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دعاء

اللهم انفعنا بما علمتنا ویسر لنا سبیل العلم یا رب علمنا أن نحب الناس كلهم، وعلمنا أن نحاسب أنفسنا قبل 
.وأن الانتقام هو أول مظاهر العنفأن نحاسب غیرنا، علمنا أن التسامح هو أكبر مراتب القوة، 

یا رب لا تجعلنا نصاب بالغرور إذا نجحنا، ولا بالیأس إذا أخفقنا بل فكرنا دائما أن للإخفاق هو التجربة التي 
.تسبق النجاح

یا رب إذا أعطیتنا نجاحا فلا تأخذ تواضعنا

وإذا أعطیتنا تواضعا فلا تأخذ اعتزازنا بكرامتنا

.ى الناس فامنحنا شجاعة الاعتذار، وإذا أساء الناس إلینا فامنحنا شجاعة العفوإذا أسأنا یا رب إل

آمین یا رب العالمین





شكر وتقدیر

برحمتك في ربي أوزعني أن أشكر نعمتك التي أنعمت علي وعلى والدي وأن أعمل صالحاً ترضاه وأدخلني 
"عبادك الصالحین 

نشكر االله على جزیل نعمائه، نشكر المعترف بمنه وآلائه، فالحمد الله الكریم الوهاب أولا وأخیرا الذي وفقنا لإتمام 
.هذا العمل

الذي لم یبخل علینا بالتوجیهات " لطرش جمال " أوجه عبارات الشكر والتقدیر والائمتنان إلى الأستاذ المشرف 
وكان له الفضل بعد االله عزوجل في إتمام هذه المذكرة نسأل االله أن یحفظه وینیر دربه ویرزقه والنصائح 

.الفردوس الأعلى رفقة الحبیب المصطفى صلى االله علیه وسلم، شكرًا لك استاذ وجزاك االله عنا كل خیر

"الله من لم یشكر الناس لم یشكر ا" وكما قال رسولنا الكریم علیه أفضل الصلاة والسلام 

إلى من زرعوا التفاؤل في دربنا وقدموا لنا المساعدات والتسهیلات والأفكار والمعلومات ربما دون أن یشعروا 
زموري كمال، أبوبكر بوسالم، كنیدة زلیخة، هبول " بدورهم في ذلك فلهم منا كل الشكر ونخص منهم الأساتذة 

.العلوم الاقتصادیة التجاریة وعلوم التسییروإلى كل أساتذة كلیة "محمد، عاشوري نعیم، مزهود هشام 

"سمیر"و" شعوة" ة الریفیة خاصة المدیر ونشكر موظفي وكالة بنك الفلاحة والتنمی

وإلى كل من ساهم في إنجاز هذه " هشام نابتي، جبار محمد " وفي الأخیر نتقدم بالشكر الجزیل إلى الزملاء 
.المذكرة من قریب أو من بعید

"لة، منیة رجاء، خو " 





بسم االله الرحمان الرحیم والصلاة والسلام على خیر المرسلین

.وعافیتك وسترك في الدنیا والآخرةللهم إني أصبحت منك في صحة وعافیة ونعمة، فأتم على نعمتك 

والمعرفة وأعاننا على هذا الواجب ووفقنا إلى إنجاز هذا العملالحمد الله الذي أنار لنا درب العلم 

بكل حب صدق وعرفان أهدي ثمرة جهدي إلى أعز مخلوقین إلى قلبي والداي الكریمین، إلى من قال فیهما االله 
﴾وقضى ربك ألا تعبدوا إلا إیاه وبالوالدین إحسانا ﴿سبحانه وتعالى 

إلى من أرضعتني العفة والسمو والخلق الكریم إلى التي إلى جانبي إلى نبع الحنان والعطاء الذي لا یجف 
"آسیا " بروحها بقلبها ودعائها أمي الغالیة 

إلى الذي غرس لي بساطا أخضر وأهداني محبة وأعطاني بلا مقابل إلى الذي لو قضیت العمر أعد فضائله 
ه في الكد والشقاء لأسعد في الدنیا وأرقى إلى لانتهى العمر وبقي الفضل إلى الذي تجرع مرارة العمل وأفنى حیات

"أحمد " درجات العلم إلى الذي أحبني ومازال یحبني إلى أبي الغالي 

"سفیان " إلى سندي وقوتي بعد االله وأبي أخي العزیز 

زمیلتي ما أزهرت أیامي وتفتحت براعم الغد غلى شعلة الذكاء والنور، إلى الوجهین المفعمین بالبراءة، وبمحبتك
"منیة " " خولة " في المذكرة 

وا بالوفاء والعطاء إلى ینابیع الصدق الصافي إلى من تحلو بالإخاء وتمیز...إلى الأخوات التي لم تلدهن أمي 
إلى من معهم سعدت، وبرفقتهم في دروب الحیاة الحلوة والحزینة سرت إلى من كانوا معي على طریق النجاح 

"أمیة، إیمان، أماني، منار، أمیرة، سارة " أجدهم وعلموني أن لا أضیعهم صدیقاتي والخیر إلى من عرفت كیف 

"أعمامي وأخوالي " إلى جمیع الأقارب والأحباب 

، مروة، لمیاء، رمیساء، ناریمان، خولة، سهام، سهیرفاطمة، نورة، " لى كل دفعتي وكل من یعرفني وبالأخص إ
"رمیلة 

.إلى كل من سقط من قلمي سهوا

الحمد الله والشكر الله الذي وفقنا وما كنا لنصل لولا أن وفقنا االله



بجلال الحمد الله عدد خلقه وزینة عرشه ومداد كلماته حمدًا كثیرًا طیبًا مباركًا فیه، اللهم لك الحمد بما یلیق 
ت تباركت عرشك وعظیم سلطانك ونور وجهك الكریم، اللهم لك الحمد على ما أعطیت ولك الشكر على ما قضی

:أهدي هذا العمل إلى.ربنا وتعالیت والصلاة والسلام على المبعوث رحمة للعالمین أما بعد

أول من نطق لساني باسمها ونبض قلبي بحبها واكتحلت أجفاني بصورتها، إلى من جعل االله الجنة تحت أقدامها 
وابتسامتها بلسم جروحي، أمي الحبیبة إلى مصدر الحنان والعطف مصدر السعادة، إلى من دعائها سر نجاحي 

"مریم " 

إلى من أحمل اسمه بكل افتخار إلى من علمني العطاء بدون انتظار سندي القوي في الحیاة إلى من كان رمز 
"اعمر"العزیز الصمود والعطاء والساهر على تربیتي وتعلیمي، أبي

.ما ووفقني االله لأهدیكما المزید من النجاح والتفوقحفظكما االله وبلغكما سعادة الدارین وأطال االله في عمریك

" القوة والعزم إلى سندي في الحیاة، الصدیقة والأنیسة إلى أختي الوحیدة   إلى أحب الناس وأقربهم إلى مانحتي
"فاطمة الزهراء وزوجها 

: ى زوجات إخوتي، وإلفرید، عز الدین، سفیان، صابر، أحمد، نبیل: إلى الأحب إلى قلبي من نفسي إخوتي
هاجر، أمینة، رقیة، وكوثر، إلى كل الأحباب والأقارب

أسامة، وائل، میسون، إسراء، تسنیم، محمد أمین، رامي وأیوب: إلى أولاد إخوتي

"خلود " وإلى مدللتي "رحاب " إلى الأخت التي لم تلدها لي أمي إلى رفیقة حیاتي وصاحبة الوجه البشوش 

قضیت معهم أجمل أیام حیاتي ومن قاسمتا معي هذا العمل إلى الأختین والصدیقتین إلى رفیقات دربي إلى من
"رجاء، منیة " أسأل االله أن لا یفرق بیننا ویحفظهما 

فاطمة، سهیر، نورة، سهام، مروة، لمیاء، رمیساء، " خاصة 2015كل زملاء الدراسة وبالأخص دفعة إلى
.التعرف بهموكل من كان لي شرف" ، أمانيخولة، رمیلة

إلى كل من قدم لنا ید العون من قریب أو من بعید

***لكم مني فائق الاحترام والتقدیر *** 



صدق االله العظیم﴾ورسوله والمؤمنون قل اعملوا فسیرى االله عملكم ﴿

الآخرة إلا إلهي لا یطیب اللیل إلا بشكرك، ولا یطیب النهار إلا بطاعتك، ولا اللحظات إلا بذكرك، ولا تطیب 
إلى من بلغ الرسالة وأدى الأمانة ونصح الأمة إلى نبي .بعفوك، ولا تطیب الجنة إلا برؤیتك، االله جل جلاله

.الرحمة ونور العالمین محمد صلى االله علیه وسلم

إلى ملاكي في الحیاة إلى معفى الحب والحنان، إلا بسمة الحیاة وسر الوجود إلا من كان دعاؤها سر نجاحي 
نانها بلسم جراحي، إلى من یسعد القلب بلقائها إلى روضة الحب التي تنبت الأزهار أطال االله في عمرها أمي وح

"نوارة " الحبیبة 

باب لي أسي، إلا من تعب لأرتاح، وهیأإلى من خفق له قلبي واسمه یهز فؤادي، إلا من كان سندي وارتكاز 
" إلى من وهبني الأبوة في أجمل طقوسها، إلیك یا أبي العزیز   النجاح، إلى من تمنى لي النجاح لیفتخر بي، 

"أحسن 

:    "  إلى من كانوا معي في كل خطوة أخطوها بتشجیعاتهم ودعمهم، إلى تاج رأسي وسندي في الحیاة إخوتي
"طارق، أحمد فیصل، 

اح في شهادة البكالوریا، التي أتمنى لها النج" سمیة، أمنیة، سعیدة " إلى أخواتي الكریمات ورفیقات دربي 
"ندى " وریحانة فؤادي 

"حواء وحلیمة " أطال االله في عمرهما، وإلى زوجات إخوتي " مصطفى " وجدي " مسعودة "إلى جدتي  

الكتكوتة رؤى، " وإلى براعم العائلة التي لا تحلو الحیاة بدونهم " صادق، خیر الدین " إلى أزواج أخواتي 
" "شوشو"الدین ، علاء"دیدو"محمد،إیاد 

"رمیساء، نعیمة، جمانة، لیلى " إلى جمیع عائلتي أعمامي، عماتي، أخوالي، خالاتي، وأولادهم خاصة 

إلى من تقاسم معي هذا العمل، إلى إخوتي التي لم تلدهم أمي إلى من تحلوا بالإخاء وتمیزوا بالوفاء والعطاء 
"ورجاء خولة" إلى ینابیع الصدق الصافي إلى من معهم سعدت 

، سهیر، نسیمة، عبلة، فاطمة، نورة، لمیاء، أماني" إلى من عشت معهم أسعد اللحظات في حیاتي ولن أنساهم 
إلى كل من وسعتهم ذاكرتي ولم تسعهم ، وكل زمیلاتي وزملائي في الكلیة" نریمان ، سهام، مروة، رمیساء

مذكرتي                               
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المقدمة

أ

:المقدمة

تعاني كافة دول العالم منذ فترة السبعینات من آثار التقلبات الحادة في سعر الصرف عملات التقییم على 
وتبني معظم الدول الكبرى نظام الصرف العائم 1971المستوى الدولي وذلك إثر انهیار نظام بروتن وودز عام 

بالغة - سلبیة طبعاً –ذلك من آثار الذي تتمیز أسعار الصرف في ظله بتقلباتها المستمرة وما یترتب على
الأهمیة بالنسبة للمؤسسات دولیة النشاط، سواءً تعلق الأمر بالنشاط المالي أو التجاري على حد سواء وهو ما 
حدث في النصف الثاني من السبعینات من القرن الماضي لكثیر من المؤسسات الصناعیة والدولیة النشاط، مما 

اطر أسعار الصرف باكتشاف عدة تقنیات لتجنب مثل هذه المخاطر، بغیة حتم علیها ضرورة مواجهة مخ
المحافظة على مدى ضیق التقلبات في أسعار الصرف إلى أنها باءت بالفشل مقابل الهجمة التي شهدتها 

المسئولة في تلك المؤسسات إلى حد بعیدالأسواق من قبل المتعاملین والمستثمرین، مما أدى إلى اجتهاد الدوائر 
.في مجال مواجهة مخاطر الصرف لما لها من آثار حاسمة على خزینة المؤسسة وبالعملة الصعبة

عار الصرف لا تمس المؤسسات الكبرى فقط بل تمس البنوك ما أن المخاطر الناجمة عن تقلب أسك
.المتعاملة مع المؤسسات في حالة تجاوز الخطر الحدود القصوى

ت من القرن تحولات جذریة في مختلف المجالات من بدایة الثمانیناإن معظم دول العالم الثالث عرفت
الإدغان نحووالتي دفعت بها إلى . الماضي إلى یومنا هذا، وذلك تحت ضغط أوضاعها الاقتصادیة السیئة

وفرضت تمرارمؤسسات النقد الدولیة عملت على إدماجها في النظام الاقتصادي الدولي الذي یعرف تطورات باس
ماشى والظروف الاقتصادیة الدولیةتحدید تجارتها الخارجیة، وأنظمة صرفها وأسعارها بشكل عام، بما یتعلیها

ونظراً لما یشهده عدد متزاید من الدول النامیة في تغییر نظام سعر صرفها اتجاه النظام المرن وتحدید سعر 
.ون في الأسواق الحقیقیة، النقدیة والمالیةعملاتها وبالتالي زیادة المخاطر التي یمكن أن یتعرض لها المتعامل

مما یتطلب شیئا فشیئا إلى استعمال تقنیات معینة سواء داخلیة أو خارجیة لتغطیة مخاطر تقلبات أسعار 
الصرف سواء على مستوى المؤسسات أو حتى على مستوى القطاع البنكي وهنا تكمن أهمیة إدارة مخاطر 

إبراز أهم التقنیات المستعملة في إدارة وتسییر المخاطر المرتبطة بالتقلبات الصرف، لذلك كله فإننا نهدف إلى 
في أسعار الصرف بالنسبة للبنوك والمؤسسات دولیة النشاط، لأن تلك التقلبات یمكن أن تحمل المؤسسات 

.المعنیة خسائر مالیة باهظة هي في غنى عنها

:إشكالیة البحث.1

:فیما یليوعلى ضوء ذلك تتبلور إشكالیة بحثنا 

ما هي الأسالیب المستخدمة لتغطیة مخاطر الصرف في البنوك الجزائریة؟

:ولتوضیح هذا التساؤل أكثر نقوم بطرح عدد من التساؤلات الفرعیة التالیة



المقدمة

ب

ما هو سعر الصرف وما هي نظمه ونظریاته والعوامل المؤثرة فیه؟-

كیف نشأت مخاطر الصرف وعلى ما تؤثر هذه المخاطر؟-

طرق تسییر خطر سعر الصرف في بنك الفلاحة والتنمیة الریفیة؟ما هي -

:فرضیات الدراسة.2

:وكإجابة أولیة على التساؤلات اعتمدنا في دراستنا على الفرضیات التالیة

سعر الصرف هو النسبة التي یتم من خلالها مبادلة عملة ما مع عملة أخرى، وفق إطار قانوني الذي یتم -
لعرض والطلب؛تحدیده على أساس قوى ا

تنشأ مخاطر الصرف الأجنبي عن طریق تقلباتها المستمرة، والتي تؤثر على ودائع وقروض متعاملین -
بمختلف العملات في البنوك؛

:تعتمد البنوك الجزائریة في مواجهة وتسییر خطر الصرف على تقنیة أساسیة-

 3الاحتفاظ بهامش خطر یقدر بـ%.

:أهداف الدراسة.3

هذه الدراسة لمعرفة الأسالیب المستخدمة لمواجهة مخاطر الصرف وعلى كیفیة مواجهة نهدف من وراء 
البنوك لهذا الخطر

التحقق من صحة الفرضیات وكذا إطراء المعرفة العلمیة

:أهمیة الدراسة.4

المكانة التي یحتلها سعر الصرف في المجال الاقتصادي سواء بالنسبة للدول المتقدمة أو الدول النامیة -
على حد سواء؛

كون موضوع الأسالیب المستخدمة لتغطیة مخاطر الصرف في البنوك الجزائریة من المواضیع التي أعطیت -
.لها أهمیة كبیرة ولها مكانة مرموقة في عالم المبادلة

:أسباب اختیار الموضوع.5

:من الأسباب التي دفعتنا لاختیار هذا البحث والعمل فیه

؛)مالیة(فیه طبیعة التخصص الذي ندرس -



المقدمة

ج

الرغبة في مناقشة هذا الموضوع وإثرائه بمرجع إضافي؛-
جهلنا بجوانب الموضوع وأبعاده الاقتصادیة دفعتنا للبحث فیه من أجل إزالة الإبهام والغموض؛-
. التعرف عن قرب على الإجراءات المتخذة من طرف البنوك الجزائریة إزاء مخاطر سعر الصرف-
:صعوبات البحث.6

فتنا عدة صعوبات حالت دون أن یكون هذا العمل في دیامنا بإنجاز هذا الموضوع صامن خلال ق
:المستوى المطلوب من بین هذه الصعوبات

عدم توفر الكتب في هذا المجال من طرف الكتاب الجزائریین؛-

قلة أو انعدام المراجع المتعلقة بالموضوع في مكتبة المركز الجامعي عبد الحفیظ بوالصوف بمیلة، -
وصعوبة الحصول علیها في باقي الجامعات الأخرى؛

عدم السماح للباحثین من الإطلاع على الوثائق في أغلب الهیئات الرسمیة؛-

.صعوبة إیجاد مكان التربص یتوافق وهذا الموضوع-

:منهج الدراسة.7

لمعالجة هذا الموضوع اتبعنا المنهج الوصفي والتحلیلي للإجابة على الإشكالیة المطروحة واختبار 
، إلى جانب بتغطیة مخاطر الصرفالفرضیات بالنفي والإیجاب، حیث اخترنا المنهج الوصفي للمفاهیم المتعلقة 

الجداول والمنحنیات للوصول إلى تنظیم إلى المنهج التحلیلي الذي اعتمدناه لمعالجة الفصل الأخیر وعمدنا 
.النتائج النهائیة

:مصادر الدراسة.8

اعتمدنا في بحثنا هذا بالدرجة الأولى على الكتب والتي استمدینا منها التعاریف والنظریات والأنواع، كما 
ل لجأنا إلى مصادر مقدمة من طرف بنك الفلاحة والتنمیة الریفیة لمعرفة تقلبات سعر الصرف وتغطیتها خلا

الفترة المدروسة واستعینا ببعض المذكرات لنأخذ بعض العناصر التي استعسر الحصول علیها بالإضافة إلى 
.مواقع الإلكترونیة

:تقسیمات البحث.9

للإجابة على الإشكالیة واختیار الفرضیات اقتضت الضرورة من تناول الموضوع في ثلاثة فصول سبقته 
:د تناولنا فیهوتلیهم الخاتمة العامة وقمقدمة عامة 
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الإطار المفاهیمي للصرف: الفصل الأول

الأسالیب المستخدمة لتغطیة مخاطر الصرف: الفصل الثاني

-834وكالة میلة –دراسة میدانیة في بنك الفلاحة والتنمیة الریفیة : الفصل الثالث





الإطار المفاھیمي للصرف:الفصل الأول

2

:تمهید

إن من بین أهم المعوقات التي تواجهها العلاقات الاقتصادیة الدولیة التي تربط بین الاقتصاد الدولي 
واقتصادیات دول العالم هي تلك المشكلة المتعلقة بتحدید العلاقة ما بین النقد الوطني والأجنبي ویطلق علیها 

حدة تتفق مع كافة التعاملات الدولیة وبما اصطلاحا مشكلة الصرف الأجنبي، وبما أنه لا توجد عملیة دولیة وا
النقدیة الخاصة تتخذ أساسًا للتغیر عن قیمة أي سلعة من السلع، لذلك فإن المشكلة تنشأ عند لكل بلد عملته أنه 

رغبتها في مقارنة سعر السلعة المعینة في الدولة مع سعرها في دولة أخرى وعلیه فإن المبادلة الدولیة تستلزم 
ء مقارنة بین قیمة عملة البلدان أطراف التبادل وعملیة المقارنة هذه تعتبر جوهر عملیة الصرف دائما إجرا

.الأجنبي

:حیث سنحاول في ها الفصل التطرق إلى

.عمومیات حول الصرف: المبحث الأول

.العوامل المؤثرة في سعر الصرف، سیاساته وطرق التنبؤ به: المبحث الثاني

.مة حول سوق الصرفنظرة عا: المبحث الثالث
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الصرفحولعمومیات : المبحث الأول
لقد اهتمت جمیع الدول وخاصة المتقدمة منها بسعر الصرف ومَنَحَتهُ العنایة الفائقة وجاءت في شأنه 
مفاهیم عدیدة، وصیغ متنوعة، هذا إلى جانب اهتمامها بالعملیات التي تتم من خلال تحویل سعر أو أسعار 

.العملات

ونهدف من خلال هذا المبحث التطرق إلى بعض المفاهیم الأساسیة حول سعر الصرف، ومن أجل 
:قسمنا هذا المبحث إلى ثلاثة مطالب هيتسهیل الدراسة 

.مفاهیم حول الصرف: المطلب الأول

.أنظمة أسعار الصرف: المطلب الثاني

.النظریات المفسرة لسعر الصرف: المطلب الثالث

مفاهیم حول الصرف: المطلب الأول
یتعین إرفاق فهم سعر الصرف بعملیة الصرف التي تعني عملیة شراء وبیع الوسائل التي یمكن بموجبها 

.تسویة المدفوعات في بلد آخر كالنقود الأجنبیة ویتم التعامل بالصرف أساسًا على سعر معین هو سعر الصرف

مفهوم الصرف: الفرع الأول

ارة عن عملیة تظهر عندما یتم تبادل مختلف العملات فیما بینها، فكل دولة لها عملتها الصرف هو عب
.1الخاصة تستعمل في عملیات الدفع الداخلیة

وتظهر الضرورة إلى استعمال العملات الخارجیة عندما تقوم علاقات تجاریة أو مالیة بین شركات تعمل 
ركة المستوردة إلى عملة البلد المصدر لتسدید السلع داخل الوطن مع شركات تعمل خارجها، وتحتاج الش

المستوردة وتضطر بذلك إلى الذهاب إلى سوق الصرف لشراء عملة البلد المصدر لكي تتم هذه العملیة، وفي 
ذهاب الواقع لیست الشركات التي تقوم بالتجارة مع الخارج هي فقط التي تحتاج إلى عملات الدول الذي یود ال

.حینئذ مضطر للقیام بعلیة الصرفنفسه سائحا، ویجد إلیها ولو كان

وبعبارة أخرى هو عدد وحدات العملة الوطنیة التي یستلزم دفعها لشراء وحدة واحدة من العملة الأجنبیة 
.2أو هو عدد وحدات العملة الأجنبیة اللازمة لشراء وحدة واحدة من العملة الوطنیة

.95: ، الجزائر، ص2007، الطبعة السادسة، دیوان المطبوعات الجامعیة، تقنیات البنوكالطاهر لطرش، 1
.43: ، ص2008، الطبعة الأولى، دار الصفا للنشر والتوزیع، عمان، المالیة الدولیةموسى سعید مطر وآخرون، 2
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مبادلتها بشكل قانوني بعملة أخرى قابلة للتحویل عند سعر الصرف كما أن العملة القابلة للتحویل یمكن
كذلك یمكن مبادلة العملات غیر القابلة للتحویل ولكن بشكل غیر قانوني في السوق السوداء، وقد تكون العملة 

ات لعملة بشكل قانوني في شراء الصرف الأجنبي لتمویل عملیقابلة للتحویل بشكل جزئي عندما یمكن استخدام ا
.1معینة فقط

.ویقیس سعر الصرف الأجنبي سعر إحدى العملات مقومة بعملیة أخرى

ویمكن النظر إلى سعر الصرف على أنه المرآة التي ینعكس علیها مركز الدولة التجاري مع العالم 
لمحلي الخارجي وذلك من خلال علاقاته بین الصادرات والإستیرادات إذ تعد أسعار الصرف أداة ربط الاقتصاد ا

بالاقتصاد العالمي، هذا من جانب ومن الجانب الآخر أن استیراد السلع من أحد البلدان الأجنبیة یزید من الطلب 
على عملة هذا البلد الأجنبي، وأن تصدیر السلع للبلد الأجنبي یزید من عرض عملة هذا البلد الأجنبي في 

.2السوق المحلي

Foreing(یتوجب تحدید معنى لسعر الصرف الأجنبيوللوقوف على مفهوم سعر الصرف الأجنبي 

Exchange:(

وأخرى Foreing Currencyهو یحمل أكثر من معنى فمرة یشیر إلى مفهوم النقد الأجنبي :اصطلاحا
تعني Exchangeیقصد به عملیة تبادل النقود الأجنبیة أو أنه یعبر عن المعنیین في آن واحد، لذلك فإن كلمة 

.3بادل أو صرف النقدنقد كما تعني ت

یعني سعر وحدة النقد الأجنبي بدلالة العملة المحلیة أو سعر وفي ضوء ذلك فإن سعر الصرف الأجنبي 
Domistic.النقد المحلي 

Money Rice ،النقد الأجنبيForeign Moneyن العملة مة العملة الأجنبیة مقومة بوحدات وهو قیم
.المحلیة

.39: ، ص2007، -المملكة العربیة السعودیة–، دار المریخ للنشر، الریاض النقود والتمویل الدوليسي بول هالوود وآخرون، 1
، الطبعة الأولى، دار الیازوري العلمیة للنشر العلاقات التبادلیة بین سعر الصرف وسعر الفائدة وانعكاساتها على میزان المدفوعاتسمیر فخري نعمة، 2

.16-15: ، ص ص2011والتوزیع، الأردن، 
، 2011، الطبعة الثانیة، دار الصفاء للنشر والتوزیع، عمان، سعر الصرف وإدارته في ظل الصدمات الاقتصادیةن جلیل عبد الحسن الغالبي، عبد الحسی3

.23-22: ص ص



الإطار المفاھیمي للصرف:الفصل الأول

5

الصرف الاسميعر س: الفرع الثاني

یعرف سعر الصرف الاسمي بأنه السعر الذي یقیس العملة المحلیة بدلالة قیم العملات الأخرى خلال فترة 
زمنیة دون إبراز القوة الشرائیة للعملة فهو مؤشر یقوم بدور المقیاس الذي یعكس متوسط حصیلة التقلبات في قیم 

.1العملات الأخرى بالنسبة لعملة معینة

عدل الاسمي لسعر الصرف یومیا في سوق الصرف ویستوجب هذا السعر لمجموعة من یتحدد الم
.المحددات كتطور الأسعار الوطنیة والدولیة ومعدلات الفائدة والعوامل النفسیة

الرقم القیاسي لسعر الصرف الاسمي لمؤشر سعر : كما تتحدد اتجاهات تقلبات هذا السعر من خلال
قلبات في قیم العملات الأجنبیة الأخرى بالنسبة تاس الذي یعكس متوسط حصیلة الالصرف وهذا یقوم بدور المقی

وذلك مع إعطاء كل عملة من العملات وزناً مرجحًا أي أهمیة نسبیة بالتوازي مع دور الدولة في لعملة معینة
.2العلاقات النقدیة والتجاریة الدولیة

سعر الصرف الحقیقي: الفرع الثالث

م آخر لسعر الصرف والذي یعد في الكثیر من الأحیان مقیاس للارتفاع والانخفاض یمكن تقدیم مفهو 
الحقیقي لقیمة عملة معینة وهو سعر الصرف الحقیقي، إن المؤشرات الحقیقیة غالبًا ما تعد كمؤشرات مناسبة 

ویعرف سعر الصرف الحقیقي على أنه نسبة مستوى السعر .3ازنیة وللقدرة التنافسیة الدولیةلأسعار الصرف التو 
.العالمي للسعر المتاجر بها إلى الأسعار المحلیة مُقاسًا بعملة مشتركة

ویربط سعر الصرف الحقیقي بین الأرقام القیاسیة للأسعار وسعر الصرف الاسمي ویحسب وفق الصیغة 
:4الآتیة

= 	 × 	 ∗

لعلوم الاقتصادیة وعلوم ، مذكرة مقدمة لنیل شهادة الماجستیر، كلیة االدولرة ومشاكل عدم استقرار النقد وآثر الدولار على اقتصاد الجزائرعلة محمد، 1
. 84: ، ص2003-2002التسییر، جامعة الجزائر، 

، مذكرة مقدمة ضمن متطلبات الحصول على شهادة 2010-1990تغیر سعر صرف الدینار وأثره على میزان المدفوعات في الفترة ما بین عمر مؤذن، 2
. 7: ، ص2012-2011الماجستیر في العلوم الاقتصادیة، كلیة العلوم الاقتصادیة والعلوم التجاریة وعلوم التسییر، جامعة الجزائر، 

.27: عبد الحسین جلیل عبد الحسن الغالبي، مرجع سبق ذكره، ص3
.8-7: عمر مؤذن، مرجع سبق ذكره، ص ص4
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:حیث

P :مستوى السعر المحلي.

e:عدد الوحدات من العملة الأجنبیة مقابل دینار جزائري واحد.

P*:مستوى السعر الأجنبي.

R :سعر الصرف الحقیقي .

تمثل الأسعار الأجنبیة أي الأسعار المقاسة بالدولار الأمریكي، وسعر ) *P( نلاحظ أنه ما دامت 
من الدولار مقابل كل دینار جزائري واحد، یجعل البسط في المعادلة ) السنتیمات(الصرف المقاس بعدد الوحدات 

بالدولارات ومع السعر المحلي المقیم في هذه الحالة بالدینارات في الأجنبیة المقاسة أعلاه یعبر عن الأسعار 
.المقام، فإن سعر الصرف الحقیقي یعبر عن الأسعار الأجنبیة بالمقارنة مع تلك الموجودة محلیا

یعني أن السلع الأجنبیة أصبحت أغلى من ) أو التدهور الحقیقي(في سعر الصرف الحقیقي فالارتفاع
ببقاء الأشیاء الأخرى على حالها، یعني ذلك أن المقیمین والأجانب سوف یفضلون السلع السلع المحلیة، و 

الصرف الحقیقي المحلیة، وهي عبارة عن الزیادة في درجة المنافسة في سلعنا، وبالعكس إن الانخفاض في سعر 
.یعني أن سلعنا أصبحت غالیة بالخارج وبالتالي أقل منافسة) أي التحسن الحقیقي(

سعر الصرف الفعلي: الفرع الرابع

ذي یدفعه التجار من الصرف الأجنبي، وسعر الصرف الفعلي هو عر السعر الصرف الفعلي هو الس
المعدل المناسب لأسعار الصرف السوقیة لعملة ما مقابل عملات الشركاء أو المنافسین التجاریین، أي أنه 

ملات الأخرى نسبة إلى سنة معینة مرجحة بحصة كل بلد المتوسط الحسابي لسعر صرف عملة بلد ما مقابل الع
.1شریك تجاري لذلك البلد

كما یعرف سعر الصرف الفعلي عند بعض الاقتصادیین على انه عبارة عن متوسط سعر العملة المحلیة 
.2بالنسبة لمجموعة أو سلة من العملات الأجنبیة

ة الخارجیة، بالتالي فهو یعطي فكرة عامة عن حیث ترجح كل عملة على أساس وزنها وأهمیتها في التجار 
قیمة العملة الوطنیة في الأسواق الدولیة، باعتبار أن أي تغییر في قیمة العملات التي تتكون منها السلعة یؤدي 
إلى تغییر سعر الصرف لقیمة العملة المحلیة، أما الاقتصادي الجزائري حمیدات فیعرفه على أنه عدد وحدات 

.87: عمر مؤمن، مرجع سبق ذكره، ص1
، مذكرة مقدمة لنیل شهادة الماجستیر، جامعة الجزائر، كلیة العلوم الاقتصادیة 2006-1963سعر الصرف ومحدداته في الجزائر سلیمان شیباني، 2

.24-23: ، ص ص2009-2008التجاریة وعلوم التسییر، 
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ة المدفوعة فعلیا أو المقبوضة لقاء معاملة دولیة قیمتها وحدة واحدة، متضمن في ذلك التعریفات العملة المحلی
.الجمركیة، رسوم وإعانات مالیة

أنظمة أسعار الصرف: المطلب الثاني
أو مجمعة من العملات یقصد بها الإطار القانوني الذي یتحدد فیه سعر الصرف عملة مقابل عملة أخرى 

وباختلاف الإطار القانوني من دولة إلى أخرى قد تختلف طریقة تحدید سعر الصرف من دولة إلى الأجنبیة، 
أخرى حسب العوامل الاقتصادیة المتاحة له ویعتمد أساس تحدید سعر الصرف على تفاعل قوى العرض 

.والطلب، الاحتیاطات من العملات الأجنبیة والذهب النقدي

نظام الصرف الثابت: الفرع الأول

وعملیة المعدلات تتحرك داخل هامش ضیقهي أنظمة تكون فیها معدلات الصرف ثابتة، أو تكون هذه 
تبادل العملات تتم بأسعار محددة مسبقا من طرف السلطات النقدیة التي تستند غلى معیار معین لتعریف سعر 

.بالنسبة لعملتها الخاصة-سعر التعادل- التدخل

:1د إلیها هي عادة ثلاث أنواعوالمعاییر التي یمكن الاستنا

المعادن الثمینة وخاصة الذهب؛-
الصعبة الرئیسیة؛العملات-
.سلات العملات-

مما لا شك فیه أن هذا النظام عدى المعاملات التجاریة الدولیة لفترة طویلة متمثلا بقاعدة الذهب عبر 
Goldظام سبائك الذهب ثم نFull Gold Standardمراحل تطورها المختلفة كنظام الذهب الكامل 

Exchange Standard ورغم هجر قاعدة الذهب في مطلع سبعینات القرن الماضي فإن الصرف الثابت لم ،
كالدولار والفرنك أو غیرها إلى سلة Key Cunencyینتهي بل استمر في صورة التثبیت إلى عملة رئیسیة 

SDR'S (Special Drawingعملات كسلة حقوق السحب الخاصة Rights) ، أو أیة سلة أخرى یراها
إن نظام الصرف سواءً كان في ظل قاعدة . 2القطر مناسبة لمعاملاته التجاریة مع شركائه أو منافسیه التجاریین

ثباتاً مطلقًا بل فیه حدود للحركة تتراوح بین الذهب أم النقود الورقیة غیر القابلة للتحویل إلى ذهب لا یكن ثابت
الذهب في قاعدة الذهب أو حدود التغیر التي سمح بها صندوق النقد الدولي وفق قاعدة نقطتي خروج ودخول

.برتن وودز أو الحدود التي تسمح بها الدولة لسعر صرفها التحرك ضمنها في قاعدة النقود الورقیة

.22: علة محمد، مرجع سبق ذكره، ص1
، 2010، الطبعة الأولى، دار الصفاء للنشر والتوزیع، عمان، سعر الصرف وإدارته في ظل الصدمات الاقتصادیةعبد الحسین جلیل عبد الحسن الغالبي، 2

.85-84: ص ص
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مزایا نظام الصرف الثابت: أولا

:1الصرف الثابت ویمكن إجمالها بما یأتيهناك مجموعة من المزایا والفوائد التي یتحلى بها نظام سعر 

لتجارة الدولیة وتعطیها البیئة المثلى وتضمن الانسیابیة في تدفقها؛تشجیع أسعار الصرف الثابتة ل-
إن الثبات في أسعار الصرف یهیئ الأرضیة المناسبة للاستثمار طویل الأجل؛-
للتوقعات؛إن استقراریة أسعار الصرف تعطي الأسس الواقعیة المؤكدة -
.یقلل من مخاطر المضاربة بالعملات الدولیة-

عیوب نظام الصرف الثابت: ثانیا

:2أما فیما یخص عیوب أنظمة أسعار الصرف الثابتة فیمكن ذكرها فیما یلي

تقیید حریة السیاسات النقدیة للبلدان؛-
ضرورة أن تكون الاحتیاطات الدولیة للدولة كبیرة؛-
توازن موازین المدفوعات على السیاسات الوطنیة التضخمیة أو الانكماشیة؛اعتماد سیاسات إعادة -
ظهور عیوب في نظام التكافؤ الصارم بین عملة البلد والعملات الأجنبیة وكما أظهرته الأزمة المالیة -

م؛1997الآسیویة عام 
.إمكانیة الحصول على أسعار صرف ذات مستویات متناقضة مع المعطیات الاقتصادیة-

نظام الصرف المرن: فرع الثانيال

ن نظام الصرف المرن یعني ترك سعر العملة یتحدد في السوق وفقا لقوى الطلب والعرض كأیة سلعة إ
أخرى، وعلیه لا تكون هذه العملة محددة أو معرفة بعملة دولیة أو بمعیار دولي كالذهب، وتتراوح أنظمة الصرف 

وانتهاءً بسعر Free Floatingمرورًا بسعر الصرف المدارExchange Rateالمرنة بین سعر الصرف العائم 
Grawling Exchange.الصرف الزاحف

ویعكس نظام الصرف الثابت الذي یستوجب توظیف السیاسات الاقتصادیة المحلیة لتلبیة متطلبات التوازن 
، 3منها للاقتصاد المحليالخارجي فإن نظام الصرف المرن یعطي الحریة لصانعي السیاسات في اختیار الملائم 

السلطات النقدیة مراقبة وحمایة رصید الاحتیاطات الأجنبیة في النظام الثابت، فإن مهمتها في فإذا كان هدف 
النظام المرن لا تقل أهمیة عن تلك، فهي مطالبة بأن تحدد بنفسها حجم النقود أو القوة الشرائیة في المجتمع وفقا 

.90: عبد الحسین جلیل عبد الحسن الغالبي، مرجع سبق ذكره، ص1
.101-100: ، ص ص2010الطبعة الأولى، دار زهران، عمان، ، المالیة الدولیةسعود جاید مشكور العامري، 2
.92-91: عبد الحسین جلیل عبد الحسن الغالبي، مرجع سبق ذكره، ص ص3
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التوسع في الإصدار النقدي بدلا من زیادة الضرائب وضغط الإنفاق جلمن ألضغوط لمقتضیات الوضع 
.الحكومي وترشیده

تختفي في نظام سعر الصرف المرن العلاقة المحددة بین العملات المختلفة عما هو متبع في ظل أسعار 
وذلك كي الصرف الثابتة حیث تسمح البنوك المركزیة في ظل نظام أسعار الصرف المرنة بتعدیل سعر الصرف 

یساوي بین الطلب والعرض من العملة الأجنبیة دون أن تتدخل في أسعار الصرف الأجنبیة، فعلى سبیل المثال 
دولار للدینار عندها 1,42إذا ازدادت صادرات الأردن إلى الولایات المتحدة عن سعر معین للصرف ولیكن 

ردني لتعدیل سعر الصرفدخل البنك المركزي الأسیزید الطلب على الدینار الأردني من قبل الأمریكیین ولن یت
دولار للدینار على سبیل المثال، لكن هذا 1,38ویترتب على زیادة الطلب ارتفاع سعر الدینار الأردني إلى 

إلى خفض الطلب على الارتفاع قد یجعل أسعار السلع الأردنیة أعلى بالنسبة للأمریكیین مما سیؤدي لاحقًا 
.1الدینار الأردني

لا تتحمل السلطات وفي ظل هذا النظام " نظام تعویم العملات " یطلق على نظام الصرف المرن اسم 
المالیة والنقدیة عبئ معالجة الخلل في میزان المدفوعات عن طریق اتخاذ السیاسات المناسبة في مجالات الحد 

وإحداث تغییرات مستویات الدخلإحداث تغییرات في من الواردات وإحداث تغیرات في مستویات الأسعار وكذلك
وضع قیود على انتقال رؤوس الأموال فجهاز الأسعار یتكفل بإحداث التغییرات المناسبة أوفي أسعار الفائدة، 

في معدلات الصرف والتي تنعكس بدورها في التأثیر على قیمة كل من الصادرات والواردات، انتقال رؤوس 
.الأموال

مرنمزایا نظام الصرف ال: أولا

:2ینطوي هذا النظام على المزایا التالیة

أخطاء التقدیر لتدهور قیمة العملة أو تحسنها من قبل المضاربین قد یسبب لهم خسائر هامة؛-
السیاسات النقدیة للدول هي أكثر استقلالیة لأن استقرار معدلات الصرف لیس معیقًا أثناء إعدادها؛-
ان المدفوعات بصفة أكثر أوتوماتیكیة، ففي حالة العجز یزداد تغیرات أسعار الصرف تؤدي إلى توازن میز -

الطلب على العملات الصعبة مما یؤدي إلى انخفاض العملة الوطنیة وهذا یؤدي إلى ارتفاع أسعار السلع 
المحلیة الموجهة للتصدیر والسلع الأجنبیة تصبح أغلى بالنسبة للأسواق المحلیة والتعدیل یكون بصفة 

.ة وجود فائضمعاكسة في حال

: ، ص ص2012، الطبعة الأولى، دار المسیرة للنشر والتوزیع والطباعة، عمان، التمویل الدولي ونظریات التجارة الخارجیةشقیري نوري موسى وآخرون، 1
164-165 .
، مذكرة مقدمة ضمن متطلبات نیل شهادة الماجستیر، كلیة العلوم الاقتصادیة وعلوم التسییر، أثر تغیرات أسعار الصرف على القوائم المالیةشوقي طارق، 2

.11:، ص2009، -باتنة–جامعة الحاج لخضر 
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عیوب نظام الصرف المرن: ثانیا

:1نوجزها فیما یلي

كبیرة المر الذي یكون له انعكاس سلبي على التجارة الدولیة؛طفرة تسجیل أسعار الصرف -
یمكن أن یكون نظام أسعار الصرف المرن تضخمي مما یؤدي إلى تخفیف القیود على السیاسات النقدیة -

للبلدان؛
نتقال رؤوس الأموال قصیرة الأجل؛كبیرة بالنسبة لاتكون التقلبات -
.یمكن أن تكون العملة النقدیة للبلد أقل ثقة من العملة النقدیة الأجنبیة بمعدل صرف ثابت-

نظام الرقابة على الصرف: الفرع الثالث

كما هو الحال في نظام الصرف إن التوازن في ظل هذا النظام لا یتحقق عن طریق خروج ودخول الذهب 
في نظام الصرف المرن، ولكن عن طریق التدخل الثابت، ولا عن طریق تقلبات أسعار الصرف كما هو الحال 

كما یمكن اعتباره من . 2االإداري المباشر للدولة من أجل الموازنة بین الطلب على العملات الأجنبیة وعرضه
نظیم ومراقبة الاتفاقات المالیة مع الخارج في إطار توازناتها جهة على أنه كل إجراء حكومي موجه إلى ت

الخارجیة ومن جهة أخرى هو تسجیل المدخلات والمخرجات من العملة الصعبة وإدارة الفائض، وكذلك یعتبر 
أداة لتحقیق التوازن بالنسبة لمیزان المدفوعات وتأمین حمایة العملة الوطنیة، وقد جاء هذا النظام قصد مواجهة

.خاصة الدول النامیةالأزمات النقدیة وحمایة الاقتصاد الوطني 

ممیزات الرقابة على الصرف: أولا

من خصائص الرقابة على الصرف هي كون السلطة المشرفة على القطاع الأجنبي تمارس صفة المحتكر 
.الوحید لبیعه وشرائه للمقیمین

لى الصرف فإن السلطة المشرفة تستطیع أن تمیز وباعتبار أن عملیات المضاربة تنعدم في ظل الرقابة ع
بین أسعار العملات الأجنبیة المختلفة، كما أنها تلجأ إلى شراء النقد الأجنبي بسعر صرف معین وتبیعه بسعر 

.3آخر، وقد تطبق الدولة أحیانًا أسعارًا عدة للصرف بغیة تحقیق أهداف اقتصادیة وسیاسیة

.102: سعید جاید مشكور العامري، مرجع سبق ذكره، ص1
.42: سلیمان شیباني، مرجع سبق ذكره، ص2
.167: ، ص2010، -الأردن–، الطبعة الأولى، دار الفكر ناشرون وموزعون، عمان -النظریات والسیاسات–الاقتصاد الدولي السید متولي عبد القادر، 3



الإطار المفاھیمي للصرف:الفصل الأول

11

لنظام الرقابة على الصرفالانتقادات الموجهة : ثانیا

إن معظم الانتقادات الموجهة لنظام الرقابة على الصرف وجهت من قبل الدول الرأسمالیة كون هذه الرقابة 
:1نوعا ما من مصالحها ومن أهم الانتقادات ما یليدُ حُ تَ 

انیة تحویل تعرقل حریة تنقل رؤوس الأموال من وإلى البلد، مما یسبب في تخوف المستثمرین من عدم إمك-
أرباحهم إلى الخارج وهو الشيء الذي یعیق تمویل الاستثمارات إلى الخارج؛

الرقابة على . اعد على ظهور سوق الصرف الموازیةیؤدي هذا النظام إلى التضخم المحلي مما یس-
الصرف تقع عائقًا أمام نمو المبادلات التجاریة بین الدول من خلال القیود التي تفرض على كل من 

.لصادرات والوارداتا

النظریات المفسرة لسعر الصرف: المطلب الثالث
.لا یمكن لنا التكلم عن سعر الصرف الاقتصادي إلا ولابد من التطرق إلى أهم النظریات المتعلقة به

2نظریة تعادل القوى الشرائیة: الفرع الأول

سعر الصرف الفعلي المتعددة توفر نظریة تعادل القوى الشرائیة الأساس النظري لاحتساب مؤشرات 
الأطراف، وبموجب هذه النظریة یعتبر سعر الصرف الفعلي السعر النسبي بین عملتین والذي یجب أن یتحدد، 

.في حالة التوازن على أساس القوى الشرائیة النسبیة لهاتین العملیتین

السعر بالبلدین وتعادل القوة ویمكن التمییز بین تعادل القوة الشرائیة المطلق والذي هو عبارة عن نسبة 
.الشرائیة النسبي أو حاصل سعر الصرف في فترة الأساس ونسبة الأرقام القیاسیة للأسعار بالبلدین

SA = 	
S = St-1

:حیث

SA : المحلیة بكل وحدة من العملة عدد وحدات العملة (تعادل القوة الشرائیة المطلقة في الفترة الزمنیة الراهنة
).الأجنبیة

PD :مستوى السعر المطلق بالبلد الأصلي.

.44: سبق ذكره، صسلیمان شیباني، مرجع 1
. 138- 136: ، ص ص2003للدراسات والنشر والتوزیع، بیروت، ....، الطبعة الأولى، مجد المؤسسة العلاقات الاقتصادیة الدولیةبسام الحجار، 2
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PF :مستوى السعر المطلق ببلد أجنبي.

S : عدد وحدات العملة المحلیة بكل وحدة من العملة الأجنبیة(تعادل القوة الشرائیة النسبي في الفترة الراهنة.(

Pd :صفر= فترة أساس (الفترة الراهنة الرقم القیاسي للسعر بالبلد الأصلي في.(

Pf : صفر= فترة أساس (الرقم القیاسي للسعر ببلد أجنبي في الفترة الراهنة.(

St-1 : عدد وحدات العملة المحلیة بكل وحدة من (قیمة متأخرة لسعر الصرف، أو سعر الصرف في فترة الأساس
).العملة الأجنبیة

والذي هو عبارة عن سعر الصرف الفعلي ولكن بعد ) SPI(بي ومن الممكن وضع رقم قیاسي للسعر النس
:تعدیله لاستخدامه في الحكم على التقییم المنخفض أو المفرط لعملة بالقیاس إلى فترة الأساس ویأخذ الشكل

SPI = 	 	 × 	
عن تعادل القوة الشرائیة، فإن انحراف هذا المقیاس عن الواحد الصحیح، یعني أن السعر الفعلي انحرف 

یعني أن العملة SPI< 1یعني أن العملة المحلیة مقومة بأقل من قیمتها الحقیقیة، وإن كانت SPI> 1كانت 
.المحلیة مقومة بأكثر من قیمتها الحقیقیة
20فرنك، وفي ألمانیا 100نفس المجموعة من السلع وسعرها في فرنسا لشرح هذه النظریة، نفرض أن 

ما الذي یحصل إن اختلف معدل التضخم . فرنكات فرنسیة5= مارك، ولنفرض أیضا أن سعر صرف المارك 
، وللتذكیر نشیر أن 35، بینما في فرنسا 10بین البلدین؟ ولنفرض أن معدل التضخم في ألمانیا بات یشكل 

عادل القوة الشرائیة تفترض أن أسعار الصرف تتعدل لتوازن التفاوت في معدلات التضخم بین الدخل نظریة ت
التي تتجر فیما بینها، بطریقة یستعید معها میزان المدفوعات توازنه، وبناءً على ما تقدم من تغیر في معدلات 

:بین العملتین كالتاليالتضخم سوف یكون سعر الصرف الجدید 
مؤشر السعار في فرنسا

) St-1(سعر الصرف في سنة الأساس ×= سعر الصرف الجدید 
مؤشر الأسعار في ألمانیا

:تعادل القوة الشرائیة قبل التغیر في معدلات التضخم

مارك، وأن الرقم 0,20= مارك واحد، أو فرنك فرنسي واحد = فرنكات فرنسیة 5وبفرضیة أن كل 
مارك في ألمانیا تكون قیمة السلع 20فرنك فرنسي في فرنسا و100القیاسي للسعر لنفس المجموعة من السلع 

لع الألمانیة بالنسبة مارك وتكون قیمة الس20= 5: فرنك100= الفرنسیة بالنسبة للمستهلك في ألمانیا 
.فرنك100= 0,20: مارك20= للمستهلك الفرنسي 
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100ویكون هناك تعادل نسبي في سعر الصرف للعملتین في كلا البلدین أن تعادلت القوة الشرائیة لـ 
.مارك20فرنك فرنسي مع القوة الشرائیة لـ 

:لنظریة تعادل القوى الشرائیةالتمثیل البیاني 

فإن 5وفي الولایات المتحدة 3معدل التضخم الاقتصادي المتوقع في الأردن یمثل إن افترضنا أن
.-2الانخفاض المتوقع في سعر صرف الدینار الأردني، نظریة تكافؤ القوة الشرائیة یجب أن تكون 

تمثیل بیاني یوضح نظریة تعامل القوى الشرائیة): 1-1(الشكل رقم 
INFa-INFb()الشرائیةخط تكافؤ القوة

^45

التغیر المتوقع للسعر الفوري

p

سعود جاید مشكور العامري، المالیة الدولیة، الطبعة الأول، دار زهران للنشر والتوزیع، عمان : المصدر
.155-154: ، ص ص2012

نظریة تعادل سعر الفائدة : الفرع الثاني

ثر معدلات الفائدة السائدة في دولتین بعد فترة زمنیة على سعر الصرف نقدًا حسب هذه النظریة، تؤ 
تنخفض قیمة عملة بلد معین مقابل عملة بلد آخر بعد وكقاعدة عامة، . لعملتي هاتین الدولتین بعد تلك الفترة

بعد نفس المدة السائد مدة معینة إذا كان معدل الفائدة بعد تلك المدة السائد في ذلك البلد أكبر من معدل الفائدة
.1في البلد الآخر، والعكس صحیح

.104: ، ص2010، الطبعة السابعة، دیوان المطبوعات الجامعیة، الجزائر، تقنیات البنوكالطاهر لطرش، 1

1-2-

1-

2-



الإطار المفاھیمي للصرف:الفصل الأول

14

حسب هذه النظریة لا یمكن للمستثمرین الحصول على معدلات مردودیة في الخارج عن تلك الممكن 
تحقیقها في السوق المحلي، عند توظیفهم للأموال في دول أین معدل الفائدة اكبر من ذلك السائد في السوق 

معدلات الفائدة یتم تعویضه بالفارق بین سعر الصرف الآني وسعر الصرف الآجل المحلي، لأن الفارق بین
:ویمكن أن تتم العملیات على النحو التالي

في أسواقهم المحلیة لمدة سنة مثلا، ویحصلون في نهایة التوظیف Mیمكن للمستثمرین توظیف أموالهم 
مبلغ مساویا حسب هذه النظریة للمبلغ المحصل معدل الفائدة، یجب أن یكون هذا الiD: حیثM (1+iD)على 

وتوظیفها في الأسواق الأجنبیة ) نقدًا(علیه عند تحویل الأموال إلى عملات صعبة أجنبیة بسعر الصرف الآني 
بمعدل فائدة وإعادة بیعها لأجل بشكل یمكن من الحصول مجددا على مبلغ بالعملة المحلیة ویمكن أن نعبر عن 

:ذلك ریاضیا

M (1+ID) = 	× (1 + )∗	 …… . . (1)
:حیث أن

CC :سعر الصرف الآني نقدًا.

CT :سعر الصرف الآجل.

iE :معدل الفائدة الاسمي الخارجي.

iD :معدل الفائدة الداخلي الاسمي.

:تؤدي إلى أن) 1(المعادلة 

= ……….(2)

:علىمن طرفي المعادلة أعلاه نحصل ) 1(وبطرح 

= ………(3)

:كما یلي) 3(وإذا كانت صغیرة جدًا یمكننا كتابة المعادلة 

= −
.1تسمح هذه النظریة بربط الأسواق النقدیة الوطنیة بأسواق الصرف

، مذكرة مقدمة لنیل 2003-1974دراسة أثر المتغیرات النقدیة على سعر صرف الدینار الجزائري مقابل الدولار الأمریكي خلال الفترة القادر، مراد عبد 1
.11: ، ص2011-2010شهادة الماجستیر، كلیة العلوم الاقتصادیة والتجاریة وعلوم التسییر، جامعة قاصدي مرباح ورقلة، 
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نظریة كفاءة السوق: الفرع الثالث

وتقوم هذه السوق على . تعرف السوق الكفؤة بأنها السوق التي تعكس فیها الأسعار جمیع البیانات المتاحة
على البیانات، التي تشمل البیانات الاقتصادیة حصلواافتراض أن جمیع المتعاملین والمشاركین في السوق قد 

فوعات، وعجز الموازنات ومعدل التضخم عن العجز أو الفائض في میزان المدالحالیة والمتاحة مثل الإفصاح 
وتتمیز السوق الكفؤة ببعض الخواص والممیزات اللازمة لها وهي أن تتضمن البیانات . الاقتصادي وغیرها

الجدیدة مباشرة أسعار الصرف الفوري والآجل، وأن تكون تكالیف المعاملات منخفضة، وأن تكون تغیرات 
تقود هذه الخواص إلى بعض النتائج التي تتمثل في عدم التمكن من الأسعار محتملة وغیر أكیدة ویمكن أن 

إجراء التنبؤ، وعدم تمكن المضارب من تحقیق أرباح على المدى الطویل، ویمكن أن یمثل السعر الآجل بوصفه 
مؤشر بدون انحراف السعر المستقبلي وهذا یعني بتعبیر آخر أن هناك فرص لارتفاع أو انخفاض السعر الآجل 

.سعر المستقبليوال

وهناك جدل واسع بین المنظرین حول مسالة تحدید ما إذا كانت أسواق الصرف كفؤة نسبیًا، فمن جانب 
هناك . أن الأسواق تعد كفؤة، ولكن اختبارات كفاءة السوق لا تتوصل دائما إلى النتائج نفسهایرى المنظرون 

كان قد توصل إلى استنتاج كفاءة السوق وهناك ) 1975- 1976(العدید من الدراسات مثل دراسة جیدي ودوفي 
توصلت إلى استنتاج عدم الكفاءة ) 1989(ماكدونالد أو كرني و ) 1986(ثل دراسة هاینت دراسات أخرى م

النسبیة لأسواق الصرف، ومن جانب آخر یرى العاملون والمشاركون في السوق بأن هناك العدید من العوامل 
ثم تساعد على كفاءة السوق، إن هذه الاختلافات في الآراء والنتائج قد تكون والمتغیرات تعد غیر كفؤة ومن 

.1ناجمة عن اختلاف الأفق الفكري للمنظرین عما یتوصل إلیه العاملین في الأسواق من نتائج ومعلومات

)نظریة أثر فیشر الدولي(نظریة الأرصدة : الفرع الرابع

أثر فیشر: أولا

ر إلى أن معدل الفائدة الاسمي في كل بلد یساوي معدل الفائدة الحقیقي توصل الاقتصادي ایفرنج فیش
إن معدلات الفائدة الحقیقیة في . المطلوب من قبل المستثمر، مضافًا إلیه معدل التضخم الاقتصادي المتوقع

لات مختلف البلدان یجب أن تتجه نحو المساواة في حین معدلات الفائدة الاسمیة یجب أن تختلف تبعًا لمعد
.2التضخم المتوقعة

عرض نظریة أثر فیشر الدولي: ثانیا

.168-167: سعود جاید مشكور العامري، مرجع سبق ذكره، ص ص1
.165-163: نفس المرجع السابق، ص ص2
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یبین أثر فیشر الدولي أن سعر الصرف الفوري الحاضر یجب أن یختلف بنسبة معینة معادلة 
إلى التباین في معدل الفائدة، ولكن باتجاه معاكس وبعبارة أخرى، یجب أن یعكس التباین في معدل الفائدة بین 

.الانخفاض أو الزیادة المتوقعة لعملة نقدیة أجنبیة مقابل العملة النقدیة المحلیةالبلدین، معدل 

هي إذا لم یكن هناك قیود على حریة رؤوس (IFE)إن الفرضیة التي تستند إلیها نظریة أثر فیشر الدولي 
إلى ) ض هذه القیمةفي حالة توقع عدم انخفا(الأموال فإن معدل الفائدة أكثر ارتفاعًا في بلد ما یجب أن یقود 

هذا البلد، وهذا التدفق لرؤوس الأموال یتعین أن یتابع متى تتحقق المعادلة بین زیادة تدفقات رؤوس الموال اتجاه 
.1معدلات الفائدة

(IFE)العرض البیاني لنظریة أثر فیشر الدولي : ثالثا

بین (IFE)التالي العلاقة التي یجب أن توجد، حسب نظریة أثر فیشر الدولي ) 02(یوضح الشكل رقم 
والتباین (D)مقارنة بالعملة النقدیة المحلیة (F)معدل التغیر المتوقع في السعر الفوري للعملة النقدیة الأجنبیة 

Id)في معدل الفائدة  – If)ة المحلیة مطروحًا منه معدل العملة النقدیة ، أي بتعبیر آخر معدل العملة النقدی
.الأجنبیة

أثر فیشر الدولي): 1-2(الشكل رقم 

Id-If ()

IFEخط 

T

تغیر متوقع في السعر الفعلي          

: ، ص ص2012والتوزیع، عمان سعود جاید مشكور العامري، المالیة الدولیة، الطبعة الأول، دار زهران للنشر : المصدر
154 -155.

.165-163: سعود جاید مشكور العامري، مرجع سبق ذكره، ص ص1
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العوامل المؤثرة في سعر الصرف، سیاساته وطرق التنبؤ به: المبحث الثاني
.ویتضمن مختلف العوامل التي تؤثر على سعر الصرف، سیاساته بالإضافة إلى مختلف التنبؤات به

العوامل المؤثرة في سعر الصرف: المطلب الأول
عوامل تؤثر في سعر الصرف الاقتصادیة، وعوامل تؤثر في سعر الصرف غیر یمكن تقسیم المطلب إلى 

.اقتصادیة

العوامل الاقتصادیة المؤثرة في سعر الصرف: الفرع الأول

إن من یتتبع الأحداث الاقتصادیة المختلفة یجد أنها العامل الرئیسي الذي یؤثر على حركة سعر الصرف 
:1وتقلباته منه

كمیة النقود: أولا

على عاتقه إعادة الحیاة إلى نظریة كمیة M. Friedmanلقد أخذ الاقتصادي الأمریكي ملتون فریدمان 
إذ یرى فریدمان أن " عرض النقد وتغیرات الأسعار والناتج " النقود ولكن بصورتها الجدیدة في مقالته الشهیرة 

Stock of Money)دة من الناتج حركات الأسعار تعكس بشكل أساسي التغیرات في كمیة النقود، لوحدة واح

per Unit of output) وحركات الأسعار أیضًا، وقد أشار إلى أن ما یفسر صحة العلاقة بین كمیة النقود لكل
:وحدة من الناتج وتغیرات الأسعار هو وجود عاملین هما

لإنتاج فإن الأسعار تغیرات الإنتاج والتي تعد متغیرًا مستقلا ففي حالة ثبات كمیة النقود وتضاعف حجم ا-
سوف تمیل إلى الانخفاض بمقدار النصف تقریبا وتعلیله لذلك هو هبوط كمیة النقود بالنسبة لوحدة من 

الناتج؛
.تفاظ بها نسبة إلى دخولهمتغیرات كمیة النقود التي ترغب الأفراد الاح-

ویؤثر سعر الصرف في السیاسة النقدیة عن طریق قناة سعر الفائدة، إذ أن انخفاض عرض النقد یؤدي 
في الاقتصاد المحلي بالنسبة لنظیره في الخارج مما یسمح لتدفقات رأس المال إلى ارتفاع سعر الفائدة الحقیقي 

قیمتها وهذا یؤثر سلبًا على الصادرات الجنبي بالدخول وزیادة الطلب على العملة المحلیة مما یؤدي إلى زیادة
ووضع الحساب الجاري، وتنعكس هذه التطورات في انخفاض معدل نمو الناتج المحلي الإجمالي وركود 
الاقتصاد المحلي، وعادة ما توظف السیاسة النقدیة في میدان سعر الصرف إذا كان ثابت أو ضمن حدود 

.معینة

.164-161: عبد الحسین جلیل عبد الحسن الغالبي، مرجع سبق ذكره، ص ص1
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صدار النقدي على رفع سعر الصرف الأجنبيأثر الإفراط بالإ): 1-3(الشكل رقم 

Bبالعملة Aسعر العملة 

S2D2

S1

D1R2

K

R1

E

، الطبعة سعر الصرف وإدارته في ظل الصدمات الاقتصادیةعبد الحسین جلیل عبد الحسن الغالبي، :المصدر
.162:، ص2010الأولى، دار الصفاء للنشر والتوزیع، عمان، 

معدل الفائدة: ثانیا

لنفرض أن معدلات الفائدة في الولایات المتحدة الأمریكیة انخفض عن معدلاتها في ألمانیا، ینتقل منحنى 
.'s sوینتقل منحنى عرض المارك في ألمانیا إلى ' ddالطلب على المارك في الولایات المتحدة الأمریكیة 
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التغیر في سعر الفائدة على سعر الصرفأثر ): 1-4(الشكل رقم 

$

E

E'

d's'

ds

، الطبعة الأولى، مجد المؤسسة للدراسات والنشر العلاقات الاقتصادیة الدولیةبسام الحجار، :المصدر
.122:، ص2003والتوزیع، بیروت، 

، ومن الجدیر Eو' Eإلى Eمن Bمقابل Aومنحنى العرض والطلب هي زیادة سعر صرف العملة مثلا 
:1واقعیة وهيوالثالثةبالذكر أن هناك حالتین افتراضیتین متطرقتین لسلوك سعر الفائدة

الاسمي بحاصل جمع سعر الحالة الأولى في الاقتصادیات المغلقة تماما، وفیها یحسب سعر الفائدة 
.الفائدة الحقیقي ومعدل التضخم المتوقع، ویتوقف سعر الفائدة الحقیقي على ظروف السیولة

الحالة الثانیة هي حالة الاقتصاد المفتوح تمامًا ففي حالة التوازن ستساوي أسعار الفائدة الاسمیة الداخلیة 
.المحلیة وعلاوة المخاطرأسعار الفائدة العالمیة مضافًا إلیها المعدل المتوقع لانخفاض سعر صرف العملة 

الذي یكون بین الحالتین السابقتین إذ تؤثر الحالة الثالثة وهي الحالة الأكثر واقعیة، هي وضع الاقتصاد
عوامل الاقتصاد المفتوح والمغلق على تحركات أسعار الفائدة الداخلیة وعلیه فإن سعر الفائدة الاسمي الداخلي 

:2یتوقف على

مستوى السیولة في الاقتصاد؛-
التضخم الداخلي المتوقع؛-

.66: ع سبق ذكره، صعبد الحسین جلیل عبد الحسن الغالبي، مرج1
.67: نفس المرجع السابق، ص2
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.للمخاطرالمعدل المتوقع للتغیر في سعر الصرف مع أیة علاوة -

التضخم: ثالثا

لنفرض أن معدل التضخم في ألمانیا ینمو بوتیرة أسرع من وتیرة نموه في الولایات المتحدة الأمریكیة، هذه 
ویتحرك منحنى ' d dالتطورات تؤدي إلى تحرك منحنى الطلب على المارك في الولایات المتحدة الأمریكیة إلى 

.' Eوینخفض سعر الصرف إزاء هذه التطورات إلى المستوى 's sعرض المارك في ألمانیا إلى 

التضخم عامل مؤثر في سعر الصرف): 1-5(الشكل رقم 

$

d'

d

S'E

SE'

d'd

، الطبعة الأولى، مجد المؤسسة للدراسات والنشر العلاقات الاقتصادیة الدولیةبسام الحجار، : المصدر
.123:، ص2003والتوزیع، بیروت، 

حیث أن تأثیر ارتفاع مستوى الأسعار المحلیة مقارنة بمستوى الأسعار العالمیة یؤدي إلى زیادة كل من 
والطلب على النقد الأجنبي وانخفاض كل من الصادرات وعرض النقد الأجنبي مما یدفع بسعر الصرف الاستیراد

إلى الارتفاع ومنه یمكن اعتبار المستوى العام للأسعار وتغیراته من أهم العوامل التي تؤثر في تحدید سعر 
.الصرف وتقلباته
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ر الصرفالعوامل غیر الاقتصادیة المؤثرة في سع: الفرع الثاني

:1هناك عوامل أخرى غیر اقتصادیة وتتمثل في

الاضطرابات والحرب: أولا

تعد الاضطرابات وحالات الحروب الداخلیة من العوامل المؤثرة على سعر الصرف، وذلك بتأثیرها على 
إلى فقدان الثقة أوضاع التجارة واقتصاد البلد بصورة عامة وتأََثُرْ جمیع القطاعات الاقتصادیة للبلد وهذا ما یؤدي 

.بعملة البلد المعني

خبرة المتعاملین وأوضاعهم: ثانیا

یقوم المتعاملون في سوق العملات الأجنبیة في ضوء مهاراتهم وخبرتهم وقوتهم التفاوضیة في التأثیر على 
لتي تؤثر أسعار الصرف بفصل أسالیبهم المستخدمة في تنفیذ عملیاتهم المختلفة باستعمالهم الوسائل الفعالة وا

.بشكل مباشر

الإشاعات والأخبار: ثالثا

رف سواء كانت صحیحة أو غیر صحیحةتعد الإشاعات والأخبار من المؤثرات السریعة على سعر الص
ولكن التأثیر یحدث خلال وقت قصیر ولا تلبث السوق أن تستعید استقرارها، وتكون الاستجابة لهذه التغیرات 
معتمدة على قوة تجاوب السوق معها فقد یكون في بعض الأحیان حساسًا وقویًا وفي أخرى أقل من ذلك 

.لاختلاف استجابات المتعاملین

تیرادالتغیرات في قیمة الصادرات والاس: رابعا

فحینما ترتفع قیمة الصادرات بالنسبة إلى الإیرادات ستتجه قیمة العملة للارتفاع نتیجة لزیادة طلب 
.الأجانب علیها وذلك سیؤدي إلى تشجیع الاستیراد من الخارج مما یؤدي إلى عودة التوازن لسعر الصرف

سیاسات سعر الصرف: المطلب الثاني
النقدیة والخاصة بأسعار الصرف، تسعى من خلالها إلى أن تكون هناك قرارات تتخذها السلطات 

نقدیة على وجه سلیمالتطورات في نظام السوق وسعر الصرف الأجنبي في الحدود التي یتطلبها تنفیذ السیاسة ال
وتحقیق أهداف السیاسة الاقتصادیة للبلد وعلى رأسهم هو تحقیق التوازن في میزان المدفوعات وتحقیق النمو 

.لاقتصادي الحقیقي المستداما

، مذكرة مكملة لنیل شهادة الماستر في العلوم المالیة والمحاسبیة، جامعة أثر مخاطر سعر الصرف على أداء محفظة الأوراق المالیةمنیة خرباش، 1
.35: ، ص2012، الجزائر، - ورقلة–قاصدي مرباح 
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سیاسة تخفیض قیمة العملة: الفرع الأول

مفهوم سیاسة التخفیض: أولا

بتخفیض العملة المحلیة اتجاه ) أو النقدیة(هي تلك العملیة التقنیة التي تقوم بموجبها السلطات العمومیة 
.1قاعدة نقدیة معینة وبالتالي اتجاه جمیع العملات

ء یخفض سعر صرف العملة، بمعنى یخفض قوتها الشرائیة في الخارج، كأن تقرر إن التخفیض هو إجرا
جنیهات ونصف 3دولة كمصدر مثلا أن یخفض سعر صرف الجنیه المصري بالدولارات، فبدلا من أن یساوي 

.2جنیهات تساوي دولار واحد4للدولار الواحد، تصبح 

أسباب تخفیض قیمة العملة : ثانیا

:3أسباب متنوعة تتجلى فیما یليلتخفیض العملة 

ز ویشجع التصدیر ویقید الاستیرادعلاج الاختلال في میزان المدفوعات على اعتبار أن التخفیض یحف-
.وال إلى الخارج ویحث على إعادتهاكما یحد من تصدیر رؤوس الأم

وتفسر ذلك أن مالك النقد الوطني یحصل إذا حول أمواله إلى الخارج على مقدار أقل نتیجة تخفیض 
ما یدعوها إلى العودة بنیة السعر أما رؤوس الأموال في الخارج فإنها تجد في تخفیض سعر الصرف 

الحصول على مقدار أكبر من مقدارها الأصلي؛

حي ینتج عن التخفیض تشجیع التوسع في الصناعات معالجة مشكل البطالة في الاقتصاد القومي -
التصدیریة؛

ارتفاع دخول المنتجین المحلیین إذ یكون التخفیض بهدف زیادة دخل بعض الفئات المنتجة وتخفیض -
عبء مدیونیتها خاصة إذا تدهورت أسعار منتجاتهم في السواق العالمیة على اعتبار أن تخفیض سعر 

.قومة بالعملة الوطنیة، أو لتسهیل تصریف هذه المنتجات في الخارجالصرف یرفع قیمة الصادرات م

.39: ، ص2000، -مصر–، دار النهضة سعر الصرف وأثره على اختلال میزان المدفوعاتعبد السلام صفون عوض االله، 1
.259-258: ، ص ص1996، دار المعرفة الجامعیة، مصر، الاقتصاد الدوليمجدي محمود شهاب، 2
.44: ، ص2005، دار الجامعة الجدیدة مصر، الاقتصاد الدوليزینب حسن عوض االله، 3
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شروط نجاح سیاسة التخفیض: ثالثا

:1توجد عدة عوامل یتوقف علیها نجاح عملیة التخفیض منها

مماثلة مما یزیل الأثر المترتب عن التخفیض؛اتعدم قیام الدول المنافسة الأخرى بإجراء تخفیض-
اتساع الطلب الخارجي على منتجات الدولة بقدر كاف من المرونة، بحیث یؤدي تخفیض العملة إلى -

للعرض زیادة أكبر في الطلب الخارجي على المنتجات المصدرة من نسبة التخفیض وهذا أیضًا بالنسبة 
الناجم عن المحلي لسلع التصدیر حیث یستجیب الجهاز الإنتاجي لارتفاع في الطلب أو للطلب الجدید 

ارتفاع الصادرات؛
ضرورة توفر الاستقرار في السعار المحلیة وعدم ارتفاعها بعد التخفیض حتى لا یؤدي هذا الارتفاع إلى -

.ارتفاع أسعار تكلفة المنتجات المحلیة

سیاسة الرقابة على الصرف: الفرع الثاني

فهوم الرقابة على الصرفم: أولا

إن الرقابة على الصرف هو إجراء تتخذه الدولة من أجل أن ترفع من سعر صرف عملتها في أسواق 
الصرف ویتم ذلك بأن تقرر الدولة سعرًا معینًا لعملتها ثم تصنع نظامًا كاملا لمراقبة هذا السعر حتى لا 

.2ینخفض

أسباب الرقابة على الصرف: ثانیا

:3لإتباع نظام الرقابة على الصرف فيتتمثل الأسباب التي تدعو الدولة 

التغلب على النقص الذي تعانیه الدولة من الأرصدة الأجنبیة من عملات وذهب ومحاولة الحد من الطلب -
علیها، وكذلك الحد من هروب رؤوس الأموال، حیث أن تصدیر الذهب ورؤوس الأموال لا یمكن أن یتم 

الصرف؛بدون تصریح أو ترخیص من سلطات الرقابة على 
المحافظة على العملة فوق المستوى السائد وفق ظروف العرض والطلب حیث تقوم بعض الدول على -

تثبیت القیمة الخارجیة للعملة عند مستوى أعلى من الذي تحدده قوى السوق؛

.348: ، ص2000، دار الجامعات المصریة، الاسكندریة مصر، الاقتصاد الدوليجیمة، محمد عبد العزیز ع1

، مذكرة مقدمة لنیل شهادة الماستر في علوم التسییر، المركز تغیرات سعر الصرف وتأثیره على تنافسیة المؤسسات الاقتصادیة الجزائریةشرقي سارة، 2
.11: ، ص2014-2013الجامعي میلة، 

.80-79: حسین عوض االله، مرجع سبق ذكره، ص صزینب 3
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.استقرار أسعار الصرف حیث أن تقلب الأسعار یضر الاقتصاد من خلال تضرر الصناعة والتجارة-

الرقابة على سعر الصرفتقییم: ثالثا

:1إن الرقابة على الصرف قد تواجه بعض العیوب نذكر منها

تقلیل حجم وقیمة التجارة الدولیة، فعندما تقید إحدى الدول وإیراداتها من الدول الأخرى تقوم هذه الدول -
بإتباع سیاسة المعاملة بالمثل؛

الصرف تشكل عنصر اضطراب رئیسیًا إن الرقابة على الصرف عن طریق فرض القیود الكمیة على -
لتجارة البلد الخارجیة ولكثیر من المشروعات الإنتاجیة المعتمد علیها بقطاع التجارة الخارجیة؛

رقابة على الصرف الأجنبي تكون غالبًا تحكمیة إن العدید من المعاییر المستخدمة في الوسائل المختلفة لل-
.یقها لمصالح فئة دون أخرىوتتحدد بطرق إداریة مما قد یؤدي إلى تحق

إقامة سعر صرف متعدد: الفرع الثالث

ترجع فكرة تعدد أسعار الصرف إلى ألمانیا، حیث اضطرت الرغبة في تحقیق التزاماتها الدولیة بعد عام 
إلى أن تسمح للأجانب ببیع حقوقهم وفقًا لأسعار صرف مختلفة بحسب العرض الذي تستخدم فیه هذه 1932

.2وجدت عدة أنواع من المارك الألماني لها أسعار مختلفةالحقوق ولذلك 

والجدیر بالذكر أن تطبیق نظام تعدد سعر بیع النقد الأجنبي إنما یتم غالبا بنیة الحد من الضغط على 
المیزان الخارجي، فعلى الرغم من أن تحسین مركز المیزان الخارجي من الممكن أن یتم من خلال تخفیض سعر 

ضل تطبیق سیاسة تعدد الصرف ابتغاء الصرف أو بالاعتماد على القیود المباشرة على الاستیراد فإن الدولة تف
الحصول على ما تراه ضرورة من الواردات من السلع الإستراتیجیة أو الإنتاجیة بأسعار مناسبة دعمًا للاقتصاد 
القومي مع تقیید التحویلات التي تتعلق بواردات السلع الأقل أهمیة، حیث تخفض سعر النقد الأجنبي فیما یتعلق 

.3مرة الأولى وترفعه بالنسبة للزمرة الثانیةبالواردات من سلع الز 

وكما كان لتعدد سعر الصرف آثار تنعكس على هیكل الاقتصاد القومي فإنه یحسن أن تقوم سیاسة التعدد 
له على أساس أهمیة السلع فحسب بل في ضوء الإمكانیات الإنتاجیة المتاحة في الاقتصاد القومي في المدى 

هي أقدر في منافسة الإنتاج الوطني المماثل كما ذلك لأن السلع من المرتبة الأولى القصیر والمتوسط والطویل و 
أن السعر الخاص بسلع المرتبة الثانیة قد یؤدي إلى ظهور صناعات مماثلة في الداخل لا تتمتع بعناصر 

.النجاح المتوفرة لمثیلاتها في الخارج

.182-181: نوري موسى شقیري، مرجع سبق ذكره، ص ص1
. 145: ، ص2000، الدار الجامعیة الجدیدة للنشر، الاسكندریة مصر، العلاقات الاقتصادیة الدولیةعادل أحمد حشیش، 2
.247: ، ص1977جامعیة حلب، ، منشورات التجارة الداخلیة والخارجیةمحمد الناشر، 3
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سیاسة إنشاء مال موازنة الصرف: الفرع الرابع

مفهوم مال موازنة الصرف: أولا

موازنة الصرف عبارة عن احتیاطي مكون من عملات وموضوع تحت یدي سلطة مركزیة بفرض التدخل 
.1في سوق الصرف لمنع التقلبات غیر المناسبة

أنواع عملیات موازنة الصرف: ثانیا

لغرض من تحقیق هناك نوعین من عملیات موازنة الصرف التي تعید التوازن إلى أسعار الصرف ویكون ا
:ربح من اختلاف أسعار الصرف في أسواق مختلفة في نفس الوقت ویمكن أن نمیز بینها

ي إیطالیا للاستفادة هي عملیات تتم بین سوقین كشراء عملة في فرنسا وبیعها ف:عملیات الموازنة البسیطة.1
دولار بینما 2سنتا و30، فإذا افترضنا أن سعر الصرف الإسترلیني في نیویورك كان2مانمن فروق الأث
، لا یمكن في ظل الظروف العادیة بقاء هذا الفرق بین السوقین لمدة دولار2سنتا و40كان في لندن 

طویلة حیث أن فئة من المشتغلین بعملیات الكمبیوتر یعملون على موازنة الأسعار في السوقین، فإذا فرضنا 
یستطیع عن طریق مصرفه أن یحصل على شیك أحد دولار فإنه 2400أن تاجرا في نیویورك كان معه 

دولار في نیویورك وانتهت بـ 2300دولار في سوق لندن، فكأن العملیة بدأت بـ 1000بنوك إنجلترا بمبلغ 
دولار یخصم منه نفقات التلیفون والعمولة وغیرها من 100دولار في لندن، أي أن الربح هو 2400
.النفقات

ین أدت إلى زیادة الطلب على الإسترلیني في نیویورك فیمیل سعره إلى الارتفاع ففروق الأسعار في السوق
أما في سوق لندن المالي فزیادة العرض من الدولار تعمل على انخفاض سعره، وهذا یؤدي إلى أن یمیل 

التنفیذ السعر في السوقین إلى التعادل ویبدو من هذا المثال أن عملیات الموازنة تحتاج إلى سرعة كبیرة في 
ولهذا فهي كثیرا ما تتم عن طریق الهاتف والتلغراف المستعجل، ومع ذلك فإن انقضاء فترة بسیطة جدًا قد 

.یؤدي إلى تغییر الأسعار

.123: مجدي محمود شهاب، مرجع سبق ذكره، ص1
.123: محمد عبد العزیز عجیمة، مرجع سبق ذكره، ص2
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وتختلف عن الحالة السابقة في وجود أكثر من عملیتین فهي تتم في :الموازنة المتعددة الجوانب أو المركبة.2
ة أجنبیة في السوق وتحویلها في سوق أخرى تباع في السوق الأولى ثلاثة أسواق أو أكثر، كشراء عمل

:1ویمكن فهمها من خلال المثال المبسط التالي

وفي نفس الوقت كان الجنیه الإسترلیني ) سنتا500(دولارات 5نفرض أن الجنیه الإسترلیني كان یساوي 
مس سنتات، فإذا فرضنا أن الجنیه فرنك، ففي حالة التعادل یجب أن یكون الفرنك مساویا لخ100یساوي 

فالمتعامل مع إنجلترا یفضل الحصول ) سنتا490(دولارات 4سنتا و90الإسترلیني كان لا یساوي إلا 
1000على الدولارات بطریقة مختلفة وذلك عن طریق شراء فرنكات ثم تحویلها إلى دولارات، فإذا كان لدیه 

فرنك، ثم یقوم بتحویل تلك الفرنكات في سوق 100.000جنیه إسترلیني فإنه یحصل في مقابلها على
ألف سنت، فحصوله على الدولارات بطریقة غیر 500.000باریس المالي إلى دولارات فیحصل على 
دولار 4900جنیه لا تساوي إلا 1000دولار حیث أن 100مباشرة، عن طریق الترجیح وفر علیه مبلغ 

على الدولارات أدى إلى انخفاض قیمته، وهذا یؤدي إلى أن الأسعار في سوق لندن، فنقص الطلب في لندن 
.الثلاث تمیل إلى التعادل

سعر الصرف "ویطلق على سعر الصرف لعملة أجنبیة في سوق أجنبي كسعر الإسترلیني في نیویورك مثلا 
عن النسبة وفي حالة إمكان القیام بعملیات الموازنة لا یمكن أن یختلف سعر الصرف المشتق" المشتق 

.بین سعر صرف العملتین

طرق التنبؤ بأسعار الصرف: المطلب الثالث
تتفرع طرق التنبؤ بسعر الصرف إلى التنبؤات بالأسعار قصیرة الأجل والتنبؤ بأسعار الصرف متوسطة 

:وطویلة الأجل المتمثلة في

التنبؤات بالأسعار قصیرة الأجل: الفرع الأول

دامها في التنبؤ بتطورات الأسعارللتغیرات في الأسعار كافیة لفرض استخلم تكن النظریات التفسیریة
:2وتتمثل هذه الطرق فیما یلي

طریقة المؤشرات المتقدمة: أولا

استخدم العدید من المؤشرات المتقدمة من أجل التكهن بالأسعار، وفي الواقع یتركز اهتمام التكهن بشكل 
:ما یستخدم ویتمثل في العلاقة الآتیةخاص على تخفیض القیم، وهناك مؤشر غالبا 

.124: نفس المرجع السابق، ص1
.176-171: سعود جاید مشكور العامري، مرجع سبق ذكره، ص ص2
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الاحتیاطات
الواردات

الخاصة، كذلك یمكن وتتضمن الاحتیاطات، الاحتیاطات بالذهب والعملات الصعبة وفي حقوق السحب 
:(R)المغطى بواسطة الاحتیاطات (I)، الواردات (N)احتساب عدد أشهر  = ( ) × 12⁄

ملیار وحدة نقدیة وكانت ) 100(وهكذا إذا كانت، على سبیل المثال الواردات السنویة لأحد البلدان بمبلغ 
:لاحتیاطات یكون كما یليملیار، فإن عدد أشهر الواردات المغطى بوساطة ا) 40(احتیاطات بمبلغ  = (40 100) 	× 12 = (شهر)	4,8

فإنه یمكن أن تكون عملة البلد ففي حالة إذا كان مبلغ الاحتیاطات أقل من ثلاثة أشهر لتغطیة الواردات 
.المعني قابلة للانتكاس

.ویتعین أن یستخدم هذا المعیار حینما یمر البلد في فترة مبادلات متدبدبة أو عائمة

استخدام السعر الآجل كمؤشر للسعر المستقبلي : ثانیا

) الحاضر المستقبلي(یرى بعض المؤلفین، واستنادا إلى فرضیة كفاءة أسواق الصرف، أن السعر الفوري 
یتعین أن یكون الآجل، وكما یرى هؤلاء المؤلفونالمتوقع لعملة نقدیة معینة یتعین أن یكون معادلا إلى السعر

متكهن دون انحراف معدل زیادة القیمة أو انخفاض القیمة للعملة ) أو التسلیم المؤجل(المؤجل سعر الاستلام 
.النقدیة الأجنبیة عن العملة النقدیة المحلیة

الأشكال البیانیة أو مخططات التنبؤ بسعر الصرف: ثالثا

ل في تحدید حدود استخدمت هذه الطرائق منذ زمن بعید في الأسواق المالیة، وإن هدف المخططات یتمث
تغییر الاتجاهات والتنبؤ في اللحظة التي یتمیز فیها الاتجاه، وتقوم الفرضیة الرئیسیة على أساس أن الأسعار 

للاتجاهات وأن المخططات البیانیة للسعر تساعد في تشخیص بعض الأشكال الفنیة الدالة على تتطور تبعًا 
ر الصرف بالقیم الماضیة لنفس هذه الأسعار، وطریقة المؤشرات تمیز الاتجاه، إن الطرائق البیانیة تربط أسعا

.المتقدمة تربط أسعار الصرف بالقیم السابقة للمتغیرات الأخرى
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1التنبؤ بأسعار الصرف متوسطة وطویلة الأجل: الفرع الثاني

المفهوم توجد طرائق متعددة للتنبؤ بأسعار الصرف متوسطة وطویلة الأجل، وتستند هذه الطرائق إلى 
.الاقتصادي والمفهوم الاجتماعي والسیاسي

المفهوم الاقتصادي: أولا

:یقوم هذا المفهوم على مراحل عدة هي

دراسة تطور میزان المدفوعات، فإذا كان البلد یستورد أكثر مما یصدر خلال مدة طویلة فإنه یزداد احتمال -
انخفاض قیمة عملته النقدیة؛

واحتیاطات العملات الصعبة للبلد، فالعجز في میزان المدفوعات بسبب فحص تطور احتیاطات الذهب -
وإن الانخفاض الكبیر في الاحتیاطات یزید من احتمال انخفاض قیمة العملة . انخفاض احتیاطات البلد

النقدیة لذلك البلد؛

رتفاعًا فحص مقارن لمعدلات الفائدة ومعدلات التضخم الاقتصادي فمعدل التضخم الاقتصادي الأكثر ا-
من معدل البلدان المنافسة یزید مخاطر انخفاض العملة النقدیة؛

توبما أن غالبیة الاقتصادیادراسة مستوى النشاط والاستخدام أو العمالة وفائض أو عجز الموازنة، -
.الحالیة متداخلة فإنه یتعین إتباع مؤشرات عدیدة في بلدان عدة

المفهوم الاجتماعي والسیاسي: ثانیا

هذا التحلیل مكملا للتحلیل الاقتصادي وذلك لأن أسلوب الحكومة اتجاه انخفاض قیمة العملة النقدیة یعد 
.یعتمد على عوامل عدة منها قرب الانتخابات وسلوكیة الأحزاب المعارضة، وتوصیات سوق النقد الدولي وغیرها

اطر انخفاض قیمة عملتها هناك العدید من الإجراءات التي یمكن أن تقوم بها الحكومة لمواجهة مخ
النقدیة لتجنب اللجوء على الأقل بعض الوقت إلى اتخاذ قرار تخفیض قیمة العملة النقدیة، وتتمثل هذه 
الإجراءات في رقابة صارمة على أسعار الصرف، وزیادة معدلات الفائدة، وإتباع سیاسة الانكماش، وكل سیاسة 

.ون خطیرة بالنسبة لاقتصاد البلدمن هذه السیاسات تؤدي إلى عواقب یمكن أن تك

.184-176: سعود جاید مشكور العامري، مرجع سبق ذكره، ص ص1
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الطرائق الإحصائیة: ثالثا

بین متغیرات عدة للتنبؤ بالأسعار، فعلى سبیل المثال، أعدت بعض تستخدم بعض العلاقات الإحصائیة 
أي بمعنى آخر الأسعار في السنة الحالیة وفي السنة (t-1 et t-2)، وفي )t(العلاقات بین الأسعار في الزمن

.أو السنوات اللاحقة، وتساعد برمجیات الحسابات الإلكترونیة في اختبار العلاقات المتطابقة تمامًا

نظرة عامة حول سوق الصرف: المبحث الثالث
یتبادلون ما تنتجه العلاقات الدولیة تتم عن طریق الصفقات التي تتم بین الأعوان الاقتصادیین، حیث 

المؤسسات الاقتصادیة من سلع وخدمات من خلال التجارة التي تستلم سیاسة خارجیة تمثل القانون أو المنظم 
للحركة في التصدیر والاستیراد بالكمیات المطلوبة، تتم من خلال تحویل عملة بعملة أجنبیة تتم من أو الشخص 

.خلال سوق یعرف بسوق الصرف

مفهوم وأنواع سوق الصرف:المطلب الأول
.هذا المطلب سوف نتناول أسواق الصرف من حیث تعریفها وأنواعها

تعریف سوق الصرف: الفرع الأول

تمثل سوق الصرف الأجنبیة أحد مكونات سوق المال، فهي بمثابة الإطار التنظیمي الذي یقوم به الأفراد 
صرف الأجنبي وتتكون سوق الصرف الأجنبیة لأي عملة والشركات والبنوك بشراء وبیع العملات الأجنبیة أو ال

لندن وزیورخ، باریس وكذا نیویورك حیث یباع ویشتر الدولار : من جمیع المراكز المالیة، مثل-الدولار مثلا–
.1الیورو والین: مقابل عملات أجنبیة أخرى مثل

إن أسواق الصرف الأجنبي هي الأسواق التي تحول فیها عملة غلى عملة أخرى وكما في كل الأسواق 
فإن سوق الصرف الأجنبي یمكن تحلیله بأدوات الطلب والعرض، وفي الواقع فإن سوق الصرف یقترب كثیرا من 

وأسرع وسائل تتوافر لها أحدث النموذج الاقتصادي للمنافسة الكاملة فهي أكثر الأسواق اتحادًا في العالم حیث 
وهو لا یهتم إلا قلیلا . 2متجانسة تمامًا) العملات(وتتعامل بسلع ) الأسواق(الاتصال فیما بین المراكز العالمیة 

فضلا عن لمصرفیة ولیس عن طریق شحن النقودبنفقات النقل لأن العملیات تتم تسویتها عن طریق الأرصدة ا
هي حریة الدخول والخروج منها، ولا بد أن نتذكر أن سوق الصرف شأنها شأن الأخرى و توفر شروط المنافسة 

كافة الأسواق لا تعبر عن مكان جغرافي محدد ولكنها تشیر إلى طلب وعرض العملات الأجنبیة أینما كان 
ما یكون بالنسبة للصرف الأجنبي فیمكن تصور وجود طلب أظهرمكانها، وهذا المفهوم غیر المكاني للسوق 

.ذي یتیسر لها عرض في أجزاء أخرىلى عملة ضعیفة في أجزاء من العالم بالوقت الع

.265: ، ص2010، الطبعة الأولى، دار الفكر ناشرون وموزعون، الأردن، الأسواق المالیة والنقدیة في عالم متغیرمتولي عبد القادر، 1
.33-32: عبد الحسین جلیل عبد الحسن الغالبي، مرجع سبق ذكره، ص ص2
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أنواع سوق الصرف: الفرع الثاني

:یمكن حصر أنواع أسواق الصرف الأجنبي فیما یلي

سوق الصرف العاجلة وخصائصها: أولا

التي تتم طبقا للسعر العملیة إن ) یةو الحاضرة أو الآنسوق الصرف العاجلة أ(:سوق الصرف العاجلة.1
عقد المعاملة، وتعد تتضمن دفع واستلام الصرف الأجنبي خلال یوم أو یومین بعد Spot Rateي الآن

لأن تحركاتها مستمرة .1یة هي الأكثر أهمیة في سوق الصرف وتستحوذ على الاهتمام الأكبرالعملیات الآن
للعملات STT Pomentیتم التسلیم والتسلم فضلا عن أهمیتها الكبیرة في إجمالي التعاملات وعادة ما

وهناك The Dealعدا یوم التعاقد على العملیة TWO Business Daysالمباعة خلال یومي عمل
أسواق یمكن التعامل فیها على أساس التسلیم في الیوم التالي، وهناك حالات یتم فیها التسلیم في نفس 

Base، تعد هي الأسعار الأساسیة العملیات الآنیة، وأسعارSame day or cashالوقت أو الیوم 

Rates التي تحسب على أساسها أسعار العملات الآجلة وإن كان هناك تأثیر متبادل بین الأسعار في
السوقین الآنیة والآجل وتستخدم سوق الصرف الآني كأساس للتسویات الدولیة وكذلك جهاز الائتمان 

.الدولي

:2تتصف سوق الصرف العاجلة بعدة خصائص منها:خصائص سوق الصرف العاجلة.2

العملیات الفوریة تشكل الجانب الأكبر من نشاط أسواق الصرف الأجنبي، وفي دراسة لبنك التسویات -
، أشارت إلى أن متوسط حجم التعامل الیومي بالعملات الأجنبیة في أسواق الصرف 1992الدولیة عام 

ملیار دولار؛930الأجنبي یبلغ حوالي 

ساعة مستمرة بسبب الاختلاف الزمني بین المراكز الدولیة 24تنشط سوق الصرف العاجلة على مدى -
العالمیة؛

تلجأ البنوك المركزیة إلى سوق الصرف العاجلة من أجل التأثیر على مستوى العرض والطلب للعملة من -
وانخفاضًا، خاصة في ظل خلال بیع وشراء العملات، ومنه التأثیر على أسعار صرف العملات ارتفاعًا

نظم التعویم الحر؛

تسعیر العملات یكون بالدولار، حتى لو كان الدولار غیر مشترك في الصفقات، كأن یباع جنیه إسترلیني -
مقابل مارك ألماني، ولا تتم هذه الصفقة إلا إذا كان سوق صرف نیویورك مفتوحاً؛

إذا تم تحدید تاریخ التسلیم في الصفقة المبرمة؛تؤخذ أسعار البیع والشراء على أنها أسعار عاجلة، -

.35-34: عبد الحسین جلیل عبد الحسن الغالبي، مرجع سبق ذكره، ص ص1
.270: متولي عبد القادر، مرجع سبق ذكره، ص2
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تعمل سوق الصرف العاجلة في ظل وجود سعر صرف عاجل رسمي؛-

".سوق صرف رسمي، سوق صرف حرة " یتكون سوق الصرف العاجل في بعض الدول من جزئین -

سوق الصرف الآجلة وخصائصها: ثانیا

Forwardأسواق الصرف الآجلة :سوق الصرف الآجلة.1 Exchange Rate هي السوق التي یتم فیها
.1الاتفاق على بیع عملة أجنبیة الیوم وفقاً للسعر الآجل والتسلیم في وقت لاحق

وتخضع عملیة شراء وبیع العملات الأجنبیة في سوق الصرف الآجلة إذا تم الاتفاق على تسدید الأموال 
الصرف الآجل على أنه اتفاق على مبادلة بعد أكثر من یومین من تاریخ لاحق ولهذا یمكن اعتبار سوق

عملة ما بأخرى في المستقبل، حیث یتم تحدید سعر التبادل وتاریخ التسلیم وقیمة العملة المتبادلة في وقت 
).سنوات5شهر، 18یوم، 90یوم، 30(إجراء العقد وعادة ما یتضمن السوق مجموعة من الآجال 

:2لصرف الآجلة بخصائص عدة یمكن التطرق إلیها كما یليتتمیز سوق ا:خصائص سوق الصرف الآجلة.2
العقود في هذه السوق نمطیة، حیث تكون لفترات مختلفة ثلاث أشهر، ستة أشهر، تسعة أشهر، إثنة -

الخ؛...عشر شهر، سنتین
:إمكانیة تحدید العملیة الآجلة من خلال إجراء عملیتین هما-

 الأولى؛عملیة عاجلة الأجل، ترصید العملیة الآجلة
أخذ عملیة آجلة جدیدة تحت شروط السوق وفي یوم التمدید.

ولا یوجد ) السماسرة(العملیات الآجلة للعملات الأجنبیة تتم مباشرة بین البنوك أو عن طریق الوسطاء -
سعر آجل رسمي؛

.بقوةلا تتدخل البنوك المركزیة في سوق الصرف الآجلة، الأمر الذي یؤدي إلى تزاید عملیات المضاربة-

والمخاطر المتعلقة الأطراف المشاركة في سوق الصرف وطبیعة التدخلات فیه: المطلب الثاني
بالسوق

الأطراف المشاركة في سوق الصرف وطبیعة التدخلات فیه:الفرع الأول

لسوق الصرف أطراف متعددة تتعامل في إطاره بیعًا وشراءً أو حتى متابعةً وإشرافًا، ویتمثلون أساسًا في
.البنوك والمؤسسات المالیة والبنوك المركزیة وسماسرة الصرف وعملاء تجارة العملات

.122: متولي عبد القادر، مرجع سبق ذكره، ص1
.271: نفس المرجع السابق، ص2
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البنوك والمؤسسات المالیة: أولا

تتمثل هذه الشریحة أساسًا في البنوك التجاریة التي تتعامل بصورة مباشرة في سوق الصرف، حیث یمثلون 
، أو في حالة مستعملي سوق )الزبائن(لحساب الغیر ماسكي الصفقات سواء لحسابهم الخاص أو في هذه الحالة 

، حیث تكون العلاقة مع أسواق الصرف غیر مباشرة، وفي كل الحالات یعتبرون وسطاء معتمدون 1الصرف
إلا أن هذا النشاط - سواء لحسابهم أو لحساب الغیر- على الرغم من أهلیتهم في التعامل في سوق الصرف

التجاریة، على هیئات أخرى ن مثلهم مثل المؤسسات الاقتصادیةمنهم، حیث یعتمدو یبقى ثانویًا جدًا لعدد كبیر 
تمثل في معظم الأحیان بنوكًا ذات أحجام كبیرة، ویبقى الجزء الذي یتعامل في میدان سوق الصرف من هذه 

إنه في وللتدلیل على ذلك ف. الشریحة، ینقسم بین بنوك تمارس وظیفة ماسكي الصفقات، وأخرى مستعملا لها
بنك لها اهتمام بسوق الصرف، 1000الولایات المتحدة الأمریكیة تتمركز أغلب البنوك محلیا والتي یفوق عددها 

.بنكا من هذه الأخیرة فقط لها وظیفة مسك الصفقات50نشطة فعلا و400یوجد منها 

البنوك المركزیة: ثانیا

ن حكوماتها، وهي تتحرك في معظم الحیان البنوك المركزیة تجري صفقاتها في هذا السوق بتكلیف م
ة التي تنسجم مع سیاستها المالیةفي مجرى الوجهة التي تتخذها عملاتها الخاصة، بحسب المصلحللتأثیر 

.2وتحمي بالتالي مصالحها الاقتصادیة

سماسرة الصرف: ثالثا

التجاریة بخصوص بیع وشراء الصادرة من مختلف البنوك هم الوسطاء الذین یعملون على تجمیع الأوامر
العملات الأجنبیة من خلال تقدیمهم لمعلومات حول تسعیرة والعملات عند الشراء والبیع وتسهیل عملیة مقابلة 

ونجد . 3الطلب بالعرض لصالح مؤسسات أخرى دون أن یكون طرفًا في العقد الذي یبرم من جراء هذه المقابلة
الدول مثل فرنسا، الولایات المتحدة الأمریكیة وبریطانیا، بالتالي فإن هذا النوع من المتدخلین في الكثیر من

.نشاطهم یتعدى حدود إقلیم الدولة، ویتقاضوا أجور بخصم نسبة من كل عملیة صرف یقومون بها

عملاء تجارة العملات: رابعا

تنحصر مهمة عملاء تجارة العملة في الربط الدائم بین المشترین والبائعین، وبمعنى آخر فهم یتحركون 
من جهة كوسطاء بین مختلف البنوك، ومن جهة ثانیة بین البنوك والمستثمرین العادیین وذلك مقابل عمولة 

.Brokerage4أو ما یسمى 

.73: علة محمد، مرجع سبق ذكره، ص1
.121: متولي عبد القادر، مرجع سبق ذكره، ص2
.58-57: سلیمان شیباني، مرجع سبق ذكره، ص ص3
.121: ي عبد القادر، مرجع سبق ذكره، صمتول4
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المضاربون: خامسا

في ممارسة العملیات ذات الصلة بالعملة وبالبنوك ولهم معرفة وتجربة حول یتمیز المضاربون بالخبرة 
.أحوال وظروف سوق الصرف

سوق الصرف والمتعاملون فیها): 1-6(الشكل رقم 

السعید عناني، آثار تقلبات سعر الصرف وتدابیر المؤسسة الاقتصادیة لمواجهتها، مذكرة مقدمة : المصدر
- 2005، - باتنة-الحاج لخضرضمن متطلبات نیل شهادة الماجستیر في العلوم اقتصادیة، جامعة

.08: ، ص2006

بنوك دولیة

بنوك مركزیة

سماسرة

سوق الصرف

مضاربون في العملیات الجاریة

مضاربون في 
الودائع وعملیات 

المبادلة

مضاربون في 
عملیات الخیار

متعاملون تجاریون

وكالات مؤسسات
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1بالسوقالمخاطر المتعلقة : الثانيالفرع 

مخاطر السوق هي مخاطر الانحرافات السلبیة لقیمة مراقبة تحركات السوق لمحفظة التداول أثناء الفترة 
.المطلوبة لتصفیة المعاملات

المعاملات، وأي هبوط في القیمة سوف ینتج مكاسب المحفظة السوقیة هي الأرباح والخسائر الناشئة عن 
.عنه خسارة  سوقیة للفترة المناظرة المساویة للفرق بین قیم مراقبة تحركات السوق في البدایة والنهایة

كما أن فترة الاستحواذ على الأدوات غیر مناسبة لتقییم المخاطر السوقیة حیث انه یمكن أن یتقرر في أي 
المستقبلیة في قیمتها، وتكمن المخاطرة في أن القیمة السوقیة تحوط من المتغیرات لحظة تصفیة الأدوات أو ال

تتحرك أثناء الفترة الدنیا المطلوبة لتصفیة المعاملات السوقیة وهذا هو السبب في أن المخاطرة السوقیة مقصورة 
.على فترة التصفیة

ون مخاطرة قصور مراقبة المحفظة أما خارج تلك الفترة فیكون للمخاطرة طابع مختلف، حیث أنها تك
السوقیة، حیث أن القیم السوقیة تمكن أن تنجرف بقیم كبیرة قبل فترة التصفیة أو قبل اتحاد القرار بالتحوط ضد 

.التقلب بقیمتها السوقیة، ومنه في هذه الفترة تكون هذه المخاطر مخاطر تشغیلیة ولیس مخاطر سوقیة بحثه

.9: ، ص2010-2009، مذكرة مقدمة لنیل شهادة الماجستیر إدارة أعمال، كلیة الاقتصاد، جامعة دمشق، إدارة المخاطر المعرفیةكندة البیطار، 1
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:خلاصة الفصل

خلال عرضنا لهذا الفصل توصلنا إلى المفهوم الحقیقي لسعر الصرف الذي هو عملیة مبادلة عملة من
أجنبیة بعملة أجنبیة أخرى وهذا وفق صیغ ونظم وأسس یتم تحدیدها مسبقاً تبعا للنظریات التي یتم اعتمادها في 

ون أي بائعي ومشتري العملات عملیة صرف هذه العملات الأجنبیة والذي یتم في مكان یجتمع فیه المتعامل
لاقتصادیة، الأجنبیة حیث یدعى هذا الأخیر بسوق الصرف الذي یقوم على خمسة مستویات ویستمد معلوماته ا

السیاسیة والمالیة على المستوى العالمي خاصة المتعلقة بالمفاوضات التجاریة وأیضًا أسعار الموارد الأولیة من 
.وغیرها من وسائل الاتصال الحدیثةالصحافة، المدعمات الإلكترونیة 
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:تمهید

نسبیة تجعل له مجموعة من الخصائص إن تعاملنا مع العالم الخارجي یعد ضرورة لابد منها لأن لكل بلد 
.تفرده وتتركه قبلة للتعامل في المجال التجاري

وبما أن لكل دولة عملتها الخاصة فإنه لابد أن تتم الصفقات التجاریة إما بعملتها إذا كانت قویة أو عملة 
الدولي النقدي الحالي یعتمد على قاعدة التعویم أي عدم كز قوي، ومن المعلوم أیضًا أن النظام دولیة ذات مر 

ثبات سعر الصرف، وهذا الأخیر یؤثر على العملات الآجلة في المبادلات الدولیة نتیجة تحرك أو عومان العملة 
ة من الطرق والابتكارات لتغطیة لكل من البلدین، فیجب هنا على كل من المستورد والمصدر أن یستعملا مجموع

.تقسیمها من هذه المخاطر

فما هي مخاطر الصرف؟ وما هي تقنیات التغطیة فیها؟

:ومن هنا قسمنا الفصل الثاني إلى ثلاثة مباحث

.نظرة عامة حول مخاطر الصرف: المبحث الأول

.التعامل بالعملات الأجنبیة: المبحث الثاني

.المستخدمة في تغطیة مخاطر الصرفالأسالیب : المبحث الثالث
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نظرة عامة حول مخاطر الصرف: المبحث الأول
ب أو التغیر في أسعار الصرف والخطر یقصد به ذلك لتذبذإن لعملیة الصرف مخاطر تترتب عن ا

قیاس وتقدیر الانخفاض في قیمة العملة ولید من اتجاه الاحتیاطات وذلك لتغطیة الفارق في الانخفاض وهذا بعد 
.نسبة الانخفاض

ماهیة مخاطر الصرف: المطلب الأول
تعریف مخاطر الصرف: الفرع الأول

:هناك عدة تعاریف لخطر الصرف نذكر منها

یعرف " تصدیر، عملیات مالیة / استیراد" خطر سعر الصرف بالنسبة للمؤسسة ذات نشاطات دولیة 
، وخطر الخسارة 1رف عملات الفوترة مقابل العملة الوطنیةكخطر مرتبط بأي معاملة حساسة لتقلبات أسعار ص

.ئیة لهاالمحتملة هو الأكثر أهمیة بالنسبة للآجال الفاصلة بین إعداد الطلبیة والتسویة النها

مخاطر سعر الصرف أو مخاطر تغیرات أسعار الصرف مرتبطة أساسًا بعملیة الاستیراد أو التصدیر 
مرتبطة بعملیات الاقتراض بالعملة الأجنبیة وهي مخاطر تواجه المؤسسة دولیة المقیمة بالعملة الصعبة وكذلك

النشاط، وأن المؤسسة تكون عرضة لتقلبات أسعار الصرف عندما تكون ثقتها مهددة بهذا الخطر الذي یمس 
.أساسا المؤسسات ذات العلاقات التجاریة والمالیة مع الخارج

.بالتغیرات في أسعار صرف العملاتخطر الصرف هو خطر الخسارة المرتبطة 

وعلیه فإن خطر الصرف یدور حول الضرر الذي یلحق بالنتائج المالیة للمؤسسات ذات العلاقات 
.2الاقتصادیة مع الخارج من جراء التقلبات في أسعار صرف العملات التقویم لنشاطات تلك المؤسسات

نشأة مخاطر الصرف : الفرع الثاني

الحسن لمخاطر الصرف لابد من تحدید نشأة هذه المخاطر التي تشمل المجالات لكي نضمن التسییر 
:التالیة

التصدیر والاستیراد؛-
ن العملة الصعبة؛المدخلات والمخرجات م-
.الاستثمار المباشر في الخارج-

.49: عمر مؤذن، مرجع سبق ذكره، ص1
، مجلة العلوم الإنسانیة، جامعة منتوري قسنطینة، -حالة البلدان التي تمر بمرحلة انتقال–حول أهمیة إدارة مخاطر الصرف عبد الحق بوعتروس، 2

.11: ، ص1999، 12الجزائر، العدد 
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نشأة مخاطر الصرف المرتبطة بالعملیات التجاریة: أولا

صادرات أو واردات محررة بالعملة الأجنبیة فإنها تتعرض كل المؤسسات التي تحقق عملیات تجاریة سواء 
.لمخاطر الصرف

عقوده محددة بالعملة یتعرض المصدر لمخاطر الصرف إذا كانت :نشأة مخاطر الصرف بالنسبة للمصدر.1
الصعبة غیر العملة المحلیة، مع انخفاض في قیمة عملة الفاتورة بالنسبة للعملة الوطنیة الخاصة بالمصدر، 

:ویمكن توضیح المخاطر في الشكل التالي.1الأخیر لا یتحصل على المقدار المتفق علیه في العقدهذا 

الإجراءات التجاریة بالنسبة للمصدر: 2-7الشكل رقم 

مخاطر

حقیقیة                 زوال المخاطراحتمالیة      احتمالیة          حقیقیةالصرف

M.Maillard O.Girand, la trésorie de l'entreprise, Nouveau Enjeux, la: المصدر
renoue Banque, Paris, 1989.

التسویة من طرف المشتري أین تزول المخاطر تصبح حقیقة أثر استقبال طلبیة وإمضاء العقد إلى غایة 
.بعد التسویة وبالضبط خلال تحویل العملة الصعبة مقابل العملة المحلیة للمصدر

غالبا ما یكون المستوردون مجبرون على قبول عملة المصدر : نشأة مخاطر الصرف بالنسبة للمستورد.2
، في الشكل 2المستوردین منه عن المصدرینالأجنبي، فاحتمال التعرض لمخاطر الصرف یكون أكبر عن 

:التالي

.2014دیسمبر 02، تم الإطلاع علیه یوم HTTP: //download.mkzy.com/do.php: أنظر الموقع الإلكتروني1
.2014دیسمبر 02، تم الإطلاع علیه یوم HTTP: //download.mkzy.com/do.php:الموقع الإلكتروني2

الطبیعة وإمضاء عرض المصدرتوقعات الموازنة
العقد

إرسال الفاتورة 
والبضائع

التسویة من 
طرف 
المشتري
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الإجراءات التجاریة بالنسبة للمستورد: 2-8الشكل رقم 

مخاطر

حقیقیة                زوال المخاطرالصرف      احتمالیة                  حقیقیة 

M.Maillard, Op: المصدر Cit, P: 243.

بالنسبة للمستورد، فإن مخاطر الصرف تكون احتمالیة في مرحلة عرض المورد الأجنبي ثم تصبح حقیقیة 
لتالي تنشأ مخاطر وبا. عند إمضاء العقد إلى غایة التسویة من طرف المستورد أین تزول عندها المخاطر

الصرف عند استلام الطلبیة بالعملة الصعبة حیث تكون المؤسسة مجبرة على قبول عملة المصدر فهي أكثر 
.خضوعًا لمخاطر الصرف من المؤسسة المصدرة

نشأة مخاطر الصرف المرتبطة بالعملیات المالیة: ثانیا

اقتراض بالعملة الصعبة في الآجال القصیر كل المؤسسات التي تقوم بالعملیات المالیة سواءً إقراض أو 
عند إبرام عقد الإقراض أو الاقتراض وبالتحدید ها تتعرض لمخاطر الصرف التي تنشأنوالمتوسط أو الطویل فإ

:عند إجراء عملیات الخزینة ویتم توضیح ذلك في الشكل التالي

إرسال الطلبیة وإمضاء عرض المورد الأجنبي
العقد

التسویة من طرف استلام الفاتورة
المستورد
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الإجراءات المالیة: 2-9الشكل رقم 

مخاطر

الصرف    احتمالیة                   احتمالیة                             احتمالیة

حقیقیة                             حقیقیة                      حقیقیة

.M.Maillard. OP cit, p: 243: المصدر

یتعرض المقترض لمخاطر الصرف عند حصوله على قرض بالعملة الصعبة، ووجوب :بالنسبة للمقترض.1
.1ارتفاع قیمة العملة الصعبةتعویضه بمبلغ أكبر من الذي اقترضه في حالة 

یتعرض المقرض لمخاطر الصرف في حالة انخفاض قیمة العملة الصعبة التي تم بها :بالنسبة للمقرض.2
:2یكون زوال مخاطر الصرف بالنسبة. إقراض التوظیف

للمصدر عند استلام العملات الصعبة مقابل العملة المحلیة؛-

ابل العملة المحلیة؛من المستورد عند دافع العملات الصعبة مق-

.للمقرض أو المقترض عند آجال الاستحقاق-

.180: ، ص2009، الطبعة الأولى، دار المنهل اللبناني، نظام النقد العالمي وأسعار الصرفبسام الحجار، 1
.180: نفس المرجع السابق، ص2

إمضاء العقد

الاقتراض أو الإقراض
آجال الاستحقاقآجال الاستحقاقآجال الاستحقاق
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طبیعة مخاطر الصرف وأنواعه: المطلب الثاني
طبیعة مخاطر الصرف: الفرع الأول

یمكن أن ینتج خطر الصرف عن العملیات التجاریة أو المالیة للمؤسسة على صعید خارجي أو كنتیجة 
المحققة للربح أو بالتالي یظهر خطر اقتصادي ناتج عن التغیر لرقم للتطور الدولي للمؤسسة والاستثمارات 

:الأعمال أو الهامش التجاري للمؤسسة، ومن هنا نستنتج أن

خطر الصرف المرتبط بالعملیات التجاریة؛-

خطر الصرف المرتبط بالعملیات المالیة؛-

خطر الصرف المرتبط بالاستثمارات الخارجیة؛-

.خطر الصرف الاقتصادي-

.طار اقتصادیةخهي أهذه الأخطار وكل

خطر الصرف المرتبط بالعملیات التجاریة: أولا

، فعند 1كل مؤسسة تباشر عملیات التصدیر والاستیراد، تعاملها بعملة أجنبیة معرضة لخطر الصرف التجاري
الزمني بین عقد الصفقة ربما كان سعر الصرف مخالف لیوم الدفع وبالتالي خطر الصرف یعتبر كنتیجة للفارق

.الاتفاق على صفقة وعملیة دفع

:مثال

مؤسسة مصدرة لمنتوج معین وتتعامل بعملة أجنبیة، ویتم الدفع لأجل، فهذه المؤسسة معرضة لخطر 
تدهور وانخفاض قیمة العملة المتعامل بها، في حین مؤسسة مستوردة تتعامل بعملة أجنبیة والدفع لأجل تعرضها 

.عملة المتعامل بهاإلى خطر ارتفاع قیمة ال

في هذه الحالة فإن المستورد سیدفع قیمة أو مبلغ مقابل المنتجات المستوردة اكبر من المبلغ المتفق علیه 
.الاتفاقیةیوم عقد الصفقة، غیر أن المصدر سیتحصل على مبالغ أقل من المتفق علیه یوم 

، مذكرة مقدمة ضمن متطلبات شهادة ماستر في العلوم الاقتصادیة، تخصص الدولیةتقییم مخاطر سعر الصرف في المعاملاتخلیف هناء وآخرون، 1
.27: ، ص2008-2007نقود مالیة وبنوك، المركز الجامعي یحیى فارس، 
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خطر الصرف المرتبط بالعملیات المالیة: ثانیا

ة تمارس عملیات الإقراض، معرضة إلى خطر صرف عندما تكون العملة المتعامل بها كل مؤسسة مالی
، تجد نفسها ملزمة الاقتراضبعملیات ، فالمؤسسة التي تقوم )ارتفاع سعر العملة المتكامل بها(ارتفاع ي أجنبیة ف

.1بدفع مبالغ أعلى من مبلغ المقترض بكثیر

من انخفاض سعر العملة المتعامل بها، بالمثل بالنسبة لعملیات الإقراض حیث أن المقرض یخاف 
فینخفض رأس مال المقترض ویجني المقترض مبلغ أقل من المبلغ الأصلي یوم انعقاد الصفقة ونستعرض خطر 

:الصرف على كل من العملیات المالیة والتجاریة من خلال الجدول التالي

خطر الصرف المتعلق بالعملیات المالیة والتجاریة:2- 1الجدول رقم 

انخفاض متوقع في سعر 
العملة المتعامل

الارتفاع المتوقع

خسارة صرفربح)مشتري(مستورد العملیات التجاریة
ربحخسارة صرف)بائع(مصدر 

خسارة صرفربحاقتراض بالعملة الصعبة العملیات المالیة
ربحخسارة صرفالصعبةاقتراض بالعملة 

، مذكرة مقدمة ضمن تقییم مخاطر سعر الصرف في المعاملات الدولیةخلیف هناء وآخرون، :المصدر
متطلبات شهادة ماستر في العلوم الاقتصادیة، تخصص نقود مالیة وبنوك، المركز الجامعي یحیى فارس، 

.29: ، ص2007-2008

المحققة في الخارجبالاستثماراتتبط خطر الصرف المر : ثالثا

تتسرب الاستثمارات إلى الخارج بطریقة مباشرة عن طریق فتح فرع بالخارج، أو بطریقة غیر مباشرة عن 
، كما 2طریق المساهمات وبالتالي فخطر الصرف یتعلق بالتدفقات المالیة عبر الفروع كتسدید للأرباح والرسوم

ویلات الأصول بالعملة المحلیة بالنسبة للوضعیة المحاسبیة یتعلق بقیمة الأصول الموجودة بالخارج أو قیمة تح
:للدولة الأم مقابل القیمة التي ستخرج ثانیة في هذا الوقت متعلقة بالطریقة المستخدمة

مناصب الأصول والخصوم ما عدا الأموال الخاصة فهي متحولة بسعر : في طریقة معدلات الإقفال-
.الإقفال

.29: خلیف هناء وآخرون، مرجع سبق ذكره، ص1
.29: ، ص1997والتوزیع، القاهرة، ، دار غریب للطباعة والنشر النقود الدولیة وعملیات الصرف الأجنبيمدحت صادق، 2
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الأصول المتداولة والدیون قصیرة المدى محولة بسعر الإقفال، والمناصب :في طریقة رأس المال العامل-
.المالیة الأخرى بسعر تاریخي

العناصر المالیة محولة بسعر الإقفال وباقي عناصر المیزانیة بسعر تاریخي : الطریقة النقدیة والغیر نقدیة-
.لتوضیح طریقة عمل هذه الطرق

الخطر الاقتصادي: رابعا

كما یطلق علیه أیضا الخطر التنافسي ویتعلق الأمر بتأثیر تطور سعر العملة بالنسبة إلى رقم الأعمال 

، یقودنا هذا إلى التحدث عن الخطر الصناعي والخطر الدفعي في حالة ما إذا كانت 1أو هامش الربح للمؤسسة
لیات التصدیر صعبة، وتفضیل المؤسسة تنشط على مستوى خارجي فارتفاع قیمة العملة الوطنیة تجعل عم

عملیات الاستیراد على التصدیر، هذه الشروط تجعل المصدر في حالة التنافس وتجبره على تخفیض هوامش 
من أجل أن تبقى الأسعار في حالة تنافس ولو كانت الفواتیر مقیمة بالعملة الوطنیة من أجل التخلص من خطر 

.الصرف

ستوى المحلي أي تنتج وینتج في السوق المحلي الوطني من الممكن أما إذا كانت المؤسسة تنشط على الم
القیمة، على عكس باقي أن تتعرض إلى خطر تنافسي في حالة تدخل ممولین خارجیین بعملة منخفضة 

الأخطار المتعلقة بمخرجات الخزینة، فإن الخطر الاقتصادي یتطلب تحلیل إستراتیجي على مستوى الإدارة 
هیكل السوق، تنظیم المنافسین، حسبیة : ر نتیجة الوضع الاقتصادي للمؤسسة من حیثالعامة، فهذا الخط

الأسعار، ومن حیث نتائج وحصص السوق من تدفقات الأسعار بدلالة الأنشطة وأعمال المنافسین، ومن أهمیة 
.الصفقات بالعملة الصعبة كذلك

أنواع مخاطر الصرف: الفرع الثاني

:وتتمثل فیما یلي

مخاطر المالیةال: أولا

هي المخاطر التي تنطوي على احتمال تغیر سعر الصرف بین عملتین بصورة غیر متوقعة خلال الفترة 
، وهي أكثر المخاطر وضوحًا وهذه التغیرات تتكرر 2الفاصلة بین اتخاذ القرار بعملیة ما وحول موعد الدفع

.33-32: صخلیف هناء وآخرون، مرجع سبق ذكره، ص1
.27: ، ص2002، دار صفاء للنشر والتوزیع، عمان، الأسواق المالیة والنقدیةجمال جویدان الجمل، 2
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من قیمتها أو %10باستمرار في ظل نظام تعویم أسعار الصرف ویمكن خلال ساعات فقط أن تفقد العملة 
.1أكثر

مخاطر التمویل: ثانیا

هي التي یتعرض لها البنك عندما یجد صعوبة في الحصول على الأرصدة اللازمة لتمویل نشاطه 
ساعة من أجل تمویل 24النقدیة المودعة لمدة المصرفي ویضطر إلى سداد أسعار فائدة باهظة على الودائع 

.2أحد الحسابات بالعملة الأجنبیة

:المخاطر الائتمانیة: ثالثا

ینصب عادة في عقود الائتمان الذي یمنح بالعملة الأجنبیة على التزام كل طرف بتسلیم العملة موضوع العقد 
ینشأ خطر من احتمال عدم الوفاء أي من ، وهنا 3للصرف الآخر بالسعر في الموعد المتفق علیه في العقد

.الطرفین بالتزامه

المخاطر التي تترتب على التغیرات التنظیمیة: رابعا

تتعلق هذه المخاطر بالتعاملات الأجنبیة سواء بالنسبة للبنوك أو للمشروعات التجاریة فلو وضعت الدولة 
فجأة نظام صرف مزدوج لعملتها یحدد سعر الصرف للعملة مقابل العملات الأخرى كأن یكون هناك سعر حر 

، فیصب السعر الأول 4دیةسعر صرف موجه تحدده السلطات النقیحدده العرض والطلب ویوجد من جهة أخرى 
على العملیات التجاریة، والثاني على العملیات المالیة، وهناك قد تترتب خسائر على تحویل رؤوس الأموال في 
حالة تطبیق ها النظام بسبب اختلاف سعر الصرف، إذن تتعلق هنا مخاطر الصرف بالإجراءات التي یمكن أن 

الي على رصید العملات الأجنبیة الموجودة بحوزة المتعاملین تتخذها الدولة وتؤثر على سعر الصرف وبالت
.الخ...الاقتصادیین

، مؤتمر إدارة المخاطر واقتصاد المعرفة، جمعیة الزیتونة الأردنیة، الأردن، كلیة مداخلة بعنوان تقنیات إدارة مخاطر سعر الصرفعبد الحق بوعتروس، 1
. 2: العلوم الاقتصادیة والعلوم الإداریة، ص

، 2006-2005، مذكرة ماجستیر في العلوم الاقتصادیة وعلوم التسییر، جامعة البلیدة، أثر تغییر سعر الصرف على میزان المدفوعاتكمال العقریب، 2
.43-42: صص 
.31: مدحت صادق، مرجع سبق ذكره، ص3
: ، ص2013-2012، مذكرة مكملة لنیل شهادة ماستر في علوم التسییر،  جامعة الجزائر، أثر تغیر سعر الصرف على میزان المدفوعاتأودینة یسرى، 4

32.
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المخاطر الناجمة على إعادة تقییم المراكز المفتوحة: خامسا

قد تتحقق خسائر للبنك عند إعادة تقییم مراكز العملات الأجنبیة المفتوحة لدیه والتي تجرى عادة مرة كل 
لتقییم إلا أنه یتم تقییم كافة المراكز المفتوحة للعملات على أساس أعلى سعر معلن شهر وتختلف أسالیب إعادة ا

.1في السوق في نهایة عمل الیوم الذي یتم فیه إعادة التقییم

إذن أهم مخاطر سعر الصرف هي المخاطر التي تنشأ عن تقلبات سعر الصرف بشكل مفاجئ وغیر 
.فادحةمنتظر مما یؤدي إلى خسائر صرف أحیانا تكون

الآثار الناجمة من مخاطر الصرف: المطلب الثالث
.هناك عدة آثار ناجمة من خطر الصرف وذلك حسب مستویات القطاع

على مستوى القطاع البنكي: الفرع الأول

ما أثبتته التجارب أن لخطر الصرف أثرًا كبیرًا خصوصاً إذا ما تعلق الأمر بقطاع یعتمد أساساً على 
حیث أنه وعلى خلاف الصرف الذي ینتهي عند صاحب العملة في حالة المؤسسات 2كالقطاع البنكيالائتمان 

التجاریة أو الإنتاجیة فإنه یؤثر على باقي المؤسسات المالیة التي تتعامل مع البنك الذي حقق خسارة في 
عل قیامه حیث أن إفلاسه بفHERSTATTالصرف وهذا الشيء الذي لوحظ في قضیة البنك الألماني 

بالمضاربة أدت إلى تسبب في خسائر كثیرة لباقي البنوك الأخرى التي كانت كثیرا في اختیار القائمین على 
إلى جانب التقنیات الموجودة في سوق الصرف أي أن یكون للعامل قاعدة من المعلومات ) الصیارفة(المصرف 

.الاقتصادیة وهي عملیة مكلفة للبنك

3وى القطاع المؤسساتيعلى مست: الفرع الثاني

من أجل التغطیة من خطر الصرف وضعت المؤسسات نظام سیر یسمح بالإدارة الجیدة لخطر الصرف، 
مثل هذا النظام لم یكن له سبب قبل تقویم أسعار الصرف وأهم شيء جاء به المحیط النقدي الدولي الجدید هو 

ب تطبیق التعدیل بالسعر أي قانون العرض وجود الحذر من التغیرات التي أصبحت یومیة وباستمرار بسب
.والطلب

أصبحت المؤسسات تعطي مهمة إدارة الخزینة بالعملة الصعبة لأشخاص أكفاء في میدان العلاقات 
.الاقتصادیة العالمیة وهذا لتفادي خسائر كبیرة ولكن ذلك یكلفها

.46: كمال العقریب، مرجع سبق ذكره، ص1
.37: ذكره، صخلیف هناء وآخرون، مرجع سبق 2
.139-138: ، ص ص2011دار النشر والتوزیع، الأردن، ، الطبعة الأولى ،)أوراق المؤسسات(الأسواق المالیة محمود محمد الداغر، 3
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ة التغیرات الحادة في أسعار المؤسسات أصبحت ترتكز في تعاملاتها على العملات الصعبة القویة نتیج
صرف العملات ومنه من البدیهي أن المتعاملین الاقتصادیین یحاولون كل من جهة أن یفوتر مشتریاته بالعملة 

الفوترة بعملة قویة علىالوطنیة وإن لم یكن فإنه یعمل من أجل تفادي خسائر كبیرة في الصرف ویعمل كذلك 
كالدولار الأمریكي أو الفرنك الفرنسي، ولكن ذلك یخلق علاقات سیئة بین الأطراف التجاریة وخاصة في حالة 

.ویفقدهم هذا عدة أسواق وهذا بصفة خاصةالقطاع الاحتكاري 

عملة الفوترة أما القاعدة الساریة المفعول حالیا من أجل فوترة المشتریات والمبیعات فیما یخص اختیار 
.إعفاء لكل المتعاقدینإمكانیةهي كون العملة قابلة للتحویل ومتعامل بها في سوق الصرف من أجل

یمكن القول كذلك بأنه من آثار سعر الصرف نجد الربح والخسارة التي تحققها المؤسسة من خلال اتخاذ 
ن فیها المؤسسة معرضة لهذا الخطر وضعیة معینة، فكما سنذكر فیما بعد فإن هناك ثلاث وضعیات صرف تكو 
.وعلى هذا الأساس سوف نحاول الربط بین هذه الوضعیات والخطر المقابل

وفي هذه الحالة تكون المؤسسة بالعملة مساویة لخصومها بنفس العملة وعلى :وضعیة الصرف الصفریة-
.یجابي على المؤسسةهذا الأساس فإن التغیرات في أسعار صرف العملات لا یكون لها أثر سلبي أو إ

:وهنا تكون:وضعیة الصرف المفتوحة-
 طویلة أي أن المستحقات أقل من الدیون بالعملة الصعبة فإن تغیر سعر الصرف نحو الانخفاض سوف

.یعطي المؤسسة ربح في الصرف
 قصیرة أي أن المستحقات أقل من الدیون بالعملة الصعبة فإن تغیر سعر الصرف نحو الانخفاض سوف

.یعطي المؤسسة خسارة في الصرف

من جهة أخرى یمكن أن تكون لتغییر سعر الصرف أثر مصداقیة العقد الموقع وخصوصًا إذا كانت هذه 
وهذا له علاقة مع هامش الربح الذي تطبقه المؤسسة هذا الشراء أیضًا ) غیر منتظرة(التغیرات كبیرة ومفاجئة 
.یضع إشكالیة سعر البیع

على مستوى السوق: الفرع الثالث

من بین خطر الصرف نلاحظ على تدهور الصرف لأجل وتطور الهندسة المالیة وفي محیط تسوده 
وإنما بالتغیرات في أسعار الصرفالعولمة المالیة أصبحت إدارة المخاطر غیر مرتبطة بنوعیة المتعاقد معه

عصریة، كما أن تقویم أسعار الصرف أدت ، مؤشرات البورصة التي تعتبر من عموم المؤسسة ال1معدلات الفائدة
إلى تطور سوق الصرف الآجل على حساب سوق الصرف الآني الذي عانى كثیراً من سیطرته، إلى جانب ذلك 

.140: محمود محمد الداغر، مرجع سبق ذكره، ص1
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فإن المنتجات المالیة مثل الامتیازات والقروض المتقاطعة موجهة ووجدت أصلا كوسیلة یستخدمها المسیر في 
.التغطیة من مخاطر السوق

التعامل بالعملات الأجنبیة: لثانيالمبحث ا
یعد التعامل بالعملات الأجنبیة ضرورة ملحة لكثیر من دول العالم حیث ظهرت هذه الفكرة بعدما عجز 
نظام المقایضة عن تلبیة متطلبات شعوب العالم حیث سنتطرق في هذا المبحث موضوع التعامل بالعملات 

ها والأسواق الرئیسیة للعملات الأجنبیة، أین تم تقسیم هذا المبحث الأجنبیة من حیث أهمیتها وأدوات التعامل ب
:إلى ثلاث مطالب جاءت كالآتي

.نظرة عامة حول العملات الأجنبیة: المطلب الأول

.التعامل في سوق العملات الأجنبیة: المطلب الثاني

.ة عملیات التعاملمراكز المتعاملین في سوق العملات الأجنبیة وأوضاعهم ومراقب: المطلب الثالث

نظرة عامة حول العملات الأجنبیة : المطلب الأول
إن التعامل بالعملات الأجنبیة مرتبط بشكل وثیق بعملیات الاستثمار والتمویل وبكافة نواحي الحیاة 

ما الاقتصادیة والمالیة وسواء كان ذلك على مستوى الإفراد أم الدول وعلى جمیع الفعالیات المصرفیة والمالیة م
.یجعل التعامل یحتل أهمیة قصوى

تعریف العملات الأجنبیة وأهمیتها: الفرع الأول

تعریف العملات الأجنبیة: أولا

یمكن تعریف العملة الأجنبیة الموجودة لدى دولة ما بأنها ما یوجد في تلك الدولة من عملات الدول 
:1الأخرى وتشمل ما یلي

أوراق النقد الأجنبي؛-
الحكومیة التي أصدرتها الدول الأخرى؛السندات -
الودائع لأجل بعملات أجنبیة؛-
بعملات أجنبیة؛الودائع تحت الطلب -
أیة التزامات مالیة على الدول والهیئات الإقلیمیة یمكن تحویلها إلى نقود، من ذهب وحقوق السحب -

.الخاصة

.47: ، الطبعة الأولى، دار الصفاء للنشر والتوزیع، عمان، صیةالإدارة المالیة الدولیة والتعامل بالعملات الأجنبتوفیق عبد الرحیم یوسف حسن، 1
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أخرى ویعتبر السعر عن القیمة أما فیما یخص التداول في العملات الأجنبیة تباع عملة مقابل عملة
یتكون من ثلاثة حروف، على سبیل المثال " سویفت " النسبیة بین العملتین، وعادة ما یتم تحدید العملات برمز 

وهكذا، CHFوللفرنك السویسري بالأحرف USDوللدولار الأمریكي بالأحرف EURحرف یرمز للیورو بالأ" 
15000یمكنك هنا الحصول على قائمة كاملة بهذه الرموز، إذا كان سعر الیورو مقابل الدولار الأمریكي هو 

.1دولار أمریكي1.5فهذا یعني أن قیمة كل یورو هي 

الدولار المریكي كزوج من العملات، ویمكن عكس هذا / وتمتد الإشارة في بعض الأحیان إلى الیورو
هو نفس سعر الدولار الأمریكي هي 15000سعر الیورو مقابل الدولار الأمریكي البالغ السعر، لذا فإن 

.یورو0.6666

أهمیة التعامل بالعملات الأجنبیة: ثانیا

تظهر أهمیة التعامل بالعملات أو بالوحدات الأجنبیة نتیجة لحاجة الدول إلى التعامل مع العالم الخارجي 
أو استثمار الأموال بعملات الدول الأخرى الأمر الذي یتطلب استخدام العملات سواء لاستیراد السلع والخدمات 

كأداة لتمویل هذه العملیات، حیث تكون عملة الدفع لهذه العملیات في الغالب هي أحد العملات الأجنبیة 
.2الرئیسیة القابلة للتحویل ولیس المحلیة للدولة

الأجنبیةأدوات أخرى للتعامل بالعملات : الفرع الثاني

الحوالات الخارجیة: أولا

هي عبارة عن أوامر دفع تصدرها البنوك المحلیة بناءً على طلب عملائها یأمر فیها مراسلیه بالدفع لأمر 
المستفیدین من هذه الحوالات وبالعملات القابلة للتحویل، وهي أیضًا أوامر یستلمها البنك المحلي من مراسلیه 

.3المحلي بالدفع لمصلحة المستفیدین من هذه الحوالات بالعملة المحلیةفي الخارج یطلبون من البنك

الشیكات المصرفیة بالعملات المصرفیة: ثانیا

هي أوامر دفع یصدرها البنك المحلي بصفته الساحب یأمر فیها مراسلیه بدفع مبلغ معین بالعملة الأجنبیة 
.لمصلحة المستفید

لسهولة اقتنائها ولقابلیتها للتداول بالتظهیر أو التسلیم إذا كانت ویفضل العملاء الشیكات المصرفیة 
.4لحاملها

.2015مارس 18، تم الإطلاع علیھ یوم dz.com-www.fxالموقع الإلكتروني، 1
18:هاني عرب، محاضرات المالیة الدولیة، مجهول دار النشر، ص2
. 19: نفس المرجع السابق، ص3
.19: نفس المرجع السابق ، ص4
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الاعتمادات الشخصیة: ثالثا

أیة مبالغ یسحبها هي عبارة عن رسالة یوجهها البنك المحلي إلى مراسلیه في الخارج یطلب فیها دفع 
وتعتبر الاعتمادات الشخصیة من حامل الرسالة وذلك ضمن سقف محدد بعملة رئیسیة وضمن مدة محددة، 

الأدوات المصرفیة المعروفة لتسهیل متابعة احتیاجات المسافرین بمبالغ مرتفعة بعملات أجنبیة مختلفة قد یمر 
.1بها المسافر

)الشیكات السیاحیة(شیكات المسافرین : رابعا

ا دفع مبلغ معین وبعملة هي عبارة عن أوامر دفع یصدرها البنك المحلي بناءً على طلب عملیه یطلب فیه
قابلة للتحویل، أو قد یكون بأكثر من عملة واحدة قابلة للتحویل، ویقوم البنك المحلي باستلام عملة محلیة مقابل 

.2بیع شیكات المسافرین بالعملة الأجنبیة، كما ویقوم البنك المراسل بتسلیم عملة محلیة

أوراق النقد الأجنبي: خامسا

وتعتبر جمیع العملات الأخرى باستثناء العملة المحلیة هي أوراق النقد الأجنبي، وتتعامل البنوك بشكل 
اعتیادي بشراء وبیع أوراق نقد العملات الرئیسیة التي لا یخضع إدخالها أو إخراجها من وإلى مراكز التعامل 

نبي مقابل النقد المحلي، أو مقابل بعضه العالمیة إلى أیة قیود أو محددات، وقد یتم شراء وبیع النقد الأج
النقد الأجنبي، فإن البنوك تفرض البعض، ولتغطیة المصاریف التي تتحملها البنوك بسبب تعاملها بأوراق 

هوامش واسعة بین أسعار شرائها وأسعار بیعها لتلك الأوراق، أي أنها تشتري أوراق النقد الأجنبي بسعر یقل عن 
.3عه بسعر یزید عن سعر بیع الحوالةسعر شراء الحوالة وتبی

السحوبات الزمنیة: سادسا

السحب هو محرر مكتوب یتضمن أمرًا صادرًا من شخص هو الساحب إلى شخص آخر هو المسحوب 
علیه بأن یدفع لأمر شخص ثالث هو المستفید أو حامل السند مبلغا معینا بمجرد الإطلاع أو في میعاد معین 

.4أو قابل للتعیین

اتفاقیات إعادة الشراء: ابعسا

تعتبر اتفاقیات إعادة الشراء من أدوات التعامل بالعملات الأجنبیة وهي تعني امتلاك الأموال عن طریق 
بیع الأوراق المالیة مع اتفاقیة في نفس الوقت من قبل البائع یتعهد فیها بإعادة شراء هذه الأوراق بعد فترة محددة 

19:هاني عرب، مرجع سبق ذكره، ص1
.113: شقیري نوري موسى، مرجع سبق ذكره، ص2
.114: نفس المرجع السابق، ص3
.114: نفس المرجع السابق، ص4
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ول یتفق علیه، حیث یتم التسلیم وإعادة التسلیم الفعلي لهذه الأوراق المالیة عند وبسعر أعلى من سعر البیع الأ
.1عملیة البیع وعملیة إعادة الشراء

2الودائع تحت الطلب: ثامنا

ول بإیداع مبلغ من المال لأجل معین ویتعهد الطرف تعهد الطرف الأیالودیعة هي عقد بین طرفین  
.في العقد بتاریخ الاستحقاقیتم تحدیدها الثاني بدفع فائدة 

والجدیر بالذكر أن الودائع تحت الطلب تمكن المودع من السحب والإیداع في الحساب في أي وقت یشاء وفي 
.العادة لا تدفع البنوك على هذا النوع من الودائع أي فوائد

الودائع لأجل: تاسعا

هذه الحسابات وتمتاز الودائع لأجل هذا النوع من الودائع تقوم البنوك بدفع فوائد مرتفعة لأصحاب
بإمكانیة استثمارها لفترة أطول من الودائع الأخرى نظرًا لكونها من الحسابات الخاملة إلا أنها تعتبر في نفس 

.3الوقت من الودائع ذات تكلفة مرتفعة

شهادات الإیداع: عاشرا

معین وبفائدة معینة ولمدة معینة وهي هي عبارة عن وثیقة تشهد فیها الجهة المصدرة بأنه تم إیداع مبلغ 
بالنسبة " سائلا " تشبه الودائع لأجل، إن شهادات الإیداع تمتاز بقابلیتها للتداول وبالتالي فهي تعتبر أصلا 

.لحاملها وهي التزام قصیر الأجل بالنسبة لمصدرها

على طلب مشتریها وقد بناءًا بفئاتتصدر شهادات الإیداع بفئات مختلفة ومحددة مسبقًا أو قد تصدر 
.4تكون هذه الشهادات إسمیة أو تصدر لحاملها وتمتاز الأخیرة بسهولة تداولها

القروض المجمعة: إحدى عشر

هذا قیمةوهي قروض كبیرة یتم تأمینها نیابة عن المقترض من قبل مجموعة من البنوك ونظرًا لكون
القرض كبیرة جداً فلا یستطیع المقترض الحصول علیه من بنك واحد إلا أن المقترض یفرض أحد البنوك لإدارة 

.هذا القرض وتجمیعه وتوزیعه بین البنوك ویسمى هذا البنك المدیر الرئیسي للقرض

.114: نفس المرجع السابق، ص1
20:هاني عرب، مرجع سبق ذكره، ص2
.20: نفس المرجع السابق، ص3
.20: نفس المرجع السابق، ص4
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سيوم وهامش معین فوق السعر الأساویتم تسعیر هذه القروض على أساس سعر فائدة أساسي مع
ویعتمد الهامش على سمعة ) Paime rate(یم أو البرا) LIBOR(والسعر الأساسي للفائدة یكون اللایبور 

.1المقترض وملاءته ومركزه المالي والضمانات المقدمة

السندات: أثنى عشر

هي عبارة عن ورقة مالیة تمثل حصة في قروض قابلة للتداول ویستحق السند في تاریخ معین ویتعهد 
السندات بدفع القیمة الاسمیة للسند بتاریخ الاستحقاق مع دفع الفوائد بصورة دوریة، وقد تكون هذه مصدر 

السندات لأجل قصیر أو لآجال طویلة، وتكون هذه السندات مضمونة أو غیر مضمونة وفي العادة تكون أسعار 
.2ا المرتفعةلمضمونة نظرًا لمخاطرهالفائدة على السندات غیر مضمونة أعلى من السندات ا

وقد تصدر هذه السندات بسعر فائدة ثابت أو عائم وهناك أیضًا سندات صفریة تصدر بدون سعر فائدة 
فوائد التي یقبضها حاملو السنداتولكن تباع بخصم إصدار ویمثل الفرق بین القیمة الاسمیة وسعر البیع، ال

.3وهناك سندات تصدر باسم مالكها وهناك سندات لحاملها

الأسواق الرئیسیة للعملات الأجنبیة: الثالثالفرع

یتمیز سوق العملات الأجنبیة عن غیره من الأسواق المالیة بشكل خاص والأوراق التجاریة بشكل عام 
بعدم وجود مكان محدد لاتصال البائعین والمشتري، ففي الأسهم یتصل المشترون والبائعون مع بعضهم البعض 

.لسنداتبمكان یعرف ببورصة الأسهم وا

أما في سوق العملات الأجنبیة فتتم عملیات الشراء والبیع عن طریق الاتصال بأجهزة التلفون أو الاتصال 
.4الإلكتروني

ومن بین أسواق العملات الأجنبیة هناك سوق لندن للعملات الأجنبیة حیث یعتبر سوقًا رئیسیًا لسوق 
:5الیورو والدولار ویمكن وصف هذا السوق بما یلي

ألف السوق من عدد كبیر من البنوك التجاریة البریطانیة والبنوك الأجنبیة العاملة في بریطانیا بالإضافة یت-
.في إجراء العملیات بین البنوك العاملة داخل لندن فقطإلى الوسطاء الذین یختصون 

.20: نفس المرجع السابق، ص1
.113: شقیري نوري موسى، مرجع سبق ذكره، ص2
.52: توفیق عبد الرحیم، یوسف حسن، مرجع سبق ذكره، ص3
.117: شقیري نوري موسى، مرجع سبق ذكره، ص4
20:هاني عرب، مرجع سبق ذكره، ص5
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Dealingتتصل البنوك مع بعضها البعض ومع الوسطاء بأجهزة التلفون والتلكس من خلال غرفة -

Roomمختلفة تربط البنك مع الوسطاء مباشرة حتى تسهل مهمة تویتوفر في هذه الغرفة أجهزة اتصالا
.المتعاملین

لا تتعامل جمیع البنوك العاملة في لندن بشكل دائم بالعملات الأجنبیة لذلك نجد بعضها لا یحتفظ بغرفة -
ك بشراء احتیاجاتها من العملات الأجنبیة وبیع خاصة للتعامل بالعملات الأجنبیة وتقوم مثل هذه البنو 

.الفائض لدیها عن طریق البنوك التي تتعامل معها
بموجب نظام سوق لندن فإن البنوك العاملة في السوق لا تشتري وتبیع العملات من بعضها البعض -

.مباشرة بل یتم ذلك من خلال الوسطاء
جیة وعملائها في الخارج فإن ذلك لا یتم من خلال أما بالنسبة لتعامل بنوك السوق مع البنوك الخار -

.الوسطاء بل عن طریق الاتصال المباشر بین هذه البنوك وعملائها

أسس وقواعد التعامل في سوق العملات: الفرع الرابع

تقوم البنوك في أسواق العملات الأجنبیة بإعطاء سعرین أحدهما للنشر، والآخر للبیع وتترك حریة التعامل 
ار اتجاه التعامل الذین یرغبون به، وهناك بعض البنوك تعطي سراً واحدًا فقط أي باتجاه واحد رغبة منهم یلاخت

.في شراء أو بیع العملات الأجنبیة

وقبل تسمیة الأسعار في السوق یقوم المتعاملون بدراسة المواضیع المتعلقة بالعملات الأجنبیة وأسعارها 
.وأسعار الإغلاق لهذه العملات

.اللغة المستعملة في أسواق العملات الأجنبیة هي اللغة الأجنبیةو 

هناك قانون غیر مكتوب في السوق ینص على انه عندما یتم الاتفاق على سعر معین فإن هذا السعر و 
یكون ملزمًا ولا یمكن التراجع عنه ولتجنب الخسائر التي قد تنتج عن عملیات السوق فإنه یجب على المتعاملین 

:صوا على ما یليأن یحر 

التذبذب المستمر ضرورة إنهاء العملیة والاتفاق على السعر بسرعة وبدون تباطؤ وذلك خشیة من -
للأسعار؛

أن یوسع المتعاملون الهامش بین سعري الشراء والبیع خاصة في أیام التذبذب الشدید في الأسعار؛-

الأسعار وبكافة الظروف المحیطة بالسوق؛أن یظل المتعاملون في السوق على اتصال مستمر بتقلبات -
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أن یقوم المتعاملون بإعطاء الأسعار للعلم فقط وعدم الالتزام بها إلا بعد التأكد من رغبة الطرف المقابل -
في إجراء عملیة مؤكدة؛

أن قیام المتعاملین بإعطاء أسعار ملزمة لا یعني التزامهم بأیة مبالغ تفرض علیهم إذا كانت تقل أو تزید-
عن الحدود المتعارف علیها لكل عملیة؛

ألف 100لا یوجد حد أدنى للصفقة الواحدة في سوق العملات إلا أن بعض بنوك لندن الكبیرة تقدر مبلغ -
.ألف جنیه هو الحد الأدنى50جنیه إسترلیني هو الحد الأدنى، بینما تعتبر البنوك الصغیرة مبلغ 

لات الأجنبیةالتعامل في أسواق العم: المطلب الثاني
:وسنتناول في هذا المطلب ما یلي

العوامل التي تؤثر على أسعار صرف العملات الأجنبیة: الفرع الأول

:یمكن تقسیم العوامل المؤثرة على سعر العملة إلى عوامل فنیة وعوامل أساسیة، حیث نوجزها فیما یلي

العوامل الفنیة: أولا

:العملة في سوق العملات الأجنبیة ما یليمن العوامل الفنیة التي تؤثر على سعر 

إن السوق یتأثر بما یجري من أحداث ونقل الأخبار والتقاریر والمعلومات، یؤثر على :ظروف السوق.1
أسعار العملات ومدى تجاوبه لما یجري من أحداث وأوضاع معینة فقد یكون شدید الحساسیة والتأثر 

.لنفس الوضع في وقت آخركس من ذلك لوضع ما في وقت ما ویكون الع
فالتقاریر والتصریحات والإشاعات تؤثر على الأسعار ولكن بدرجات مختلفة معتمدة في ذلك على درجة 
قوة تجاوبها أحیانا ودرجة ضعفها أحیانا أخرى، فنظریة المتعاملین في السوق وتجاوبهم لتطوراته وأحداثه 

، وتعتمد على أمور كثیرة فكثیر ما نجد متعاملین في نفس السوق لهم آراء ووجهات نظر مختلفة 1المختلفة
ومتضادة حول نفس الموضوع، فقد یتحدد رأي بعضهم مثلا وفقا لاتجاه الأسعار طویل الأجل والمبني 

جل المبني على المؤشرات الأساسیة في حین یتحدد رأي البعض الآخر وفقًا لاتجاه الأسعار قصیرة الأ
.السوق السریعة وظروفه الفنیة السیكولوجیةعلى ردود فعل 

.77: توفیق عبد الرحیم یوسف حسن، مرجع سبق ذكره، ص1
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إن أسعار العملات الأجنبیة تتأثر بالكمیات المطلوبة والمعروضة من هذه :خبرة المتعاملین وأوضاعهم.2
العملات وتنعكس خبرة المتعاملین في سوق العملات الأجنبیة اتجاه حركة الأسعار كما أن القدرة التفاوضیة 

.1لمتعاملین والأسالیب المستخدمة من قبلهم لتنفیذ عملیاتهم تؤثر على اتجاه أسعار العملاتل
سبق أن وضحنا أن سعر صرف العملة یتحدد نتیجة لقوى :الكمیات المتعامل بها ودرجة السیولة المطلوبة.3

السوق أي قوى العرض والطلب وبالتالي فإن الكمیات المتعامل بها سواء كانت معروضة أو مطلوبة تؤثر 
.2على أسعار صرف العملات

تتناسب شدة الحاجة للعملة مع السعر بشكل:مدى الحاجة للعملة المطلوبة ومدى التنویع في العملیات.4
عكسي وذلك لأنه یصعب الحصول على العملة بأفضل سعر إذا ما كان هناك حاجة ملحة لها، لو تساوت 
مجموع أوامر الشراء مع أوامر البیع فإن سعر العملة یمیل للجهة التي تستطیع أن تجد ظروف أفضل 

لتنفیذها أو الاستمرار لإتمام عملیاتها، كما أن التنویع في عدد العملیات المطلوبة واكتشاف أسالیب جدیدة 
.3في الأسالیب الموجودة كلها أمور تؤثر على أسعار العملات

إن ارتفاع المردود الذي یجنیه لزیادة :التغیرات في الأسواق المالیة والأسواق الأخرى غیر سوق العملات.5
زیادة الطلب على الطلب علیها، كما أن ارتفاع أسعار الأهم یؤدي إلى زیادة الأرباح الرأسمالیة وبالتالي

.4العملات لشراء هذه الأسهم ویؤدي إلى ارتفاع أسعار صرفها

العوامل الأساسیة: ثانیا

:ویمكن تقسیم العوامل الأساسیة إلى قسمین

:وتتمثل فیما یلي:العوامل التي تؤثر على العرض والطلب على العملات الأجنبیة.1

عندما یتم تصدیر سلع للأسواق الخارجیة فیتم استلام قیمة هذه الصادرات إما :الاستیراد والتصدیر-أ
بالعملة الأجنبیة أو العملة المحلیة بأي شكل من الأشكال، فإذا كان للعملة الأجنبیة وهي الأكثر شیوعًا 

من السلع خاصة في الدول النامیة سیقوم المصدر ببیع هذه العملة الأجنبیة التي استلمها قیمة صادراته 
.5مقابل عملة وطنیة مما یعني زیادة الطلب على العملة الوطنیة مما یؤدي إلى رفع سعرها

30:هاني عرب، مرجع سبق ذكره، ص1
.30: نفس المرجع السابق، ص2
.78: توفیق عبد الرحیم یوسف حسن، مرجع سبق ذكره، ص3
30:هاني عرب، مرجع سبق ذكره، صا4
.79: توفیق عبد الرحیم یوسف حسن، مرجع سبق ذكره، ص5
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قیمة الصادرات بعملته الوطنیة حتى یتمكن المستورد " المصدر " وفي الحالة الأخرى حتى لو استلم البائع 
فهذا أیضاً بدوره یزید من مصدر لابد أن یبیع مقابلها عملة أجنبیةمن الحصول على العملة الوطنیة لل

الطلب على العملة المحلیة مما یؤدي إلى ارتفاع سعرها والعكس صحیح تماما في حالة الاستیراد ویظهر 
أي أنه كلما كان التصدیر أكبر من »الحساب الجاري البریدي «ذلك في بنود میزان المدفوعات 

الاستیراد كلما أدى ذلك إلى تحسین في میزان المدفوعات لصالح الدولة المصدرة وزیادة احتیاطي الدولة 
.من العملات الأجنبیة

عندما یحصل المستثمرون على عوائد استثماراتهم فإنهم یقومون بعرضها لشراء عملة :أرباح الاستثمارات- ب
.1محلیة وبالتالي یزداد سعر صرف العملة الوطنیة في الأسواق العالمیة

وتشمل هذه الحوالات التي ترد إلى البلد من مواطنیه الذین یعملون في الخارج :الحوالات دون مقابل-ج

.2لغ التي تؤدي لهم عن طریق الإرث وغیر ذلك من الحوالات المشابهةأو المغتربین أو المبا

وتشمل المساعدات التي تصل البلد من الخارج دون مقابل وتقسم إلى الخاصة : المساعدات الخارجیة-د
.والدولیة والحكومیة

المؤسسات الشكل الأول من هذه المساعدات الخاصة والدولیة هي مبالغ تصل الدولة دون مقابل من 
الدولیة والأفراد أما الحكومیة هي المساعدات التي تدفعها الحكومات الأجنبیة لحكومة أخرى دعمًا 
لمیزانیتها ولتنفیذ بعض المشاریع التنمویة ومثل هذه المساعدات ترد إلى الدولة بالعملة الأجنبیة وعند 

رها ویحدث العكس في حالة خروج تحویلها إلى العملة الوطنیة یزید الطلب علیها وبالتالي رفع سع
.3المساعدات من بلد معین إلى البلدان الأخرى

:وتتمثل فیما یلي: الاقتصادیةسیاسات الدولة .2

إن زیادة عرض النقد مع بقاء العوامل الأخرى ثابتة یؤدي إلى انخفاض قیمة العملة، إلا أن : عرض النقد-أ
والذي یشمل على النقد M1بالمفهوم الضیق،4هنالك عدة مفاهیم لعرض النقد، فهنالك عرض النقد

بالإضافة M1ویشمل على M2المتداول والودائع تحت الطلب، وهنالك المفهوم الواسع لعرض النقد وهو 
.إلى الودائع لأجل

31:اني عرب، مرجع سبق ذكره، صه1
.80: توفیق عبد الرحیم یوسف حسن، مرجع سبق ذكره، ص2
.81: نفس المرجع السابق، ص3
32:هاني عرب، مرجع سبق ذكره، ص4
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یعتبر الاقتصادیین أن تغیرات الطلب على الأصول المالیة من أهم الأسباب التي تقف وراء :سعر الفائدة- ب
ویتمثل هذا الارتباط 1یرة الأجل في أسعار صرف العملات المرتبط بشكل كبیر بسعر فائدتهاالتقلبات قص

بینهم أن ارتفاع سعر الفائدة یؤدي إلى ارتفاع سعر صرفها مقابل العملات الأخرى القابلة للتحویل 
.والعكس یحدث عند انخفاض سعر الفائدة على عملة معینة

في دولة معینة مع بقاء الأسعار ثابتة في ) أسعار السلع والخدمات(ار إن ارتفاع الأسع:التضخم والكساد-ج
الدولة الأخرى، یؤدي إلى انخفاض سعر صرف عملة هذه الدولة والعكس یحدث عند انخفاض أسعار 
السلع والخدمات في دولة معینة مع بقاء العوامل الأخرى ثابتة، فإن هذا یؤدي إلى ارتفاع سعر صرف 

.2هذه الدولة

تسمیة أسعار العملات الأجنبیة:رع الثانيالف

.التسمیة السعریة والتسمیة الكمیة: هناك طریقتین لتسمیة أسعار العملات الأجنبیة هاتان التسمیتان هما

)السعر المباشر(مفهوم التسمیة السعریة : أولا

وهي تسمیة وحدة العملة الأجنبیة بوحدات العملة المحلیة وهي نفس الطریقة التي نسمي بها أسعار السلع 
، فعندما یسمى سعر )السعر المباشر(والخدمات، ولأن ذلك یتم بوحدات العملة المحلیة  في تلك الدولة ویسمى 

ریال3ن الدولار الأمریكي یساوي فإن هذا یعني أ3.75الدولار الأمریكي في السوق السعودي على أساس 
.3يسعودوهي تسمیة مشابهة لتسمیة أسعار السلع والخدمات في السوق الهالة75و

من ) أو جزء(وهذا لا یعني أنه لا یمكن أن تتم تسمیة سعر العملة المحلیة في نفس السوق بعدد من وحدات 
والذي بدوره یعني أن الریال السعودي 0.26ساس العملات الأجنبیة المسماة مقابلها، كأن یعطى السعر على أ

وهو 1/0.26ا أمریكیا وهذا السعر الأخیر ما هو إلا معكوس أو مقلوب السعر المباشر أي سنتً 0.26یساوي 
.ما یسمى بالسعر التبادلي

:مفهوم التسمیة الكمیة: ثانیا

مقابل وحدة واحدة من العملة المحلیة یقوم على أساس تسمیة عدد الوحدات أو أجزاء من العملة الأجنبیة 
:4وهو مقلوب الطریقة السابقة أي

.93: توفیق عبد الرحیم یوسف حسن، مرجع سبق ذكره، ص1
.31:هاني عرب، مرجع سبق ذكره، ص2
.34: نفس المرجع السابق، ص3
.104: توفیق عبد الرحیم یوسف حسن، مرجع سبق ذكره، ص4
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= التسمیة السعریة
الكمیة	التسمیة

طریقة تسمیة أسعار العملات الأجنبیة في أسواق العملات الأجنبیة: الفرع الثالث

:ین متفق علیها هيیتعلق بتسمیة الأسعار في أسواق العملات الأجنبیة الدولیة فإن ذلك یتم وفق طریقت

الطریقة الأوروبیة: أولا

بموجب هذه الطریقة تكون العملة التي تسمى بالدولار الأمریكي والسعر الذي یعطى هو سعر الدولار 
:1بالعملة الأوروبیة أي تحدید ما یساوي الدولار الواحد من العملة الأوروبیة ومن الأمثلة علیها كالتالي

0,6347/ $£

$ /1.3512CHF

$ /0.9260Y

.وهذا ما یبین وفق هذه الطریقة كم یساوي الدولار الواحد من وحدات من العملات الأجنبیة

دولار أمریكي1= جنیه إسترلیني 0.6347

دولار أمریكي1= فرنك سویسري 1.3512

دولار أمریكي1= یورو 0.9260

) 1.3512(جنیه إسترلیني، ) 0.6347(التوالي وهذه الأسعار هي أسعار الدولار الأمریكي حیث یساوي على
.یورو) 0.9260(فرنك سویسري، 

الطریقة الأمریكیة: ثانیا

حیث أن العملة التي تعلن وتسمى أولا هي العملة الأجنبیة، فالأسعار التي تعطى هي أسعار أو قیمة 
.العملات الأجنبیة المختلفة بالدولار الأمریكي

GRP/USD = 1.6200

EUR0/USD = 1.1400

CHF/USD = 0.7463

.106-105: نفس المرجع السابق، ص ص1
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حیث نجد ان هذه الأسعار هي أسعار الجنیه الإسترلیني والیورو والفرنك السویسري حیث یساوي الأول 
دولار لكل فرنك 0.7463دولار لكل یورو والثالث 1.1400دولار لكل جنیه إسترلیني والثاني 1.6200

.1الواحدة من العملة الأجنبیة من وحدات الدولار الأمریكيسویسري، أي أن هذه الطریقة تبین كم تساوي الوحدة 

إن فهم هاتین الطریقتین أمر ضروري لمعرفة اتجاهي التعامل في سوق العملات الأجنبیة ذلك لأن 
اتجاهي الشراء والبیع في الطریقتین مختلف، فبینما یكون سعر الشراء والبیع في الطریقة الأولى للدولار یمون في 

.لثانیة للعملة الأجنبیةالطریقة ا

اول بالعملات الأجنبیةخطوات التي یجب مراعاته عند التدال: الفرع الرابع

:تتمثل في

یجب على الجهة الراغبة في شراء أو بیع العملات الأجنبیة اختیار جهة مقابلة موثوق بها وتتمتع بسمعة -
جیدة ویفضل أخذ الأسعار من أكثر من جهة واحدة؛

الأسعار من الجهات المختلفة في نفس الوقت وبدون تأخیر أو تباطؤ حتى تتم المفاضلة بین یجب أخذ -
العروض المختلفة، كما یجب توحید أساس المقارنة، أي أخذ الأسعار بالطریقة الأوروبیة أو الأمریكیة، إذا 

مریكیة فیجب تحویلها أعلنت جمیع الجهات الأسعار بالطریقة الأوروبیة باستثناء جهة واحدة بالطریقة الأ
إلى الطریقة الأوروبیة؛

یجب ألا یظهر طالب السعر للجهة المقابلة اتجاه التعامل، أي هل هو راغب بالشراء أو راغب بالبیع -
.وإنما یجب علیه أن یطلب اتجاهي التعامل أي سعر الشراء والبیع معاً 

باشرة بإعلام الجهة المقابلة بالموافقة على إذا تم تحدید اتجاه التعامل والجهة والسعر فبتم إثبات ذلك م-
؛2شراء وبیع العملة المطلوبة

في حالة الشراء یجب أن یحدد المشتري للجهة المقابلة رقم الحساب الذي یرغب في قید العملة المشتراة -
فیه ویطلب أیضا رقم الحساب الذي سیتم استلام العملة المباعة منه؛

زم لدفع المبلغ أو ثمن المبلغ المشتري؛بعد ذلك یتم إجراء التحویل اللا-

یجب تعزیز وتوثیق هذه العملیة وفق النماذج الخاصة بذلك؛-

.یجب تنفیذ القیود المحاسبیة أي تسجیل قیمة الصفقة بتاریخ الحق-

.36:هاني عرب، مرجع سبق ذكره، ص1
.38:هاني عرب، مرجع سبق ذكره، ص2
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الأسعار المتقاطعة وأهمیتها وطرق حسابها: الفرع الخامس

الأسعار المتقاطعة: أولا

بأنه سعر عملة مقابل عملة أخرى من خلال معرفة علاقة كل من هاتین یمكن تعریف السعر المتقاطع
العملتین بعملة ثالثة مشتركة، فإذا سعر الدولار مقابل عملتین مثلا فیمكن تحدید سعر التقاطع لهاتین العملتین 

.1مقابل بعضهما البعض

أهمیة الأسعار المتقاطعة: ثانیا

وردتلبیان أهمیة استعمال الأسعار المتقاطعة في عملیات التعامل بالعملة الأجنبیة فإننا نفرض أنه 
.حوالة لعمیل من عملائنا بمبلغ ملیون جنیه إسترلیني وأن هذا العمیل یحتفظ بحساب لدینا بالدولار الأمریكي

طرق حساب الأسعار المتقاطعة: ثالثا

لتحدید أو لحساب سعر التقاطع لعملة ما : لعملة ما مقابل عملة أخرىلتحدید أو لحساب سعر التقاطع .1
:2مقابل عملة أخرى فإنه یلزم كخطوة أولى معرفة ما یلي

.البنك الذي طلبهامن هي الجهات التي تقوم باحتساب السعر، هل هو البنك عارض الأسعار أم-

للتسمیة أو في الاتجاه التبادلي لها، أي ما هي ما هو اتجاه التعامل،؟ هل هو السعر في الاتجاه المباشر -
العملة التي سیتم شراءها وما هي العملة التي سیتم بیعها؟

ما هو السعر المطلوب إیجاده، سعر الشراء أم سعر البیع أم كلاهما؟-

لو افترضنا أننا نحن الجهة الطالبة للأسعار، وأن الأسعار المعروضة لنا هي أسعار شراء :3)01(مثال رقم 
:وبیع كل من الجنیه الإسترلیني الواحد والیورو الواحد مقابل الدولار الأمریكي كما یلي

:والمطلوب

	:تقاطع البیع للجنیه الإسترلیني مقابل الیوروحساب سعر تقاطع الشراء وسعر -
.129: ، ص2012لنشر والتوزیع، الأردن، ، الطبعة الولى، در المسیرة لالتمویل الدوليمحمد عبد الرزاق الحنیصلي، 1
40:هاني عرب، مرجع سبق ذكره، ص2
41-40:هاني عرب، مرجع سبق ذكره، ص ص3

سعر الشراءسعر البیع
1.62601.6250
1.14201.1410
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یورو لكل جنیه واحد	1.4229= ..= سعر تقاطع الشراء 

یورو لكل جنیه واحد1.4250= ..= سعر تقاطع البیع 

:حساب سعر تقاطع الشراء وسعر تقاطع البیع للیورو مقابل الجنیه الإسترلیني-
جنیه لكل یورو0.7017= ..= سعر تقاطع الشراء 
لكل یورو واحد0.7027= ..= سعر تقاطع البیع 

:)02(مثال رقم

:كما یلي) أمریكیة أوروبیة(في حل كانت التسمیتین المعروضتین للأسعار مختلفتین 

سعر الشراءسعر البیع
1.6220USD1.6210GBP
1.3660CHF1.3650USD

:والمطلوب

:حساب سعر تقاطع الشراء وسعر تقاطع البیع للجنیه الإسترلیني مقابل الفرنك السویسري-

.فرنك سویسري مقابل جنیه إسترلیني2.2127= 1.3650×1.6210= سعر تقاطع الشراء 

.فرنك سویسري مقابل جنیه إسترلیني2.2156= 1.3660× 1.6220= سعر تقاطع البیع 

.تقاطع الشراء وسعر تقاطع البیع للفرنك السویسري مقابل الجنیه الإسترلینيحساب سعر -

.فرنك سویسري/ جنیه إسترلیني0.4513= 1.6220÷.= سعر تقاطع الشراء 

.جنیه إسترلیني/ فرنك سویسري 0.4519= 1.6210÷.= سعر تقاطع البیع 

السلسلة هي طریقة لمعرفة الأسعار المتقاطعة للعملات :1قاعدة السلسلة في إیجاد أسعار التقاطع.2
:وذلك عن طریق مجموعة من الخطوات

.136-135: محمد عبد الرزاق الحنیصلي، مرجع سبق ذكره، ص ص1
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:إذا كانت لدیك التسعیرة التالیة:مثال

سعر الشراءسعر البیع
USD0.83330.8319GBP

USD1.10401.1010EURO

.أوجد سعر تقاطع الجنیه الإسترلیني مقابل الیورو:المطلوب

:خطوات وهي4تتكون قاعدة السلسلة من :الحل

كم جنیه إسترلیني یساوي الیورو؟: تكوین السؤال الذي ترید الإجابة علیه وهو هنا:الخطوة الأولى

.تبدأ بالعملة التي ینتهي عندها السؤال ونعطي المعلومات المتوفرة عنها:الخطوة الثانیة

.یورو یساوي دولار واحد1.1010كل 

.نبدأ بالعملة التي انتهینا عندها في الخطوة الثانیة ونعطي المعلومات المتوفرة عنها:لثةالخطوة الثا

.0.8333دولار واحد یساوي 

:نعید تنظیم الخطوات الثلاث كما یلي:الخطوة الرابعة

.€1كم   یساوي 

$1یساوي €1.1010كل  

.0.8333یساوي 1$

:والمجموعة على الیمین تكون مقامًا كما یليإذن المجموعة على الیسار تكون بسطا  1∗1∗0.83331∗	1.1010∗	1 = 0.7568		
.جنیه إسترلیني0.7568أي أن كل یورو یساوي 

.0.7535= ..إن السعر أعلاه هو سعر البیع أما سعر الشراء فیكون أقل منه ویساوي  -

).الأوروبیة والأمریكیة(بطریقتین مختلفتین یمكن تطبیق قاعدة السلسلة متى لو تمت تسمیة الأسعار -
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مراكز المتعاملین في سوق العملات الأجنبیة وأوضاعهم ومراقبة عملیات : المطلب الثالث
التداول

:وسنتناول في هذا المطلب ما یلي

مراكز المتعاملین في سوق العملات الأجنبیة: الفرع الأول

على بعض المخاطر فشراء جنیهات إسترلینیة مقابل إن التعامل في سوق العملات الأجنبیة یحتوي 
دولارات أمریكیة مثلا والاحتفاظ بها لفترة ما قد یترتب على ذلك مخاطر وذلك نتیجة انخفاض أسعار الجنیه 
الإسترلیني خلال فترة الاحتفاظ، لذلك فإن الاحتفاظ بأرصدة محددة من العملات الأجنبیة لاستعمالها في 

لأجنبیة بالنسبة إلى هذه ب علیها بعض المخاطر والتي تنجم عن تدبدب أسعار العملات اعملیات البیع یترت
المبالغ، ومن الطبیعي أن تسعى البنوك إلى تقلیل إمكانیة حدوث هذه المخاطر، وللحد من هذه المخاطر فإن 

عاتهم من كل عملة المتعاملین في أسواق العملات الأجنبیة یعملون على حمایة أنفسهم بحیث یكون مجموع مبی
:لمجموع المشتریات من نفس العملة، وهو بذلك قد یأخذ مركزان للعملات تكون كأحد المراكز التالیةمساوٍ 

المركز المتوازن: أولا

ویتحقق هذا المركز عندما یكون مجموع مشتریاته من عملة ما مساویة تماما لمجموع مبیعاته من نفس 
وعادة ما یسعى المتعامل إلى تحقیق وضع التوازن مع تحقیق هامش ربح من العملة في نهایة كل یوم عمل، 

.1خلال تحدید أسعار العملات المتعامل

وتجدر الإشارة هنا إلى أن تحقیق وضع التوازن لیس بالأمر السهل وذلك بسبب التعامل بسلع غیر 
.آجل في فترات متفاوتةمتجانسة ولیست من نوع واحد وبخاصة أنها تمثل عملیات تسلیم آني وتسلیم 

وتحاول بعض البنوك تحقیق التوازن من خلال عملیات التسلیم الآني منفصلا عن التسلیم الآجل مع 
إتباعها سیاسة متشددة بهذا الشأن، وفي نفس الوقت هناك بعض البنوك تسمح بعملیة التسلیم الآني، والتسلیم 

توازن، إضافة إلى أن هناك بنوكا تحاول تحقیق التوازن الآجل بغض النظر عن مدة التسلیم في سبیل تحقیق ال
.لكل عملة على حدة بحیث تكون عملیة التسلیم الآجل والآني جنبا إلى جنب

المركز الطویل: ثانیا

، أو مركز تجاوز الشراء، وهو عندما یكون ما تم Over Bought Positionوهو ما یسمى أیضا بـ 
شراؤه من عملة معینة أكثر مما تم بیعه من نفس العملة، أي المركز الذي تزید فیه موجودات المتعامل من عملة 

. 138-137: شقیري نوري موسى وآخرون، مرجع سبق ذكره، ص ص1
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ما عن مطلوباته من نفس العملة كالانتهاء في كفایة الیوم بشراء عشرة ملایین دولار مقابل بیع خمسة ملایین 
.1دولار فقط

المركز القصیر: ثالثا

ویحدث عندما یكون ما تم بیعه من عملة معینة Over Sold Positionوهو ما یسمى بمركز البائع 
ن عملة معینة عن أكثر مما تم شراؤه من نفس العملة، أي هو المركز الذي تزید فیه مطلوبات المتعامل م

.2أربعة ملایین دولار مقابل  شراء ملیوني دولارموجوداته من نفس العملة، وذلك كأن یبیع أحد المتعاملین 

وعند الحدیث عن مراكز المتعاملین تحدثنا عن مبالغ العملات المشتراة والمباعة والتي یتحدد على ضوئها 
ملیون دولار 4مركز التعامل ودون الأخذ به لاعتبار الأجل الذي تم على أساسه التعامل، وبذلك نعتبر أن شراء 

ن دولار مركزاً متوازنًا لا تترتب علیه أیة مخاطر، إلا أن هناك مخاطر یمكن أن تحدث بسبب ملایی4وبیع 
.اختلاف أجل الشراء عن أجل البیع وبالتالي فإن ذلك یعكس فجوة في التعامل قد تترتب علیه بعض المخاطر

ائما یعكس وصفًا قصیراً نلاحظ من خلال أوضاع التعامل أن الوضع الطویل لعملة معینة د: في الجدول التالي
.لعملة أخرى والوضع القصیر لعملة معینة یعكس وضعا طویلا لعملة أخرى

أوضاع العامل:2- 2الجدول رقم 

سعر الصرفالمركز القصیرالمركز الطویلالعملة
1.5350جنیه3.000.000دولار4.605.000الجنیه الإسترلیني

1.1420یورو4.000.000دولار4.564.000الیورو
120.00دولار3.333.333ین400.000.000الین الیاباني

1.3650فرنك7.000.000دولار5.128.205الفرنك السویسري
42:هاني عرب، محاضرات المالیة الدولیة، مجهول دار النشر،ص:المصدر

فإننا نتحدث عن وجود وبذلك نرى أن الفجوة تحدث عندما تكون استحقاقات العقود غیر متطابقة وهنا 
):الفجوة الموجبة، والفجوة السالبة(فجوتین 

ویقصد بها بیع عملة لأجل أقصر من الأجل الذي یتم به شراء نفس العملة، كأن نقول أن :الفجوة السالبة.1
یومًا، حیث نتج عن ) 15(أحد المتعاملین قد باع ملیون دولار لأجل عشرة أیام واشترى ملیون دولار لأجل 

.51:هاني عرب، مرجع سبق ذكره، ص1
.138: شقیري نوري موسى وآخرون، مرجع سبق ذكره، ص2



لصرفالأسالیب المستخدمة في تغطیة مخاطر ا:            الفصل الثاني

65

كما تترتب علیه مخاطر تتمثل بتكلفة سعر الفائدة المستحقة على اقتراض المتعامل المبلغ المراد بیعه ذلك
.1المبلغ المقترض

وهي تعني شراء مبلغ لأجل أصر من الأجل الذي یتم علیه بیع نفس المبلغ، كأن یشتري :الفجوة الموجبة.2
المتعامل ملیون دولار لأجل أسبوع ویبیع ملیون دولار لأجل عشرة أیام الأمر الذي یؤدي إلى الاحتفاظ 

.بالمبلغ المشترى لحین استحقاق المبلغ المباع

تعاملون في معظم أسواق العملات الأجنبیة كشف یطلق لمعرفة وضع كل متعامل في السوق یستعمل الم
حیث یعطي هذا الكشف بیان لمركز المتعامل لكل عملة یتعامل بها، ویشمل " كشف وضع التعامل " علیه 

هذا الكشف في العادة على ستة خانات تبین مبلغ العملة المشتراة أو المباعة، سعر الصرف، القیمة 
مشتراة أو المباعة، صافي مركز العملة، صافي مركز الدولار ومعدل سعر المعادلة بالدولار للعملة ال

.الصرف

:2في العادة یتم تعبئة كشف وضع المتعامل لكل عملیة كما یلي

مبلغ العملة المشتراة أو المباعة؛: الخانة الأولى-

سعر الصرف؛: الخانة الثانیة-

تراة أو المباعة؛القیمة المعادلة بالدولار للعملة المش: الخانة الثالثة-

القیمة المعادلة بالدولار للعملة المشتراة أو المباعة؛: الخانة الثالثة-

صافي مركز العملة؛: الخانة الرابعة-

صافي مركز الدولار؛: الخانة الخامسة-

.معدل السعر: الخانة السادسة-

:إن الكشف یبین وضع التعامل لكل عملة ویشمل هذا الكشف على ستة خانات هي

العملة المشراة أو المباعة، سعر الصرف، القیمة العادلة بالدولار للعملة المشتراة أو المباعة، صافي مركز مبلغ
:ونوجزها فیما یلي.العملة، صافي مركز الدولار ومعدل سعر الصرف

.139: نفس المرجع السابق، ص1
138:شقیري نوري موسى وآخرون، مرجع سبق ذكره، ص2
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كشف بیان مركز المتعامل لكل عملة یستعملها: 2- 3الجدول رقم 
التاریخالعملةتاریخ التسلیم

صافي مركز سعر الصرفمعدل 
الدولار

القیمة المعادلة صافي مركز العملة
بالدولار للعملة 
المشتراة أو 

المباعة

مبلغ العملة المشتراة سعر الصرف
أو المباعة

1.76008.800.000 -5.000.000+8.8000.000-1.76005.000.000+
1.758553.517.900 -2.000.000+5.282.100+1.76073.000.000 -
1.75691.756.900 -1.000.000+1.761.000+1.76101.000.000 -

1.36504.395.600+6.000.000 -4.395.604+1.36606.000.000 -
1.3600735.282+1.000.000 -3.660.322 -1.36605.000.000+

، الطبعة الأولى، دار المسیرة الخارجیةالتمویل الدولي ونظریات التجارةشقیري نوري موسى وآخرون، : المصدر
.140- 139: ، ص ص2012والطباعة، عمان، للنشر والتوزیع

مراقبة عملیات التعامل: الفرع الثاني

معها بدرجة عالیة من والتعاملاهالمتعاملین فهمینتج عن التعامل بالعملات الأجنبیة عدة مخاطر على 
المسؤولیة والكفاءة لتجنبها إن أمكن أو تقلیل آثارها، كما أن هناك مخاطر یعاني منها المتعاملون في العملة 

:الأجنبیة والمتمثلة في

مخاطر الائتمان: أولا

، من المخاطر التي تنشأ عن عدم قدرة الطرف المتعامل معه على الوفاء بالتزاماته في الوقت المحدد
أو الحد منها عن طریق مراقبة مجموع المبالغ التي یمكن منحها كائتمان للأطراف ویمكن تقلیل هذه المخاطر 

الأخرى والتمییز بین مبالغ الائتمان الممنوح لعملیات التعامل بالعملات ومبالغ الائتمان الممنوح لعملیات السوق 
.1النقدي

.56:هاني عرب، مرجع سبق ذكره، ص1
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:1مثال على مخاطر الائتمان

حتى أجل شهر 01/08بتاریخ ) B(المحلي بشراء مبلغ ملیون یورو من البنك المراسل ) A(قام بنك 
بتسلیم المبلغ لمدة أسبوع نتیجة لنقص ) B(تأخر البنك المراسل 03/09فلسًا للیورو، وبتاریخ تسلیم 885بسعر 

یورو لتسدید فلسا لل890إلى شراء المبلغ من بنك آخر یسمى ) A(السیولة لدیه فاضطر البنك المحلي 
.الالتزامات المترتبة علیه

:المطلوب

؛)A(حساب مجمل خسارة البنك المحلي -

.عن كل یوم%0.246حساب صافي خسارة البنك المحلي إذا كانت فوائد التأخیر -

:الحل

.دینار5000) = 885-890(×1.000.000: مجمل الخسارة

.دینارًا1722= 7×%0.0246×1.000.000: فوائد التأخیر

.دینارًا3278= 1722-5000: صافي خسارة البنك المحلي

مخاطر السعر: ثانیا

:هناك نوعان من الأسعار التي تؤثر على عملیات التعامل بالعملات الأجنبیة وهي

تنتج هذه المخاطر عن تغییر أسعار صرف العملات :تغیر أسعار الصرف في سوق العملات الأجنبیة.1
:2الأجنبیة المحتفظ بها بمراكز نتیجة انخفاض أسعار صرف العملات والمثال التالي یوضح ذلك

:إذا كان العمیل یحتفظ بمركز طویل بكل مما یلي

.دولار100.000الدولار الأمریكي بقیمة 

یورو200.000الیورو بقیمة 

:ف الدولار بواقع فلسین والیورو بواقع فلس واحد تكون خسارة العمیل كما یليفإذا انخفض سعر صر 

.دینار200= 2×100.00

.244: ، ص2012الأولى، الأردن، ، دار المسیرة للنشر والتوزیع والطباعة، الطبعة ، إدارة المخاطروسیم محمد الحداد وآخرون1
.245-244: وسیم محمد الحداد وآخرون، مرجع سبق ذكره، ص ص2
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.دینار200= 1×200.00

.دینار400وإجمالي خسارة العمیل 

تأثر أسعار الفوائد على العملات على عملیات السوق النقدي عندما یكون :أسعار الفوائد على العملات.2
استحقاق عملیات الإقراض والاقتراض غیر متطابق، وعندما یكون هناك اختلاف في تاریخ حق شراء وبیع 

وتكمن هذه المخاطر في التغییر العكسي المحتمل في أسعار الفوائد ) المقایضة(العملة في عملیات المبادلة 
.1الحق العائد لهاخلال فترة عدم التطابق في المبالغ أو في تاریخ 

مخاطر السیولة: ثالثا

:تحدث هذه المخاطر نتیجة

عدم مقدرة البنك المحلي الحصول على العملات الأجنبیة المطلوبة عند الحاجة إلیها وبالكمیات المطلوبة -
منها؛

اخلة والتدفقات النقدیة الخارجیة على عمله؛عدم التطابق في التدفقات النقدیة بین القیمة الد-

الاختلاف في الأوضاع والمراكز بالعملات الأجنبیة المحتفظ بها؛-

شهور 3عدم التماثل في استحقاقات الودائع فالبنك الذي یقرض ودائع لمدة سنة من ودائع مربوطة لأجل -
خلال التسعة القادمة تغطي قیمة شهور إذا لم یحصل على ودائع أخرى9سوف یواجه مشكلة سیولة مدتها 

؛2المبلغ المقرض

.یمكن مراقبة مخاطر السیولة ومخاطر السعر عن طریق استخدام كشف التدفق النقدي-

أهم مشاكل التعامل بالعملات الأجنبیة: الفرع الثالث

على ربحیة أهم المشاكل التي یعاني منها المتعاملون والبنوك خصوصًا في الدول النامیة والتي تنعكس 
:المتعامل وربحیة البنك یمكن إنجازها بما یلي

عدم التجانس في أعمال المؤسسات المختلفة؛-

نقص الخبرة اللازمة في مجال التعامل بالعملات الأجنبیة؛-

بعض المؤسسات لا یوجد فیها أقسام خاصة للتعامل بالعملات الأجنبیة؛-

.56:هاني عرب، مرجع سبق ذكره، ص1
.246: وسیم محمد الحداد وآخرون، مرجع سبق ذكره، ص2
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مجال العمل المصرفي؛أسالیب جدیدة فيعدم رغبة بعض المؤسسات بإدخال -

؛1الافتقار إلى أجهزة اتصال ذات كفاءة عالیة-

عدم وجود غرفة للتعامل بالعملات الأجنبیة لدى الكثیر من البنوك وذلك إما لعدم معرفة هذه البنوك في -
) رویتر(طبیعة عمل تلك الغرف أو لأن تكلفة تجهیز هذه الغرف والاشتراك مع الوكالات العالمیة مثل 

یر والأخبار الاقتصادیة والمالیة؛أسعار العملات الأجنبیة والتقار لعرض 

عدم وجود أجهزة حدیثة متطورة في مجالات التعامل والاتصال وكذلك البرامج في غرف التعامل كتلك -
الموجودة لدى البنوك الأجنبیة، وأن بعض البنوك في الدول النامیة تشتري أجهزة وبرامج قدیمة نظرًا 

باهظة للتكنولوجیا الحدیثة؛للتكالیف ال

نبیة مثل قدم الاعتمادات، الحوالات لا یوجد اتصال آلي فوري بین أقسام البنك التي تتعامل بالعملات الأج-
الشیكات الأجنبیة، الشیكات السیاحیة؛

عدم تحدیث التشریعات المصرفیة لبعض الدول النامیة واقتصار التعامل بالعملات الأجنبیة لمن له -
.2یر مقیم بالعملات الأجنبیة لمصدر أمواله في خارج الدولةحساب غ

الأسالیب المستخدمة في تغطیة مخاطر الصرف: المبحث الثالث
نظرًا للتغیرات التي تعرفها أسواق الصرف وعدم التأكد الناجم عن هذه التغیرات تزداد الحاجة إلى الأدوات
أو الوسائل لتغطیة مخاطر الصرف الناتجة عن هذه، وتعددت وسائل تغطیة أخطار الصرف، لذلك ارتأینا فیما 

:عند بعضها على سبیل المثال لا الحصر فنذكرأن نقف یلي 

أسالیب التغطیة الداخلیة: المطلب الأول
جها الإدارة المالیة تتمثل الأسالیب الداخلیة لتخفیض مخاطر سعر الصرف في السیاسات التي تنته

.للمجموعة بالنسبة إلى الوحدات التابعة لها دون اللجوء إلى أي ظرف خارجي

"المؤاجلة بمدة أو أجل الاستحقاق" تغیر آجال الدفع : الفرع الأول

على تأجیل أو تأخیر المقبوضات أو المدفوعات للعملات النقدیة ) أو أجل الاستحقاق(تقوم المؤاجلة 
.تبعاً للتغییر المتوقع في العملة النقدیة المعینةالأجنبیة 

.56:هاني عرب، مرجع سبق ذكره، ص1
.247-246: وسیم محمد الحداد وآخرون، مرجع سبق ذكره، ص ص2
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:1ویستند مبدأ المؤاجلة على ما یلي

فإن الشركات المستوردة تعمل على إذا كانت التوقعات تشیر إلى انخفاض قیمة العملة النقدیة المحلیة -
بالنسبة للشركات المصدرة فإنها تعمل على تأخیر مقبوضاتها في لأجنبیةتعجیل مدفوعاتها بالعملات ا

؛)ilaims(لها المدینین

إذا كانت التوقعات تشیر إلى ارتفاع قیمة العملة النقدیة المحلیة، فإن الشركات المستوردة تعمل على -
من الدینین تأخیر مدفوعاتها، في حین أن الشركات المصدرة تتجه نحو تعجیل عودة الأموال إلى الوطن

؛)debts(لها 

ویعد أسلوب المؤاجلة من الأسالیب الأكثر استعمالا في الشركات متعددة الجنسیات دون الشركات 
.المنفصلة عن بعضها

من خلال التعرف بمبدئها والتعدیلات التي یمكن القیام " تغیر آجال الدفع " كما یمكن دراسة هذه التقنیة  
.بها لتغییر آجال الدفع

مبدأ تغییر آجال الدفع: أولا

تعتمد هذه التقنیة على مبدأ التغییر في الآجال والتواریخ، بالتقدیم أو التأخیر لآجال الدفوعات 

أو المقبوضات بالكیفیة التي تجعل المؤسسات تستفید من التطورات الإیجابیة للعملة الأجنبیة المفوترة بها بالعملة 
:2قنیة فیما یليالمحلیة ویلخص هذا المبدأ هذه الت

یفضل المستورد الدفع الفوري والمصدر یؤخر طلب حقه في حالة ما إذا كان هذا التوقع انخفاض العملة -
المحلیة المستوردة التي جرت بها الفوترة؛

یفضل المستورد تأجیل الدفع والمصدر یعجل في تحصیل حقه في حالة ما إذا كان من المتوقع ارتفاع -
.للمستورد التي جرت بها الفوترةالعملة المحلیة 

التعدیلا التي یمكن القیام بها لتغییر آجال الدفع: ثانیا

:من بین التعدیلات التي یمكن القیام بها ما یلي

.217: سعود جاید مشكور العامدي، مرجع سبق ذكره، ص1
.194: مدحت صادق، مرجع سبق ذكره، ص2
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حیث یزید المستورد من حجم المخزونات إذا تنبأ بأن العملة التي تسوى بها :تعدیل تواریخ العملات.1
لة المحلیة عكس المصدر الذي یؤدي لمراعاة مكانته في السوق لأنه ربما مشتریاته تكاد ترتفع بالنسبة للعم

.1إذا أجلها فإنه سیرفق حصته بالسوق

تتركز هذه الطریقة على تعدیل تواریخ تسویة المعاملات، فالمصدر یمكنه الحد من :الخصم للدفع العاجل.2
لة التي سوف یتم بها التسدید مخاطر الصرف مقابل خصم للدفع العاجل ما إذا توقع انخفاض في العم

منحه خصم لا یفوق النسبة المتوقع بها لصالحه فمن مصلحته أن یحدث المستورد على التسدید مقابل 
.2الانخفاض

وباستعمال هذه التقنیة من طرف المؤسسة یكون بمقارنة أرباح الصرف المتوقعة بالتكلفة الناتجة عن 
التقنیة غالبًا ما یصطدم بنظام الصرف المعمول به في البلد حیث تمنح تغییر آجال تسدید إلى أن استعمال هذه 

.آجال التسدید المتوقعة عند الاستیراد وتفرض تواریخ محددة لتسدید الصادرات

3الاختیار الحسن لعملة الفوترة: الفرع الثاني

وللتقلیل نسبیا منها فإنه كلما كانت درجة تقلبات العملات الصعبة كبیرة كلما كانت مخاطر الصرف كبیرة 
بالإمكان اختیار عملات صعبة قلیلة التغلب لتسویة المبادلات التي تتم بها إن توفرت الفرصة، لذلك فالمؤسسات 

.الدولیة النشاط یمكنها الفوترة بعملة التقلب أو سلة من العملات

الفوترة بالعملة الوطنیة: أولا

تفادي مخاطر الصرف، فالمستورد أو المصدر الذي یفوتر بالعملة تعتبر الفوترة بالعملة الوطنیة وسیلة ل
الوطنیة، سیعرف بالضبط المبلغ الذي سیدفعه في آجال الاستحقاق، وبالتالي یتفادى كلیا مخاطر الصرف 

.وهناك بعض التحفظات على هذه التقنیة فیما یتعلق بإمكانیة المؤسسة في اختیار العملة

ة قلیلة التقلب أو سلة من العملاتالفوترة بعملة صعب:ثانیا

الدولار الأمریكي " مثلا . بالنسبة للعملة المفوترةفي هذه الحالة كل من الطرفین یتحملان مخاطر الصرف
".في شراء المواد الأولیة والبترول أو الأورو الذي یعرف استقرارًا نسبیاً 

.194:محمد الصادق، مرجع سبق ذكره، ص1
.15/03/2015تم الإطلاع علیھ httpi//ws-succesuful.blogspct.com/2011-11-01.archive.HtmLالموقع الإلكتروني، 2
رسالة ماجستیر في العلوم الاقتصادیة، جامعة أبي بكر بلقاید سعر الصرف ودوره في جلب الاستثمار الأجنبي المباشر حالة الجزائر،مراد بن یاني، 3

.46: ، ص2012-2011بتلمسان، 
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المقاصة الداخلیة: الفرع الثالث

الأسالیب الأكثر شیوعًا لتسویة الحقوق والالتزامات قصیرة الأجل التي تستخدم فیها تعتبر المقاصة من 
عملات مشتركة وتتم المقاصة عن طریق تصفیة الحقوق والالتزامات المشتركة لطرفین أو أكثر وبعملات متماثلة 

.1بحیث لا یظهر إلا الرصید الصافي وتتخذ بینهما علاقات تجاریة متبادلة

لعملة النقدیة لم یكن كافیا لوحده وإنما یستلزم لذلك التصرف في ضوء مواعید التسدید وذلك إن اختیار ا
لأنه إذا ما أخذ بنظر الاعتبار تسویة المبادلات وأسعار الصرف في العدید من البلدان فإن المصدر 

.والمستوردین لیس لدیهم الإمكانیة في الاحتفاظ بحساباتهم بالعملات النقدیة الأجنبیة

2المقاصة الثنائیة: أولا

یمكن أن تكون المقاصة ثنائیة حینما تربط شركتین علاقات تجاریة وتتحقق فیما بینهما مبیعات متبادلة 
فعلى سبیل المثال حالة المنشأة الأم التي تبیع إلى فروعها الأجنبیة منتجات نصف مصنعة وتقوم بشراء 

، بیع أجزاء حاسبات وشراء دوات احتیاطیة للسیارات وشراء السیاراتبیع أ" المنتجات التامة الصنع من هذا الفرع 
".الحاسبات وهكذا 

:إن حركة الأموال الممكن تحققها تكون كما یلي

شكل یوضح المقاصة الثنائیة التي تربط المنشأة الأم مع فرعها الأجنبي: 2- 10الشكل رقم 

، 2010سعود جاید مشكور العامري،  المالیو الدولیة، الطبعة الأولى، دار زهران، عمان، : المصدر
.220:ص

:تلجأ إلى النقاوة أو المقاصة  وإن حركة التدفقات تكون كما یليأما إذا كان العكس من ذلك، فإن المنشآت 

.15/03/2015تم الإطلاع علیھ http//ws-succesuful.blogspct.com/2011-11-01.archive.htmlالموقع الإلكتروني، 1
.220: سعود جاید مشكور العامري، مرجع سبق ذكره، ص2

الفرع الأجنبيالمنشأة الأم
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توضیح حركة التدفقات التي تلجأ إلى النقاوة أو المقاصة والتي توضح الحالة العكسیة : 2- 11الشكل رقم 
للشكل 

الأول

، 2010عمان، سعود جاید مشكور العامري،  المالیو الدولیة، الطبعة الأولى، دار زهران، : المصدر
.220:ص

1المقاصة المتعددة الجوانب: ثانیا

تمثل المقاصة متعددة الجوانب النظام الذي یستخدم بشكل عام حینما تكون المعاملات الداخلیة كثیرة، وإن 
الحجم الكلي للتحولات ینخفض وذلك لأن كل منشآت لا تستلم أو لا تدفع إلا المبلغ الصافي من مركزها المدین 

ئن وبدون النقاوة  المتعددة الجوانب فإن حركة الأموال بین ثلاثة فروع أجنبیة ومنشأة أم یمكن أن تعرض أو الدا
:كما في الشكل الآتي

حركة الأموال بدون مقاصة: 12-2الشكل رقم 

، 2010جاید مشكور العامري،  المالیو الدولیة، الطبعة الأولى، دار زهران، عمان، سعود: المصدر
.221:ص

.6: عبد الحق بوعتروس، مرجع سبق ذكره، ص1

المنشأة الأمالمنشأة الأم

)أ(فرع البلد المنشأة الأم

فرع البلد )ج(فرع البلد 
)ب(
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1مزایا المقاصة: ثالثا

تحدید مخاطر الصرف المتعلقة بالعملیات الآجلة؛-

تجنب العمولات المختلفة؛-

.للقیم المتوازیة) بالمثل(إجراء تحویل -

)الخارجیة(أسالیب التغطیة الحدیثة : المطلب الثاني
:تتمثل تقنیات التغطیة الحدیثة فیما یلي

التغطیة عن طریق أسواق العقود المستقبلیة للعملات: الفرع الأول

تستخدم العقود المستقبلیة للعملات كإجراء وقائي من أجل تخفیض مخاطر الخسارة المستقبلیة الناجمة 
الصرف أو أسعار الأسهم، وذلك عن طریق أخذ عن التقلبات السعریة المعاكسة في أسعار الفائدة، أسعار 

مضاد في سوق العقود المستقبلیة ومساوي تمامًا للمركز الحالي الذي یراد تغطیته، وفي هذا العقد تقوم 
باقتراض بالعملة الصعبة ثم تدخل في عقد آجل منفصل غالبا ما یكون مع طرف ثالث لتثبیت سعر المؤسسات 

.2ري به العملة الصعبة لتسدید القرض المقرضالصرف في المستقبل الذي سنشت

وتجدر الإشارة إلى انه من الأهمیة القصوى أن لا تعقد هذه الاتفاقات إلا مع مؤسسات قویة وتتمتع 
بسمعة طیبة لأنه قد یفشل الطرف المقابل في تسلیم العملة الصعبة في موعد التسلیم الآجل، كما یجب أن تأخذ 

الاعتبار على هذا المستوى الذي ینبغي أن یحدد بمبلغ تكون معه هذه الآلیة التحوطیة تكالیف المعاملات بعین 
.ذات جدوى اقتصادیة

عملیة المبادلة: الفرع الثاني

شراء وبیع العملة على أساس التسلیم الفوري بالسعر الفوري وإعادة ) SWAPS(تمثل عملیة المبادلة 
لتسلیم الآجل بسعر تسلیم آجل یتم تحدیده على أساس فروقات بیعها أو شراءها في نفس الوقت على أساس ا

أسعار الفائدة على القروض والودائع بین العملتین، وتقوم البنوك بعملیات التبدیل لأغراض عدیدة، فهي تسمح 
لها بالتحویل من عملة إلى أخرى بشكل مؤقت دون الاحتفاظ بأي وضع من العملات المتعامل بها، ویمكن 

ابل وضع آجل ، كما یمكن من خلال التبدیل خلق وضع آجل مق3لمركزیة عبر التبدیل توفیر السیولةللمصارف ا
وغیر ذلك من الأغراض والفرق بین سعر الشراء وسعر البیع یسمى بسعر المبادلة، هذا الأخیر هو لیس سعر 

.96: سعید عناني، مرجع سبق ذكره، ص1
ن متطلبات شهادة الماجستیر في العلوم ، مذكرة مقدمة ضموأثرها على الاقتصاد الجزائري-الدولار والأورو–تقلبات أسعار الصرف شریف بودري، 2

.34: ، ص2009الاقتصادیة، جامعة الشلف، الجزائر، 
.52: عمر مؤذن، مرجع سبق ذكره، ص3
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على هذا الأساس یمكن الصرف، وإنما هو سعر لفرق العملة یرتبط بالسعر الفوري والسعر الآجل للعملة، و 
للمقترضین اللجوء إلى أحد البنوك لإبرام عقد مبادلة للعملات بینهما لتغطیة مخاطر الصرف، وكذلك تغطیة 

.1المخاطر الائتمانیة في مقابل عمولة تدفع للبنك

أسالیب التغطیة الكلاسیكیة: المطلب الثالث
.نوك والأسواق المالیة بهدف التغطیةإن أهم ما تمتاز به هذه التقنیات هو لجوء المؤسسة للب

التغطیة الآجل: الفرع الأول

لشركات وذلك لسهولة استخدامها تعد التغطیة في أسواق سعر الصرف لأجل التغطیة أكثر استعمالا في ا
فهي تهدف سواء بالنسبة للمصدر أو المستورد إلى تأمین أنفسهم بمجرد الانطلاق في عملیة تجاریة أو مالیة من 

:سلع الذي یمكن من خلاله شراء أو بیع للعملات الأجنبیة والذي سیكون بها إما مدینًا أو دائنًا لأجل حیثال

یتعین على المصدر أن یبیع لأجل العملات النقدیة المناظرة إلى مبلغ التصدیر ذلك من أجل التحوط ضد -
نقدیة معینة؛مخاطرة أسعار الصرف الناجمة عن الارتفاع المحتمل في قیمة عملة 

یتعین على المستورد أن یشتري لأجل العملات النقدیة المناظرة إلى مبلغ الاستیراد وذلك من أجل التحوط -
.ضد مخاطرة أسعار الصرف الناجمة عن ارتفاع محتمل في قیمة عملة نقدیة معینة

لا یعتبر مدینًا إلا وعند انتهاء العقد فإنه لیس من الضروري تهیئة الأموال، نظراً لأن حساب الزبون 
بتاریخ الاستحقاق، لكن بشكل عام یقوم الزبون بترتیب وتهیئة خط ائتمان أو اعتماد معین مع أحد البنوك 

.للاستعداد إلى عملیات التسویة

مزایا التغطیة الآجلة : أولا

:2تتمثل المزایا في

أن السعر مضمون ومعروف منذ الالتزام بالتغطیة؛-

ة التنبؤ بالتسییر الفعال؛المؤسسة لها إمكانی-

.الصرف الآجل متوفر للعدید من العملات الصعبة وفي آجال متعددة-

.213: ، ص2003، دار الصفاء للنشر والتوزیع، مصر، المشتقات المالیةطارق عبد العال حماد، 1
.191: مدحت صادق، مرجع سبق ذكره، ص2
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عیوب التغطیة الآجلة: ثانیا

:1تتمثل عیوب التغطیة فیما یلي

أن حرمان المؤسسة من الربحیة التي قد تحصل علیها في حالة تطور إیجابي لمعدل الصرف، فالمؤسسة -
مقیدة بسعر تبادل آجل؛

.قد شكل التحسن عقوبة بالنسبة للذي یشتري آجلا وبالمقابل قد یتسبب التراجع في خسارة للذي یبیع آجلا-

وعلى أساس كل هذا، التغطیة الآجلة عملیة تحمل المؤسسة المصدرة أو المستوردة مصاریف، فحتى 
.المؤسسة بالتغطیةتكون التغطیة فعالة یجب أن تكون التكلفة أقل من الخسارة المتوقعة إذا لم تقم 

التغطیة في السوق العاجلة: الفرع الثاني

هذه الطریقة بسیطة وأكثر میدانیة بالنسبة للمؤسسات التي یكون تحت تصرفها تدفقات منتظمة ومبالغ 
الأول بالنسبة للمستورد : معتبرة بالعملة الصعبة وأمام وضعیة صرف مفتوحة، وتقوم هذه التقنیة على مبدأین

ه وضعیة صرف قصیرة بالعملة الصعبة، یقوم بشراء المبلغ المستحدث لدیه بالعملة الصعبة ویوظفه الذي یواج
في سوق هذه العملة خلال مدة الدین، وعند حلول آجال تسویة الدین بالعملة یسترجع المستورد المبلغ الذي تم 

لعملة الصعبة یقترض المبلغ لدفع دینه، أما بالنسبة للمصدر الذي یواجه وضعیة الصرف طویلة باتوظیفه 
المستحدث لدینه وتحویله إلى عملته المحلیة ثم توظیفه لأجل یعادل مدة الدین، وعند الاستحقاق یعوض 

.2التي تم توظیفهایسترجع عملته المحلیةو بالعملة المصدر قرضه 

:وتطرح التغطیة عن طریق هذه التقنیة مزایا وعیوب كثیرة منها

في السوق العاجلةمزایا التغطیة: أولا

:3یمكن أن نلخصها فیما یلي

تتمیز بالسهولة والبساطة؛-

التقنیة تمكن من الفصل بین التغطیة ضد مخاطر الصرف وتسییر الخزینة من خلال سعي أمین الخزینة -
.للسوق العاجلة لاختیار التوظیفات الأكثر فضیلة لتحقیق التسییر الفعال بغرض تحقیق الربح

.354: ، ص2009، دار النشر سانتا، مصر، الفكر الحدیث في إدارة المخاطرمنیر إبراهیم هندي، 1
.101: السعید عناني، مرجع سبق ذكره، ص2
.192: مدحت صادق، مرجع سبق ذكره، ص3
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التغطیة في السوق العاجلةعیوب : ثانیا

:1وتتمثل في

تعتبر هذه التقنیة مكلفة مادیا وبشریا فهي تتطلب وجود خبرات في میدان الصرف وقاعات مجهزة بوسائل -
قاعات الصرف؛: حدیثة مثل

ید الخزینة التي یمكن استعمالها في عملیات أكثر ربحا؛تق-

.یوجد بها نظام صرف حرلا یمكن استعمال هذه التقنیة إلا في البلدان التي -

إستراتیجیات التغطیة ضد مخاطر الصرف: المطلب الرابع
إن إستراتیجیة التغطیة تهدف للحد من الخسائر المرتفعة دون التقلیل بشكل كبیر من العوائد وتتمثل أهم 

:الإستراتیجیات المستخدم في حقوق الخیار فیما یلي

ر الصرف باستخدام حق الشراءإستراتیجیات التغطیة ضد مخاط: الفرع الأول

شراء خیار الشراء: أولا

تستعمل هذه الإستراتیجیة لتغطیة وضعیة قصیرة بالنسبة للعملة الصعبة فالمؤسسة المستوردة لیست 
لذلك تخاف من ) الصفقة(، وفي تاریخ انتهاء التعاقد 2متأكدة ما إذا كان سعر هذه العملة سیرتفع أم ینخفض

الحاضر ثم ینخفض سعره في المستقبل فتحقق خسائر أو لن تشتریه في الحاضر فتخاف من شراء الأصل في 
ارتفاع سعره مستقبلا فشراء خیار الشراء یقلل المخاطر التي یتعرض لها، إلى أقل درجة ممكنة ففي حالة 

ر فإنه لن یتأثر انخفاض السعر فإنه لن یخسر أكثر من قیمة العلاوة في أي حال من الأحوال، وإذا ارتفع السع
.بهذا الارتفاع

بیع خیار الشراء: ثانیا

إن التغطیة في هذه الحالة وكما سبق ذكره فإن البائع یعطي المشتري الحق في أن یشتري مبلغاً، فهو 
ملزم ببیعه إذا قرر المشتري تنفیذ الخیار بسعر التنفیذ مهما كان السعر السائد في السوق، حیث أن بائع خیار 

.خاف من انخفاض سعر العملة مستقبلا ویرید تغطیته بمبلغ العلاوةالشراء ی

.356: منیر إبراهیم هندي، مرجع سبق ذكره، ص1
.111-110: طاهر لطرش، مرجع سبق ذكره، ص ص2
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إستراتیجیة التغطیة ضد مخاطر الصرف باستخدام خیار البیع: الفرع الثاني

شراء خیار البیع:أولا

أن : فاض الأسعار وأبرز مثالكما ذكرنا أن مشتري خیار البیع هو شخص متشائم من السوق ویتوقع انخ
ستلام مبلغ معین من عملة معینة في المستقبل فإن علیه حمایة نفسه ضد تقلبات سعر هذه العملة مصدراً توقع ا

بأن یشتري العدد اللازم من عقود خیار البیع حیث یملك حق بیع العملة المعینة في تاریخ استحقاق العقد 
.وبالسعر المتفق علیه فیه إذا ما وجد ذلك في صالحه

بیع خیار البیع: ثانیا

.یقوم بهذه الإستراتیجیة المستورد لتغطیة وضعیته ضد ارتفاع سعر العملة مقابل العلاوة التي یدفعها

إستراتیجیات تتضمن تولیفة من الخیارات: الفرع الثالث

إستراتیجیة حقوق الخیار المزدوجة: أولا

عقد خیار البیع لنفس في ظل هذه الإستراتیجیة یقوم المستثمر في نفس الوقت بشراء عقد خیار الشراء و 
الأصل المالي بحیث یكون بتاریخ التنفیذ للعقدین واحد وكذلك تاریخ الانتهاء ویلجأ لهذه الإستراتیجیة عندما یعتقد 

ولكنه لا یستطیع أن المتعامل بأن الأسعار سوف تتحرك صعودًا أو هبوطًا بنسبة كبیرة وتقلباتها مرتفعة جدًا 
لسعر بسعر تنفیذ مساوٍ ) أ+(ویشتري حق البیع ) C+(فهو یشتري حق الشراء یجزم بأي اتجاه ستسیر، لذلك 

فإن السوق أو قریبا منه لذلك فإن أي تقلب للأسعار وبأي اتجاه سوف یستفاد منه باستعمال أحد حقوق الخیار، 
المدفوعة بموجب ، إضافة إلى هذا فإن العلاوات 1م حق البیع ولا یستخدمها معاتحركات الأسعار للأسفل یستخد

.هذه الإستراتیجیة بالمقارنة مع الأرباح التي یتحصل علیها المتعامل عند استخدام أحد حقوق الخیار

عندما یتوقع المتعامل تحرك بطيء للأسعار فهو یبیع حق الشراء وكذلك حق البیع بنفس سعر التنفیذ 
).وة بیع حق البیععلاوة بیع حق الشراء وعلا(هادفاً بذلك للاستفادة من العلاوات 

إستراتیجیة حقوق الخیار المنتشرة : ثانیا

هذه الإستراتیجیة تشبه الإستراتیجیة السابقة إذ أنها تمثل شراء حق الشراء وشراء حق البیع ولكن یختلف 
انت سعر التنفیذ في كلیهما أو تواریخ الانتهاء أو هما معًا ویلجأ المتعامل إلى إتباع هذه الإستراتیجیة إذا ك

ترتكز الإستراتیجیة على تحریر عقد خیار بیع وعقد مدى، ففي ال2توقعاته تشیر إلى تغیرات واسعة في السعر
خیار الشراء مع افتراض رئیسي أن أسعار الأصل المالي لن تتغیر بشكل ملموس، ففي هذه الحالة المتعامل 

.312: مدحت صادق، مرجع سبق ذكره، ص1
.113: سعید عناني، مرجع سبق ذكره، ص2



لصرفالأسالیب المستخدمة في تغطیة مخاطر ا:            الفصل الثاني

79

لأصل المالي بهدف تحقیق ربح في ظل حق یحرر عقد خیار بیع بسعر تنفیذ یكون أقل من مقدار الزیادة في ا
.خیار الشراء

1إستراتیجیة التهذیب والتحریم: ثالثا

حیث أن إستراتیجیة التهذیب تتضمن حقین من حقوق خیار البیع نظیر حق واحد من حقوق خیار الشراء 
إذ یلجأ المتعامل إلى هذه الإستراتیجیة عندما یتوقع هبوط الأسعار أكثر من الارتفاع، لذلك یلجأ إلى إجراء عقود 

قود خیار لذا یجب أن یكون المتعامل لدیه وبنفس الأجل، مقابل دفع علاوة لثلاثة عبنفس سعر التنفیذ الخیار 
قناعة كافیة بأن الأسعار سوف تنخفض أم إستراتیجیة التحریم فتتضمن حقین من حقوق خیار الشراء نظیر حق 
واحد من حقوق خیار البیع ففي هذه الحالة یكون المتعامل لدیه قناعة أكبر بأن اتجاه الأسعار سوف یكون 

.صعوداً ولیس هبوطاً 

.114"سعود عناني، مرجع سبق ذكره، ص1
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:خلاصة الفصل

إن دخول التجار في عملیات تجاریة دولیة أو خارجیة آجلة یحتم علیهم أخذ مركزین في العملة إما أن 
یكون مركز مضاربة أي یقوم بالمضاربة على أساس احتمال ارتفاع قیمة عملة بلده وأما أخذ مركز تغطیة أي 

.یقوم بتغطیة مركز خوفًا من انخفاض قیمة عملة بلده

ولهذه التغطیة تقنیات وآجال فإما أن تكون تغطیة داخلیة أو تغطیة خارجیة وإما أن تكون تغطیة فوریة 
أو تغطیة آجلة ویستعمل كل نوع من هذه الأنواع في حالة معینة فالتغطیة الداخلیة والخارجیة تكون في حالة 

أسواق آجلة جودو إدارة واحدة، والتغطیة الفوریة الآجلة تستعمل في حالة أومجموعة من الشركات تحت رایة 
.قویة ووراء كل تغطیة أهداف والهدف الأساسي حمایة المستورد والمصدر من تقلبات أسعار الصرف الممیتة
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:تمهید

تشكل بنك الفلاحة والتنمیة الریفیة منذ عدة سنوات، وهو إحدى أوائل البنوك التي ظهرت في الجزائر ولها 
.الوطن، حیث تتدخل بصفة كبیرة في نمو الاقتصاد وخاصة في مجال الفلاحةشبكات كثیفة في 

ودون ) الموارد البشریة(ولكي یكون مستوى هذه المهمة التي تمثل مسؤولیة كبیرة للبنك بجمیع عماله 
إهمال الموارد المالیة سواء على مستوى القطاع الفلاحي وعالم الریف أیضًا على مستوى جمیع النشاطات 

فرعیة الأخرى ویأخذ بعین الاعتبار احتیاجات الزبائن ویتكیف مع متطلبات جدیدة وذلك بوضع میكانزمات ال
.جدیدة بالإضافة إلى ذلك یقوم بتغطیة مخاطر الصرف

الأسالیب المستخدمة لتغطیة مخاطر الصرف في البنوك الجزائریة " ویتعین علینا ولإكمال دراسة موضوع  
:، وقسم هذا الفصل إلى)834(بنك الفلاحة والتنمیة الریفیة وكالة میلة دراسة میدانیة في " 

.تقدیم عام لبنك الفلاحة والتنمیة الریفیة: المبحث الأول

.تقدیم بنك الفلاحة والتنمیة الریفیة وكالة میلة: المبحث الثاني

)X(دراسة حالة مؤسسة:المبحث الثالث



- 834وكالة میلة –دراسة میدانیة في بنك الفلاحة والتنمیة الریفیة :               الفصل الثالث

83

بنك الفلاحة والتنمیة الریفیةتقدیم عام ل: المبحث الأول
انطلاقًا من الأهمیة الإستراتیجیة للقطاع الفلاحي ضمن المسار التنموي وكذا الظروف الملحة للنهوض 

إلى كانت هذه البدایة لتضاف بهذا القطاع وتطویره، تم إنشاء مؤسسة مالیة مختصة في تمویل القطاع الفلاحي
إرسائها منذ الاستقلال، وقد تمثلت هذه المؤسسة في بنك الفلاحة والتنمیة قائمة البنوك التي عملت الدولة على 

.الریفیة والذي یعد من أهم البنوك وأكثرها شیوعاً في جمیع الولایات على الإطلاق

نشأة وتطور بنك الفلاحة والتنمیة الریفیة  : المطلب الأول
نشأة بنك الفلاحة والتنمیة الریفیة: الفرع الأول

بنك الفلاحة والتنمیة الریفیة في إطار سیاسة إعادة الهیكلة التي تبنتها الدولة، حیث ترتب عن إعادة أنشأ 
BADR1هیكلة البنك الوطني الجزائري میلاد بنك الفلاحة والتنمیة الریفیة

، وذلك بهدف 1982مارس 13هجري الموافق لـ 1402المؤرخ في جمادى الأول ) 106- 82(ووفقًا للمرسوم 
لمساهمة في تنمیة القطاع الفلاحي وترقیته ودعم النشاطات الصناعیة التقلیدیة والحرفیة والمحافظة على التوازن ا

.الجهوي

وفق هذا الإطار قام بنك الفلاحة والتنمیة الریفیة بتمویل المؤسسات الفلاحیة التابعة للقطاع الاشتراكي ومزارع 
وتعاونیات ن الفردیون من الثروة الزراعیة ومزارع القطاع الخاص، الدولة والتعاونیات الفلاحیة، والمستفیدو 

.2الخدمات وكذا الدواوین الفلاحیة، والمؤسسات الفلاحیة الصناعیة إلى جانب قطاع الصید البحري

إلى شركة مساهمة ذات 1988في إطار الإصلاحات الاقتصادیة تحول بنك الفلاحة والتنمیة الریفیة بعد عام 
دج للسهم الواحد لیرتفع 1.000.000سهم بقیمة 2200مقسمًا إلى ) دج2.220.000.000(ره رأس مال قد

.3سهم مكتتبة كلها من طرف الدولة33000موزعًا على ) دج3.330.000.000(إلى 1999في نهایة سنة 

م الذي منح استقلالیة أكبر للمؤسسات وألغى نظا14/04/1990وبعد صدور قانون النقد والقرض في 
التخصص أصبح بنك الفلاحة والتنمیة الریفیة وكغیره من البنوك یباشر جمیع الوظائف التي تقوم بها البنوك 
التجاریة الأخرى، والمتمثلة في منح التسهیلات الائتمانیة وتشجیع عملیات الادخار وكذا المساهمة في عملیة 

ي الجزائري وهو الأكثر انتشاراً عبر التراب الوطني التنمیة، وبذلك أصبح یحتل موقعاً متمیزاً ضمن الجهاز البنك
آلاف موظف في مختلف الاختصاصات على المستوى 7000وكالة مؤطرة بما یزید عن 300بما یفوق 

.28: ، ص2003التقریر السنوي لبنك الفلاحة والتنمیة الریفیة، 1
.1982-03-16، 10یفیة، الجریدة الرسمیة، العدد ، المتعلق بإنشاء بنك الفلاحة والتنمیة الر 1982مارس 13، المؤرخ في 106-82مرسوم رقم 2
.www.Badr.net، 2013بطاقة تعریفیة حول بنك الفلاحة والتنمیة الریفیة، مارس 3
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الإقلیمي وكذا العالمي حیث تم تصنیف بنك الفلاحة والتنمیة الریفیة وفقًا لأحدى الدراسات الصادرة عن هیأة 
BANKERS Almanach 1على أنه2001سنة:

أول بنك على المستوى الوطني؛-
ثاني بنك على المستوى المغربي؛-
بنك؛255عربیا من بین 14یأتي بالمرتبة -
إفریقیا؛13في الرتبة -
.هذه الهیأةبنكاً مصنفاً من قبل 4100من بین 668في المرتبة -

تطور فرع بنك الفلاحة والتنمیة الریفیة : الفرع الثاني

بنك الفلاحة والتنمیة الریفیة تطورات هامة في السوق البنكي الجزائري ضمن أربع فترات أساسیة لقد شهد 
:هي

2)1990- 1982(فترة : أولا

انصب اهتمام بنك الفلاحة والتنمیة الریفیة خلال السنوات الأولى من تأسیسه على تحسین موقفه في 
والعمل على ترقیته، من خلال تكثیف الوكالات السوق البنكي، ومحاولة فرض وجوده ضمن القطاع الریفي 

البنكیة في المناطق ذات الطابع الریفي، ومع مرور الوقت اكتسب البنك سمعة طیبة وتجربة كبیرة في مجال 
تمویل القطاع الفلاحي والصناعات الغدائیة، إلى جانب الصناعات المیكانیكیة والفلاحیة فهذا التخصص في 

.ات الاقتصاد المخطط التي تقتضي تخصص كل بنك في تمویل قطاعات محددةمجال التمویل فرضته آلی

3)19999- 1991(فترة: ثانیا

لقطاعي للبنوك المطبق من قبل في تم إلغاء نضام التخصص ا) 10- 90(بموجب قانون النقد والقرض 
الاقتصاد الوطني بنك الفلاحة والتنمیة الریفیة لیشمل مختلف قطاعاتطار الاقتصاد الموجه، وتوسع نشاطإ

في تدعیم وتمویل القطاع الأولمع بقائه الشریك ) PME/PMI(خاصة قطاع الصناعات الصغیرة والمتوسطة 
.الفلاحي

عبر مختلف الآليالإعلامتكنولوجیا استخدامأما على الصعید التقني فشهدت المرحلة إدخال وتعمیم 
:المستحدثة نذكرومن الأنظمة وكالات البنك والتي كانت تصب في هدف تطویر نشاط البنك، 

.، المتعلق بإعداد هیكلة المؤسسة المالیة4/1/1980الموافق لـ 1400ذو القعدة عام 24في 242-80بمقتضى المرسوم رقم 1
.834من إعداد الطلبة، اعتمادا على معلومات داخلیة مقدمة من طرف بنك الفلاحة والتنمیة الریفیة وكالة میلة 2
. 16أفریل، الجریدة الرسمیة للجمهوریة الجزائریة الشعبیة الدیمقراطیة، العدد 14المتعلق بالنقد والقرض، الصادر بتاریخ 90/10قانون 3
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للتحویل الآلي للأموال وتسهیل عملیة معالجة وتنفیذ عملیة التجارة ) SWIFT(الانخراط في نظام -
؛1991الخارجیة عام 

تسییر القروض، عملیات الصندوق، (بهدف تسریع آداء مختلف العملیات البنكیة)SYBU(اعتماد نظام -
، وتم اعتماد نظام محاسبي جدید على مستوى كل وكالات )والودائع والفحص عن بعد لحسابات العملاء

البنك إلى جانب تعمیم استخدام تقنیات الإعلام الآلي في كافة عملیات التجارة الخارجیة والتي أصبحت 
؛1992ساعة عام 24معالجتها لا تتجاوز أكثر من 

استكمال تغطیة كل وكالات البنك المنتشرة بتقنیة الإعلام الآلي؛-

؛1993عم BADRبطاقة السحب والدفع " طرح خدمة جدیدة خاصة بالبنك تتمثل في -

عام " المقاصة الإلكترونیة " إدخال نظام المعالجة عن بعد لجمیع العملیات البنكیة وفي وقت حقیقي -
؛1996

.1998عام )carte de retraitinter Bancaire(ما بین البنوك لعمل ببطاقة السحببدأ ا-

1)2006- 2000(فترة : ثالثا

تمیزت هذه المرحلة بمساهمة بنك الفلاحة والتنمیة الریفیة كغیره من البنوك العمومیة الأخرى لتدعیم 
ودفعها للمساهمة في ترقیة الاستثمارات المنتجة، وكذا التوجه نحو تطویر قطاع المؤسسات الصغیرة والمتوسطة 

.التجارة الخارجیة وفقاً لتوجهات اقتصاد السوق، ودعم برنامج الإنعاش الاقتصادي

وفي إطار التكیف مع التحولات الاقتصادیة والاجتماعیة العمیقة التي تعرفها البلاد واستجابة لاحتیاجات 
نامج خماسي یتمحور أساساً حول عصرنة البنك وتطلعات العملاء قام بنك الفلاحة والتنمیة الریفیة بتسطیر بر 

وتحسین أداءه، وتطویر خدماته، وكذا إحداث تطویر على الصعیدین المحاسبي والمالي، ومن أبرز ما میز تلك 
:الفترة نذكر أهمها

في مجال تشخیص عام لنقاط قوة وضعف البنك، مع وضع مخطط ترقوي لبلوغ البنك المعاییر العالمیة -
للربط بین الوكالات التابعة له وتدعیمها SyBuالعمل البنكي، كما قام البنك باستكمال تعمیم نظام 

؛2000بتقنیات جدیدة تعمل على إدارة العملیات المصرفیة بسرعة قیاسیة عام 

المؤسسات ، ملتقى متطلبات تأهیل، القرارات التسویقیة المتعلقة بالمزیج التسویقي المطبق في بنك الفلاحة والتنمیة الریفیةبن واضح هاشمي وآخرون1
: ، ص ص2006أفریل 18-17الصغیرة والمتوسطة في الدول العربیة، كلیة العلوم الاقتصادیة والتجاریة وعلوم التسییر، جامعة حسیبة بن بوعلي، الشلف، 

01 -03.
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وك في إعادة تقییم موارده وإمكانیاته من خلال عملیة تطهیر محاسبة ومالیة شملت جمیع الدیون المشك-
؛2001تحصیلها بغیة تحدید مركزه المالي والوقوف على المشاكل المتعلقة بالسیولة وغیرها عام 

إعادة النظر في المدة اللازمة لمختلف العملیات البنكیة اتجاه العملاء، والتخفیف من الإجراءات الإداریة -
أقصاها شهران، مروراً بمختلف والتقنیة، حیث أصبحت طلبات القروض الاستثماریة مثلا تعالج في فترة 

).الخ...الوكالة والمجمع الجهوي والمدیریة العامة(المصالح المختصة 

إضافة إلى ذلك قام البنك في نفس السنة بتجسید مفهوم بنك الجلوس، والخدمات الشخصیة إلى جانب 
اعتماد مخطط محاسبي جدید على المستوى المركزي؛

إدخال تقنیة جدیدة على مستوى البنك ساهمتا في تسهیل العدید من العملیات البنكیة، فبعد أن كان وقت -
یوم أصبح بإمكان العملاء تحصیل شیكاتهم في 15تحصیل شیكات البنك یستغرق مدة قد تصل إلى 

العمل وهو ما یعتبر إنجاز غیر مسوق في مجال" نقل الصك عبر الصور " وقت وجیز بفضل تقنیة 
البنكي الجزائري، كما شرع في نشر الشبابیك الآلیة للأوراق النقدیة المرتبطة ببطاقات الدخل تحت إشراف 

خاصة في المناطق ذات الكثافة السكانیة العالیة، كما تم إطلاق موقع خاص بالبنك على HTSمؤسسة 
د عبر الشبكة الإلكترونیة ى الرصیمن خلاله یمكن الإطلاع عل07/09/2004شبكة الأنترنت بتاریخ 

E-Banking؛

تم أول تجربة ناجحة لعملیة سحب تمت من خلال الشباك الآلي للأوراق النقدیة  2005سبتمبر -
من أجل تعمیم استعمالها في مختلف الوكالات عبر 2006واستمرت العملیة طوال الأشهر الأولى لسنة 

.التراب الوطني

یة شبكة استغلال كبیرة تغطي جمیع التراب الوطني موزعة على شكل یضم بنك الفلاحة والتنمیة الریف
مسكن میلة وهو مكان إستراتیجي 500وتقع هذه الوكالة في حي 834وكالات بنكیة منها وكالة میلة رقم 

.یتوسط أهم المرافق العمومیة في المدینة

الذي أنشأ . میلة)GRE(تغلالوكالات تابعة للمجمع الجهوي للاس8تعتبر وكالة میلة جزء من مجموع 
:موزع على مستوى الولایة كالآتي2004في 

؛834میلة -

؛842وادي النجاء -

؛837رارم ڤال-

؛637فرجیوة -
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؛843تاجنانت -

؛ 833شلغوم العید -

؛840وادي العثمانیة -

.841التلاغمة -

)2009-2007(الفترة : رابعا

على أساس تجریبي في وكالة بئر خادم المنظمة، تم تعمیم )OCA(إطلاق الهیكل التنظیمي الجدید 
على العملاء وتقدیمهم أفضل الخدمات مثل اقتناء أجهزة الصراف للتخلف والبنك نظرًا )OCA(الشبكة المعرفیة 

.1الآلي

المهام والأهداف والخدمات المقدمة من طرف بنك الفلاحة والتنمیة الریفیة : المطلب الثاني
مهام بنك الفلاحة والتنمیة الریفیة  : الأولالفرع 

إن المناخ الاقتصادي الجدید الذي تشهده الساحة البنكیة المحلیة والعالمیة یحتم على بنك الفلاحة والتنمیة 
الریفیة أن یلعب دور أكثر فعالیة ودینامیكیة في جمیع الموارد وتمویل الاقتصاد الوطني من جهة وكذا تدعیم 

سي في ظل التغیرات الراهنة، لا سیما مع فتح المجال للبنوك الأجنبیة واستعداد الجزائر للانضمام مركزه التناف
.للمنظمة العالمیة للتجارة من جهة أخرى

وأمام كل هذه الأوضاع أصبح ملزما على القائمین بالبنك إعادة النظر في أسالیب التنظیم والتسییر 
ستراتیجیات أكثر فعالیة لمواجهة تحدیات البیئة البنكیة وخاصة من أجل والعمل على تطویر منتجاته وخدماته، بإ

.إرضاء العملاء والاستجابة لمتطلباتهم

في هذا الصدد لجأ بنك الفلاحة والتنمیة الریفیة مثله مثل البنوك الأخرى إلى القیام بأعمال ونشاطات 
ل في جعله مؤسسة بنكیة كبیرة وشاملة متنوعة وعلى مستوى عال من الجودة للوصول إلى إستراتیجیة تتمث

تحظى بثقة المتعاملین الاقتصادیین والعملاء الأفراد على حد سواء، قصد تدعیم مكانته ضمن الوسط البنكي، 
هذه المهام وكما نصت علیه القوانین والقواعد المعمول بها في المجال البنكي تتمثل أساسًا في تنفیذ جمیع 

.2ادات المالیة على اختلاف أشكالها، طبقًا للقوانین والتنظیمات الجاري العمل بهاالعملیات البنكیة والاعتم

تنمیة موارد واستخدامات البنك من خلال ترقیة عملیتي الادخار والاستثمار؛-

یر، تخصص مالیة وبنوك، المركز الجامعي ، مذكرة لنیل شهادة ماستر في علوم التسیإدارة محفظة الأوراق المالیة في البنوك التجاریةإیمان بن شعبان، 1
.77: ، ص2013-2012میلة، 
، رسالة مقدمة لنیل شهادة ماجستیر في العلوم الاقتصادیة، فرع بنوك وتأمینات، كلیة العلوم الاقتصادیة وعلوم تسعیر القروض المصرفیةمسعي سمیر، 2

.101-100: ، ص ص2008التسییر، جامعة منتوري قسنطینة، 
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إنشاء خدمات جدیدة مع تطویر المنتجات والخدمات القائمة؛-

تطویر شبكاته ومعاملاته النقدیة؛-

المهن، التجار والمؤسسات الصغیرة والمتوسطة خاصة تلك الهادفة للنهوض التقرب أكثر من ذوي -
بالقطاع الفلاحي والتنمیة الریفیة؛

التسییر الصارم لخزینة البنك بالدینار والعملة الصعبة؛-

الاستفادة من التطورات العالمیة المرتبطة بالنشاط البنكي وفق إطار سیاسة القروض ذات المردودیة یقوم -
:لاحة والتنمیة الریفیةبنك الف

تطویر قدرات تحلیل المخاطر؛

إعادة تنظیم إدارة القروض؛

1تحدید الضمانات المتصلة بحجم القروض وتطبیق فائدة تتماشى وتكلفة الموارد.

أهداف بنك الفلاحة والتنمیة الریفیة: الفرع الثاني

البنكي یسعى إلى تحقیق مجموعة من الأهداف بنك الفلاحة والتنمیة الریفیة من وراء نشاطاته في القطاع 
:2المسطرة یمكن إیجازها في النقاط التالیة

توسیع وتنویع مجالات تدخل البنك كمؤسسة بنكیة شاملة؛-

؛تحسین نوعیة وجودة الخدمات البنكیة باستخدام أحدث التقنیات في هذا المجال-

أصلا ثمیناً من أصوله وفق المفهوم الحدیث خلق تواصل وعلاقات قویة بین البنك والعملاء باعتبارهم -
للتسویق وكذا العمل على كسب ولائهم حاضراً ومستقبلاً؛

.تطویر العمل البنكي قصد جذب المزید من الموارد والحصول على أقصى قدر من الأرباح-

وبغیة تحقیق هذه الأهداف یسعى البنك جاهدًا لتهیئة الشروط اللازمة للانطلاق في الرحلة الجدیدة التي تتمیز 
بتحولات هامة نتیجة افتتاح السوق البنكي أمام البنوك الخاصة المحلیة والأجنبیة، حیث قام هذا الأخیر بإنشاء 

كما بذل القائمون على البنك مجهودات كبیرة لتأهیل وكالات جدیدة وبوسائل تقنیة وأنظمة معلوماتیة حدیثة، 

.15/03/2015، یوم -وكالة میلة-بنك الفلاحة والتنمیة الریفیةئق مقدمة من طرف وثا1
.19/03/2015، یوم 834-وكالة میلة–من إعداد الطلبة، اعتمادا على المعلومات الداخلیة المقدمة من طرف بنك الفلاحة والتنمیة الریفیة 2
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موارده البشریة وترقیة الاتصال داخل البنك وخارجه مع إدخال تعدیلات على التنظیم والهیاكل الداخلیة للتوافق 
.مع المحیط البنكي واحتیاطات السوق

خاصة للتكفل بمطالبهم وإلى جانب هذا وقصد التقرب أكثر من العملاء، سعى البنك إلى استحداث مصالح 
وانشغالاتهم والحصول على أكبر قدر من المعلومات المتعلقة باحتیاجاتهم من خلال تحقیق هذه الأهداف یطمح 

.1بنك الفلاحة والتنمیة الریفیة بأن یكون رائد في القطاع البنكي الجزائري

2الخدمات المقدمة من طرف بنك الفلاحة والتنمیة الریفیة: الفرع الثالث

وجه للأشخاص الطبیعیین والمعنویین؛مو حساب غیر مقید بسندات بنكیة و ه:حساب الإیداع لأجل-

توضع تحت تصرف العمیل في كل وقت بنسبة فائدة حسب الشروط :حساب الأموال بالعملة الصعبة
العاملة للبنك؛

 ائري على الأقل بمعدل آلاف دینار جز 10یقدر المبلغ بـ ):الدینار(حساب الأموال بالعملة المحلیة
فائدة ثابت تدفع في آخر المدة الزمنیة المحددة من طرف البنك؛

إیداع بأجل موجه للأشخاص الطبیعیین والمعنویین بلغة رسمیة أو للحامل، والمبلغ :حساب الصندوق-
آلاف دج بفائدة متغیرة؛10الأدنى یقدره بـ 

تسمح هذه البطاقة بالسحب نقداً عن طریق موزعات أتوماتیكیة متواجدة عبر الوكالات :بطاقة بدر-
:تتمثل محاسن هذه البطاقات فيالجزائریة و 

تسهیل عملیات السحب؛

 ساعة وحتى في الأعیاد وأیام العطل؛24تسمح لصاحبها السحب

تجنب الانتظار الطویل في شباك البنك؛

بات عن بعد؛بنك البدر یسهل تغییر الحسا

بعد وفي وقتها الحقیقيلعملیة البنكیة عن معالجة ا.

في إطار تشجیع الادخار والتوفیر یفتح البنك للأشخاص دفاتر تسجل فیها كل :دفتر التوفیر لبنك البدر-
.عملیات السحب والإیداع

:وتشمل ما یلي:تمویل الاستثمارات-
.66: ، ص2000المطبوعات الجامعیة الساحة المركزیة بن عكنون الجزائر، طبعة ، دیوان محاضرات في اقتصاد البنوكشاكر القزویني، 1
.، مرجع سبق ذكرهwww.Badr.netالموقع الإلكتروني، 2
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البحري وتربیة الأسماك في شكل قروض متوسطة یمول قطاع الصید : تمویل قطاع الصید البحري
.سنویا6.5وبفائدة تقدر بـ ) سنوات7(الأجل 

وتتمثل في الصناعات الصغیرة، التجارة، سیارة الإسعاف، : تمویل المشاریع الخاصة بالاستثمارات
.سنوات3الفلاحین، ویكون تمویل هذه الاستثمارات في شكل قروض تقدم لمدة 

مثل فتح یمول بنك الفلاحة والتنمیة الریفیة الاستثمارات الخاصة بهذا القطاع : تمویل قطاع الصحة
عیادة طبیة، فتح مراكز تصویر طبي، صیدلیات، مراكز التحالیل الطبیة، وذلك في شكل قروض لمدة 

.سنویا%3.5سنوات بمعدل فائدة یقدر بـ 5

في تمویل قطاع النقل وتدعیم مشروع تربیة وتتمثل : تمویل بعض الاستثمارات الخاصة بالتطویر الریفي
.الحیوانات والمشاریع الزراعیة وما یرافقها

BADRنشاطات، مبادئ والهیكل التنظیمي لبنك الفلاحة والتنمیة الریفیة : المطلب الثالث
نشاطات بنك الفلاحة والتنمیة الریفیة: الفرع الأول

:1هماإن نشاط البنك یتمحور ویعتمد على نوعین أساسیین

نشاطات التمویل: أولا

تمویل النشاط الفلاحي؛-

تمویل المستفیدین الخواص ومختلف المساهمات الفلاحیة والصناعیة؛-

.تمویل تعاونیة الخدمات وتقدیم المساعدة لكل النشاطات والمؤسسات التي تساهم في التنمیة الریفیة-

النشاطات الاقتصادیة: ثانیا

من أجلها؛تحدید سیر التخطیط المكلف -

بذل مجهودات جد هامة من أجل تطویر الاقتصاد الوطني؛-

تطویر قدرات وكفاءات لتلبیة رغبات الوطن، من جهة تقدیم القروض وتمویل النشاطات الاقتصادیة؛-

ربط العلاقات مع الدول الخارجیة؛-

شهادة لیسانس في علوم التسییر، تخصص ، مذكرة مكملة لنیل المحددات التنظیمیة لسلوك الموارد البشریة في منظمات الأعمالكتاب سعید وآخرون، 1
.41: ، ص2013-2012مالیة، المركز الجامعي میلة، 



- 834وكالة میلة –دراسة میدانیة في بنك الفلاحة والتنمیة الریفیة :               الفصل الثالث

91

العملیات البنكیة مع القیام بمفاوضات واتفاقیات وكفاءات خاصة یقوم فیها بضبط الحسابات وتطبیق -
الخارج؛

تنشیط وإعطاء نفس جدید لهیاكل الشبكة والوكالات المركزیة على التموین البشري والتجاري؛-

.تحلیل حسابات كل فرع ووكالة مركزیة ولا مركزیة وبعض النشاطات على مستوى مختلف مراكز الشبكة-

نمیة الریفیة المبادئ التي یرتكز علیها بنك الفلاحة والت: الفرع الثاني

:1تتمثل هذه المبادئ في

مبادئ الاستغلال: أولا

یهتم البنك عمومًا بالزبون، یحرص على حسن استقباله، یقدم له الخدمات، یبادر بإعطائه المعلومات 
الصحیحة والدقیقة حتى یكون على علم بكل ما یحدث في الساحة الاقتصادیة، مما یجعله مستقلا عن الحكومة 

.الخارجوعن 

مبدأ القرض والمخاطرة: ثانیا

إن البنك حریص على أموال المودعین له حتى یكون في مستوى الثقة، كما أنه ملزم بإعادة الحق إلى 
.طلبها البنكهله خاصة وأن هناك ضمانات التي یأ

مبدأ السیولة النقدیة: ثالثا

البنك حاضراً لطلباتهم أي المال النقدي یتعامل المصرف بأموال الناس، إذا رغبوا بسحب أموالهم یكون 
.یكون جاهزًا لمواجهة طلبات السحب الآتیة من قبل الزبائن

مبدأ الخزینة: رابعا

.یتمثل في وجوب ترك نسبة معینة في خزینة البنك المركزي

مبدأ الأمن: خامسا

لمخاطر التي یمكن أن یلجأ المواطن إلى المصرف من خلال تعاملاته التجاریة وادخار أمواله تفادیا ل
.یتعرض لها كالسرقة، إذن البنك یعمل كجهاز أمن مطالب، بل ملزم بالمراقبة الصارمة للإمضاءات وغیرها

.46-45: نفس المرجع السابق، ص ص1
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الهیكل التنظیمي بنك الفلاحة والتنمیة الریفیة : الفرع الثالث

:منبنك الفلاحة والتنمیة الریفیةلیتكون الهیكل التنظیمي 

الجزائر العاصمة مقسمة إلى خمسة مدیریات فرعیة كل مدیریة فرعیة تضم مجموعة مدیریة مركزیة مقرها -
.مدیریات فرعیة أخرى كلها على مستوى الجزائر العاصمة

أما بالنسبة لباقي أنحاء الوطن فتتواجد على مستوى كل ولایة مجموعة جهویة للاستغلال تدیر عدد من 
.وكالة محلیة286جموعة تدیر م40الوكالات وبذلك یصل عدد المجموعات إلى 

:والمخطط التالي یبین الهیكل الإداري للبنك
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الهیكل الإداري لبنك الفلاحة والتنمیة الریفیة: 3- 13الشكل رقم 

والتي تدیر بدورها

المدیریة العامة للبنك: المصدر

المدیریة المركزیة

المدیریة العامة لموارد المدیریة العامة
القروض 

والاستثمارات

لإدارة المدیریة العامة 
الإعلام الآلي 

المحاسبة 
والخزینة

المدیریة العامة لإدارة 
التسییر 

والإمكانیات

رسم المعاملات 
الخارجیة

مدیریة المراجعة -
الداخلیة

قسم الإتصالات-

المدیریة المالیة -
للمؤسسات الكبیرة

المدیریة المالیة -
للمؤسسات 

الصغیرة 
والمتوسطة

المدیریة المالیة -
لنشاطات الزراعة

مدیریة الدراسات، -
السوق والمنتجات

مدیریة المتابعة -
. والتحصیل

المدیریة المركزیة -
للإعلام الآلي

مدیریة الإعلام -
شبكة (الآلي 

استغلال وصیانة 
)الإعلام الآلي

مدیریة الخزینة-
مدیریة المحاسبة -

.العامة

مدیریة -
المستخدمین

مدیریة تطویر -
الموارد 

مدیریة الإمكانیات -
العامة

مدیریة تنظیم -
الدراسات القانونیة 

والمنازعات
مدیریة التنبؤ -

.ومراقبة التسییر

العملیات مع -
الخارج

مدیریة العلاقات -
الدولیة 

مدیریة المراقبة-
.مدیریة التحصیل-

مجموعة جهویة للاستغلال40

مجموعة جهویة للاستغلال40
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-وكالة میلة–تقدیم بنك الفلاحة والتنمیة الریفیة : المبحث الثاني
من خلال هذا یعتبر بنك الفلاحة والتنمیة الریفیة من أقدم البنوك التجاریة الجزائریة وأكبرها، وسیتم

ضافة إلى المبحث التطرق إلیه من خلال مفهوم، دور، ووظائف وامتیازات بنك الفلاحة والتنمیة الریفیة بالإ
.هیكلها التنظیمي ودراسته

-وكالة میلة–مفهوم بنك الفلاحة والتنمیة الریفیة : المطلب الأول
مسكن میلة والذي 500مقره حي 2004جانفي04یوم - وكالة میلة–نشأ بنك الفلاحة والتنمیة الریفیة 

:یضم ثمانیة وكالات بنكیة تابعة له والموضحة في الشكل التالي

المجمع الجهوي للاستغلال میلة: 3- 14الشكل رقم 

المدیریة العامة للبنك: المصدر

إن الطابع الفلاحي للولایة أكسب البنك أهمیة كبیرة، حیث أصبح یقدم خدماته لفئات الفلاحین، الحرفیین 
التجار الذین أصبح البنك بالنسبة لهم حجر الأساس لمختلف مشاریعهم، إذ كان البنك یكتسي تلك الأهمیة بین 

لأخرى المتواجدة عبر تراب میلة كونها فإن وكالة میلة اكتسبت أهمیة بین الوكالات اباقي البنوك الأخرى 
.متواجدة بمقر الولایة وهي الوكالة الرئیسیة بالولایة

-وكالة میلة–دور ووظائف وامتیازات بنك الفلاحة والتنمیة الریفیة : المطلب الثاني
دور بنك الفلاحة والتنمیة الریفیة لوكالة میلة: الفرع الأول

الوكالات التابعة له وحدة استغلال ویعتبر المجمع السلطة المباشرة یشكل المجمع الجهوي للاستغلال مع 
.لهذه الوكالات والممثل لها على مستوى المدیریة العامة والمدیریات المركزیة للبنك في الجزائر العاصمة

055المجمع الجهوي للاستغلال میلة 
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:1وهو عبارة عن هیكل للدعم التقني واللوجیستیكي لوكالاته ویتمثل دوره الأساسي في

یما یخص جمع الموارد ومنح القروض وتحصیل الدیون؛التنشیط التجاري ف-

التنسیق فیما بین الوكالات خاصة عملیة الاستغلال؛-

تقدیم الدعم التقني بین الوكالات خلال عملیة الاستغلال؛-

تقدیم الدعم التقني بتوفیر الوسائل البشریة والمادیة الضروریة للقیام بالعملیات البنكیة؛-

.و عن بعد لجمیع النشاطات والوظائف التي تقوم بها الوكالاتالرقابة سواء عن قرب أ-

834- وكالة میلة–وظائف بنك الفلاحة والتنمیة الریفیة : الفرع الثاني

: 2تتمثل وظائف الوكالة في

یة وحساب الحسابات الجار (فتح الحسابات بكل أنواعها للأشخاص العادیة والمعنویة وأهم هذه الحسابات -
؛)فیر حساب الشیك وغیرهاالتوفیر دون تو 

منح القروض بمختلف أنواعها وتقدیم الضمانات المطلوبة ومتابعة تحقیقها؛-

تنظیم جمیع العملیات البنكیة في إطارها القانوني؛-

المعالجة الإداریة والمحاسبیة لعملیات الزبائن بالعملة الوطنیة والأجنبیة؛-

مع الزبائن؛العمل على استقرار وتطویر العلاقات التجاریة -

خصم وتحصیل الأوراق التجاریة؛-

تمویل العملیات الخارجیة؛-

السهر على رفع مردودیة الخزینة؛-

یقوم بقبول العملیات كالاستیراد والتصدیر؛-

ة أسندت له هو التخفیض من حدة العبء الملقى على عاتق البنك الوطني الجزائري؛أن أول مهن-

.تقوم الدولة بوضعهاالتكفل بتلك المشاریع الفلاحیة التي-

.-وكالة میلة–بنك الفلاحة والتنمیة الریفیة وثائق مقدمة من طرف 1
.78: إیمان بن شعبان، مرجع سبق ذكره، ص2
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834-وكالة میلة–امتیازات بنك الفلاحة والتنمیة الریفیة : الفرع الثالث

:1تعرض الوكالة العدید من الامتیازات أبرزها

التقدم المنتظم لبیانات تسلیم طلبات القروض وهو ما یفرض سرعة دراستها وتحلیلها؛-

یل؛سرعة تنفیذ العملیات البنكیة من سحب، إیداع وتحو -

الاعتماد على موزعات آلیة للأوراق النقدیة، لتسهیل العملیات البنكیة وكذا سرعة تنفیذها؛-

تقلیص زمن دراسة طلبات منح القروض؛-

تحلیل عملیات التجارة الخارجیة في ظرف زمني جد قصیر؛-

؛ظهور وظیفة المكلف بالزبون الذي یسعى إلى تنفیذ ومعالجة كل عملیات الزبون-

.سرعة في أداء الخدمات البنكیة على مستوى واجهة المكتبالجودة وال-

834-وكالة میلة–الهیكل التنظیمي لبنك الفلاحة والتنمیة الریفیة : المطلب الثالث
834-وكالة میلة–الهیكل التنظیمي لبنك الفلاحة والتنمیة الریفیة : الفرع الأول

التطورات التي شهدتها المنظومة البنكیة الجزائریة هیكل تنظیمي یتماشى مع 834اعتمدت وكالة میلة 
النظرة بالنسبة لمواردها البشریة والشكل الموالي یوضح جیا ومتطلبات العالم المعاصر، وتغیرفي ظل التكنولو 

:الهیكل التنظیمي للوكالة

.-وكالة میلة–وثائق مقدمة من طرف بنك الفلاحة والتنمیة الریفیة 1
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-ولایة میلة–الهیكل التنظیمي لبنك الفلاحة والتنمیة الریفیة : 3- 15الشكل رقم 

وثائق داخلیة مقدمة من طرف البنك: المصدر

834-وكالة میلة–دراسة الهیكل التنظیمي لبنك الفلاحة والتنمیة الریفیة : الفرع الثاني

:تضم الوكالة حالیا عدة موظفین موزعین عبر مختلف مكاتبها

المدیر: أولا

:وهو المسئول الأول في الوكالة یشرف على حسن تسییرها، إذ یتكلف بالمهام التالیة

الأمانةالمدیر

الواجهة الأمامیة الواجهة الخلفیة الخدمات السریعة

المشرف العام على الشباك
الواجهة الخلفیة

الاستقبال

المشرف العام على 
الواجهة الأمامیة

مصلحة القرضالصندوق الرئیسي

المعاملات الإداریة والمحاسبیة

النقدیةالتحویلات 

)المقاصة الآلیة(

المكلفین بالزبائن مصلحة التجارة الدولیة

المكلفین بزبائن 
الوكالات العامة

التأمینات المصرفیة

مصلحة المكلفین 
بالزبائن والأفراد

مكتب الحافظة
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مردودیة عالیة للمؤسسة؛تطویر نشاط الوكالة وضمان -

تطبیق التعلیمات والخطط والبرامج الواردة؛-

السهر على لجنة القروض؛-

مراقبة الأمن داخل البنك؛-

إبرام جمیع العقود الخاصة بالوكالة؛-

الإمضاء على الوثائق الرسمیة الخاصة بالبنك؛-

.تمثیل البنك أمام المدیریات والهیئات الحكومیة-

الأمانة: ثانیا

:ین المهام المسندة إلیها ما یليومن ب

استقبال الموارد والمصادر أي تسجیل جمیع الوثائق مع جمیع الوكالات في سجل خاص بالبرید الصادر -
والوارد؛

تنظیم مواعید المدیر؛-

طبع جمیع الوثائق التي یتعامل بها البنك؛-

.استقبال المكالمات الهاتفیة-

قسم الواجهة الأمامیة: ثالثا

:فروع03أعوان مقسم إلى 07یشرف علیه :بالزبائنالمكلفین.1

:یشرف علیه موظف یقوم بما یلي:فرع الاستقبال والتوجیه:الفرع الأول-أ

استقبال الزبائن وتوجیههم؛-

تسلیم دفاتر الشیكات؛-

.استخراج كشف حساب الزبون-

أعوان 03یتكون من ): رادمصلحة المكلفین بالزبائن والأف(فرع المكلف بالزبون العادي : الفرع الثاني- ب
:تكون مدة تدریبهم شهر
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عون مختص بفرع التأمین؛-

.عونین مختصین باستقبال الزبائن وإطلاعه على مختلف الخدمات التي یقدمها هذا الفرع-

أعوان وتكون مدة تدریبهم شهر 03یتكون من :فرع المكلفین بزبائن الوكالات العامة: الفرع الثالث-ج
ونصف، ویقوم هذا الفرع بنفس المهام التي یقوم بها فرع المكلف بالزبون العادي ولكن یختص بالتجار 

:منسق ومن مهامه ما یلي) المكلف بالزبائن(المقاولین والمؤسسات ویشرف على هذا القسم 

الإشراف والتنسیق بین موظفي مكتب الواجهة؛-

المستعصیة؛یجاد حلول للعملیات البنكیة إ-

.مراقبة كل العملیات المنفذة من طرف المكلفین بالزبائن-

والشركة الوطنیة  ین بنك الفلاحة والتنمیة الریفیةهو مكتب أنشأ حدیثا بموجب اتفاقیة ب:التأمینات المصرفیة.2
:المخاطر فهوویقتضي هذا العقد بمنح البنك الرخیص والعلامة الكلیة للتأمین على

یقوم بعملیة التأمین ضد الضرر؛-

.تسهیل وربح الوقت للزبون في التأمین ضد المخاطر الطبیعیة-

قسم الواجهة الخلفیة: رابعا

:یهتم بدراسة ملفات طلبات القروض بصدد تسویة هذه الملفات ومن مهامه: مصلحة القروض.1

الدراسة الأولیة لطلبات منح القروض؛-

السندات والأسهم؛شراء وبیع -

.)شهرا12ودائع مالیة یطرحها الزبائن في البنك لها معدل فائدة معین للتحصیل عادة (الاحتفاظ بالودائع -

وهو مكتب خاص بعملیة توظیف للزبائن الراغبین في تصدیر أو استیراد السلع :مصلحة التجارة الدولیة.2
:لمستفید في الوطن ومن مهامهحیث یلعب دور الوسیط بین البنك في الخارج والزبون ا

والمصادقة علیها؛دراسة الملفات الخاصة بالتجارة الدولیة-

تتبع العملیات حتى النهایة أي حتى تتم عملیة التحصیل؛-

القیام بعملیات استبدال العملة الصعبة للزبائن؛-

.تسهیل عملیات الحصول على التأشیرة لتسهیل عملیات السفر إلى الخارج-
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ا بین الخزینة العمومیة والبنكیتم فیه التحویلات ما بین الوكالة وم):المقاصة الآلیة(النقدیة التحویلات .3
أما المقاصة الآلیة یشرف علیها عون یقوم باستقبال وتلقي ملفات القروض بمختلف أصنافها ومراجعتها 

.ودراستها والحصول على الضمانات اللازمة لتغطیتها

وهو المكتب الذي یقوم بتجمیع العملیات الحسابیة الیومیة بشكل نظامي :والمحاسبیةالمعاملات الإداریة .4
:وتحقیق ومراقبة كل المدخلات والمخرجات التي تتم في البنك ومهامه

إجراء الحسابات الخاصة بالبنك بما فیها المیزانیة؛-

المتابعة للعملیات الحسابیة الیومیة؛-

المتعلق بنشاط الوكالة؛اقتناء وعد التجهیزات والعتاد -

الاهتمام بالشؤون العامة للعمال؛-

.إقفال الیومیة الحسابیة-

الخدمات السریعة: خامسا

:أو كما یعرف ببنك الواقف مكتبان

:وهو المكتب إلي یتم من خلاله تقدیم الشیكات والوثائق وتتمثل مهامه في:الشباك.1

؛)عن طریق الفاكس(التحویل الفوري -

.لزبائنحفظ إمضاءات ا-

مع الزبائن سواء كانت عملیات السحب أو عملیات والذي یهتم بجمیع العملیات :الصندوق الرئیسي.2
.الإیداع

:ویقوم بمعالجة الأوراق التجاریة والمالیة المقدمة من طرف الزبائن وتتمثل مهامه في:مكتب الحافظة.3

.ما بین البنوكتسییر ومعالجة القیم المستلمة من طرف الزبائن من أجل التحصیل-
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)X(دراسة حالة مؤسسة : المبحث الثالث
هناك عدة تقنیات تستخدمها البنوك الجزائریة وبالأخص بنك الجزائر لاعتباره بنك البنوك، غیر أن بنك 
الفلاحة والتنمیة الریفیة فرع میلة لا یستخدم تقنیات وأسالیب تغطیة متنوعة للتحویط من مخاطر الصرف وهذا 

متعاملین معه وبالأخص الشركات الكبرى التي هي أكثر تعرض لخطر الصرف، حیث یعتمد على تقنیة لقلة ال
.%3الاحتفاظ بهامش خطر في حدود : وحیدة في تعاملاته وهي

في مثال توضیحي لكیفیة عمل بنك الفلاحة والتنمیة ) X(سنقوم بدراسة حالة مؤسسة أكثر ولتوضیح الفكرة
الصرف لحمایة نفسه والمتعاملین معه من هذه التقلبات المفاجئة للأسعار والأخطار الریفیة لتغطیة مخاطر 

.الناجمة عنها

:دراسة تقلبات الأورو دولار

تقلبات الأورو دولار في حالة الشراء: 3-4جدول رقم 

:عند الشراء

EURDollarDate
1EUR= 106,3818 DZD1USD= 95,0118DZD28/02/2015
1EUR= 106,1347DZD1USD= 95,0975DZD01/03/2015
1EUR= 106,1259DZD1USD= 94,9522DZD02/03/2015
1EUR= 106,3179DZD1USD= 95,0751DZD03/03/2015
1EUR= 105,4248DZD1USD= 95,1538DZD04/03/2015
1EUR= 105,329DZD1USD= 95,8966DZD05/03/2015
1EUR= 103,8301DZD1USD= 95,8961DZD06/03/2015
1EUR= 103,9065DZD1USD= 95,8287DZD07/03/2015
1EUR= 103,9973DZD1USD= 95,8961DZD08/03/2015
1EUR= 102,4993DZD1USD= 96,1568DZD09/03/2015
1EUR= 102,1298DZD1USD= 96,3174DZD10/03/2015
1EUR= 102,1542DZD1USD= 97,1547DZD11/03/2015

1EUR= 103,22DZD1USD= 97,3322DZD12/03/2015
1EUR= 102,1542DZD1USD= 97,3297DZD13/03/2015

1EUR= 102,1515DZD1USD= 97,3459DZD14/03/2015
1EUR= 102,0276DZD1USD= 97,3457DZD15/03/2015
1EUR= 102,9696DZD1USD= 97,3991DZD16/03/2015
1EUR= 102,9866DZD1USD= 97,2400DZD17/03/2015
1EUR= 105,4829DZD1USD= 97,2388DZD18/03/2015
1EUR= 103,6504DZD1USD= 97,2398DZD19/03/2015
1EUR= 105,4433DZD1USD= 97,1547DZD20/03/2015
1EUR= 105,7307DZD1USD= 96,7866DZD21/03/2015
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1EUR= 104,9352DZD1USD= 96,7093DZD22/03/2015
1EUR= 105,5304DZD1USD= 96,3968DZD23/03/2015
1EUR= 104,9352DZD1USD= 96,2413DZD24/03/2015
1EUR= 105,5304DZD1USD= 96,1933DZD25/03/2015
1EUR= 105,1515DZD1USD= 96,6012DZD26/03/2015
1EUR= 105,6314DZD1USD= 96,9886DZD27/03/2015
1EUR= 105,7783DZD1USD= 97,1234DZD28/03/2015
1EUR= 105,7379DZD1USD= 97,1216DZD29/03/2015
1EUR= 105,7380DZD1USD= 97,1214DZD30/30/2015
1EUR= 105,5008DZD1USD= 97,1210DZD31/03/2015
1EUR= 105,4963DZD1USD= 97,2316DZD01/04/2015
1EUR= 105,5062DZD1USD= 97,2318DZD02/04/2015
1EUR= 105,5064DZD1USD= 97,2320DZD03/04/2015
1EUR= 104,4021DZD1USD= 97,2501DZD04/04/2015
1EUR= 104,4023DZD1USD= 97,3002DZD05/04/2015
1EUR= 105,0120DZD1USD= 97,3201DZD06/04/2015
1EUR= 105,1001DZD1USD= 97,4009DZD07/04/2015
1EUR= 104,1006DZD1USD= 97,5040DZD08/04/2015
1EUR= 103,4042DZD1USD= 97,5042DZD09/04/2015
1EUR= 104,5052DZD1USD= 97,5201DZD10/04/2015
1EUR= 104,5054DZD1USD= 97,5204DZD11/04/2015
1EUR= 104,5090DZD1USD= 97,5301DZD12/04/2015
1EUR= 105,2020DZD1USD= 97,5304DZD13/04/2015
1EUR= 105,2030DZD1USD= 97,5308DZD14/04/2015

:عند البیع

EURDollarDate
1EUR= 106,3819DZD1USD= 95,0218DZD28/02/2015
1EUR= 106,1349DZD1USD= 96,0242DZD01/03/2015
1EUR= 106,1260DZD1USD= 94,9722DZD02/03/2015
1EUR= 106,3180DZD1USD= 95,0851DZD03/03/2015
1EUR= 105,4250DZD1USD= 95,1539DZD04/03/2015
1EUR= 105,3210DZD1USD= 95,9066DZD05/03/2015
1EUR= 104,8302DZD1USD= 95,10162DZD06/03/2015
1EUR= 104,8304DZD1USD= 95,9087DZD07/03/2015
1EUR= 104,8070DZD1USD= 96,8961DZD08/03/2015
1EUR= 103,9980DZD1USD= 97,1568DZD09/03/2015
1EUR= 103,9990DZD1USD= 96,3180DZD10/03/2015
1EUR= 102,4999DZD1USD= 97,1550DZD11/03/2015
1EUR= 102,1545DZD1USD= 97,3432DZD12/03/2015

1EUR= 103,44DZD1USD= 97,3340DZD13/03/2015
1EUR= 102,1544DZD1USD= 98,4050DZD14/03/2015
1EUR= 102,1590DZD1USD= 99,4040DZD15/03/2015
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1EUR= 102,0277DZD1USD= 97,3994DZD16/03/2015
1EUR= 102,9699DZD1USD= 97,2430DZD17/03/2015
1EUR= 102,9877DZD1USD= 97,2390DZD18/03/2015
1EUR= 105,4826DZD1USD= 97,2399DZD19/03/2015
1EUR= 103,6507DZD1USD= 97,1550DZD20/03/205
1EUR= 105,7309DZD1USD= 97,7880DZD21/03/2015
1EUR= 104,9355DZD1USD= 97,7040DZD22/03/2015
1EUR= 104,3959DZD1USD= 96,3670DZD23/03/205
1EUR= 105,5309DZD1USD= 96,2414DZD24/03/2015
1EUR= 105,5310DZD1USD= 96,1940DZD25/03/205
1EUR= 105,1520DZD1USD= 96,7012DZD26/03/2015
1EUR= 105,7790DZD1USD= 97,4050DZD27/03/2015
1EUR= 105,77920DZD1USD= 97,1240DZD28/03/2015
1EUR= 105,7479DZD1USD= 97,1218DZD29/03/2015
1EUR= 105,7580DZD1USD= 97,1219DZD30/03/2015
1EUR= 105,5208DZD1USD= 97,1240DZD31/03/2015
1EUR= 105,5064DZD1USD= 97,2340DZD01/04/2015
1EUR= 105,5079DZD1USD= 97,2341DZD02/04/2015
1EUR= 105,5070DZD1USD= 97,2345DZD03/04/2015
1EUR= 104,4022DZD1USD= 97,2502DZD04/04/2015
1EUR= 104,4024DZD1USD= 97,2503DZD05/04/2015
1EUR= 105,0122DZD1USD= 98,0021DZD06/04/2015
1EUR= 105,1003DZD1USD= 98,0025DZD07/04/2015
1EUR= 105,1007DZD1USD= 97,4010DZD08/04/2015
1EUR= 103,4443DZD1USD= 97,5041DZD09/04/2015
1EUR= 104,5053DZD1USD= 97,5043DZD10/04/2015
1EUR= 104,5056DZD1USD= 97,5240DZD11/042015
1EUR= 104,5092DZD1USD= 97,5301DZD12/04/2015
1EUR= 105,2022DZD1USD= 97,5304DZD13/04/2015
1EUR= 105,9290DZD1USD= 97,5309DZD14/04/2015
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:عند الشراء

من إعداد الطلبة اعتمادا على وثائق مقدمة من طرف بنك الفلاحة والتنمیة الریفیة: المصدر

من إعداد الطلبة اعتمادا على وثائق مقدمة من طرف بنك الفلاحة والتنمیة الریفیة: المصدر

100
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تقلبات اسعار الأورو في حالة الشراء: 3-16الشكل رقم 
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:عند البیع

نمیة الریفیةمن إعداد الطلبة اعتمادا على وثائق مقدمة من طرف بنك الفلاحة والت: المصدر

من إعداد الطلبة اعتمادا على وثائق مقدمة من طرف بنك الفلاحة والتنمیة الریفیة: المصدر
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تقلبات أسعار الأورو في حالة البیع
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تقلبات أسعار الدولار في حالة البیع: 3-17الشكل رقم 

Série1
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:عند الشراء

من التمثیل البیاني نلاحظ أن الدولار في حالة متقلبة والأورو كذلك لكن الأورو في حالة صعود ونزول 
المركزي من هذه التقلبات فهو لا یتعامل كثیرا بالدولار فهو أما الدولار في حالة متزایدة فإن لاحتیاط البنك 

.یفضل التعامل بالأورو لأنه عادة في حالة مستقرة وقلیل من أن تحدث تقلبات

:عند البیع

من التمثیل البیاني نلاحظ أن الأورو في حالة متزایدة ومتناقصة كما في حالة الشراء وطرأ علیها تغیر 
یختلف تماما على حالة الشراء فهو في حالة متزایدة تماما، لذا البنوك الجزائریة تستعمل طفیف، أما الدولار فهو 

.    الأورو أكثر من الدولار في تعاملاتها من أجل أن تتفادى هذه التقلبات

:مثال

والتنمیة الریفیة مواد التعبئة والتغلیف، فتم التوجه إلى بنك الفلاحة " ترید استیراد منوعات صناعیة ) X(مؤسسة 
من اجل الحصول على العملة الأجنبیة اللازمة للقیام بهذه العملیة، ومن بین الإجراءات اللازمة والوثائق 
الضروریة لمثل هذه العملیة والتي یلزم البنك المتعامل معه ضرورة التقید بها من أجل القیام بعملیة الصرف، 

:نكي إلىوتنقسم الوثائق اللازمة لطلب فتح اعتماد ب

:الوثائق الخاصة بالزبون-

:وتتضمن

طلب فتح اعتماد بنكي؛.1
طلب إصدار الاعتماد البنكي؛.2

إحضار معها شهادة الضریبة الخاصة ببیع المنتجات المستوردة (إذا كان السلعة یتم إعادة بیعها 

.فاتورة الشكلیة.3
التوقیع بعدم إعادة بیع السلعةإذا كان استثمار

:1الوثائق الخاصة بالبنك-
.تسجیل طلب فتح الاعتماد للحصول على رقم المواطنة البنكیة.1
.كهامش خطر للصرف%3حجز المبلغ بقیمة الفاتورة بالدینار الجزائري مع إضافة .2
.تحریر شهادة عدم المدیونیة لحساب الجاري.3

.اعتمادا على معطیات مقدمة من بنك الفلاحة والتنمیة الریفیة وكالة میلة1
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)رقم التسجیل الإحصائي، البطاقة الجبائیةالسجل التجاري، (الملف القانوني .4
.إحضار شهادة المیلاد، نسخة البطاقة الوطنیة، شهادة إقامة.5

لاستیراد منوعات صناعیة بالتفصیل من أجل معرفة الوضعیة ) X(حیث سنقوم بدراسة ملف مؤسسة 
.النهائیة لهذه المؤسسة من حیث تأثیر سعر الصرف والتقلبات الناجمة عنه

تصفیة الأولیة للملفال: أولا

:1الفاتورة الأولیة.1

02- 2014/12فاتورة أولیة رقم 

.2014دیسمبر 20تاریخ 

الكمیة التعیین
)كلغ(

كلغ /سعر
بالیورو

المبلغ الإجمالي 
()بـ

رباعیة الصفیف لتعبئة المطبوعة
حیل مصنع تونسالر : السعر

%/+-10: الكمیة والمبلغ الإجمالي
یدفع في الأفق على جمیع البنوك خطاب الاعتماد : الدفع

.التونسیة من الدرجة الأولى
سلع ذات المنشأ التونسي

20005.50€11000.00

11000.00€المبلغ الإجمالي للخروج من المصنع

:2تعلیمات فتح الاعتماد.2

:ویتضمن

A40 / شكل الاعتماد المستندي

...........التزام بالتعلیمات/ 50

...............المستفید/ 59

.التصفیة الأولیة للملف): 1(أنظر الملحق رقم 1
.تعلیمات فتح الاعتماد): 3(و) 2(أنظر الملحق رقم 2
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B32 /11000.00€:   رمز العملة والمبلغ

D31 /21/02/2015:   تاریخ انتهاء الصلاحیة

C44 /31/01/2015:  الموعد النهائي للشحن

A39 /10الكمیة والمبلغ : الائتماننسبة التسامح -+/

:الأحمال

.حمل المستفید: في تونس

:من تونس

.یوم21: تتقدیم المستنداتأخیر/ 48

P43 /غیر موجودة: شحنة جزئیة.

A45 /رباعیة الصفیف لتعبئة المطبوعة : وصف البضائعPet 124 + Alu + Papier 45 gr + Pe 60 U

A46 /مجموعة من الوثائق المتعلقة بالبنك: الوثائق.

یمكن ذكر بعض الأشكال للاعتماد المستندي والي یوضحه :شكل طلب الاعتماد المستندي أو البنكي.3
:1الجدول التالي

المساحة الحجوزة للزبون
BadrMILA834: إسم الوكالة البنكیة المتعامل معها1

: ..........تعلیمات المانح
م.م.اصناف الصناعیة ش: المستفید2

04.Rue Mechain 1008-Tunis-Tunisie
TEL:................, Email:…………..

11000.00€: المبلغ والعملة3
Maximum: مواصفات البیع

()التحویل، نهائي : () شكل الائتمان4
معلومات أو تعلیمات التأكید5

.، لا یوجد تأكید()    یوجد تأكید 

.شكل طلب فتح اعتماد بنكي): 5(و) 4(أنظر الملحق رقم 1
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12/02/2015: تاریخ الصلاحیة6
.تونس: مكان الصلاحیة

Fournisseur ()ordonnateur: تأمین یغطي7 (x)
شروط أخرى8

المساحة المحجوزة للبنك
تأكید المعلومات التالیة والوثائق التنظیمیة

الوثائق:  PREG:    المبلغ:     السعر:      تاریخ
تذكرة الأذونات أو شهادة إعادة البیع : () طبیعة الائتمان، تاریخ الصلاحیة، المبلغ

()لا ()      نعم في الدولة    
()لا ()       تقدیم شهادة الإقامة     نعم 

()لا ()    إذن لاستیراد المنتجات الخاضعة لتنظیم    نعم 
()لا ()    هذا النحو  نعم خطاب الالتزام بعد غعادة البیع على 

:1إشعار الخصم.4

834میلة 

43000حي بن قارة 

2014دیسمبر 16

C13-0569: رقم العملیة

***1.221.000,00*** مبلغ التدفق 

DZD CREDI1.088.905,90الرصید الجدید

CONS.PROV.POUR CREDOC:  نمط

.إشعار الخصم): 6(أنظر الملحق رقم 1
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1التحقق من صحة شهادة التجاریة الخارجیة.5

16/12/2014: تاریخ

)055(میلة G.P.E: المجموعة الإقلیمیة للتحقق من صحة شهادة التجارة الخارجیة

بنك الفلاحة والتنمیة الریفیة میلة: وكالة

: .......إسم الزبون-
: ......رقم الحساب-
00019 10 4 2014 03 . 04 43: رقم التوطین-
:طریقة الدفع-
DA1.221.000,00 /CV/ 11.000,00€: مبلغ الصفقة أو العملیة-
PREG :1.221.000مبلغ -
PREG :100%معدل -
: ....رقم العملیة-
.أسماء وألقاب وإمضاءات المخول لهم-
: ........المسؤول عن العملیة-
: .....رئیس التجار الأجانب-
: ..........مدیر الوكالة-
:الالتزام.6

:2وتتضمن وثیقة الالتزام، وتأتي في الشكل التالي

.......... الممثل القانوني للتعیین .........أنا الموقع أدناه 

...........السبب الاجتماعي

.استیراد وتصدیر لوازم التعبئة والتغلیف: النشاط

: ............عنوان

.التحقق من صحة شهادة التجارة الخارجیة): 7(أنظر الملق رقم 1
.الالتزام): 8(أنظر الملحق رقم 2
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.ینأنا ملتزم باسم الشركة على حصص المنتجات المستوردة المقابلة لطاقتها الإنتاجیة والبشریة والمادیة والتخز 

.16/12/2014في میلة 

ملف إعلان بدء ملف توطین استیراد.7

:1ویتكون من

: ..........رقم الزبون

: ............الإسم أو السبب الاجتماعي

: .......رقم تسجیل الزبون04/01/2012: تاریخ التسجیل

04/01/2012: تاریخ الاستخدام

02/12/2014: رقم الفاتورة02/12/2014: تاریخ الفاتورة

EUR11.000,00: المبلغ المقرر

107,67: سعر الصرف1.184: المبلغ الإجمالي

quadri lese imprimes emballages: التعیین

TNتونس    : بلد المنشأ

TNتونس  : البلد الأصلي

م.م.اصناف الصناعیة ش: المزود

Sige rue mechin 1008 Tunis: عنوان المزود

.یوم45: تأخیر الشحن

credoc: طریقة السداد irrevocable confirm payable avue

Mumer de domiciliation: 430 430.2014.4.10

00019 EUR

.ملف إعلان بدء توطین الإستیراد): 9(أنظر الملحق رقم 1
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16/12/2014: موعد الافتتاح

)01(ق رقم حویضم جمیع الملفات السابقة أنظر المل: الفاتورة الشاملة للتصفیة الولیة للملف.8

1التصفیة النهائیة للملف: ثانیا

15580: فاتورة نهائیة رقم

07/01/2015: تاریخ

كلغ /سعر)كلغ(الكمیة التعیین
بالیورو

المبلغ الإجمالي 
()بـ

02-2014/12ولیة رقم توافق مع الفاتورة الأ
رباعیة الصفیف لتعبئة المطبوعة

رحیل مصنع تونس: السعر
منصات3: التعبئة

كلغ2000: مجموع الوزن الصافي
كلغ2073: مجموع الوزن الإجمالي

:الدفع عن طریق
الاعتماد المستندي على المكشوف

N0= 14 5003169
%49معدل التكامل 

سلع ذات المنشأ التونسي

20005.50€11000.00

شهادة المنشأ وكما هو موضح في الملحق بعد الفاتورة النهائیة وكمرحلة ثانیة من التصفیة النهائیة للملف تأتي 
)11(.رقم

)12(موضحة في الملحق رقم : شهادة المنشأ.2

.التصفیة النهائیة للملف): 10(رقم أنظر الملحق 1
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1ملاحظات الوزن والتعبئة والتغلیف.3

2015-01- 27- 15580فاتورة التصدیر رقم 

: ()..............زبون

:L/C: رقم 145003169

NB.PLTSNB.BOBINESPOIDS T/NETPOIDSالتعیین
T/BRUT

رباعیة الصفیف
لتعبئة المطبوعة

148759782,5
148755778,5
131486512

31272000KG2.073KGالمجموع
)13(ملحق رقم

:2شهادة مطابقة.4

L/C REF . 145003169

نا حتى كائن في فاتورتنا المصنعة من قبلال) لتغلیف المطبوعةplexرباعیة نوع (نحن نشهد أن یعرض المنتج 
.یتوافق مع المعاییر الوروبیة في القوة وتلبیة المواصفات المطلوبة من قبل المستورد الجزائري

:3بطاقة التحویل البنكي.5

.معلومات أو بیانات حول التحویل البنكي للبضائع) 15(وكما جاء في الملحق البنكي رقم 

:البضائع-أ
مواد التعبئة والتغلیف: التعیین-
03: عدد الطرود-
كلغ2073: الوزن الإجمالي-

.النقل البري: السفر بـ-ب

.ملاحظات الوزن والتعبئة والتغلیف): 13(أنظر الملحق رقم 1
.شهادة مطابقة): 14(أنظر الملحق رقم 2
.بطاقة التحویل البنكي): 15(أنظر الملحق رقم 3
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EUR11.000,00بمبلغ 2015- 01- 27في 15580: فاتورة رقم
:1بیان نقل البضاعة.6

المستلمالمراسل 

م التونسیة .م.اصناف الصناعیة ش
04.Rue Mechain 1008-Tunis-Tunisie

TEL:................, Email:…………..

-الجزائر–بنك الفلاحة والتنمیة الریفیة میلة : ترتیب

:طبیعة السلع
2015- 01- 27في 15580: فاتورة تصدیر رقم

()رباعیات الصفیف لتعبئة المطبوعة 
منصات3: التعبئة

48Bobinesیحتوي : 01اللوحة رقم 
48Bobinesتحتوي :02اللوحة رقم 
31Bobinesیحتوي : 03اللوحة رقم 

2000kg: الوزن الكلي الصافي
2073kg: الوزن الكلي الإجمالي

LC 14: رقم 500 3169

:2إشعار الخصم.7

DIV.INTERNATIONALوكالة بنك الفلاحة والتنمیة الریفیة

RUE MUSTAPHABOUHIRED 1- میلة–حي بن قارة - 15

ALGER

LUNDI 2 MARS 2015

.بیان نقل البضاعة): 16(أنظر الملحق رقم 1
.الخصمإشعار ): 17(أنظر الملحق رقم 2
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رقم حساب العمیل145003169

150216BSE :عدد الملفات

11.000,00EUR:      بالعملة الأجنبیةمبلغ التحویل 

107,0885:           سعر صرف تلك الفاتورة

1.177.973,93DZDالقیمة                            

2.944,93DZD:                            لجنة النقل

5.00,64DZD:                         لجنة الضرائب

1.177,97: عمولة بنك الجزائر

***1.982.597,04:                            ***  خصم الزبون

2015- 02- 19:     تاریخ القیمة

حیث یمكن تفسیر النتیجة على أن المتعامل مع البنك لم یتعرض لخطر الصرف أو إلى الارتفاع الكبیر في 
.لعةسعر الصرف أثناء انتظار وصول الطلبیة أو وصول الس

:1ویمكن تلخیص هذا المبحث كما یلي

%3سعر الصرف، مع هامش خطر 108: بسعر صرف حقیقي لبیع11000€مبلغ الفاتورة الشكلیة هو 
111: كما یلي

1.221.000,00DA= 11000× 111: العملیة

وهو قیمة السلعة بالدینار مع هامش الخطر

:التصفیة النهائیة

11000€مبلغ الفاتورة التجاریة النهائیة نفسه 

.إضافة إلى مصاریف أخرى107,0885سعر الصرف الحقیقي یتحول إلى 

1.182.597,04:         العملیة

.من إعداد الطالبات اعتمادا على معطیات مقدمة من طرف بنك الفلاحة والتنمیة الریفیة وكالة میلة1
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:ومن الفرق بین المبلغ الذي اشتریت به السلع والسعر الحقیقي یمكننا تحدید الوضعیة حیث

1.221.000,00–1.182.597,04 =38.402,96

تبین لنا أن المبلغ الحقیقي الذي اشتریت به السلعة أقل من السعر الحقیقي وفي هذه الحالة المدروسة وهنا 
.الزبون لم یتعرض لأخطار تقلبات أسعار الصرف

:مثال توضیحي

في فترة الدراسة أو الحصول 119,32لتوضیح الحالة العكسیة لهذه الحالة وهو ارتفاع سعر الصرف إلى 
حیث یمكن حساب العملیة ومعرفة النتیجة %3لعة علما وأن هامش الخطر الذي یتعامل به البنك هو على الس
:كما یلي

سعر الصرف مع هامش الخطر 119,32بسعر صرف حقیقي للبیع 11000€هو : مبلغ الفاتورة الشكلیة
.111: هو3%

1.122.000,00DA= 11000× 111: العملیة

.بالدینار مع هامش الخطروهو قیمة السلعة 

:التصفیة النهائیة

11000€مبلغ الفاتورة التجاریة النهائیة نفسه  

119,32سعر الصرف الحقیقي یتحول إلى 

1.312.550,00: العملیة

:ومن الفرق بین المبلغ الذي اشتریت به السلعة والسعر الحقیقي یمكننا تحدید الوضعیة حیث

1.221.000,00–1.312.550,00 =91.550,00–

وهذا یبین لنا أن المبلغ الحقیقي الذي اشتریت به السلعة أكبر من السعر الحقیقي وفي هذه الحالة المدروسة 
الزبون تعرض لارتفاع سعر الصرف وهناك یقوم البنك باستدعاء الزبون من أجل تسویة وضعیته ودفع الفارق 

.الإثباتات للزبونمع إعطاء كافة - 91550: بین المبلغ والمقدر بـ
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:خاتمةال

الأسالیب المستخدمة في تغطیة مخاطر الصرف من الموضوعات التي لها أهمیة كبرى بالنسبة إن 
لسلامة المبادلات التجاریة والنمو الاقتصادي ولا یحضى هذا الموضوع باهتمام الدول المتقدمة فحسب بل أیضا 

.باهتمام دول ذات اقتصاد یتطلع للانفتاح كالجزائر

لمة إلى عملة محلیة، والمكان الذي یتم فیه التبادل في تسنبیة المموال الأجفالعملات الدولیة بتحویل الأ
وسعر الصرف یتحدد سوق الصرف، حیث تعرض وتطلب العملات الأجنبیة من طرف المتعاملین المقیمین 

بتلاقي قوى العرض والطلب، والتصرف الذي یتم فیه لا یكون بحریة أو حسب الرغبة لكن تحت مراقبة الحكومة 
رغم هذا فهو یتعرض لمخاطر تقلبات الصرف التي تعتبر مخاطر دائمة تواجهها البنوك العامة والخاصة و 

والمالیة على وجه الخصوص، التي تتعامل مع الخارج في إطار الارتفاع الدائم لسعر العملة الصعبة، وانخفاض 
وري وضع طریقة لتسییر هذه قیمة العملة المحلیة والتغیر الكبیر لمعدلات الصرف الذي أصبح من الضر 

.المخاطر وتغطیتها بصفة نهائیة

إن النشاطات البنكیة لم تعد محصورة في نطاق ضیق یتكوم من مجموعة من المتعاملین ولكنها أصبحت 
البنوك تلعب دوراً أساسیا في الاقتصاد وذلك من خلال التشجیع على الاستثمارات وتسهل عملیاتها التمویل من 

التنمیة الاقتصادیة، وحركة الصرف عالمیاً تؤثر تأثیراً مباشراً وجوهریاً على المعطیات المالیة لبنك أجل تحقیق 
الجزائر كمیزان المدفوعات، احتیاطي الصرف والمدیونیة الخارجیة، وهذا ما أدركته الجزائر وبقیة بلدان العالم 

لمباشرة أو غیر المباشرة، لتحقیق نتائج إیجابیة التي اتجهت بأنظارها إلى تعدیل قیم عملاتها سواء بالطریقة ا
.هامة

:نتائج الدراسة

:یمكن إجمالها فیما یلي

تقلبات الصرف لیست ظاهرة مرتبطة بمكان أو زمان معین وإنما هي ظاهرة عالمیة شهدها إن مخاطر-
العالم منذ عقدین ونصف من الزمن؛

ضارا وأن العالم یشهد درجة كبیرة من التقلبات في إن تذبذب أسعار الصرف كما نشاهده الیوم یعتبر -
أسعار الصرف الأجنبي؛

إن خطر الصرف هو خطر الخسارة الناتجة عن تغیرات سعر الصرف التي تتعرض لها البنوك -
والمؤسسات والمتعاملین بالعملة الصعبة جراء تغیرات الصرف بین العملات الوطنیة التي هي عموماً ما 

عیة والعملات الصعبة الأجنبیة؛تكون العملة المرج
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إن الدینار شهد ارتفاع مقارنة بالیورو واستقرار مقارنة بالدولار في ظرف میزه تدهور الدولار بالنسبة -
للعملات الأخرى وتذبذبات في أسعار الصرف؛

سوق محتكر من طرف عارض واحد وهو بنك الجزائر؛-

تیح لكل من التبادل التجاري والناتج المحلي الإجمالي إن نظام أسعار الصرف الثابتة یوفر بیئة مواتیة ت-
بتحقیق معدلات نمو حقیقیة؛

خلاصة القول أن لا مجال لإغفال دور أسعار الصرف وخاصة استقرارها على منظومة القرارات -
والتطورات المالیة والاقتصادیة في أي مجتمع لأن أسعار الصرف تعكس الحرارة الداخلیة للجسر 

لبلد ما یحسن مراقبتها باستمرار وبحذر وتفادي السیاسات المالیة والنقدیة التي یمكن أن تؤدي الاقتصادي ل
.لأن خفضها بعد ذلك الارتفاع لا یأتي بسهولةإلى ارتفاع تلك الحرارة 

:التوصیات والاقتراحات

:بعد استعراضنا لمختلف فصول هذه المذكرة نقترح ما یلي

الجزائر على عملیات الصرف من خلال التجمع الفعال للمعلومات ووضع وضع رقابة موحدة یتولاها بنك -
المبادئ والإجراءات التي تسمح له بالتدخل في الأسواق عند كل خلل طارئ لإدارة احتیاطات الصرف؛

مهما كان دور الصرف هاماً في عملیة التدفقات النقدیة ما بین المتعاملین اقتصادیة إلا أنه سبب في -
ت المحلیة لذا یجب وضع استراتیجیات وأسالیب لتغطیة المخاطر الناجمة عنها؛عجز المؤسسا

دراسة وتطبیق آلیات الصرف بشكل جید للأخذ بعین الاعتبار مدى تأثیراتها على السوق؛-

على بنك الجزائر أن یخضع عملیاته إلى مكانزمات السوق حیث یغامر للحصول على هامش ربح أكبر؛-

انتهاج سیاسة فعالة وصارمة في استیراد السلع والحد من الكمالیات من الرقابة لإنقاص یجب على الدولة -
الإنفاق العام وزیادة الادخار وبالتالي تشجیع الاستثمار من خلال خلق احتیاطي لا بأس به من العملة 

الصعبة؛

بیقها في المجال الاقتصادي الاستفادة من مشاریع الشراكة الأوروبیة وذلك بنقلها للتكنولوجیات الحدیثة وتط-
وكذا ضرورة استفادتها من القروض الأجنبیة وتوظیفها في مشاریع تنمویة؛

العمل على إنشاء سوق بینیة یتدخل فیها یومیا جمیع البنوك، بما فیها الجزائر والمؤسسات المالیة من-
.یل مقابل الدینار الجزائريأجل بیع وشراء العملات الأجنبیة القابلة للتحو 
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