقتصر الخسا ولىفي الحالة الأف

ً قيمكن قياس الخسائر مسب ً  ا  ،أكبر بكثير )مرات عديدة( من حقوق ملكية الوكيل وقد تحقق أحجاما

الية هي الرافعة الميزة المهمة للأداة المفإن   (Frazzini & Pedersen,2012:2) وعلى وفق

عند الدخول في  ،أي مقدار تعرض السوق لكل وحدة من رأس المال الملتزم به مضمنةالمالية ال

ً ي عقد المشتقات بافتراض التعرض للرافعة المالية، أي المشتقات تتضمن  كون الطرف المقابل أساسا

 .((Hull, 2018: 15-6 (IOSCO, 2011: 20 )  رافعة مالية
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ً إلى المشتقات بCampbell ر بينما ينُظ       على أنها أداة لإدارة المخاطر  شكل أكثر شيوعا

ً أيض لهميمكن وأو سعر معين  للمخاطر بمعدل الشركاتالمديرون لتقليل تعرض  يستخدمها  ا

يعتمد تحديد ما إذا كان والمشتقات لأغراض المضاربة التي تزيد من التعرض للمخاطر  استخدام

 قبل الدخول في عقد المشتقات الشركةجهها المشتق على المضاربة أم لا على المخاطر التي توا

بشكل  إذا كانت تشتري النفطف ،الشركةوكذلك ما إذا كان عقد المشتقات يحوط أو يزيد من تعرض 

ارتفاع أسعار  تكاليف معرضة للزيادات في أسعار النفط لأن  الفإن  عام كجزء من عملية التصنيع

إذا دخلت في و ،يرات أسعار النفط إلى عملائها(ربحية )ما لم تتمكن من تمرير تغالالنفط سيضر ب

مشتق تزداد قيمته عندما ترتفع أسعار النفط، فإن هذا سيساعد على تعويض ارتفاع أسعار المواد 

َ فإن المشتق ليس تخميني في هذه الحالة ،ويكون بمثابة تحوط ضد التغيرات في أسعار النفط الخام  ا

يمكن الدخول بسهولة في عقد مشتقات يزيد )ينقص(  أخرى من ناحية ،"التحوطولكنه يعُرف باسم "

تعرض السيؤدي الدخول في هذا المركز إلى زيادة و ،( أسعار النفطترتفعفي القيمة عندما تنخفض )

ً  ها( أسعار النفط، فإنانخفضتإذا زادت )و ،لأسعار النفط ً  ستشهد انخفاضا )زيادة( في  متضخما

  et al 2019 : 48) لت في مركز مشتقات المضاربةمما لو لم تكن قد دخأقل الربحية 

Campbell) . 

 .  خصائص المشتقات المالية 4.1.3

لأدوات المشتقة عن الأدوات المالية الأساسية لكونها لا تنتهي بتسليم الأصل محل اتختلف       

تنشئ التزاماً ن كانت إلأنها  و المركز الماليفي حالات قليلة(، كما تعد أدوات خارج  العقد )الا  

ً بين المتعاقدين، إلا   ً ها لا تؤدي إلى تدفق نقدي أن   مشروطا ) أو تسبب تدفق نقدي قليل نسبيا

                                                            ومن أهم خصائص المشتقات المالية هي  (178: 2009ي،ـــالعل

(Users/ACER/Downloads/Documents/global_derivatives_market.pdf ) : 

 ترتبط بسعر السلعة أو سعر الفائدة أو سعر الورقة المالية. .1

 التسوية في المستقبل. .2

 للتحوط تجاه مخاطر تقلبات أسعار الأصول في المستقبل. تستخدم .3

 تحدد وتثبت سعر الأصل محل التعاقد في الوقت الحالي لتبادلها أو تسليمها في المستقبل. .4

ف عقود المشتقات المالية بمبادلات صفرية فربح أحد الأطراف هو خسارة للطرف جرى توصيو   

 (. Christophe , 2004المقابل ) 

  .  فوائد المشتقات المالية5.1.3

ويرجع ذلك  لا غنى عنها في كلا النظامين المالي والاقتصادي أدوات   هذه المشتقات أصبحتفقد   

 : ثمارتها في جانبين التحوط والاستأهمي في

(Global Derivatives markets, study for deutsche Group, 2007, 6-8) 

حدة المخاطر التي يتعرض لها المتعاملون في الأسواق أو إزالتها عن : تخفيف التحوط .1

طريق القضاء على مخاطر عدم التأكد لديهم، فعن طريق التنبؤ بأسعار الأصول المستقبلية 

 تخطيط لتدفقاتهم النقدية الخارجة أو الداخلة بشكل أفضل.ن اليكون بإمكان المتعاملي
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زمنية قصيرة  مدة: عند الاستثمار المباشر يتوجب التسليم والاستلام خلال الاستثمار .2

المشتقات المالية في الاستثمار  استخدامويتطلب رأس مال كبير لاكتمال الصفقة، أما عند 

تحتاج إلى رأس مال ضئيل نسبياً إذا ما قورن كما صل إلى مرحلة الاستلام والتسليم قد لا ت

بحجم العقد المتفق عليه، وتسمح المشتقات المالية بالاستثمار على أصول ومخاطر لا 

  يمكن شراؤها مباشرة، كالمشتقات الائتمانية.
 

 ميزات التعاقد في المشتقات المالية  .6.1.3  

 (:       Dan&Robert,2008:12-14)( 631: 2003)هندي، ن أهم ميزات المشتقات المالية هيإن  م

المزايا التشغيلية: تقُد م أسواق المشتقات المالية مزايا عملية عدة، إذ أن ها تؤدي إلى تخفيض  .1

التكاليف المتعلقة بتنفيذ عمليات البيع والشراء، وكذلك تخفيض العمولات التي يتقاضاها 

وهو ما يشجع المستثمرين على الوسطاء بتلك الأسواق مقارنةً بالأسواق الحاضرة، 

التعامل بها مما ينشط التعاقد على الأصول المختلفة ويزيد من احجام تداولها، فضلاً عن 

ذلك فان  التعامل بها سيزيد من سيولة السوق وخاصة العقود المستقبلية والخيارات التي 

 تتمتع بسيولة أكبر بالمقارنة بالأسواق الحاضرة.

الأسعار: تعُد  المشتقات المالية وخاصة عقود المستقبليات والعقود  وسيلة جديدة لاستكشاف .2

الآجلة وسيلة جيدة للحصول على المعلومات لتوقعات المستثمرين بخصوص الأسعار في 

المستقبل )السعر في السوق الحاضر وفي تاريخ التسليم(، وإن  دور العقود المستقبلية في 

صل في عدة مجموعات، إذ تعكس كل مجموعة كونها تقوم بتجميع المعلومات عن كل أ

سعر الأصل الحالي الذي يعتمد عليه السعر في المستقبل، اما عقود الخيارات فهي لا تقدم 

معلومات سعرية انما معلومات عن تقلبات الأسعار ومخاطر الأوراق المالية في الأسواق 

 الحاضرة.

كفاءة السوق بغض النظر عن توفر  تسهم المشتقات المالية في تحقيق كفاءة السوق: تتحقق .3

المشتقات المالية، الا  أن  وجود السوق الكفوء لا يمنع عدداً من المستثمرين في تحقيق 

أرباح غير عادية، وهذا يعني عدم وجود قانون السعر الواحد للأصل المالي )الورقة 

باح غير عادية المالية(، وبالنتيجة فإن  المستثمرين سوف يستغلون هذا الخلل لتحقيق أر

ضمن مستوى الخطر، وبسبب قوانين التعاقد في هذه الأسواق تفُرض عودة الأسعار 

 بالسرعة الممكنة للسعر العادل الذي يتناسب مع سعر الأصل المرتبط به.

تمكن  عقود المشتقات المالية من استخدامها كأدوات تخفض أو تزيد : إدارة المخاطر .4

ل في الوقت الراهن، عندما يرغب المستثمر في زيادة المخاطر المصاحبة لتملك الأصو

ا حين يرغب في تخفيض المخاطر فيسمى متحوطاً، كامتلاك  المخاطر يسمى مضارباً، أم 

اصل في السوق الحالي والقيام ببيع عقد مشتق حتماً سيخفض من المخاطر التي يتعرض 

نخفاض أسعار العقود لها، وفي حال انخفضت أسعار الأصول المشتراة يؤدي هذا إلى ا

المشتقة بالتبعية، عندها يلجأ المستثمر إلى إعادة شراء العقود المشتقة بسعر أقل محققاً 

ا في حالة نقل المخاطر  أرباح تعوضه خسائره في السوق الحالي ويعرف هذا بالتحوط، أم 

 إلى أطراف مستعدة لتحمل المخاطر رغبة في أرباح اكبر فتسمى بالمضاربة.

صة أفضل لتخطيط التدفقات النقدية: إن  كل من البائع والمشتري يوقنان ويعلمان توفر فر .5

 بأن  العقد قد جرى تنفيذه على أساس السعر المحدد في العقد.

توفر فرص استثمارية للمضاربين: يحاول المضاربون تحقيق أرباح عن طريق توقعاتهم  .6

علهم يتحملون مخاطر أكبر من حول الأسعار، وبالنتيجة فإن  سعيهم للربح الكثير سيج
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غيرهم، أي ستنتقل لهم مخاطر يرغبون بتحملها ) وهم قادرون على تحملها ( من أطراف 

 لا يرغبون بتحملها.

 .  عوامل انتشار المشتقات المالية7.1.3

الكندي، ( وازدهارها الآتي واسع بشكل انتشار المشتقات المالية التي تؤدي إلىالعوامل  من     

2019 :41 :)  

أسعار صرف وأسعار السلع وولاسيما أسعار الفائدة المتزايدة ظاهرة تقلبات الأسعار  .1

إلى إيجاد وسيلة لمواجهة المخاطر المرتفعة  الشركات، مما أضطر الاجنبية العملات

المشتقات  استخدامفي  الرئيسعد هذا السبب ذ يُ إالناتجة عن تذبذبات الأسعار، 

  .المالية

التي أسفرت عن تحرير اسواق رأس المال ورفع رة الخدمات المالية توسع حركة تجا .2

  .انتقال رؤوس الاموال بين الاسواق العالمية مما سهل القيود المفروضة عليها،

 باستخدامتمثلت وقد الثورة التكنولوجية وانعكاسها على اسواق المال،  ظهور وتطور  .3

ساعد على  مماة الاتصال العالمية الحواسيب وظهور شبككتقنية التجارة الالكترونية 

 متواصلالعالم الخارجي الى سوق مالي كبير ب غير المرتبطةتحويل الاسواق المالية 

 .المكانيةوالزمانية  تنعدم فيه الحواجز

 متصاعدمن تسابق  االمالية والمصرفية وما نتج منه الشركاتالتنافس الشديد بين  .4

من العوامل المغرية  صاحبهقات المالية وما المشتكلابتكار أحدث المنتجات المالية 

  .لإقبال عليهاومن ثم اللمستثمرين والمتعاملين بها 

 لمشتقاتإلى االحاجة المتطورة .  8.1.3

يمكن النظر إلى المشتقات على أنها ابتكار اجتماعي مبني على أساس الحاجة في الاقتصاد      

اية بسبب مشاكل التضخم ي التقلبات المتزايدة للغالحاجة إلى التحكم فوتقتضي الضرورة المالي، 

وتبين في اغلب الأدبيات الحاجة  ،العملة والتخلف عن سداد الديون والعديد من العوامل الأخرىو

لزيادة  التدقيق، باعتبارها السبب الرئيسالمتزايدة إلى الضوابط كالتنظيم وإدارة المخاطر و

دوات مشتقات تحديد وعزل وإدارة مخاطر السوق في الأالعالــمي للمشتقات تتيح ال الاستخدام

بشكل متزايد على أنشطة المشتقات كمصدر  الى الاعتماد مما أد ى المالية والسلع بشكل منفصل

يمكن تصنيف و ظائف صنع السوق واتخاذ المواقف وتحكيم المخاطرمباشر للدخل عن طريق و

 جري تداولها عبر شبكةيوخارجها، والتي  صةية إلى فئات متداولة في البورهذه الأدوات المال

هدف إلى تقليل مخاطر الخسارة الاقتصادية يهذه الأدوات و استخداماتيعد التحوط أحد ولامركزية 

لأن  ، الالتزاماتبسبب التغيرات في القيمة أو العائد أو السعر أو التدفق النقدي أو كمية الأصول أو 

النهائي تحديد أصول  المستخدميتطلب الأمر من و ،قتصاديةالتحوط نشاط للتخفيف من المخاطر الا

تجارية معينة تخضع لتقلبات الأسعار ثم شراء المشتقات التي تتعارض مع آثار التغيير في سعر 

تلك الأصول، وبالنتيجة ضمان تعويض المكاسب عن الخسائر الناجمة عن تحركات السوق 

 ).Eleftherios& Simon :33,2020-36(ة الأساسي

 

https://www.researchgate.net/profile/Eleftherios_Thalassinos


     

55 
 

  التعامل في المشتقات المالية.  9.1.3

ذات علاقة  والمستفيدة ةرئيسال طرافللأيوفر ومزايا،  يحقق مجموعةان التعامل بالمشتقات      

  :(605 :1999)المليجي،  منهاوسوقها مجموعـة من الفوائـد في 

ن المخاطر التي تتضمنها هي أ فضلاً عندارة المخاطر بطرق جديدة إفي دور لمشتقات ل .1

في الأدوات المالية  التي تحدث نفسغغغغغغها أنواع المخاطر بل هيليسغغغغغغت جديدة أو فريدة، 

كالمخاطرة ية  يد ية التقل ية والمخاطرة  ، ومخاطر السغغغغغغوق والمخاطرةالتشغغغغغغغيل قانون ال

عزل المخاطر المعقدة التي تتجمع سغغغغوية في الأدوات المالية  فرز أو وبالنتيجة الائتمانية

   بشكل مستقل وبكفاءة عالية. مخاطرةإدارة كل والتقليدية 

فهي تقلل الكلفة لكل من المصغغغغغدرين والمسغغغغغتثمرين في  عدةتحقق المشغغغغغتقات إيجابيات   .2

التمويل ولاستثمار توسيع مجموعة بدائل ا فضلاً عنالمشتقات المالية وتزيد من العوائد، 

   المتاحة لهم وتقليل مخاطر الخسارة، وسرعتها في تنفيذ الاستراتيجيات الاستثمارية.

المالية للعملاء خدمة لأغراضغغغغهم، وتسغغغغهم في بناء  الشغغغغركاتدعم الخدمات التي تقدمها  .3

ً الأمحافظ ال تكون مصغغغغغغغدر قوة لتلك لهم ئوهذا من شغغغغغغغأنه زيادة قاعدة عملا كثر تنويعا

 .اتالشرك

المالية من المشغغتقات المالية  الشغغركاتفرص الأرباح الناجمة عن تنويع محافظ  تزيد من .4

 الشغغغغغغركاتمن عوائد اسغغغغغغتثمارية وعمولات وخدمات وغيرها، وذلك عن طريق قيام 

 بعمليات التحوط والمضاربة، وتكوين المراكز المالية.

 

 المشتقات استخداممحددات .  10.1.3

ها للمخاطر إلى سعر أو سعر معين(، أو تقليل تعرض) وهو للتحوط لمشتقاتا تستخدم     

إن   Modigliani-Millerاكد   ، وقدعرضها للمخاطر بسعر أو سعر معين(زيادة تللمضاربة )

 & Modigliani) ملاوالك المثاليسواق رأس المال لأ ملائمغير  هوالمشتقات للتحوط  استخدام

Miller,1958:261-297 و محيراً  أمراً يكون شتقات الم( واستخدام ً ويمكن للمستثمرين  مكلفا

 DeMarzo) المخاطرة الخاصة بهم بكفاءة أكبرتفضيلات  على وفق  المشتقات  استخدامالأفراد 

& Duffie,1991:261-286) ،) المكثف للمشتقات  بأن ها الاستخدام نظرية إدارة مخاطر وتفسر

 ،شكل خاصالأسعار الأساسية أو الأسعار مكلفة بنتيجة لعيوب السوق التي تجعل التقلبات في 

يوب السوق هذه إلى أربعة أنواع من ع (Guay & Kothari ,2003:  423-461) صنفو

وهذه  (الشركةخفض قيمة  وبالنتيجةكلفة رأس المال )يؤدي تقلب الأداء إلى زيادة  إذالحالات 

 :العيوب هي

  .تكاليف الضائقة المالية .1

  .مكلفالتمويل الخارجي ال .2

  .عدم التناسق في تكاليف الضرائب .3

 .تكاليف النفور من المخاطر الإدارية .4

ً اتمو ن المشتقات تسمح بتخفيف التدفقات النقدية والأرباح، ونتيجة لذلك فإ العيوبمع كل هذه  شيا

 .الشركةتقلل كلفة رأس المال وزيادة قيمة 

 

 سواق المشتقات الماليةأ.  11.1.3

من  ـا تجـري في نـوعينن هأفي ، الأخرى لمشتقات الماليـة عـن الأسـواقتختلـف أسواق ا     

 ( :31-30: 2015وهما ) خميسي وعبدالقادر، الأسواق 
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يلتقـي فيـه البـائع  معينوهـي أسـواق نمطيـة تتميـز بوجـود مكـان  الأسـواق المنظمـة: .1

 ويكونار المقاصة د عن طريقذ الصـفقات في هـذه الأسـواق يتنفـ فيجري والمشـتري

احترام وهو لضمان التزام  منهاالهـدف  أن   إذبين البائعين والمشـترين،  التوسط هادور

يكلها التنظيمـي والمؤسسـاتي المـنظم به المتعاملين بتنفيذ الصفقات؛ وتتميز هذه الأسواق

مـن ويشـترط التعامـل فيهـا أن تكـون الأوراق الماليـة مدرجـة في تلـك الأسـواق و

تداولها في هذه الأسواق هي عقود المستقبليات من الممكن المشـتقات الماليـة الـتي 

 .الخياراتو

عــن  الشركاتظهــرت هـذه الأســواق نتيجـة امتنـاع بعــض  الأســواق غيــر المنظمــة: .2

ً  هاومعلومات هاالإفصـاح عــن بيانــات  هاكنمتفر الشروط التي المنافسة أو لعدم تول تحسبا

الدخول إلى الأسواق المنظمـة، علـى عكس السوق المنظمة، السوق غير المنظمة في 

الأسـواق غـير المنظمـة، على تحكمها عمليات غير منظمـة، هـذه العمليـات مقصـورة 

ـا لا تخضـع لأي رقابـة، ولأي نهلكو وذلكللنظـام المـالي الـدولي،  هـي الأكثـر تغيـيراً 

العقـود الآجلـة والعقـود  هاغرفـة مقاصـة، وتتـداول أيضـا فيتملـك  هـامش ضـمان ولا

  .الخياراتوالمبادلات كأكثر تعقيدا  المسـتقبلية ومنتجـات أخـرى
 

من مزايا التعامـل في كـل مـن السـوق المنظمـة وغـير المنظمـة، المتبادلة وفي محاولة الافادة       

رغبات العميل بقدر الإمكان عند إبرام العقود، مما يؤدي  تلبيةهو اتجاه البورصات المنظمة  ن  إف

تتجـه الأسـواق غـير المنظمـة  نفسه الوقـتوبهـذه الرغبـات،  اختلافإلى تباطؤ حركة تداولها مع 

المتعـاملين علـى الاسـتجابة ونحـو تنمـيط العقـود المبرمة فيهـا، ممـا قـد يحـد مـن قـدرة الوسـطاء 

 .(466: 2001)بدوي، أرباحهم خفضإلى  بالنتيجةلعمـلاء ويـؤدي لرغبـات ا

 طبيعة واستخدام الأدوات المشتقة  12.1.3

تستمد قيمتها من بعض الأدوات المالية الأخرى أو أسعار السوق التي  إن  الأداة المالية المشتقة     

ً السلع أسعار الأسهم وأسعار صرف العملات والفوائد وأسعار كيمكن ملاحظتها،  يشتق وايضا

الالتزام بشراء مبلغ  إن   ،خيار شراء حصة من الأسهم )عقد خيار( قيمته من سعر السوق للسهم

معين من العملات الأجنبية في المستقبل )عقد آجل( يستمد قيمته من التغيرات في سعر الصرف 

( للتحوط المبادلةة، عقود عادةً الأدوات المشتقة )عقود الخيار، الآجل الشركات وتستخدملتلك العملة 

من مخاطر الخسائر الناجمة عن التغيرات في أسعار السوق، وأسعار الفائدة، وأسعار صرف 

الفكرة العامة هي أن التغييرات في قيمة الأداة المشتقة تعوض و ،العملات الأجنبية، وأسعار السلع

تحييد  وبالنتيجةلنقدية المستقبلية، التغيرات في قيمة الأصل أو الالتزام أو التغيرات في التدفقات ا

 للقروض أسعار الفائدة كمخاطرمخاطر الالمشتقات للتحوط من  استخدامفعند ، الخسارة الاقتصادية

 المصارفتقوم و ائدةـالف تقة تساعد على تخفيف مخاطر أسعارلأدوات المشفإن  ا ،الأجل ةطويل

 وبالنتيجة ،سوم لتناسب احتياجات عملائهموالوسطاء الماليون الآخرون ببناء المشتقات مقابل ر

 المخططينأسعار الفائدة في  مبادلةعلى عقود  نركز  فلو  ،تختلف طبيعة وتعقيد المشتقات بشكل كبير

 Wahlen) للمشتق الاتيةعتبار العناصر الاضع في ن ،لتوضيح المحاسبة والإبلاغ عن المشتقات

et al,2015:553-554) ود المبادلات لاحقاً بفقرة أنواع المشتقات.، وسيجري التعرف على عق 

سعر ك ر المحدد الذي ينطبق عليه المشتقهو العنص الأساس مشتق له أساس واحد أو أكثر .1

 .الفائدة أو سعر السلعة أو سعر الصرف الأجنبي أو متغير آخر
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ولار المبلغ النظري هو عدد الوحدات )المبالغ بالد ،مشتق له قيمة افتراضية واحدة أو أكثر .2

 .أو وحدات العملة الأجنبية أو البراميل أو الجالونات أو الأسهم( المحددة في العقد

ً  قد تتطلب المشتقات استثماراً  .3 على مشتق  الشركةما تحصل عندوقد لا تتطلب ذلك  أوليا

 .عقد غير منفذ عن طريق
 

المصرف فائدة لها ع يدف" أ " مثلاً الشركة ،تتطلب المشتقات عادةً أو تسمح بتسوية صافية      

تدفع فائدة متغيرة الى المصرف في عملية مبادلة الالتزام بين الطرفين( " أ  الشركة "% اما 8ثابتة 

إذا انخفض معدل الفائدة المتغير  ،٪ المحددة في إيضاح معدل الفائدة الثابت8سيدفع للمورد فائدة 

ً " أ " للشركةقابل الم المصرف٪، فسوف يدفع 6إلى  المبادلةفي عقد  المستخدم ٪ 2يساوي  مبلغا

٪ من الطرف المقابل إلى صافي كلفة 2٪ للمورد وتلقي نقد بنسبة 8يؤدي دفع فائدة  ،٪(6 -٪ 8)

"أ" لا تزال تدفع فائدة  الشركة ٪، فإن  10إذا ارتفع معدل الفائدة المتغير إلى  ،٪6فائدة بنسبة 

٪ إضافية 2المقابل  للمصرفثم يدفع  ،ة٪ كما هو محدد في الملاحظة الأصلي8للمورد بنسبة 

 554 ( ٪10يساوي المعدل المتغير  الفائدة٪(، مما ينتج عنه إجمالي مصروفات 8 -٪ 10)

(Wahlen et al,2015. 

 

 تالوظائف المفيدة للمشتقا.  13.1.3

 ،ت الأجنبيةالأسهم أو السندات أو العملاك قيمتها من الأصول الأساسيةالمشتقات  تستمد     

تداول المشتقات  يجري إذ،  جنبية الآجلةوالعملات الأ والمبادلاتالخيارات كتتضمن المشتقات و

تفرض البورصات المنظمة القواعد  في كل من البورصات المنظمة وفي السوق خارج البورصة

وتوفر ضمانات غرفة المقاصة التي تضمن سداد أحد الأطراف إذا تخلف الطرف المقابل عن 

، انات للسلامة المالية لكل معاملة، لا يوفر التداول خارج البورصة ضمناحية أخرى من، والسداد

السوق، وتشمل التحوط من مخاطر  ،يمكن للمشتقات أداء العديد من الوظائف المفيدة للاقتصاد إذ

إن خطر ،  ، وزيادة ربحية النظام المصرفي، وتحسين كفاءة إشارات الأسعارالشركاتوزيادة قيمة 

خفض قد يجد المزارعون أن سعر القمح قد ان ،لسوق قبل إجراء الصفقة أمر منتشرأسعار ا رتغي  

الدولار قد  يجد منظمو مجموعة سياحية إلى أوروبا أن  و ، بين وقت الزراعة ووقت الحصاد

معدلات  قد يجد بناة المنازل أن  و ،انخفض بين الوقت الذي يبيعون فيه التذاكر ووقت القيام بالجولة

تسمح  ، رهن العقاري قد ارتفعت بين وقت بدء البناء والوقت الذي يحاولون فيه بيع المنازلال

توفير التأمين  وبالنتيجة، ة الآنالأصول المشتقة لهؤلاء الوكلاء بتثبيت الأسعار أو المعدلات الثابت

عمالهم أ من التركيز علىهذا يحررهم ، وية في أسواق الأصول في المستقبلضد التحركات السلب

الأخرى ضد أعمال  ف والأصولللتقلبات المذهلة في أسعار الفائدة وأسعار الصر اً نظر ، الأساسية

 أصبحت القدرة على التحوط من المخاطر بهذه الطريقة ضرورية للكثيرينو،  السوق

(Thorbecke & Wille,1995:2-3). 

  التحديات المحاسبية والتعرض على المشتقات.  14.1.3

تطورت  وبالنتيجة، المشتقات المالية بشكل كبير استخدام، زاد مدى العقود القليلة الماضية على     

، ربما ليس من المستغرب، نتيجة لهذا النموو ايضاً، ن هذه الأدوات المشتقة بشكل كبيرالمحاسبة ع

ئات الدور الذي تلعبه المشتقات في أسواق رأس المال قد حظي باهتمام من الباحثين والهي أن  
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، والمبادلةالتجاري تكمن المخاطر  في صميم الاستثمار ،البيانات المالية ومستخدميالتنظيمية 

مرغوب ظهرت المشتقات كأداة مهمة يستخدمها المديرون للتخفيف من عواقب المخاطر غير الو

 ، فإن  ليةات المشتقات الماتماشياً مع التعقيد المرتبط بالعديد من أدو ،فيها التي تواجهها شركاتهم

إعداد التقارير المالية للمشتقات وأنشطة التحوط معقد بالمثل وقد تطور بشكل كبير على مدى 

 : (Campbella et al,2019:1وسيجري تفصيل ذلك كالاتي ) العقود القليلة الماضية

على الرغم من وجود المشتقات بشكل ما لعدة قرون، إلا  :التحديات المحاسبية للمشتقات .1

سبة عن هذه الأدوات قد قدمت تحديات بسبب تعقيد التقييمات الأولية والمستمرة أن المحا

Stewart,1989) ( ،قائم على  مدخلتحرك مجلس معايير المحاسبة المالية نحو  إن  و

في  الشركاتلإعداد التقارير المالية يضاعف الصعوبات التي تواجهها  المركز المالي

للأصول  التقييم المناسب إلى أن   المركز المالي خلمديشير و ،محاسبة الأدوات المالية

محاسبة وإن   ،( CEASA,2007لإعداد التقارير المالية ) هو الهدف الأساس والالتزامات

 تشير محاسبة القيمة العادلة إلى أن   إذ، المركز الماليالقيمة العادلة هي نتاج مباشر لنهج 

يقترح أنصار و ،( CEASA,2007:6) ةوأسعار السوق هي المعيار للقيم أولوية السوق

ً  مقترحاً مفاده العادلة محاسبة القيمة وأكثر صلة  أن قياسات القيمة العادلة تكون أكثر توقيتا

القيم العادلة تعكس بشكل مباشر القيمة الحالية للأصول  بالنظر إلى أن  وبالمساهمين، 

تقديرات القيمة  يؤكدون أن   منتقدي محاسبة القيمة العادلة ومع ذلك، فإن   ،والالتزامات

ً بالعادلة أقل موثوقية من التكاليف التاريخية لأنه غال ما تكون هناك ذاتية جوهرية في  ا

  ((Hairston & Marcus R, 2018:3 قياس القيمة العادلة للأصول والالتزامات

أو المشتقات لتعويض مخاطر القيم العادلة  باستخدام يمكن ر:للمخاط تعرضالالمشتقات و .2

ً  النقدية بالأسعار العكسية أو تحركات السوق )أي القروض  سوف تتأثر التدفقات سلبا

 في مثل هذهيشار إلى المشتقات وبالعملات الأجنبية والقروض ذات الأسعار المتغيرة( 

المشتقات التي تفي بمعايير محاسبية معقدة معينة مؤهلة  ومع ذلك، فإن   ،الحالات بالتحوط

المكاسب والخسائر من الأدوات المشتقة المصنفة كتحوط في التحوط لمعالجة محاسبة 

فها بالتغيرات في القيمة صو يجريو ( SFAS 133الأمريكي ) معيار ال على وفقمؤهل 

الخسارة أو تسجيل جزء الربح  يجري ،العادلة للأصل أو الالتزام الكامن وراء التحوط

ومع ذلك، إذا كانت مراكز  ،رباح الحاليةالمشتقة الذي يتجاوز المبلغ الصافي فقط في الأ

تصنيفها على أنها متاجرة والإبلاغ عن  فينبغيالمشتقات غير مؤهلة لمحاسبة التحوط، 

جميع المكاسب أو الخسائر المتعلقة بالمشتقات التجارية في الأرباح الحالية 

(FASB,1998)،   ة محاسبة مركز المشتقات قد لا يكون مؤهلاً لمعالج على الرغم من أن

الاستبعاد من المعالجة المحاسبية للتحوط لا يعني بالضرورة أن مركز  التحوط، فإن  

يمكن تصنيف مراكز المشتقات التي يقُصد و ،المشتقات هو مجرد مضاربة بطبيعتها

ً  استخدامها ً اقتصادي تحوطا ً أو جزئي ا المشتقات لا تفي بمعايير  كمشتقات تجارية لأن   ا

 جرىنتيجة لذلك، و ،لس معايير المحاسبة المالية أو اختبار الفعاليةالتحوط الخاصة بمج

قد تكون أكثر كلفة والاحتفاظ بالمراكز المشتقة باعتبارها اقتصادية أو التحوطات الجزئية 

إذا كانت فوائد مركز المشتقات فومع ذلك،  ،المواقف غير مؤهلة لمحاسبة التحوط لأن  

 ،والتعرض للمخاطر مع المشتقات التاكدتقليل عدم ات الشركتفوق التكاليف، فقد تختار 

 ،المضاربة عن طريقالمشتقات لزيادة تعرضها للمخاطر  تستخدمبدلاً من ذلك، قد و

 يجريو ،تعويضها بأصل أو التزام يجريتتخذ مراكز مشتقة لا أن  تشير المضاربة إلى و

ات أسعار الفائدة أو أسعار اتخاذ هذه المواقف بناءً على آراء السوق فيما يتعلق بتحرك
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الأدوات المشتقة،  استخداميرتبط و ،الصرف الأجنبي أو ظروف السوق المختلفة الأخرى

من المهم أن ف ،تعرض للمخاطر الإجماليةالاً برإما للتحوط أو المضاربة، ارتباطًا مباش

 تعرضاليصال لإالمقصود للأدوات المشتقة  الاستخداميحدد الممارسون بشكل صحيح 

 .( Hairston & Marcus R, 2018:3 ) المالية القوائمللمخاطر بشكل فعال في 

 مخاطر المشتقات المالية.  15.1.3

، ستمراريةالا وقد تؤثر سلبا على تعُد  المخاطر بمثابة ظواهر وأحداث قد تحقق إنجاز الأهداف     

 :   (111: 2019ون، )العيسى وآخرتنطوي على أن   على فلسفة معينةلأن  المخاطر تعتمد 

  الشركة. يتجزأ من عمل  لاجزء  المخاطر .1

 هي مصدر لربح أو خسارة متوقعة. المخاطر .2

 اطر.لا في تجنبها بل في فهمها وإدراكها للمخ الشركةالمخاطرة التي تتبناها فلسفة  .3

المخاطر دارة المخاطر موجودة وقد تتكرر لكن إ ويمكن القول هنا وبناءاً على ما  تقدم  ان        

ذه المخاطر تكون جديدة في كل مرة وهنا تكمن أهمية المشتقات كونها تلعب دوراً مهما في إدارة ه

   .هالاستثمار وتوسيع بدائل توتنفيذ استراتيجيا

  السمات الرئيسة للمشتقات  .16.1.3

  يم أي منهايعتبار عند تقوضعها في الا ينبغية للمشتقات التي هناك نوعان من السمات الرئيس     

Froot et al,1994): ) 

عندما  ركةالشتتطلب من و ،الآثار المترتبة على التدفق النقدي للأدواتالميزة الأولى هي   .1

 ،لأجلتداول العقود الآجلة في البورصة أن تدفع المال لتعويض أي خسائر قصيرة ا يجري

في المقابل،  ،مارات الحاليةيمكن أن تقلل هذه النفقات من النقد الذي تحتاجه لتمويل الاستثو

 هي معاملات مخصصة مرتبة مع تجار المشتقاتالعقود الآجلة خارج البورصة  فإن  

من المحتمل فومع ذلك،  ،ينضج العقد كيلأنه لا يتعين تسويتها  الدفع(( ليس لها هذا العيبو

وة على علا، فإنه سيتقاضى آجلاً  عقداً ر كلفة ما عندما يكتب التاجأن تأتي هذه الميزة ب

 .عقدعدم استخراج أي مدفوعات حتى تاريخ استحقاق ال عن طريقالمخاطرة التي يتحملها 

خطية" "الخطية" أو "اللا وضعها في الاعتبار هي ينبغيللمشتقات التي  الثانيةالميزة  .2

ر تكسبه هي في الأساس عقود خطية: فكل دولا المستقبليةالعقود الآجلة والعقود  ،للعقود

عندما  ٪ ، تخسر الدولار10ندما يتحرك المتغير الأساسي في اتجاه واحد بنسبة ع الشركة

 تعد، على النقيض من ذلك، ٪10ساسي في الاتجاه الآخر بنسبة يتحرك المتغير الأ

غير خطية من حيث أنها تسمح بوضع حد أدنى لخسائرها دون الحاجة إلى  الخيارات

إلى  ان هناك حد أدنى من الاستثمار تحتاجإذا كو ،التخلي عن إمكانية تحقيق المكاسب

توفر و، هفي الوقت نفس، ن تسمح لها بتأمين النقد اللازم، فيمكن للخيارات أالحفاظ عليه

ر بشأن أي أن يكون القرا ينبغي، مرة أخرى، المرونة لزيادة الاستثمار في الأوقات الجيدة

ً مدفوع استخدامه يجريعقد  موال مع المعروض من الأوال الطلب على الأم مةئموابهدف  ا

، ولكن معقدةفي تسعير العقود المالية ال اً يكون المهندس المالي الماهر جيد قد، والداخلية

 .رة المخاطربشكل أفضل مع استراتيجية إدا تتلاءمهذا وحده لا يشير إلى أنواع العقود التي 
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  OTC)2(تركيز صناعة السوق في مشتقات.  17.1.3

 جداً ة ومخاطر الخيارات حساس المبادلةتمان المستقبلية المحتملة في أسواق مخاطر الائتعد  

 ،سوقصنع ال لشركاتمخاطر لرئيسة لنها مصادر لأ ،ت في تقلب أسعار الأصول الأساسيةللتغيرا

اصرة محغير قادرة على التحوط في أسواقها الخاصة أو عندما تكون الشركات عندما تكون هذه و

، الثةثالأسواق الأخرى وإلى أطراف ، فإنها تنقل الاختلالات إلى لكافيةبسبب السيولة غير ا

ً  وبالنتيجة السوق  يمكن أن تحدث ردود فعل صانعيو ،نواقل للمخاطر النظامية فهي تشكل فعليا

سبب المهمين الذين يعززون ردود الفعل الإيجابية كاستجابة للتغيرات في معنويات السوق ب

يدة في أسعار )أو( التقلبات الشد/في تقييم مخاطر الائتمان و التأكدعدم  الصدمات التي تنطوي على

ين على تبادلات المشتقات أو سوق ما ب OTC يمكن أن ينتشر عبء التحوط في أسواق، والسوق

 ذما قبل الملا لشركاتراض تعمل هذه الأسواق كتحوط أو إق، ولاحتياجات السيولة الشركات

Resort تعرض لضغوط في ظل ظروف أحادية الاتجاه في، ويمكن أن تالأخير OTC الأصلي 

لسوق اصناعة تعتمد احتمالية وجود ظروف أحادية الاتجاه بدورها على اتساع وعمق و ،المشتقات

ؤديان ذين يتفسر العديد من الأسباب سبب عدم وجود كل من الحرفين الل، وفي الأسواق الأصلية

ً إلى نشر المخاطر دائم إنها ليست ف ،خاطر معقدة ومحملة بتكاليف ثابتةإدارة الم  OTCفي أسواق  ا

لأهم من وا ،الكبيرة وأنظمة معالجة البيانات فقط تكاليف استثمارية لتطوير وصيانة المعلومات

تقليدي لتقييم الروتين الذلك هو تكاليف التعلم للتعامل مع الأدوات المتغيرة باستمرار والتي تمنع 

اسع ناء نماذج إحصائية قوية لتصنيف المحافظ المتنوعة على نطاق ويتطلب ب نهلأ ،المخاطر

-Aglietta,1996:21) لتسويقها ولتقدير ملامح المخاطر للمتجهات الكبيرة للأدوات المترابطة.

22)  

 العلاقة بالمشتقات المالية ذات  الدوليةمعايير   18.1.3

 Beechy etالمالية فيما يليتتحدد المعايير الدولية  ذات العلاقة بالمشتقات      

al,2015:429)): 

 .لأجنبيةآثار التغيرات في أسعار صرف العملات ا IAS 21- معيار المحاسبة الدولي  .1

 .العرض الأدوات المالية: -IAS 32معيار المحاسبة الدولي  .2

 .اسالأدوات المالية: الاعتراف والقي IAS -39المعيار المحاسبي الدولي  .3

 .الأدوات المالية: الإفصاحات IFRS -7 لي الدوليمعيار الإبلاغ الما .4

 . IFRS 9 الأدوات المالية -معيار الإبلاغ المالي الدولي .5

 وسيتم التعرف على أهم المعايير المتعلقة بالأدوات المالية والمشتقات بالآتي:

س معايير المحاسغغغغبة لمج اعتمد : دوات الماليةلأا IAS32  المعيار المحاسبببببي الدولي .1

دوات المالية: لأا( IAS32)معيار المحاسغغغغبة الدولي  2001في عام (  ( ISAB ةالدولي

لات تعدي توجر، 1995في وقت سغغابق عام  هراصغغدجرى إوالذي  ،فصغغاح والعرضلإا

إلى (IAS32) وجرى تغيير معيار المحاسغغغغغغبة الدولي، 2000و 1998في عامي  عليه

                                                           
عملية كيفية تداول الأوراق المالية للشركات غير المدرجة في بورصة رسمية. ويجري تداول إلى معنها يشير )2(

 كزية.الأوراق المالية التي يتم  تداولها خارج البورصة عبر شبكة تاجر بدلاً من تداولها في بورصة مر
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 (A1107:2016,  كغغغالآتي  همكونغغغاتغغغويمكن عرض  ،دوات المغغغاليغغغة: العرضلأا

IAS32)          : 

يم لفصاح السلإى الصرار عالإو ه الطرائق التي تساعد المستفيدين ن  إ : ومهالمف  .أ

 ((IAS32 إن معيار المحاسبة الدوليو ،دوات الماليةلأوالكامل وعرض جميع ا

 المتعلق بالأدوات المالية، إذ يختص في العرض السليمو المعياره

(Tiffin,2010:268). 

 : Greuning)،2009 (284:المعيار  هذاغرض : الغرض  .ب

دوات المالية كأصول مالية أو لأرئيسة لعرض االمبادئ على الالتركيز )أولاً(. 

 لتزاماتلاواصول المالية لأمقاصة بين ا لعمل ،كيةلمالية أو حقوق م التزامات

 .المالية

صول للأالقياس و المعيار تكمل مبادئ العرضبالمبادئ الواردة  إن  )ثانياً(. 

 والقياس عترافالا IAS39 المالية في معيار المحاسبة الدولي لتزاماتالاو

 .)الأدوات المالية(

لمستفيدين من القوائم المالية لدوات المالية لأوم اهتعزيز مف يركز على: دفهال .ج

للشركة   لأداء المركز المالي والتدفق النقديبالنسبة  والتعرف على أهميتها

(.(Nandakumar, et al,2010:178  

هذا المعيار ( الإعتراف والقياس للأداوت المالية : IAS39المعيار المحاسبي الدولي ) .2

 تعديله ( ومن ثم جرى 1998)جرى إصداره من لجنة معايير المحاسبة الدولية  في عام 

 معيارالإبلاغ المالي الدولي التاسع   (IFRS9)وقد حل محله معيار( 1999) عام

(IFRS,2016:A1305) . 

 

 (Embedded derivatives المضمنة )المشتقات .  19.1.3

بقياس الأصول المالية المشتقة المضمنة في الأصول  الشركةأن تقوم  IASB 39يتطلب معيار      

الربح أو الخسارة إذا لم تكن المخاطر  عن طريقالمالية غير التجارية بشكل منفصل بالقيمة العادلة 

ً وخصائص المشتقات مرتبطة ارتباطة الاقتصادي ً وثيق ا بالعقد الأصلي وكان العقد بأكمله ضمن  ا

 توجد معاملة خاصة لهذه الترتيباتلا و، IFRS 9المعيار  على وفق ، IASB 39  نطاق معيار

ئمة الدخل أو الدخل ، أو القيمة العادلة في قاتصنيف العقد بأكمله على أنه الكلفة المطفأة  ينبغي

  IASB 39يستمر تطبيق متطلبات تصنيف وقياس المشتقات المضمنة في معيار و ،الآخرالشامل 

 (PWC,2018:14). على المطلوبات المالية والعقود غير المالية

قيس أحد المشتقات المضمنة في أصل مالي بالقيمة العادلة ت الشركة تإذا كان هيتضح أن         

قياس  اتوقع أنه سيتعين عليهتأن  لها ، يمكنIASB 39 معيار على وفقفي الربح أو الخسارة 

 . IFRS 9على وفقالأصل بالكامل بالقيمة العادلة في الربح أو الخسارة 

 

  المشتقات التي تعزز الشفافية.  20.1.3

توفر في مستواها الأساسي وحول أسعار السوق والمخاطر  توفر الأسواق العالمية شفافيةً      

لقد و ،ن تسلط الضوء على التعرض للمخاطروفي الوقت الفعلي يمكن أمعلومات تسعير دقيقة 

 قتصادالالأسواق المفتوحة والشفافة لعمل اهمية أالضوء على  (Covid-19 جائحة ) سلط تفشي

وتوفير السيولة لصالح  مر للأسعار مع المعلومات الجديدةالتعديل المست عن طريقالعالمي 
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والوفاء بالالتزامات التعاقدية  بينما كانت  بإعادة توازن المحافظالسماح لهم  عن طريقالمستثمرين 

 أن يقلقهذا من شأنه  ، فإن  بغي إغلاق أسواق الأوراق الماليةهناك دراسة حول ما إذا كان ين

 ،ر غير مباشرة على أسواق المشتقاتآثا يكون لهو يجعل إعادة الافتتاح أكثر صعوبةوالمستثمرين 

 وق بناءً هم في تحديد سعر السة المعلومات المتاحة للجمهور وتسغيير ثروتعمل المشتقات على ت

( Gereben,2002عن )ها تؤثر على الأسواق الأساسية فإن  وبالنتيجة  على توازن العرض والطلب

(Capelle & Blancard,2010:67-90 )تفيد عملية اكتشاف الأسعار هذه أسواق رأس المال و

 Kavussanos etتها )راء تقييمات أفضل للمخاطر وإدارجلأنها تمكن المتداولين من إ

al,2008:1007-1025 ) عملية اكتشاف الأسعار تقودها الأسواق  ، فقد ثبت أن  ذلكفضلاً عن

( Bohl et al,2011:282-306) التي يكون فيها عدد المشاركين أعلى وأكثر سيولة

(Hauptfleisch et al,2016:565-586 ) ،والشركات نبأ المستثمرون أن يت المتوقعمن و 

 داخل سوق المشتقات انشطتهافحص  عن طريقبالأسعار المستقبلية للأصول الأساسية 

(Hawkesby, 1999:24-43) للمشتقات وحقيقة أن   ويرجع ذلك إلى الطبيعة الاستشرافية 

ي يؤد (Yan & Zivot, 2010:1-19) استيعابها بسرعة في أسواق المشتقات يجريالمعلومات 

يميل إلى تقليل تقلب  وبالنتيجة قديمه إلى خلق فرص تحوط جديدة ويزيد من كفاءة التخصيصت

افية لمعلومات توفر الأوراق المالية المشتقة الجديدة إشارات إض ذلك فضلاً عنالأسعار 

، الائتمان كمبادلات ، مما يجعل السوق أكثر كفاءة من الناحية المعلوماتيةالمستثمرين الخاصة

جة المعلومات تسم بالكفاءة العالية في معالي الائتمان مبادلاتفكرة أن سوق  بعض الابحاثتدعم و

 Finnerty) تخفيض التصنيف الائتماني نها تستجيب بشكل كبير قبل إعلانإ إذ، المتعلقة بالائتمان

et al, 2013:2011-2030) (Wang et al, 2014:56-72)   ة الشفافية يمكن أن تحسن زيادإن

ً و ولةالسي فضلاً  (Duffie, 2009) (Nystedt,2004الشركات )أن تفيد المنافسة بين  يمكنها أيضا

إيجابي على المنافسة  سواق لها تأثيرالأالإلكترونية في تسهيل التداول في النظم فعالية  ، فإن  ذلك عن

 Hendershott) يؤدي إلى أسعار أفضل مع الحد من تسرب المعلومات وبالنتيجة الشركات بين

&Madhavan, 2015.) 

على البيئة يكون للمشتقات المالية  استخدامها عند الشركةصناعة تأثير التعتيم على  إن         

الذي  ) (Wagner,2007:257-292 ستندوي وتوزيع عوائد الأسهم في المستقبل لهاالمعلوماتية 

، فإن يهدفون إلى تجنب الانضباط مديرينال على أن   شفافيةالوف العلاقة بين الابتكارات المالية نص

 فأهدامما يؤدي الى  ،وليس تقليلهاعتامة الالابتكارات المالية قد يؤدي في الواقع إلى زيادة  استخدام

  ثلاثية الأبعاد: 

  .المشتقات المالية وشفافية الأصول استخدامعلاقة إيجابية بين  .1

على عتامة  ءً بنا ،ات الماليةفحص آليات الحوكمة التي يمكن أن تخفف من تأثير المشتق .2

  الشركات.

عامل مسهم  التعتيم المعلوماتي هو أن   لإثبات (Jin &Myers,2006:6-10)إلى  استناداً  .3

 باستخدامالتعتيم المعلوماتي المحدد المرتبط  إنفالأسهم في المستقبل،  في مخاطر انهيار

 ً  مخاطر انهيار الأسهم.المستقبلي  الشركةب المشتقات المالية يمكن أن يكون مرتبطا
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 المشتقات تمكن الشروط طويلة الأجل  21.1.3

Derivatives enabling long-termism 

لتقليل مخاطر حوافز لأصحاب الأصول  2008-2007أوجد التنظيم المالي منذ أزمة       

 وشبحقصر ، يميل المستثمرون إلى تركيز ممتلكاتهم على المدى الأنتيجة لذلك ،استثماراتهم ومدتها

spectrum المستثمرين  زيادة عدد، فإن قل من الأصول القابلة للاستثمار ومع ذلكالمخاطر الأ

كون عاملاً يؤثر يفي المستثمرين على المدى الطويل، قد  فضلاً عن النقص ى القصيرعلى المد

 في حين يمكن جني المكاسب  (ISDA, 2019b)على اتخاذ القرارات المستدامة طويلة الأجل

المعايير البيئية أو  التي تتعرض لمخاطر مفرطة في الحوكمة أو الشركاتقصيرة الأجل من 

رثة للمستثمرين هذه يمكن أن تنتهي في كثير من الأحيان بكاك الاستراتيجيات ، إلا أن  الاجتماعية

أجل عدم الخلط بين عملية استثمار أو عملية تمويل ذات مدة أقصر أو  فينبغي ،على المدى الطويل

التداول قصير الأجل أو إدارة السيولة أو الخزانة أو الائتمان التجاري( وبين المدى كاستحقاق أقل )

طويلة من ية سليمة يمكن أن يكون الاستثمار لمدة أقصر استراتيجو (ESMA, 2019a) القصير

السماح  من أجلالأجل في السوق هي عامل حيوي  السيولة قصيرة ف ،الأجل للمستثمرين

المشتقات هي أداة يمكن أن تدعم و واستثماراتهم،يم أصولهم مستثمرين على المدى الطويل بتقيلل

لنوع الاستراتيجية  اً مؤشركونها  ، بدلاً منستثمار طويلة الأجل وقصيرة الأجلاستراتيجيات الا

أي  ماستخداإساءة ك شتقات من قبل المشاركين في السوقالم استخدام، فإن إساءة المتبعة ومع ذلك

لقطاع  اختيار معظم المراكز السائلة لاكتساب التعرض فيأداة مالية يمكن أن يؤدي إلى الارتفاع 

نية في التداول لا يثبت الو، لة عدم وجود مخاطر أساسية للتحوط، حتى في حاواحد من السوق

ى فترة التعرض على مدالاحتفاظ ب يجريقد يتعين تجديد المشتقات ولكن قد و ،على المدى القصير

طالما ف، وبالنتيجة رةجميع الأدوات المالية تحمل مخاطر الخسا ، فإن  ذلك فضلاً عن ،طويلة الأجل

ها لا يمكن ، فإنل مصطنع على تسعير الأصل الأساسيللتأثير بشك المشتقات استخدامإساءة  يجر  لم 

على المدى الطويل أداة لإدارة مخاطر أعمالها  للشركاتتقدم المشتقات  ،أن تغذي المدى القصير

الشركات يمكن ، ولعواملتخفيف التقلبات التي قد تنشأ عن مجموعة متنوعة من ا عن طريق

 المشتقات لإدارة المخاطر طويلة الأجل بشكل فعال كاستخدام، التأمينوبالخصوص شركات 

(Shiu, 2011:186-196);  ( Hee & Song, 2017:168-174)  شركة  تستخدمقد و

 ين على الحياة لديها محفظة كبيرة من المعاشات الدنيا المضمونة لمزايا الوفاةالتأمب متخصصة

(GMDB) أخرى  شركة ، في حين أن  ط ضد انهيار سوق الأوراق الماليةالمشتقات للتحو

قد وعلى الحياة تقدم ضمانات سعر الفائدة على منتجات الادخار على الحياة التأمين ب متخصصة

، يمكن بدلاً من ذلك ،طويلة من الانخفاض اسعار الفائدةضد فترة  المشتقات للتحوط تستخدم

التأمين على الممتلكات والخسائر تحويل بعض مخاطرها الكارثية )لأسباب ب لشركات متخصصة

مجال آخر  مبادلةكارثة أو ك ) المبادلةمعاملات  عن طريقبيئية ومناخية إلى أسواق رأس المال 

أداة ك، تقدم مشتقات الطقسو ،هو الزراعةوالمخاطر طويلة الأجل  يمكن للمشتقات التحوط فيه من

 الجوية والـلإدارة المخاطر لتقليل التقلبات أو الإيرادات أو التكاليف الناجمة عن تقلب الأح

(Vedenov & Barnett,2004:387-403( )Zara,2010:222:237( )Torriani et 

al.,2008:67-81( )Spaulding et al.,2003( )Marković & Jovanović,2011:1-6) 

إنها ف ،قتصادي طويل الأجلالائتمان أن تسهل الإقراض الضروري للنمو الإ لمبادلاتيمكن و

ف يمكنها التحوط ضد مخاطر التخل إذ، ول الدخل الثابت بمزيد من اليقينتسمح بالاستثمار في أص
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التخلف  مبادلات اماستخديمكن و، على وجه الخصوص( (ISDA, 2019bسداد المقترض عن 

 لا يجوز تداول بعض السندات إلا  ف ،ة أو سوء التسعير في سوق السنداتالسداد لمعالجة الندر  عن

، مما يجعل من الصعب على المستثمر الحصول على السعر في أسواق تتميز بسيولة ضحلة

المستثمر سوق  يستخدم، قد هذه الحالةفي  ،د سوق بالحجم الكامل لاستثماراتهالمناسب أو إيجا

الائتمان بدلاً من التداول في سوق سندات  مبادلةطريق بيع حماية  الائتمان الأكثر سيولة عن مبادلة

، مةئابلاً للتداول بشروط أكثر ملاعندما يكون السند قو( Braunsteffer et al ,2019غير سائلة )

يون إلى السند المحدد سداد الد مبادلات بعد ذلك اختيار تبديل التعرض من يمكن للمستثمر

ESMA, 2019a)الائتمان على أنه معادل للتعرض للائتمان  مبادلةيمكن النظر إلى بيع حماية ( و

ه ضرورية للتنويع وتخفيف عمليات التعرض للمشتقات هذ وتعد ،ات طويلةمركز سند تخاذامن 

النمو على المدى ، وتسهيل  Tailالملاصقةضافية من الحماية ضد مخاطر وتوفر طبقة إ المخاطر

 الطويل.

   

 

والمخاطر كما اسلفنا تتكرر والعمل   مامن حياتنا لابد منه ءً جزحدثاً وخلاصة المبحث: يعد الخطر 

نا وقد  بي   .على التحوط منها وادارتها يعد مطلباً مهماً وهو محور اهتمام الباحثين في هذا الشأن

 ،ة مالية ولها أهمية كبيرة في إدارة المخاطرالمشتقات المالية أدوات هندس ن  أفي هذا المبحث 

 تفالتحوط وضبط المخاطر في السوق المالي يعود  الى فائدة  المشتقات في تنفيذ استراتيجيا

ن ذلك فقد بينت  طرق التعامل مع الخطر سواء بالتحويل، النقل أو القبول وتبي  فضلاً عن التحوط 

التغيرات في قيمة المشتقة تعوض التغيرات    ود إلى أن  بأن  السبب في استخدام المشتقة المالية يع

المشتقات المالية هي أدوات جديدة مستحدثة، متمثلة في  فإن  خلاصة القول وفي قيمة الأصل، 

وهي من أهم منتجات الهندسة المالية، كونها   ،عقود المبادلات والخيارات والمستقبليات والآجلة

وسيتم عرض علاقة المشتقات بإدارة  الشركات هي تواجتستخدم في ضبط مختلف المخاطر الت

 المخاطر في المبحث اللاحق من هذا الفصل.  
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 المبحث الثاني

 المخاطر المشتقات المالية وعلاقتها بتخفيض

المشتقات المالية ودورها في إدارة المخاطر وضبطها عن  علىسيتم التعرف في هذا المبحث      

   :طريق الفقرات الاتية

  أهمية المشتقات  .1.2.3

لكن عادةً ما  استخدامها،يختلف و الشركاتجميع  تستخدمهاأصبحت المشتقات أداة متكاملة     

 قد تكون حالات تعرضوالمشتقات للتحوط من التعرض  الشركاتالغالبية العظمى من  تستخدم

يحتاج المحللون إلى فهم لمخاطر ة أسعار الفائدوالعملات الأجنبية والأسعار المستقبلية للمواد الخام 

القضايا المحاسبية  ن  هذا هو الحال بشكل خاص لأ ،هذه الأدوات في البيانات الماليةكيفية انعكاس 

إجراؤها لهذه  تمالتي  القيودبتقدير  افي وضع يسمح له الشركةكون تأن  وينبغي ،ليست مباشرة

لتعامل مع مكاسب منظم مقبول ل مدخلجد لا يوو العناصر قبل التفكير في نهج منطقي للتحليل

كان على عدد قليل من و، يد العام الذي يحيط ببعض الأدواتالتعق فضلاً عن ،وخسائر المشتقات

ً مبادئ المحاسبة المقبو على وفقالإبلاغ عنها  الشركات خارج الولايات   GAAPs لة عموما

في المستقبل   ستقوم الشركات أن  و  IFRSية الدول الابلاغ المالي معاييريعني الانتقال إلى  ،المتحدة

الأكثر  المدخلربما يكون  ،بالإبلاغ عن هذه الأرقام ونتيجة لذلك سيتعين على المحللين تفسيرها

ً وضوح  & Antill) مراعاتها ينبغيلهذه المسألة هو النظر في عدد من نقاط التفسير التي  ا

Kenneth,2008:143-152  ):وهذه النقاط هي 

الخسارة من أحد  أوالربح  يعدو، الخسائر على المشتقات ليس خياراً  أوس الأرباح عك ان .1

 دخلاً  أوالمشتقات التي تتعلق بمعاملة سوق نقدية معترف بها في البيانات المالية كلفة 

 ً  وبالنتيجة ةغالمب فيها أومصروفات الفائدة أقل  أن  وحالة التحوط من سعر الفائدة، ك ،حقيقيا

 راجع عن التحوط.الت قد يعني

 

ً ن الصعب أيضم .2  كليهماللمحللين التعامل مع تحليل مماثل، ولكن رؤية كيف يمكن  ا

ً متشابهان اقتصادي خسائر مشتقة معترف بها  أوالمفضل هو عكس أي مكاسب  والمدخل ،ا

الاعتراف بها في نفس  يجر  الدخل والتي تتعلق بالمعاملات الأساسية التي لم  قائمةفي 

التأكد يبقى و ،رسوم مالية أوالتحوطات غير الفعالة كإيرادات  معاملة وينبغي ،خلالد قائمة

 هذا التحليل.كستزود السوق بالمعلومات لإجراء  أن  الشركات قائماً من

 

لذلك  ،أمر مهم الشركةالتقدير الجيد للتحوطات التي تمتلكها  ، فإن  من أجل التنبؤ الدقيق .3

يانات المالية لاشتقاق هذا المعلومات الموجودة في الب خداماستيمكن للمحللين والمستثمرين 

ً أن يوضع في الاعتبار دائم وينبغي ،الفهم لتحوط أن تستمر ظروف ا المنطقيأنه من غير  ا

ً دائم، يمكن ولكن ،الحالية بعد أفق زمني معين  .لتحمل التكاليفالتحوط إذا كانت مستعدة  ا
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  نظامية عبر أسواق المشتقاتالخاطر موالتداول السلع الأساسية .  2.2.3

 الشركاتأكبر مخاطر لمعظم  تعدوالتي  ضد مخاطر أسعار السلع، يقوم عقد المشتقات بالتحوط    

 التعاملالتحوط متأصل في  فإن   وبالنتيجةت أسعار صرف العملات لتغيراالتحوط أو  التجارية

 استخدام على أن لا يتمالسلع ب التعامل طرطر إدارة مخالأأساسية بالنسبة  تعدوالمشتقات  ،السلعب

دود لصفقات ، تعتزم لجنة تداول السلع الآجلة وضع حأغلب الدولفي ف ،المضارب لعقود المشتقات

تهربت لقد و ،أسعار السلع لأن ها تحرفمفرط بشكل بة بهدف منع المضار مشتقات السلع المادية

دورهم  فضلاً عنكبير من التدقيق التنظيمي السلع إلى حد التي تتعامل بتجارة  أغلب الشركات

ً  لأن تداول المشتقات يمثل جزءاً  اً رنظ ،ل في أسواق المشتقاتالمهم المحتم  من أعمالهم، فإن   مهما

( على  MiFID(3 السلع هو السوق في توجيه الأدوات المالية بتداول الإطار التنظيمي الرئيس

العديد من الإعفاءات  استخدامالسلع ب تعاملينالميمكن ف،  II MiFIDو  MiFID Iكل من  وفق

إطار  على وفق، ذلك فضلاً عن يةالاستثمار الشركاتلتجنب المتطلبات التنظيمية المطبقة على 

ً تالسلع مؤقب المتعاملينإعفاء  ويجري، (  (CRD IVتوجيه متطلبات رأس المال من الامتثال  ا

، فسيتعين عليهم تلبية MiFID IIتحت نطاق لقواعد الحد الأدنى لرأس المال في حالة تندرج 

ول والشفافية ورأس المال التداكلمتطلبات المتعلقة، ا

file:///C:/Users/ACER/Downloads/Documents/ecb . 

  المشتقات والمخاطر خارج البورصة.  أسواق 3.2.3

وهي  سيةيرات في أسعار المنتجات الأسات أدوات مالية مشتقة من قيمها وتعكس التغالمشتقا    

 ،لأغراض تحويل المخاطر والاستثمارمصممة لتسهيل نقل وعزل المخاطر ويمكن استخدامها 

ً  فإنها تلعب دوراً  ً السوق ومع ذلك لمستخدمي مهما ي ضوء ف ،من المخاطر ، فإنها قد تزيد أيضا

التنظيمية  قامت العديد من المجموعات الدولية والوكالاتفقد OTC مشتقات  مال النمو السريع لأع

 .(IOSCO,1994:3) بدراسة المخاطر الناشئة عن تداول المشتقات خارج البورصة

 :(Lewis & David,2004:192)  هي الأربعة الأساسية المشتقات أسواقف

 الأسهم .1

 الأجنبي الصرف .2

 (الزراعية عوالسل والمعادن كالطاقة) السلع .3

 الفائدة أسعار .4

وهو مصطلح يمكن  مبادلاتتأخذ بعض المشتقات، خاصة تلك المتعلقة بأسعار الفائدة، شكل و     

قتراض بشروط يمكنهما الا وبالنتيجةتتمتعان بسمعة طيبة في وطنهما،  ، كشركتينفهمه بسهولة

ً  تينالشرك لنفترض أن   ،الخارجية الشركاتوخاصة  أكثر فائدة من غيرها في البلد  تعملان أيضا

عندما تقترض كل  المبادلةتحدث  ،كلاهما اقتراض المال في البلد الخارجي انالأم للآخر وتريد

                                                           
ي الأسواق فيد الشفافية أيضًا باسم توجيه السوق في الأدوات المالية ، وهو إطار تنظيمي يز MiFID يعُرف  1 

ابة المحدثة ، مع الاستج 2007في عام  (MiFID I) جرى تقديم التوجيه الأصليوالمالية للاتحاد الأوروبي. ... 

 .2018التي دخلت حيز التنفيذ في يناير  (MiFID II) 2008للأزمة المالية لعام 

 

file:///C:/Users/ACER/Downloads/Documents/ecb
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 & Lewis)  الشروط المفيدة التي تستفيد منها في بلدها الأم ويتبادلون الفوائد بينهم شركة

David,2004:192) . 

 ةالمشتقات والعدوى والمخاطر النظامي.  4.2.3

 Derivatives, Contagion and Systemic Risk  

تزيد أو تقلل   OTC حول ما إذا كانت المشتقات وعلى وجه الخصوص مشتقات لقد اتسع الجدل

مفاهيم  التعرف علىمن الضروري ف ية،ة على الأنظمة المالية والاقتصادمن المخاطر النظامي

 ان تحليل العلاقة بين المشتقات وبينهمنتمكن م كي،  Contagion المخاطر النظامية والعدوى

ً لا يوجد تعريف واحد مقبول عالميف ،بشكل صحيح لذا  ، (Smaga, 2014)  للمخاطر النظامية ا

فه بأن ه "(Carvalho ,2015: 96 نتبنى التعريف الواسع الذي اقترحهس تضخم فيه خطر ( إذ عر 

 DeBandt) ويرى، لمخاطر النظاميةمحلية في أزمة كاملة هو ما يسمى با  امفردية الصعوبات 

& Hartmaan,2002:253)  المخاطر النظامية تنشأ من  وجهة النظر القائلة بأن   هرفضومع

، مما يؤدي المستقرة بشكل طبيعي، والتي تضرب الأنظمة المالية والاقتصادية حداث المتطرفةالأ

ظام قد يبني باستمرار عدم التوازن بأن النفإن ه يمكن القول  ،بدلاً من ذلك ،ى حدوث أزمات كبرىإل

 .تؤدي صدمة صغيرة إلى حدوث أزمة كبيرة إذ ويصبح أكثر هشاشة تدريجياً 

يمكن فهم العدوى على أنها انتشار  ،لمخاطر النظامية هو مفهوم العدوىفي صميم مفهوم ا     

يمكن التعامل   ،الأخرى الشركاتأو سوق أو نظام إلى  شركةأو الإخفاقات من  المشكلات المالية

ينشأ من العلاقات المستمدة و، ى المباشرة، وهي المحور الرئيسالعدو هما مع نوعين من العدوى

في الوفاء  الشركاتإذا أدى تقصير إحدى  يحدث ذلك و ،الالتزامات التعاقدية بين طرفين من

شركة، فان  هذه ليست  عدم السيولة أو الإفلاس( في مقابلكبالتزاماتها التعاقدية إلى حدوث ضائقة )

ً و ،ليست الآلية الوحيدة التي تعمل على نشر الضائقة المالية ومع ذلك، هذا عدوى غير  هناك أيضا

من تسرب المعلومات في  عن الالتزامات التعاقدية، ولكنلمباشرة لا تنجم العدوى غير او ،مباشرة

، في هذه الحالة ( (Clerc et al, 2016: 1 الأنظمة المالية السوق والمعلومات المتأصلة في تشغيل

ً  كلما زاد نصيب النظام المالي الذي ينخرط في فرصة انتشار العدوى ، زادت ممارسات هشة ماليا

  ،غير المباشرة

في زيادة  فهم مخاطر المشتقات يتطلب الاعتراف بالدور الأساسي الذي لعبته هذه الأدوات ن  إ      

كما  (، (GAO, 1999المخاطر النظامية وبالنتيجة، لماليةالمالية، والهشاشة ا الشركاتنفوذ 

رت المشتقات المرونة ، فقد وف  لرافعتها المالية المضمنة نظراً (  (Farhi,1999: 111أوضح 

 ،قد تلعب كآليات للعدوى ،مح للوكلاء بالتعامل بأحجام أكبر، مما سلسلوكيات المضاربة والكفاءة 

 هناكف؛ من مخاطر الائتمان للطرف المقابلة على قدر كبير يركز تجار المشتقات خارج البورصو

 تجاربين روابط واسعة بين تجار المشتقات و هناكو التجاركبار  بعضلات بين كبير للمعام تركيز

 فجوة تنظيمية بسبب التجار غير المنظمين )مكتب محاسبة هناكو؛ وأسواق الأصول الأخرى

ً ذلك(، ومع 17-3: 1994الولايات المتحدة ،  التعبير عنها  يجرولم  ، لم تكن هذه المخاوف إجماعا

كان و ،وعلى التدابير التنظيمية الفعلية، نظر الاقتصادية للمشتقات السائدةوجهة ال منبشكل صحيح 

ة لمزيد من هذه الأدوات ساهمت في الحد من المخاطر النظامية ولا توجد حاج الرأي السائد هو أن  

هذه النتيجة مستمدة من تفسير خاصية تحويل المخاطر للمشتقات ، واللوائح في هذا السوق

وفير آلية فائقة وت ،عن طريق نزع فتيل صدمات السوق قد يقلل من المخاطر النظاميةواستخدامها 
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عدد أكبر  تخفف المشتقات الصدمات المالية عن طريق توزيع الخسائر بين قدف، لتقاسم المخاطر

 (.(Edwards, 1995: 90 من المشاركين في السوق

ً المالية فحسب، بل تعتمد أيض الشركةلا تعتمد احتمالية انتقال العدوى على درجة هشاشة و       ا

قد ف ،والوكلاء الاقتصاديين بشكل عام ،لوكلاء الآخرين في النظام الماليعلى المراكز المالية من ا

وأسواق أخرى، مما يتسبب  شركات، إلى في الحجم اأهميته فضلاً عنواحدة،  شركةينتشر فشل 

لا فإنها ستخفف هذه الصدمة وإ، الأخرى الشركات، بسبب الهشاشة المالية لتلك في أزمة مالية

 ً  (.(Minsky, 2016: 32 ، زاد احتمال حدوث أزمة ماليةما سادت مراكز المضاربةوكل ،أيضا

توزيع  عن طريقالمالية  الأزماتالرأي القائل بأن المشتقات خارج البورصة قد تخفف من  فإن       

ً ئليس خاط هو الخسائر بين المتعاملين خارج البورصة والمشاركين في السوق ً  ا إذا كان ف ،تماما

ركون الوكلاء الآخرون يشا إذا كانو. يج من المراكز الماليةعلى مز يعتمد هفان  لا أو  زمةمخففاً للأ

ولكن ، احتواء انعدام الثقة يجريي" وقد ، فقد يسود "التأثير الوقائفي مراكز مالية قوية )تحوط(

المالية والمشاركين في السوق، فقد تكون النتيجة  للشركاتنتشرت مراكز تمويل المضاربة إذا ا

، الشركاتإذا لم يكونوا قادرين على استيعاب الاضطراب المالي الذي ينشأ عن إحدى  ية،عكس

هم فقط في عملية تقات خارج البورصة سيسسواق المشالواسعة لأ والعلاقاتالتركيز الهائل  فإن  

زيادة هشاشة الأوضاع المالية للمتداولين الآخرين ومن ثم نشر  عن طريقمعدية واسعة وسريعة 

مستوى مرتفع  إلى تؤدي، في أزمة منهجية تسببيوانعدام الثقة بين النظام المالي، مما الصعوبات 

سات المتعاملين خارج البورصة في سياق مستوى لمؤس المركز الماليمن الرافعة المالية في  اً جد

أحد إن   ،أزمات العملة المتكررة في التسعينيات وأزمة الرهن العقاريك التأكدعال  من عدم 

 :BIS, 1995أشار و قاتهو الافتقار إلى التنظيم والشفافية في أسواق المشت الاخرىالجوانب 

بانعدام الشفافية  السوقة للمخاطر النظامية في أحد المصادر المحتملة المهم ارتباطإلى " )  (12

 .التجاريةفي تعرض الأطراف المقابلة لمخاطر السوق والائتمان الناشئة عن المشتقات والأنشطة 

 .  استخدام المشتقات للتحوط والاحتياط5.2.3

في الاحتياط  المشتقات استخدامالمشتقات في إدارة المخاطر وبين  استخدامالتفرقة بين  من د  لا بُ     

المشتقات في إدارة المخاطر تعني استبدال أحد المخاطر القائمة بمخاطر  استخدام ن  لأ ؛من المخاطر

من تحقيق الأرباح أو تجنب الخسائر، بينما الشركات  جديدة تكون أقل كلفة وأكثر مرونة مما يمكن  

تعرض لنوع معين من أنواع المشتقات في الاحتياط من المخاطر انها تعني تقليل ال استخدامنجد 

المشتقات في إدارة المخاطر  استخدام ن  إالمخاطر مقابل التخلي عن بعض فرص تحقيق الأرباح، و

  (31: 2002ينبغي اتباع الإجراءات الاتية:) فرج، 

وبالنتيجة التعرف على مسبباتها  الشركةتحديد أنواع المخاطر التي يحتمل أن تواجهها  .1

 ر الصرف.كأسعار الفائدة وأسعا

 الشركة.حصر المخاطر الناجمة عن أعمال  .2

 للشركة.اختيار ما يناسب من أدوات المشتقات لهذه المخاطر وإدارتها بما يحقق الربح  .3

المشتقات التي جرى اختيارها، والعمل  استخداموضع نظام فعال لرقابة الأداء عند  .4

 على وضع تنبؤات لنتائجها المستقبلية. 
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 لمالية وتخفيض المخاطر.  المشتقات ا6.2.3

لحائزها  تعطي لأنها؛ (المخاطر ضبطفي تخفيض المخاطر ) الكفؤةوسيلة التعد المشتقات المالية  

أو سوية في الادوات المالية الاساسية ومن ثم ادارة  والمجتمعةمجالاً لفصل المخاطر المعقدة 

ة التي تتمتع بها المشتقات المالية هذه الميز وفضلاً عن ،مستقل وبكفاءة أعلىمعالجة كل منها بشكل 

بحكمة للاستفادة من منافعها وتجنب مخاطرها، فهي تتمتع وكفاءة ب استخدامهاإلا أن الأمر يتطلب 

بحكمة وكفاءة او المغالاة في  استخدامهابالأحداث المستقبلية، إذ إن عدم  هاعلقتلبمخاطر كبيرة 

 الشركاتولاسيما  الشركاتالكثير من  ضعرات الايراد والحصول علىلمضاربة ل استخدامها

              ( 41: 2019الكندي، (ثم افلاسهاومن فادحة  رلى خسائإالمالية 

ا الجيد للمشتقات المالية  الاستخدامالتحوط هو  وعليه يرى الباحث أن         فهيالمضاربة أم 

للمشتقات وادارتها بشكل ويمكن القول بان الاستخدام الكفوء والحكيم  ،السيء لها الاستخدام

ن يسمى تحوط محمود على العكس من المضاربة المذمومة أمكن يمستقل لضبط المخاطر 

 . الشركة الى خسائر فادحةللحصول على الإيرادات لأنها قد تعرض 

 .  علاقة المشتقات ودورها في إدارة المخاطر 7.2.3

 وسيجري تفصيلها عن طريق النقطتين الاتيتين:   

)الدوري وعقل،  سيجري توضيحها بالاتيومشتقات المهم في ضبط المخاطر دور ال .1

2012 :32-33) : 

تعتمد قيمة المشتقات أساساً على قيمة الأصول محل التعاقد في السوق   إدارة المخاطر: .أ

المشتقات لتقليل المخاطر الناتجة عن التقلبات في أسعار الأصول  تستخدمالفوري، لذا 

وق الفوري، كشراء أصل ما من السوق الفوري وبيع عقد مستقبلي محل التعاقد في الس

، فاذا انخفضت أسعار هذه الشركةيقلل من المخاطر التي يمكن أن تتعرض لها 

من شراء  الشركةسعر العقد المستقبلي سوف ينخفض تلقائياً، فتتمكن  الأصول فإن  

ائر الناتجة عن الأصل محل التعاقد بسعر منخفض فتحقق أرباحاً تعوضه عن الخس

في تقليل أو  للشركةشراء الأصل من السوق الفوري، وتوفر أسواق المشتقات فرصة 

  إلى المضاربين. نقلها أو توزيعهاالغاء المخاطر التي تتعرض لها عن طريق 

توفر أسواق العقود الآجلة والمستقبلية معلومات عن أسعار الأصول  اكتشاف الأسعار: .ب

الفوري في تاريخ تنفيذ العقد، وتعبر أسعار العقود الآجلة محل التعاقد في السوق 

والمستقبلية عن توقعات الشركات لأسعار الأصول محل التعاقد عما ستكون عليه في 

السوق الفوري في تاريخ انتهاء مدة صلاحية العقود، وتوفر ايضاً معلومات قيمة عن 

رجة مخاطر الأصول في السوق مقدار التذبذب في الأصول محل التعاقد أي أنها تبين  د

 الفوري.

 توفر أسواق المشتقات فوائد تشغيلية وهي كالآتي: فوائد تشغيلية: .ج

تعد كلفة الاستثمار في أسواق المشتقات ضئيلة جداً من قيمة الاستثمار في )أولاً(:

 الأصول محل التعاقد في السوق الحاضر.

 لأسواق الحاضرة.أسواق المشتقات تكون أكثر سيولة من ا إن  )ثانياً(:

 تعد أسواق المشتقات ذات كفاءة أكبر من الأسواق الحاضرة.)ثالثاً(: 
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المالية لإدارة  المشتقات الشركات تستخدم  :دور المشتقات في تصنيف المخاطر وإدارتها .2

هناك نوعان من و الشركةللتحوط من المخاطر التي تواجهها  استخدامها يجري ،المخاطر

 ،والمضاربة التحوط  وهماكما ذكرت سابقا ً تلعبها المشتقات المالية  الوظائف الهامة التي

أدوات التحوط في محاولة لتقليل مستوى المخاطر المرتبط بالمعاملات  استخدام ويتم

يحمي المتحوطون أصولهم أو التزاماتهم من التغيير ( (Hausin et al.,2008الأساسية

ترض المضاربة المخاطر المالية مع توقع تف ،الدخول في عقد مشتقات عن طريقالسلبي 

التحوط والمضاربة  ويمكن القول أن (Dunbar, 2016: 1-10) الربح من تقلبات السوق

ً  اً رلذلك، تلعب المشتقات المالية دو (Chui, 2012)هما وجهان لعملة واحدة  في  رئيسا

لمخاطر ويزيد من الفعال للمشتقات المالية يقلل من مستوى ا والاستخدام ،إدارة المخاطر

أن و ،، فهي تعمل على تحسين الصحة المالية للأعمال التجاريةوبالنتيجة ،معدل العائد

ً بتقري الشركاتجميع  ً  ا ً  إما تعمل محليا ً ، فإن  أو عالميا قد تكون و ،من المخاطر ها تواجه نوعا

والائتمان، هي سعر الفائدة، والعملات الأجنبية، والسلع،  الشركاتالمخاطر التي تواجهها 

 ،لايمكن أن تكون المخاطر قابلة للسيطرة أو و ،والسيولة، ومخاطر التشغيل والسوق

ً و ً أو  يمكن إدارتها داخليا تقوم بتطوير إجراءات إدارة  الشركاتما إذا كانت  ،خارجيا

هو إدارة  للشركة الشاغل الرئيس إن   ،اخرىالمخاطر الخاصة بها أو الاستعانة بمصادر 

تقديم الأدوات المالية  يجريأنشطة التشغيل وزيادة عائدها لذلك،  ريقة تعززهاالمخاطر بط

وقد شهد  ،على إدارة مخاطرها بطريقة تقلل من تكاليفها وتعظم العائد الشركةالتي تساعد 

 (Kozarevic,2014) المشتقات المالية زيادة في إدارة المخاطر محليا وعالميا استخدام

     . 

 ونطاق اتجاه أنها على الاستراتيجية)  (Johnson &Scholes ,2002 ددح  وقد       

 بأنها الإستراتيجية المخاطر تعريف يمكنو  الطويل، المدى على من أكثر الشركة

ً  تؤثر التي والفرص التهديدات  تعطيل إمكانية ولديها البقاء، على الشركة قدرة على ماديا

 أو فعالة غير عمل خططالشركات  ىلد يكون عندماو( Allan & Beer,2006) العمل

 بيئة في للتغيرات الاستجابة وفشل الإستراتيجية لمخاطر تتعرض فإنها مناسبة، غير

ً  الجيدة الشركة استراتيجية تكون أن ينبغيف تنافسية،  مخاطرها تقييم على قادرة أيضا

ً  يقُال الذي بالسبب يتعلق فيما المحتملة  توجد أن يمكن لا الإستراتيجية الإدارة أن عموما

 تأخذكذلك و استراتيجيتها تكن لم إذا المثابرة تستطيع لا الشركة لأن   المخاطر إدارة بدون

 .اليومي نشاطهم في الاستراتيجية تلك تطبيق من للمخاطر التعرض الاعتبار في

على  استراتيجية جيدة وفعالة قادرة تجدر الإشارة الى أن الباحث قد اعتمد في الجانب العملي    

وتقليل تكاليفها  دم الأدوات المشتقة التي تساعد الشركة على إدارة مخاطرهافق   تقييم المخاطر

 الغائها  ومن ثم النهوض بالشركة وتعظيم العائد أي زيادة معدل العائد وتقليل مستوى المخاطر أو 

 المشتقات المالية لإدارة المخاطر استخدام.  8.2.3

ً ظـروف ليةالماشـتقات ملتتـيح ا     قـد  ـيتالتقليديـة ال بالطرائقخـاطر مقارنـة ملا ضـد  للتحوط ا

 التحوط فيجانـب التنويـع  وإلى نيالتـأمكسـعار، الأ تغيراطر خمـضـد  للتحوط استخدامهايسـتحيل 

 تحقيق فيلية املهندسة الهي منتج من منتجات اومشتقات لقد تسهم اومنتظمة، لمخاطر الا ضـد

 وأسعار الفائدة أسعار الصرف فيها على إدارة التقلبات تقدر عن طريق، ستراتيجيةالاهداف الأ

 ن  إ (54: 2006)سميرة، خاطرملقدرتها على إدارة ا عن طريق، أي الماليةوراق الاوأسعار 



     

71 
 

علـى  الذي لديه القدرةالطـرف  ىإلـ تخفيضها في ينمخـاطرة مـن الـراغبلتنقـل ا الماليةشـتقات ملا

القدرة على ذلـك، فـالطرف  وبينخاطرة ملا تحمل فيالرغبة  بين، فهناك فرق جوهري احملـهت

بالضـرورة  ديعـ لاطرة، لكـن هـذا مخـالا تحمل فيأنـه راغـب  شك لاشتقات ملا في الذي يجازف

وعلى أولئك الذين لديهم الرغبة  إلىخاطرة ملنقل اخـاطر قائمـة على ملاأن   ،ملـهاحتعلـى  قدرته

الرغبـة  لديهيوجد مـن إذ ، تحققهيلزم  لا الافتراضفهذا  ،حملـهاتأن لديهم القدرة على  رضف

للطرف الراغب شـتقات تولـد ملا أن   بماو ،حملـهات ىقدرة علـقـل أ انهُ مخـاطرة مـع لمـل احبت

 قص السيولةنل لهايستطيع احتما لااطر خقـد تدفعـه لتحمـل م فالحاجة الانية، بالتحمل دخلاً حاضراً 

 (.157: 2014)سهام ولخضر، 

 .  المشتقات المالية للتحوط من مخاطر السوق المالي 9.2.3

تواجهها بالفعل ويتضح دور المشتقات المالية في التحوط  بتخفيض المخاطر التيالشركات تهتم     

للسلع  عن طريق استخدامها، كاستخدام العقود المستقبلية للتحوط من تقلب الأسعار السوقية

ً أسعار الفائدة، كما تستخدم لتخفيض خطر  ولأذونات الخزانة أو القروض أو السندات أو ايضا

 (.74:  2015تذبذب أسعار الصرف في الأسواق العالمية ) جدي، 

 المخاطر ضبطفي ة المشتقات المالية أهمي.  10.2.3

أن  المشتقات، إذ  استخدام التي أدت إلى المهمة الأغراضمن أو تجنب المخاطر هو  ضبطيعد     

في إدارة مخاطرها المالية بشكل يسهم  الشركات، فإنها تساعد استخدامهاسن أحُ إذا هذه الأدوات 

 بل انهاالمخاطر في السوق ي إن المشتقات لا تلغ، مخاطر أي تغييرات مستقبلية ضبطبفاعلية في 

الذي يفترض في تحملها،  من يرغبلتجزئة المخاطر وتقسيمها على  تستخدمتعيد توزيعها فقط إذ 

، الميالي) لمخاطر وتوزيعهاكلفة الائمة وهذا يؤدى إلى التحكم في أدوات القياس والتنبؤ الم هلدي أن  

2015 :13-14). 

توجد و ،معقد من الناحية الرياضية، تطور التمويل الحديث إلى مجال في السنوات الماضية     

 هاتأو نمذجلقياسها  لمالية التي تحتاج إلى طرق متقدمة جداً مخاطر معقدة للغاية في الأسواق ا

المالية التي اخترعها  والمشتقات كنموذج بلاك وشودلز والقيمة الحالية وتسعير الخيارات المالية،

، هامن المخاطر نفس اً عادة ما تكون أكثر تعقيد في السوق للتداول في هذه المخاطرالمشاركون 

قياس وإدارة جميع هذه المخاطر هو مفتاح النجاح ف ة،جديد خاطرموفي بعض الأحيان تولد 

 ،والأكثر فاعلية لإدارة المخاطر المشتقات هي في نفس الوقت السبب الرئيس للشركات،المستمر 

إدارة في جميع للا غنى عنه لو ت المالية المهيكلة هو شرط أساسيإن تقييم المشتقات والأدواو

بإدارة مواردها المالية ومخاطرها  للشركاتيد من المشتقات المالية يسمح العدد المتزا، المخاطر

يمكن  ،أهمية متزايدة في مجالات أخرى ولها المالية، متطلباتها على وفقبطريقة مرنة ومصممة 

ولها القدرة على  ،الشركةتحقيق أرباح واستقرار ل إدارة التمويل والمخاطر بشكل فعالفي أن تسهم 

 يد من التطبيقات الجذابةأن هذه العقود لها العد، وهائإلغااو  لات المستقبليةالمعامإصلاح شروط 

، أدى تعقيد ومع ذلكمحدد مسبقاً بسعر فائدة ثابت  تفعيلهام من خيار اقتراض الأموال بعد عاك

لمخاطر الأدوات المالية والأسواق والوتيرة المتسارعة للتقدم التكنولوجي إلى زيادة كبيرة في ا

مكاسب بض غير الصحيح للأدوات المالية إلى خسائر يمكن أن تعو   الاستخدامأن يؤدي يمكن و
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، فإن الفهم السليم للأدوات الماليةالأسواق والتعقيد  بتقل   اما ،إنتاج وبيع السياراتكسنوات العمل 

ي قتصادللأدوات المتداولة والإدارة الفعالة لمخاطر السوق هي المتطلبات الأساسية للنجاح الإ

أكثر الوسائل  هي تلإدارة المخاطر وفي نفس الوق شتقات هي السبب الرئيسالمفإن   ،للشركةالدائم 

 .(Peter (158-1 :1999,فهي تقف في بداية ونهاية إدارة المخاطر وبالنتيجة ،فعالية لضمان ذلك

  بالمشتقات المالية الحماية من المخاطر المالية.  11.2.3

يمكن أن و الشركة،حماية من المخاطر المالية هي عامل حاسم في نجاح ال من المعروف أن       

يمكن  ،إلى الإفلاس الشركةتكون مثل هذه المخاطر في كثير من الأحيان خطيرة بما يكفي لدفع 

 استخدام، وعادة ما تحدث بسبب ويمكن أن تؤدي إلى أزمة مالية للشركةأن تزيد التكاليف المالية 

  (Battermann & Broll,2001:355-362) لبات أسعار صرف وأسعار الفائدةالأداة المالية، وتق

أثبت وقد   (Ross, et al, 2002) هناك العديد من الأساليب المالية للتعامل مع المخاطر المالية

شعبيته وفعاليته  (مشتقات لإدارة المخاطر الماليةال )وهي تطويرها مؤخراً  جرىالبدائل التي  ىحدإ

(  (Chen,et al 2008:803-812بشكل كبير على المعرفة المتخصصة لنجاحه  ولكنه يعتمد

الناجح  استخدامها، إلا أن خاطر الماليةالمشتقات يمكن أن يقلل من الم استخدامن فإفضلاً عن ذلك 

 ً -Geczy et al, 1997:1323)  على التنبؤ القدرةه نحو موج   للتحوط من المخاطر هو حقا

تطبيق المشتقات للتحوط من المخاطر المالية في ضوء وضعها  شركةالعلى  وينبغي  (1354

 .المالي الحالي
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فهم كيفية انعكاس ى حاجة المحللين الماسة إلى تطرق الباحث في هذا الفصل إللاصة الفصل: خ

للتعامل وغير منظم  المدخل غالباً ما يكون مجهولاً ، ذلك لكون الأدوات المالية في البيانات المالية

هم بحاجة إلى تنبوء دقيق أواشتقاق فهم دقيق فبصورة أخرى ومع مكاسب أو خسائر المشتقات 

بإستخدام معلومات البيانات المالية لتقدير التحوط الجيد بعملية نظامية وابتكار تقنية مناسبة 

صفقة  هيالحماية من الخسائر المحتملة  فهم أن  فإنهم بحاجة إلى وأيضا  ،لمواجهة المخاطر

الأدوات  ن  أو ،معاكسة لصفقة السوق مصحوبة بالتخلي عن فرص تحقيق الأرباح  وهذا )تحوط (

المصححة لتسهيل ونقل وعزل المخاطر هي )مشتقات ( وهي أدوات قوية بالاستخدام الحكيم 

هذه المشتقات قد تتسبب في أزمة مالية منهجية بسبب الهشاشة المالية  وأيضا معرفة  أن  ، لها

فالفهم لمخاطر المشتقات  .لعدم اتباعها حدثاً منهجياً قوياً ناتجاً عن أزمة شركة واحدة شركةلل

المالية والهشاشة المالية  وهي  الشركةيتطلب الاعتراف بدورها الأساس في زيادة نفوذ 

 استبدال المخاطر القائمة بمخاطر جديدة أقل كلفة وأكثر ن الباحث بأن  )المخاطر النظامية ( بي  

وتطرق الباحث  في هذا  .وهذه تختلف عن التحوط سالف الذكر ،هي )أدارة مخاطر (ومرونة 

الفصل إلى السوق الفوري فقيمة المشتقات تعتمد على التقلبات في أسعار الأصول في هذا السوق 

أسواق المشتقات توفر  ن  أ، كما والشركةفبيع عقد مستقبلي يقلل من المخاطر التي تتعرض لها 

وبي ن  .للشركة في تقليل أو الغاء المخاطر عن طريق نقلها أو توزيعها إلى المضاربين فرصة

لأسعار الأصول محل  الشركةالباحث أهمية العقود الآجلة والمستقبلية فهي تعتمد على توقعات 

التعاقد عما ستكون عليه في السوق الفوري كما وتوفر معلومات عن التذبذب )المخاطر( في 

دارة إبعد التعرف على المشتقات وأنواعها وعلاقتها بويمكن القول  .السوق الفوريالأصول في 

والسير  ها تسهم بفاعلية في ضبط المخاطرن  إهذه الأدوات أذا احسن استخدامها ف ن  أالمخاطر 

ها ليست بعصا سحرية للإبهار وتحقيق نجاح متكامل بقدر كونها  ن  أ إلا   ،أسرع من ذي قبلقدُما 

زمات المالية دارة المخاطر الخاصة بالأوللتعرف على دور المشتقات لإ ،وتدابير سريعةإجراءات 

 مناقشة ذلك في الفصل القادم.  ستتم
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 الفصل الرابع

   علاقة المشتقات المالية بجائحة

(covid – 19)   والمعايير

 الدولية المحاسبية
 

 

  :جائحة علاقة المبحث الأول(covid – 19) ة بالأزم
 المالية. 

  : المشتقات المالية والمعايير المحاسبية. المبحث الثاني  
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 المبحث الاول

  ( (COVID-19الازمات المالية وجائحة 

فالعالم  ،استوجبت خططاً للتصدي لهاالتي (  (COVID-19جائحة زمة أ  2019شهد عام       

  الأزمة خلية  جائحة عن طريق تشكيلالبأسره باشر بجمع المعلومات للتوصل الى تقييم  خطر هذه 

الحاجة باتت و ،فالأنظمة القديمة باتت مستهلكةؤ وتقديم حلول لما يؤديه الحدث، في محاولة  للتنب

      .منها في المستقبل فادةصحيحة ممكن الاملحة لبدائل ملائمة 

ً كأن   العالميالجائحة تفشي ف     ً أساسي محركا من و بسبب هذا الوباءو، ةللسوق في التقلبات المالي ا

عادةً ما ها أنوالشركات من  اً متجدد تركيزاً  والالتزاماتتتلقى إدارة مطابقة الأصول أن  المحتمل 

 (.et al,2020:1)  Chenaتدير التقلبات المالية عن طريق معاملات التحوط

 .  الأزمة وتهديداتها وتصنيفها1.1.4

 م الأهداف وتصنيفها كالاتي:  سيتم التعرف على مفهوم الأزمة ومن ث    

في اللغة العربية الجدب والقحط والضيق والشدة التي تنتج  الأزمة تعني   :الأزمة مفهوم  .1

الفقر والمجاعة وقد تعني الضائقة في كل شيء من تكاليف  وبالنتيجةعن انحباس المطر 

والتي تعني ( Krisis( مشتق من الكلمة اليونانية )Crises) الأزمة ومصطلح ، الحياة

ول للخطر والآخر يرمز الأ الصينية مكونة من حرفين يرمزفي اللغة وهي ، لحظة القرار

ر لى معنى التغييإالى لحظة مصيرية أو زمن مهم، كما تشير  الأزمة وتشير كلمة  ،للفرصة

مواقف  أن  الأزماتوفي الحضارة الإغريقية القديمة فالأسوأ، وفي الغالب نحو  ،المفاجئ

تكون الخيارات  إذ ،تشكل نقط تحول تاريخية الأزماتو ،الى صناعة القرار تحتاج

 )اللامي ساسية وجوهرية في المستقبلأحداث تغييرات إوالقرارات الانسانية قادرة على 

 .(12-11: 2015العيساوي،و
 

تصل إلى كارثة إذا لم تعالج وتواجه بشكل أن   يمكنهامشكلة غير متوقعة الأزمة تعد و     

هي المفاجاة،  الأزمة خصائص إن  و الأزمة عنصر المفاجاة هو ما يميز فإن  سريع،  لذا 

وضغوطات  ابات في الأداء واحداث غير مؤكدةاضطروهبوط سريع في الطلب، ك

 .(140: 2009)إبراهيم وحافظ، الشركة وتهديدات لسمعة 
 

ها ن  أيمكن وصفها على  أو ،سوءانها نقطة تحول نحو الأفضل أو الأ الأزمة ف وتعر      

التعامل معها بشكل  يتملم  اتكون لها عواقب سلبية إذأن خطر كبير على العملية التي يمكن 

 صحيح 
 

 : (shekhar,2009:359تخلق تهديدات عدة منها )أن يمكن  :الأزمةتهديدات   .2

 السلامة بصورة عامة. .أ

  .خسائر مالية .ب

 الشركة. خسائر سمعة  .ج
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السعي عن طريق الامكانات الأزمات هو الهدف من مواجهة إن  :الأزماتاهداف مواجهة  .3

 : (5: 2009) الظاهر،  من أجلالبشرية والمادية المتوافرة الى إدارة الموقف وذلك 

  .وقف التدهور والخسائر .أ

 .للشركة ةتأمين وحماية العناصر الأخرى المكون .ب

  الأزمة.السيطرة على حركة  .ج

  .في الإصلاح والتطويرالأزمة الاستفادة من الموقف الناتج عن  .د

اتخاذ إجراءات الوقاية لمنع و، إلى الأزمةت دراسة الأسباب والعوامل التي أد   .ه

 تكرارها أو حدوث أزمات مشابهه لها.

 )اللامي لمدة الزمنية لها وكالآتياوفق على  الأزمةتصنيف  يجري :الأزماتتصنيف  .4

  : (12-11: 2015العيساوي،و

لمواجهة  الشركة في هذه المرحلة التخطيط لاعداد  يجريو:  مرحلة ما قبل الأزمة .أ

تدريب، وخطة زمنية لتنفيذ متطلبات الاعداد من تجهيزات،  عن طريق الأزمات

قادرة على التعامل الشغغغغغغركة دون نجاح هذه المرحلة لن تكون من ر...ألخ ودكواو

  راءجإل الملاحظغغات والظواهر ويغغهغغذه المرحلغغة تسغغغغغغجفي وينبغي  مع الأزمغغات

التنبؤ  عن طريقهغغا جرىالبحوث اللازمغغة لغغدراسغغغغغغغغة الاتجغغاهغغات والمواقف التي 

عنغغدهغغا تركز الادارة جهودهغغا في هغغذه المرحلغغة على مسغغغغغغح البيئغغة و، الأزمغغة بغغ

وجمع المعلومات عـغغغغغغغن  حتملة التي قد تنفجر في المسغغتقبلالم الأزمة سغغتشغغعار او

 .الأزمة ئية لمنع ولادة جراءات وقاإوتقييم درجـة خطورتها، ووضع  الأزمات

و علامات أنذار شغغغغغغارات الإإتبدأ هذه المرحلة مع ظهور : مرحلة حدوث الأزمة  .ب

التحليغغل  عمليغغةليبغغدأ فوراً  الأزمغغة دارة إيلتقطهغغا فريق أن  ينبغيالتحغغذير والتي 

ر التي سغغغغغغبق وممن الأ هاوغير والاسغغغغغغتنتاج والتنبؤ وعرض وتقييم بدائل القرار

لتصبح الانظمة والسلوكيات  ،لحدث المتسارع الى بداية الأزمة اويؤدي  ،عدادهاإ

معالجة الموقف بصغغغورة  تجريالسغغغابقة غير ملائمة لاحتواء الحدث المفاجئ وقد 

تصغغغغغغال بين خاطئة مع عدم وجود خطة اسغغغغغغتجابة للازمة وضغغغغغغعف شغغغغغغبكات الا

بدوره  امه ويقومذلك يتولى فريق معالجة الأزمة  مهومع  ،الادارات ومواقع العمل

 ومناقشة التفاصيل واتخاذ القرارات التصحيحية والعلاجية. الأزمة في معالجة 

خيرة التي تقوم على تأتي المرحلة الأ الأزمة نتهاء ابعد : مرحلة ما بعد الأزمة  .ج

 والاستفادة منها مستقبلاً. ثار السلبية الناتجةس معالجة الآأسا

 الأزمة المالية .  مفهوم وأسباب2.1.4

بعض التوازنات الاقتصادية يتبعه انهيار في  يالأزمة المالية هي اضطراب حاد ومفاجئ ف     

( ، 4)كورتل ورزيق، بدون سنة :  عدد من المؤسسات المالية تمتد آثاره إلى القطاعات الأخرى

 سوق مك ن الاستهلاكية، للسلع المشتقات بسوق اعترف الذي ،1936 عام السلع تبادل قانونإن  

 مراقبة التنظيمية للجهات سمح إذ عاماً، 50 من لأكثر جيد بشكل العمل من المستقبليات عقود

 المفرطة، والمضاربة  والتلاعب الاحتيال من خلوها من للتأكد المستقبليات عقود وأسواق السلع،

ً  تصفيتها من لابدان وك ،البورصة خارج بالمتاجرة لها يسُمح لم المشتقات هذهوإن   كانتو مركزيا

 عقود تحديث قانون غي ر 2000 عام فيف ذلك، ومعالنظامية  المخاطر ضد إضافية حماية بمثابة

 في المضاربة مركز على قيود دون بالتداول سمح مما سابقاً، المستقر النظام للسلع المستقبليات
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 السلع من قليلاً  عدداً أن  ب الخاطئ الاقتناع إلى التشريع هذا استندو المعفاة، التجارية الأسواق

 للتسليم، قابلة كبيرة إمدادات لامتلاكها نظراً  للتلاعب عرضة تكن لم الخام، كالنفط الاستهلاكية

 خسائر في للتسبب كاف   حجم ذات والمشتقات العقاري بالرهن المدعومة المالية الأوراق كانتو

 إلى 2000حزيرأن   بين أمريكي دولار تريليون 590 بـ يقدر بما المبادلات نمتف بمفردها، كبيرة

 هذه في آخر رئيس لاعب وهو) العقاري الرهن إجمالي بلغ الوقت، نفس وفي ،2008حزيرأن  

 المالية الرافعة في السريع النمو شجعقد  التنظيم تحريرإن و، دولار تريليون 14 حوالي ،الأزمة(

 القليل مع البورصة، خارج المشتقات تداول 1936 عام بعد المستقبليات عقود سوق شهد وبالنتيجة،

 الاحتيال لارتكاب العقوبة أو التنظيمية الإجراءات من نوع أي من والمحمية والضوابط الشفافية من

 من كبيرة أرباح تحقيق من التجار مك ن المشتقات في الشفافية إلى الافتقار هذاو التلاعب، أو

 نظراً و ذلك عن فضلاً  ،ائنهمزب على معلوماتية ميزة لديهمن  لأ الواسع، والطلب العرض هوامش

 المستقبليات عقود بورصات في المعلومات في التحكم للتجار يمكن متميزاً، مركزاً  لديهمن  لأ

، فقد وبالنتيجة الأرباح لتعظيم أوامرهم توقيتاستثمروا  وبالنتيجة، الأخرى، المنظمة والأسواق

 .(Grima ،2012: 267)  العامة الأسواق داخل الأسعار اكتشاف آلية تشويه تم

 تشكل الأزمة  قبل البورصة خارج تبُاع التي المشتقات كانت ( (Masters,2010 وفق وعلى     

 الشبكة" بسبب هذاو واحد، تاجر فشل إذاف التجار، جميع على المحتمل الدومينو تأثير خطر

 يسقط لكي ذلك، عن فضلاً  ن،الرئيسي المبادلات تجار بين المكثفة التعرضات من" المتشابكة

 مالية برافعة يتميزأن  ك السوقن  لأ نظراً  جداً  كبيرة الخسائر تكونأن   ينبغي لا الأول، الدومينو

 يجريو منهجية، مخاطر إلى أدى مما المخاطر تقييم المقابلة للأطراف الممكن من يكن لمو كبيرة،

 أكثر أو بواحد المتعلقة بيةالسل الأخبار بعض ظهور عند المقابلة الأطراف جميع ملاءة في التشكيك

ً  وحده المخاطرة تصور يكونأن  الممكن منان كو لذلك، الكبيرة المقابلة الأطراف من  لوضع كافيا

 مستقرين، غير بأكمله الحقيقي قتصادوالإ المالي القطاع وجعل مسدود طريق فيأن  الائتم أسواق

 وأنواع الأسواق من العديد حول الخسائر نشر على بالقدرة تتعلق وظيفة مجرد الخطر يكن لمو

ً أيض ولكن المستخدمين  وعدم التنظيمية الضوابط إلغاء عن الناتجة الشفافية إلى الافتقار بسبب ا

 (.شفافة غير بيئة بسبب) التاكد

 .  مفهوم إدارة الأزمة المالية 3.1.4

 طريقعـن  المحتملـة الأزماتبلتنبؤ با يختص، يأسـلوب إدار هي الأزمة إدارة أن       

 بكافةوالاستعداد  ـة المولدة للأزمةيـة والخارجيالداخل ةالبيئي المتغيراتورصـد  الاستشـعار

ة للحد من الخسـائر يفـاءة عالبك للتعامـل معهـا الاستعدادأو  الأزمة  وقوع المـوارد المتاحـة لمنـع

 التعرف علىأقـل كلفـة ثـم بو تعـي فـي أسـرع وقـيلوضـع الطبإلى اـة والعـودة يـة والمعنويالماد

طـرق التعامـل  تطويرأو  اسـتخلاص النتـائج لمنـع حـدوثهاو ودراستها ة للأزمـةباب المسـببالأسـ

، ( 33: 2001)أحمـد،  أقصـى درجـةإلى م الفائـدة الناتجـة منهـا يلاً مع محاولة تعظـبمعها مستق

والجهـود  مجموعـة مـن الأدوات باستخدام الأزمة  طرة علـىيقـة للسـيأنهـا طرعلى رف ايضاً ع  وتُ 

والاسـتفادة والـتعلم مـن الجوانـب  ة لهـابالمسـب الآثارواحتـواء  علـى الأزمة  لقضاءمن أجل ا

 )  21: 2006مـاهر،   (ةيالمسـتقبل الأزمات يتفاد لنتمكن من الأزمة ب الخاصـة
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غير متوقع للحد أو التقليل من سلبي لحـدث  قسـبالم يطـة التخطـيهـا عملأن  ب احـثبال ويرى    

ات المتوقعة الحدوث واقتراح الحلول يسـتراتيجالإأو  الخططأضـراره بوضـع مجموعـة من 

  .ة لكل منها في حال حدوثهابالمناس

 مالعال .  هشاشة اقتصاد4.1.4

 (& ,Vaiman, Sigurjonsson  (Shin, 2013:335-353)تتلخص هشاشة في الآتي     

(Davidsson, 2011 (Kenway& Fahey ,2010:717-727) : 

تارة ف ن التقلبات والاختلالات والأزماترجم بالعديد مالعالمي تتُ  الاقتصاديهشاشة النظام أن      

 الأزمة كتارة أخرى  هوتدل على عدم التقيد ب(  1929) أزمة كعلى خلل في الفكر الاقتصادي  تدل  

ً  2008 في كما في حدوث الأوبئة ومثالاً على  ةريسق ةفي تفاقم الأوضاع في حال وقد تكون سببا

قتصادي، لإحالة من انخفاض أداء الجهاز ا هي الاقتصادية الأزمة ف، ((COVID-19جائحة  ذلك

ً و كما قد تتوسع إلى نطاق عالمي في جميع  ،وبشكل ظرفي محددةفي منطقة  محدداً  قد تشمل قطاعا

  العالمي قتصادلإنمو ا تراجعفي  الأزمة تتجسد هذه أن  يمكن و ،يلةطو القطاعات ولمدة زمنية

لى مستوى العمالة أو تتجسد في ركود عام يؤثر مباشرة ع نة مع التوقعات أو مع الاحتياجاتمقار

 . وارتفاع معدلات البطالة الشركاتإفلاس  فضلاً عن ذلك ،وقيم رأس المال

 انخفاضة النقود على تغطية الطلب عليها، مما يؤدي إلى المالية هي حالة عدم قدر الأزمة و     

ضطر الأخيرة إلى عرض استثمارات مالية ت، مما الشركاتالسيولة بسبب السحوبات الكبيرة من 

 حالة من الانكماش، الشركاتيرافق انهيار أن  لابد ويض العجز ومنع الانهيار، وللبيع من أجل تع

( Keynes,1936( )Davis,2009) الأساسية امواردهالاستثمار الحقيقي لأن  نظرا لفقد

(Friedman & Schwartz,1971( )McCauley et al.,2012:7-23) تفصيل أعمق ول

ربط الحالة القصرية للأزمة لالسابقة  الأزماتلابد من إلقاء نظرة على الحالية  الأزمة ظواهرل

 .ديةقتصاإالمالية وتحولها إلى أزمات  الأزماتالراهنة مع مظاهر 

تزايد حجمها و 1920 عام على إثر مضاربة في بدايةوقد ظهرت  :1933-1929أزمة  .1

 بورصة هالذي تبنتبامتلاك أسهم عن طريق الاقتراض   يسمحالذي نظام البعد إدراج 

(wall strat)     من قيمة الورقة ( % 10) على المستثمرين تغطيةأن  كف 1926سنة

سلامة النظام مرهونة بالفرق بين  وتبقى بتغطية الباقي المصرفمتلاكها ويتكفل لاالمالية 

 النفسيةالمستثمرين لظروف  ونظراً  ،قيمة الأسهم وقيمة كلفة الاقتراضتوقعات ارتفاع 

عدد كبير من المضاربين أدى ذلك إلى قيام  وتوقعاتهم التي لا تخلوا من عدم التأكد،

حتمال هذا الاأن  وبما  خفاض أسعارهالاحتمال ان    بعمليات بيع كبيرة للأصول المالية 

ل الأسعار عهذا جويرغب في الشراء،   تجد من نل وارد لجميع المضاربين فأن  السوق

 & Kindleburger,1986( )Friedman) بيرــــــــــــــــكبشكل  تنخفض

Schwartz,1971:306-315).        
 سيولة ومشكلة ائتمان لةبمشكأزمة مالية تميزت  يه : 2008أزمة الرهن العقاري  .2

ً وحالة من جفاف نقدي ول دت  وبالنتيجة ،عدم القدرة على التسديد ومشكلة فبعد  ،مالي معا

مالية عالية خاصة بعد قفزة  لفوائض هالطفرة التي عرفها الاقتصاد الأمريكي وتحقيق

حقل المصـارف من توسيع الماليـة و للشركاتلابد أن  تكنولوجيا الإعلام والاتصال، ك

علـى  تدار التي ة الامريكيةوبفعـل السياسـ اتالإقراض المالي، خاصة في قطاع العقـار

لاقـى فقد الحق في امتلاك مسكن،  لهكل مواطن أمريكي أن  ب تضمنتوالتي ين مدى عهد
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ً  اتالإقـراض فـي مجـال العقـار فأقبـل الأمريكيـون علـى امتلاك  منقطع النظير رواجـا

أصـبحت و ،لسـكن ولأغـراض الاسـتثمار والمضـاربةلالاستدانة  عقارات عن طريق

ً  المصارف عقاريـة دون الالتـزام بقواعـد السـلامة والقـدرة علـى التسـديد  تمنح قروضا

 وفي المقابل ونظراً  تكون الفوائد عالية جداً  الغالبوبفوائـد تتحكم بها المصارف وفي 

إلى رهن هـذه العقـارات لصـالحها  المصارفه العملية، لجأت هذبللمخاطر التـي تحف 

علـى فرضـية كـون  عتمـاداً إ بـالرهونات الضـعيفة تسمىتغطيـة الخطـر ولهذا لأن  كضـم

وهو أقل ضرر محتمل  ثابتة تكونزايدة ففي أسوء الأحوال لـم تكـن مت إذاقيمـة العقـار 

للمقرضـين بحكـم  مردود عالی هذه العملية كانت ذاتو ،تتكبده عملية الائتمانأن يمكن 

الرغم من وب ،العمـولات وكذلك بحكم توظيف ودائع زبائنهاوارتفـاع أسـعار الفائدة 

توريق هـذه إلى بذلك، بل لجأت  الأمريكيـة لم تكتف المصارفأن   الخطورة الكامنة إلا  

تأمينها  جريويتـداولها فـي الأسـواق المالية  يجريشـكل محـافظ ماليـة  علىالرهونـات 

تغطية الخطر، وهذا جعل الإقبال على تداول هذه الأوراق الماليـة للدى شركات التأمين 

ثبـات أو التغطيـة الخطـر، وكـذلك فرضـية أي لارتفـاع المردوديـة،  نظـراً  لا مثيل له

ــي تــداول هــذه الأوراق ف جرى، وقــد توقعاتهمارتفــاع أســعار العقــار ممــا يخــدم 

للعملية والتي  الرئيسةلكن الفرضية ، (Artus et al, 2008) العالمية مختلــف الأســـواق

التوقعـات لـم تكـن بتلـك الصـلابة بفعـل عـدم القـدرة علـى تسـديد  جميعبنُيت عليها 

 تانهارفعرضـها للبيع، و المصارفالقـروض الأوليـة واسـترجاع العقـارات مـن طـرف 

القيمـة المبدئيـة للـدين، فأصـبحت الأوراق الماليـة  بالنتيجةوتبعتها ارات فجـأة ق العقاسوأ

)منخفضة جداً، تكاد ذات قيمة مهملة والمسـتندة والمشتقة من القروض غير قابلة للسداد 

مالية حققت خسـائر ال الشركات جل  أن   إذهـذه هـي بدايـة شـعلة الفتيل و تكون معدومة(أن  

 أمين وهذا ما أثر على الاستثمارالت وشركات المصارفالكثير مـن  لسكبيـرة وأف

بالرغم من معدلات النمـو والبطالــة حــول العــالم، على  وبالنتيجةالاستهلاك والإنتاج و

 (Longstaff, 2010:436-450) المركزيــة المصارفالفيــدرالي و يتــدخل الاحتيــاط

(1880(Demyanyk& Hemert Van,2011: 1848- . 

الانتباه إلى محاسبة الأدوات المالية  2008لفتت الأزمة  المالية التي بدأت في عام و 

 كأن  هذا الضغط هو الذي دفع مجلس معايير المحاسبة الدوليةف ،بطريقة لم نشهدها من قبل

(IASB)  وهو أمر لم يكن في السابق 39لبدء عملية مراجعة معيار المحاسبة الدولي ،

من العدل أن نقول أن  ف، 2014إلى  2009من  المدةخلال و ،جدول الأعمال على رأس

لم ، ون هو الموضوع الذي سيطر على جدول أعمال المجلساموضوع الأدوات المالية ك

 ، فتميكن مجلس معايير المحاسبة الدولية وحده الذي ينظر في محاسبة الأدوات المالية

ً بشكل متزامن وكأن  م IASB تشغيل مشروع ً  شروعا المحاسبة  معايير مجلسمع  مشتركا

باختلافات في المحاسبة في  FASB و IASB انتهى كل منو FASB الأمريكية المالية

أدى الضغط على مجلس معايير المحاسبة الدولية لتغيير متطلبات ، وبعض المجالات

إعادة للسماح ب 39فيه تعديل معيار المحاسبة الدولي  جرىالأدوات المالية إلى وضع 

القيام بذلك بسرعة دون اتباع الإجراءات القانونية الواجبة، وهو إجراء  ، وتمتصنيف معينة

 ،بأنه ضروري ولكنه أثار انتقادات واسعة النطاقة شعر مجلس معايير المحاسبة الدولي

للقياس الذي   الشركة تعتمد كيفية تحديد و ،ن  الأدوات المالية يمكن قياسها بطرق مختلفةلأ

أن  يكون الاختيار هو القيمة العادلة أو الكلفة هو ، على نطاق واسع استخدامه بغيين

الشركات العديد من وأن   للشركة،ونموذج الأعمال  المطفأة، على خصائص الأدوات

قياسها  جرىكأن  لديهم أصول قروض ، إذ في الأزمة  المالية كانت عالقة في موقف المالية

تتناقص بشكل كبير، مع احتمال وجود  لقيمة العادلة لتلك القروضبالقيمة العادلة، وكانت ا

  .&329Elliott,2017: (Elliott-327) الاعتراف بها ينبغيخسائر كبيرة 
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 Covid – 19  :(Flahault et al,2006:6751-6755) جائحة .3

(Colizza et al,2007) (Fraser et al ,200:91557-1561) (Bajardi et al,2011)   

حي، ـاع الصــن القطــة مــي أزمــابقاتها هــلاف ســى خــة وعلــالراهن ن  الأزمة إ    

 عليهاة ـة المترتبـالماليالأزمة  ذلكـوك ،رـالحجوزل ـدابير العـلت راً ـا نظـرت تجلياتهـظه

ة ـى الأوبئـالنظر إلـة بـت مرتقبـالات كانـذه الحـهإن حية، ـة الصـلرعايإلى اة ـوالموجه

مالية ار ـن آثـم عليهماب ـا ترتـمو (ورـونزا الطيـازير وإنفلـونزا الخنـإنفل) ابقةـالس

ي ـجزئالق ـتعليللك ـة، وذلـة الجائحـى درجـإل وصولهاعدم  على الرغم منقتصادية وإ

الأزمتين دراسات عدة تحاول  هاتينقد تبعت و ،ل عزل الوباءـن أجـة مـرحلات الجويـلل

، تأثيراً ر ـر أكثـاء آخـوبحدوث ة ـي حالـدمرة فـالمالمالية والإقتصادية نمذجة وتوقع الآثار 

ً ـيكون مرتفعـرر سـال الضـاحتمأن  دت ـأك إذ وسوق العمل  الشركاتوائلات ـد العـعن ا

 الوحداتات من جانب ـاذ احتياطـب اتخـذا وجـله ،اتـالحكوم فضلاً عنة ـوالأسواق المالي

ات ـة سياسـك مراجعـي ذلـا فـة بمـة المحتملـر للأوبئـاء المبكوـالم للاحتـالصحية في الع

 م.الـي العـحية فـة الصـالرعاي

 

 الاقتصادية والمحاسبية اثارهآو -COVID) 19) .  جائحة5.1.4

 على الاقتصاد العالمي اوتأثيره ( (COVID-19 جائحةسيجري التعرف على  في ما يأتي      

 كالآتي: القوائم الماليةعلى و على الاقتصاد العراقيو

هي مجموعة كبيرة من الفيروسات التي تسبب : - COVID) 19)جائحة  يما ه .1

وهو يتراوح بين الفيروس الأساسي والأمراض الخطيرة بشكل متزايد  ،المرض

ومتلازمة الجهاز التنفسي الحادة  ( Cov-MERS)متلازمة الشرق الأوسط التنفسية ك

 يجروس التاجي هو سلالة أخرى من العدوى التي لم الفيرو (Cov- SARS) الوخيمة

 -COVID)  19أما فيروس ).  (Rajrs,2020:2 )    نحتى الآأن  تمييزها في الإنس

ولم يكن هناك أي علم بوجود  .فيروس كورونا المُكتشف مؤخراً  هيسبب مرض معد   هوف

من  ويعد 2019بالصين في كانون الأول / أن  هذا الفيروس حتى ظهر في مدينة ووه

الحمى والإرهاق والسعال الجاف وقد ه أحدث سلالات فيروس كورونا، ومن أعراض

الآلام والأوجاع أو احتقأن  الأنف أو الرشح أو ألم الحلق أو يعاني بعض المرضى من 

و عن طريق التلامس أوينتقل عن طريق الرشح الذي يخرج من المصاب  الإسهال

منظمة عدة تدابير ونصائح للوقاية من الوقد وضعت .  ) 2020)منظمة الصحة العالمية، 

هذا المرض منها عدم الملامسة ووضع الكمامات وأخرها البقاء في المنازل والعزلة 

  .التامة

وفرض  الجائحةانتشار إن  :على الاقتصاد العالمي اوتأثيره ( (COVID-19 جائحة .2

قتصاد في دخل الإوالكبرى،  عإغلاق المصان أدى إلىمدن العالم  جميعحظر التجوال في 

من النمو الثابت  في سنةتتنبأ  2020قتصادية لعام لإكانت التوقعات ا إذحالة ركود شديد، 

كانون لم يكن بالنمو المتزايد، فقد شهد تحديث توقعات صندوق النقد الدولي لشهر أن  

ً عارتفا الثاني وكانت  ،( 2020)في  % 3.3إلى  (2019 عام ) في %  9.2في النمو من  ا

الصين، وخفض تأثير و الولايات المتحدة  تفاقية التجارة بينكاهناك أسباب كثيرة للتفاؤل 

وسبب صدمة كبيرة الجائحة جاء تفشي  بعدهاخروج بريطانيا من الاتحاد الأوروبي، 

 توقعاتها لنمو قتصادي والتنمية مؤخراً قتصاد العالمي، فقد خفضت منظمة التعاون الإللإ

 هوأشار صندوق النقد الدولي إلى أن %5.1إلى  % 9.2    إلى النصف من( 2020عام )

ً  سيصدر تعديلاً كبيراً  كما اهتزت الأسواق العالمية مع تفشي ، ) 2020)الحرة، قريبا

ً الجائحة  عن  مختلفةالتي تصيب الأسواق هذه المرة  الأزماتلكن طبيعة  .المستجد عالميا

 هتواج الأزمة قتصاد كاملاً، هذه طاع المالي قبل شلل الإانهار الق في حين ،(2008 ) عام
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قد تتراجع ف، ومالية وطبية، ما لم ير المستثمرون استجابة سياسية سواق صدمة خارجيةالأ

أن  من  ((Oxford Economicsرت وحذ   ) 2020الأسواق أكثر من ذلك )النهار، 

وباءً، فسيؤدي  تإذا أصبحور تريليون دولا قيمته فقد إنتاجتسبب في أن  يمكن الجائحة 

 عدةأن  بلدأن   في حين٪ 0.3 بةنسبذلك إلى انخفاض نمو الناتج المحلي الإجمالي العالمي 

ينخفض وقد يعاني سالإنتاج في تلك الدولة أن  تعاني من نقص الإمدادات من الصين، ف

 أغلب أن   إذالسوق  إلىلدخول في اقد تكون فرصة للموردين الجدد ومن تضخم طفيف 

ولم تستبعد Mahmud) ،(2020:2بها  الخاصة التجهيزتتطلع إلى تنويع سلسلة أن  البلد

ً الدراسات افلاس انهيار مفاجئ لقيم الأصول  إلى ستؤديوربما  واسع النطاق للشركات ا

 .)2020هذه الدورة )الاونتوكاد، لنهاية مرحلة النمو ل الممثلة

لعراق تأثر بشكل ل المركز الماليأن  ى الباحث ير :على الاقتصاد العراقي جائحةالأثر  .3

بشكل رئيس في  يعتمد العراقأن  خاصة  ،كبير بسبب انخفاض أسعار النفط العالمية

 على المشروعات هبظلالالانخفاض يلقي س وبالنتيجةالنفط موارد اقتصاده على 

 إيقاف عملياتوإغلاق المنافذ الحدودية  فضلاً عنالاستثمارية والزراعية، و الإقتصادية

بشكل كبير على السياحة في العراق  تجاري بين العراق ودول العالم، كما أثر  التبادل ال

قتصاد العراقي بخطر يكون الإس وبالنتيجةالعراق،  علىمبالغ كبيرة  تدركانت  حيث

 .كبير
على حجم  الجائحةؤثر تأن  من المتوقع  :على القوائم المالية( (COVID-19 جائحةاثر  .4

الأرباح المتوقعة والمعلن عنها في التقارير  هذا فييؤثر  وبالنتيجة والمبيعات نتاجالإ

تعرض بعض  ويتوقع مصداقية هذه القوائم المالية فييؤثر سوهذا  للشركات،المالية 

في القوائم المالية  هالإفصاح عن جرىيكون عكس ما س وبالنتيجةلإفلاس إلى ا الشركات

القيام  ينبغي لذلك (2019) لمركز المالي في نهاية عاموقوة ا الأصولمن حيث حجم 

وفق وعلى  هاللإفصاح عن الآثار والتغييرات على القوائم المالية أو تعديل عدة إجراءاتب

للمركز المالي، الأحداث اللاحقة وحسب (  10IASBمعيار المحاسبة الدولي ) هما جاء ب

يل البيانات المالية للأحداث بعد فترة تعد الشركة  تحديد إقداميهدف هذا المعيار إلى و

ها عن تاريخ مصادقة البيانات المالية ؤإعطا عليها ينبغياعداد التقرير والافصاحات التي 

يتطلب المعيار ألا تقوم بإعداد بياناتها المالية على و، عداد التقريرإ مدةوعن الأحداث بعد 

فرض الاستمرارية أن  لتقرير إلى عداد اإ مدةالاستمرارية إذا أشارت الأحداث بعد  فرض

الأحداث المرغوبة وغير المرغوبة  تخص إعداد التقرير مدةالأحداث بعد ،  وغير ملائم

 ،عداد التقرير وتاريخ المصادقة على إصدار البيانات الماليةإ مدةالتي قد تقع بين نهاية 

على  دليلاً  عطيتالتي  هي الأحداثالنوع الأول   حديد نوعين من هذه الأحداثت يمكنو

ل الأحداث بعد يتعدوالتي تجري المشمولة بالتقرير  المدةفي نهاية  فرةاالمتو الظروف

التي تدل على الظروف التي نشأت  هي الأحداث النوع الثانيو .المشمولة بالتقرير المدة

 :IFRS,2016) .عداد التقريرإ مدةالأحداث غير المعدلة بعد و ،عداد التقريرإ مدةبعد 

871-880) 

الإعتراف والقياس والإفصاح  مبادئعلى  جائحةال تفشيالآثار المحتملة من .  6.1.4

 المحاسبي

جائحة والتطورالمتسارع بتأثر الأسواق المالية العالمية، الإستمرارالآثارالعالمية لتفشي إن     

وعدم  ة العمالةة في توقف الإنتاج وقلوالمتمثل الشركات،على  عدة آثار محاسبية في سياق انعكست

الية وانخفاض وضعف التمويل مع التقلبات في قيمة الأدوات الم ستقرار الذي لازم سلسلة التوريدالا

تنظر باهتمام لآثار تلك الجائحة واحتمالية أن الا   الشركاتعلى  .ولم يكن من بد  المبيعات والأرباح

والإفصاح عنها لهذه الجائحة  بجميع الآثار المادية العلاقةالتعرض للمخاطر المحتملة ذات 
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العديد من الدراسات والتقارير الأولية أهم ملامح التأثيرات المحتملة  بالتقارير المالية وقد تناول

جوانب عدة  حصر Deloitte فبحث للاعتراف والقياس والإفصاح المحاسبي من جوانب عدة 

  :Deloitte,2019 ).  2-3)                               منها: 

 الشهرة( من ضمنهاغير المالية ) الأصولانخفاض قيمة  .1

  .تقييم المخزون .2

 .المتوقعةأن  خسائر الائتمالخاص بمخصص ال .3

 .قياس القيمة العادلة .4

 .أحكام العقود المتعثرة .5

 . عادة هيكلة الديونلإعدم الوفاء بالالتزامات وخطط  .6

 .إدارة مخاطر السيولة .7

 .المشمولة بالتقرير المدةالأحداث اللاحقة بعد نهاية  .8

 .علاقات التحوط  .9

       

 

أن  تتمثل في تأثير مخصص خسائر الائتمالأكثر شدة أهم الجوانب أن  ويشير الباحث إلى      

 على وفقعلى الوفاء بالتزاماتهم  شركات أم المتوقعة على قدرة المقرضين سواء كانوا أفراد

وزيادة جائحة القتصادية والجغرافية بتفشي لإالعلاقات التعاقدية حسب درجة تأثر القطاعات ا

 إلى مع انخفاض قيم الضمانات نسبةأن  احتمالية عدم السداد لديهم وقد تزداد خسائر الائتم

المتأثرة بهذه  المبادئمن  اً واحد لقيمة العادلةبا، كذلك يمثل القياس الأصولانخفاض أسعار 

معايير  على وفقأوالالتزام في تاريخ التقرير  تحديد القيمة العادلة للأصل ينبغي إذالجائحة، 

القيمة العادلة إلى سعر سوق يمكن  استناد فعند المعمول بها، المحاسبة والإبلاغ المالي الدولية

تعكس لأنها السعر المعروض في تاريخ التقرير القيمة العادلة للأصل  استخدام وينبغي هملاحظت

لا  التقاريرالتغييرات في أسعار السوق بعد تاريخ أن  ف ك لذلمعاملة افتراضية في تاريخ التقرير 

في الأسواق المختلفة بالأسعار عة رالتقلبات المتساأن   الباحث  لاحظو .تنعكس عند تقييم الأصول

تحديد القيمة  جرىإذا  ) قياس القيمة العادلة إما بصورة مباشرة في ربما تؤثر جائحةالنتشار لا

في  المستخدمة، أو بشكل غير مباشر إذا كانت التقنيات النشط( ار السوقعلى أسع اً العادلة بناء

 ً أن  مخاطر ائتم التقييم تعتمد على بيانات ومعلومات مشتقة من الأسواق المتقلبة وقد تزداد أيضا

تأثير الإجراءات التي أن   لتحديد القيمة العادلة، إلا   المستخدمأن  الطرف المقابل وانتشار الائتم

كذلك يؤثر والاقتصاد قد يقلل من أسعار الفائدة الحالية من المخاطر،  لتنشيطالحكومات  هاتقوم ب

المحاسبة  معيار هتطلبيالذي  من حيث الشكل، التغيير في قياس القيمة العادلة على الإفصاح

الإفصاح عن  الشركاتقياس القيمة العادلة والذي يطلب من ( 13) الدولي والإبلاغ المالي

حساسية  فضلاً عنفي قياس القيمة العادلة،  المستخدمةفي التقييم والبيانات  المستخدمةت التقنيا

ً  ،التقييم للتغيرات في الافتراضات لقياسات القيمة  ةعلى تحليل الحساسية المطلوب وقد يؤثر أيضا

ي لا )الأسعار الت لتسلسل الهرمي للقيمة العادلةل المستوى الثالثبالعادلة المتكررة المصنفة 

  ,PWC )2020وربما يزيد ذلك من عدد الأدوات المصنفة كمستوى ثالث ) يمكن ملاحظتها(

ويرتبط ذلك  غير المالية الأصولقيم بومن ضمن التأثيرات المحاسبية حدوث انخفاضات محتملة 

اختبار الشهرة والأصول يتطلب المعيار على وفق هذا و IASB 36)بمعيار المحاسبة الدولي )

مؤشر وجود  وعند عام والأصول غير المالية الأخرى كحد أدنى كل والملموسةلموسة غير الم

ً إيقاف العمليات مؤقت ينبغيهذه الأصول قد انخفضت قيمتها أن  على  واضح فإن  المتوقع  ومن ،ا
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الآثار المحتملة من تفشي هذه الجائحة نتيجة لتأثر الأنشطة الاقتصادية وانخفاض عائدات المبيعات 

 .الأصولانخفاض في قيمة  حدثت

 

 .  واجبات إدارة الشركات في ظل الاثار المتوقعة7.1.4

المتوقعة  الخططوفق على الإدارة  هتقوم بأن  ما ينبغي  الشركاتالواقع على  سيفرض ذلك      

 :(PWC, 2020)  الآتية

قات النقدية التدابير المتخذة للسيطرة عليها من التدف جائحةالتقلل أثار أن  من المحتمل  .1

        .أي تكاليف إضافية أخرىفضلاً عن المستقبلية أو تزيد من تكاليف التشغيل 

 تكون القيمة إذ، الشركاتتؤثر هذه الأحداث في انخفاض سعر سهم أن  من الممكن   .2

عمل القيمة الذي يتطلب  ) تدني( وهذا مؤشر على انخفاض السوقية أقل من القيمة الدفترية

  . ة والأصول غير الملموسةاختبار الشهر

تحديث الافتراضات والتنبؤات المرتبطة بتقدير التدفقات النقدية  الشركاتعلى  ينبغي .3

 جائحة.التعكس التأثيرات المحتملة من تفشي لكي لاختبار انخفاض القيمة  المستخدمة

 دنيتاختبار  إجراء والتنبؤات والافتراضات الأخرى من تاريخ المراكز الماليةراجعة م .4

لتحديد المبلغ القابل للاسترداد للأصل ليعكس  استخدامها جرىالقيمة السابق الذي 

التحديد معالجة المخاطر المتزايدة وب المركز الماليدية في تاريخ قتصاالظروف الإ

 .جائحةالوالشكوك المحتملة من تفشي 

الاحتمال( أفضل  مرجحة عدةتقدير التدفقات النقدية المتوقعة )سيناريوهات  مدخلكون يقد  .5

سيناريو منفرد يعتمد نتيجة واحدة متوقعة  استخدامطريقة لتقدير المبلغ القابل للاسترداد من 

ويمكن تضمين التأثير المحتمل  جائحةالنتيجة تفشي  التأكدللتنبؤ بالمخاطر المتزايدة وعدم 

 مدخلإضافية في  بشكل خططللتدابير المتخذة للسيطرة على انتشار الفيروس 

 .تقديرالتدفقات النقدية المتوقع

تحديد معدل الخصم لتحديد المبلغ القابل للاسترداد ليعكس في  المستخدمةمراجعة العوامل  .6

مهما اختارت  هإلى أن ويشير الباحث هوالتدابير المتخذة للسيطرة علي جائحةالتأثير 

فات المحتملة في مختلفة لتقدير التدفقات النقدية المتوقعة والاختلا مداخلمن  الشركات

تعكس النتيجة النهائية القيمة الحالية المتوقعة أن   ينبغيالتدفقات النقدية المستقبلية المتوقعة، 

 . تحديد المبلغ القابل للاستردادفي القيمة العادلة  استخدامللتدفقات النقدية المستقبلية عند 

تأثر الأدوات المالية وعقود  جائحةالومن التأثيرات المحاسبية المحتملة نتيجة تفشي      

ن نموذج قيمة الأدوات المالية ضم تدنييكون ) IFRS 9)على وفق معيار الإيجار، ف

بعين الاعتبار تأثير الجائحة على  الأخذ الشركاتعلى  وينبغي خسائر الائتمأن  المتوقعة

لقروض الاعتبار وابأخذها  سيجريتشمل الأدوات التي لالخسائر الائتمانية المتوقعة، 

قياسها بالقيمة  يجريوأدوات الدين التي لا  ة المدينة والذمم المدينة الأخرىوالذمم التجاري

والضمانات  العقود ومديني عقود الإيجار وأصول الربح أو الخسارة عن طريقالعادلة 

التأثيرات المحتملة  احدالإستمراية  فرضيشكل  فضلاً عن ذلك المالية والتزامات القروض

مة ئتنظر في مدى ملاأن   الشركاتلتفشي الجائحة لذا سيكون من الضروري لإدارة نتيجة 

وجود شكوك جوهرية تلقي أن  الاستمرارية ف وفق فرضإعداد البيانات المالية على 

الإفصاح عن تلك الشكوك  الشركة على  ينبغيقدرة على الاستمرار العلى  هابظلال

ذات قد يتطلب الإفصاح في البيانات المالية  عن ذلكفضلاً الجوهرية في البيانات المالية، 

 محاسبياً بالأحداث اللاحقة والتي تعرف جائحةالي ـبالقرارات المتخذة استجابة لتفش الصلة



     

84 
 

وقد  ة لفترات إعداد التقارير اللاحقةيؤثر ذلك على المبالغ المعترف بها بالنسب لاولكن 

وقياسها في  والالتزاماتف بالأصول الاعترا المحتملة على جائحةالتؤثر تداعيات 

ً في هذا أن  ، كذلك فالبيانات المالية متطلبات الإفصاح المحاسبي تمثل محوراً أساسيا

أن  وينبغي  ذات نطاق واسع(  36IASB)الجانب، فمتطلبات الإفصاح الواردة في معيار 

عن الجائحة وعلى في التركيز على أهم التآثيرات المحاسبية الناتجة  الشركاتتنظر إدارة 

غير  والأصولوإختبار الشهرة  في التقييم الإفصاح عن الافتراضات الخصوص هوج

ً  وينبغي المتداولةالملموسة غير  مراعاة المتطلبات الواردة في معيار  على الإدارة أيضا

(IASB 1 )عن المصادر الرئيسة لعدم التأكد من  للإفصاح عرض البيانات المالية

تنطوي على مخاطر كبيرة تؤدي إلى تعديل جوهري على البيانات المالية التقديرات التي 

 جائحةالتأثيرات أن  إلى  ويشير الباحث (111-110: 2020)محمد واحمد،  في فترة لاحقة

تأثيرها على الاقتصاد العالمي والأسواق المالية، استمرار مازالت مستمرة ومن المتوقع 

ومستويات الإفصاح  المتعلقة بالجائحةيرات المحاسبية تقييم القضايا والتأث ه ينبغيعليو

ستحتاج إلى  الشركاتأن   الباحثالمرتبطة بها مع تغير الحقائق والظروف ويرى 

الفترة ب التاكدوتقدير عدم )المستوى الثالث(  مراجعة جميع الحسابات التي تخضع للحكم 

 الأصولقيمة  وتدنيستمرارية مبدأ الا ىبهدف تقييم الآثار المؤثرة عل (2020 ) المالية

كذلك  الشركاتعلى  وينبغيالمتوقعة، أن  المالية وغير المالية، وتقدير خسائر الائتم

أن  أن  مراجعة قياس القيمة العادلة خاصة الأدوات المالية والعقارات الاستثمارية لضم

علومات غير ، ويعتمد هذا القياس على المالمركز المالي تعكس القيم الظروف في تاريخ 

والمرتبطة بتوقعاتهم للتدفقات النقدية  الجائحة القابلة للملاحظة الناشئة عن تأثير

المستقبلية المتعلقة بالأصل أو الالتزام عند تاريخ التقرير ومن ضمن الآثار المتوقعة 

فيمكن من المتطلبات المرتبطة بإدارة المخاطر  ةواحدلانها محاسبة التحوط  أيضاً تأثر

تطبيق مبادئ  فيية وتوقيت حدوثها مما يؤثر ؤمن المقدرة التنب جائحةالقلل أثار تأن  

محاسبة التحوط عند إعداد التقارير المالية، الأمر الذي يتطلب إعادة تصنيف المكاسب 

 . الاعتبار المجالات التي تتأثر بالجائحة بنظرأو الخسائر المتراكمة، آخذين 

 

 

 جائحةالبشأن   (FASB) المحاسبة الأمريكياوف مجلس معايير ـمخ.  8.1.4

 FASB) الإلكترونية  هعلى صفحت (FASB) الامريكي أرسل مجلس معايير المحاسبة المالية    

رسالة يشارك عبرها المخاوف العالمية حول تأَثَُّرأصحاب المصلحة بالتداعيات  (2020,

 يقوم بمراقبة الموقف هوأفاد بأن هافي الولايات المتحدة وخارج الجائحةقتصادية الناتجة عن الإ

ً  المصلحة خلال هذه الفترة العصيبةبدعم ومساعدة أصحاب  هالتزامالمجلس وأكد  لهذا  ودعما

الإلكترونية لتلقي الأسئلة والأجوبة حول  هأنشأ رابط عبر صفحتالتواصل مع أصحاب المصلحة 

في  FASB وعقد  (FASB ,2020)حةجائال  محاسبة عقود الإيجار بالآثار المحتملة من تأَثَُّر

إجراء  هبموجب هجائحة وجالاجتماعاً لمجلس معايير المحاسبة المالية استجابة لأثار  2020 /8/4

ً  الكتابي أي تحسينات في المعايير عبر التمرير لدعم أصحاب المصلحة  وناقش المجلس خططا

بعض المعايير الهامة للعام أن  يتواريخ الفعلية لسراللتلافي آثار الجائحة، تتعلق هذه الخطط ب

ً على  فضلاً عنوأنشطة وضع المعايير المستقبلية،  وما بعده( 2022) ذلك قدم المجلس تعليقا

الاعتراف  والتي غطت موضوعات عقود الإيجار، باثار الجائحة الاستفسارات الفنية المتعلقة
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والمشتقات  الجائحةلمتأثرين بـالمساعدة للمقترضين ا الشركاتوكيفية تقديم  بإيرادات الفوائد

سار بخطوات عملية في اتجاه   (FASB) أن  ث الباح ويرى ،والتحوط، وقياس القيمة العادلة

مباشر مع أصحاب المصلحة وتحديد محاور أولية الالاستجابة للتحديات الماثلة عبر التفاعل 

 .الجائحة الآثار المتوقعة من خسائر المتوقعة في ظلالللموضوعات الأكثر ارتباطاً وتاثراً بحساب 

 

  (AICPA) ينالقانونيللمحاسبين الأمريكي  المعهد تقرير.  9.1.4

قتصادية خطيرة إ اً آثار هنتشارها للاأن  و هي مأساة إنسانية عالميةجائحة الأن أكد التقرير على      

ة لفترة طويلة وغير التجاريقتصادية وقد تمتد هذه العواقب الإتأثر بها قطاعات اقتصادية عدة وت

بأحداث  والتي تتأثر لمتعلقة بإعداد التقارير الماليةالتحديات ا للجائحة ومن بين هذه العواقب محددة

لتقلبات في وا تعطل الأعمال والإنتاج والآثار السلبية على العملاء وانقطاع سلسلة التوريدكعدة 

لعديد من العواقب ا فضلاً عن قديةفاض الإيرادات والتدفقات النوانخ أسواق الأسهم والديون

ويقدم هذا التقرير الخاص إشارات مقتضبة للممارسين حول بعض مسائل  قتصادية الأخرىالإ

 تمثلت محاورها في جائحةال تحتاج إلى النظر فيها في ضوء تأثيرسإعداد التقارير المالية التي 

Robert , 2020)     (Durak  إلى تقييم ما إذا كانت  كاتالشرالأحداث اللاحقة فقد تحتاج

عرف على أنها أحداث أو معاملات تحدث بعد تاريخ توتمثل أحداثاً لاحقة  الجائحة التيتأثيرات 

الجائحة  بالنظر لتأثيرات ولكن قبل إصدار البيانات المالية أو تكون جاهزة للإصدار المركز المالي

اضات والبيانات التي تدعم بعض التقديرات الافتر على وفقهاوالتقديرات المحاسبية التى قد تتاثر 

تقييم ما إذا كانت الأحكام والقرارات التي تتخذها الإدارة في  وينبغيالجائحة ـالمحاسبية المرتبطة ب

قيمة الأصول فقد تتسبب تداعيات وآثار هذه الجائحة في بلانخفاض اكقديرات المحاسبية إجراء الت

 )ما اعقبولاً مبادئ المحاسبة المقبولة  على وفقالقيمة انخفاض الأصول وتختلف نماذج انخفاض 

(GAAP ختلف نماذج انخفاض القيمة وت صل الخاضع لاختبار انخفاض القيمةعلى الأ اً اعتماد

ً أن  التقرير يمكن أن   الباحث ويرىللأحداث المستقبلية  بالنظر  للاجراءاتيكون مؤشراً هاما

المتوقعة الجائحة  إلى معالجة وتحديث نتيجة لتاثيراتوالممارسات المحاسبية التي قد تحتاج 

أتاح  ينالقانونيالأمريكي للمحاسبين  المعهدأن  على إعداد التقارير المالية وتجدر الإشارة إلى 

أن  إلى الباحث ويخلص بجميع المواضيع  للرد على الاستفسارات المتعلقة خدمة الاستعلام الفني

خسائر المتوقعة الحالية النماذج قياس أن  على  تؤكدالجهات تلك مجمل المخاوف الصادرة من 

لا تحدد أسس ومداخل محددة وواضحة وهناك اختلافات كبيرة حول سيناريوهات المعلومات 

تقدير وهذا يؤكد على حقيقة ماثلة انطلقت من الالتي ترتكز عليها عملية  المستقبلية المتوقعة

 الأزمة في ظل تفشي  ذات العلاقةالمحاسبية والجهات مخاوف أصحاب المصلحة ومعدو المعايير 

للتنبؤ بالأحداث  التاكدانعكست أثارها في خلق حالة من عدم  ذإجائحة الالحالية المتعلقة ب

بصفة خاصة  بالمخاطرالمرتبطة  الأزماتالمستقبلية المتعلقة بالاقتصاد العالمي بصفة عامة و

لأصحاب المصلحة لتقدير وتقييم الظروف  المجالجهات تلك المخاوف فقد أتاحت تلك الفضلاً عن 

 . المتخذة للسيطرة على تلك الآثارلكل بلد طبيعة الإجراءات الحكومية  على وفق

 

 

 



     

86 
 

وفق ما جاء وعلى  الأحداث اللاحقة لتاريخ إعداد التقرير موجبة التعديل.  10.1.4

 (: 10IASمعيار المحاسبة الدولي ) هب
 

المعدلة بعد فترة اعداد  في البيانات المالية لتعكس الأحداث المتضمنةمبالغ تعديل ال ينبغي     

بالغ المقرة في الأحداث بعد فترة إعداد التقارير التي تتطلب تعديل الم ت علىتعديلاال ومن  التقرير

 (27-26: 2020)الوتار،  اً:الاعتراف بها مسبق يجرأو التعرف على البنود التي لم  بياناتها المالية

اعداد التقرير يؤكد عليها التزام حالي في نهاية تاريخ اعداد  مدةقرار من المحكمة بعد  .1

ً  هتقوم بتعديل أي مخصص معترف ب إذالتقرير،  على بقضية المحكمة هذه  متعلق سابقا

لتزامات المحتملة لإلا تفصح فقط عن ا ،أو تكوين مخصص جديد(  37IAS)وفق معيار 

من معيار ( 16)لفقرة اوفق على النظر فيها  سيجرية إضافية التسوية تقدم أدلن  لأ

(37IAS ) 

صل في نهاية قيمة الأ تدنيعداد التقرير تشير إلى إمعلومات بعد تاريخ  الحصول على .2

صل يحتاج إلى قيمة الأ تدنيكمخصص خسائر  هالمبلغ المعترف بأن  التقرير أو  مدة

 :تعديلكتعديل 

ضعف  يواجهأن  كن إعادة ما يؤكد و ،يخ اعداد التقريرعميل بعد تارأو  شركةإفلاس  .أ

  .المشمولة بالتقرير المدةفي نهاية أن  في الائتم

على صافي القيمة  يعطي دليلاً أن  عداد التقرير ممكن إبيع المخزون بعد تاريخ  .ب

  .عداد التقريرإ مدةالتحصيلية في نهاية 

من الأصول المباعة، قبل  الايراداتو أ عداد التقريرإ مدةتحديد كلفة شراء الأصول بعد  .3

 . عداد التقريرإ مدةنهاية 

 الشركة على أن  إذا كتحديد ما الأرباح،  أو عداد التقرير لمبلغ مشاركة العلاواتإ مدةبعد  .4

قبل جرت عداد التقرير يجعل تلك الدفعات نتيجة لأحداث إلتزام قانوني أو حقيقي بتاريخ إ

  .هذا التاريخ

 .دقيقةكانت غير   البيانات الماليةأن  غش يظهر  اكتشاف خطأ أو .5

تعديل المبالغ المعترف بها في بياناتها المالية لتعكس الأحداث غير المعدلة  للشركةلا يجوز        

القيمة العادلة  تدنيهي  عداد التقريرإ مدةالأحداث غير القابلة للتعديل بعد ف، اعداد التقرير مدةبعد 

في القيمة  التدنيصدار البيانات المالية، فلا يعود إعداد التقرير وتاريخ إ ةمدللاستثمارات بين 

ً  انه عداد التقرير بلإالعادلة عادة إلى ظروف الاستثمار بتاريخ  ، لاحقة مدةنشأت في  يعكس ظروفا

لا تقوم  وكذلكفي بياناتها المالية  ابتعديل مبلغ الاستثمارات المعترف به الشركة لذلك لا تقوم 

انها تحتاج إلى  فضلاً عنعداد التقرير إ مدةمبالغ الاستثمارات المفصح عنها في نهاية  تعديلب

 (. 21)مطلوب بالفقرة على وفق ما إعطاء إفصاح إضافي 

تاريخ لالأحداث اللاحقة 

 التقرير

 أثرها على القوائم المالية تعريف الأحداث

 على الظروف تلك التي تقدم دليلاً  الأحداث المعدلة

التي كانت موجودة في تاريخ 

 التقرير

 تعديل المبالغ المعترف بها في البيانات المالية

تلك التي تشير إلى الظروف التي  الأحداث غير المعدلة

 نشأت بعد تاريخ التقرير

الإفصاح عن طبيعة الحدث وتقدير تأثيره 

لا يمكن عمل مثل هذا  هأنأن  المالي أو بي

 التقدير
Source: Gabriela Kigalj, 2020، how should companies assess COVID-19 events after the 

reporting date?, KPMG COMPANY, UK, April 2020, (Home.KPMG). 
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  2019الاجراءات الواجب القيام بها على القوائم المالية .  11.1.4

لإجراءات الواجب القيام ايمكن تحديد مجموعة من  ما سبقفي  هاستعراض جرىما  عن طريق     

ولكن الانتشار  ولم يكن هناك تأكيد على انتشاره(  2019 ) نهايةأن  ك الجائحةظهور أن  بها وهي 

بالإفصاح وكما  المعيار لا يتوجب تعديل القوائم المالية ولكن القيام وعلى وفق لذلك 2020بدأ في 

عداد التقرير حول الظروف إ مدةبعد إذا تلقت معلومات  من المعيار،( 15.1موجود في الفقرة )

تحديث الإفصاحات التي تتعلق بتلك  ينبغيفعداد التقرير، إ مدةالتي كانت موجودة في نهاية 

)إذا كانت  ـمن المعيار تستوجب القيام ب(  16.1الفقرة )، الظروف في ضوء المعلومات الجديدة

ل لكنها ذات تأثيرات جوهرية، لدرجة عداد التقرير غير موجبة للتعديإالأحداث اللاحقة لتاريخ 

 قتصادية (لإتخاذ القرارات الإ المستخدمينيؤثر على مقدرة أن  عدم الإفصاح عنها يمكن  عند

عداد إلكل فئة هامة من الأحداث اللاحقة لتاريخ  تيةالآالإفصاح عن المعلومات  الشركة على و

 :التقرير غير الموجبة للتعديل

 القوائم المالية  فيوتأثيره   الجائحةهو انتشار  فعلاً هل طبيعة الحدث: و .1

 الشركاتناك من هف بعدم إمكانية عمل مثل هذا التقدير فعلاً أن  المالي أو بي الاثرتقدير  .2

 .و تحقق خسائرأقد تنخفض قدرتها المالية 

عن خطة لإعلأن  اتوجب  الجائحةها توهناك أمثلة بالمعيار تنطبق على الآثار التي خلف             

  .والمصانع عمليات الانتاج الشركاتاوقفت  وفعلاً  لوقف العملية

 IAS 37  )أو بدء التنفيذ لخطة إعادة هيكلية ) الإعلأن  عن .3

ربحية السهم الخاصة بإعداد التقارير  مدةبعد  المحتملةومعاملات الأسهم العادية الرئيسة  .4

هذه المعاملات تنطوي على  ، بخلاف ما إذا كانتهاالإفصاح عن الشركة يتطلب من و

على تعديلها  ليجريوكلها مطلوبة  الرسملة أو تجزئة الأسهم أو مشكلات في المكافأة 

سعار أعلى  وهذا له الاثروهناك انهيار في الاسواق المالية (.   IAS 33 معيار ) وفق

ير عداد التقرإ مدةتغييرات بشكل غير طبيعي بعد وستحدث الأرباح، سهم وتوزيعات لأا

صول كبير في قيمة الأ تدنيوسيحصل  عار الأصول أو أسعار صرف العملاتفي أس

 وغيرها المصانعو الشركات فإن   التوقف مدةوبالتأكيد بعد  الشركاتفي العديد من 

أزمة مالية تستوجب في  اسيدخله الموظفين والعمالبدفع أجور ورواتب ها واستمرار

تعديل المبالغ  الشركة على  ينبغي، وزاماتلتإالدخول ب وبالنتيجةمنهم الاقتراض 

 وعلى وفقعداد التقرير إ مدةة في البيانات المالية لتعكس الأحداث المعدلة بعد رالمقر

 تكانها بعد تاريخ اعداد التقرير عادة يؤكد أنها إفلاسفأن  من المعيار (  9.1الفقرة )

 جداً  اً وارد وسيكون تقريرالمشمولة بال المدةفي نهاية أن  اني من ضعف في الائتمتع

 وبذلكافلاسها تعلن  انوبسبب الظروف  تلك الشركاتبالنسبة للمصارف التي تقرض 

ً ديون سيعدمبلغ القرض ن  إف فيما  ةالمالي هتعديل بيانات هوعلي معدومة بالنسبة للمصرف ا

افلاسها كالشركات  ستعلنأن الشركات  من ذلكيخص فرض الاستمرارية والذي يتضح 

ً هذا الن  إف وبالنتيجةياحية الس  12وعلى هذا الأساس تشير الفقرة ) ،فرض لم يعد ملائما

عداد إ مدةوالمركز المالي بعد  قائمة الدخلقد يشير في التدهور من المعيار إلى ان ( 

ً أن  النظر فيما إذا كإعادة التقرير إلى الحاجة إلى  إذا و فرض الاستمرارية لا يزال مناسبا

ً ملم يعد ملائ في  تغيير جوهری يحتاج إلىالمعيار أن  فسيكون التأثير كبيراً لدرجة  ا

الأساس المحاسبي، بدلاً من تعديل المبالغ المعترف بها ضمن الأساس الأصلي 

 .للمحاسبة
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 وعدم التأكدالأحكام المادية .  12.1.4

البيانات  مستخدمييد عند إعداد التقارير في الأوقات غير المؤكدة، من المهم بشكل خاص تزو     

تخاذها عند إ جرىوالأحكام التي  الشركة المالية برؤية مناسبة للمخاطر والشكوك التي تواجه 

، قد يكون كل مجال من المجالات للشركةعلى الظروف المحددة  اً اعتماد، المالية التقاريرإعداد 

لإفصاح عن تطبيق معيار للأحكام الجوهرية والشكوك التي تتطلب ا اً درمناقشتها مص جرتالتي 

(1 IAS  ) والتمييز  فصاحاتالإتقديم  الشركة على  ينبغي في هذه الحالةو عرض البيانات المالية

 (  :Deloitte,2019 2) :بينها

أي الأحكام الأخرى غير  (  IAS 1 : 122 معيارالأحكام الهامة )الإفصاح الذي يتطلبه   .1

ً للشركةالسياسات المحاسبية إجراؤها عند تطبيق  يتمالتقديرات التي  في كيفية تمييز  ، غالبا

 .العنصر

: 1المصادر الهامة للتقديرات غير المؤكدة )الإفصاح الذي يتطلبه معيار المحاسبة الدولي  .2

إذا أدى مصدر عدم التأكد من التقدير إلى مخاطر كبيرة تتعلق بتعديل جوهري على  125

أي الافتراضات أو المصادر الأخرى  (القادمةة خلال السنة المالي الالتزاماتأو  الأصول

 .( :Deloitte,2019 2) للتقديرات غير المؤكدة، بشكل أساسي على قيمة عنصر ما

 التغييرات التنظيمية بعد الأزمة .  13.1.4

لعام أن  مسؤولاً جزئياً عن أزمة الائتمأن  اعتبر الكثيرون سوق المشتقات خارج البورصة ك     

في أعقاب أزمة عام  2009 ايلولاجتمع قادة مجموعة العشرين في بيتسبرغ في  عندما ،2008

الذي أن  وتضمن البي  OTC تنظيم سوق عن طريقأرادوا تقليل المخاطر النظامية إذ ، 2008

   .((Hull,2018:405 :الاتيةأصدره القادة بعد الاجتماع الفقرة 

ات أو منصات لبورصة الموحدة في البورصتداول جميع عقود المشتقات خارج اينبغي "       

الأطراف المقابلة المركزية  عن طريقمقاصتها  تجريأن  و التداول الإلكترونية عند الاقتضاء

الإبلاغ عن عقود المشتقات خارج البورصة إلى  ينبغيو ،على أبعد تقدير 2012بحلول نهاية عام 

المركزية لمتطلبات رأس  ر المرخصة غيرتخضع العقود غيأن   ينبغيالتي المستودعات التجارية 

أن  ونطلب من مجلس الاستقرار المالي وأعضائه المعنيين تقييم التنفيذ المنتظم وما إذا ك مال أعلى

 استخداموالحماية من إساءة  حسين الشفافية في أسواق المشتقات وتخفيف المخاطر النظاميةكافياً لت

 ".السوق

، غير 2008-2007أن  قبل أزمة الائتم  قات خارج البورصةأن  سوق المشت يرى الباحث     

، ثم بينهمايمكن لاثنين من المشاركين في السوق الموافقة على أي معاملة و ،منظم إلى حد كبير

لهما الحرية في اختيار أن  كيفية تصفية المعاملة، كما كأن  بش يرغبون بهإلى أي اتفاق ن  يتوصلأ

يخضع سوق المشتقات خارج إذ  ،شر الضمانات ولم يعد هذا هو الحالفيها لنأن  أي ترتيبات يرغب

 يجريأن   ينبغيالمدى الذي ن وإ ،قدر كبير من التنظيم في جميع أنحاء العالمإلى ن  البورصة الأ

أمر قابل للنقاش ولكن  الأزمة فيه إلقاء اللوم على سوق المشتقات خارج البورصة بسبب 

لها تأثير أكبر على هذا السوق أكثر من أي قطاع اقتصادي آخر  زمة الأالتغييرات التنظيمية بعد 

 ً عن تطهيرها يتم القياسية بين مؤسستين ماليتين  OTCتكون معظم مشتقات أن   ينبغيو تقريبا

ً إذ  ،هذه تشبه إلى حد بعيد التبادلاتو ،الأطراف المقابلة المركزية طريق ً  إنها تتطلب هامشا  أوليا

 ً  .معاملات غير قياسيةفي ترحيلهما من كلا الجانبين  ليجري متغيراً  وهامشا
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، حالها حال أي ازمة سبقتها  على مستوى العالم الجائحة مع استمرار انتشارخلاصة المبحث: 

المحاسبية  العملياتعلى الجائحة  النظر في تأثير تفشي للشركاتقد يكون من المناسب 

ناصر القوائم المالية اثر تداعيات هذه الجائحة وقد بها وقد تاثرت جميع ع والإفصاحات المتعلقة

 منة الأمريكي والمعهد الأمريكي للمحاسبين القانونين مخاوفه يابدى مجلس المعايير المحاسب

 التغيير الحاصل على القوائم المالية واستمر في المعالجات المحاسبية لتلافي ذلك التاثير .  

وانواعها وكيفية ادارتها والتركيز على الأزمة  المالية  وبعد التعرف على الأزمات المالية   

)الجائحة الحالية( التي تمر  بها البلاد التي خلقت حالة من عدم التأكد للتنبؤ بالاحداث المستقبلية 

والعمل على وضع الخطط المسبقة للأحداث غير المتوقعة واقتراح الحلول المناسبة لها،  

ثير المحتمل للاعتراف والقياس والافصاح المحاسبي نتجت أمور والتركيز على اهم ملامح التا

 مهمة عديدة في المصارف والشركات:

 الشهرة( من ضمنهاغير المالية ) الأصولانخفاض قيمة  .1

  .تقييم المخزون .2

 .المتوقعةأن  خسائر الائتمالخاص بمخصص ال .3

 .قياس القيمة العادلة .4

 .أحكام العقود المتعثرة .5

 . عادة هيكلة الديونلإامات وخطط عدم الوفاء بالالتز .6

 .إدارة مخاطر السيولة .7

 .المشمولة بالتقرير المدةالأحداث اللاحقة بعد نهاية  .8

 .علاقات التحوط  .9

لذا ينبغي تعديل عناصر القوائم المالية عن طريق تقييمها على وفق التغيرات المفترضة      

طرائق قياس أخرى والافصاح  بأي ( أمIFRS 13سواء كانت طرائق القياس بالقيمة العادلة )

 عن تلك الطرائق المستخدمة. 
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  المبحث الثاني

 المالية والمعايير المحاسبية  المشتقات

ثار سلبية آومن ثم تجنب حدوث بالأمور المالية تعد محاسبة المشتقات نظام انذار مبكر للتنبؤ       

التي تحدثها محاسبة المشتقات تؤدي الى زيادة فاعلية  فالتغيرات ،نتيجة الصدمات غير المتوقعة

 Covid) ) واخرها متنوعة تأثرت العديد من البلدان المتقدمة بأزمات إذ ،مؤشرات الإنذار المبكر

وهذا يتطلب  ،وإظهار تداعيات ومخاطرن عدم التوازن الاقتصادي حدث حالة مأالذي  19-

لقاء ومنها أدوات إدارة المخاطر )محاسبة المشتقات( ولإ ،هذه المخاطرتتلافي تركيز على وسائل ال

 :تيالضوء على محاسبة المشتقات نبدأ بالآ

 IFRSو  GAAPوالدولية معايير الأدوات المالية الأمريكية .  1.2.4

في الولايات المتحدة على وفق ترميز قبولاً عاما يجري تنظيم المبادئ المحاسبية المقبولة       

المعايير المحاسبية مصممة كدليل للمعالجة المحاسبية  أن  الى  ويشار، (ASC) بةمعايير المحاس

المبادئ للأدوات المالية موزعة على عشرة هذه إرشادات  للمعاملات المختلفة، ومن ثم، فإن  

لابلاغ المالي الدولية للأدوات المالية تقتصر على ا ن إرشادات ومعاييرإ، في حين ASCمواضيع 

لابلاغ المالي الدولية التي وا الأمريكية ومعايير GAAPمعايير  الاتييقدم الجدول و أربع قضايا،

لابلاغ ا للوهلة الأولى، يوضح الجدول، أن معاييروتتناول الأدوات المالية على وجه التحديد، 

المالي الدولية تتناول على وجه التحديد مسألة الأدوات المالية، في حين يجري تنظيم مبادئ 

المعايير  يتم فحصعندما فومع ذلك،  ،على أساس مختلفقبولاً عاما سبة الأمريكية المقبولة المحا

المستخدمين تصنيف الأدوات المالية  يتطلبان من IFRS و GAAPأن كلاً من  يتضحبالتفصيل، 

الظروف التي على وفقها ان إلى فئات منفصلة بحيث يمكن تحديد قياسهم، فضلاً عن ذلك، يشرح

بمحاسبة  انيسمحفهما ادة تسجيل الأدوات المالية أو إلغاء الاعتراف بها، فضلاً عن ذلك، إع ستتم

بتضمين جميع المشتقات في قائمة المركز هما يلُزم كلاوالقيمة العادلة،  مبدأ واستخدامالتحوط 

المالي ويتطلبان بشكل خاص أن تكون جميع الأدوات المالية المعروضة في البيانات المالية 

 حوبة بإفصاحات مفصلة في الملاحظات على هذه البيانات الماليةمص

(Camilleri&Camilleri,2017:83 ) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



     

91 
 

 (1-4جدول )

 IFRSو    GAAP مواضيع ومعايير 

 IFRSمعايير الأدوات المالية  الأمريكية GAAPمواضيع ومعايير 

 : ASC 300 أصول

ASC 310-10-35   : القياس  -عام بشكل  -الذمم المدينة

 اللاحق

  ASC 320:  سندات الدين وحقوق الملكية -الاستثمارات 

 ASC 400 التزامات

 ASC 470  :الديون 

ASC 480  : من حقوق الملكية الالتزاماتتمييز 

ASC 800 :المعاملات الواسعة 

ASC 815   :المشتقات والتحوط 

ASC 820   :قياس القيمة العادلة 

ASC 825-10-25  :بشكل عام  -ات المالية الأدو- 

 الاعتراف

ASC 825-10-50 : بشكل عام  -الأدوات المالية- 

 الإفصاحات

ASC 860   :التحويلات والخدمات 

 ASC 900صناعة  

 ASC 948 : خدمات الرهن العقاري -الخدمات المالية 

: الأدوات المالية 32معيار المحاسبة الدولي • 

 العرض -

: الأدوات المالية 39معيار المحاسبة الدولي • 

 الاعتراف والقياس -

: الأدوات 7لابلاغ المالي الدولية ا معايير• 

 الإفصاحات -المالية 

: الأدوات 9لابلاغ المالي الدولية وا معايير• 

 المالية

 

 

 المصدر: إعداد الباحث بالاعتماد على المصادر السابقة.

فيما يتعلق بمسألة الأدوات المالية،  IFRSو  GAAPومع ذلك، هناك اختلافات كبيرة بين     

-Camilleri&Camilleri,2017:84)يجري شرح هذه الاختلافات الرئيسة في الأقسام الاتية:

88 ) 

يتمثل الاختلاف الرئيس الأول في التمييز بين الديون  التمييز بين الدين وحقوق الملكية:

دوات المالية المحددة ينبغي تصنيف بعض الأإذ ، GAAPوحقوق الملكية، على وفق 

، يكون IFRS على وفقوومع ذلك،  كالتزاماتبخصائص كل من الدين وحقوق الملكية 

التركيز عندما يكون لأدوات مالية معينة سمات تتعلق بكل من الدين وحقوق الملكية على 

 سهم.الأالالتزام التعاقدي بتسليم النقد أو الأصول أو 
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  طالمشتقات والتحو.  2.2.4

لرؤية كل منهما للمشتقات والتحوط بالجدول  IFRSو  GAAPويمكن تمييز الاختلاف بين      

 الاتي: 

 

 (2-4جدول )

 في المشتقات والتحوط IFRSو    GAAP الاختلاف بين 

 GAAP IFRS التفاصيل

تحتوي الأداة المالية على عنصر واحد  .1 الأداة المالية .1

أو أكثر كالأصل أو المؤشر أو معدل 

الفائدة، أو واحد أو أكثر من المبالغ 

الافتراضية أو أحكام الدفع أو كليهما، 

 ً لاستثمار، ل ينبغي ألا تتطلب صافياً أوليا

كما هو محدد وينبغي أن يكون قادراً 

 على التسوية الصافية

لا  IFRSالأداة المالية المشتقة على وفق 

يتطلب الإشارة إلى مبلغ نظري ولا تسوية 

 صافية

مكونات المخاطر التي يمكن التحوط منها،  ونةالمر .2

) لا يسمح بتغطية أداة  دون مزيد من المرونة

تحوط واحدة لأكثر من خطر واحد في بندين 

 أو أكثر(.

التحوط من أحد مكونات المخاطر للأداة 

)تعيين أداة خطر المالية يكون أكثر مرونة

واحدة للتحوط لاكثر من خطر واحد في 

 ن البنود المغطاة.بندين أو أكثر م

تسمح بالمخاطر المرتبطة بالتدفقات النقدية  فعالية التحوط .3

) طريقة للأداة المالية أو القيمة العادلة 

مختصرة تسمح للشركة ان تتجاوز اختبار 

 .الفعالية لبعض تحوطات القيمة العادلة

تسمح بالمخاطر المرتبطة بجزء فقط من 

و القيمة التدفقات النقدية للأداة المالية أ

يمكن قياس الفعالية،  هالعادلة بشرط أن

وبعبارة أخرى، طالما أن الجزء يمكن 

تحديده بوضوح ويمكن قياسه بشكل 

منفصل، فقد يجري التحوط لمكونات 

) لا يسمح بطريقة مختصرة المخاطر

يسمح بجزء من المخاطر والتي تم 

تصنيفها كمخاطر متحوط منها بالادوات 

 .تحوطالمالية في علاقة ال

طريقة الاختصار للتحوط  باستخداميسُمح  طريقة التحوط .4

من مبادلات أسعار الفائدة لأدوات الدين 

 المعترف بها

 غير مسموح به 

إن تقييم وقياس فعالية التحوط يأخذ في  قياس فعالية التحوط .5

 . الاعتبار التغير في القيمة العادلة 

إن تقييم وقياس فعالية التحوط يأخذ في 

تبار فقط التغير في القيمة العادلة الاع

للجزء المخصص للتحوط من التدفقات 

النقدية للأداة، طالما أن الجزء يمكن 

 تحديده وقياسه بشكل فردي

 لا يسُمح بإدراج القيمة الزمنية للخيار دراج القيمة الزمنية للخيارإيسمح ب القيمة الزمنية .6

مخاطر العملات  .7

الأجنبية والمشتقات 

 الداخلية

المشتقات الداخلية غير مؤهلة لمحاسبة 

 التحوط  في القوائم المالية الموحدة.

يسمح بمحاسبة التحوط لمخاطر العملات 

الأجنبية مع المشتقات الداخلية بشرط 

استيفاء معايير محددة ويستوجب التحوط 

 من مخاطر العملات الأجنبية.
  :المصدر: إعداد الباحث بالإعتماد على

Camilleri  ,Emanuel & Roxanne Camilleri ،2017  , Accounting For Financial Instruments, A Guide To 

Valuation And Risk Management, First published by Routledge. 
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 الاستبعاد.  3.2.4

، يسُمح فقط إذا GAAPعلى وفق  هن  إعند تطبيق أحكام إلغاء الاعتراف على الأصل المالي ف    

يسُمح إذا جرى  IFRSالأصل المالي يعكس خصائص الأصل المالي بأكمله، بينما على وفق  كان

تحديد التدفقات النقدية على وجه التحديد أو تمثل حصة تناسبية من الأصل المالي أو محددة على 

 وجه التحديد تدفقات نقدية.

 (IFRS)( و GAAP)الاختلافات في المحاسبة عن المشتقات على وفق .  4.2.4

لتقليل عدم تناسق المعلومات  تدعو إلى إفصاحات المشتقات أكثر تفصيلاً وتوحيداً  IFRSأن       

إمكانية مقارنة الإفصاحات عن المشتقات ليست  ، إن  المالية المشتقات تستخدمالتي  الشركاتبين 

القوائم المالية  مستخدمومن المهم أن يتمكن  ايضاً، لدوليةل وانماالأمريكية  للشركاتفقط مشكلة 

في ظل أنظمة محاسبية  الشركاتالمشتقات بين  باستخداممن مقارنة المخاطر المحتملة المرتبطة 

في جهودهما لجعل المعايير  (IASB)ومجلس  (FASB)كل من مجلس  مما جعل تفكيرمختلفة، 

-Campbell 2015:243، ) (IFRS)و  (GAAP)المحاسبية أكثر توحيداً بين 

279(&)Campbell et al ,2015:934-975) دخل مجلس معايير  2005في عام وFASB 

في مشروع مشترك لمراجعة وتحسين معاييرهما بشأن محاسبة الأدوات  IASBمجلس معايير و

 لمستخدميهو تحسين فائدة اتخاذ القرار لتقارير الأدوات المالية  ذلككان الهدف من والمالية، 

المشروع إلى استبدال معايير الأدوات المالية لمجلس معايير يهدف والقوائم المالية بشكل كبير 

 & FASB,2010المحاسبة الدولية ومجلس معايير المحاسبة المالية بمعيار مشترك )

IASB,2008 ) 

 

 

 1الأدوات المالية: الإفصاح والعرض  - 32معيار المحاسبة الدولي .  5.2.4

الية الدولية مجموعة كبيرة ومتنوعة من الأدوات نتج عن الطبيعة الديناميكية للأسواق الم      

 المبادلاتو المالية من الأسهم التقليدية وأدوات الدين إلى الأدوات المشتقة كالعقود المستقبلية

، هوخارج المركز الماليفي  التي تظهرعبارة عن مزيج من الأدوات  انها، والاجلة والخيارات

  IAS 32 )تقديم معيار وقد تم، الشركةلتي تواجهها ويمكن أن تسهم بشكل كبير في المخاطر ا

 وكيف في الشركة المستخدمةالبيانات المالية على الأدوات المالية  مستخدميلتسليط الضوء على )

 )معيار وإن(، Elliott&Elliott,2007:319)النقدية  هاوتدفقاتأدائها ومركزها المالي  فيتؤثر 

IAS 32  (مجالات عرض الأدوات المالية؛ يجري أخذ الاعتراف   يأخذ بعين الاعتبار فقط

اما   IFRS 7 (Elliott&Elliott,2017:329 ،)، والإفصاح يؤخذ في IFRS 9والقياس في 

تغطي الأدوات و)  IAS 32 )متطلبات الإفصاح فالإفصاح هو جزء رئيس من معيار بخصوص

 الشركةللمخاطر التي تواجهه  المستخدمينضمان فهم وإن  الهدف منها المشتقة، وغير المشتقة 

 (. Elliott&Elliott,2007:325)المخاطر  والتخفيف من تلكللأدوات المالية  استخدامهابسبب 
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  يالتدن  المعني ب IAS 36)  (المتطلبات الرئيسة للمعيار الدولي  .6.2.4

Impairment  

قوائم المالية بأكثر من المبالغ الهدف من هذا المعيار هو التأكد من عدم إدراج الأصول في الإن      

أو  باستخدامهالمبلغ القابل للاسترداد هو المبلغ الذي يمكن الحصول عليه إما فالقابلة للاسترداد، 

ينطبق ول تنخفض قيمتها إذا انخفضت قيمتها القابلة للاسترداد عن قيمتها الدفترية، والأصوبيعه 

لتي تنص المعايير الأخرى على المعالجة جميع الأصول بخلاف تلك اعلى )  IAS 36 (معيار

: 118ينطبق بشكل أساسي على الأصول غير المتداولة )  هالمحاسبية المطلوبة لها، فإن

Melville,2017.) 

 قيمة الأصول غير المالية .  تدن ي7.2.4

ا أدائهوتاثير قيمة الأصول يتدن  أدى إلى وقد (  (Covid-19إلى تقييم تأثيرالشركات تحتاج      

المالي، بما في ذلك تقديرات التدفقات النقدية والأرباح المستقبلية، بشكل كبير بالتأثيرات المباشرة 

قيمة الأصول إجراء  تدني IAS 36 يتطلب معيار و ،أو غير المباشرة للأحداث الأخيرة والمستمرة

 مدةلمتأثرة( في نهاية كل القيمة )أي تقدير المبلغ القابل للاسترداد لوحدة توليد النقد ا تدنياختبار 

تشمل مؤشرات وتقرير عندما يكون هناك أي مؤشر على أن وحدة توليد النقد قد تنخفض قيمتها 

أو التي  المدةالتي حدثت خلال  ، تلك التغييراتالتغييرات الهامة التي لها تأثير سلبي، القيمة تدني

 (  :2Deloitte,2019: )ستحدث في المستقبل القريب في

 . الشركةقتصادية التي تعمل فيها لإق أو البيئة االسو  .1

، استخدامه يجريالأصل أو من المتوقع أن  استخدامبها  يجريمدى أو الطريقة التي ال .2

وقف أو إعادة هيكلة العملية التي ينتمي إليها الأصل لتمعطلاً أو الخطط ل يصبح أصلك

 ً ، قد الجائحةنتيجة لتأثير و ،وخطط التخلص من الأصل قبل ذلك التاريخ المتوقع سابقا

متطلبات إجراء  فضلاً عنقيمة الأصول  تدنيإلى إجراء تقييم الشركات تحتاج بعض 

ً يفي القيمة سنو تدنياختبار  ذات العمر وعلى الأقل للشهرة والأصول غير الملموسة  ا

 الإنتاجي غير المحدد.

 

 تصنيف الأصول المالية.  8.2.4

الكلفة المطفأة والقيمة  هما: صول المالية إلى فئتين رئيستين فقط،الأ IFRS 9يصنف المعيار      

العادلة )مقسمة إلى القيمة العادلة عن طريق الربح أو الخسارة والقيمة العادلة عن طريق الدخل 

ً إما بالقيمة العادلة عن  يتميجري تصنيف الأصل المالي على أن والشامل الآخر(،  قياسه لاحقا

العادلة عن طريق الدخل الشامل الآخر أو الكلفة المطفأة، لا  القيمةخسارة أو طريق الربح أو ال

اتخاذ قرار غير قابل للإلغاء لتعيين  الأصل المالي كما جرى قياسه عن  يزال بإمكان الشركة

طريق الربح أو الخسارة إذا كان القيام بذلك يلغي أو يقلل بشكل كبير من عدم التطابق المحاسبي 

(Alibhai et al,2019: 611  ) 

،  المركز المالي في المالية ، ينبغي الاعتراف بجميع المشتقات IFRSمعايير وعلى وفق          

 كتحوط للتدفق النقدي أو كتحوط للقيمة العادلة المالية تخصيص أحد المشتقات تمإذا 

(Elliott&Elliott,2007:212). 
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 الاندثار.  9.2.4

ف معيار المحاسب      ه "التوزيع المنتظم للقيمة القابلة للاندثار للأصل الاندثار بأن   16ة الدولي يعر 

أن الغرض من الاندثار هو ببساطة تخصيص المصروفات بين وعلى مدى عمره الإنتاجي" 

لا تقوم عملية الاندثار بأي محاولة لإظهار الأصول بقيمها الحالية، كما أنه والفترات المحاسبية، 

الاندثار  مصاريفتقلل ووال لاستبدال تلك الأصول عند انتهاء عمرها الإنتاجي، لا يضمن توفر أم

ولا تضمن "توفير" النقد، لشراء  للشركةالأرباح ولكن ليس لها تأثير مباشر على الموارد النقدية 

 .( Melville,2017 82-83 الأصول البديلة )

 

 على وفقوقعــة المحاســبة عــن الخســائر الائتمانيــة المت.  10.2.4

 (IFRS9معيار)

علــى و، Covid -19) جائحة )فـي ظــل ظــروف عــدم التأكــد الناشــئة بســبب انتشــار      

إثبــات الخســائر الائتمانية المتوقعـة عندمـا  يجرييتطلــب أن  (IFRS 9)معيــار  الرغــم مــن أن  

ً أنـ   علـى الاداة الماليـة، الا   تحـدث زيـادة كبيـرة فـي المخاطـر الائتمانية دقيقة  ه لـم يضـع خطوطـا

أو منهجا آليــا، لتحديــد متــى يلــزم إثبــات الخســائر علــى مــدى العمــر، ولا ينــص  المعيــار 

 ً عليـه التصـورات متم أن تحــدد بنـاء  علــى الاســاس الــذي ينبغــي علــى الشركات أيضــا

 IFRS)التـي سـتنظر فيهـا عنـد تقديـر الخسـائر الائتمانية المتوقعـة ويتطلـب معيــار المسـتقبلية 

ويتيـح لهـا أن تعـدل منهجهـا، لتحديـد الخسـائر  ممارسـة الاجتهـاد، ويتطلـب مـن الشركات (9

العلاقـات الائتمانيـة المتوقعـة فـي ظـل الظـروف المختلفـة، ولربمـا لـم تعـد بعـض الافتراضـات و

قائمـة فـي ظـل البيئـة الراهنـة  التـي اسـتندت إليهـا طريقـة تحديـد الخسـائر الائتمانيـة المتوقعـة

بشـكل آلـي فـي تطبيـق منهجيتهـا الحاليـة فيمـا يخــص الخســائر  ولا ينبغي أن تسـتمر الشركات

مقترضيــن فــي فئــات معينــة مــن الادوات ففــي حالــة الســماح لجميــع ال، الائتمانيــة المتوقعــة

الماليــة  بتأجيـل السـداد، لا ينبغـي أن يـؤدي ذلـك تلقائيـا إلـى اعتبـار أن جميـع  تلـك الادوات قـد 

 :2020،)الهيئة السعودية للمحاسبين القانونين حدثـت فيهـا زيـادة كبيـرة فـي المخاطـر الائتمانيـة

مبادئ لإعداد التقارير المالية للأصول  IAS 32و  IFRS 7و IFRS 9تضع المعاييرو( 9

البيانات المالية لتقييمهم  لمستخدميوالالتزامات المالية التي ستقدم معلومات مفيدة وذات صلة 

 :Alibhai et al,2019) للشركةللمبالغ والتوقيت وعدم التأكد من التدفقات النقدية المستقبلية 

600  .) 

 على وفق المعايير الدولية  تعرف على الإطار النظري للأدوات الماليةال  .11.2.4 

يضع المبادئ المحاسبية للاعتراف والقياس  للأدوات المالية معقد   (IFRS 9)معيار ن  إ    

محل  (IFRS 9)حل معيار وقد  والإفصاح عن المعلومات حول الأصول والالتزامات المالية

مع العديد   واسع النطاق ويتفاعل ( وهوالاعتراف والقياس) ليةالأدوات الما ( IAS 39 )معيار

ثلاثة معايير أساسية لها تأثير على هيكلة التحوط وتوجد عند معالجة التحوط  من المعايير الأخرى

 IAS  32)المعيارو التغيرات في أسعار صرف العملات الأجنبيةوالتأثيرات   IAS 21معيار )

الشكل ادناه يوضح علاقته مع المعايير و قياس القيمة العادلة (IFRS 13)ومعيار الأدوات المالية (

 . ( Ramirez, 2018: 1 ) الأخرى(
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 (1-4)شكل 

 مع المعايير الاخرى  IFRS  9علاقة 

 

 

    

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 المصدر: إعداد الباحث بالإعتمادعلى 
Ramirez, Juan , 2018, Accounting for Derivatives, Advanced Hedging under IFRS 9 ,Second 

Edition , This edition published by John Wiley & Sons, Ltd. 

 

  

 أنواع المشتقات المالية.  12.2.4

 تشتمل أنواع المشتقات المالية على عقود الخيارات والعقود المستقبلية والعقود الآجلة وعقود      

عقود المبادلات كالمبادلة أو مزيج من اثنين من هذه العقود وهو ما يسمى بمشتقات المشتقات 

سعر الصرف كالخيارية وقد يكون موضوع هذه العقود منتجات وسلع  حقيقية أو مؤشرات معينة 

)الربيعي أسهم وسندات أو عملات أجنبية أو حتى تدفق نقدي ماكأو سعر الفائدة أو أوراق مالية 

   (20-15:  2011أخرون،و

تحسين التأكد، إلا أن المخاطر أعلى ما ل  ويتلخص دورها في إدارة المخاطر وإجراء التحوط     

تكون في إطار الاستثمار في المشتقات المالية، وينشأ ذلك بسبب حالة عدم التأكد المتعلقة بأسعارها 

ً على التوقعات المستقبلية ومدى تحقق فر ارتفاع  وفضلاً عن ،ص حصولهاواعتمادها أساسا

 عن طريقللإيرادات  اً مصدرالمصرفية والمالية الشركات ون والمضارب يستخدمهامخاطرها 

 محاسبة التحوط -
وقف محاسبة  -

 التحوط
 المشتقات المدمجة-

التسلسل  -

الهرمي للقيمة 

 العادلة
قياس القيمة  -

 العادلة
 الإفصاحات -

الديون مقابل  -

 حقوق الملكية
 قابل للتحويل -
 الأسهم المفضلة -
 أسهم الخزينة -
 عات الأرباحتوزي -

تصنيف وقياس  -

 الأدوات المالية
 كلفة الاطفاء -

 التدني -
 المقاصة -
إلغاء  -

الاعتراف 

 بالأدوات المالية

 لعملة الوظيفيةا-

الإبلاغ عن  -

المعاملات 

 بالعملات الأجنبية

 الترجمة -

 التدني

IFRS 13  IAS 32 IFRS9  

 التقييم العادل   

(القيمة العادلة)   

الاعتراف 

بأدوات حقوق 

يةالملك  

قياس العملات 

الأجنبية وصافي 

التحوط من 

 الاستثمار

المشتقات 

ومحاسبة 

 التحوط

الاعتراف 

بالأصول 

 والالتزامات

 المالية

IAS 21 
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عن  فضلاً وتقلبات أسعار الأدوات المالية الأصلية،  من ضمنالاتجار والتداول بالعقود المالية 

بالعقود  العلاقةسوق ذات للمستثمر فرص تحديد مخاطر ال تعطيفإنها دورها في إدارة ألمخاطر، 

 عن طريقتاحة الفرصة لخفض درجة المخاطر عموماً لإالمالية وإدارة كل مخاطرة على حده 

أسعار وأسعار الصرف وتقلب أسعار الفائدة  بسبب تتكونالتحوط من آثار التقلبات السعرية والتي 

 (. 8-7: 2003)حماد،سلعاً  مأ أصول المحافظ الاستثمارية سواء كانت أوراقاً مالية

 مما سبق يتضح لنا أنواع المشتقات المالية التي يمكن ان نوضحها بالشكل الاتي :    

 

 (2-4شكل )

 أنواع المشتقات المالية

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 المصدر: إعداد الباحث    

 

 

عقود قانونية يجري إبرامها في أسواق منتظمة، تمثل تعهداً  وهي :ةعقود المستقبليال .1

 تمقد قبلي إلى المشتري أو بالاستلام من البائع، لكمية ونوعية )الأصل( بالتسليم المست

ومن  ،الاتفاق عليها في وقت محدد، كالسندات والأسهم والذهب والنفط والعملات

خصائص هذه العقود أن يجري الشراء بسعر محدد ومتفق عليه مسبقاً في تاريخ التعاقد 

لتجنب مخاطر تقلب الاسعار، إذ لا ينظر  على أن يجري التسليم في تاريخ لاحق ومحدد

ً إلى السعر في السوق الحاضر عند التنفيذ والذي قد يكون  ويجري التعامل بها  مرتفعا

بأسلوب المزاد العلني المفتوح عن طريق سماسرة أو بيوت مقاصة توُكل اليها تنظيم 

ات بين طرفي التسويات التي تجري يوميا بين طرفي العقد ولكي يضمن تنفيذ الالتزام

العقد يلتزم الطرفان بإيداع هامش من القيمة الاجمالية للعقد ولا يجري استرداده إلا في 

: 2008) الراوي، حالة تسوية العقد او تصفيته لضمان سوق منتظم للعقود المستقبلية

عقود مالية مشتقة تلزم الأطراف بالتعامل مع  بأن ها المستقبليةالعقود فت ر  وعُ  ،(289

 ينبغيعلى المشتري الشراء أو  ينبغيو، في تاريخ وسعر مستقبليين محددين مسبقاًأصل 

بغض النظر عن سعر السوق الحالي  بيع الأصل الأساسي بالسعر المحددعلى البائع 

اتفاق لشراء أو بيع كمية بانه  المستقبلية عقد السلعف ر  وعُ ، ةفي تاريخ انتهاء الصلاحي

 Financial Derivativesالمشتقات المالية     

 العقود 

 الآجلة

Forwards 

Contracts 

العقود 

 المستقبلية

Futures 

Contracts 

عقود 

 الخيارات

Options 

Contracts 

عقود 

 المبادلات

Swaps 

Contracts 

العقود 

 الهجينة

Hybrid 

Contracts 
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 ً العقود  استخداميمكن و ،محدد في تاريخ محدد في المستقبلمن سلعة بسعر  محددة مسبقا

للسلع للتحوط أو حماية مركز الاستثمار أو للمراهنة على الحركة الاتجاهية  المستقبلية

 ،تشمل الأصول الأساسية السلع المادية أو الأدوات المالية الأخرىو  للأصل الأساسي

توحيدها لتسهيل  ويجريلأساسي بالتفصيل كمية الأصل ا المستقبليةتوضح العقود 

للتحوط أو  المستقبليةالعقود  استخداميمكن و ،المستقبليةالتداول في بورصة العقود 

يعتمد تداول السلع بالعقد إذ  (Chen,2019:1) (Chen,2020:1) المضاربة التجارية

، عقد يخول شراء كمية من سلعة ما بسعر ثابت في وقت معين شراء اي المستقبلي،

لا و، هذا جزء من التحوط، وأفضل تفسير له هو شراء شكل من أشكال التأمين يعدو

ً  يجريبل ، يقتصر تداول العقود على السلع فقط لمجموعة متنوعة من  بيعها أيضا

 المستقبليةوالعقود  S&P 500 لمؤشر المستقبليةالأدوات المالية بما في ذلك العقود 

ع، فليس عليه أي التزام بالتمسك به حتى عندما يشتري المستثمر عقد سلو، للعملات

إلى أولئك الذين  المستقبليةتقسم سوق العقود و ،ستلامومن ثم الاتاريخ انتهاء الصلاحية 

يسعى هؤلاء في المجموعة الأولى إلى حماية و، يقومون بالتحوط والمهتمين بالمضاربة

 ،اجرون بالأسعار وليس السلعالأسعار بينما لا تهتم المجموعة الثانية بتسلم المنتج فهم يت

 وهم يراهنون بشكل أساسي على مكان تواجد الأسعار في المستقبل.
https://www.finpipe.com/the-futures-contract-an-essentialعندما يتوقع و

مركز ربحهم ضد تقلب يعملون على تأمين المتداولون التقلبات الإجمالية في السوق، 

شراء أو بيع سلعة أو  الطرفيناتفاقية قانونية تخول  هوو ،عقدال عن طريقالأسعار 

 المستقبليةالعقود  على عكس الخيارات، فإن  ، أسهم بسعر وتاريخ محددين في المستقبل

هي عقود ملزمة، والأطراف المشاركة ملزمة باحترام شروطها في تاريخ انتهاء 

والتسليم للسلعة المادية  هذه عقود موحدة، بمعنى أنها تضمن الجودة والكمية ،صلاحيتها

 . (Broking,2020:1) المذكورة في الاتفاقية

الرغبة بتخفيف مخاطر هو الهدف  ن  إالهدف من التعامل بالعقود المستقبلية:  .أ

التقلبات السعرية للأصل التي من الممكن أن تحدث في المستقبل، وبالنتيجة توفر 

هم القدرة على تحملها أو يرغبون إمكانية تحويل المخاطر إلى المتعاملين الذين لدي

هذه العقود للحصول على  يستخدمونفالمضاربون (، 51: 2006)خلف، في ذلك

 هانفيستخدموالأرباح لتوقعهم تقلبات الأسعار في المستقبل، أما المتحوطون 

الآثار غير المتوقعة التي قد يتعرضون لها من تقلبات الأسعار            لتخفيف 

 .((Levinson,2005:178  مستقبلاً 

توجد خصائص ينبغي توافرها الأصول الرئيسة التي تبرم عليها عقود مستقبلية:  .ب

يمكن تحرير عقود مستقبلية على أي أصل وفي الأصل ليكون له عقد مستقبلي، 

سلعي أو مالي، الا أن القليل من الأصول تتوافر فيها الشروط التي تناسب الأسواق 

 ( 9: 2015)هندي، ة ومنها :المنظمة للعقود المستقبلي

لتنميط من ناحية الكمية والجودة، ليحقق سيولة ل: أن يكون الأصل قابل )أولاً(

 كافية للعقد.

 : يوجد طلب نشط للأصل، مما يحقق السيولة لسوق العقد.)ثانياً(

 : الأصل قابل للتخزين، ليتيح توفره في التاريخ المحدد في العقد.)ثالثاً(

 قيمة مقارنة بحجمه. أن يكون الأصل ذا : ينبغي)رابعاً(

 : القيمة السوقية للأصل معرضة للتقلب. )خامساً(
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لكثير من السلع، ود سوق منظمة للعقود المستقبلية وفي ظل هذه الشروط يصعب وج     

ً أخرى )قابلة  بالخصوص للسلع غير القابلة للتخزين، وفي المقابل تناسب تلك الأسواق سلعا

 وراق المالية والعملات.للتخزين( والأ

 يمكن توضيح أنواع العقود المستقبلية بالشكل الاتي: ج. أنواع العقود المستقبلية:

 

 (3-4شكل )

 أنواع العقود المستقبلية 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 المصدر: إعداد الباحث

هي عقود غير موحدة بين طرفين لشراء أو بيع أصل في وقت مستقبلي   :العقود الآجلة .2

عقود صرف العملات الأجنبية ، صناديق التقاعد كاستخدامتفق عليه اليوم، محدد بسعر م

الآجلة لتقليل مخاطر العملات الأجنبية عندما تكون مراكز العملات الأجنبية مطلوبة 

العقود مصممة حسب الطلب، فيمكن أن تكون  لأن   نظراً  ،في تواريخ مستقبلية معروفة

مبلغ بعملة  يورو مقابل دفعمبلغ بعملة السليم تكللمبالغ والتواريخ غير المعيارية، 

 (NAPF,2013:4-5 ) وقت لاحقفي   الدولار

تتصف العقود الآجلة بصفات عدة  صفات العقود الآجلة: .أ

 (Chisholm,2004:11)منها:

يتوقف ابرام العقد على القدرة التفاوضية بين طرفي العقد، لذا فهي : )أولاً(

 تتمتع بمرونة كبيرة.ليست عقود معيارية مما يجعلها 

عند التعامل بها تظهر مخاطر الائتمان ومخاطر العجز عند السداد ) : )ثانياً(

 حد الأطراف على الوفاء بالتزاماته(.أعدم قدرة 

حل محل يآخر أو  طرفعند الرغبة بإنهاء الاتفاق يتطلب توافر : )ثالثاً(

ر، لذا تكون هذه الطرف الراغب بإنهاء العقد، وتقبل بشروطه وهذا أمر عسي

 العقود فيها صعوبة في التسييل مقارنة بغيرها كالعقود المستقبلية.

مدفوعات  يأعند إنهاء الصلاحية  ولاتوجد  قيمة العقد الآجل تتحقق: )رابعاً(

  خلال عمر العقد أو مدفوعات مبدئية أخرى.

 

 Futures Contracts   العقود المستقبلية

مستقبليات الاسهم 

 او الملكية

 

مستقبليات اسعار 

 الفائدة

 

مستقبليات 

 جنبيةالعملات الا

 

مستقبليات 

 مؤشرات الاسهم

 

 مستقبليات 

 السلع والمعادن
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حدات تحديد سعر الوحدة ومستوى الجودة وعدد الو يتمعند الاتفاق على العقد 

التسليم أو الدفع الفعلي الا في  يتمالمتعاقد عليها ووقت ومكان التسليم، لكن لا 

تاريخ معين مستقبلاً، وهذا شائع التداول في مختلف أنواع الأصول بضمنها 

 .  (13: 2003المالية )عبد العال،

وهنا لابد من التعرف والتمييز بين سعرين عند التعامل في هذه العقود هما : 

 .Christophe) ,2004:85)عر الآجل وسعر التسليم الس

بسعر التنفيذ أو سعر الاتفاق عليه في قانون العقد يسمى  يتمالذي  فالسعر

، وعند تنفيذ العقد تكون قيمة العقد الآجل صفرا لكلا الطرفين ) لا التسليم

يكلف شيئاً لصاحب المركز طويل الآجل أو قصير الآجل(، ومن الممكن ان 

وجبة أو سالبة على وفق تحركات سعر الأصل، ويعد السعر السوقي تكون م

 للأصل المتعاقد عليه المتغيرات الرئيسة التي تقرر قيمة أي عقد آجل.

هو السعر السوقي عند تاريخ استحقاق العقد، يكون  بخصوص السعر الآجلأما 

يصبح سعر التسليم والسعر الآجل متساويان عند الدخول بالعقد وبمرور الوقت 

 السعر الآجل معرض للتقلبات والتغيير في حين سعر التسليم يبقى ثابتاً.

 :تيكالآالجدول حها يوضمزايا وعيوب العقود الآجلة:  .ب

 

 (3-4جدول )

 مميزات العقود الآجلة وعيوبها

 ت مميزات العقود الآجلة عيوب العقود الآجلة  

السوق المنظمة لقواعد خاضعة غير ي الأسواق الموازيةالتعامل بها ف يتم   1 

االغاؤهعقود من الصعب   2 عقود مرنة 

شروط جزائية العقود قد تتضمن مرن العقود موعد تنفيذ   3 

  (589: 2013 ،)العامري المصدر: 

 

العقود  ن  إالعقود المستقبلية والعقود الآجلة التشابه والاختلاف واستخدامها:  ج.

انها اتفاق بين طرفين على ان تتم التسوية في المستقبل، المستقبلية تتشابه مع العقود الآجلة ب

نها تختلف في كونها تعمل في الأسواق النظامية مما يجعلها معيارية، وتعد العقود أ الا  

المستقبلية من أهم ابداعات الأسواق المالية وتفوق مزاياها عن مزايا العقود الآجلة في 

جلة على المستقبلية في تبادل العملات، أما أنواع معينة من الأصول، وتفضل العقود الآ

% من العقود 2أقل من  إن  والعقود المستقبلية تفضل في الأنواع الأخرى من الأصول، 

 (بالتسليم   المستقبلية تنتهي بالتسليم الفعلي، بالمقابل فأن جميع العقود الآجلة تنتهي

2003:87 ،Pamela & Series (العقود  لية المشتقة أن  ، ويرى المهتمون بالعقود الما

المستقبلية هي عقود آجلة يتم التعامل بها في الأسواق النظامية، فالعقود المستقبلية هي 

اتفاقية معيارية بين طرفين ينبغي على أحدهما أن يسلم الطرف الآخر كمية معينة من 
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لعقد أصل معين في تاريخ لاحق مستقبلي، ولتمييز نوعين من الأصول التي تعد اساساً ل

     (Chisholm,2004:31) المستقبلي:

: الأدوات المالية كمؤشرات الأسهم والعملات وأدوات المديونية )أولاً(

 وحقوق الملكية وأسعار الفائدة.

 : السلع كالنفط والغاز والخشب والذهب واللحوم.)ثانياً(

 

 :ن لنا أنواع العقود الآجلة بالشكل الاتيتبي  ت د. أنواع العقود الآجلة:

 

 (4-4شكل )

 أنواع العقود الآجلة

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 المصدر : اعداد الباحث

 

 

هي عقود مالية تمنح صاحبها الحق وليس الالتزام في شراء أو بيع  عقود الخيارات: .3

بتة في وخلال مدة مث معينأوراق مالية تجارية معينة بسعر  عن طريقأصل معين 

مشتري الخيار ومحرر حق هما  ،ن في عقد الخيارااسين أساأصل العقد، يتفق فيها طرف

من  النوعهذا  ةفلسف ن  وا، الشراء وخيار البيع رخيا ويمكن تقسيم الخيارات إلىالخيار 

محاولة كل طرف الاستفادة من توقعاته على حساب الطرف الأخر عن  تكمن فيالعقود 

أسلوب  عن طريقيق العملي طريق تمكينهم من الانتقال بتصوراتهم وتوقعاتهم الى التطب

خر آعملية شراء أو بيع يقوم بها طرف معين بالتزام يتعهد به طرف  تنفيذمقابلة حق 

هذا الالتزام بالتنفيذ الفعلي لحق الشراء أو حق البيع  مقابلوإيجاد قيمة سعرية مقبولة 

يار من وأصبحت حقوق الخ، التزام بتنفيذ يقابله ثمن ،حق )خيار( يقابله التزام فيكون

توفر نظريات حسابية  بسببالاهمية بمكان للمتعاملين في أسواق المال وأسواق العملات 

المتاجرة بتقلبات الاسعار نفسها  من الممكنمعقدة لاحتساب سعر حقوق الخيار، وأصبح 

 عن طريقوبذلك تداخلت مفاهيم المتاجرة والمقامرة  ،والمتاجرة بمؤشرات أسواق المال

الامريكي هما: ، الخياراتن من اويوجد نوع ،الفرصةووتقدير الخطر  توقعات الاسعار

ابرام  من تاريخالمدة  ضمنالذي يعطي الحق لصاحب الخيار في تنفيذه في أي وقت 

 

 Forward Contractsالعقود الآجلة 

 

عقود الاسهم او 

 الملكية الآجلة

 

عقود العملات 

 الاجنبية الآجلة

 

عقود اسعار الفائدة 

 الآجلة

 

عقود مؤشرات 

 الاسهم الآجلة

 

 عقود السلع الآجلة
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تنفيذه إلا في التاريخ  يتمالذي بموجبه لا والأوربي  ، العقد حتى التاريخ المحدد لإنتهائه

 (35-32: 2012الراوي وعقل،)نص الاتفاق على وفقالمحدد لإنتهائه 

الخيارات  أن  (  (Levinson 1999:190-191 يرى مالية: عقود الخيار كأدوات .أ

في التجارة كأدوات مالية لآلاف السنين  استخدمتوعقود المشتقات الأخرى قد 

، وهما خيارات الأمريكي والاوربي نوعان أساسيان من الخيارات يوجد اليومو

الحق، ولكن  يمنح خيار الشراء المالكالخيار الأمريكي  ففيوخيارات البيع  الشراء

 ً  يمنحو ،في أو قبل تاريخ معين ليس الالتزام، بشراء أصل بسعر متفق عليه مسبقا

 ً في  خيار البيع المالك الحق، ولكن ليس الالتزام، لبيع أصل بسعر متفق عليه مسبقا

ً  ،معين أو قبل تاريخ العقد بسعر الممارسة أو في  يعُرف السعر المتفق عليه مسبقا

يعُرف التاريخ المستقبلي باسم تاريخ انتهاء الصلاحية أو تاريخ وسعر التنفيذ؛ 

 (Ross et al, 2001:625) الاستحقاق ويعُرف الأصل باسم الأصل الأساسي

ومقدار الوقت  الممارسةفيه ممارسة الخيار باسم تاريخ  يجرييعُرف التاريخ الذي و

ا  ،الخيارفترة لاحية الخيار يعُرف باسم حتى تاريخ انتهاء ص الخيار الأوروبي أم 

هو خيار لا يمكن استبعاده إلا في تاريخ انتهاء الصلاحية بينما يمكن ممارسة الخيار ف

تتطلب معظم عقود الخيار أن و تاريخ حتى تاريخ انتهاء الصلاحيةالأمريكي في أي 

ف هذا الدفع لبائع الخيار أو الكاتب يعُرو ،يدفع المشتري أو المالك مقابل هذا الحق

 فضلا عن   ،بعلاوة الخيار، والتي تحددها قوى السوق وتعادل قيمة الخيار أو سعره

تكبد تكاليف  يجريوسطاء، فعادة ما  عن طريقتداول الخيارات  جرىإذا فذلك، 

 .(Hull, 2002:4-172)المعاملات عند شراء وبيع الخيارات 

ار الشراء المشتري أو صاحب الخيار الحق ولكن ليس يمنح خي: خيارات الشراء .ب

، الالتزام بشراء الأصل الأساسي بسعر التنفيذ في أو قبل تاريخ انتهاء الصلاحية

إن المشتري أو صاحب خيار الشراء يقوم بالشراء في حين إن البائع  يمكن القولو

يستمد خيار ، بعبارة اخرىو  (Hull, 2002:6)بيعالأو كاتب خيار الشراء يقوم ب

الشراء قيمته من حقيقة أن حامله له الحق في شراء الأصل الأساسي بخصم من 

إنه مشابه لقسيمة الخصم التي يحصل عليها المستهلك في السوبر ماركت، و ،السوق

( shelf price الرف )يمكن للمستهلك شراء عنصر من الرف بسعر أقل من سعرو

حق، ولكن ليس الالتزام، بشراء الأصل الأساسي وبالمثل، يمنح خيار الشراء المالك ال

هذا "الخصم"، كونه الفرق بين سعر و ،بدلاً من سعر السوق السائد الممارسةبسعر 

السوق السائد للأصل الأساسي وسعر التنفيذ لخيار الشراء، هو الذي يخلق قيمة 

 تخداماسوالسبب هو أنه في تاريخ الممارسة، يمكن لصاحب الخيار  ،لحامل الخيار

بدلاً من  الممارسة الخيار كمناقصة قانونية للحصول على الأصل الأساسي بسعر 

أحد المحددات الرئيسة لقيمة خيار الشراء هو قيمته  لذلك، فإن  ، سعر السوق السائد

تعريف القيمة الجوهرية للخيار على أنها الحد يتم و الجوهرية )أو احتمالية الصفقة(

تنفيذه على الفور )أي الفرق  تمسيحصل عليها الخيار إذا الأقصى للقيمة التي كان 

إذا كان للخيار و ،بين سعر السوق الحالي للأصل الأساسي وسعر التنفيذ( والصفر

يكون سعر السوق الحالي للأصل الأساسي أكبر من سعر  إذقيمة جوهرية موجبة، 

والسبب ، له قيمة)المعروف باسم الخيار داخل النقود(، فإن خيار الشراء  الممارسة

الخيار يخوله شراء  هو أنه إذا تمكن حامل الخيار من ممارسة خياره على الفور، فإن  

بتجاهل تكاليف  ،الأصل الأساسي بسعر التنفيذ الأرخص بدلاً من سعر السوق السائد

تحقيق تدفق  وبالنتيجةيمكنه بعد ذلك بيع الأصل على الفور بسعر السوق والمعاملة، 
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نفس المنطق، إذا كان للخيار  باستخدام ،مساو  للقيمة الجوهرية للخيارنقدي وربح 

 سعر السوق الحالي للأصل الأساسي يساوي سعر قيمة جوهرية صفرية من حيث أن  

صفرية  خيار الشراء سيخلق تدفقات نقدية  )المعروف بخيار المال(، فإن   الممارسة

ومع ذلك، إذا انخفض  لمعاملاتممارستها على الفور، مع تجاهل تكاليف ا جرىإذا 

)المعروف باسم خيار خارج نطاق  الممارسةسعر السوق للأصل الأساسي عن سعر 

والسبب هو أن الممارسة  ،المال(، فإن القيمة الجوهرية للخيار ستقتصر على الصفر

 وذلك لأن   ،الفورية لخيار الشراء خارج نطاق المال ستجذب تدفقات نقدية خارجة

الأكثر كلفة  الممارسةسيحتاج إلى شراء الأصل الأساسي بسعر  صاحب الخيار

 لأن   نظراً ، وسيحصل على سعر السوق الأقل مع استمرار المبيعات عند بيع الأصل

عدمه، فمن صاحب الخيار لديه الخيار أو الخيار فيما يتعلق بممارسة خياره من 

وسيتركه ينقضي بدون خارج نطاق المال  لن يمارس خياراً  الواضح أن حامل الخيار

، تجاهل المعاملة التكاليفتمما يؤدي إلى عدم وجود تدفق نقدي خارجي، و تنفيذ،

(Ross et al, 2001:626; Hull, 2002:167-168)   لذلك، لا تجتذب خيارات

 ً هذا لا يعني فومع ذلك،  ،لأن قيمها الجوهرية هي صفر المال الكثير من القيمة، نظرا

القيمة الإجمالية للخيار هي ف، الإجمالية لهذه الخيارات هي صفر القيمة بالضرورة أن  

  (.Hull,2002:168) قيمته الزمنيةفضلاً عن دالة لقيمته الجوهرية 

 & Pamela) : فوائد تداول عقود الخيارات في الأسواق النظامية .ج

Series,2003:90-91)  

 طي ومعياري. : يتم تحديد سعر وتاريخ التنفيذ من السوق وبشكل نم)أولاً(

: تنتهي علاقة المشتري بالبائع عند إجراءات التنفيذ، وتقوم غرفة المقاصة )ثانياً(

 بنفس الدور الذي تقوم فيه في أسواق المستقبليات.

: تكاليف التداول في الأسواق النظامية أقل من تكاليف التداول في الأسواق )ثالثاً(

لخيارات في الأسواق غير النظامية غير النظامية، فالتكاليف المرتفعة لعقود ا

التي تسعى الشركات  ن  أتنعكس على تكاليف أي عقد من عقود الخيارات، إذ 

لاستخدام عقود الخيارات لإدارة المخاطر تحتاج إلى عقد خيار مصمم ليتوافق مع 

عقود الخيارات النمطية والمقيدة بمعايير معينة في  ن  أجاتها وأعمالها، بسبب حا

 لنظامية قد لا تتوافق مع احتياجها التحوطي.الأسواق ا

 

ف د . أنواع عقود الخيارات : على أنواع عقود الخيارات عن طريق الشكل  يتم التعر 

 تي:الآ
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 (5-4شكل )                                                      

 الخياراتأنواع                                                    

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 المصدر: اعداد الباحث

 

 :ةتيسنتناول الخيارات بالنقاط الآالخيارات:  .1

 ( Robert,2006:32 أ. الأنواع الرئيسة لتنفيذ الخيار:)

)أولاً(:العقود الامريكية: هي العقود التي يستطيع المشتري فيها التنفيذ في أي 

 تاريخ من وقت العقد.

ة: هي عقود يجري تنفيذها حصراً في تاريخ انتهاء العقد، )ثانياً(:العقود الاوربي

 أي العمر المتفق عليه في العقد.

هي عقود يحق فيها للمشتري التنفيذ خلال مدة  Bermudan Option)ثالثاً(:

 جرى تحديدها من مدة سريان العقد وليس في أي تاريخ يختاره.

ي لحظة، على العكس من فرصة تنفيذه في أ للشركةالخيار الأمريكي يتيح      

كانت الشركة الخيار الأوربي الذي لا ينفذ الا في تاريخ محدد، باستثناء اذا 

قامت باجراء توزيعات نقدية او اجراء توزيعات في صورة قد المصدرة للسهم 

المرونة التي يوفرها  %( من عدد الأسهم القائمة، فان  10اسهم بنسبة تزيد عن )

ير ذات قيمة، وهذا ما تم التركيز عليه في الجانب الخيار الأمريكي تصبح غ

 ( 180: 2015العملي في الفصل القادم )هندي ، 

 نواع وهي : أتصنف الخيارات الى ثلاثة تصنيف عقود الخيارات :  ب.         

 .)أولاً(. الخيار المربح

  .)ثانياً(.الخيار غير المربح

 .)ثالثاً(.الخيار المتكافئ

 والجدول الاتي يوضح ذلك: ،الخيارات على وفق عوائدها ويمكن تصنيف عقود

 خيار البيع خيار الشراء البيان

 سعر السوق أصغر من سعر النفيذ سعر السوق أكبر من سعر التنفيذ الخيار المربح

 سعر السوق أكبر من سعر التنفيذ سعر السوق أقل من سعر التنفيذ الخيار غير المربح

 سعر السوق يساوي سعر التنفيذ سوق يساوي سعر التنفيذسعر ال الخيار المتكافئ
 المصدر : اعداد الباحث بالاعتماد على :

Debra C. Jeter& Paul K. Chaney,2012, Advanced Accounting, Fifth Edition, John Wiley & Sons, Inc 

 Optionsالخيارات  

 

خيار الأسهم 

 أو الملكية

 

خيار العملة 

 الأجنبية

 

خيار سعر 

 الفائدة

 

خيار مؤشر 

 الأسهم
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ية المستقبلية هي اتفاقيات لتبادل سلسلة من التدفقات النقد المبادلات Swaps :المبادلات  .4

حقوق كأن الأصول المرجعية الأساسية يمكن أن تكون مختلفة،  فضلاً عن ،بأخرى

قيمة الأصل الأساسي ستؤخذ بشكل مميز من مصدر سعر  الملكية أو سعر الفائدة، فإن  

مقايضة حقوق الملكية، سيكون المبلغ المدفوع أو المستلم هو الفرق  ففي ،متاح للجمهور

 .  (NAPF,2013:4-5 )في تاريخ بدء العقد وانتهائهبين سعر الأسهم 

من الميزات والعيوب لعقود  ةهناك مجموع: المبادلاتمزايا وعيوب عقود  .أ

 :تيكالآالجدول ب سيتم توضيحها التي  المبادلات

 

في الجدول : يمكن التعرف على أنواع عقود المبادلات  أنواع عقود المبادلات .ب

 الاتي: 

 (6-4شكل )

 أنواع عقود المبادلات 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 المصدر: اعداد الباحث  

 

 

 

 

 ( 4-4جدول )                                                        

 مميزات وعيوب عقود المبادلات   

 عيوب عقود المبادلات مميزات عقود المبادلات ت

1 

للتحوط من مخاطر تقلب أسعار الصرف   تستخدم

الفشل لا يمس  خطر ن  إالأجنبية  وأسعار الفائدة  و

عادة الأصول المعتمدة للعوائد المعنية لأنها افتراضية 

 وهذا ما يقلل من حجم المخاطرة. 

 صعوبة في قياس مخاطرها.

2 
قترضين بالدخول إلى مصادر تمويلية تساعد الم

 جديدة.

عب  إلغاؤها أو تحويلها إلى من الص

 في الغالب. ةسيول

 غير خاضعة لرقابة السوق المنظمة. تحقق هيكل اقتراض بالكلف المرغوبة. 3

4 

مرونتها الكبيرة وإمكانية تصميمها حسب رغبة 

المتعاملين، ولا تتطلب دفع عمولات في أغلب 

 أنواعها.

ون معقدة وغامضة  في بعض تك

الأحيان مما يصعب فهمها على 

 المتعاملين.

 ( 2015الميالي، )المصدر: 

 مبادلة

 أسعار الفائدة

 مبادلة 

   العملات

 مبادلة 

  الملكية

 مبادلة 

 السلع

 Swaps المبادلات    
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هندي، ) صيل في العقد وهي:أفي الحسبان عند الدخول كطرف الشركة خذها أتوهناك ثلاثة عوامل 

2015 :345) 

 خر على الوفاء.قدرة الطرف الآ .أ

قد ن تلجا اليه لضبط المخاطر التي نجمت عن العأ للشركةمدى اتاحة طرف ثالث يمكن  .ب

 الأول.

 سعار الفائدة هيكل المدى الزمني لأ .ج

ً ارشادي جدولاً الشركة وعادة ما تصنع      ئدة الثابت ن يوضح سعر الفاألتسعير العقود على  ا

ة له، وسيتم الذي يحصل عليه وسعر الفائدة الثابت الذي يدفعه ويمثل الفرق هامش الربح بالنسب

ئدة الثابت سعار الفاالشركة في عقود المبادلات لأالعمل على ذلك في الجانب العملي عند دخول 

 فرق لهامش الربح في بعض الأحيان. والمتغير لضبط المخاطر وتحقيق

يدة، لا أنها عقود مالية جدبالمشتقات الهجينة تعرف  :الهجينةأو المشتقات المختلطة  .5

ية السندات وأدوات حق الملككتميز بين الخصال التي تتمتع بها أدوات المديونية 

ا ن العقود الهجينة لهإبين سمات وخصائص كل منهما، وعليه ف مزجتالأسهم، بل ك

بعض صفات ومميزات الأسهم بمختلف أنواعها، كما تحمل بعض مميزات وصفات 

و أأسهم ك يجري التعامل معها من غير الممكن أن ف لذلكالسندات في الوقت نفسه، 

ً مزيج عد  تُ ذ أنها إسندات،  ً متجانس ا    )70: 2006فيما بينهما )بوكساني، ا

يجادها العقود التي يمكن إ هيجينة( المشتقات المختلطة )اله ويرى الباحث أن        

ا أداة كون أحدهميالخلط ما بين اثنين أو أكثر من الأدوات المالية )على أن  عن طريق

 .تينأو تحمل كل أو بعض مواصفات هاتين الأدا أداة تمتلك لتصبح( الاقلمشتقة على 

  :الاتي عن طريقالحصول على المشتقات المالية الهجينة  ويجري 

Brooks,2008:999)     &(Chance (Stephens, 2002: 7). 

( الجمع ما بين اثنين من المشتقات المالية وهي ما تعرف )بمشتقات المشتقات .أ

، معدلات الفائدة الآجلة على اتفاقو ،خيارات المبادلات، وخيارات المستقبلياتك

 (4).والخيارات الثنائية

عض ب قة، وينجم عن ذلك أن  الجمع ما بين أداة مالية أساسية وأداة مالية مشت .ب

 رده أي أن  التدفقات النقدية للعقد المجمع تختلف بطريقة مماثلة للمشتق القائم بمف

لعقد، االمشتقة المالية تعمل على تعديل بعض التدفقات النقدية أو جميعها لذلك 

ق بالعقد ويسمى العقد أو الأداة المالية الأساسية بالعقـد المضيف والعقـد المشت

قابلة كخيارات الملكية )الضمانات( والمشتقات الائتمانية والسندات ال  منيالض

 للتحويل.
 

 

 

 

 

                                                           
اذا ، ة المكافئة لهأو القيمـة النقدي الأصلار بدفع حامل الخي على وفقهإذ يقوم  وهو عقد مشتق يربط بين خيارين، 4

ء إذا حدث عكس على سعر التنفيذ المحـدد مقدمـا في تاريخ تنفيذ العقد ولا يدفع أي شي للأصلزاد السعر الجاري 

 .ذلك
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  التسلسل الهرمي للقياس بالقيـــــــــمة العادلة.  13.2.4

ولوية س بالقيمة العادلة والذي يحدد الأعلى وفق التسلسل الهرمي للقيـــــــــمة العادلة يقد ر القيا    

 Warren et) لقياس القيمة العادلة إلى ثلاثة مستويات رئيسة هي دمةالمستخللمدخلات 

al.,2014:68) : 

مدخلات التقييم في هذا المستوى هي الأسعار المدرجة في الأسواق النشطة   المستوى الاول : .1

قدرة الوصول إليها في تاريخ  الشركةغير المعدلة للأصول أو إلالتزامات المماثلة التي تمتلك 

 .(Needles et al,2014:735 )   القياس

تشمل الأدوات المالية من المستوى الأول السندات الحكومية والمشتقات ذات السيولة و     

العالية، وحقوق الملكية والمنتجات النقدية المتداولة في البورصات عالية السيولة، ويجري 

 قياس القيمة العادلة كمنتج

 ردي السعر المدرج للأصل أو الالتزام الف .أ

، حتى لو كان حجم التداول اليومي العادي في السوق الشركةالكمية التي تحتفظ بها  .ب

غير كاف  لاستيعاب الكمية المحتفظ بها، وقد يؤثر وضع أوامر شراء أو بيع المركز 

 .(Ramirez, 2015: 75 في صفقة واحدة على السعر المعروض)

 

 لسعر ا× القيمة العادلة للأصل أو الالتزام = الكمية 

مدخلات المستوى الثاني هي غير الأسعار المدرجة في المستوى الأول المستوى الثاني:  .2

 ، إما بشكل مباشر أو غير مباشر، إن  المثيلة لأصول أو إلالتزاماتفي ايمكن ملاحظتها و

أو الالتزام التسويات ضمن هذا المستوى من المدخلات مسموح بها وتعتمد على حالة الأصل 

 (.Yarnold &Ravlic ,2014وى نشاط السوق )ت، فضلاً عن مسللمقارنة وقابليتهما

نموذج التقييم،  باستخداميجري تقييم المشتقات المالية من المستوى الثاني والمستوى الثالث و

ناتج نموذج التقييم هو دائماً تقدير أو تقريب للقيمة العادلة التي لا يمكن قياسها على وجه  إن  ف

 (Ramirez, 2015: 75 )تيجة لذلك، يجري تعديل التقييمات . اليقين التام، ن

تسمح مدخلات المستوى الثالث بقياس القيمة العادلة في نقص في سوق نشط المستوى الثالث:  .3

لأصول أو الالتزامات، وهناك مخاطر في ايعتمد عليه، وهذه المدخلات لا يمكن ملاحظتها 

أفضل التقديرات، قد يعتمد  فاستخداموبالنتيجة، افتراضات القيمة العادلة،  مرتبطة بتقدير

الآخرى على تقنيات تقييم متنوعة، فتحصل مشكلة التقديرات  الشركاتن وومختلف المهني

لجعل أساليب   IFRS( 13) بشكل صريح، ومع ذلك، فقد وضع معيار الإبلاغ المالي الدولي

ث أکثر شفافية للحد من المخاطر التقييم والإفتراضات المستعملة في تقديرات المستوى الثال

الآخرين للقوائم المالية في قراراتهم، وكما يستنتج  والمستخدمينبالنسبة للمستثمرين 

(Sundgren,2013 ينبغي أن تتيح الإفصـاحات الصحيحة، والحد من المخاطر، في إتخاذ ،)

 IFRS ) لشركةالمستـــثمرين عن طريق فرصة لتقييم التقديرات التي قامت بها لالقرارات 

13,Pa38,2016:10.) 
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 :لخلاصة: يمكن إن نصل الى ما يأتيا 

   تؤدي الى زيادة ومحاسبة المشتقات تحدث تغيرات في القياس المحاسبي إن

 .لية مؤشر الإنذار المبكر للازماتفعا

   لعادلة حداث التغيرات على القيمة اأمحاسبة التحوط لها دور فاعل في إن

 .المستقبلي والتدفق النقدي

   تطبيق محاسبة المشتقات تسهم في تحول حجم المخاطر المتوقعة الى إن

 .التي يمكن لملمتهاالمخاطر المقبولة 

 اية المال تجنبا لمخاطر مستقبليةتساعد محاسبة المشتقات على حم. 
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 الخامسالفصل 

والمعالجات  المشتقات المالية دور

تخفيض المخاطرفي  المحاسبية  

 )Covid 19 ( انموذجا  مقترحا  
شركتي بغداد للمشروبات الغازية وشركة العراق للنقل في تطبيق عملي 

 والاستثمارات العقارية
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 الفصل الخامس   

 الحاليةتوظيف المشتقات المالية لتخفيض المخاطر في ظل الجائحة 

وقطاع الخدمات  قطاع الصناعة هقد تواجلتي ا المحاسبية المشاكل أهم الفصلهذا  يتناول       

التي تبدو أكثر  المشاكل على يركز و استخدام المشتقات المالية والنقل  وكيفية معالجتها عن طريق

من ف ومع استمرار تطور الأوضاع ور العديد من المشكلات الأخرىفمن المؤكد ظه ، تكراراً 

ً المتوقع أن تتطور  لا تشمل جميع  الفقرات الآتية فإن   ه حقة وبناء عليالمحاسبية اللاالمشاكل  أيضا

 .الاعتبارات المحاسبية ذات الصلة

الجائحة والتي تؤثر على عناصر القوائم أهم الاعتبارات المحاسبية المترتبة على  يأتيفيما و    

شتقات ومن الممكن إيجاد الحلول المناسبة لها عن طريق المعالجات المحاسبية وتوظيف الم المالية،

وشركات النقل العراقية المفصلة شركات الصناعة التحويلية  فيوالتي تؤثر المالية للبعض الاخر، 

في الفصل الرابع المبحث الأول والتي تؤثر على عناصر القوائم المالية وسيجري تحديد تلك 

ستثمارات التاثيرات على القوائم المالية لشركتي بغداد للمشروبات الغازية وبغداد للنقل والا

 العقارية:

عن طريق المعالجات المحاسبية  جائحةن تستفيد من ظروف تفشي الألذا على الشركة       

والمبادلات والمستقبليات( للتحوط المشتقات المالية ) الخيارات والآجلة  والدخول في عقود 

الية وخاصة الم الأزماتجهة اها ورفع قدرتها المالية واستمرارها على البقاء لموأصولعلى 

  الحالية. الأزمة

المدرجة في سوق العراق للأوراق إحد القطاعات المهمة  والخدمي يعد القطاع الصناعي      

أهم  والخدمية لأنها تعد أحددراسة دور الشركات الصناعية  الفصلوسيجري في هذا المالية 

ق عرض موجز لعينة وذلك عن طري الاقتصادالقطاعات الإقتصادية لما لها من دور كبير في 

البحث )شركة بغداد للمشروبات الغازية( فضلاً عن المعالجات المحاسبية لعناصر القوائم المالية 

 فضلاً عن توظيف المشتقات المالية لما يناسب بعض تلك العناصر . 

 .  معلومات عن شركة بغداد للمشروبات الغازية1.5

رانية ومن المصانع والمواقع التابعة اليها )مصانع الزعف /شركة مساهمة خاصة تقع في بغداد       

الزعفرانية في مقر الشركة ومجمع بغداد المخزني ومجمع الرصافة في كمب سارة، تاسست 

( وان مقدار رأس المال الاسمي 1983( لسنة )36وفق قانون الشركات المرقم ) 1989الشركة سنة 

ة المشروبات الغازية وحالياً ئانتاج وتعب( لممارسة نشاطها الرئيس وهو 70000000المدفوع )

اليها انتاج وتعبئة المياة المعدنية علامة اكوافينا واكتمل تأسيس الشركة بصدور شهادة  اضيف

 .(23/3/1989( في تاريخ ) 3315التاسيس على وفق كتاب دائرة تسجيل الشركات )م.ش / 

بئة المشروبات الغازية على تأسيس المعامل والمصانع لإنتاج وتعنشاط الشركة:  .1.1.5

اختلاف أنواعها والمياة المعدنية وإقامة مشاريع أخرى مكملة على وفق الأساليب الحديثة مع 
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مراعاة احكام قانون الاستثمار الصناعي للقطاعين المختلط والخاص وقانون الشركات المرقم 

لزيادة في السنوات ( المعدل، وقد حصلت تغييرات عدة على رأس المال با1997( لسنة )21)

( مليار 177333333333وأصبح رأس مال الشركة ) 2019من تاريخ التاسيس الى سنة 

دينار بعد دمج شركة ينابيع الزوراء بهذه الشركة، وإن في قيمة راس مالها مساهمات ثلاثة 

 قطاعات هي: 

 .%10.37القطاع الحكومي بنسبة  .أ

 %. 0.40القطاع المختلط بنسبة  .ب

 %. 89.23بنسبة القطاع الخاص  .ج
 

ستجري المعالجة المعالجات المحاسبية والمشتقات المالية لعناصر القوائم المالية:  .2.1.5

المحاسبية لعناصر قائمة المركز المالي والدخل مع استخدام عقود الخيارات في شركة التمور 

لشركة وعقود المشتقات العراقية وعقود المبادلات للفوائد والاستئجار والعقود الآجلة  لاستثمارات ا

 المالية  وكالآتي: 

الاندثار لكل نوع  استخدمت الشركة نسباً لاحتساب بالقيمة الدفترية : غير المتداولة الأصول .أ

تتضمن حد أدنى وأعلى  اعتماداً على نظام  نسبة معينة  غير المتداولة، الأصولمن أنواع 

الخاص بالقطاع الخاص والمختلط ( 1994( لسنة )9الاندثار الصادر من مجلس الوزراء )

والتعاوني. لذا نقترح في هذا الإطار استخدام نسبة تقديرية ضمن النسب المقرة ولكن بزيادة 

 :الآتيوك % عنها بسبب ما تتعرض تلك الأصول لانخفاضات في ظل الجائحة2

 (1-5جدول )

 ( لشركة بغداد للمشروبات الغازية (Covid -19الأصول الثابتة بعد اجراء المعالجة المحاسبية لتجنب مخاطر 

 المجموع اثاث وأجهزة  عدد وقوالب وسائل نقل  الالات  المباني الأراضي  الأصول

القيمة الدفترية 

قبل التعديل 

 وطرح الاندثار

31/12/ 2019 

31417678879 38745647879 159012830659 22425553219 9286547511 38552532694 299440790841 

 الاندثارنسبة 

الجديدة بعد 

 التعديل

-------- 5% 10% 12% 22% 12%  

 الاندثار رصيد

  /1/1كما في 

 4945832770 88441658501 12364918978 4829270564 9353090599 119934771412 

يضاف اندثار 

 السنة الحالية

--------- 1937282393 15901283065 2691066386 2043040452 4626303923 27198976219 

 الاندثار رصيد

كما في 

31/12/  

 6883115163 104342941566 15055985364 6872311016 13979394522 147133747631 

القيمة الدفترية 

الجديدة على 

وفق تعديل 

 الاندثار الجديد

31417678879 31862532716 54669889093 7369567855 2414236495 24573138172 152307043210 

 اعداد الباحث بالاعتماد على التقرير السنوي للشركة المصدر :
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ولتحديد قيمة الأصول غير المتداولة ومخصص الاندثار المتراكم التي ستظهر في المركز المالي 

 :بعد التعديل كما في الجدول الآتي

 (2-5جدول )

 (Covid -19ملخص الأصول غير المتداولة قبل وبعد اجراء المعالجة المحاسبية لتجنب مخاطر  

 ( لشركة بغداد للمشروبات الغازية

قبل التعديل على  القديمةغير المتداولة  الأصول

 الاندثار 

 الفرق  على الاندثار بعد التعديلغير المتداولة  الأصول

كما في  القيمة الدفترية

 قبل المعالجة 31/12/2019

كما في  القيمة الدفترية 299440790841

جة قبل المعال 31/12/2019

 المحاسبية

299440790841 0 

 الاندثار المتراكممخصص 

 قبل التعديل

بعد تعديل  الاندثار المتراكممخصص  143559219412

 نسبة الاندثار 

147133747631 3574528219 

كما في  القيمة الدفترية

قبل تعديل  31/12/2019

 نسبة الاندثار

كما في  القيمة الدفترية 155881571429

عد تعديل نسبة ب 31/12/2019

 الاندثار

152307043210 3574528219 

 المصدر : اعداد الباحث بالاعتماد على التقرير السنوي للشركة

 ويكون قيد اليومية الخاص بالاندثار بعد التعديل الآتي:

 مستند قيد يومية

 مدين دائن البيان

غير المتداولة الأصولاندثار    27198976219 

غير المتداولة الأصولاندثار مخصص   27198976219   

غير المتداولةبالأصول  الخاص الاندثارقيد اثبات   

 ولمعرفة تاثير الاندثار ومخصص الاندثار على القوائم المالية فهي : 

 (3-5جدول )

 لشركة بغداد للمشروبات الغازية قائمة الدخل الجزئية

  مصروف الاندثار  27198976219

  

  

ا  :الآتيير على قائمة المركز المالي فهي كبخصوص التاث أم 

 (4-5جدول )

 لشركة بغداد للمشروبات الغازيةالمالي المركز  قائمة الجزئيةال

  الأصول غير المتداولة   299440790841

  مخصص الاندثار المتراكم 147133747631

  القيمة الدفترية للأصول غير المتداولة 152307043210
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 شركة التمور أسهمأموالها في شراء الشركة تستثمر و :طويلة الأجل استثمارات مالية .ب

  دناه:أالعراقية وكما مبين بالجدول 
 

 (5-5جدول )

 ازيةلشركة بغداد للمشروبات الغقبل الدخول بعقد المشتقات المالية  الأجلاستثمارات مالية طويلة  

لأسهم القيمة الاسمية ل عدد الأسهم طبيعة الاستثمار  اسم الحساب

 وهي كلفة الشراء

 الجهة المستثمر بها 

استثمارات مالية 

 طويلة الأجل

 شركة التمور العراقية 46376642 39778582 قطاع مالي

 المصدر : اعداد الباحث بالاعتماد على التقرير السنوي للشركة

منحها ي يولكي تتحوط الشركة من مخاطر انخفاض سعر السهم تدخل في عقد خيار البيع الذ      

ح خيار الحق في بيع السهم )الأصل المالي( بسعر محدد مسبقاً قبل أو في تاريخ محدد، ولتوضي

ة، ففي البيع نفترض انخفاض سعر السهم في شركة التمور عن مستواه الحالي خلال السنة القادم

عره الجاري س هذه الحالة يتم شراء خيار البيع الذي يمنح الحق ببيع السهم بسعر ثابت عند انخفاض

. 

                   قسمة كلفة الأسهم على عدد الأسهم طريقولاستخراج كلفة السهم الواحد عن   

(46376642  /39778582 = )1.166  . 

لنتيجة عند عدم وتتحمل علاوة الخيار وبا ،فاذا ارتفع السعر الجاري للسهم لا يتم تنفيذ الخيار    

   .تفاع السعر الجاريتنفيذ الخيار سيحقق مكاسب ار

ا    ربح يعادل  حققتتقوم الشركة بتنفيذ الخيار وسفسفي حالة انخفاض السعر الجاري في السوق  أم 

  .تحملها من جراء انخفاض القيمة العادلة للسهملخسارة التي تا

ة على أسهم شركة التمور العراقي (5)نفترض أن  الشركة قامت بشراء خيار بيع امريكي 1/3في     

( وهذا الخيار يعطي الحق لها ببيع السهم الواحد بسعر 250000ودفعت علاوة خيار البيع )

وفي الجدول الآتي يظهر سعر السوق  31/12/2019( خلال مدة العقد التي تنتهي في 1.166)

   المفترض للسهم من تاريخ العقد لغاية نهاية مدة العقد: 
 (6-5جدول )

مشروبات ريخ العقد الى تاريخ الانتهاء لشركة بغداد للالتغيرات في سعر السهم من تا

 الغازية

 سعر السوق للسهم التاريخ

1/3 1.166 

30/6  1  

31/12/2019 1.28 

 المصدر : اعداد الباحث 

 

وقد صممت الشركة خيار البيع لكي يكون أداة تحوط ضد مخاطر التغير في أسعار السهم      

فعالاً، إذا أن  أداء المشتقة يعطي الحق للشركة بيع السهم بسعر )  )البند المحوط( وكان التحوط

                                                           
 الخيار الأمريكي ممكن ممارستهُ في أي وقت قبل تاريخ انتهاء صلاحيته(  5)
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(  خلال العقد، فاذا ارتفع السعر الجاري في السوق للسهم عن سعر الخيار فالشركة لن تنفذ 1.166

عقد الخيار وتتحمل كلفة علاوة الخيار فقط وبالمقابل تحقق الشركة مكاسب نتيجة ارتفاع القيمة 

واذا انخفض السعر الجاري في السوق للسهم عن سعر الخيار تقوم الشركة بتنفيذ  العادلة للأسهم،

 الخيار وستحقق ربح يعادل الخسارة التي تتحملها نتيجة انخفاض القيمة العادلة للسهم .
 

 إن  الإجراءات المتبعة لمحاسبة التحوط من التغيرات في قيمة الأسهم هي:

( اذ 250000أصل )الأصول الأخرى( مديناً بمبلغ ) –يع يكون حساب خيار الب 1/3/2019في    

 يمثل قيمة شراء خيار البيع وبالمقابل حساب النقد في الصندوق دائناً بالمبلغ نفسه.
  

ً بمبلغ          كما يكون حساب خسائر حيازة استثمارات متاحة للبيع )قائمة الدخل( مدينا

يمثل الانخفاض الحاصل في القيمة العادلة  (  إذ1-1.166×)39778582( الناتج من 6603244)

للأسهم المتاحة للبيع، وبالمقابل فإن  حساب استثمارات متاحة للبيع يكون دائناً بالمبلغ نفسه لتعديل 

الأصل )الأصول  –القيمة العادلة لتلك الأسهم بمقدار هذا الانخفاض، كذلك حساب خيار البيع 

ً بمبلغ ) يل القيمة العادلة لخيار البيع الناجمة عن المكاسب التي ( لتعد6603244الأخرى( مدينا

 حققها الخيار، وبالمقابل تحميل حساب مكاسب حيازة خيار البيع )قائمة الدخل( بالمبلغ نفسه.
 

ً بمبلغ )         ( الناتج من حاصل 11138003وسيكون حساب استثمارات متاحة للبيع مدينا

لعادلة للأسهم المتاحة للبيع الناجمة عن المكاسب التي ( لتعديل القيمة ا1.28-1× )39778582

حققتها، وبالمقابل تحميل حساب مكاسب حيازة استثمارات متاحة للبيع بالمبلغ نفسه، كذلك تحميل 

(  وبالمقابل جعل حساب 6603244  - 0( الناتج من )6603244حساب خسائر خيار البيع بمبلغ )

فسه لتعديل القيمة العادلة لخيار البيع الناجمة عن الخسارة التي أصل دائناً بالمبلغ ن –خيار البيع 

 حققها خيار البيع .
 

 ولمعرفة تاثير التحوط من المخاطر على القوائم المالية ندرجها في الجول أدناه : 

 (7-5جدول )

 لشركة بغداد للمشروبات الغازية قائمة الدخل الجزئية

 متاحة للبيعثمارات مكاسب حيازة است    4534759 خسائر حيازة بيع الخيار   250000

  )الفرق(صافي التاثير على الدخل 4284759

4534759     4534759     

ا بخصوص التاثير على قائمة المركز المالي فهي كالآتي:  أم 

 (8-5جدول )

  لشركة بغداد للمشروبات الغازية القائمة الجزئية المركز المالي

 صافي التاثير على الدخل      4284759 النقود       (           250000) 

  استثمارات  متاحة للبيع    4534759

4284759 4284759 

 المصدر : اعداد الباحث بالاعتماد على التقرير السنوي للشركة
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 كل عنصر من عناصر القوائم المالية الى إجراءات استثنائية بسبب تفشييتعرض  المخزون : .ج

ذا يتوقع انخفاض أسعار البيع أو انخفاض قيمة المخزون، وأيضا يمكن أن تكون ل الجائحة،

كمية الإنتاج  أقل بسبب إغلاق المصانع أو انخفاض الطلب على المنتجات، لذا سيتم تقييم 

المخزون على وفق الظروف الصعبة التي تمر بها الشركات الصناعية وذلك بتكوين 

 %( وكالآتي: 10حة تقديرية )مخصص لهبوط الأسعار  وبنسبة مقتر

 

 

 (9-5جدول )

كشف المخزون بعد اجراء المعالجة المحاسبية وتكوين مخصص لهبوط الأسعار  بسبب 

(Covid-19 لشركة بغداد للمشروبات الغازية ) 

مخصص مبلغ  نسبة التخفيض الكلفة قبل التعديل التفاصيل

 هبوط الاسعار

بعد  قيمة المخزون

 التخفيض

 48554728103 5394969789 %10 53949697893 المخزون 

 المصدر : اعداد الباحث بالاعتماد على التقرير السنوي للشركة 

 :الآتيكالأسعار  هبوط  بمخصصقيد الخاص الويسجل 

 مستند قيد يومية

 مدين  دائن البيان

هبوط أسعار المخزون مصروف   5394969789 

  5394969789 مخصص هبوط أسعار المخزون

 قيد اثبات المصاريف الخاصة بهبوط أسعار المخزون

:الآتيهبوط أسعار المخزون يسجل القيد  مصروفولاقفال   

 مستند قيد يومية

 مدين  دائن البيان

 5394969789  قائمة الدخل

هبوط أسعار المخزون مصروف  5394969789  

في قائمة الدخل هبوط أسعار المخزوناغلاق خسائرقيد   

ا :الآتييخص التاثير على قائمة المركز المالي فيكون ك فيما أم   

(10-5جدول )   

لشركة بغداد للمشروبات الغازية القائمة الجزئية المركز المالي   
   : المتداولة الأصول 

 المخزون اخر المدة  53949697893

5394969789)  مخصص هبوط أسعار المخزون  (

د التعديلصافي مخزون اخر المدة  بع 48554728103  

 المصدر : اعداد الباحث بالاعتماد على التقرير السنوي للشركة
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في تقدير خسائر الائتمان المتوقعة لا  التي يجري استخدامها الطريقة يخصفيما  :المدينون .د

بناء على الظروف المحلية  طرائق عدةوقد تكون هناك  ،واحدة مناسبة للكل طريقةتوجد 

نعمل  الأصولبسبب زيادة معدلات خسائر الائتمان نتيجة انخفاض ة، والمتوافر والمعلومات

على التقدير المحايد الذي يعتمد على افضل المعلومات للتوقعات المستقبلية في استرداد 

 المدينين.من  الائتمان
 

وكما تقديرية تكوين مخصص للديون المشكوك في تحصيلها ولكل قطاع نسبة معينة  سيتم      

 : الآتي مبين بالجدول

(11-5جدول )  
 حساب المدينون واجراء المعالجة المحاسبية وتكوين مخصص للديون المشكوك في تحصيلها

ةلشركة بغداد للمشروبات الغازي  
مبلغ المدينون بعد 

 اجراء  التخفيض

مبلغ مخصص الديون 

 المشكوك في تحصيلها

نسبة مخصص الديون 

 المشكوك في تحصيلها

المبالغ قبل اجراء 

عالجة المحاسبيةالم  

 اسم الحساب 

539980000 28420000 5%  عملاء القطاع العام  568400000 

2535742273 281749141 10%  عملاء القطاع الخاص  2817491414 

434045500 22844500 5%  عملاء عالم خارجي 456890000 

 تامينات لدى الغير  210000000 --- ---- 210000000

3719767773 413330136  المجموع 4052781414  

 

للشركة الخاص بكشف المدينون المصدر : اعداد الباحث بالاعتماد على التقرير السنوي  

 :الآتيكبمخصص الديون المشكوك فيها ويسجل قيد الخاص 

 مستند قيد يومية

 مدين دائن البيان

 333013641   هاديون المشكوك فيال

133301364  هاالمشكوك فيالديون مخصص    

  هاالمشكوك فيالديون  مخصص قيد اثبات

:الآتييسجل القيد الديون المشكوك فيها ولاقفال   

 مستند قيد يومية

 مدين  دائن البيان

 333013641  قائمة الدخل

  333013641  هاالمشكوك فيالديون 

في قائمة الدخلالمشكوك فيها الديون اغلاق قيد   

ا : الآتيالمركز المالي فيكون ك قائمة فيفيما يخص التاثير  أم   

(12-5جدول )  

لشركة بغداد للمشروبات الغازية القائمة الجزئية المركز المالي   
   : المتداولة الأصول 

  المدينون 4052781414

333013641) المشكوك فيهاالديون مخصص  (  

(21-1إضافات على المدينون عن زيادة المبيعات ) 73549214922  

بعد التعديلالمدينون صافي  77268982695  

 المصدر : اعداد الباحث بالاعتماد على التقرير السنوي كشف المدينون للشركة
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وسيتم إعداد جدول خاص بحساب النقدية وما يجري من تعديلات عليها الخاصة بدفع الخيار 

قية العناصر وزيادة المستلزمات السلعية للحصول على صافي النقدية بعد المعالجات المحاسبية لب

 ( الآتي:18-5وتاثيرها على صافي النقد وسيكون بالجدول )

 (13 -5جدول )

 لشركة بغداد للمشروبات الغازيةقيمة النقد ودفع سعر الخيار 

  مبلغ النقد اسم الحساب 

 106404620617 النقد

 

 (250000) دفع سعر الخيار 

 (47458029310)  زيادة المستلزمات السلعية 

 56859746696 لنقد صافي ا

 النقود للشركة وعقد الخيارات  وكشف المستلزمات السلعية المصدر : اعداد الباحث بالاعتماد على التقرير السنوي كشف 

 

ولكن على  .مال الشركة في هذه الظروفلا يتاثر راس  رأس المال الاسمي والمدفوع: .ح

ات في كشف الدائنيالشركة التز هناك المساهمين، لذا نقترح ان يكون  ن تتمثل في بند أرباحأم 

ً اتفاق توزع وتزيد من حقوق الملكية وكما مبين  أسهممع المساهمين بتحويل تلك الأرباح الى  ا

 :الآتيبالجدول 

 (14-5جدول )

 لشركة بغداد للمشروبات الغازية راس المال الاسمي والمدفوع الجديد بعد إضافة أرباح المساهمين

نسبة 

المساهمة بعد 

 الإضافة

القيمة الاسمية 

بعد   الأسهموعدد 

 الإضافة

 الأسهمعدد 

 المضافة

نسبة 

المساهمة 

قبل إضافة 

 الأسهم

 الجديدة

القيمة الاسمية قبل 

 الإضافة

قبل  الأسهمعدد 

 الإضافة

 اسم الحساب

راس المال 

الاسمي 

 والمدفوع

ة القطاع مساهم 18391385400 18391385400 10.371% ---- 18391385400 11.155%

 العام

مساهمة القطاع  710095774 710095774 0.400% ---- 710095774 0.430%

 المختلط

مساهمة القطاع  158231852159 158231852159 89.229% 6624641334 164856493493 89.616%

 الخاص

 المجموع 177333333333 177333333333 100% 6624641334 183957974667 100%

  الدائنينراس المال الاسمي وكشف  اد الباحث بالاعتماد على التقرير السنوي كشفالمصدر : اعد

 

ان من الالتزيعد حساب الدائني :الدائنين  .ط   ،الواجبة التسديد خلال المدة الأجلت قصيرة أم 

يستلزم على الشركة الدخول في اتفاقات جديدة  الجائحةستثنائية لتفشي ونتيجة الظروف الإ

ن تكون نسبة أو  ،بنسب متفق عليها تخفيض الديون بذمتهانواعهم لأباختلاف مع الدائنين 

والتي  ،المستحقة هي نفس النسبة المقترحة في تخفيض الأجور ،التخفيض للرواتب والأجور

ا ،%50تم معالجتها في كشف الرواتب والأجور وهي تس بخصوص حساب الرواتب  أم 

اعات من غير المنتسبين والتامينات المستلمة كل هذه والأجور المعادة ودائرة التقاعد واستقط

دائرة التقاعد واستقطاعات حسابات تخص  تتضمن هاالحسابات لا يجري عليها التخفيض لكون
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ونقترح ان تكون نسب التخفيض كما  يمكن التفاوض معها على التخفيض، لاو غير المنتسبين

 : الآتيفي الجدول 

 
 

 (15-5جدول )

 لشركة بغداد للمشروبات الغازية بعد المعالجات المحاسبيةالدائنين  قبل و

المبلغ الصافي بعد 

 المعالجة المحاسبية

مبلغ تخفيض 

 الحساب

المبلغ المستحق  نسبة التخفيض

قبل المعالجة 

 المحاسبية

 اسم الحساب

  الدائنين

 مجهزون قطاع عام 901528840 5% 45076442 856452398

 مجهزون قطاع خاص 6402936400 10% 640293640 5762642760

 مجهزون عالم خارجي 2610544079 5% 130527203 2480016876

 دائنون نشاط غير جاري 10618606800 5% 530930340 10087676460

 تامينات مستلمة 1066864188 ----- ----- 1066864188

 مصاريف مستحقة 969101411 10% 96910141 872191270

 رواتب واجور مستحقة 976099807 50% 488049904 488049903

 رواتب واجور معادة ----   

دائرة التقاعد والضمان  140735500 ------ ------ 140735500

 الاجتماعي

استقطاع من غير  603026014 ------- ------- 603026014

 المنتسبين
 ينأرباح المساهم 6624641334 في كشف راس المال أسهمتم  تحويلها الى 

22357655369 6624641334 

1931787670 

  

30914084373 

ن بعد صافي الدائني

 المعالجة

والرواتب والاجور الدائنين راس المال الاسمي و المصدر : اعداد الباحث بالاعتماد على التقرير السنوي كشف  

 سيجري معالجة هذا التخفيض الخاص بالدائنين بالقيود الآتي:

 مستند قيد يومية

بيانال  مدين  دائن 

 1931787670  مكاسب غير متحققة

تسوية الدائنين                     1931787670  

الدائنينقيمة انخفاض  قيد اثبات   

على الشركة الالتزام بالتعليمات الصحية التي  تفشي الجائحةلقد فرض  :جورالرواتب والأ  .ك

وكذلك للظروف الاستثنائية  ،ماعيعداد والتباعد الاجتبتخفيض الأتطبق على العاملين 

ازات للعاملين تخفيض الرواتب والأجور بسبب توقعات انخفاض الموارد والاج ،الصعبة

يتطلب إعادة التعاقد مع العاملين على تخفيض وخشية الإصابات المتسارعة لدى العمال 

الرواتب العمل على تخفيض  وهذا يستدعيأجورهم الى النصف او تقليل )تسريح( العاملين 

 :الآتيوالأجور وكما مبين بالجدول 

 (16-5جدول )

  لشركة بغداد للمشروبات الغازية الرواتب والأجور قبل وبعد اجراء المعالجة المحاسبية

صافي الرواتب والأجور التي تظهر في 

 قائمة الدخل

الرواتب والأجور قبل اجراء  نسبة التخفيض مبلغ التخفيض

 المعالجة المحاسبية

 الحساباسم 

 الرواتب والأجور 20270059989 50% 10135029994 10135029994

 المصدر : اعداد الباحث بالاعتماد على التقرير السنوي كشف الرواتب والاجور
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 سيجري معالجة هذا التخفيض الخاص بالرواتب والأجور بالقيود الآتي:

 مستند قيد يومية

 مدين  دائن البيان

ر تسوية الرواتب والأجو   10135029994 

الرواتب والأجور       10135029994  

تخفيض الرواتب والأجور  قيد اثبات   

 

 مستند قيد يومية

 مدين  دائن البيان

 10135029994  مكاسب / خسائر غير متحققة                      

تسوية الرواتب والأجور      10135029994  

  الرواتب والأجورقيمة مكاسب / خسائر انخفاض قيد اثبات 
 

تشكل المستلزمات الخدمية نسبة عالية بعد المستلزمات السلعية المستلزمات الخدمية:   .ل

جراء المعالجة المحاسبية لكل حساب من إلذا لابد من  ،والرواتب والأجور في قائمة الدخل

ع الشركات ولذلك نقترح الاتفاق مالخاص بتلك المستلزمات، الحسابات المتضمنة في الكشف 

ن يكون  مبلغ الصيانة أثاث على لات ووسائل النقل والأصيانة المباني والآالتي تقدم خدمات ك

ا% من السابق، 20اقل بنسبة  بخصوص الضيافة ونقل العاملين والسفر والايفاد خارج  أم 

ا%، 50تخفض بنسبة فوداخل العراق  ت ووسائل لآكل ما يتعلق باستئجار المباني والا أم 

سيجري الدخول في عقد مشتقة للتحوط من المخاطر المصاحبة بمبلغ الإيجارات، على فنقل ال

ان يجري تخفيض الحسابات الأخرى من التامين والخدمات الأخرى بإعادة الاتفاق بمبالغ 

 : الآتيوسيجري توضيح ذلك في الجدول  ،اقل
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 وسيجري معالجة التخفيض الخاص بالمستلزمات الخدمية بالقيود الآتية:        

 مستند قيد يومية

 مدين  دائن البيان

المستلزمات الخدميةتسوية    797170208 

خدميةالمستلزمات ال  797170208  

  المستلزمات الخدميةقيمة تخفيض قيد اثبات 

 

 مستند قيد يومية

 مدين  دائن البيان

 797170208  مكاسب /خسائر غير متحققة 

المستلزمات الخدمية تسوية   797170208  

  المستلزمات الخدميةقيمة مكاسب / خسائر تخفيض قيد اثبات 

 (17-5جدول )

 لشركة بغداد للمشروبات الغازية ءات المحاسبيةالمستلزمات الخدمية قبل وبعد الإجرا

المبلغ قبل اجراء  اسم الحساب

 المعالجة المحاسبية

اجراء المبلغ الصافي بعد مبلغ التخفيض نسبة التخفيض

 المعالجة المحاسبية

 115466832 28866708 %20 144333540 صيانة المباني والانشاءات

 563091739 140772935 %20 703864673 صيانة الات والمعدات

 244268578 61067144 %20 305335722 صيانة وسائل النقل وانتقال

 98398622 24599656 %20 122998278 صيانة عدد وقوالب

 220673287 55168322 %20 275841609 صيانة اثاث وأجهزة مكاتب

 29306303 ------ ---- 29306303 خدمات أبحاث واستشارات

 9626905485 ------ ---- 9626905485 دعاية وإعلان

 14125500 ------ ---- 14125500 نشر وطبع

 7232340 7232340 %50 14464680 ضيافة

 242764837 242764838 %50 485529675 نقل العاملين

 3425112500 ------ ---- 3425112500 نقل السلع والبضائع

 62960541 62960540 %50 125921081 السفر والايفاد خارج العراق

 16610679 16610678 %50 33221357 السفر والايفاد داخل العراق

 40810105 4534456 %10 45344561 اتصالات عامة

تم معالجتها بعقد % 10 1030500000 استئجار مباني وانشاءات

 مشتقة
103050000 927450000 

% تم معالجتها بعقد 10 1886000 ت والمعداتلآاستئجار الا

 ةمشتق
188600 1697400 

% تم معالجتها بعقد 10 2360755290 استئجار وسائل نقل وانتقال

 مشتقة
236075529 2124679761 

 50279203 5586578 %10 55865780 اشتراكات وانتماءات

 363793295 90948324 %20 454741619 أقساط التامين

 3255000 3255000 %50 6510000 مكافات لغير العاملين

 22150800 2461200 %10 24612000 ت قانونيةخدما

 222082389 24675821 %10 246758210 خدمات مصرفية

 87540552 9726728 %10 97267280 تدريب وتاهيل

 135000000 15000000 %10 150000000 أجور تدقيق الحسابات

 8450460 938940 %10 9389400 مصروفات خدمية أخرى

 18654106206 1136484337  19790590543 المجموع

 المستلزمات الخدمية المصدر : اعداد الباحث بالاعتماد على التقرير السنوي كشف 
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المباني والانشاءات والالات والمعدات ووسائل النقل مع فوائد وستتم معالجة استئجار        

واستئجار الأراضي عن طريق الدخول في عقود المشتقات )عقد المبادلة (، وإن  السبب في معالجة 

الإيجارات بعقود المبادلات هو ان الجائحة أدت الى العديد من المفاوضات بين المستاجر والمؤجر 

ا السماح من دفع الايجار أو تأجيل السداد  للحصول على امتيازات في مبلغ الايجار والتي تشمل إم 

أو تخفيض الايجار وفي الاغلب يتبع ذلك زيادة المدفوعات في الفترات المستقبلية، لذلك سنقترح 

%( ثم تضاف تلك النسبة في السنة القادمة ففي هذه الحالة يكون مبلغ 10تخفيض دفعات الايجار )

%( وبهذا المبلغ تدخل الشركة في عقد مبادلة مع المصرف بفائدة 10وباً بنسبة )الإيجارات مضر

ا الفائدة 7%( على المبلغ وبالنتيجة تحصل على المبلغ في السنة القادمة مع فائدة )7ثابتة ) %( أم 

%( فبالنتيجة تحقق الشركة 5على المبلغ الذي تم تاجيله لمدة معينة بفائدة متغيرة مقترحة ولتكن )

%( فان ذلك يؤدي 7%( وباحتمال ان الفائدة  في حالة ارتفاع يمكن ان تصل الى )2ربحاً بمقدار )

الى تغطية الأرباح والخسائر الناتجة من ارتفاع الفائدة وتكون عملية التحوط من الخسائر ناجحة 

ض مخاطر %( فإن  ذلك يؤدي أيضا الى تخفي7في كل الأحوال، وفي حالة ارتفاع الفائدة اعلى من )

 الخسائر الناتجة من الظروف الاستثنائية. وسنبي ن ذلك بالجدول الآتي:

 (18-5جدول )

لشركة  كشف تأجيل قسط من استئجارات المباني والالات ووسائل النقل وفوائد واستئجار الاراضي

 بغداد للمشروبات الغازية

نسبة التخفيض  المبلغ اسم الحساب

10% 

مبلغ التخفيض 

ة والواجب دفع

 بعد سنة

 المبلغ الواجب دفعه

 927450000 103050000 %10 1030500000 استئجار مباني وانشاءات

 1697400 188600 %10 1886000 استئجار الات والمعدات

 2124679761 236075529 %10 2360755290 وانتقالاستئجار وسائل نقل 

 180315000 20035000 %10 200350000 الفوائد واستئجار الأراضي

 3234142161 359349129  3593491290 المجموع

 الأراضيالمستلزمات الخدمية وكشف الفوائد واستئجار المصدر : اعداد الباحث بالاعتماد على التقرير السنوي كشف 
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 دخول الشركة في عقود المبادلات للتحوط من مخاطر أسعار الفائدة يوضح( 19-1والجدول )

 (19-5جدول )

  لشركة بغداد للمشروبات الغازية لمبادلات بين الشركة والمصرف وبين الشركة والمؤجر والفوائدعقد ا
عقد مع المؤجر لتسديد  فرق الفائدة 

 %5المبلغ بفائدة متغيرة 

عقد مع المصرف 

 %7بفائدة ثابتة  

 اسم الحساب مبلغ عقد المبادلات 

 ي وانشاءاتاستئجار مبان 103050000 7213500 5152500 2061000

 استئجار الات والمعدات 188600 13202 9430 3772

 استئجار وسائل نقل  236075529 16525287 11803776 4721512

 الفوائد واستئجار الأراضي 20035000 1402450 1001750 400700

 المجموع 359349129 25154440 17967456 7186984

 (18-1شف )الك المصدر : اعداد الباحث بالاعتماد على

رباح نتيجة ذلك يؤدي الى زيادة الأ ن  إ%( ف5معدل الفائدة انخفض الى اقل من ) ن  ألنفترض و      

االدخول في عملية المبادلات  ذلك سيؤدي الى  %( فان  7ع معدل الفائدة الى )افي حالة ارتف أم 

ً ولا ة والثابتة وبالنتيجة لا تحقق ربتساوي معدلات الفائدة المتغير خسارة وتتجنب الشركة حا

 :  الآتي%( بالجدول 7ن ارتفاع معدل الفائدة الى )وسنبي   .مخاطر أسعار الفوائد على الأقل

 (20-5جدول )

لشركة  %(7عقد المبادلات بين الشركة والمصرف وبين الشركة والمؤجر والفوائد بمعدل فائدة متغير )

  بغداد للمشروبات الغازية
مؤجر لتسديد المبلغ عقد مع ال فرق الفائدة 

 %7بفائدة متغيرة

عقد مع المصرف 

 %7بفائدة ثابتة  

 اسم الحساب مبلغ عقد المبادلات 

 استئجار مباني وانشاءات 103050000 7213500 7213500 0

 استئجار الات والمعدات 188600 13202 13202 0

 استئجار وسائل نقل  236075529 16525287 16525287 0

 الفوائد واستئجار الأراضي 20035000 1402450 1402450 0

 المجموع 359349129 25154440 25154440 0

 (19-1الكشف ) المصدر : اعداد الباحث بالاعتماد على

 

، لذا على الشركة حالات عدم التأكد بشان المعلوماتيزيد من  تفشي الجائحة ن  إالمبيعات:   .س

ت وزيادة حجم المبيعات مع إعطاء العملاء العمل على تحديث المعلومات ومراجعة التوقعا

االحوافز والامتيازات كرفع أي غر االوفاء بالتز علىت تاخيرية او عدم قدرتهم أم  تهم، أم 

ين ذلك بالجدول %( وسنب  20على زيادة المبيعات على الأقل بنسبة ) الشركة لذلك تعمل

 :الآتي
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 (21-5جدول )

 لشركة بغداد للمشروبات الغازيةمحاسبية المبيعات قبل وبعد اجراء المعالجة ال

التي تظهر في  المبيعاتصافي 

 قائمة الدخل

قبل اجراء  المبيعات الزيادةنسبة  الزيادةمبلغ 

 المعالجة المحاسبية

 اسم الحساب

 المبيعات 367746074612 20% 73549214922 441295289534

 قائمة الدخل  المصدر : اعداد الباحث بالاعتماد على التقرير السنوي

 %( يكون كالآتي:20ولتسجيل قيد زيادة المبيعات بنسبة )

 مستند قيد يومية

 مدين  دائن البيان

 73549214922  المدينون

  73549214922 المبيعات 

%( من المبيعات 20زيادة )قيد   

لسلعية عند العمل على زيادة المبيعات يتطلب زيادة في المستلزمات ا المستلزمات السلعية: .ع

 الآتي%( أيضا ويتم تسجيل القيد 20زيادة تلك المستلزمات بنسبة ) تمتوسالخاصة بالمبيعات 

: 

(22-5جدول )  

لشركة بغداد للمشروبات الغازيةقبل وبعد اجراء المعالجة المحاسبية  المستلزمات السلعية  

التي  المستلزمات السلعيةصافي 

 تظهر في قائمة الدخل

الزيادة مبلغ  الزيادة نسبة  قبل  المستلزمات السلعية 

 اجراء المعالجة المحاسبية

 اسم الحساب

284748175859 47458029310 20%  المبيعات 237290146549 

قائمة الدخل المصدر : اعداد الباحث بالاعتماد على التقرير السنوي   

 

 مستند قيد يومية

 مدين  دائن البيان

 47458029310  المستلزمات السلعية 

  47458029310 النقدية 

  المستلزمات السلعيةقيمة %( من 20زيادة )قيد 

 وسيجري التعرف على رصيد المكاسب والخسائر غير المتحققة بالآتي :

 (23-5جدول )

 لشركة بغداد للمشروبات الغازية مكاسب / خسائر غير متحققة

 الرواتب والأجور  10135029994 الدائنين  1931787670

 المستلزمات الخدمية 797170208  

 استثمارات مالية 4534759  

 استئجارات وفوائد اراضي 7186984  

   الرصيد أرباح غير متحققة  9012134275

10943921945  10943921945  

 المصدر : اعداد الباحث 
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( 24-5جدول )  

د للمشروبات الغازيةلشركة بغدا قائمة المركز المالي قبل وبعد اجراء المعالجات المحاسبية  

 المبالغ بعد التعديل الفرق

  

رقم  اسم الحساب  المبالغ قبل التعديل 

الكشف 

 المعدل

رقم 

الكشف 

قبل 

 التعديل

   الأصول:   

بالقيمة الدفترية غير المتداولة الأصول 155881571429 152307043210 3574528219  1 1 

دية المؤجلة النفقات الايرا 48746063092 48746063092 0  3 2 

 3 4 مشروعات تحت التنفيذ  34448025383 34448025383 0

 5  الاستثمارات المالية  46376642 46376642 0

 (18894722105)   7،8 أصول أخرى: مشتقات مالية  ----- 18894722105 

   مجموع الأصول غير المتداولة  239122036546 254442230432 (15320193886)

   الأصول المتداولة:    

 13 9 المخزون  53949697893 48554728103 5394969790

 16 11،12 المدينون  4052781414 77268982695 (73216201281)

 18 13 النقود 106404620617 58946341307 47458279310

   مجموع الأصول المتداولة  164407099924 184770052105 (20362952181)

   مجموع الأصول  403529136470 439212282537 (35683146067)

   مصادر التمويل :   

   مصادر التمويل طويلة الأجل:     

 8 14 راس المال الاسمي والمدفوع 177333333333 183957974667 (6624641334)

 9 27 الاحتياطات  188844843497 222091619227 (33246775730)

(39871417064)  944060495938 الأجلمجموع مصادر التمويل طويلة  366178176830     

   مصادر التمويل قصيرة الأجل:       

 10 25 التخصيصات  6436875267 10805033275 (4368158008)

 11 15  الدائنين 30914084373 22357655369 8556429004

الأجل مجموع مصادر التمويل قصيرة 37350959640 33162688644 (4188270996)    

   مجموع مصادر التمويل  403529136470 439212282538 (35683146068)

  السابقة.مع المعالجات المحاسبية  المصدر : اعداد الباحث بالاعتماد على التقرير السنوي 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



     

125 
 

( 25 - 5جدول )  

غداد للمشروبات الغازيةلشركة ب قبل وبعد المعالجات المحاسبية الدخلقائمة   

رقم  اسم الحساب المبالغ قبل التعديل المبالغ بعد التعديل الفرق

الكشف 

 المعدل

رقم 

الكشف 

قبل 

 التعديل

 17 21 الإيرادات الجارية  366010361004 441295289534 75284928530

   تنزل : المصروفات الجارية:    

رواتب والأجور ال 20270059989 10135029994 10135029995  16 12 

(47458029310)  13  المستلزمات السلعية  237290146549 284748175859 

 14 17 المستلزمات الخدمية 19790590543 18654106206 1136484337

 15 19 فوائد وايجارات أراضي  200350000 180315000 20035000

الاطفاءات  و الاندثارات   30391504662 33966032881 3574528219  2-3-4  1-2  

(5394969790)   9 خسائر هبوط أسعار المخزون --- 5394969790 

)   (333013641   11 ديون مشكوك في تحصيلها --- 333013641 

 16  ضرائب ورسوم  780250000 780250000 0

(45468991628)  (354191893371)  (308722901743)    مجموع المصروفات  

29815936902 39616387103    فائض العمليات الجارية  57287459261 

   تضاف : الإيرادات التحويلية:     

 18  الإيرادات التحويلية 550000 550000 0

 18  الإيرادات الأخرى  326619342 326619342 0

0 327169342 327169342    

   تنزيل المصروفات التحويلية:    

384ات التحويلية  عدا المصروف 397959562 397959562 0   16 

   فائض العمليات الجارية  57216669041 87032605943 29815936902

 9012134275   22 مكاسب غير متحققة  ---- 9012134275 

 38828071177    صافي الفائض  57216669041 96044740218 

  السابقةالكشوفات  المصدر : اعداد الباحث بالاعتماد على

 

(26 - 5جدول )  

لشركة بغداد للمشروبات الغازية احتساب الاحتياطي قبل وبعد المعالجات المحاسبية  

 اسم الحساب المبالغ قبل التعديل المبالغ بعد التعديل الفرق

  38828071177  صافي الربح قبل الضريبة 57216669041 96044740218 

:ينزل       

  (9707017794) %25حتياطي التوسعات               ا 14304167260 24011185054   

 (4368158008) %15التخصيصات الضريبية           6436875267 10805033275   

(14075175802)  )34816218329( (20741042527)  مجموع التنزيلات  

الفائض الخاضع للاحتياطي القانوني والفائض  36475626514 61228521889 24752895375

 المتراكم

 (3764466812) %5الاحتياطي الالزامي   1823781426 3061426094   

 (23515350607) %95الفائض المتراكم      34651845188 58167095795   

24752895375 61228521889 36475626514  

   السابقةالكشوفات  المصدر : اعداد الباحث بالاعتماد على
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 مستند قيد يومية

 مدين  دائن البيان

لنشاط الجاري ا   85239706943 

  24011185054 احتياطي توسعات 

  3061426094 احتياطي القانوني 

  58167095795 الفائض المتراكم 

 قيد توزيع الفائض وعمل الاحتياطيات 

 

 مستند قيد يومية

 مدين  دائن البيان

 18894722105  الفائض المتراكم / احتياطي متنوعة

  18894722105 النشاط الجاري  

 قيد عكس جزء من الفائض المتراكم الاحتياطات المتنوعة  

 

 مستند قيد يومية

 مدين  دائن البيان

 18894722105  الاستثمارات  المالية الأخرى / عقود مشتقات مالية 

  18894722105   احتياطي متنوعة

دخول في عقود المشتقات المالية قيد الاستثمارات المالية الأخرى من الاحتياطات المتنوعة  لل  

 

 (27-5جدول )

 لشركة بغداد للمشروبات الغازيةالفائض المتراكم 

 الفائض المتراكم   58167095795 النشاط الجاري 18894722105

    

   رصيد الفائض المتراكم 39272373690

58167095795  58167095795  

 قيود السابقة  ال المصدر : اعداد الباحث بالاعتماد على
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جراء المعالجات إالفائض المتحقق من  ن  إ الاسببببتثمارات والدخول بالمشببببتقات: شببببراء  .1

ن يوظف أة لبعض عناصغغر القوائم المالية يمكن المحاسغغبية والدخول في المشغغتقات المالي

الوحدة الاقتصغغغادية المالية وتمكنها من التحوط  أصغغغولفي عقود مشغغغتقات مالية تزيد من 

لحصول على محفظة استثمارية لتوظيف تلك المبالغ  سيتممن المخاطر شديدة التعقيد، لذا 

ذات الآجلة  لعقود عملية الشغغغغغغراء عن طريق الدخول با تتمن أعلى  أسغغغغغغهممتكونة من 

الفورية الأسغغغغغغعار  والأسغغغغغغعار  الآجلة  بعد ان توضغغغغغغع  الأجلطويلة السغغغغغغتراتيجية الا

 المفترضة. 

 الأجلالبحث فقد عُدَّ السغغغغغعر الحاضغغغغغر في تاريخ التنفيذ هو السغغغغغعر  تمامإولغرض       

ينشأ العقد  لذا ،لا تخضع إلى تنميط البورصات العالميةالآجلة  لشركة بغداد، وأنَّ العقود 

الأسهم على وفق رغبة الأطراف المتعاقدة بالاتفاق على فترة العقد ونوعية وحجم  الأجل

ولأنَّ شغغغغغغركة بغداد قيد البحث هي شغغغغغغركة غايتها تحقيق الربح وتخفيض   محل التعاقد

، وبالنتيجة وبيعها الأسغغغهم لشغغغراءتوظيف الفائض عن طريق الدخول  لذا سغغغيتم المخاطر

ط مركزها النقدي، سواء أكانت تخذ الاشركة تال فإن   ستراتيجية استراتيجية المناسبة لتحو 

ط طويل أم قصغغغير باسغغغتخدام العقد  مد ة وهي ، وقد اعتمدت مد ة أربعة أشغغغهر، الأجلتحو 

ان، آب، كانون سغغغغغغغيأشغغغغغغهر التداول هي )ن مدد وبهذا فإن   ثلاثالعقد الواحد، أي تكون 

إذ تعبر هذه الأرقام عن أسغغغعار  ،كل أربعة أشغغغهرالأول( من كل عام، وقسغغغمت الجداول 

، على الأسهمعملية شراء  على( 2019سنة )في محسوبة بالدينار العراقي، وقد اعتمدت 

ً في وقت  لاحق لأي سغغبب من الأسغغباب،  الأسغغهم بيع شغغركة تحتاجالأنَّ  رتفاع لا وتحسغغبا

ط التام الطويلااتخذت الشركة  الأسهمأسعار   . ستراتيجية التحو 

ط بالعقود      اعتماداً على الأدبيات المالية التي الآجلة  وجدير بالذكر إنَّ تحليل أثر التحو 

في تاريخ  تتمالآجلة  حت على أنَّ أغلب العقود وضغغغغغغ   ،جرى ذكرها في الجانب النظري

أكثر من  الأجلفي موعد التنفيذ في العقد  تتمالتي الآجلة  التنفيذ، إذ بلغت نسغغغغغغبة العقود 

ط بهذه العقود ف%، لذا 96  ذلك. وفق على  يجريإنَّ تحليل أثر التحو 

ط بالعقود  .أ للمشببببببروبات الغازية:  بغداد لشببببببركةفي العائد الآجلة  تحليل أثر التحو 

الواردة في التقديرية  الافتراضغغغغية الشغغغغركةلأجل إجراء هذا التحليل اعتمدت بيانات 

ة، إذ نلاحظ تقل بات لأسغغعار  الأجلاالحاضغغرة والأسغغعار  الذي يعرض  الآتيالجدول 

الحاضرة من الأسعار  ، وهذه التقلبات في والانخفاضالحاضرة بالارتفاع الأسعار  

ض  متلك مركز حاضغغغر فقط ، ت االسغغغوقية لأنه إلى المخاطر الشغغغركةالممكن أن تعر 

ط سواء أكان التحوط قصيراً أم طويلاً اولكن عند الدخول ب ، سيؤدي ستراتيجية التحو 

 . ذلك الى ضبط مخاطر تقلبات الأسعار  
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 (29-5جدول )

شركة بغداد للمشروبات  –سلوك الأسعار  الحاضرة والأجلة 

 الغازية التقديرية

 الأسعار  الأجلة الأسعار  الحاضرة الأشهر العقد

عقد نيسان 

2020 

1 1.800 1.800 

2 2.050  

3 2.850  

4 2.550 2.550 

 2020عقد آب 

5 2.150 2.150 

6 2.250  

7 3.150  

8 3.000 3.000 

عقد كانون 

 2020الأول 

9 2.550 2.550 

10 2.800  

11 2.300  

12 2.700 2.700 

 المصدر: اعداد الباحث

خذ تت  فسوف  الأسهمبحاجة إلى  الشركة تإذا كان: الآجلةبالعقود ستراتيجية التحوط أ .ب

ط طويل، أي أ مخاطر )خسائر(  تتجنب كيمن الآن،  الأسهمشراء ستراتيجية تحو 

ط بالعقود 29-5في المستقبل، إذ يبيَّن الجدول ) الأسهمتقلبات أسعار  ( تحليل أثر التحو 

استخدام هذه  فعن طريق، حصل عليهتفي العائد الذي من الممكن أن الآجلة  

 (.2020) حقق أرباحاً من العقود نيسان وآب وكانون الأول تستراتيجية الا
 

الحاضغغرة الأسغغعار  ( ارتفاع 2020لعقود نيسغغان، آب وكانون الأول )الأسغغعار  ن تحليل إذ يبي      

سغغغتراتيجية  اأرباحا نتيجة اسغغغتخدامه ةحوطتالم الشغغغركة تفي تاريخ تنفيذ العقد، إذ حققالآجلة  و

 ،للسغغغهم الواحددينار 0.150  ، 0.850، 0.750  بلغتوقد على التوالي الآجلة  بالعقود التحوط 

اوهذه الأرباح تعوض تم الخسائر التي تعرضت لها المراكز النقدية في تاريخ التنفيذ وبهذا فان  أم 

تعرض لها تالمخاطر)الخسغغغغغغائر( التي  تجنبت في أسغغغغغغهمالآجلة  بالعقود سغغغغغغتراتيجية التحوط أ

 مستقبلا.
 

من ارتفاع أو انخفاض  ةتأكدغير م هافان   سهمبعملية الشراء الفوري للأ الشركة تفإذا قام    

من مركز آخر يعوض  امتلك مركز حاضر فقط ولا يوجد ما يقابلهت افي المستقبل أي انه الأسعار

تعرض إلى الخسائر ولكن عند الدخول بستراتيجية التحوط ت هاخسائر المركز الحاضر، وبهذا فان  

في الأسعار  من مخاطر تقلبات  احمي نفسهت الشركةمن الآن فان  الأسهم، أي شراء ةالأجلبالعقود 

أرباح  حد المركزين للخسائر فان  أتعرض  افإذ ،ن آجل وحاضرامركز اه يصبح لديهالمستقبل لأن  

الآجلة  الأرباح المتحققة من المراكز  أن  يتضح وهنا      .مااالمركز الآخر تعوض هذه الخسائر تم

 الآجلة  عقود المشتقات/ العقود خدام عوضت خسائر المراكز الحاضرة وهذا ما يؤيد قبول )است

مستقبلا يؤدي إلى حماية المستثمر من مخاطر  سهمللأالآجلة  في حالة ارتفاع أسعار العقود 

 تقلبات الأسعار(.    
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 (30-5جدول )

ط بالعقود    في العائد لشركة بغداد للمشروبات الغازيةالآجلة  نتائج أثر التحو 

 العقد

 لنقديالمركز ا المركز الأجل

صافي ربح/ 

 خسارة
السعر 
الأجل 
 اليوم 

السعر 
الأجل شهر 

 التنفيذ 

 ربح/
خسارة 

من 
المركز 
 الأجل

السعر 
الحاضر 
 اليوم 

السعر 
 الحاضر

شهر  في
 التنفيذ 

ربح/ 
من  خسارة
المركز 
 النقدي

 صفر (0.750) 2.550 1.800 0.750 2.550 1.800 2020 نيسان

 صفر (0.850) 3.000 2.150 0.850 3.000 2.150 2020 آب

  2020كانون الأول

 
 صفر (0.150) 2.700 2.550 0.150 2.700 2.225

 المصدر: اعداد الباحث

      

المخاطر والمشاكل المحاسبية التي تواجة  قطاع الصناعة / شركة  ن  أما سبق مويتضح       

ر القوائم المالية التي لعناصمعالجات محاسبية بغداد في ظل ظروف تفشي الجائحة تحتاج الى 

تتاثر بتلك الظروف والعمل على تخفيض المخاطر وضبطها عن طريق ما تم تحقيقه من المكاسب 

جلة آالناتجة من المعالجات المحاسبية ومن ثم توظيف تلك المكاسب من خلال الدخول في عقود 

من المعالجات  مالية أصولاكتساب  وهذا يؤدي إلى .مالية بعد التحوط لقيمها أصوللشراء 

مالية متحوط لها، كل هذا يعزز من  أصولالمحاسبية وبعض العقود المشتقة وتوظيف المكاسب ب

 . خاطر قبل حدوثهاقدرة الشركة على الاستمرار ومعالجة الم
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 .  شركة بغداد العراق للنقل العام والاستثمارات العقارية )ش م ( مختلطة2.5

( في بغداد ومسجلة لدى دائرة تسجيل الشركات وإن  القانون الذي 1990م )أسُست هذه شركة عا  

( وتعديلاته، وإن  نشاطها هو نقل عام 1997( لسنة )21يحكمها هو قانون الشركات المرقم )

واستثمارات عقارية، ويقع مقرها الرئيس في بغداد / العامرية/ طريق أبو غريب ولديها فرع في 

لتوسع في مجال نقل المنتجات النفطية عن طريق استغلال الموارد المالية البصرة، ومن أهدافها ا

الفائضة لرفد اسطول الشركة بالشاحنات وكذلك استغلال الأرض التي تمتلكها في مجال التاجير 

( مليار 1000000000( هو )2019ونشاط الاستثمارات العقارية والمالية، ورأس مالها في سنة )

 ع بالكامل كالآتي: دينار عراقي وهو مدفو

 المبلغ النسبة  القطاع  

 380000000 %38 القطاع العام 

 620000000 %62 القطاع الخاص

 

تطمح الشركة إلى تحقيق أهدافها الموصوفة في عقد التأسيس عن طريق نشاط الشركة:  .1.2.5

الي لغرض تنمية توجه مجلس الإدارة الى سياسة ترشيد الانفاق التشغيلي وزيادة الانفاق الراسم

  قدرات الشركة وزيادة مصادر إيراداتها، وهي:

 .إيرادات نقل المنتجات النفطية .أ

 .إيرادات ساحات وقوف السيارات .ب

 إيرادات العقارات المؤجرة. .ج

  الأسهم.غير المتداولة وفي مجال  الأصولالتوسعات كشراء  .د

  .المؤشرات المالية كزيادة ايراد النشاط الجاري .ه

تصادية والاجتماعية العامة كالفوائد المتحققة للمساهمين عند تحقيقها المؤشرات الاق .و

 الأرباح

معلومات ومؤشرات إضافية كعقود المستاجرين للمحلات والمخازن الخاصة ببيع  .ز

 .السيراميك والمواد الصحية والغذائية

لمعالجة ستجري االمعالجات المحاسبية والمشتقات المالية لعناصر القوائم المالية: .  2.2.5

المحاسبية لعناصر قائمة المركز المالي والدخل مع استخدام أنواع العقود للمبالغ التي تم توفيرها 

 من المعالجات المحاسبية وعقود المشتقات المالية كالآتي: 

سيتم استخدام نفس الإجراءات التي اعتمدت في : الأصول غير المتداولة بالقيمة الدفترية .أ

كون الشركة أيضا اتبعت نظام  ،الغازية الخاصة بالاندثار شركة بغداد للمشروبات

الاندثار الصادر من مجلس الوزراء، وقد استخدمت الشركة نسب الاندثار لكل نوع من 

استخدام النسبة  سيتمأعلى، لذا وغير المتداولة التي تتضمن حد أدنى  الأصولأنواع 

% من تلك النسب بدون تجاوز 2 وفي الظروف الطبيعية ولكن بزيادة المستخدمةالسابقة 

المالية  الأزمةمن انخفاضات في  الأصولتلك  له نسبة الحد الأعلى بسبب ما تتعرض

(Covid-19  )الآتيوك: 
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الاندثار المتراكم التي ستظهر في  الجدول الآتي لتحديد قيمة الأصول غير المتداولة ومخصص

 :المركز المالي بعد التعديل

 (32-5جدول )

 ( (Covid -19ملخص الأصول غير المتداولة قبل وبعد اجراء المعالجة المحاسبية لتجنب مخاطر  

 لشركة بغداد العراق

غير المتداولة  الأصول

قبل التعديل على  القديمة

 الاندثار

 بعد التعديلولة غير المتدا الأصول المبلغ

 على الاندثار

فرق الاندثار  المبلغ

والقيمة الدفترية 

غير  صولللأ

 المتداولة

كما في  القيمة الدفترية

31/12/2019 
 0 1043698076 31/12/2019كما في  القيمة الدفترية 1043698076

بعد اجراء  الاندثار المتراكممخصص  533971886 الاندثار المتراكممخصص 

 المحاسبيةالمعالجة 
555236747 21264861 

كما في  القيمة الدفترية

31/12/2019 
 31/12/2019كما في  القيمة الدفترية 509726190

 بعد اجراء المعالجة المحاسبية
488461329 21264861 

 المصدر : اعداد الباحث بالاعتماد على التقرير السنوي للشركة

 بعد التعديل يكون بالقيد الآتي: ندثاربالاولتسجيل قيد اليومية في السجلات الخاص 

 مستند قيد يومية

 مدين  دائن البيان

غير المتداولة الأصولاندثار    119402186 

غير المتداولة الأصولاندثار مخصص   119402186   

غير المتداولةالأصول  الخاص الاندثارقيد اثبات   

 

 (31-5جدول )

لشركة بغداد العراق للنقل  ( (Covid -19الأصول غير المتداولة بعد اجراء المعالجة المحاسبية لتجنب مخاطر 

 ةوالاستثمارات العقاري

الالات  المباني الأراضي الثابتة الأصول

 والمعدات

وسائل نقل 

 وانتقال

اثاث وأجهزة  عدد وقوالب

 مكاتب

 المجموع

القيمة الدفترية قبل 

 التعديل وطرح الاندثار

31/12/ 2019 

2414777 133207068 207107476 599515790 6666750 94786215 1043698076 

  %12 %13 %14 %8 %5 -------- نسبة الاندثار

كما في  الاندثار رصيد

1/1/ 2019 

 15927566 24170951 360982128 4412885 30341031 435834561 

يضاف اندثار السنة 

 الحالية

--------- 6660353 16568598 83932211 866678 11374346 119402186 

كما في  الاندثار رصيد

31/12/ 2019 

 22587919 40739549 444914339 5279563 41715377 555236747 

القيمة الدفترية الجديدة 

على وفق تعديل الاندثار 

 الجديد

2414777  110619149 166367927 154601451 1387187 53070838 488461329 

 المصدر : اعداد الباحث بالاعتماد على التقرير السنوي للشركة
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 م المالية فهي : ولمعرفة تاثير الاندثار ومخصص الاندثار على القوائ

 (33-5جدول )

  لشركة بغداد العراق للنقل والاستثمارات العقاريةقائمة الدخل الجزئية 

  مصروف الاندثار         119402186

  

  

ا  :الآتيبخصوص التاثير على قائمة المركز المالي فهي ك أم 

 (34-5جدول )

  لنقل والاستثمارات العقاريةلشركة بغداد العراق لالقائمة الجزئية المركز المالي 

  غير المتداولة  الأصول   1043698076   

  مخصص الاندثار المتراكم      555236747

  القيمة الدفترية للأصول غير المتداولة   488461329  

 المصدر : اعداد الباحث بالاعتماد على التقرير السنوي للشركة

 

في أربع  أسهمشركة تستثمر أموالها في شراء لا ن  إ: الأجلاستثمارات مالية طويلة  .ب

  دناه:أوكما مبين بالجدول  شركات

 (35-5جدول )

لشركة بغداد العراق للنقل قبل الدخول بعقد المشتقات المالية  استثمارات مالية طويلة الأجل 

 والاستثمارات العقارية

طبيعة  اسم الحساب

 الاستثمار 

 القيمة الاسمية للأسهم عدد الأسهم

 وهي كلفة الشراء

 الجهة المستثمر بها  كلفة الشراء

استثمارات 

مالية طويلة 

 الأجل

 شركة البادية للنقل العام  5500009 1 5500009 قطاع خدمي

 شركة العشار لنقل الركاب 1000000 1 1000000 قطاع خدمي

 شركة طريق الخازر  545142909 4.47 121955908 قطاع صناعي

 الشركة العراقية لإنتاج  البذور 95819051 3.60 26616403 قطاع زراعي

  647461969  155072320 المجموع 

 المصدر : اعداد الباحث بالاعتماد على التقرير السنوي للشركة

ولكي تتحوط الشركة من مخاطر انخفاض سعر السهم  ستتبع نفس الخطوات التي اتبعت في       

عقد خيار البيع الذي يمنحها الحق في بيع السهم بسعر محدد شركة بغداد وستدخل الشركة في 

 مسبقاً قبل أو في تاريخ محدد.
 

يتم تنفيذ الخيار وتتحمل علاوة الخيار وبالنتيجة عند عدم  فلنفاذا ارتفع السعر الجاري للسهم     

   .تنفيذ الخيار سيحقق مكاسب ارتفاع السعر الجاري
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ا    حقق ربح تبتنفيذ الخيار وس الشركة تقوموسالجاري في السوق في حالة انخفاض السعر  أم 

  .تحملها من جراء انخفاض القيمة العادلة للسهملخسارة التي تيعادل ا
 

نفترض انها قامت بشراء خيار بيع على أسهم الشركات المستثمر فيها ودفعت علاوة  1/1في     

احد بسعر الكلفة خلال مدة العقد التي تنتهي في خيار البيع، فهذا الخيار يعطيها الحق ببيع السهم الو

والجدول الآتي يب ين سعر السوق المفترض للسهم من تاريخ العقد لغاية نهاية مدة  31/12/2019

 العقد:  

 وسيجري التعرف على عملية الدخول في عقود الخيارات لكل شركة وكالآتي: 

ر الشركة خيار البيع لكي يكون أداة تحوط ضد مخاطر التغيهذه صممت   شركة البادية : .1

ة بيع السهم لشركبأداء المشتقة يعطي الحق للشركة  ن  وإ، في أسعار السهم )البند المحوط(

العقد، فاذا ارتفع السعر الجاري في السوق للسهم عن سعر ( دينار  خلال 1بسعر ) البادية

وبالمقابل تحقق مكاسب  ،تنفذ عقد الخيار وتتحمل كلفة علاوة الخيار فقطلن الخيار فالشركة 

، واذا انخفض السعر الجاري في السوق للسهم عن سعر سهمنتيجة ارتفاع القيمة العادلة للأ

يعادل الخسارة التي تتحملها نتيجة انخفاض القيمة  الخيار تقوم بتنفيذ الخيار وستحقق ربح

 العادلة للسهم .
 هي : الأسهمان الإجراءات المتبعة لمحاسبة تحوط من التغيرات في قيمة 

ً بمبلغ     الأصول) أصل –حساب خيار البيع  فتح  1/1/2019في      الأخرى( ويكون مدينا

ً بالمبلغ حساب النقد في الصندوق د فتحل ( اذ يمثل قيمة شراء خيار البيع وبالمقاب34000) ائنا

  نفسه.
 

 (36-5جدول )

التغيرات في سعر السهم التقديرية من تاريخ العقد الى تاريخ الانتهاء للشركات 

 لنقل والاستثمارات العقاريةلشركة بغداد العراق ل المستثمرة

سعر السوق للسهم  التاريخ

 شركة البادية

سعر السوق للسهم 

 شركة العشار

سعر السوق للسهم 

 شركة طريق الخازر

سعر السوق للسهم 

 الشركة العراقية 

1/1 1 1 4.47 3.60 

30/6 0.75 0.75 4.40 3.50 

31/12/2019 1.25 1.25 5 4 

 المصدر : اعداد الباحث 

 (37-5جدول )

 لشركة البادية التغيرات في سعر السهم من تاريخ العقد الى تاريخ الانتهاء

 المفترض سعر السوق التاريخ

 للسهم شركة البادية

 ) مكاسب او خسائر (  الفرق  الأسهمعدد 

1/1 1 5500009 0 

30/6 0.75 5500009(*1-0.75) 1375002 

31/12/2019 1.25 5500009(*1.25-0.75) 2750005 

 المصدر : اعداد الباحث 
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ً بمبلغ          كما يفتح حساب خسائر حيازة استثمارات متاحة للبيع )قائمة الدخل( مدينا

إذ يمثل الانخفاض الحاصل في القيمة العادلة  (0.75-1)×5500009( الناتج من 1375002)

تاحة للبيع، وبالمقابل جعل حساب استثمارات متاحة للبيع دائناً بالمبلغ نفسه لتعديل القيمة للأسهم الم

الأصل )الأصول  –العادلة لتلك الأسهم بمقدار هذا الانخفاض، كذلك جعل حساب خيار البيع 

ً بمبلغ ) ي ( لتعديل القيمة العادلة لخيار البيع الناجمة عن المكاسب الت1375002الأخرى( مدينا

 حققها الخيار، وبالمقابل نحمل حساب مكاسب حيازة خيار البيع )قائمة الدخل( بالمبلغ نفسه. 

ً بمبلغ          الناتج من حاصل  (2750005)سيفتح حساب استثمارات متاحة للبيع مدينا

لتعديل القيمة العادلة للأسهم المتاحة للبيع الناجمة عن المكاسب التي  (1.25-0.75)×5500009

قتها، وبالمقابل يحمل حساب مكاسب حيازة استثمارات متاحة للبيع بالمبلغ نفسه، كذلك يحمل حق

(  وبالمقابل جعل حساب 1375002  - 0( الناتج من )1375002حساب خسائر خيار البيع بمبلغ )

رة التي أصلاً دائناً بالمبلغ نفسه لتعديل القيمة العادلة لخيار البيع الناجمة عن الخسا –خيار البيع 

 حققها هذا الخيار.  
 

 ولمعرفة تاثير التحوط من المخاطر على القوائم المالية فهي : 
 

 (38-5جدول )

 قائمة الدخل الجزئية شركة البادية

 مكاسب حيازة استثمارات  متاحة للبيع  2750005 خسائر حيازة بيع الخيار  34000

  صافي التاثير على الدخل 2716005

2750005 2750005 

 

ا بخصوص التاثير على قائمة المركز المالي فهي كالآتي:  أم 
 

 (39-5جدول )

 القائمة الجزئية المركز المالي   شركة البادية

 صافي التاثير على الدخل  2716005 النقود       ( 34000) 

  متاحة للبيعثمارات حيازة است 2750005

2716005 2716005 

 عتماد على التقرير السنوي للشركةالمصدر : اعداد الباحث بالا

ر الشركة خيار البيع لكي يكون أداة تحوط ضد مخاطر التغي اعتمدت  : العشارشركة  .2

 ة العشارأداء المشتقة يعطي الحق للشركة بيع السهم لشرك ن  إ، في أسعار السهم )البند المحوط(

سوف لخيار فللسهم عن سعر ا ( دينار  خلال العقد، فاذا ارتفع السعر الجاري في السوق1بسعر )

لا تنفذ عقد الخيار وتتحمل كلفة علاوة الخيار فقط وبالمقابل تحقق الشركة مكاسب نتيجة ارتفاع 

، واذا انخفض السعر الجاري في السوق للسهم عن سعر الخيار تقوم بتنفيذ سهمالقيمة العادلة للأ

 خفاض القيمة العادلة للسهم .الخيار وستحقق ربح يعادل الخسارة التي تتحملها نتيجة ان
 :الأسهم هيتحوط من التغيرات في قيمة الالإجراءات المتبعة لمحاسبة  ن  إ

( اذ يمثل قيمة شراء خيار 7000)ويكون مديناً بمبلغ حساب خيار البيع  نفتح 1/1/2019في     

  د في الصندوق دائناً بالمبلغ نفسه.حساب النق يكونالبيع وبالمقابل 
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( 250000كما يفتح حساب خسائر حيازة استثمارات متاحة للبيع )قائمة الدخل( مديناً بمبلغ )        

إذ يمثل الانخفاض الحاصل في القيمة العادلة للأسهم المتاحة  (0.75-1)×1000000الناتج من 

لمبلغ نفسه لتعديل القيمة العادلة لتلك للبيع، وبالمقابل يكون حساب استثمارات متاحة للبيع دائناً با

( لتعديل القيمة 250000الأسهم بمقدار هذا الانخفاض، كذلك يكون حساب خيار البيع مديناً بمبلغ )

العادلة لخيار البيع الناجمة عن المكاسب التي حققها الخيار، وبالمقابل يحمل حساب مكاسب حيازة 

  خيار البيع )قائمة الدخل( بالمبلغ نفسه.
 

ً بمبلغ          الناتج من حاصل  (500000)سيكون حساب استثمارات متاحة للبيع مدينا

لتعديل القيمة العادلة للأسهم المتاحة للبيع الناجمة عن المكاسب التي  (1.25-0.75)×1000000

حققتها، وبالمقابل يحمل حساب مكاسب حيازة استثمارات متاحة للبيع بالمبلغ نفسه، كذلك يحمل 

(  وبالمقابل جعل حساب 250000  - 0( الناتج من )250000اب خسائر خيار البيع بمبلغ )حس

أصلاً دائناً بالمبلغ نفسه لتعديل القيمة العادلة لخيار البيع الناجمة عن الخسارة التي  –خيار البيع 

 حققها هذا الخيار. 
 

 ولمعرفة تاثير التحوط من المخاطر على القوائم المالية فهي : 
 

 (41-5جدول )

 شركة العشار قائمة الدخل الجزئية

 متاحة للبيعثمارات  مكاسب است  250000 خسائر بيع الخيار  7000

  صافي التاثير على الدخل 243000

250000 250000 

 

 

 

 

 

 

 

 

 (40-5جدول )

 التغيرات في سعر السهم من تاريخ العقد الى تاريخ الانتهاء لشركة العشار

 المفترض  سعر السوق التاريخ

 للسهم شركة البادية

 ) مكاسب او خسائر (  الفرق  الأسهمعدد 

1/1 1 1000000 0 

30/6 0.75 1000000(*1-0.75) 250000 

31/12/2019 1.25 1000000(*1.25-0.75) 500000 

 مصدر : اعداد الباحث ال
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ا بخصوص التاثير على قائمة المركز المالي فهي كالآتي:  أم 

 (42-5جدول )

 ي  لشركة العشارالقائمة الجزئية المركز المال

 صافي التاثير على الدخل   243000 النقود       ( 7000) 

  متاحة للبيعثمارات است   250000

243000 243000 

 المصدر : اعداد الباحث بالاعتماد على التقرير السنوي للشركة

اعتمدت الشركة خيار البيع لكي يكون أداة تحوط ضد مخاطر شركة طريق الخازر:  .3

في أسعار السهم )البند المحوط(، ان أداء المشتقة يعطي الحق للشركة بيع السهم لشركة  التغير

سوق للسهم عن ( دينار  خلال العقد، فاذا ارتفع السعر الجاري في ال4.47طريق الخازر بسعر )

سوف لا تنفذ عقد الخيار وتتحمل كلفة علاوة الخيار فقط وبالمقابل تحقق مكاسب سعر الخيار ف

، واذا انخفض السعر الجاري في السوق للسهم عن سعر الخيار سهمارتفاع القيمة العادلة للأ نتيجة

 تقوم بتنفيذ الخيار وستحقق ربح يعادل الخسارة التي تتحملها نتيجة انخفاض القيمة العادلة للسهم .
 

 هي : الأسهمالإجراءات المتبعة لمحاسبة تحوط من التغيرات في قيمة  ن  إ
 

( اذ يمثل قيمة 853000) )أصل( ويكون مديناً بمبلغ حساب خيار البيع يفتح 1/1/2019في     

 في الصندوق دائناً بالمبلغ نفسه. حساب النقد يفتحشراء خيار البيع وبالمقابل 

 

 

ً بمبلغ كما سيكون حساب خسائر حيازة استثمارات متاحة للبيع )         قائمة الدخل( مدينا

إذ يمثل الانخفاض الحاصل في القيمة  (4.40-4.47)×121955908( الناتج من 8536914)

العادلة للأسهم المتاحة للبيع، وبالمقابل جعل حساب استثمارات متاحة للبيع دائناً بالمبلغ نفسه لتعديل 

ً بمبلغ القيمة العادلة لتلك الأسهم بمقدار هذا الانخفاض، كذلك حسا ب خيار البيع سيكون مدينا

 (43-5جدول )

 التغيرات في سعر السهم من تاريخ العقد الى تاريخ الانتهاء لشركة طريق الخازر

 لمفترضا سعر السوق التاريخ

طريق للسهم شركة 

 الخازر

 ) مكاسب او خسائر (  الفرق  الأسهمعدد 

1/1 4.47 121955908 0 

30/6 4.40 121955908(*4.47-4.40) 8536914 

31/12/2019 5 121955908(*4.40-5) 73173545 

 المصدر : اعداد الباحث 
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( لتعديل القيمة العادلة لخيار البيع الناجمة عن المكاسب التي حققها الخيار، وبالمقابل 8536914)

 يحمل حساب مكاسب حيازة خيار البيع )قائمة الدخل( بالمبلغ نفسه. 
 

ً بمبلغ          تج من حاصل النا (73173545)سيكون حساب استثمارات متاحة للبيع مدينا

لتعديل القيمة العادلة للأسهم المتاحة للبيع الناجمة عن المكاسب التي  (4.40-5)×121955908

حققتها، وبالمقابل يحمل حساب مكاسب حيازة استثمارات متاحة للبيع بالمبلغ نفسه، كذلك يحمل 

كون حساب ( وبالمقابل سي8536914 -0( الناتج من )8536914حساب خسائر خيار البيع بمبلغ )

خيار البيع )أصلاً( دائناً بالمبلغ نفسه لتعديل القيمة العادلة لخيار البيع الناجمة عن الخسارة التي 

 حققها هذا الخيار. 
 

 ولمعرفة تاثير التحوط من المخاطر على القوائم المالية فهي : 
 

 (44-5جدول )

 لشركة طريق الخازر قائمة الدخل الجزئية

 متاحة للبيعثمارات  مكاسب حيازة است 73173545 بيع الخيارخسائر حيازة  853000

  صافي التاثير على الدخل 72320545

73173545 73173545 

ا بخصوص التاثير على قائمة المركز المالي فهي كالآتي:  أم 
 

 (45-5جدول )

  القائمة الجزئية المركز المالي  لشركة طريق الخازر

 صافي التاثير على الدخل 72320545 النقود       (853000) 

   متاحة للبيعثمارات حيازة است 73173545

72320545 72320545 

 المصدر : اعداد الباحث بالاعتماد على التقرير السنوي للشركة

اعتمدت الشركة خيار البيع لكي يكون أداة تحوط ضد البذور:  لإنتاج الشركة العراقية  .4

أداء المشتقة يعطي الحق للشركة بيع السهم  ن  إبند المحوط(، مخاطر التغير في أسعار السهم )ال

( دينار خلال العقد، فاذا ارتفع السعر الجاري في 3.60البذور بسعر ) لإنتاج للشركة العراقية 

سوف لا تنفذ عقد الخيار وتتحمل كلفة علاوة الخيار فقط سوق للسهم عن سعر الخيار فال

، واذا انخفض السعر الجاري في سهمع القيمة العادلة للأوبالمقابل تحقق مكاسب نتيجة ارتفا

السوق للسهم عن سعر الخيار تقوم بتنفيذ الخيار وستحقق ربح يعادل الخسارة أو أكثر التي 

 تتحملها نتيجة انخفاض القيمة العادلة للسهم .
 

 هي : الأسهمالإجراءات المتبعة لمحاسبة تحوط من التغيرات في قيمة  ن  إ
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ً بمبلغ حساب خيار البيع  يفتح  1/1/2019في      ( اذ يمثل قيمة شراء 186000)ويكون مدينا

  د في الصندوق دائناً بالمبلغ نفسه.حساب النق يكونخيار البيع وبالمقابل 
 

( 2661640للبيع )قائمة الدخل( مديناً بمبلغ )سيفتح حساب خسائر حيازة استثمارات متاحة         

إذ يمثل الانخفاض الحاصل في القيمة العادلة للأسهم  (3.50-3.60)×26616403الناتج من 

المتاحة للبيع، وبالمقابل يكون حساب استثمارات متاحة للبيع دائناً بالمبلغ نفسه لتعديل القيمة العادلة 

ذلك حساب خيار البيع )الأصول الأخرى( سيكون مديناً بمبلغ لتلك الأسهم بمقدار هذا الانخفاض، ك

( لتعديل القيمة العادلة لخيار البيع الناجمة عن المكاسب التي حققها الخيار، وبالمقابل 2661640)

 يحمل حساب مكاسب حيازة خيار البيع )قائمة الدخل( بالمبلغ نفسه. 
 

         ً الناتج من حاصل  (13313202) بمبلغ سيكون حساب استثمارات متاحة للبيع مدينا

لتعديل القيمة العادلة للأسهم المتاحة للبيع الناجمة عن المكاسب التي  ( 4 -3.50)× 26616403

حققتها، وبالمقابل يحمل حساب مكاسب حيازة استثمارات متاحة للبيع بالمبلغ نفسه، كذلك يحمل 

(  وبالمقابل يكون حساب 2661640  - 0)( الناتج من 2661640حساب خسائر خيار البيع بمبلغ )

خيار البيع )أصلاً( دائناً بالمبلغ نفسه لتعديل القيمة العادلة لخيار البيع الناجمة عن الخسارة التي 

 حققها هذا الخيار.  
 

 ولمعرفة تاثير التحوط من المخاطر على القوائم المالية فهي :

 

 (47-5جدول )

 اقية لإنتاج  البذورقائمة الدخل الجزئية للشركة العر

 مكاسب حيازة استثمارات  متاحة للبيع13313202   خسائر حيازة بيع الخيار  186000

  صافي التاثير على الدخل 13127202

13313202 13313202 

 

 

 

 (46-5جدول )

للشركة العراقية لإنتاج   التغيرات في سعر السهم من تاريخ العقد الى تاريخ الانتهاء 

 البذور

 المفترض عر السوقس التاريخ

طريق  للسهم شركة 

 الخازر

 ) مكاسب او خسائر (  الفرق  الأسهمعدد 

1/1 3.60 26616403 0 

30/6 3.50 26616403(×3.60-3.50) 2661640 

31/12/2019 4 26616403(×3.50- 4 ) 13313202 

 المصدر : اعداد الباحث 
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ا بخصوص التاثير على قائمة المركز المالي فهو كالآتي:  أم 

 (48-5جدول )

 كة العراقية لإنتاج  البذورالقائمة الجزئية المركز المالي  للشر

 صافي التاثير على الدخل 13127202 النقود       (  186000) 

   متاحة للبيعثمارات حيازة است 13313202

13127202 13127202 

 المصدر : اعداد الباحث بالاعتماد على التقرير السنوي للشركة

على الدخل للشركة عند دخولها بعقد  مما سبق يمكن تلخيص المكاسب والخسائر وصافي التاثير   

 الخيارات لكل شركة من الشركات أعلاه بالجدول الآتي :

 (49-5جدول )

لشركة بغداد العراق للنقل والاستثمارات  ملخص عن نتائج عقود الخيارات للاستثمارات المالية

 العقارية

 صافي التاثير على الدخل الخسائر  المكاسب  التفاصيل  ت

 2716005 34000 2750005 ادية شركة الب  .1

 243000 7000 250000 شركة العشار   .2

 72320545 853000 73173545 شركة طريق الخازر  .3

شركة العراقية لإنتاج    .4

 البذور

13313202 186000 13127202 

 88406752 1080000 89486752 لمجموعا

 الجداول السابقةالمصدر : اعداد الباحث بالاعتماد على 

تم معالجة بند المخزون بنفس المعالجات التي جرت على شركة بغداد للمشروبات تس ون :المخز .ه

ً والعمل على تكوين  الغازية عن طريق تخفيض قيمة المخزون للأسباب التي ذكرت سابقا

 : الآتي%( وك10)وبنفس النسبة المقترحة )التقديرية( وهي الأسعار  مخصص لهبوط 

 

 (50-5جدول )

د اجراء المعالجة المحاسبية وتكوين مخصص لهبوط الأسعار  بسبب كشف المخزون بع

(Covid-19 ) لشركة بغداد العراق للنقل والاستثمارات العقارية 

مخصص مبلغ  نسبة التخفيض الكلفة قبل التعديل التفاصيل

 هبوط الاسعار

بعد  قيمة المخزون

 التخفيض

 10497182 1166354 %10 11663536 المخزون 

 : اعداد الباحث بالاعتماد على التقرير السنوي للشركة المصدر 
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 :الآتيكالأسعار  هبوط  بمخصصقيد الخاص الويسجل 

 مستند قيد يومية

 مدين  دائن البيان

هبوط أسعار المخزون مصروف   1166354 

  1166354 مخصص هبوط أسعار المخزون

 قيد اثبات المصاريف الخاصة بهبوط أسعار المخزون

:الآتيهبوط أسعار المخزون يسجل القيد  مصروفقفال لإو  

 مستند قيد يومية

 مدين  دائن البيان

 1166354  قائمة الدخل

هبوط أسعار المخزون مصروف  1166354  

في قائمة الدخل هبوط أسعار المخزونمصروف اغلاق قيد   

ا : الآتيفيما يخص التاثير على قائمة المركز المالي فيكون ك أم   

(51-5ول )جد  

   لشركة بغداد العراق للنقل والاستثمارات العقارية القائمة الجزئية المركز المالي

   : المتداولة الأصول 
 المخزون اخر المدة  11663536

1166354)  مخصص هبوط أسعار المخزون  (

 صافي مخزون اخر المدة  بعد التعديل 10497182

ى التقرير السنوي للشركةالمصدر : اعداد الباحث بالاعتماد عل  

، سيتم تكوين الأصولبسبب زيادة معدلات خسائر الائتمان نتيجة انخفاض  :نيالمدين .و

ً كالاجراء المتبع  هامخصص للديون المشكوك في  : الآتيوكما مبين بالجدول  سابقا

(52-5جدول )  

لشركة ا حساب المدينون واجراء المعالجة المحاسبية وتكوين مخصص للديون المشكوك فيه

 بغداد العراق للنقل والاستثمارات العقارية
ن بعد يمبلغ المدين

 اجراء  التخفيض 

مبلغ مخصص الديون 

  هاالمشكوك في

نسبة مخصص الديون 

التقديرية هاالمشكوك في  

المبالغ قبل اجراء 

 المعالجة المحاسبية

 اسم الحساب 

174707932 19411992 10% لجاريمدينو النشاط غير ا 194119924   

 تامينات لدى الغير  5019465 --- --- 5019465

 إيرادات مستحقة 175373280 -- --- 175373280

 سلف المنتسبين 84340000 --- ---- 84340000

 المجموع 458852669  19411992 439440677

 

للشركة نالخاص بكشف المديني المصدر : اعداد الباحث بالاعتماد على التقرير السنوي  

 :الآتيك بمخصص الديون المشكوك في تحصيلهايسجل قيد الخاص و

 مستند قيد يومية

 مدين دائن البيان

 19411992   هاديون المشكوك فيال

  19411992  هاالمشكوك فيالديون مخصص 

  هاالمشكوك فيالديون  مخصص قيد اثبات
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 :الآتييسجل القيد الديون المشكوك فيها قفال ولإ

ميةمستند قيد يو  

 مدين دائن البيان

 19411992  قائمة الدخل

  19411992  هاالمشكوك فيالديون 

في قائمة الدخل هاالمشكوك فيالديون اغلاق قيد   

ا : الآتيقائمة المركز المالي فيكون ك فيفيما يخص التاثير  أم   

(53-5جدول )  

  تثمارات العقاريةلشركة بغداد العراق للنقل والاسالقائمة الجزئية المركز المالي 

   : المتداولة الأصول 
  المدينون 458852669

19411992) مشكوك فيها الديون مخصص  (  

بعد التعديلالمدينين صافي  439440677  

( 65-1صافي المدينين بعد زيادة المبيعات كشف )  1003978306  

ن للشركةالمصدر : اعداد الباحث بالاعتماد على التقرير السنوي كشف المدينو  

وسيتم عرض صافي النقد بعد اجراء المعالجات المحاسبية من دفع سعر الخيار ودفع المستلزمات 

 ( الآتي:64-5السلعية بالجدول )

 (  54 -5جدول )

لشركة بغداد العراق للنقل والاستثمارات صافي النقد ودفع سعر الخيار والمستلزمات السلعية 

 العقارية

 النقد صافي اسم الحساب

 4614649988 النقد

 (1080000) دفع سعر الخيار

 (2003881) المستلزمات السلعية

 4611566107 صافي النقد

 وكشف المستلزمات السلعية  النقود للشركة وعقد الخياراتالمصدر : اعداد الباحث بالاعتماد على التقرير السنوي كشف 

ولكن على الشركة  .كة في هذه الظروفمال الشرر راس لا يتاث رأس المال الاسمي والمدفوع: .ح

االتز ن يكون اتفاق مع المساهمين بتحويل الأرباح أت وهي أرباح غير موزعة، لذا نقترح أم 

 :الآتيتوزع وتزيد من حقوق الملكية وكما مبين بالجدول  أسهمالى 

 ( 55-5) جدول 

لشركة بغداد ( 2018)غير موزعة لسنة راس المال الاسمي والمدفوع الجديد بعد إضافة أرباح 

 العراق للنقل والاستثمارات العقارية
نسبة 

المساهمة بعد 

 الإضافة

القيمة الاسمية 

بعد   الأسهموعدد 

 الإضافة

 الأسهمعدد 

 المضافة

نسبة 

المساهمة 

قبل إضافة 

 الأسهم

 الجديدة

القيمة الاسمية قبل 

 الإضافة

قبل  الأسهمعدد 

 الإضافة

 اسم الحساب

راس المال 

 الاسمي

 والمدفوع

مساهمة القطاع  380000000 380000000 38% 695058429 1075058429 38%

 العام

مساهمة القطاع  620000000 620000000 62% 1134042701 1754042701 62%

 الخاص

 المجموع 1000000000 1000000000 100% 1829101130 2829101130 100%

الاحتياطياتراس المال الاسمي وكشف  ير السنوي كشفالمصدر : اعداد الباحث بالاعتماد على التقر  
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ان من الالتزيعد حساب الدائني :الدائنين  .ط الواجبة التسديد خلال المدة   الأجلت قصيرة أم 

يستلزم على الشركة الدخول في اتفاقات جديدة   الجائحةلظروف الاستثنائية لتفشي لونتيجة 

وسيتم تحويل التي بذمتها بنسب متفق عليها ن مع الدائنين باختلاف انواعهم لتخفيض الديو

الملكية وكما موضح تزيد من حقوق  أسهمحصة المساهمين من توزيعات الأرباح على شكل 

ا(، 61-1مال )في جدول راس  بخصوص الحسابات الخاصة بدائرة التقاعد والايرادات  أم 

 تتضمن هاليها التخفيض لكونالمستلمة مقدما والتامينات المستلمة كل هذه الحسابات لا يجري ع

لا يمكن التفاوض معها على و دائرة التقاعد واستقطاعات غير المنتسبينحسابات تخص 

 : الآتين تكون نسب التخفيض كما في الجدول أونقترح على  ،التخفيض

 (56-5جدول )

 قاريةلشركة بغداد العراق للنقل والاستثمارات الع الدائنين  قبل وبعد المعالجات المحاسبية

المبلغ الصافي بعد 

 المعالجة المحاسبية

مبلغ تخفيض 

 الحساب

المبلغ المستحق  نسبة التخفيض

قبل المعالجة 

 المحاسبية

 اسم الحساب

  الدائنين

 مجهزون قطاع خاص 5769067 10% 576907 5192160

 تامينات مستلمة 508348861 ----- ----- 508348861

 ستلمة مقدما إيرادات م 22655843   22655843

دائرة التقاعد والضمان  2865299 ------ ------ 2865299

 الاجتماعي
 أرباح المساهمين 1829101130 في كشف راس المال أسهمتم  تحويلها الى 

539062163 1829101130 

576907 

  

2368740200 

بعد  الدائنين صافي 

 المعالجة

والأجوروالرواتب  الدائنين راس المال الاسمي و السنوي كشف المصدر : اعداد الباحث بالاعتماد على التقرير  

 سيجري معالجة هذا التخفيض الخاص بالدائنين بالقيود الآتي:

 مستند قيد يومية

 مدين دائن البيان

 576907   الدائنين

تسوية الدائنين                      576907  

الدائنينقيمة انخفاض  قيد اثبات    

 

يومية مستند قيد  

 مدين دائن البيان

 576907                     تسوية الدائنين     

مكاسب / خسائر غير متحققة                     576907  

الدائنينقيمة مكاسب / خسائر انخفاض قيد اثبات    

 لتي تطبق على العاملينيفرض على الشركة الالتزام بالتعليمات الصحية ا الرواتب والأجور: .ك

عداد والتباعد الاجتماعي للظروف الاستثنائية الصعبة بسبب تفشي الجائحة بتخفيض الأ

يتطلب من ويفرض تخفيض الرواتب والأجور بسبب انخفاض الموارد واجازات العاملين و

الشركة إعادة التعاقد مع العاملين على تخفيض أجورهم الى النصف او تسريح العاملين 

 :الآتيوالأجور وكما مبين بالجدول وبالنتيجة تخفيض الرواتب 
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 (57-5جدول )

لشركة بغداد العراق للنقل والاستثمارات الرواتب والأجور قبل وبعد اجراء المعالجة المحاسبية 

 العقارية

صافي الرواتب والأجور التي 

 تظهر في قائمة الدخل

الرواتب والأجور قبل  نسبة التخفيض مبلغ التخفيض

اجراء المعالجة 

 اسبيةالمح

 اسم الحساب

الرواتب  462732513 50% 231366256 231366256

 والأجور

 والأجورالمصدر : اعداد الباحث بالاعتماد على التقرير السنوي كشف الرواتب 

 سيتم معالجة هذا التخفيض الخاص بالرواتب والأجور بالقيود الآتي:

 مستند قيد يومية

 مدين  دائن البيان

جور تسوية الرواتب والأ   231366256 

الرواتب والأجور       231366256  

تخفيض الرواتب والأجور  قيد اثبات   
 

 مستند قيد يومية

 مدين  دائن البيان

 231366256  مكاسب / خسائر غير متحققة                      

  231366256 تسوية الرواتب والأجور

  اتب والأجورالروقيمة مكاسب / خسائر انخفاض قيد اثبات 

تم معالجة هذا البند بنفس الطريقة التي عولجت بها شركة بغداد تسالمستلزمات الخدمية :  .ل

للمشروبات الغازية، لذلك نقترح الاتفاق مع الشركات التي تقدم خدمات كصيانة المباني 

ا% من السابق، 20كون  مبلغ الصيانة اقل بنسبة يثاث على ان لآت ووسائل النقل والأوالا  أم 

%، 50بخصوص الضيافة ونقل العاملين والسفر والايفاد خارج وداخل العراق تخفض بنسبة 

مين والخدمات الأخرى بإعادة الاتفاق ري تخفيض الحسابات الأخرى من التأن يجأعلى 

 : الآتيبمبالغ اقل وسيتم توضيح ذلك كما في الجدول 
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 خفيض المستلزمات الخدمية بالقيود الآتية:  وستتم معالجة ت  

 مستند قيد يومية

 مدين  دائن البيان

المستلزمات الخدميةتسوية    12802181 

  12802181 المستلزمات الخدمية

  المستلزمات الخدميةقيمة تخفيض قيد اثبات 
 

 

 

 

 (58-5جدول )

 لشركة بغداد العراق للنقل والاستثمارات العقارية الإجراءات المحاسبية المستلزمات الخدمية قبل وبعد

المبلغ قبل اجراء  اسم الحساب

 المعالجة المحاسبية

اجراء المبلغ الصافي بعد مبلغ التخفيض نسبة التخفيض

 المعالجة المحاسبية

 3264000 816000 %20 4080000 صيانة المباني والانشاءات

 76000 19000 %20 95000 تصيانة الات والمعدا

 13138224 3284556 %20 16422780 صيانة وسائل النقل وانتقال

 462400 115600 %20 578000 صيانة عدد وقوالب

 240000 60000 %20 300000 صيانة اثاث وأجهزة مكاتب

 1035000 ------ ---- 1035000 دعاية وإعلان

 4171500 ------ ---- 4171500 نشر وطبع

 960500 960500 %50 1921000 افةضي

 207000 207000 %50 414000 نقل العاملين

 1530800 1530800 %50 3061600 السفر والايفاد 

 4283100 475900 %10 4759000 اتصالات عامة

 5571900 619100 %10 6191000 اشتراكات وانتماءات

 323200 80800 %20 404000 أقساط التامين

 1700000 1700000 %50 3400000 عاملينمكافات لغير ال

 1645200 182800 %10 1828000 خدمات مصرفية

 24751125 2750125 %10 27501250 مصروفات خدمية أخرى

 63359949 12802181  76162130 المجموع

 المستلزمات الخدمية المصدر : اعداد الباحث بالاعتماد على التقرير السنوي كشف 
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 مستند قيد يومية

 مدين  دائن البيان

21811280  مكاسب /خسائر غير متحققة   

المستلزمات الخدمية تسوية   12802181  

  المستلزمات الخدميةقيمة مكاسب / خسائر تخفيض قيد اثبات 

، لذا على الشركة حالات عدم التأكد بشان المعلوماتتفشي الجائحة يزيد من  ن  إالايرادات :  .ز

العملاء  العمل على تحديث المعلومات ومراجعة التوقعات وزيادة حجم الايرادات مع إعطاء

االحوافز والامتيازات كرفع أي غر االوفاء بالتز علىت تاخيرية او عدم قدرتهم أم  تهم، لذلك أم 

 :الآتي%( وسنبين ذلك بالجدول 20على زيادة الايرادات على الأقل بنسبة ) الشركة تعمل

(59-5جدول )  

ل والاستثمارات العقاريةلشركة بغداد العراق للنقالايرادات قبل وبعد اجراء المعالجة المحاسبية   

التي تظهر  الإيرادات صافي 

 في قائمة الدخل

الزيادةمبلغ  الزيادةنسبة   قبل اجراء  الايرادات 

 المعالجة المحاسبية

اسم 

 الحساب

3387225774 564537629 20%  المبيعات 2822688145 

قائمة الدخل المصدر : اعداد الباحث بالاعتماد على التقرير السنوي   

  تسجيل قيد الزيادة في الإيرادات:  ول

 مستند قيد يومية

 مدين  دائن البيان

 564537629  المدينون

  564537629 المبيعات

الزيادة في المبيعاتقيد اثبات   

 

يتطلب زيادة في المستلزمات  إيرادات الشركةعند العمل على زيادة  المستلزمات السلعية:ع.

 : الآتيبالكشف %( أيضا 20زيادة تلك المستلزمات بنسبة ) يتموس بالايراداتالسلعية الخاصة 

(60-5جدول )  

لشركة بغداد العراق للنقل والاستثمارات العقاريةقبل وبعد اجراء المعالجة المحاسبية  المستلزمات السلعية  

 المستلزمات السلعيةصافي 

 التي تظهر في قائمة الدخل

 السلعيةالمستلزمات  نسبة الزيادة مبلغ الزيادة

قبل اجراء المعالجة 

 المحاسبية

 اسم الحساب

12023288 2003881 20% المستلزمات  10019407 

 السلعية

والأجورالمصدر : اعداد الباحث بالاعتماد على التقرير السنوي كشف الرواتب   

ا  :الآتيبخصوص قيد زيادة المستلزمات السلعية يكون بالقيد  أم 

 مستند قيد يومية

ئندا البيان  مدين 

 2003881  المستلزمات السلعية 

  2003881 النقدية 

  المستلزمات السلعية%( من قيمة 20زيادة )قيد 
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 وسيجري التعرف على رصيد المكاسب والخسائر غير المتحققة بالآتي :

 (61-5جدول )

 لشركة بغداد العراق للنقل والاستثمارات العقارية مكاسب / خسائر غير المتحققة

 الرواتب والأجور  231366256 الدائنين  576907

 المستلزمات الخدمية 12802181  

 استثمارات مالية عقود خيارات  88406752  

الرصيد أرباح غير  331998282

 متحققة 

  

332575189  332575189  

 المصدر : اعداد الباحث 
 

(62 -5جدول )  

لشركة بغداد العراق للنقل والاستثمارات  ات المحاسبيةقائمة المركز المالي قبل وبعد اجراء المعالج

 العقارية
المبالغ بعد  الفرق

 التعديل 

المبالغ قبل 

 التعديل 

رقم  اسم الحساب 

الكشف 

 المعدل

رقم 

الكشف 

قبل 

 التعديل

   الأصول:   

بالقيمة  غير المتداولة الأصول 509726190 488461329 21264861

 الدفترية

1 1 

0 03293200  2 3 النفقات الايرادية المؤجلة  32932000 

 3 4 مشروعات تحت التنفيذ  267119550 267119550 0

 5  الاستثمارات المالية  397879408 397879408 0

(789086777 ) أخرى: مشتقات مالية  أصول ----- 789086777   7،8  

 (728977961)    مجموع الأصول غير المتداولة  1207657148 1936635109 

   الأصول المتداولة:    

 13 9 المخزون  11663536 10497182 1166354

545125637)  16 11،12 المدينون  458852669 1003978306 

 18 13 النقد 4614649988 4611566107 3083881

(540875402)    مجموع الأصول المتداولة  5085166193 5626041595 

(1269853363)  7562676704 9282334162    مجموع الأصول  

   مصادر التمويل :   

   مصادر التمويل طويلة الأجل:     

(1829101130)  8 14 راس المال الاسمي والمدفوع 1000000000 2829101130 

 (978623176)  9 27 الاحتياطات  2891411181 3870034357 

(2807724306) يل طويلة مجموع مصادر التمو 3891411181  6699135487 

 الأجل

  

   مصادر التمويل قصيرة الأجل:      

(291807094)  10 25  الأجلقصيرة  تخصيصات 32671960 324479054 

 11 15  الدائنين 2368740200 539062163 1829678037

مجموع مصادر التمويل قصيرة  2401412160 863541217 1537870943

 الأجل

  

(1269853363)  7562676704 2823341629    مجموع مصادر التمويل  

  مع المعالجات المحاسبية السابقة المصدر : اعداد الباحث بالاعتماد على التقرير السنوي 
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(63 - 5جدول )  

لشركة بغداد العراق للنقل والاستثمارات العقارية قبل وبعد المعالجات المحاسبية الدخلقائمة   

بل التعديلالمبالغ ق المبالغ بعد التعديل الفرق رقم  اسم الحساب 

الكشف 

 المعدل

رقم 

الكشف 

قبل 

 التعديل

 

(564537629)  3387225774 

 

2822688145 

 الإيرادات: 

 الإيرادات الجارية 

21 17 

   تنزل : المصروفات الجارية:    

 12 16 الرواتب والأجور  462732513 231366256 231366257

(2003881) لزمات السلعية المست 10019407 12023288    13 

 14 17 المستلزمات الخدمية 76162130 63359949 12802181

(19226036) الاطفاءات  و الاندثارات   112308150 131534186   2-3-4  1-2  

(1166354)   9 خسائر هبوط أسعار المخزون --- 1166354 

 (19411992)   11 ديون مشكوك في تحصيلها --- 19411992 

 16  ضرائب ورسوم  228175171 228175171 0

 (202360175)  (687037196)  (889397371)    مجموع المصروفات  

 (766897804)    فائض العمليات الجارية  1933290774 2700188578 

   تضاف : الإيرادات التحويلية:    

 18  الإيرادات التحويلية 23890000 23890000 0

خرى الإيرادات الأ 5587984 5587984 0   18 

   مجموع الإيرادات التحويلية  29477984 29477984 0

(766897804)    المجموع 1962768758 2729666562 

   تنزيل المصروفات التحويلية:    

384المصروفات التحويلية  عدا  1700000 1700000 0   16 

   المصروفات الأخرى 176283493 176283493 0

   مجموع المصروفات التحويلية  177983493 177983493 0

(766897804)    فائض العمليات الجارية  1784785265 2551683069 

 (332575189)  الأصولمكاسب غير متحققة عن تدني  ---- 332575189 

اوالالتز تأم   

22  

 (1099472993)    صافي الفائض  1784785265 2884258258 
الكشوفات السابقة  المصدر : اعداد الباحث بالاعتماد على  
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(64 - 5جدول )  
لشركة بغداد العراق للنقل والاستثمارات  احتساب الاحتياطي قبل وبعد المعالجات المحاسبية

 العقارية
 اسم الحساب المبالغ قبل التعديل المبالغ بعد التعديل الفرق

 صافي الربح قبل الضريبة 1784785265 2884258258 1099472993

:لينز       

(274868249) احتياطي التوسعات                446196316 721064565 

25%  

(123690712) التخصيصات الضريبية           200788342 324479054 

15%  

(398558961)  (1045543619)  (646984658)  مجموع التنزيلات  

الفائض الخاضع للاحتياطي  1137800607 1838714639 700914032

والفائض المتراكم القانوني  

(35045702) %5الاحتياطي الالزامي   56890030 91935732   

(665868331) %95الفائض المتراكم      1080910577 1746778908   

700914032 1838714639 1137800607  

الكشوفات السابقة   المصدر : اعداد الباحث بالاعتماد على  

 

 مستند قيد يومية

 مدين  دائن البيان

 2559779205  النشاط الجاري 

  721064565 احتياطي توسعات 

  91935732 احتياطي القانوني 

  1746778908 الفائض المتراكم 

 قيد توزيع الفائض وعمل الاحتياطيات 

 

 مستند قيد يومية

 مدين  دائن البيان

 789086777  الفائض المتراكم / احتياطي متنوعة

677778908 النشاط الجاري     

 قيد عكس جزء من الفائض المتراكم الاحتياطات المتنوعة  

 

 مستند قيد يومية

 مدين  دائن البيان

 789086777  الاستثمارات  المالية الأخرى / عقود مشتقات مالية 

  789086777   احتياطي متنوعة

د المشتقات المالية قيد الاستثمارات المالية الأخرى من الاحتياطات المتنوعة  للدخول في عقو  
 

 

 

 (65-5جدول )

 لشركة بغداد العراق للنقل والاستثمارات العقاريةالفائض المتراكم 

 الفائض المتراكم   1746778908 النشاط الجاري  789086777

    

   رصيد الفائض المتراكم   957692131

1746778908  1746778908  

 القيود أعلاه   المصدر : اعداد الباحث بالاعتماد على
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(  66  -5جدول )  

 

لشركة بغداد العراق للنقل والاستثمارات العقارية الاحتياطيات  

احتياطي تقيم  الفائض المتراكم المجموع 

 الأصول

 المهداة

عاماحتياطي  احتياطي   متنوعاحتياطي  

استبدال 

 الأصول

 الثابتة

 أسهماحتياطي 

  مجانية 

قانوني احتياطي  احتياطي  

اع ارتف

 الأصول

  الثابتة 

احتياطي 

 توسعات 

 نوع الاحتياطي

الرصيد  28772676 5929443 382244657 13724165 9231611  6741859 18440000 1634257518 2099341929

1/1/2019  

أرباح السنة  721064565  91935732   (789086777)   1746778908 1770692428

 المالية

3870034357 3381036426 18440000 6741859 789086777) الرصيد  749837241 5929443 474180389 13724165 9231611 (

31/12/2019  

  المصدر : اعداد الباحث بالاعتماد على الكشوفات أعلاه  
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جراء المعالجات إالفائض المتحقق من  ن  إ الاسببببببتثمارات والدخول بالمشببببببتقات: شببببببراء  .1

ن يوظف في أالمالية لبعض عناصغغغر القوائم المالية يمكن المحاسغغغبية والدخول في المشغغغتقات 

الوحدة الاقتصغغغغغغادية المالية وتمكنها من التحوط من  أصغغغغغغولعقود مشغغغغغغتقات مالية تزيد من 

لحصول على محفظة استثمارية متكونة لتوظيف تلك المبالغ  سيتمالمخاطر شديدة التعقيد، لذا 

سغغغغغتراتيجية إذات الآجلة  خول بالعقود عملية الشغغغغغراء عن طريق الد تتمن أعلى  أسغغغغغهممن 

 الفورية المفترضة. الأسعار  والأسعار  الآجلة  بعد ان توضع  الأجلطويلة 
 

 لشركة بغداد الأجلالبحث فقد عُدَّ السعر الحاضر في تاريخ التنفيذ هو السعر  اتمامولغرض    

على وفق  الأجلية لذا ينشأ العقد لا تخضع إلى تنميط البورصات العالمالآجلة  ، وأنَّ العقود العراق

 محل التعاقد.  الأسهمرغبة الأطراف المتعاقدة بالاتفاق على فترة العقد ونوعية وحجم 
 

توظيف  لذا سيتم هي شركة غايتها تحقيق الربح وتخفيض المخاطر العراق ولأنَّ شركة بغداد    

ستراتيجية المناسبة شركة تتخذ الاال، وبالنتيجة فإن وبيعها الأسهم لشراءالفائض عن طريق الدخول 

ط مركزها النقدي، سواء أكانت  ط طويل أم قصير باستخدام العقد ألتحو  ، وقد الأجلستراتيجية تحو 

مدد وبهذا فإن أشهر التداول هي  ثلاثاعتمدت مد ة أربعة أشهر، مد ة العقد الواحد، أي تكون 

ول كل أربعة أشهر إذ تعبر هذه الأرقام عن قسمت الجدا، آب، كانون الأول( من كل عام، وانسي)ن

، على أنَّ الأسهم( فهي عملية شراء 2019سنة )في أسعار محسوبة بالدينار العراقي، وقد اعتمدت 

ً في وقت  لاحق لأي سبب من الأسباب،  الأسهمبيع شركة تحتاج ال  الأسهممن ارتفاع أسعار  وتحسبا

ط الطويل. أاتخذت الشركة   ستراتيجية التحو 
 

ط بالعقود      اعتماداً على الأدبيات المالية التي جرى الآجلة  وجدير بالذكر إنَّ تحليل أثر التحو 

في تاريخ التنفيذ، إذ بلغت  تتمالآجلة  ذكرها في الجانب النظري وضحت على أنَّ أغلب العقود 

إنَّ تحليل أثر فلذا  %،96أكثر من  الأجلفي موعد التنفيذ في العقد  تتمالتي الآجلة  نسبة العقود 

ط بهذه العقود   ذلك. وفق على  يجريالتحو 
 

ط ببببالعقود   .أ العراق للنقبببل  بغبببداد لشببببببركبببةفي العبببائبببد الآجلبببة  تحليبببل أثر التحو 

الافتراضية  الشركةلأجل إجراء هذا التحليل اعتمدت بيانات والاستثمارات العقارية: 

ة بغداد للمشغغغغغغروبات الغازية )كما في شغغغغغغرك الآتيالواردة في الجدول  )التقديرية(

الأسغغغعار  التي تكون ة، الأسغغغعار  الأجلالحاضغغغرة والأسغغغعار  الذي يعرض السغغغابقة( 

ض  والتيتقل بات بالارتفاع والانخفاض، ذات الحاضغغغغغرة   إلى المخاطر الشغغغغغركةتعر 

طإلى إمتلك مركز حاضغغر فقط ، ولكن عند الدخول ت االسغغوقية لأنه ، سغغتراتيجية التحو 

 الأسعار  الى ضبط مخاطر تقلبات  سيؤدي ذلك
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 (67-5جدول )

للنقل شركة بغداد  –الآجلة  التقديرية الحاضرة والأسعار  سلوك  

 والاستثمارات العقارية

 ةالأسعار  الأجل الحاضرةالأسعار   الأشهر العقد

عقد نيسان 

2020 

1 1.800 1.800 

2 2.050  

3 2.850  

4 2.550 2.550 

 2020آب عقد 

5 2.150 2.150 

6 2.250  

7 3.150  

8 3.000 3.000 

عقد كانون 

 2020الأول 

9 2.550 2.550 

10 2.800  

11 2.300  

12 2.700 2.700 

 المصدر: اعداد الباحث

خذ تت  فس الأسهمبحاجة إلى  الشركة تإذا كان: الآجلةبالعقود ستراتيجية التحوط أ .ب

ط طويلأ مخاطر تقلبات أسعار  تتجنب كيمن الآن،  الأسهم، أي شراء ستراتيجية تحو 

ط بالعقود 78-5في المستقبل، إذ يبيَّن الجدول ) الأسهم في الآجلة ( تحليل أثر التحو 

تحقق ستراتيجية استخدام هذه الا فعن طريق، حصل عليهتالعائد الذي من الممكن أن 

 (.2020) نيسان وآب وكانون الأولفي أرباحاً من العقود 

الأسغغغعار  ( ارتفاع 2020لعقود نيسغغغان، آب وكانون الأول )الأسغغغعار ن تحليل يبي  و    

أرباحا نتيجة  ةحوطتالم الشغغغغركة تفي تاريخ تنفيذ العقد، إذ حققالآجلة  الحاضغغغغرة و

على التوالي وهذه الأرباح تعوض الآجلة  بالعقود سغغغغغغتراتيجية التحوط أ ااسغغغغغغتخدامه

م ات م  فان  الخسغغغغغغغائر التي تعرضغغغغغغغ أ هذا  يذ وب تاريخ التنف ية في  قد ها المراكز الن  ت ل

 فيتعرض لها تالتي  المخاطر تجنبت في أسغغهمالآجلة  بالعقود سغغتراتيجية التحوط أ

 مستقبل.ال

من ارتفاع أو  ةغير متأكد هافان سهمبعملية الشراء الفوري للأ الشركة تفإذا قام      

 اك مركز حاضر فقط ولا يوجد ما يقابلهمتلت اهن  أفي المستقبل أي الأسعار  انخفاض 

تعرض إلى الخسغغغائر ت هامن مركز آخر يعوض خسغغغائر المركز الحاضغغغر، وبهذا فان  

من الآن فان  الأسهم، أي شراء ةالأجلبالعقود ستراتيجية التحوط أولكن عند الدخول ب

 افي المسغغغتقبل لأنه يصغغغبح لديهالأسغغغعار  من مخاطر تقلبات  احمي نفسغغغهت الشغغغركة

أرباح المركز الآخر  ن  إتعرض احد المركزين للخسائر ف افإذ، كزين آجل وحاضرمر

اتعوض هذه الخسغغغغغائر تم الآجلة  الأرباح المتحققة من المراكز  أن   يتضغغغغغح لناوهنا  أم 

عقود المشغغغتقات/ عوضغغغت خسغغغائر المراكز الحاضغغغرة وهذا ما يؤيد قبول )اسغغغتخدام 

يؤدي إلى ومسغغغغتقبلا  سغغغغهمللأالآجلة  لعقود في حالة ارتفاع أسغغغغعار ا الآجلة  العقود 

 حماية المستثمر من مخاطر تقلبات الأسعار(.    
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 (68-5جدول )

ط بالعقود الآجلة  في العائد لشركة بغداد العراق للنقل والاستثمارات   نتائج أثر التحو 

 العقارية

 العقد

 المركز النقدي الأجلالمركز 
صافي ربح/ 

 خسارة
 الأجلالسعر 

 يوم ال
 الأجلالسعر 

 شهر التنفيذ 

خسارة  ربح/
من المركز 

 الأجل

السعر 
 الحاضر اليوم 

السعر 
 في الحاضر

 شهر التنفيذ 

 ربح/ خسارة
من المركز 

 النقدي

 صفر (0.750) 2.550 1.800 0.750 2.550 1.800 2020 نيسان

 صفر (0.850) 3.000 2.150 0.850 3.000 2.150 2020 آب
  2020كانون الأول

 
 صفر (0.150) 2.700 2.550 0.150 2.700 2.225

 المصدر: اعداد الباحث

      

المخاطر والمشاكل المحاسبية التي تواجة  شركة بغداد  ن  أا سبق يتضح مم خلاصة المبحث: 

لعناصر القوائم المالية التي معالجات محاسبية العراق في ظل ظروف تفشي الجائحة تحتاج الى 

وف والعمل على تخفيض المخاطر وضبطها عن طريق ما تم تحقيقه من المكاسب تتاثر بتلك الظر

جلة آالدخول في عقود  من خلالومن ثم توظيف تلك المكاسب  ،الناتجة من المعالجات المحاسبية

مالية من المعالجات المحاسبية  أصولمالية بعد التحوط لقيمها وبالنتيجة اكتساب  أصوللشراء 

مالية متحوط لها، كل هذا يعزز من قدرة  أصولة وتوظيف المكاسب بوبعض العقود المشتق

 الشركة على الاستمرار ومعالجة المخاطر قبل حدوثها . 
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 الفصل السادس

الاستنتاجات 

 والتوصيات
 

 

  المبحث الأول: الاستنتاجات 

 التوصيات المبحث الثاني : 
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 الأولالمبحث 

 الاستنتاجات

الخاصة بالجانب النظري والجانب العملي الذي تضمن توظيف السابقة محاور البحث  إن         

 (COVID –19)وخاصة في الأزمات المالية مثل جائحة ، في تخفيض المخاطر المشتقات المالية

 سيتم عرض الاستنتاجات التي توصل اليها الباحث وكالاتي:

 .  الاستنتاجات المتعلقة بالجانب النظري:1.1.6

يق التوازن بين المكاسب المخاطر عن طريق تحق لتخفيضالمشتقات المالية أدوات  د  عتُ  .1

يجري التعامل فيها بقيم ضئيلة وفي ما وتتميز بصفات محاسبية خاصة منها  والخسائر،

بعض الحالات بدون قيمة بصورة لا تعكس القيم المحتملة للتعامل في هذه الأدوات مما يشكل 

وكذلك تعدد واختلاف  لإفصاح ومخاطر ضعف الرقابة عليهاعدم امجالاً للتعرض لمخاطر 

المستخدمة لها فقد يكون هدف التعامل هو التحوط أو  عند الشركاتالغرض والاتجاه 

 المضاربة.

هناك عوامل تشجع على التوسع في استخدام المشتقات المالية، منها الرغبة في تجنب  .2

وافر الموارد البشرية التي يمكن ان تستوعب الأزمات والتقلبات في الأسواق المالية وت

الأدوات المالية المستحدثة، هذا إلى جانب الثورة العلمية في مجال تكنلوجيا المعلومات 

 والاتصالات.

يهدف الإفصاح عن المشتقات المالية الى توفير المعلومات اللازمة لفهم تعاملات الشركات  .3

بحيث تتمتع هذه المعلومات التي يتم الإفصاح عنها في هذه الأدوات المالية وترشيد القرارات 

 بالخصائص النوعية للمعلومات.

توفر المشتقات المالية  قدرة  في تفسير أسعار الأصول المالية وعوائد العمليات التي تتم في   .4

الشركة فضلاً عن ذلك قدرة تنبؤية بالسيولة والربحية بعد إجراء المعالجات المحاسبية 

 تيجة تخفيض كلفة العمليات وتحسين الكفاءة الاقتصادية للأسواق المالية.اللازمة وبالن

ان التنظيم المتكامل لمجابهة المخاطر بأفضل الطرائق واقل التكاليف عن طريق اكتشاف  .5

المخاطر يخفضها من خلال تشخيصها وتحليلها وقياسها وتحديد المستوى المرغوب منها 

امل معها بما يتلاءم مع تحقيق الهدف المطلوب وتصميم وسائل مواجهتها وأدوات التع

فبامكان الشركة تخفيض المخاطر عن طريق تنويع المحفظة الاستثمارية أو التحكم في 

المخاطر عن طريق الاستثمارات طويلة الأجل لكن هذا لا يحمي الشركة من مخاطر السوق 

ى الخطر الفعلي الى أو التضخم وهذا يتطلب استخدام المشتقات المالية في تعديل مستو

 مستوى الخطر المطلوب.

تعد المشتقات المالية الية يتم بها تجن ب المخاطر التي تواجه الشركة، إذ يجري الاعتراف  .6

بالتغيرات في قيمة الأداة المالية في نفس المدة التي جرى الاعتراف بتغيرات البند الذي تم 

 التحوط لأجله.  

عن طريق ما تحدثه  زماتية مؤشر الإنذار المبكر للأة فعالتؤدي الى زيادالمالية المشتقات  .7

تسهم في تحول حجم المخاطر المتوقعة الى المخاطر فهي  تغيرات في القياس المحاسبي من

 .تساعد على حماية المال تجنبا لمخاطر مستقبليةو مكن لملمتهايالتي المقبولة 
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لى للاختيار المناسب والحكيم من التحوط باستخدام المشتقات المالية يخضع بالدرجة الأو .8

أدوات المشتقات واشتقاق فهم دقيق بإستخدام البيانات المالية بما يتماشى مع معايير المحاسبة 

 والابلاغ المالي الدولية لإجراء إصلاح مستفيدا من تبادل خبرات والمعرفة.

ستبدال المخاطر في حالة تخوف إدارة الشركة من استخدام الأساليب الحديثة )المشتقات( وا .9

القائمة بمخاطر جديدة أقل كلفة وأكثر مرونة يؤدي الى خسائر باهظة وخاصة في ظل 

 . Covid – 19)الازمات كـ )

 يتطلب إدارة المخاطر وهذان يكون أداء الشركة فعالاً أفعالية التحوط للمخاطر تعتمد على  .10

 .ر تقليدية ومبتكرةمالية فعالة غيأدوات هندسة بطريقة مختلفة للتحوط باستخدام 

 إن  المشتقات المالية تعُد السبيل الأكثر حداثة لتخفيض وإدارة المخاطر.  .11

 .  الاستنتاجات المتعلقة بالجانب العملي2.1.6

والتعديل التقييم  لإعادةالركيزة الأساس  واقع العملي للشركات الصناعية والخدميةال يعد .1

 ر والتقليل منها قدر الإمكان.حد من المخاطلإستمرارية عملها والالمستمر 

في ظل ظروف تفشي جائحة  عينة البحثالمخاطر والمشاكل المحاسبية التي تواجة  ن  إ .2

(Covid–19)  لعناصر القوائم المالية التي تتاثر بتلك معالجات محاسبية تحتاج الى

 الظروف.

جة من العمل على تخفيض المخاطر وضبطها عن طريق ما تم تحقيقه من المكاسب النات .3

جلة لشراء تلك المكاسب في الدخول في عقود آ المعالجات المحاسبية فضلاً عن ذلك توظيف

 أصول مالية بعد التحوط لقيمها.

اكتساب أصول مالية من المعالجات في  يعزز استخدام المشتقات المالية المركز المالي .4

 .المحاسبية وبعض العقود المشتقة

مرار ومعالجة ط لها يعزز قدرة الشركة على الاستتوظيف المكاسب باصول مالية متحو  .5

 . المخاطر قبل حدوثها

السياسات المحاسبية الموضوعية والمشتقات المالية التي تتناسب مع كل عنصر من  ان اتباع .6

 .  يؤدي الى تخفيض المخاطر المحيطة بالشركة  القوائم المالية المعرضة للمخاطرعناصر 

 ن.   ويستخدمها المستثمر يلية التعقود المشتقات الماالمحاسبي جميع الإطار يشمل   .7

توفر المشتقات المالية والمعالجات المحاسبية عند استخدامها فرضية الاستمرارية للشركة  .8

 .(Covid–19)في ظل الظروف الصعبة كـ 

 خاصية المرونة في تعاملات الأدوات المالية المشتقات المالية والمعالجات المحاسبيةوفر ت  .9

. 

 ما يساعد على تقليل تكاليفن  إعلى التحوط من المخاطر فقط و المشتقات الماليةقتصر ت لا .10

 .  وإمكانية تحقق مكاسب
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 المبحث الثاني 

 التوصيات 

بعد عرض الاستنتاجات التي تم التوصل اليها في المبحث السابق من هذا الفصل سيتم التطرق     

المخاطر  لتخفيضاستخدام المشتقات المالية بشكل جيد  الى التوصيات التي تكمل البحث عن طريق

 وأهم التوصيات هي:  (COVID – 19)كـجائحة  في ظل الظروف الصعبة

 النظريالتوصيات المتعلقة بالجانب .  1.2.6

وضع أسس ومعايير قياس لمشتقات المالية وإدارة المخاطر بلقياس والافصاح عن اا اعتماد .1

 .ركاتالش لإدارةالتطبيق الفعال 

تطوير السياسات المحاسبية للمشتقات المالية ورفع كفاءة الأسواق المالية لتوفير المعلومات  .2

 المناسبة والموضوعية اللازمة لتخفيض المخاطر والتكاليف.

توحيد أسس الاعتراف والقياس والافصاح لمختلف الشركات الصناعية في العراق سيؤدي  .3

ت المحاسبية الحديثة ويوفر المعلومات الملائمة الى تخفيض جوانب القصور في الاتجاها

 لإدارة المخاطر وتخفيضها.

تحديد المسار الرئيس الذي تتخذه الشركة لنفسها لتحقيق أهدافها في الأجل القصير والطويل  .4

رتها على التكيف واعتمادها على تحليل قد (COVID – 19)في ضوء الظروف الصعبة 

يعة في الأسواق المالية والدولية التي تميزت بالشمول والاستمرار نتيجة التطورات السر

والانتشار والحرية لانتقال رؤوس الأموال وزوال الحدود بين تلك الأسواق بفضل وسائل 

 الاتصالات والتكنلوجيا الحديثة.

هناك حاجة متزايدة لتوسيع إطار إدارة المخاطر ليشمل جميع القطاعات التجارية والخدمية  .5

 التعامل مع الأصول المالية. وخاصة في حالة

ينبغي وضع وتحديد مدى أو نطاق للافصاح عن المشتقات المالية يتناسب مع الكلفة والعائد  .6

 من التعامل في هذه المستحدثات المالية ويجمع بين الملائمة والتمثيل الصادق.

ة استخدام تخفيض وضبط المخاطر كاداة تنافسية في الأسواق والتاكد من حصول الشرك .7

 على عائد مناسب للمخاطر التي تواجهها.

 التوصيات المتعلقة بالجانب العملي. 2.2.6

عند استخدام الشركات المشتقات المالية في تخفيض المخاطر التي تواجهها تعد وسيلة حققت  .1

أرباح في أغلب الأحيان كشركة بغداد للمشروبات الغازية وشركة بغداد العراق للنقل 

 رية.  والاستثمارات العقا

ينبغي على الشركات في ظل الظروف والأزمات المالية اتباع المعالجات المحاسبية التي  .2

 توفر أصول مالية تتجاوز بها تلك الأزمات.

قادرة على الاستمرار وتحقيق الأرباح يتطلب منها الالتزام باسس عملية لكي تكون الشركة  .3

 . تجنبها المخاطر بل يدخلها بقوة في الأسواق المالية

إن  استخدام المعالجات المحاسبية وأدوات مالية مشتقة تعالج أغلب عناصر القوائم المالية  .4

 وتحقق مكاسب تمكن الشركة من استخدام تلك المكاسب في عقود مشتقات مالية. 
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مدى ملائمة  ومعرفةيمها استراتيجياتها بعد التنفيذ ر خبراتها عند تقييتطوبالشركة اهتمام  أن .5

 جديدة بعد إعادة الرصد والتقييم.وعمل خطط مشتقات مالية استخدامها ل

إجراءات وتدابير ك  (COVID – 19)لتخفيض مخاطرتوظيف المشتقات المالية ينبغي  .6

سرع وبكلفة أقل مما عليه في الماضي وهذه التدابير ليست عصا سحرية لقلب أللمضي 

خصصة مضمنة طريقة هي استراتيجية  تحوطية م بل%   100الموازين وتحقيق الربح 

 وقائية مخصصة  تخضع للتقييم والتعديل المستمر .

يثة وخاصة الأدوات المالية بتدريب موظفيها على استخدام التقنيات الحدالشركات  هتماما  .7

 .المشتقة والاستعداد للتحول التكنلوجي يجنبها الكثير من المخاطر

أكيد على دور المشتقات المالية مع التبية العراقية تفعيل دور مجلس المعايير المحاس .8

 مثل. استخدامها بالشكل الأو

 للشركات الصناعية والخدميةتوصيات خاصة . 3.2.6

ستمرار وتجنب يعزز من قدرتها على الاعلى الدخول في عقود المشتقات المالية اعتماد  .1

ود المخاطر قبل حدوثها وتحقق المكاسب إذ حققت الشركات عينة البحث عند دخولها في عق

 المشتقات المالية ربحاً اعلى من عدم الدخول في تلك العقود.

لسلامة ما تم تحققه من المكاسب عن طريق المعالجات المحاسبية والدخول بالمشتقات المالية  .2

على الشركات التحوط لتلك المكاسب بعقود آجلة تساعدها في ضمانها في المستقبل، إذ أن  

ولم تظهر المركز المالي أي أصول مالية أخرى ولكن  الشركة لم تدخل في عقود المشتقات

 عند استخدام المشتقات المالية ارتفعت الأصول المالية المشتقة بشكل كبير. 

التنوع في مجال الاستثمار في جميع القطاعات لغرض ضمان استخدام عقود المشتقات  .3

 للتحوط من المخاطر غير المتوقعة والحفاظ على قيمة الاستثمارات.

تحوط لاستثماراتها المتنوعة في )شركة البادية وشركة طريق الخازر وشركة العشار ال .4

المخاطر  تخفيضوالشركة العراقية لانتاج البذور( عن طريق الدخول في عقود آجلة لتحقق 

إذ أن  الشركة لم تدخل في عقود المشتقات ولم تظهر  (COVID – 19)المحيطة بها كجائحة 

الأصول  ارتفعت توظيف المشتقات الماليةمالية أخرى ولكن عند  أي أصول المركز المالي

 . بشكل واضح المالية المشتقة

يعزز من قدرتها على الشركات على العقود الآجلة والمبادلات والخيارات اعتماد    .5

الاستمرار والدخول الى سوق العراق للأوراق المالية باستثمارات جديدة في وقت تكون فيه 

 لمتحوطة مهددة بمخاطر تؤدي الى الإفلاس. الشركات غير ا

فحسب، بل يزيد من راس مالها لرغبة  لا يجن ب المخاطر استخدام المشتقات الماليةإن   .6

المستثمرين بالدخول باستثمارات في الشركة لما تتمتع من خطط ومعالجات محاسبية معدة 

المشتقات المالية ربحاً اقل استخدام مسبقاً لمواجهة الظروف الطارئة، إذ حققت الشركة قبل 

 بعد استخدامها المشتقات المالية. مقارنة
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Abstract: 

           The Research aims to use Appropriate Financial Derivative Contracts in 

Controlling the Risks Resulting From the Current Pandemic, Identifying Risks 

to Companies, Exposure to appropriate accounting entries and treatments, and 

knowledge research to make reforms in accordance with international financial 

reporting standards. In applying his research, the researcher followed the use of 

financial derivatives and accounting treatments on financial statements. For the 

industrial sectors of the Baghdad Company for Soft Drinks, and the services 

sector for the Baghdad Iraq Company for Transport and Real Estate Investments 

to reduce the risks to which it is exposed. The researcher adopted the inductive 

approach in the theoretical side mixed with the deductive approach in the 

practical side. The research variables and the associated factors that enable the 

study of the relationship between them and their impact on achieving the desired 

results, and for the purpose of proving the hypothesis of the research, the 

adoption of a hypothetical method in measuring the elements of the financial 

statements by employing financial derivatives and accounting treatments to 

reduce the risks facing companies. exploratory Questionnaire team, to show the 

impact of the use of financial derivatives in overcoming and controlling risks 

under difficult circumstances (COVID-19). The research deals with the problem 

of the negative effects of crises in general and the pandemic in particular, using 

derivative financial instruments under conditions of uncertainty and enabling 

them to control risks effectively and successfully. And the use of financial 

derivatives will help to hedge against risks and reduce their consequences, and 

with regard to the results that have been reached, the financial position of the 

Baghdad Soft Drinks Company and Baghdad Iraq for Transport and Real Estate 

Investments has been strengthened by acquiring financial assets as a result of 

accounting treatments and financial derivatives. Employing those gains with 

hedged financial assets enhances their ability to continue and address risks before 

they occur. Reducing risks using these modern derivative tools is a fundamental 

issue for all companies based on the returns of these tools such as controlling 

regular financial flows, achieving capital profits and reducing risks. The research 

discusses the positive effects of hedging. Using these tools as well as the 

possibility of their application in Iraqi industrial and service companies in light 

of the pandemic, and the research recommends adopting these strategies and 

methods that enable them to take risks and ensure their continuity and then rise 

to competition. 
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