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 المحاضرة السادسة

 طرق قياس المخاطر المالية

 

يمكن قياس المخاطر التي تتعرض لها الشركة بشكل كمي باستخدام مجموعة من الطرق 
والأساليب. وبشكلٍ عام يمكن قياس المخاطر باستتخدام مجموعتة متن الميتاييس ائيةتااية والتتي 
تيتتتوم الميتتتاييس ائيةتتتااية لممختتتاطر الماليتتتة بييتتتاس متتتدئ ااتشتتتار وت بتتت ب الاتتتتاا  المتوقعتتتة أو 

 أن إرتفاع تشتت وت ب ب تمك الاتاا  يشير لارتفاع مخاطرها. الميتممة, بييث

 ومن أهم الأساليب ائيةااية المستخدمة في قياس المخاطرة ما يمي3

يعرف المدئ عمى أاه الفرق بين أعمى قيمتة ميتممتة لممتريتر المتالي وبتين  ( Range3)أ( المدئ)
ر ايتمتتتالي كبيتتتر وبالتتتتالي إرتفتتتاع أداتتتى قيمتتتة ميتممتتتة لتتته, ييتتتث أن إرتفتتتاع المتتتدئ يشتتتير لااتشتتتا

 المخاطر المرافية له ا المترير.

 أداى قيمة –المدئ = أعمى قيمة 

ويعتتود الماطتتق خمتتف استتتخدام المتتدئ لييتتاس المختتاطرة إلتتى ييييتتة أن ااتشتتار قتتيم المتريتتر المتتالي 
عمتتتى اطتتتاق واستتتب )متتتدئ أكبتتتر( ت يتتتد متتتن الايتمتتتالات التتتتي يمكتتتن أن تتختتت ها قتتتيم المتريتتتر فتتتي 

 المستيبل, وه ا بدوره ي يد من يالة عدم التأكد وبالتالي ت يد المخاطرة.

ومن أهم العيوب التي يعااي ماها المدئ كميياس لممخاطرة أاه يتأثر بتالييم الشتا ة بشتكل وا ت , 
ييث أاه يعتمتد عمتى أعمتى قيمتة وأداتى قيمتة فيتط, وبالتتالي لتو يتدث أن ااخف تت قيمتة المتريتر 

لستتاوات بشتتكلٍ كبيتتر جتتداه, أو أاهتتا ارتفعتتت لستتبب استتتثاااي فتتي ستتاة معياتتة, المتتالي فتتي إيتتدئ ا
يتداه يياها ستكون قيمة المدئ كبيرة لتعكس مخاطرة أكبر لممترير المالي, وه ا الشيء قد يكتون بع

 3كما في الشكل التاليفي بعض الأييان عن اليييية 
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استتثمار  متن بتين مشتروعين استتثماريين تستعى شتركة الماتجتات ال راعيتة لاختيتار مشتروع  3مثال
وفيمتتتتا يمتتتتتي بيااتتتتات عتتتتتن العوااتتتتد المتوقعتتتتتة لهتتتتت ين المشتتتتروعين. والمطمتتتتتوب تييتتتتيم مختتتتتاطرة كتتتتت  

 .المشروعين باستخدام المدئ, وتيديد أ  المشروعين أف ل

 
 اليل3

 %02%=02 -%02المدئ لممشروع "أ" = 

 %0%=01-%01المدئ لممشروع "ب" = 

ييييان افس العااد, وبما أن المشتروع الثتااي يعتبتر الأقتل مختاطرة لأن المتدئ بما أن المشروعين 
% فيتتط, وهتتو أقتتل متتن متتدئ المشتتروع الثتتااي, فتتيمكن اليتتول بتتأن المشتتروع الثتتااي 0لعوااتتده كتتان 

 يعتبر أف ل لمشركة لأاه يعطي افس العااد بمخاطرة أقل.

  (Standard deviation And Variance)ب( الانحراف المعياري والتباين)

يعتبتتتر الاايتتتراف المعيتتتار  أيتتتتد أكثتتتر الميتتتاييس ائيةتتتتااية شتتتيوعاه واستتتتخداما لييتتتتاس  
المخاطرة المتعمية بالمتريرات المالية. ويعتبر الاايراف المعيار  أيد مياييس التشتتت التتي تيتيس 
تشتتتتت البيااتتتات وابتعادهتتتا عتتتن وستتتطها اليستتتابي, ييتتتث يعتتترف الاايتتتراف المعيتتتا ر  عمتتتى أاتتته 

م عتتتن وستتتطها اليستتتابي. ويختمتتتف الاايتتتراف المعيتتتار  عتتتن المتتتدئ فتتتي أن المتتتدئ اايتتتراف اليتتتي
يستخدم لميةول عمى وةف عام لممخاطرة من ييث ااتشارها بين يدها الأعمى ويدها الأداى, 
وهو بالتالي يتأثر بالييم الشا ة أو المتطرفة, أما الاايتراف المعيتار  فيعتبتر أداة قتادرة عمتى قيتاس 

قيتتق متتن ختت ل اعتمتتاده عمتتى درجتتة تشتتتت قتتيم المتريتتر المتتالي يتتول المتوستتط المختتاطرة بشتتكل د
 اليسابي له, وبالتالي لا يبد  تأثرا بالييم الشا ة.

وبما أن الاايراف المعيار  يييس مدئ تشتت قيم المترير المالي واايرافها عن الوستط اليستابي, 
 3 , كما في الشكل التاليمخاطرةلفإن إرتفاع قيمة الاايراف المعيار  تعاي إرتفاع مستوئ ا
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وتختمف طريية يساب الاايراف المعيار  يسب طبيعة البيااات المتوفرة, ييث أن هااك معادلتة 
خاةتتة بتتالاايراف المعيتتار  فتتي يتتال البيااتتات التاريخيتتة, وهاتتاك معادلتتة أختترئ تستتتخدم فتتي يتتال 

 ية.توفر معمومات ايتمالية عن المترير المالي وليس بيااات تاريخ

وفي السياق التالي ساو   كيفية ايتساب الاايراف المعيار  في يال توفر بيااات تاريخية وفي 
 يال توفر بيااات ايتمالية.

 (Standard Deviation for Historical Dataأولاه3 الاايراف المعيار  لبيااات تاريخية)

تتتي يمكتتن اليةتتول عميهتتا متتن البيااتتات التاريخيتتة هتتي بيااتتات المتريتتر المتتالي فتتي الما تتي وال  
التيارير المالية وسج ت الشركة. وفي يال توفر بيااات تاريخية عن قتيم المتريتر المتالي, فتيمكن 
ايتستتاب الاايتتراف المعيتتار  لهتت ا المتريتتر والتتتي تعبتتر عتتن مستتتوئ مختتاط رتتته متتن ختت ل تطبيتتق 

 قااون الاايراف المعيار  و لك كما يمي3
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( وال   هو مربب الاايراف المعيار  وال   يعتبر مييتاس Varianceالتباين)وهاالك أي اه مفهوم 

 بديل ل ايراف المعيار , بييث كمما ارتفب التباين كمما دل عمى إرتفاع المخاطرة.

 
 3مثال

تاو  الشركة العربية للأدوية شراء مشروع استتثمار  قتاام وهتو عبتارة عتن معمتل لةتااعة 
 العوااد الساوية لممشروع خ ل العشر ساوات الما ية كما يمي3الأعشاب الطبية, وقد كاات 
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 بااءه عمى المعمومات السابية, المطموب3

 )أ( أيسب الاايراف المعيار  والتباين لعوااد المشروع.

أساس  )ب( إ ا كان اليد الأعمى لممخاطرة الميبولة من قبل الشركة العربية للأدوية ميسوبة عمى
 %, فهل تيوم الشركة بيبول المشروع أم لا. 00 الاايراف المعيار 

 اليل3

 )أ( يتى اتمكن من ايتساب الاايراف المعيار  لا بد أن ايوم بيساب مكواات المعادلة

 و لك كما يمي3

 %2.20=02%÷22.00الوسط اليسابي لييم المترير المالي =  -

المتريتر المتالي مطرويتاه  ايوم بإ افة عمود جديتد لمجتدول الستابق بييتث يتتم فيته يستاب قيمتة -
 .%(2.20ماه الوسط اليسابي ) 

 ا يف عمود آخر لمجدول لايسب من خ له مربب العمود السابق. -

 وبعد عمل الخطوات السابية يتكون لدياا الجدول التالي -
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 %0.11=  0%(00.01=)0( =)الاايراف المعيار (Varianceالتباين)

% 00)ب( بما أن الاايتراف المعيتار  لممشتروع أكبتر متن اليتد الأعمتى الميبتول متن قبتل الشتركة 
 فعمى الشركة رفض المشروع لأن مخاطرته أعمى من المخاطرة الميبولة.

 

يعتبتر معامتل الاختت ف مييتاس استبي )أو  (Coefficient of variation3ج( معامل الاخت ف)
ين استتتبة مختتتاط رة المتريتتتر المتتتالي )الاايتتتراف المعيتتتار ( وبتتتين معيتتتار ( لممختتتاطرة لأاتتته يتتتربط بتتت

متوسط قيم المترير المالي )الوسط اليستابي(. ولت لك فتإن معامتل الاختت ف يأخت  بعتين الاعتبتار 
اسبة المخاطرة التي يت من عميها المترير المالي وبالتالي فإاه يةم  لممياراة بين عتدة متريترات 

بياهتا متن ييتث المختاطر والمتوستطات. وكممتا ارتفعتت قيمتة معامتل  أو أةتول ماليتة تختمتف فيمتا
 الاخت ف كمما دل  لك عمى إرتفاع مستوئ مخاطرة الأةل المالي.

ويتتتتم ايتستتتاب معامتتتل الاختتتت ف متتتن ختتت ل قستتتمة الاايتتتراف المعيتتتار  عمتتتى المتوستتتط اليستتتابي 
 لمييم, و لك يسب المعادلة التالية3

 
 3مثال

ةتتعوبة فتتي اختيتتار استتتثمار وايتتد متتن بتتين ث ثتتة استتتثمارات, وقتتد كااتتت تواجتته إيتتدئ الشتتركات 
المعمومات التالية متوفرة يول الاستثمارات الث ثتة, والمطمتوب تيميتل الاستتثمارات الث ثتة وتيديتد 

 البديل الأف ل
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 اليل3

اليكتتتم أ  اظتتترا لاختتتت ف العوااتتتد والمختتتاطر المتوقعتتتة متتتن الاستتتتثمارات الث ثتتتة, فمتتتن الةتتتعب 
الاستثمارات أف ل, ل ا لا بد من استخدام ميياس يمكااا متن المفا تمة بتين تمتك الاستتثمارات فتي 

  وء

 العوااد والمخاطر, وه ا الميياس هو معامل الاخت ف.

 %11.1%=02%÷1.11معامل الاخت ف ل ستثمار أ = 

 %11.2%=00%÷1.11معامل الاخت ف ل ستثمار ب = 

 %10.1%=01%÷1..1 ستثمار ج = معامل الاخت ف ل

ومن خت ل معامتل الاختت ف يمكااتا م يظتة أن الاستتثمار الأول )أ( يييتق أداتى استبة مختاطرة 
من بين الاستثمارات الث ثة, بياما يييق الاستثمار الأخير )ج( أعمى اسبة مخاطرة. وبالتالي فإن 

 الاستثمار )أ( يعتبر الاستثمار الأف ل لمشركة.

 


