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 . والديّ وأن أعمل صالحا ترضاه وأدخمني برحمتك في عبادك الصالحين﴾

 19 سورة النمل الآية 

نشكر ا﵀ سبحانو وتعالى أولا ونحمده كثيراً عمى أن يسر لنا أمرنا  

. في القيام بهذا العمل

لكل مبدع إنجاز ولكل مقام مقام ولكل نجاح شكر وتقدير فجزيل الشكر والعرفان  

سميمان بن بخمة : للأستاذ المشرف
حفظو ا﵀ ورعاه لقبولو بالإشراف عمى العمل الذي قمنا بو ولما قدمو لي من  

نصائح وتوجيهات مفيدة طيمة فترة البحث فقد كنت خير قدوة لي خلال وجودي  

الجامعي وفقك ا﵀ وسدد خطاك شكرا ودائم الشكر عمى عطائك المميز  

. كما نشكر أساتذة العموم الإقتصادية والتجارية وطاقم الإدارة

 وفي الأخير تقبموا مني فائق الإحترام والتقدير 
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 مقدمة عامة 

 
 أ

لقد عرفت المشتقات مند أوائل السبعينيات طفرة نوعية كبيرة من حيث حجم التعامل والانواع 
المستخدمة في التعامل، وىذا نتيجة التطورات المالية والنقدية التي عرفتيا تمك الفترة والموسومة بفصل 

الارتباط بين الدولار والدىب بقرار احادي من طرف الولايات المتحدة الامريكية مطمع السبعينيات، الشيء 
الذي ترتب عنو فوارق تسعير العملات فيما بينيا من خلال نظام تعويم العملات، ىذا الوضع وفي ظل زيادة 
الاعتماد المتبادل بين الاقتصادات العالمية سواء من خلال تدفقات الاستثمار او من خلال التجارة الخارجية 

 .وكذا التدفقات النقدية والخدمات المالية المقدمة عمى المستوى الدولي
إن التطورات النقدية خلال مرحمة السبعينيات قد تعززت بتأطير مفاىيمي مالي أسست لو العولمة 

 3Dالمالية التي أسست لمقاربة غير تقميدية في عالم المال ترتكز عمى التحرير المالي من خلال قاعدة 
وتحرير الخدمات المالية وفتح المجال لمتعامل امام البنوك لمتعامل خارج الأطر المصرفية من خلال الأسواق 

المالية التي أصبحت تتعولم شيءً فشيءً، ىذا الوضع فتح المجال امام المستثمرين وغيرىم من المتعاممين 
في الأسواق المالي لتشكيل محافظ مالية دولية من خلال التعامل بالأدوات المالية او العملات او المشتقات 

. المالية لأغراض مختمفة خاصة مع بروز مخاطر تدويل المعاملات المالية
ولقد تزايد حجم التعامل في أدوات المشتقات خلال الثمانيات، وبشكل واضح خلال التسعينيات وذلك 

نظرا لزيادة ىذه المخاطر مع زيادة المجوء إلى التمويل خلال المؤسسات المالية الدولية، خاصة في ظل 
التطور اليائل في تكنولوجيا المعمومات والاتصالات، وفضلا عن برامج التحرر المالي والحد من القيود 

 .المفروضة عمى حركة رؤوس الأموال بين ىذه البنوك
وفي ظل تنامي وتطور المعاملات المالية الدولية فيما بين البنوك، وبالتالي تنامي وتعدد آليات 

المستخدمة في تحقيق ىذه التعاملات، فقد زادت ىذه الآليات من تعرض البنوك إلى أزمات ومخاطر مالية 
كمخاطر سعر الصرف أو سعر الفائدة وغيرىا من المخاطر الأخرى، مما اضطر بيذه البنوك أو المصارف 

للاىتمام أكثر بكيفية تسيير إدارة المخاطر والتحوط منيا باستخدام مختمف الأدوات والطرق المتاحة لذلك 
بحيث تعتبر المشتقات المالية لمتحوط من اىم الأدوات التي أصبحت تعتمد عمييا البنوك في تسيير مخاطر 

 .الصرف الناتجة عن عممياتيا الدولية خاصة بالنسبة لممجمعات والبنوك الشاممة
إن تعدد المخاطر واختلافيا استوجب عمى ىذه البنوك ابتكار آليات لمتحوط والتغطية تمثمت في 

المشتقات المالية والتي تنوعت وتطورت بتطور التعاملات المالية، وتتمثل عقود المشتقات أساسا في العقود 
 .الآجمة والعقود المستقبمية، وعقود الخيارات، وعقود المبادلات

وبما أنو لا يمكن الإحاطة بكافة المشتقات المالية وكيفية تغطيتيا لمخاطر التعاملات المالية، فقد 
 .اقتصرت دراستنا عمى الإشارة إلى آلية تغطية سعر الصرف في البنوك



 مقدمة عامة 

 
 ب

 طرح الإشكالية: أولا
 :بناء عمى ما سبق وبغية الإلمام بالموضوع يمكن طرح الإشكالية التالية

 ما مدى اعتماد البنوك عمى المشتقات المالية في تغطيتها لمخاطر تقمبات سعر الصرف ؟
 :للإجابة عن ىذه الإشكالية قمنا بطرح الأسئمة الفرعية التالية

 ماىي المخاطر الناجمة عن تقمبات أسعار الصرف التي تتعرض ليا البنوك ؟ 
 كيف يمكن توظيف استخدام المشتقات المالية لمحد من مخاطر تقمبات أسعار الصرف؟ 
  ؟" سوسيتي جينرال"ما مدى نجاح سياسة تغطية مخاطر سعر الصرف من طرف مجموعة بنك 
 فرضيات الدراسة: ثانيا

 : وللإجابة عمى الإشكالية الرئيسية والأسئمة الفرعية نطرح الفرضيات التالية
 تتأثر محفظة البنك بالمخاطر الناجمة عن تقمبات أسعار الصرف. 
 تحد الأدوات المالية المشتقة من اثار  مخاطر تقمبات أسعار الصرف المرتبطة بالبنوك. 
  في التقميل من المخاطر " مجمع سوسيتي جينرال"تساىم تقنيات التغطية المستخدمة من طرف

 .المالية
 أسباب اختيار الموضوع: ثالثا

 :تكمن أسباب اختيار الموضوع فيما يمي 
  العمل عمى اثراء التكوين العممي لمباحث عمى امل ممارسة مينة البنوك بصورة سميمة وفعالة

 .مستقبلا
  تنمية القدرة المعرفية في المجالات المختمفة التي يستعان فييا المشتقات المالية كأداة لتغطية خطر

 .سعر الصرف في البنوك
  الحاجة الماسة لممشتقات المالية من قبل المؤسسات المصرفية بعد الإصلاحات المنتيجة من قبل

 .الدولة
  أىمية المعمومات التي ينتيجيا نظام المشتقات المالية داخل المؤسسات المصرفية، وتقديميا بشكل

 .موثوق فيو إلى مختمف المستخدمين
 أهمية الدراسة: رابعا
 :تبرز أىمية ىذه الدراسة فيما يمي 

 إبراز الدور الذي تقوم بو المشتقات المالية في تغطية خطر سعر الصرف في البنوك. 
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 ج

  التعرف عمى أىم المشتقات المالية التي تركز عمييا البنوك الأجنبية من أجل توفير معمومات سميمة
 .ودقيقة لمستخدمييا من أجل اتخاذ القرارات

 معرفة كيفية تغطية مخاطر المالية وخاصة مخاطر سعر الصرف. 
  ضرورة تواجد المشتقات المالية عمى مستوى مختمف المؤسسات المصرفية نظرا لأىميتيا بالنسبة

 .لمبنوك
 أهداف الدراسة: خامسا
 :تتمثل أىداف الدراسة فيما يمي 
 التعريف بالمشتقات المالية وطريقة عممييا. 
 التعريف بدوافع التعامل بالمشتقات المالية من طرف البنوك والأىداف التي تحققيا. 
 إبراز مكانة ىذه الأدوات بالنسبة لأعمال البنوك وأنشطتيا في ضوء البيئة معاصرة لمعمل المصرفي. 
 البحث عن أىمية الانعكاسات الإيجابية والسمبية لتنامي العمل بيذه الأدوات. 
 الوصول إلى أىم أساليب والسلامة اللازمة من المخاطر التي تنجم عن التعامل. 

 منهجية الدراسة: سادسا
عمى ضوء الإشكالية المطروحة فإن منيج المتبع في إنجاز ىذا البحث ىو المنيج الوصفي التحميمي، 

الذي قمنا من  خلالو بتجميع البيانات والمعمومات حول ىذه التقنيات والأزمات وتنظيميا بشكل تسمسمي، 
والتعريف بكافة المفاىيم المرتبطة بيا، وتمخيص دور ىذه التقنيات في التغطية ضد المخاطر وتوضيح 
علاقتيا بالأزمة، وذلك من خلال استخدام الإحصائيات والجداول النيائية والرسوم التخطيطية من أجل 

 .توضيح الأفكار، وتسييل فيم المعمومات الخاصة بمجال البحث
 حدود الدراسة: سابعا
 ما مدى اعتماد " وذلك لمعالجة الإشكالية " سوسيتي جينرال " تمت الدراسة بمجمع : الحدود المكانية

 ".البنوك النشاط عمى المشتقات المالية في تغطيتيا لمخاطر تقمبات سعر الصرف في البنوك
 01/06/2017 إلى 17/04/2017تمت الدراسة تحميمية من : الحدود الزمنية 
 صعوبات الدراسة: ثامنا

 :من الصعوبات التي واجيتيا خلال قيام بيذه الدراسة
 صعوبة إيجاد مكان التربص. 
 صعوبة الحصول عمى المعمومات اللازمة كونيا تمتاز بالسرية. 
 نقص الدراسات التي تناولت الموضوع في الجانب المصرفي. 



 مقدمة عامة 

 
 د

 صعوبة الحصول عمى الوثائق موضوع الدراسة. 
 نقص المعمومات. 

 تقسيمات الدراسة: تاسعا
قصد الإلمام بمختمف جوانب الدراسة تم تقسيم ىذه الدراسة إلى ثلاثة فصول، فصلان نظريان وفصل 
تطبيقي بالإضافة إلى مقدمة وخاتمة عامة، حيث تناولنا في الفصل الأول المخاطر البنكية في البنوك، يميو 

 .أساليب إدارة المخاطر المصرفية في البنوك ، ووصولا في الأخير لخطر سعر الصرف في البنوك
أما الفصل الثاني المشتقات المالية ودورىا في تغطية المخاطر البنكية، فقد تضمن أساسيات حول 

المشتقات المالية ثم يميو أنواع المشتقات المالية واستخداماتيا وفي الأخير استخدام المشتقات المالية كطريقة 
 .لمحد من خطر سعر الصرف في البنوك

وأخيرا الفصل الثالث تضمن دراسة تحميمية التي حاولت من خلاليا إبراز دور المشتقات المالية في 
 ". سوسيتي جينرال"تغطية خطر سعر الصرف في البنوك، وىذا من خلال التطرق إلى تقديم عام لممجمع 
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 تمييد 
إن النشاط المصرفي من أىم الأنشطة المالية في كل بمد، حيث يمعب دورا ىاما في تمويل التطور 
الاقتصادي لممجتمع، ويرتبط نجاحو وفعالية أدائو بقدرة القطاع عمى التكيف مع الأوضاع الجيدة وتطوير 
إمكانياتو وموارده ومستوى أداء خدماتو ، فقد أصبح البنك التجاري مؤسسة اقتصادية خدمتية لا يتاجر فقط 

بالنقود، بل يتاجر كذلك في الخدمات والمنتوجات المقدمة، كما أصبح يمعب دورا ميما في الإعلبم وذلك من 
طارات المؤسسات الاقتصادية  خلبل تقديم الإرشادات والدراسات المتخصصة لمعملبء، وتكوين مدراء وا 

الأخرى، ومع تنامي وتطور عمل البنوك التجارية ومساىماتيا بتسارع و مواكبة التقدم الحضاري الذي شاىدتو 
الإنسانية، وجدت البنوك التجارية نفسيا أمام واقع فرض عمييا حممة من التأثيرات الناجمة عن دينامكية 

دارتيا  الحاجات المالية والائتمانية للؤفراد و رغباتيا المتزايدة في إشباع حاجاتيم، كذالك كان حافز لمبنوك وا 
عمى ضرورة تنشيط البحث عن فرص ومنتجات سوقية جديدة غير الوساطة، وتطوير الخدمات تمبي بيا 

الحاجات الحقيقية لمعملبء وسط كل ىذه الموجيات من التغير، تولدت المخاطر المصرفية وتنوعت أنواعيا 
وزادت جديتيا وتعقدىا لاسيما مع اشتداد المنافسة، فالمخاطر المصرفية باتت مفيوم لصيقا بالنشاط 

المصرفي وملبزما لو لدرجة أنيا أصبحت تيدد جوىر عمل البنوك التجارية وتحد من قدرتيا عمى إستخدمات 
مصادر أمواليا لذا، فقد عممت البنوك  عمى تحديد ىذه المخاطر وتقيميا حتى تتمكن من التحكم فييا 

 .ومعالجتيا
 :وسنتناول في ىذا الفصل ثلبثة مباحث كما يمي

 أساسيات حول المخاطر البنكية: المبحث الأول -
 أساليب إدارة المخاطر المصرفية في البنوك المصرفية: المبحث الثاني -
 خطر سعر الصرف في البنوك: المبحث الثالث -
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  أساسيات حول المخاطر البنكية:  المبحث الأول
أن ا المبحث ذومن الميم في ه، لكل بنك درجة معينة من المخاطر تختمف باختلبف نشاطو الرئيسي       

نوعيا ، كما وتنتعرف عمى المفاىيم التي تحيط بالمخاطر البنكية من تعاريف وعوامل كانت سببا في إنشائيا 
 .أسباب زيادتياالتعامل معيا وب قياس المخاطر المصرفية وليسيتم التطرق إلى أىم أسا

مفيوم المخاطر البنكية : المطمب الأول
 تواجو البنوك عدة مخاطر تعرقل السير الحسن لأنشطتيا وأغمبية ىذه المخاطر راجع لعوامل داخمية 

.  خاصة بالبنك وعوامل خارجية محيطة بو، وسنحاول في ىذا المطمب بيان مفيوم المخاطر البنكية
خطر ال ريفتع: الفرع الأول

: لا يوجد تعريف موحد لمخطر ومن بين التعاريف المقدمة نجد
ذ إ نيائية غير معروفةالعندما يكون ىناك احتمال الأكثر من نتيجة والمحصمة ينشأ الخطر : تعريف الأولال
دل عمى الارتفاع في يوالذي "   Risque" أي  " Resas" ن كممة خطر ىي مستوحاة من المصطمح اللبتيني أ

 .1متوقع مقارنة مع ما كان منتظرا  والانحراف ما حدوث تغيروالتوازن 
الفرصة أو احتمال حدوث الخسارة أو  " عمى انوالخطر الاقتصادي  دكسفورا عرف قاموس :التعريف الثاني

 .2"اليلبك أو الإصابة أو انو نتائج عكسية أخرى 
 .3"حالة عدم التأكد التي يمكن قياسيا "   يعرف الخطر عمى انو :التعريف الثالث

من خلبل التعاريف السابقة يمكن تعريف المخاطر عمى أنيا الخسارة الكمية أو الجزئية التي تتعرض 
ليا المؤسسة المصرفية نتيجة للؤحداث المستقبمية الغير المتوقعة، ناتجة عن عدم التأكد لدى متخذ القرار في 
تقديراتو لمنتائج المتوقعة، وذلك نتيجة حادث عرضي غير معتمد وتنصيب احتمال تحقق الخطر في المستقبل 

 .بحيث يكون محتمل الحدوث لا مستحيل الحدوث
 
 
 

                                                           
 –  سعيدةSLISدراسة حالة مؤسست الإسمنت ومشتقاتو – ، دور ومكانة إدارة المخاطر في المؤسسة الاقتصادية عبدلي لطيفة   1

مذكرة ماجستر غير منشورة، كمية العموم الاقتصادية وعموم التجارية وعموم التسيير، تخصص إدارة الأفراد وحوكمة الشركات، جامعة 
. 2، ص2011/2012، ، الجزائرتممسان

لكترونية الأدوات والمخاطرةاحمد بوراس، السعيد بريكة،   2 ، بدون سنة نشر، القاىرة، مصر، دار الكتاب الحديثة، أعمال المصرفية وا 
. 269ص

3
 Jean.  Paul Bourget ,G estion Des Risques, Edition Afnor, Paris, 2005,p25 . 
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المخاطر البنكية : الفرع الثاني
 الزاوية التي لاختلبفالمصرفي وكذا   لكثرة الميتمين بالمجالارظلقد تعددت تعاريف المخاطر البنكية ن

: يمي عرض لأىم ىذه التعاريف مخاطر المصرفية، وفي ما إلى المنياينظر 
 احتمالية تعرض البنك إلى خسائر غير متوقعة وغير مخططة ليا ىيالمخاطر المصرفية  :تعريف الأولال

 بنجاح وقد تنفيذىاتحقيق أىداف المصرف و إلى  ما بما قد يؤدي استثمارب العائد المتوقع عمى ذبذأو ت
فلبس  .1هتؤدي في حالة عدم التمكن من السيطرة عمييا وعمى أثارىا إلى القضاء عمى المصرف وا 

 الأموال المقترضة أو تحصيل أرباح استرجاعحالة عدم التأكد من  " ىيالمخاطر البنكية  :تعريف الثانيال
 .2" مستقبمية متوقعة

 لدى تقمب عائد التدفقات التي ة مقياس نسب " المخاطر البنكية ىيأنخر نجد آوفي تعريف : تعريف الثالثال
. 3"التأكدسيتم الحصول عمييا مستقبلب، وبالتالي ىي عبارة عن أداء يمكن من خلبليا قياس درجة عدم 

مما سبق نستنتج أن الخطر ىو السبب في الخسارة أما المخاطر فيي حالة قد تخمق أو تزيد من  
 .فرصة نشوء خسارة من خطر ما ومن الممكن أن يكون شيء ما خطر مجازفة معا

كما يمكن القول بأن المخاطر البنكية ىي الخسائر المادية أو المعنوية التي يتكبدىا نتيجة لقيامو 
المخاطرة البنكية بنشاط معين يتصف بعدم انتظام وتدبدب عوائد نظر لحالة عدم التأكد من نتائجو، أي أن 

 والمخاطرة في البنك  ترتب عنو، عن العائد المالانحرافىي احد نتائج عدم التأكد والتي تقاس من خلبل 
. تنشأ نتيجة أو قرار ائتماني ينطوي عمى حالة عدم التأكد فيما يتعمق بالعائد

:  4وتنشأ المخاطر المصرفية أساسا من مصادر معينة من
؛ نقص التنوع -
؛  نقص السيولة -
 .إرادة البنك في التعرض لممخاطرة -

 
 

                                                           
، مجمة الإقتصاد دور فعالية الرقابة الإخترازية في تحقيق الإسلامية المصرفية في طل تزايد مخاطر العمل المصرفيطرشي محمد،   1

 .171، ص2012، جامعة خميس المميانة، الجزائر، 7الحديث، العدد
 2 Anne Marie, Risque Et Contrôle De Risque, Econonica , Paris,1999, P25. 

 الطبعة ، وتقيم أدائيا من العائد والمخاطرةالاقتصاددور البنوك الأجنبية في تمويل ىشام حريز، رايس عبد الحق، دباس عبد المالك،  3
. 62، ص2014 مصر، ،الإسكندرية، مكتبة الوفاء القانونية، الأولى

4
 Amine Tazi, Risques Bancaire, la Règ lementation Financière Et Réglementation Prudentielle, Paris ;, 1996, 

P 10.  
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  المخاطر البنكيةوأنواعمصادر : المطمب الثاني
تتعرض البنوك لمعديد من المخاطر، يتم تصنيفيا حسب وجية النظر في المعيار المعتمد في  

تصنيفيا وتعتبر مسببات المخاطر مصدر رئيسي لوجود المخاطر وبناءا ليذا سنتطرق إلى مصادر وأنواع 
 .المخاطر البنكية

مصادر المخاطر البنكية : الفرع الأول
نظامية المخاطر ال فيناك مصادر ،بحسب نوع المخاطر التي تسببياالبنكية تنقسم مصادر المخاطر 

 .1لانظامية المخاطر الومصادر 
في المصارف ىي المخاطر الناجمة عن تقمبات  إن المخاطر النظامية: مصادر المخاطر النظامية: أولا

 الموجودات المصرفية الأكثر أن وبما ة، التي تؤثر عمى الصناعة المصرفية كافةالظروف الاقتصادية العام
ن احتمالية التعثر في تسديد إالممنوحة إلى منشأة الأعمال التجارية الكبيرة ف  "Loans "مخاطرة ىي القروض

مدراء المصارف يستطيعون التأثير في كما أن ىذه القروض يرتبط بصورة وثيقة بالتقمبات الاقتصادية، 
ظروف الاقتصادية من خلبل زيادة نسبة القروض الالمخاطر النظامية بزيادة حساسية محفظة الائتمان إلى 

 .إلى منشأة الأعمال الكبيرة في محفظة الائتمان
وىي عبارة عن المخاطر المتبقية التي تنفرد بيا مؤسسة بنكية أو : مصادر المخاطر اللانظامية: ثانيا

صناعة ما، أو ىي ذلك الجزء من المخاطر الكمية التي تنفرد بيا ورقة مالية معينة، وىي تنشأ عادة نتيجة 
ظروف معينة مثل ضعف إدارة البنك، الأخطاء الإدارية وتغير أذواق العملبء نتيجة ظيور منتجات جديدة 

مما يؤثر عمى عوائد البنك، وبالتالي فإن المخاطر الخاصة يمكن التنبؤ بيا عمى نحو مستقل، ويمكن كتابتيا 
 :في شكل معادلة كما يمي

 المخاطرة الغير نظامية+ المخاطر النظامية = المخاطر الكمية 
وتجدر الإشارة إلى أن النصيب الأكبر من المخاطر الكمية يعود إلى المخاطر النظامية لأن ىذه الأخيرة 
تمس حركة السوق ككل ويصعب التنبؤ بيا ومواجيتيا، كما يمكن التقميل من المخاطر الغير نظامية عن 

 .2طريق التوزيع، وىو ما لا يسمح بو في حالة المخاطرة النظامية
 

                                                           
، دار اليازوري العممية لمنشر والتوزيع، أثرىا في الأداء والمخاطروحوكمة البنوك   الريبعي، حمد عبد الحسين راضي، المحسن حاكم 1

 .165 - 164صص ، 2013عمان، الأردن، 
2
، أطروحة مقدمة لنيل شيادة (دراسة واقع البنوك التجارة العمومية الجزائر )إدارة المخاطر المصرفية وفق اتفاقيات بازل حياة نجار،   

 52 ص، 2014/ 2013، جامعة فرحات عباس، سطيف، التسيير والتجارية وعموم الاقتصادية، كمية العموم الاقتصاددكتورة عموم في 
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أنواع المخاطر المصرفية : الفرع الثاني
:  مخاطر غير مالية ،يمكن تصنيف المخاطر البنكية إلى مخاطر مالية

ترتبط المخاطر المالية بإدارة ، و1 " مقدار الخسارة الناتجة عن تغيرات غير مؤكدة"ىي :مخاطر مالية: أولا
 وتتضمن أنواع مختمفة من المخاطر ،الميزانية العمومية لممصرف، أي إدارة موجودات ومطموبات المصرف

: ما يميالتي يمكن إيجازىا في 
تعد مخاطر الائتمان الأكثر شيوعا في القطاع المصرفي، وأكثرىا  : Credit Riskر الائتمانمخاط – 1

فمخاطر الائتمان ىي التغير في صافي قيمة  ،أىمية مقارنة بالمخاطر الأخرى التي يواجييا العمل المصرفي
تجاه اعمى الوفاء بالالتزامات التعاقدية  (المدين)الموجودات بسبب التغير في القدرة المتوقعة لمطرف المقابل 

 تدبدب العوائد احتمال بأنيا أيضا الائتمانيمكن تعريف مخاطر  و،2ةالمصرف المقرض في المواعيد المحدد
 .المستقبمية المتوقعة وتقيقر الذمة المالية لمبنك

احترام العميل لمتعيدات  عدم وىو "  Risque de contrepartie "المعاكس يعرف الخطر: مخاطر عدم السداد
 ، المالية لممدين، مما يخفض من احتمال السدادوضعية المالية تجاه البنك، وىو يصف تقيقر الوالتزامات

: أساسين ىمابعدين وتتخذ مخاطر عدم السداد في مضمونيا 
 .هالمتعمق بإفلبس العميل، نظرا لعدة اعتبارات خاصة ب: بعد الخارجيال -
 في البنوك، خاصة منيا وظيفة الإقراض، وىذا البعد في الائتمانمتعمق بسياسة منح : بعد الداخميال -

ر المعتمدة في معالجة ممف يالغالب ناتج عن مشاكل سواء إدارة الإقراض، وقصور بعض المعاي
 .3العميل لأن سوق التقدير في الدراسة، ينبغي احتمال منح الائتمان لعميل لا يتمتع بسمعة جيد

إن مخاطر السيولة ىي عبارة عن عدم كفاية أرصدة البنك النقدية لمواجية مسحوبات : مخاطر السيولة – 2
 .4 المقترضين من جية أخرىواحتياجاتالمودعين من جية 

ا النوع من المخاطر عندما تكون ىناك رغبة عامة مشتركة لمعظم المودعين لسحب ودائعيم ذىر هظي
من المصرف التجاري وبشكل مفاجئ لإدارة المصرف مما يضطر إدارة المصرف إلى بيع  

                                                           
1
 Gastineau David, GL &Kiritzman, M.P,The Dictionary of financial Risk Management, Fabzzi 

Associates,1996,P 241. 
2
. 162حاكم محسن الربعي، مرجع سبق ذكره، ص  

، دار النفاس لمنشر والتوزيع، عمان، الأردن، الأولى، الطبعة  في البنوك الإسلاميةوالاستثماريأبعاد القرار التمويل بن براىيم الغالي،   3
 .100، ص2012

4
  Pierre Charles Pupion, Economie Et Gestion bancaire, Edition Dalloz, Paris, 1999, P75. 
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ىر ىذه المخاطر عندما يمارس ظبعض من موجودات المصرف خلبل فترة قصيرة وبأسعار منخفضة، كما ت
وفقا لاتفاقية عميا عدد كبير من المقترضين حقوقيم في سحب الأموال التي وافق المصرف التجاري 

 قد يصادف أن يكون ىناك ،(Credit Lines)  الائتمانالاقتراض بسحب مبالغ بحدود معين يطمق عمييا خط 
عدد كبير من المقترضين يرغبون بالاستفادة من سحب الأموال خلبل مدة زمنية قصيرة مما يؤثر سمبا عمى 

وبما أنا مشكمة السيولة المصرفية قد تكون عامة وتشمل القطاع المصرفي ككل، فإن ، سيولة المصرف
 دور أساسي لمتقميل من ىذه المشكمة، فمن المعروف أنا السحوبات اهلكون يالمصارف المركزية قد 

بافتراض عدم  ) عمى درجة عالية من الدقة اوالإيداعات اليومية لدى المصارف التجارية يمكن التنبؤ بيو
، ورغم ذلك قد يواجو القطاع المصرفي أزمة السيولة كما حدث في (ىور عوامل ومتغيرات عرضية مفاجئة ظ

 .م1999نياية عام 
ليا أن كمفة الحصول عمى  بوادر ىورظمن العوامل التي تزيد من حدة مشكمة السيولة في حالة و

لى انخفاض ىامش إ ترتفع وسيقود ذلك ف سوةموال سواء في شكل ودائع أو عمى شكل أموال مقترضلأا
 بسعر أدنى من قيمتيا الحقيقية، موجداتيالى بيع بعض إضطر المصارف التجارية تالفائدة الصافي، مما قد 

وىذا قد يفاقم ويعقد من مشكمة السيولة، وتتعقد المشكمة عندما يواجو المصرف التجاري قمة عدد الراغبين في 
ن الوقت المطموب لعقد مفاوضات البيع قميل مما يضطر المصرف إلى التنازل أو أشراء تمك الموجودات، 

. عن الأرباح التي كان يتوقعيا من بيع نفس الموجودات
لجوء للئقراض بأسعار فائدة مرتفعة أو شروط القد تؤدي أزمة السيولة في المصرف التجاري إلى و

دارة المصرف مواجية ىذه المشكمة بحرفية عالمية فقد تتطور إستطع تسداد غير مناسب لممصرف، فإذا لم 
 ثقة المودعين والزبائن اىتزازفلبس أو عمى الأقل  الإإلى أزمة تيدد بقاء المصرف عموما وتعرضو إلى حالة

 .1 المركزيمن قبل المصرفإلى تحقيق بو فضلب عن تعرضو 
 :2 ىي المخاطر الناتجة عن التحركات العكسية في القيمة السوقية ل:مخاطر السوق - 3

  ؛(سيم، سند، قرض، عممة أو سمعة )أصل ما  -
: عقد مشتق مرتبط بالأصول السابقة عمما أن القيمة السوقية لمعقد المشتق ترتبط بعدة أمور، منيا -

 .سعر الأصل محل التعاقد، درجة تقمبو، أسعار الفائدة ومدة العقد

                                                           
 ، ص2013، الذاكر لمنشر والتوزيع، عمان، الأردن، الأولى، الطبعةإدارة المصارف التجارية مدخل إدارة المخاطر أسعد حميد العمي،  1
. 354 -352ص

2
 Ersk Banksand Richard Dunn,"Practical risk mangement : An Esxecutiveguide To Avoiding Surprises And 

losses", John wiley & Sons Ltd, England, 2003, P15. 
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 مخاطر السوق تتعمق إلى حد كبير بالخسائر الاقتصادية الناتجة عن التغيرات العكسية في أن إذ
 .1القيمة القابمة لأداء المالية المشتقة

، مخاطر سعر الصرف، مخاطر أسعار الفائدة: 2 فئات وىيأربعةويمكن تصنيف مخاطر السوق إلى 
  .مخاطر أسعار السمع، وراق الماليةلأ اأسعارمخاطر 

المخاطر الناتجة عن عدم التأكد أو تقمب الأسعار المستقبمية  تمكبو  تقصد : الفائدةأسعارمخاطر  -
ن تعاقد البنك مع العميل عمى سعر الفائدة معين ثم ارتفعت بعد ذلك أسعار الفائدة السائدة إلمفائدة، ف

  سعر الفائدة عمى القروض التي تحمل نفس ارتفعفي سوق عموما، وبالتالي 
درجة مخاطر القرض المتفق عميو، فذلك يعني أن البنك تورط في استثمار يتولد عنو عائد يقل عن العائد 

 .3السائد في السوق
وتشير مخاطر سعر الفائدة إلى التغير الأساسي في صافي دخل الفوائد والقيمة السوقية لحقوق 

مر التركيب الإجمالي الأويشمل ىذا  التغيرات التي تحدث في أسعار الفائدة السوقية،مع مقارنة بالالممكية، 
لمحفظة المصرف والتركيز عمى مواعيد استحقاق الأصول والاستمرارية وكذلك التغيرات الأساسية التي تطرأ 

عمى أسعار الفائدة، إن مراقبة مخاطر أسعار الفائدة تعتبر من الأمور اليامة لتقيم كفاءة إدارة الأصول 
.  4والخصوم
 عن الفرق عبارةمعروف فإن مصدر الربح الأساسي لممصرف ىو ىامش الفائدة والذي ىو  ىوا كم

دين العوائد المدفوعة عمى الودائع ك المختمفة الائتمانيةبين الفوائد المقبوضة من القروض والتسييلبت 
 .والمطموبات المختمف

  فإن خطر سعر الصرف ىو "Albert Collomb  "حسب جون كولومب: مخاطر سعر الصرف -
 مخاطر سعر الصرف ناجمة عن احتمال، ف5"خطر الخسارة المرتبطة بالتقمبات في أسعار العملبت"

ر سعر الصرف بين عممتين أو أكثر بصورة غير متوقعة خلبل فترة الأعمال المصرفية وتاريخ تغي

                                                           
، 2013ردن، لأعمان، ا ، دار صفاء لمنشر والتوزيع، الأولى، الطبعةدوات المالية المشتقةلأتدفق البنوك وا أحمد حممي جمعة،  1
 .242ص

2
 Irmanfebinto, Adaptino Risk Mamagement For Profitand los, Sharing Franking Of Islamic Banks, Indonesia, 

2012, P6. 

 .364ص ،2007، دار الجامعة الجديد، مصر، إدارة البنوك وتكنولوجيا المعمومات طارق طو،  3
دارة البنوك  عاطف جابر طو عبد الرحيم 4   218ص ،2008مصر، ، الدار الجامعية، الإسكندرية، -منيج وصفي تحميمي– ، تنطيم وا 

5
  John – Albert Collomb, Finance De Marchè, Ed ESka, Paris, P106. 
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نشاء المناطق للبنفتاح ونتيجة ،الدفع الفعمي  الاقتصادي وارتفاع معدلات التبادل التجاري الدولي وا 
 .1ارتفاع معدل التعامل بالعملبت الأجنبية ضمن أنشطة البنوك المختمفةوالتجارية الحرة 

ومنو يمكن اعتبار مخاطر سعر الصرف تمك الخسارة الممكنة في قيمة الأصول نتيجة تغيرات سمبية في    
 .2أسعار العملبت

أسعار الأوراق المالية في أسعارىا المتعامل بيا في تنشأ مخاطر : الماليةمحفظة مخاطر أسعار ال -
عمى سبيل السوق المالية وتختمف ىذه المخاطر باختلبف أنواع الأوراق المالية الممموكة لمبنك، 

 :المثال

الانخفاض في مؤشر معين في أسعار البورصة، ومن أمثمة الأدوات المالية  التي تؤدي إلى خطر 
أو شراء منشأة أخرى، ومن الأمثمة الأخرى العقود الآجمة وخيارات بيع ر الأسيم حيازة البنك لأسيم اسعأ

 .3سيمالأكميات محددة من أدوات حقوق الممكية وعقود المبادلة المرتبطة بمؤشرات أسعار 
 يكون أقل أن مخاطر السعر في السمع ىي الأكثر خطر في الأسواق، ويمكن :مخاطر أسعار السمع -

سيولة من أسواق العملبت ومعدلات الفائدة، ولذلك فالمتغيرات في العرض والطمب لو تأثير أكبر 
 الناشئة من الاتجاىيةعمى الأسعار والتقمبات، وبالنسبة لمتجار الفورية أو المبادلة، فإن المخاطر 

 .4التغير في السعر الفوري ىي أىم خطر
: تتمثل فيما يميالمخاطر غير المالية : ثانيا

عرض لمخسارة التي تنجم عن تيمكن تعريف مخاطر التشغيمية بأنيا مخاطر ال: مخاطر التشغيل – 1
عدم كفاية أو إخفاء العمميات الداخمية أو الأشخاص أو الأنظمة التي تنجم عن أحداث خارجية  وىي 

 .5تتعمق بإدارة مخاطر التشغيل العمميات وحوادث الأداء
الخاصة بالبنك ناجمة عن طبيعة العمل المصرفي، إذ تتوسع البنوك عادة في التشغيمية مخاطر الو

موال، وتزداد إيرادات البنك لأتوظيف الأموال المتاحة لدييا وتشكل أموال المودعين نسبة عالية من ىذه ا
موال، إلا أن زيادة التوظيف يقابميا في العادة زيادة لأومن تم أرباحو نتيجة التوسع في التوظيف ىذه ا

                                                           
1
 . 235، ص2012، الطبعة الأولى، دار الميسر للنشر والتوزيع، عمان، الأردن، إدارة البنوك المعاصرةدريد كمال آل شيب،   

2
  Francois Desmicht, " Pratique l’ Activité Bancaire ", 2 édition Dunod, Paris, 2007, P258. 

، الدار  الأولى، الطبعةالقياس والإفصاح المحاسبي عن المخاطر في البنوك الإسلامية والتجاريةناصر نور الدين عبد المطيف،  3
 .331، ص2015الجامعية، الإسكندرية، مصر، 

. 11، ص2005، 23، مجمة المحاسب المجاز، العددllالإدارة الحديثة لممخاطر المصرفية في ظل بازل  عمى بدران،  4
، دار اليازوري العممية لمنشر إستراتجية إدارة المخاطر المصرفية وأثرىا في الأداء المالي لممصارف التجارية صادق راشد الشمبري،  5

 .75، ص2013والتوزيع، عمان، الأردن، 
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حجم المخاطر التي يتعرض ليا البنك، لمعلبقة العكسية بين توظيف الأموال والمخاطر ولمعلبقة الطردية 
. بين العائد والمخاطر فكمما زاد التوظيف ارتفعت المخاطر وزادت العوائد

موال لأإن أىم أسباب التعثر المصرفي ثم الإفلبس يعود إلى عدم الموازنة بين الزيادة في توظيف ا
وزيادة المخاطر، ومخاطر الأعمال المصرفية تتضمن جميع المخاطر المتصمة بإدارة الموجودات 

دارة البنوك إب رقابة و إشراف مستثمرين من قبل طل يت من المخاطروالمطموبات المصرفية، وىذا النوع
 وفقا لتوجو وحركة السوق و الأسعار والعمولات والأوضاع الاقتصادية والعلبقة بالأطراف 

 ذات العلبقة، وتحقق البنوك عن طريق أسموب إدارة ىذه المخاطر ربحا أو خسارة، ومن أىم ىالأخر
 ، مخاطرمخاطر القانونية، مخاطر السيولة، مخاطر التركيز الائتماني :أنواع ىذه المخاطر ما يمي

مخاطر المينية وعدم التزام بأخلبقية ، مخاطر ضعف الإدارة، مخاطر منح الائتمان، الجرائم الإلكترونية
 .المين

تطير ىذه المخاطر بسبب زيادة التزامات البنك نتيجة لمقوانين والتشريعات السياسية : مخاطر القانونية – 2
الحكومية، كزيادة النسبة القانونية من الاحتياطي الإلزامي إلى رأس المال أو فرض شروط تؤدي إلى تخفيض 

 في التكافل الاجتماعي ومخاطر قانونية ةقيمة الموجودات المصرفية بسبب التشريعات، كإلزام البنك المساىم
ر الأصول بأقل من قيمتيا أو و، مما يؤدي إلى أن طوياأخرى ترتبط بتوثيق العقود غير القابمة لمتنفيذ قانون

 .1ر الالتزامات أكبر مما ىو متوقعوطو
المخاطر الحالية والمستقبمية التي يمكن أن يكون ليا تأثير عمى إيرادات  ىي تمك: مخاطر الإستراتجية – 3

تنفيذ الخاطئ لمقرارات وعدم التجاوب المناسب مع الاد قرارات خاطئة أو خالبنك وعمى رأس مالو نتيجة لإت
 .2التغيرات في القطاع المصرفي

 تنشأ مخاطر السمعة في حالة توفر رأي عام سمبي تجاه البنك الأمر الذي قد يمتد إلى :مخاطر السمعة – 4
 .3مؤثر ليااختراق  بكفاءة أو حدوث ةنظممالتأثير عمى بنوك أخرى، نتيجة عدم مقدرة البنك عمى إدارة 

 
 
 

                                                           
 .243- 240ص ص ، سبق ذكره دريد كمال آل شيب، مرجع  1
، الطبعة الأولى، دار الميسر لمنشر إدارة المخاطرمحمود إبراىيم نور، وسيم محمد الحداد، وأخرون،  شقيري نوري موسى، وآخرون،  2

 .298 ص،2012والتوزيع والطباعة، عمان الأردن، 
 .201، صذكره مرجع سبق  3
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 خاطر المصرفية مقياس ال: المطمب الثالث
تعتبر المخاطر المالية الأكثر خطورة عمى البنوك فيي تشكل عنصر ميم في عممية إدارة المخاطر 

تنتج عنيا من خسائر مالية تؤدي إلى عجز وفشل البنوك في ميمتيا كوسيط مالي، وليذا فلببد من لما 
. االبحث عن محددات المخاطر وأساليب لقياسيا وتقيميا ومحاولة تغطيتو

 مؤشرات قياس المخاطر :ولالفرع الأ
:  ىناك العديد من المؤشرات التي تقيس المخاطر ويمكن ذكر أىميا من خلبل جدول التالي

أىم مؤشرات قياس المخاطر : (1-1) رقمجدول

المؤشرات المستخدمة في القياس نوع المخاطر  
إجمالي القروض / صافي أعباء القروضمخاطر الائتمان 

إجمالي القروض / مخصص الديون المشكوك في تحصيميا 
القروض التي استحقت ولم تسدد / مخصص الديون المشكوك في تحصيميا 

إجمالي الأصول / الودائع الأساسية مخاطر السيولة 
إجمالي الأصول / الخصوم المتقمبة 

سمم الاستحقاقات النقدية 
 
إجمالي الأصول / الأصول الحساسية اتجاه سعر الفائدة مخاطر سعر الفائدة 

إجمالي الخصوم  / الخصوم الحساسية اتجاه سعر الفائدة 
الخصوم الحساسية  – الأصول الحساسية 

 
أسعار  مخاطر

الصرف 
القاعدة الرأسمالية / المركز  المفتوح في كل عممية 

القاعدة الرأسمالية / إجمالي المراكز المفتوحة 
عدد العمال / إجمالي الأصول مخاطر التشغيل 

عدد العاممين / مصروفات العمالة 
إجمالي الأصول  / حقوق المساىمين مخاطر رأس المال 

الشريحة الأولى في رأس المال الأصول المرجحة بأوزان المخاطر 
المخاطرة  الأصول المرجحة بأوزان/ العائد الرأسمالي 
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 بنوك ومخاطر الائتمان الاستثمار والمشتقات أسعار- الشركات- أفراد)إدارة المخاطرطارق عبد العال حماد، : المصدر
  .239ص ،2003 ، دار الجامعة، مصر،(الصرف 

 دارة المخاطر المالية في البنوكإالأساليب الحديثة لقياس : ثانيالفرع ال

دارتيا فيما يمي  :ويمكن احتمال المخاطر المصرفية التي تواجو البنوك والمقاييس المعتمدة في قياسيا وا 
الأساليب الحديثة لقياس إدارة المخاطر المالية في البنوك : (2-1)جدول

طرق إدارة  )أساليب المقاييس المتقدمة المقاييس التقميدية المخاطر المالية 
 (المخاطر

متوسط القروض – 1مخاطر الائتمان 
الأصول 

القروض غير المسدد - 2
إجمالي الخسائر / 
/ خسائر القروض- 3

إجمالي الخسائر 
احتياطي خسائر -4

القروض / القروض

درجة تركز القروض - 1
معدل نمو القروض - 2
الإقراض  معدلات -3

المرتفعة 
احتياطات القروض - 4
غير المسددة ال

تحميل الائتمان - 1
توثيق الائتمان - 2
رقابة الائتمان  - 3
تقيم خاص لممخاطر - 4

الائتمانية 

القروض الودائع - 1مخاطر السيولة 
/ صول السائمةلأا- 2

الودائع 

 )الأموال المشتراة- 1
 (المقترضة

تكاليف الإقراض - 2
الأصول السائمة - 3
الودائع / الإقراض- 4

خطة سيولة - 1
خطة سيولة لمطوارئ - 2
نموذج التكمفة أو - 3

ير يالتغ
تطوير مصادر التمويل 4

مخاطر سعر 
الفائدة 

الأصول الحسابية لسعر 
الخصوم الحسابية  / الفائدة

سمسمة الفجوات - 1
تحميل التدفق - 2
الفجوات المتحركة - 3

إدارة الفجوة المتحركة - 1
تحميل التدفق - 2

الودائع / حق الممكية- 1مخاطر الرافعة 
الأصول /حق الممكية- 2
/ إجمالي الديون- 3

الأصول الخطر - 1
حق الممكية / المعدلة

النمو في الأصول - 2

تخطيط رأس المال - 1
سياسة لتوزيع الأرباح - 2
ملبئمة رأس المال - 3
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المقارنة بالنمو في حق الأصول 
الممكية 

 
-  أفريل– 18- 16، يومي (تحميميا، قياسيا، إدارتيا والحد منيا )المخاطر الإئتمانية مفتاح صالح، معارفي فريد، : المصدر
. 14، جامعة بسكرة، الجزائر، ص2007

اب زيادة المخاطر وأساليب التعامل معيا بأس: المطمب الرابع
لقد تنوعت وتعددت المخاطر المصرفية، وأصبحت تيدد جوىر عمل البنوك وتحد من قدرتيا عمى 

عداد  استخدامات مصادر الأموال لدييا، وعميو فقد تولدت حاجة البنوك إلى ضرورة تسيطر عمى الأىداف وا 
الإستراتيجيات المختمفة لتحديد ىذه المخاطر وتعريفيا، وذلك بيدف إدارتيا ومعالجتيا أو التحكم فييا مع 

تحقيق المستوى المطموب من الموائمة بين أثر ىذه المخاطر والعوائد التي تسعى إلى تحقيقيا ونظر لأىمية 
 .ىذه الفكرة ركزت في ىذا المطمب عمى أسباب زيادة المخاطر وتقيميا وأساليب التعامل معيا

أسباب زيادة المخاطر المصرفية : الفرع الأول
 1:ل العولمة المالية إلى العوامل الآتيةظ في القطاع المصرفي في ريرجع السبب في زيادة المخاط

لى المخاطرة لتحقيق أقصى عائد عمى رأس إتشجيع الميل إلى زيادة الضغوط التنافسية مما أدى  -
 ؛المال المستثمر وكسب أكبر حصة ممكنة في السوق

اتساع أعمال البنوك خارج الميزانية وتحوليا من الأعمال التقميدية إلى أسواق المال مما أدى إلى  -
 ؛تعرضيا إلى أزمات السيولة، بالإضافة إلى مخاطر السوق الأخرى والتضخم وتقمبات الأسعار

 الأسواق المصرفية والمالية في السنوات الأخيرة، نتيجة التحرر من شاىدتياالتغيرات الييكمية التي  -
 ؛القيود عمى حركة رؤوس الأموال وانفتاح الأسواق المحمية

تزايد المخاطر بأشكاليا المتنوعة التي تواجو عمل البنوك لتضم العديد من أنواع المخاطر التي لم  -
 .تكن محل اىتمام من قبل

 
 
 
 

                                                           
، المؤتمر الدولي حول المخاطر المصرفية ومنطمق تسيرىا في البنوك الجزائرية وفقا لمتطمبات لجنة بازلحمزة فيلبلي، ،  آسيا قاسي 1

نعكاساتيا عمى إقتصاديات دول العالم،  .2، ص2011 ديسمبر11- 12 يومي الجزائر،إدارة المخاطر المالية وا 
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تقييم المخاطر : الفرع الثاني
تنطوي جميع الجوانب المتعمقة بالبنوك عمى درجات متباينة من المخاطر كما سبق أن ذكرنا وبالتالي 
من الخسائر المحتممة، يأتي عمى رأس القائمة من حيث حجم مخاطر النشاط الائتماني والالتزام بالقوانين 

 بأقل درجة يتميزان والمذينالإستراتجية وبنظام التشغيل  السارية ثم يمييا سعر الفائدة والسيولة وتنتيي القائمة
. من المخاطر

غراض تجارية عمى لأ عمى أن درجة المخاطر تختمف داخل كل نشاط، فمثلب ينطوي الائتمان العقاري 
المالية المضمونة برىن عقاري ق مخاطر اكبر من الائتمان لأغراض الإسكان، كما يتضمن التعامل في الأورا

عمى مخاطر أكبر من الأوراق المالية المضمونة من الحكومة 
: م مخاطر أنشطة البنك دراسة العناصر التاليةيويجب عند تقي

 ؛التطورات التي تطرأ عمى الصناعة واتجاىات التكنولوجيا والتشريعات المنافسة -
 ؛ لمصناعة الحاليةوالمتوقعةالربحية الحالية  -
 ؛ىيكل إيرادات البنك ومدى تقمبو -
 ؛العمل الوضع الاقتصادي والمرحمة الحالية ودور -
 .التوقعات الخاصة بالمستقبل طبقا لتقارب المؤسسة الدورية -

 الصناعة المصرفية تكون عالية المخاطر عندما تعاني إيرادات شديدة التقمب ويمكن القول  أن
والتعرض  الدائم لتغيرات في النشاط الاقتصادي أو أسعار الفائدة أو التغيرات السريعة في الأسعار أو فنون 
 االإنتاج أو تفصيلبت العملبء عمى جانب الآخر، فإن الصناعة المصرفية منفضة المخاطر لا تخدم كثير

 .1تدعيم القاعدة الرأسمالية لمبنك أو استقرار إيراداتو أو سمعتو
أساليب التعامل مع المخاطر : الفرع الثالث

وقد يثار التساؤل في ضوء العرض المقدم لممخاطر عمى الأساليب التي يمكن إتباعيا لمعامل مع 
   "Methods To deal  with risk".المخاطرة

: ىناك ثلبث أساليب وىي
  ؛تجنب المخاطر -
  ؛تقميل المخاطر -
 .نقل المخاطر إلى الغير -

                                                           
. 60-59 ص، ص2012، زمزم ناشرون ومودعون، عمان، الأردن،  الأولى، الطبعةالرقابة المصرفية محمد أحمد عبد النبي،  1
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 1: ويكون ذلك من خلبل:تجنب المخاطر: أولا
. تجنب البنوك مخاطر الائتمان بالامتناع عن منح القروض مرتفعة المخاطر- 1
 .تجنب مخاطر أسعار الفائدة بعدم الاستثمار في أوراق المالية طويمة الأجل- 2

وىي أول استراتجية ينبغي النظر إلييا، فبعد أن تكون قد تأكدنا من وجود الخطر : تقميل المخاطر: ثانيا
وقمنا بقياس أىمية، من المنطقي أن تدير أمر استئصالو كميا، أو تقميمو إلى الحد الذي يصبح فيو من المكن 

 :2تقوم البنوك بتقميل المخاطر من خلبل الآتيمواجيتو بوسائل تنظيمية وبتكمفة اقتصادية معقولة، و
من أجل إستبانة علبمات التحذير لمشاكل    Monitoring the behavior of loans رصد سموك القروض- 1

 ؛ Default problemsالتوقف عن الدفع مبكرا 

 (ALM )حقوق أيضا بتقميل مخاطر أسعار الفائدة بإستخدام سياسة إدارة الأصول والخصوم- 2
Liabilities Mauagenent /Assets؛ والتي يجرى تصميميا لذلك القرض 

خص ما لا يرغب في تحمميا شىو إحدى وسائل نقل المخاطرة من   إن شراء التأمين:  نقل المخاطرة:ثالثا
من خلبل عقود  وقد أصبح من الممكن الآن محدد، بدي استعداد لتحمميا مقابل الثمني  طرف أخرإلى 

 عقود المشتقات إما تكون ترغب في تحمميا، التيالجيات ىا من غيرإلى المشتقات نقل المخاطر من بنوك 
 أو بغرض المضاربة، والمتحوطون ىم الذين يقومون بنقل المخاطرة إلى الغير بينما طبغرض التحو

. المضاربون ىم الذين يقومون بقبول تحمل المخاطرة، وعامة فإن نقل المخاطر لمغير لايتم بغير ثمن
However, Trans ferring risk is not free   فيناك تكمفة لممخاطر في المشتقات والتحوط ضد المخاطرة

، ويتم من خلبل الفصل الثاني التطرق إلى 3ينبغي أخدىا في الحسبان مقارنة بمخاطرة المتحوط ضدىا
 .استخدام المشتقات التي أدت إلى ابرز أنواع المخاطر في البنوك، ىو خطر سعر الصرف

 
 
 
 
 

                                                           
1
، الطبعة الأولى، دار المشتقات المالية ودورىا لإدارة المخاطر ودور اليندسة المالية في صناعة أدوارىاسمير عبد الحميد رضوان،   

. 310، ص 2005النشر لمجامعات، مصر، 
2
. 315سمير عبد الحميد رضوان، مرجع سبق ذكره، ص   

3
 .316، ص بق ذكرهمرجع س  
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 أساليب إدارة المخاطر المصرفية في البنوك التجارية: المبحث الثاني

يتم التعامل مع المخاطر بما يشمل الجانب الوقائي وكذا الجانب العلبجي الذي يتناول مقابمو الآثار 
السمبية فيما لو تحققت تمك المخاطر، وتركز إدارة البنوك عمى إيجاد الوسائل التي من شأنيا الحد من 

 :المخاطر، وتم دراسة ذلك من خلبل
 ماىية إدارة المخاطر؛ -
 الأساليب الوقائية لتجنب المخاطر البنكية؛ -
 الأساليب المتبعة لإدارة أىم المخاطر البنكية؛ -
 الأساليب الرقابة المتطورة لإدارة المخاطر؛ -

 ماىية إدارة المخاطر: المطمب الأول
إن إدارة المخاطر المالية بالبنوك تتضمن القيام بالأنشطة الخاصة بتحديد المخاطر التي تتعرض ليا 
البنوك، وقياسيا والتعامل مع مسبباتيا والآثار المترتبة عمييا، وأن الغرض الرئيسي لإدارة المخاطر المالية 
بالبنوك من التطور وتحقيق أىدافيا بشكل أكثر فعالية وكفاءة وتتضمن دراستي لإدارة المخاطر المصرفية 

 .عرض تعريف إدارة المخاطر وخصائصيا وأىمية وأىداف وقواعد وادوار إدارة المخاطر
 تعريف إدارة المخاطر وخصائصيا: الفرع الأول
 تم تعريف إدارة المخاطر بطرق متنوعة إلا أن ىناك فكرة واحدة تظير في :تعريف إدارة المخاطر: أولا

 كل التعريفات المطروحة تقريبا إذ أن إدارة المخاطر تتعمق بدرجة أساسية بالمخاطر؛
كافة الإجراءات التي تقوم بيا إدارات المصارف من "  تعرف إدارة المخاطر عمى أنيا :التعريف الأول

اجل وضع حدود للآثار السمبية الناجمة عن تمك المخاطرة بأشكاليا المختمفة والمحافظة عمييا في أدنى حد 
. 1"ممكن وتحميل المخاطر وتقييميا ومراقبتيا بيدف التقميل والتخفيف من أثارىا السمبية عمى المصارف

 إدارة المخاطر عبارة عن منيج أو مدخل عممي لمتعامل مع المخاطر والبحث عن : التعريف الثاني
طريقة توقع الخسارة العارضة المحتممة وتصميم وتنفيذ إجراءات من شأنيا أن تقمل إمكانية أو لمخسارة  

 .2التي تقع إلى حد أدنى للؤثر المالي

                                                           
، 2009، الطبعة الأولى، دار صفاء لمنشر والتوزيع، عمان، الأردن، إدارة المصارف الواقع والتطبيقات العممية صادق راشد الشمبري،  1

 .190ص 
، الدار (أفراد، شركات، بنوك، مخاطر الائتمان والاستثمار والمشتقات وأسعار الصرف )إدارة المخاطر  طارق عبد العال حماد،  2

 .50، ص2007الجامعة،الإسكندرية، مصر، 
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 تعرف أيضا عمى أنيا تنظيم متكامل ييدف إلى مجابية بأفضل الوسائل وأقل التكاليف :التعريف الثالث
وذلك عن طريق اكتشاف الخطر وتحميمو وقياسو وتحديد وسائل مجابية مع اختيار انسب ىذه الوسائل 

 .1لتحقيق اليدف المطموب
انيا الإدارة التي تقوم بتعريف وتحميل وتطوير والاستجابة إلى الانحرافات "  كما تعرف أيضا:التعريف الرابع

من خلبل دورة حياة البنك بيدف تقميل ىذه الانحرافات ومعالجتيا باستخدام مؤشرات الأداء لمساعدة في إدارة 
الأعمال الرئيسية والمخاطر المالية ويتطمب الأمر منيا أن تحدد المقاييس ومراقبة المخاطر حسب نشاطات 

 .2"البنك مع ضرورة تقييم نماذج ومنيجيات وفرضيات إدارة المخاطر
ومنو نستنتج أن إدارة المخاطر المصرفية ىي كافة الإجراءات التي تقوم بيا إدارة المصارف لتحد 

 .وتقمل من الآثار السمبية لممخاطر المصرفية حيث تعمل عمى إبقائيا في حدود دنيا
بشكل عام بمجموعة من الخصائص  تمتاز إدارة المخاطر في المؤسسات: خصائص إدارة المخاطر: ثانيا
 :3وىي

معظم المخاطر التي قد تتعرض ليا المؤسسات ىي مخاطر المالية بالدرجة الأولى مثل مخاطر  -
 الإفلبس؛

تنوع ىذه المخاطر حسب مجال تخصص كل مؤسسة، وتشترك المؤسسات عموما في ثلبثة مخاطر  -
 مخاطر السوق، مخاطر الائتمان ومخاطر السيولة؛: ىامة ىي

 تمتاز إدارة المخاطر بقدرة التنبؤ خصوصا في مجال تحديد الخسائر، مما يقود المؤسسات إلى  -
        البحث الدائم عن البديل الأمثل لمتخمص، أو التخفيض من الخسائر وأثارىا إلى أدنى حد ممكن؛

تمتاز إدارة المخاطر بأنيا تعمل عمى إيجاد الحمول فييا يتعمق بكيفية مواجية المخاطر، والتعامل  -
المشتقات : معيا، أو تحويميا باستخدام الأساليب المتاحة، أو ابتكار الأدوات والأساليب الجديدة مثل

 المالية؛
المخاطر التي تواجو مختمف الأنشطة التي تقوم بييا المؤسسات تنعكس بالضرورة عمى حقوقيا  -

والتزاماتيا بصورة سمبية أو إيجابية، وتتميز إدارة المخاطر في ىذا الجانب بوجود ارتباط قوي بينيا، 

                                                           
، 2007دار الحماد لمنشر والتوزيع، عمان، الأردن، الطبعة الأولى، ، ، إدارة المخاطر والتأمين أسامة عزمي سلبم، شقير نوري موسى 1
 .22ص

 .232 ص،مرجع سبق ذكرهآل شيب، كمال  دريد  2
 

3
، مذكرة تطبيق المؤسستية عمى إستراتجيات إدارة المخاطر في شركات التامين الإدارية المدرجة في بورصة أثرأماني عاد مسعود،   

 .24ص، 2010/2011ماجستر، تخصص محاسبة، جامعة الزرقاء، الأردن، 
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دارة الأصول : وبين باقي الوظائف، والأنظمة الأخرى الموجودة داخل المؤسسة مثل مراقبة التسيير، وا 
 .والخصوم

 أىمية وأىداف إدارة المخاطر: الفرع الثاني
إن قياس المخاطر بغرض مراقبتيا والتحكم فييا ىو دور أساسي تيتم : أىمية إدارة المخاطر المصرفية: أولا

 .1بو إدارات المخاطر الجديدة في البنوك عددا من الوظائف اليامة بيذه البنوك نذكر منيا
 المساعدة في تشكيل رؤية مستقبمية واضحة، يتم بناء عمييا تحديد خطة وسياسة العمل؛ -
تنمية وتطوير ميزة تنافسية لمبنك عن طريق التحكم في التكاليف الحالية والمستقبمية التي تؤثر عمى  -

 الربحية؛
 تقديم المخاطر والتحوط ضدىا بما لا يؤثر عمى ربحية البنك، المساعدة في إتخاد قرارات التسعير؛ -
تطوير إدارة محافظ الأوراق المالية والعمل عمى تنويع تمك الأوراق من خلبل تحسين الموازنة بين  -

 المخاطر والربحية؛
مساعدة البنك عمى احتساب معدل كفاية رأس المال وفقا لممقترحات الجديدة لمجنة بازل، والذي يشمل  -

دارة مخاطرىا بأسموب عممي، حيث أن المتطمبات  عقبة رئييسة أمام البنوك التي  تستطيع قياس وا 
الجديدة لمجنة بازل تعتمد عمى القدرة عمى قياس ومتابعة التحكم في معدلات الخسائر المتوقعة، ىذا 

فضلب عن إضافة أنواع جديدة من المخاطر إلى الاتفاق المقترح بشأن كفاية رأس المال بخلبف 
 .المخاطر التي تشمميا الاتفاقية الحالي

دارتيا في المؤسسة المصرفية ىو : أىداف إدارة المخاطر: ثانيا إن اليدف من عممية ضبط المخاطر وا 
المحافظة عمى أصوليا وحمايتيا من الخسائر التي يمكن أن تتعرض ليا خلبل تقديم خدماتيا لعملبئيا وذاك 

أىمية لمثل ىذه الحماية ولاستمرار البنك وسلبمة وجود أصولو، و تعدد وظيفة إدارة المخاطر من أىم 
 :2الوظائف  في البنك والتي تيدف بشكل رئيسي إلى

 إعطاء مجمس الإدارة والمدرين التنفدين فكرة كمية عن جميع المخاطر التي يواجييا البنك؛ -
 وضع نظام لمرقابة الداخمية وذلك لإدارة مختمف أنواع المخاطر في جميع وحدات البنك؛ -
 الحيمولة دون وقوع الخسائر المحتممة؛ -
 التأكد من حصول البنك عمى عائد مناسب لممخاطر التي قد يواجييا؛ -

                                                           
، دار الإلكترونية البنوك والمخاطر المصرفية إدارةالرقابة عمى أعمال البنوك ومتطمبات الأعمال تقيم  صلبح الدين حسن السيسي،  1

. 249- 248 ، ص ص2010 مصر، الكتاب الحديث، القاىرة،
. 57:، ص2012، عمان، الأردن، لمنشر والتوزيع، زمزم ة الأولى، الطبعالرقابة المصرفية محمد احمد عبد النبي،  2
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 .استخدام إدارة المخاطر كسلبح تنافسي -
وتجدر الإشارة إلى أن إدارة المخاطر يجب أن تركز بشكل خاص عمى المخاطر المتوقعة التي تتسم 

 .بدرجة عالية من التقمبات
 قواعد وميام إدارة المخاطر: الفرع الثالث
مع تطور إدارة المخاطر كمجال وظيفي خاصة للئدارة، تم توجيو اىتمام : قواعد إدارة المخاطر: أولا

متزايد لصياغة مبادئيا وتقنياتيا وذلك بتوفير قواعد إرشادية متصمة بعممية اتخاذ القرارات المتصمة بإدارة 
 :1المخاطر وقد كانت الإسيالات المقدمة لمجال إدارة المخاطر لتقوم بتطوير مجموعة من القواعد

لا " القاعدة الأولى والأىم في القواعد الثلبث ىي : عدم تجاوز مخاطر لا تستطيع تكبد خسارتيا  -1
، رغم أن ىذه القاعدة لا تقول لنا بالضرورة ما ينبغي عممو "تجازف بأكثر مما تستطيع  تحمل خسارة 

بشأن مخاطر معينة، كما تحتفظ المؤسسة باحتمال نشوء خسارة من تمك المخاطر فإن تقرير المخاطر 
التي يجب عمل شيء بشأنيا خلبصة تقرير أي المخاطر تتطمب عملب محددا ماىي الخسارة المحتممة 

، وبعض الخسائر يمكن أن تكون مدمرة اقتصاديا حيث تأتي "القصوى التي قد تنتج من المخاطر
بالكامل عمى أصول المؤسسة في حين يتضمن البعض الآخر عواقب مالية ثانوية فقط إذا كانت 

الخسارة المحتممة القصوى من التعرض لموقف كبير لدرجة أن ينتج عنيا خسارة غير محتممة، فإن 
الاحتفاظ لايكون واقعيا والشدة المحتممة يجب تقميميا إلى مستوى قابل للئدارة أو يجب تحويل 

 .المخاطر، أما إذا تعدد تقميل الشدة وتحويل المخاطرة فإنو يجب تفادييا
إدا كان احتمال وقوع خسارة ما ىو واحد في المميون الإحتفاط بالخطر إذا كانت : فكر في الاحتمالات -2

الخسارة المادية المحتممة الناتجة عن الوقوع ضئيمة جدا، أما إدا كانت الخسارة المادية المحتممة الناتجة 
عن حدوث جسيمة فيجب عمى مدير المخاطر أنداك تحويل الخطر إلى جية أقدر عمى مواجيتو 

 .2كالتأمين أو أسموب من الخسارة
، "لا تخاطر بأكثر ما تستطيع تحمل خسارة " تتمثل في القاعدة التالية : لاتجازف بالكثير مقابل القميل -3

لا تخاطر بالكثير مقابل " تفرض مستوى أقصى عمى مخاطر التي ينبغي الاحتفاظ بيا، إلا أن قاعدة 
، تقترح بعض المخاطر الأدنى من مستوى الاحتفاظ الأقصى ىذا ينبغي أن يحول أيضا، "القميل 

                                                           
 102:، ص مرجع سبق ذكره طارق حماد عبد العال، 1
2
. 50 ، صمرجع سبق ذكرهأسامة عزمي سلبم، شقيري دوري موسى،   
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ويجب أن يكون مستوى الاحتفاظ الأقصى واحد لكل المخاطر حيث يتم تحديد المستوى الفعمي 
 .1للبحتفاظ لكل مخاطرة عمى أساس التكمفة والعائد

 ميام إدارة المخاطر: ثانيا
إن اليدف الرئيسي لإدارة المخاطر ىو قياس المخاطر من أجل مراقبتيا والتحكم فييا، ىذه القدرة تخدم 

 :2عدة وطائف ىامة منيا
 وىذه القدرة تخدم عدة وطائف ىامة منيا تزود إدارة :أداة لتنفيذ الإستراتجية مراقبتيا والتحكم فييا -1

المخاطر البنوك بنظرة أفضل لممستقبل، فبدون إدارة المخاطر لا يمكن رؤية النتائج المحتممة أو 
التقمبات المحتممة أو التقمبات المحتممة لمربحية، ولن يكون بإلمكان السيطرة عمى حالات عدم التأكد 
المحيطة بالمكاسب المتوقعة، وتنبع أىمية إدارة المخاطر من حقيقة مفادىا أنو بدونيا ستكون عممية 

تنفيذ الإستراتجية مقصورة عمى قواعد الإرشادية التجارية دون النظر إلى تأثيرىا عمى مفاضمة 
 . مخاطر العائد الخاصة بالبنك

عمى مخاطر مدخل ضروري لمعرفة الأسعار المناسبة  التعرف عمى خسائر: تنمية الميزة التنافسية -2
الواجب تقاضييا من العملبء، وىي الإدارة الوحيدة التي تسمح بالتمايز السعري بين العملبء دوي 

 .المخاطر المتباينة
 لكل مؤسسة القدرة عمى ضبط : قياس مدى كفاية رأس المال والقدرة عمى الوفاء بالالتزامات -3

وتسوية الفرق بين المخاطر ورأس المال إذ أن ىذا الدور مبني عمى مبادئ يمكن عرضيا عمى 
 :النحو التالي

يجب أن يغطى رأس المال الانحرافات السمبية لمخسائر في كل الحالات تقريبا في المستوى  -
 الذي يتم عنده الحكم عمى الوفاء بأنو مقبول لدى المدرين ومالكي الأسيم؛

 كل الخسائر الغير متوقعة والمتجاوزة لمبمغ رأس المال تولد عجز البنك عن الدفع؛ -
 مخاطر القدرة عمى الوفاء نتيجة مشتركة لكل رأس المال والمخاطر التي تحمميا؛ -

 إن البنوك التي تحكم في مخاطرىا لدييا القدرة عمى إتخاد قرارات سميمة، ومعرفة :إتخاد القرار -4
 .المخاطر عنصر أساسي في عممية إتخاد القرار

 إن العمم بالمخاطر يسمح بتسعيرىا وبدون العمم بالمخاطر لا :المساىمة في إتخاد قرارات التسعير -5
تكون اليوامش قابمة لممقارنة من معاممة لأخرى، ومن عميل لأخر أو عبر وحدات الأعمال كما أن 

                                                           
1
 .102ص:  ذكرهطارق حماد عبد العال، مرجع سبق  

. 232- 223:صص  مرجع سابق، 2 
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القدرة عمى تسعير المخاط وتحميميا عمى العملبء يسمح بإتخاد عدة إجراءات قادرة عمى التوفير بين 
 .رأس المال المتاح والمخاطر

يجب إدماج عممية رفع التقارير عن المخاطر وعممية رفع : رفع التقارير عن المخاطر ومراقبتيا -6
التقارير عن المكاسب ومراقبتة المخاطر يمكن أن يشجع عمى تحمل مخاطر عن طريق توفير 
معمومات واضحة ومباشرة عن المخاطر، ومع المخاطرة الغير معمومة يسود الحذر ويحول دون 

ذا لم يستطع  إتخاد قرار بتحمل المخاطر رغم أن ربحيتيا يمكن أن تكون متماشية مع مخاطرىا، وا 
موطفوا الائتمان أن يبينوا أن اليوامش والرسوم المتوقعة تغطي بالفعل المخاطر وأن إدارة الائتمان 

 .سوف تحجب عن الإقدام عمى تمك المخاطر
يعد تطور إدارة المحافظ فيما يتصل بالمعاملبت المصرفية أحدث مجالات إدارة : إدارة المحافظ -7

المخاطر، ويميل عدد كبير من العوامل الجديدة إلى تغير طبيعة وتأثير إدارة المخاطر ومن ىذه 
 :العوامل

الاعتقاد بأن ىناك إمكانية كبيرة لتحسين مفاضمة المخاطر العائد من خلبل إدارة المحفظة  -
 المصرفية ككل بدلا من التركيز فقط عمى المعاملبت المصرفية الفردية؛

بروز سوق تداول القروض حيث يمكن لمقروض أن تقدر وتسعر وتدرج وتباع في سوق  -
 .المنظمة

 الأساليب الوقائية لتجنب المخاطر البنكية: المطمب الثاني
 . من الأساليب الوقائية لتجنب المخاطر البنكية الضمانات ، التوريق، المشتقات المالية

 الضمانات: الفرع الأول
 ترى معظم البنوك أن الضمانات ضرورة حتمية لإراحة نفسيا من القمق الذي قد ينجم :مفيوم الضمانات: أولا

يقصد بالضمان مجموعة الأصول التي يضعيا العميل تحت تصرف " و. بسبب تعثر المقترض عن السداد
المصرف كضمان مقابل الحصول عمى القرض، ولا يجوز لمعميل التصرف في الأصل المرىون فيذا الأصل 

 .1"سيصبح من حق المصرف في حالة عدم قدرة العميل عمى السداد 
وعموما فالضمانات البنكية تعتبر أداة مستعممة لمواجية مخاطر القروض الممنوحة من طرف البنوك 

 .وتمعب دورا أساسيا في إدارة القروض

                                                           
1
 ودوره في ترشيد مميات الإقراض المصرفي بالتطبيق عمى المصرف الصناعي الائتمانيالتحميل عبد العزيز الدغم، ماىر الأمين،   

. 196ص ،2006 ،28 المجمد،03 العددت والبحوث العممية، سمسمة العموم الإقتصادية والقانونية،ا، مجمة جامعة تشرين لمدراسالسوري
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 :1وأفضل أنواع الضمانات التي تقدم لمبنك ىو ذلك النوع الذي يتمتع بالمميزات التالية
 الضمان الواضح في قيمتو دون أتعاب أو إجراءات؛ -
 الذي يمكن تسبيمو سريعا وبكل سيولة ؛ -
 .تمتع باستقرار في القيمة الذي لا يدخل البنك مع أطراف أخرى في التزام إضافي -

ولكي تكون قيمة ىذا التأمين متناسبة مع القروض الممنوحة مقابميا، أن يكون البنك ىو المستفيد 
 .بالدرجة الأولى من ىده العممية

 .أنواع الضمانات البنكية: ثانيا
عندما يمنح البنك ثقة في قدرة العميل عمى الالتزام فيدا يعني أنو تفادى الخطر كميا وبالتالي فإنو 

يحمي نفسو بطمب الضمانات، وبما أن القروض تتنوع فيذا يجعل الضمانات ىي الأخرى تنقسم إلى نوعين 
 :                 2أساسين ىما

ترتكز الضمانات الشخصية عمى التعيد الذي يقوم بو الأشخاص والذي بموجبو : الضمانات الشخصية- 1
وعمى ىذا الأساس . يتعيد بتسديد المدين في حالة عدم قدرتو عمى الوفاء بالإلتزاماتو في تاريخ الاستحقاق

فالضمان الشخصي لا يمكن أن يقوم بو المدين شخصيا، ولكن يتطمب ذلك تدخل شخص ثالث لمقيام بدور 
 .الضمان وفي إطار الممارسة، يمكن أن نميز بين نوعين من الضمانات الشخصية

عقد يتضمن " من القانون المدني الجزائري تعرف الكفالة عمى أنيا  " 644" حسب المادة : الكفالة- أ
ونظرا . 3"بمقتضاه شخص تنفيذ الالتزام بأن يتعيد الدائن بالوفاء بيذا الالتزام لم يتضمن بو المدين نفسو 

لأىمية الكفالة كضمان شخصي ينبغي أن يعطي لو اىتمام أكبر، ويتطمب أن يكون ذلك مكتوب ومتضمنا 
الالتزام بدقة ووضوح، وينبغي أن يمس ىدا الموضوع كل الجوانب الأساسية للبلتزام والمتمثمة عمى وجو 

موضوع الضمان، مدة الضمان، الشخص المدين، الشخص الكافل، أىمية : الخصوم في العناصر التالية
 :وحدود الالتزام، ولمكفالة صورتين

يجوز كفالة المدين بغير  " 4من القانون المدني الجزائري فإنو " 647"  حسب المادة :الكفالة البسيطة -
 ".عممو وتجوز رغم معارضة، ولا تجوز ىذه الكفالة بمبمغ أكبر مما ىو مستحق

                                                           

 
 .66، ص 1999 ،، عمان، الأردن والتوزيعدار لمنشرالطبعة الأولى، ، ائتمانإدارة  عبد المعطي رضا ارشيد، محفوط أحمد جودة،  1

2
وان ي، د07ة الطبع،( النقود من الطرف البنوك مع إشارة إلى التجرب الجزائراستخدامدراسة في طرف  )تقنيات البنوك الطاىر لطرش،   

. 168- 165ص ص ، 2010المطبوعات الجامعة، بن عكنون، الجزائر، 
 .148 من القانون المدني الجزائري، ص644 المادة 3 

4
. 148ص  ،1975تمبر ب س26 الموافق ل 1395 رمضان 20 المؤرخ في 58- 57 القانون المدني الجزائري، أمر رقم 647المادة   
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إذا تعدد الكفلبء من  " 1من القانون التجاري الجزائري فإنو " 409"  حسب المادة :الكفالة التضامنية -
دين واحد وكانوا متضامنين، فكل كفيل مسؤول عن الدين كمو وىو مطالب بتسديد في حالة ما إذ 

 ".طمب الدائن البنك، وذلك باعتبار شريكا في أصل الدين
، في حالة عجز المدين وعمى البنك "البنك" وبالتالي فيذا النوع من الكفالة يمنح ضمان أكبر لمدائن

اختيار من يبدوا أكثر قدرة عمى التسديد من الكفالة، أي أن ىذه الكفالة تكون بين المدين والكفيل ولمدائن 
البنك الحق في مطالبة أي منيما في حالة عدم السداد، وبذلك يمكن ليدا النوع من الكفالة أن تكون بمثابة 

 .سند تسديد في الوقت الذي يكون فيو المدين الرئيسي مفمسا
يمكن تعريفو عمى أنو التزام مكتوب من طرف شخص معين يتعيد بموجبو عمى : الضمان الاحتياطي- ب

 .تسديد مبمغ ورق تجارية أو جزء منو في حالة عدم قدرة أحد الموقعين عمييا عمى التسديد
عمى خلبف الضمانات الشخصية، تركز الضمانات الحقيقية عمى موضوع الشيء : الضمانات الحقيقية- 2

. المقدم لمضمان، وتتمثل ىذه الضمانات في قائمة واسعة من السمع والتجييزات والعقارات، يصعب تحديدىا
وتعطي ىذه الأشياء عمى سبيل الرىن وليس عمى سبل تحويل الممكية، وذلك من أجل ضمان استرداد 

ويمكن لمبنك أن يقوم ببيع ىده الأشياء عند التأكد من استحالة استرداد القرض، وفي الواقع يمكنو أن . القرض
يوما استناد من تاريخ القيام بتبميغ عاد لممدين، ووفقا  (15)يشرع في عممية البيع ىذه خلبل خمسة عشر

 .الرىن الحيازي والرىن العقاري: لمقانون التجاري الجزائري، يمكن أن يأخد الضمان أحد الشكمين
 التوريق: الفرع الثاني

أداة مالية مستحدثة تفيد قيام مؤسسة مالية بحشد مجموعة "  التوريق يعرف عمى أنو :مفيوم التوريق: أولا
من الديون المتجانسة والمضمونة كأصول ووضعيا في صورة دين واحد معزز ائتمانيا ثم عرضو عمى 

الجميور من خلبل منشأة متخصصة لاكتتاب في شكل أوراق مالية قابمة لمتداول وتقميلب لممخاطر وضمانا 
 .2"لمتدفق المالي المستثمر لمسيولة النقدية 

 
 
 

                                                           
تمبر ب س26، الموافق ل 1395رمضان20، المؤرخ في 59- 75، أمر رقم (2)من القانون التجاري الجزائري الفقر، 409 المادة  1

 .18، ص1975
2
.  255، ص مرجع سبق ذكره ،وآخرونشقري نور موسى ،   
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 :1أىمية التوريق المصرفي: ثانيا
رفع كفاءة الدور المالي والإنتاجية ومعدل دوراتيا، عن طريق تحويل الأصول غير السائمة إلى  -

 أصول سائمة لإعادة توظيفيا مرة أخرى؛
 تسييل تدفق التمويل، وبشروط وأسعار أفضل وفترات سداد أطول؛ -
 تقميل مخاطر الائتمان للؤول؛ -
 تنشيط سوق المال عبر تعبئة مصادر تمويل جديدة وتنويع المعروض فييا؛ -
الصكوك أداة تساعد عمى الشفافية، وتحسين بنية المعمومات في السوق لأنو يتطمب العديد من  -

الإجراءات، ودخول العديد من المؤسسات في عممية الإقراض، مما يوفر المزيد من المعمومات في 
 .السوق

 :2الفائدة التي تعود عمى البنك المقرض من توريق أوراق المقرض: ثالثا
تتمثل عممية التوريق إحدى صور الاستثمار خارج الميزانية فمو كان لدى البنك دين المشكوك في 
تحصيمو فإنو سيكون مضطرا إلى تكوين مخصص لو في الميزانية، وىنا تكون من الأفضل لو توريق ىذا 
الدين إلى المؤسسة متخصصة في إصدار وتداول الأوراق المالية، وبذلك يمكن لمبنك أن يستخدم حصيمة 
البيع من إعادة الإقراض في وجود أكثر ربحية فضلب عن أن رفع الدين المشكوك في تحصيمو في الميزانية 

 .سيحسن صورتيا ويزيد من الجدارة الائتمانية لمبنك لارتفاع معدل رأس المال
 :3عناصر عممية التوريق: رابعا
وقد يكون الغرض من الاقتراض ىو مواجية التعثر " سواء كان شخصا طبعيا أو معنويا : " المقترض- 1

حلبل الدين موال اللأ باالاستعانة المالي أو إعادة الييكمة أو مقترضة لموفاء بديون حل تاريخ استحقاقيا وا 
 .الجديد محل ىذه الديون

يتجسد الذين في صورة سندات مديونية والأصول الضامنة لمدين محل : الأصول موضوع التوريق- 2
التوريق دائما ما تكون أصولو ذات قيمة مرتفعة لذلك غالبا ما تكون حقوق رىن رسمي لمبنك عمى عقارات أو 

 .منقولات يمتمكيا الراىن الذي يدين البنك

                                                           
 .19، ص2014، دار التعميم الجامعي، الإسكندرية، مصر، أنواعياالصكوك المالية و يوسف حسن محسن،  1
 حال بنك الفلاحة والتنمية الريفية وبنك- دراس مقارنة بين البنوك التقمدية والإسلامية- إدارة المخاطر البنكية خضراوي نعيمة،  2

 ، نقود وتمويل، جامعة محمد خيضر، بسكرة،الاقتصادية في العموم الماجستير، مذكرة مقدمة ضمن متطمبات نيل شيادة البركة الجزائر
 .29، ص 2009

3
 .257-  256 صشقري نور موسى، مرجع سابق، ص  
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تسبق إجراء عممية التوريق خطوات متعددة تنتيي بإنفاق البنك الذي : الخطوات السابقة لإجراء التوريق- 3
ينشد الحصول عمى سيولة نقدية سريعة لديون مقابل نقل ممكية الأصول ، وتتمثل الخطوات التميدية لذلك 
في قيام البنك أو المؤسسة المالية باستطلبع رأي عملبئو المدينين فيما ينوي عممو في شأن توريق ديونيم، 

 .وفي حالة موافقتيم فإن عمى البنك تنظيم تفاصيل العلبقة الجديدة بين المدينين والدائن الجديد
 :وىناك العديد من الميام التي تتم في إطار عممية التوريق ومن ىذه الميام

 التقييم الواقعي لقيم الأصول؛ -
 تحديد السعر الملبئم للؤوراق المالية؛ -
 التخطيط لبرنامج الترويج للبكتتاب؛ -
 .إعداد الدراسات الخاص بالتدفقات النقدية -

 عمى الرغم من اتفاق ممكية الأصول الضامنة لموفاء بقيمة الأوراق المالية المصدرة في :إدارة الأصول -4
الذمة المالية لمبنك بالتوريق لمدائنين الجدد، فإن الممارسة العممية أثبتت أنو في معظم الصفقات يناط 
 .بيذا البنك ميام إدارة واستثمار محفظة ىذه الأصول وضماناتيا أثناء إنجاز أو تنفيذ عمميات التوريق

 استحداث المشتقات المالية لتغطية المخاطر: الفرع الثالث
تعتبر التغطية من بين الأساليب التي تعطي البنك فرصة الحد من المخاطر التي يتعرض ليا، وعمى 
وجو التحديد مخاطر تغير أسعار الأوراق المالية والعملبت التي يمتمكيا أو التي يرغب في شرائيا أو بيعيا 

في المستقبل ومن بين ىذه الأوراق المالية العقود المستقبمية، عقود الأجل وعقود المبادلة، التي سوف نتطرق 
 .إلييا في الفصل الثاني

 الأساليب المتبعة لإدارة أىم المخاطر البنكية: المطمب الثالث
سيتم التركيز عمى الأساليب المتبعة لإدارة المخاطر الائتمانية ومخاطر السيولة إضافة إلى مخاطر 

 .أسعار الفائدة وأسعار الصرف العملبت، ومعالجة الديون المتعثرة
 أساليب إدارة مخاطر الائتمان : الفرع الأول

تعتمد البنوك في تسير المخاطر الائتمانية المحتممة الحدوث عمى الاستعلبم المصرفي لتقيم حجم 
المخاطر الناجمة عن قرار الائتمان، وكذلك التركيز عمى الأسموب الوقائي من طرف إدارة الائتمان لتجنب 

حدوث المخاطر، أو عمى الأسموب العلبجي في حالة حدوث مخاطر أين يتطمب مواجية أثارىا السمبية عمى 
 .أداء البنك
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ىو عبارة عن عممية جمع المعمومات عن العميل طالب التمويل سواء من  مصادر : الاستعلبم المصرفي
البنك في حد ذاتو أو من مصادر خارجية ويساىم نظام الاستعلبم المصرفي في تخفيض معدل مخاطر 

السيولة وتقميل نسبة التوقف عن السداد، لأن وكالات الاستعلبم توفر قاعدة بيانات ومعمومات قوية تسمح 
بعمل تصنيف ائتمان موضعي لمعملبء، وىذا الشيء يساعد البنوك عمى تقدير أفضل لممخاطر واتخاد قرارات 

 :، ومن أىم المصادر لمحصول عمى معمومات نذكر ما يمي1أكثر دقة
 تمجأ البنوك إلى إجراء مقابلبت شخصية مع طالب الائتمان المصرفي :إجراء مقابمة مع طالب القرض: أولا

بغرض الحصول عمى المعمومات التي تيمو عنو، وعادة ما تكون تمك المقابلبت في صور مقننة، بمعنى أن 
ىناك عدد من الأسئمة المحدد والمعدة بصورة مسبقة ثم توجيييا إلى العميل لمحصول عمى استجابات بشأنيا، 
مثل سبب التقدم طمب الائتمان، المركز المالي لمعميل، الضمانات التي يمكن أن تقدميا البنوك التي سبق لو 

ونلبحظ أن مقابل الشخصية تعتبر . التعامل معيا، من ىم شركاؤه، المنافسين، دراسات الجدوى التي قام بيا
مصدر مكمل لمحصول عمى المعمومات عن طالبي الائتمان، بمعنى أن البنوك لا تكتفي بيذا الإجراء وحده 

 . 2بل تدعم بو المعمومات التي تحصل عمييا من عمميات البحث والتحري الخارجي
 يعد التنظيم الداخمي لمبنك من المصادر اليامة في قرار الائتمان :المصادر الداخمية من البنك: ثانيا

ذا كان طالب القرض ممن سبق لو التعامل مع البنك، وتتحدد مصادر المعمومات الداخمية من  خصوصا وا 
 :خلبل

الحسابات المصرفية لمعميل التي تكشف عن وضعية إذ ما كان دائنا أو مدينا والتي تحدد طبيعة  -
 علبقتو بالعممية مع البنك؛

 الوضعية المالية لمعميل وسجل الشيكات المسحوبة عميو؛ -
 .إلتزام العميل بشروط العقد وكفاءتو في سداد التزاماتو حسب تواريخ الاستحقاق المتفق عمييا -
 تساعد الأقسام الخارجية المتمثمة في البنوك الأخرى والموردين ونشرات :المصادر الخارجية لممعمومات: ثالثا

دائرة الإحصاءات العامة والغرف التجارية والجرائد الرسمية والمحاكم عمى تزويد إدارة الائتمان بالمعمومات 
عن المقرضين كما أن مبادلة المعمومات بين البنوك عن المدينين من شأنيا أن يساعدىا عمى تقيم حجم 

 .المخاطر
دارة الائتمان تيتم بتحميل قوائم :تحميل القوائم المالية: رابعا  ومن أىم مصادر الحصول عمى المعمومات وا 

السنوات الماضية لممؤسسة إعداد القوائم المستقبمية وتحميميا والوقوف عمى الميزانية النقدي التي تكشف 
                                                           

. 88، ص2010، زمزم لمنشر والطباعة، الأردن،  الأولى، الطبعةالرقابة المصرفي محمد أحمد عبد النبي،  1
 375، ص2007، دار الجامعة الجديدة، مصر،  البنوك وتكنولوجيا المعموماتإدارة طارق طو،  2
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الوضعية المالية لممؤسسة في تاريخ معين وىو ما يزيد إدارة الائتمان بمعمومات عن المركز المالي لممقترض 
 . 1ومدى قدرتو عمى توليد تدفقات نقدية تكفل سداد قيمة القرض مع الفوائد

 إدارة مخاطر السيولة: الفرع الثاني
لا يمكن القول أن تسيير مخاطر السيولة يمتثل في إيجاد موارد جديدة بتكمفة ىامشية أقل من متوسط 

 :2، تسير طويل المدى، بحيث(تسيير الخزينة  )مردودية الاستخدامات وىناك تسيير قصير المدى 
 التسيير الشامل للؤصول وخصوم عممية جديدة في البنوك، ":تسير الخزينة " تسيير قصير المدى  -

لذلك نجد أن ىذه الأخير قامت دائما بالاىتمام بتسيير خزينتيا، أي تسيير الأصول الممموكة من 
 .عميو محمية أو عملبت أجنبية مع احترام القوانين النقدية وقوانين البنك

يتم تسيير مخاطر السيولة طويمة وقصير المدى من خلبل لجوء البنك إلى : التسيير طويل المدى -
مختمف أسواق رؤوس الأموال، التي تساعد البنك بإجراء تعديلبت سريعة، وبأقل تكمفة لمستحقات 

عمى مستوى الخصوم والأصول، لكن تدخمو في الأسواق يرتبط بمتغيرات كالحجم المردودية ونوعية 
 .المساىمة ىذه العناصر التي يجب اعتبارىا جوىرية وليا أىمية واسعة

 إدارة مخاطر أسعار الصرف: الفرع الثالث
ينبغي تحديد حجم عمميات العملبت الأجنبية بالبنك، بما في ذلك العمميات القياسية داخل وخارج 
الميزانية العمومية في الصرف الأجنبي، وعند تقييم تعرض بنك ما لمخاطرة العممة وكافة تقنياتو لإدارة 
المخاطرة، يجب عمى المحمل أن يعين البيئة التنظيمية وظروف السوق في الدولة ذات الصمة ولإمكانية 

وصول البنك إلى تمك الأسواق والوصول إلى أسواق العممية في الدول النامية غالبا ما يكون مفيدا، وقد تفتقر 
ىذه الأسواق إلى السيولة كما توافر أدوات تحوط كافية قد يكون محدودا وىذه العوامل يجب أن تعكسيا 
سياسات البنك وعممياتو إن المحدد الرئيسي لإدارة مخاطر العممة ىو السياسات التي تضع قيودا عمى 

التعرض لمخاطرة العممة والتي يجب أن يعاد تقيميا بصور منتظمة لعكس التغيرات المحتممة في تقمب أسعار 
الصرف، ولكن المستحيل فعميا في بيئة المتاجرة الديناميكية الطبيعية أن يحتفظ بنك يعمل بنشاط في أسواق 

العممة بمراكز مغطاة بكل العملبت وفي كل المراكز القصيرة أو الطويمة بالعملبت المختمفة أي عدد من 
الأوقات أثناء اليوم وفي أوقات معينة تحددىا سياسة إدارة مخاطرة العممة يقوم البنك بتحديد مراكز المفتوح 
ويتخذ كافة الإجراءات الضرورية لتغطي تعرضات المخاطر الزائدة، ويكون ذلك عادة عن طريق الترتب 

لإجراء مبادلات وتقتضي إدارة المخاطر بالنسبة لبنك بزوال عددا أكبر من المعاملبت الفورية والآجمة كل يوم 
                                                           

1
 .450، ص2001/ 2000 العربية، القاىرة، مصر، ةلنيض ا، دار الثانية، الطبعةإدارة البنوكإلتياج مصطفى عبد الرحمان،   
 

2
 .33- 32صص خضراوي نعيمة، مرجع سابق،   
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إجراء احتساب بمعدل تكرار . الخسائر غير المحققة يوميا عمى الأقل/ وضع إجراء رسمي لاحتساب المكاسب
أكبر من مرغوب، مثل ىذه الإحتسابات ينبغي أن تتضمن دفتر الصرف الأجنبي بالبنك والمخاطرة المرتبطة 

 .1بو
 معالجة الديون المتعثرة أو المشكوك في تحصيميا: الفرع الرابع

 الأسباب المؤدية لتعثر القروض: أولا
من الأسباب المؤدية لتعثر القروض بالبنوك زيادة حجم الديون المشكوك في تحصيميا، ويعود سبب 
تعثر القروض وعدم سدادىا في المواعيد المحدد إلى العديد من الأسباب والتي يمكن تصنيفيا في ثلبث 

 .2مجموعات رئيسة
 مجموعة الأسباب التي تعود إلى المقترض نفسو – 1

فشل المشروع نفسو، وىذا ىو أىم سبب من أسباب تعثر القروض، فإذا فشل المشروع وحقق خسائر  -
 فادحة فإن ذلك يعني عدم قدرتو عمى الوفاء بالتزاماتو؛

تقديم معمومات مضممة ومبالغ فييا لمبنك عند تقديم طمب الإقراض من أجل الحصول عمى الموافقة  -
 بمنح الائتمان أو من أجل زيادة سقف التسييلبت الائتمانية؛

استخدام القرض لتمويل عمميات ليست من طبيعة عمل المقترض مما يعني أن الأموال لم توضح في  -
 .المكان الذي يحتاج إلييا

 مجموعة الأسباب تعود إلى البنك_  2
عدم إجراء التحميلبت المالية بشكل كامل ودقيق وذلك قد يرجع إلى قمة خبرة موظفي الائتمان  -

والمحممين الماليين في البنك إذ أن الخسارة الناتجة عن تسييلبت ائتمانية منحت بناء عمى تحقيقات 
وتحاليل ائتمانية ناقصة، وغالبا ما تكون ىذه الخسارة كبيرة، وينتج ىذا النوع من الخسائر عن أسباب 

 :متعددة منيا
 الجيل بكون المصاريف الأخرى أوثقت تسييلبتيا لذلك المقترض بضامنات منو؛ 
 الجيل بأن رأس المال العامل لممقترض لا يكفي لسداد أوراق الدفع والذمم الدائنة؛ 
 الجيل بأن الذمم المدينة لديو تتضمن مبالغ ىالكة ذات شأن. 

                                                           
1
، الدار الجامعة، الإسكندرية، تطبيقات الحوكمة في المصاريف (المفاىيم المبادئ، التجارب )حوكمة الشركاتطارق عبد العال حماد،   

. 721، 720، ص ص2005مصر، 
2
 .285 ،282، ص ص مرجع سبق ذكره،وأخرونعبد المعطي أرشيد،   
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عدم وجود نظام محكم لمنح الائتمان، إذ قد يعاني مسؤول الائتمان بعض أقاربو أو معارفو ويتساىل  -
 معيم في شروط منح الائتمان؛

عدم أخد الضمانات الكافية من المقترض أو أخد ضمانات لا تتوفر فييا الصفات الأساسية  -
 كالبضاعة التالفة أو غير تامة الصنع، أو غير سيمة البيع؛

اتصال عبر وثيق لمبنك ، المتعامل معو مما يجعمو أي يجعل البنك بعيدا عن معرفة ظروف الأسواق  -
 .التي تنعكس عمى أعمال ذلك المقترض

  مجموعة الأسباب التي تعود إلى عوامل خارجية -3
  ظروف السياسية غير المستقرة والتي تؤثر عمى أعمال المقترض ونتائجو؛ -
  الظروف الاقتصادية العامة، والدورات الاقتصادية من رواج الاقتصاد وكساده؛ -
 محاربة العميل لأزمات طارئة مثل أحزاب العاممين، عدم توفر المواد الخام، تغير الصورة الذىنية  -

 لعملبء المقترض عن منتجات العميل، تغير أذواق المستيمكين؛
  تغير التشريعات والقوانين كالأنظمة المتعمقة بمراقبة العمل أو قوانين الاستيراد والتصدير؛ -
 .  ظروف المنافسة في السوق كدخول منافسة قوية تحتل نسبة من الجية السوقية -

 كيف التعامل مع الديون المتعثرة: ثانيا
 :إن أىم الأسباب والإجراءات التي يمكن من خلبليا معالجة الديون المتعثرة تكون كما يمي

 تعويم العميل وانتشالو وانتعاشو: الأسموب الأول
 :1تعتمد معالجة الديون المتعثرة من خلبل ىدا الأسموب عمى ثلبث مراحل وىي

 تعتبر عممية تعويم العميل من أول وأىم المراحل لمعالجة الديون المتعثرة وتتمثل :أسموب تعويم العميل -1
في قيام البنك بإعطاء العميل فرصة لتحسين وضعيتة من خلبل منحو فترة سماح يتم عن طريقيا 
تأجيل سداد الدين وفوائده من سنة إلى ثلبث سنوات، كما تتضمن عممية التعويم إما، إعادة جدولة 
الدين أو التنازل عن الفوائد أو جزء منيا أو التنازل عن نسبة الدين، وكل حالة من ىذه الحالات 

تتوقف عمى حسب ظروف العميل التي تتناسب معو لتمكنو في المستقبل من معاودة نشاطو واستعادة 
 .قدرتو عمى سداد الدين المتعثر

 في ىده المرحمة يقوم البنك بمجموعة من الإجراءات التي يتم من خلبليا :أسموب احتمال العميل -2
التدخل المباشر في إدارة نشاط العميل، طبقا لخطة عمل الإنفاق عمييا بين البنك والعميل، تعمل عمى 

                                                           
1
دراسة تطبيقية لممصارف الجزائر، مذكرة ماجستير – إدارة المخاطر الائتمان ودورىا في الحد من القروض المتعثرة فاطمة بن شنة،   

. 99 -97صص ، 2010/2011 العموم الاقتصادية والتجارية وعموم التسيير، جامعة قاصري مرباح، ورقمة، ةغير منشورة، كمي
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تحقيق التوازن بين التدفقات النقدية الداخمية والخارجية لشركة، مما تؤدي إلى زيادة الإيرادات عن 
التكاليف، وفي ىذه المرحمة يقوم البنك بتقديم الاستثمارات الإدارية المناسبة لمعميل والتي تتناول 

 :الجوانب التالية
ترشيد تكمفة إنتاج المشروع من خلبل التخفيف من نسب التالف والعادم والراكد، والإنتاج المعيب لديو  -

 ومن المخزون من السمع التامة الصنع وعمى بعض الوحدات الإنتاجية ذات التكمفة المرتفعة؛ 
زيادة الإيرادات غير التقميدية عن طريق التخمص بالبيع لبعض الأصول التي يمتمكيا ولا يحتاج إلييا  -

خاصة الوحدات الإنتاجية التي تحقق أرباحا، بل تحقق خسائر واستغلبل الطاقات العاطمة بتأخيرىا 
 الخ...لمغير كمساعدات عمل، كمخازن، أو أدوات نقل وموصلبت

زياد كفاءة تحصيل المتأخرات عن العملبء الذين منحتيم المؤسسة المقترضة ائتمان أو تسييلبت في  -
 .سداد قيمة البضائع والخدمات التي تحصموا عمييا من المؤسسة

وعميو تنتيي ىذه المرحمة بأحداث التوازن بين إيرادات المشروع وبين نفقاتو أي بين التدفقات الداخمية 
 .والتدفقات الخارجية

 : ولتحقيق ىذه المرحمة يجب توفر مجموعة من الشروط نذكر من أىميا:أسموب انتعاش العميل -3
أن تكون مرحمة الركود والكساد في الدور الاقتصادي التي سببت الإعسار لمعميل قد قاربت عمى  -

الائتمان إن لم تكن قد انتيت فعلب، أو أن سبب الإضرابات المفاجئة التي حدثت لمعميل قد تم 
 معالجتو؛

أن تكون الطرق المستقبمية والحاضرة أيضا تشير إلى توافر سوق مناسب لمعميل يستوعب منتجات  -
 من السمع والخدمات التي يطرحيا؛

أن يكون العائد أو مردودية الاستثمار، أعمى من معدل الفائدة الذي سيطبقو البنك عمى التسييلبت  -
 .الممنوحة لمعميل حتى يكون ىناك فائض كافي لمعميل لسداد التزاماتو القائمة

  تصفية نشاط العميل وبيع مجوداتو: الأسموب الثاني
 :وىذا البديل لا تمجأ إليو البنوك إلا كحل أخير بعد بذل كل السبل الأخرى وبعد تأكد البنك من الأتي

أنو لا سبيل إلى معالجة أو إصلبح أو التغمب عمى مشاكل والعقبات التي يمر بو العميل حيث يثبت  -
 لمبنك أنيا مشاكل دائمة وليست عارضة؛

أن النشاط الذي يمارسو العميل وصل إلى مرحمة الانحدار وليس من المتوقع أن يقيس الطمب عمى  -
 .ىذا النشاط وأن العميل لا يتوفر لديو القدرة والرغبة في الاستمرار
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 .1ويتم التصفية جبرا عن طريق الإجراءات القانونية أو يتم بالأسموب الودي من خلبل الاتفاق مع العميل
 أساليب الرقابة المتطورة لإدارة المخاطر: المطمب الرابع

تتم مراقبة الملبئم من قبل مجمس الإدارة والإدارة العميا من أجل تحديد ومتابعة ومراقبة كافة المخاطر 
عداد تقارير عنيا  .ذات الصمة وا 

يمخص الإطار العام لمرقابة المتطورة لإدارة المخاطر وفقا لرؤية لجنة بازل لمرقابة البنكية النقاط 
 :2التالية
، والرقابة (داخل البنك)يجب أن يتكون أي نظام رقابي فعال من مقومات كل من الرقابة الداخمية  -

 ؛(من جيات الخارجية)الخارجية 
دارة البنك وذلك في إطار تفيميم  - ضرورة وجود اتصال رسمي وبصورة منظمة بين المراقبين وا 

 لعمميات تمك المؤسسات المصرفية؛
امتلبك المراقبين لموسائل اللبزمة لتجميع ومراجعة وتحميل التقارير والبيانات الإحصائية من البنوك  -

 وفقا لقواعد موحدة؛
يجب توافر الاستقلبلية التامة لممراقبين المصرفين في الحصول عمى المعمومات سواء تعمق الأمر  -

 بالفحص الداخمي أو من خلبل المراجعين الخارجي؛
 .يجب أن يكون المراقبين مؤىمين وقادرين عمى مراقبة مجموعة الأعمال البنكية وفقا لقواعد موحدة -

 :وينعكس ذلك عند التطبيق في مجال الفحص الداخمي والخارجي وفقا لما يمي
 تتم أعمال الرقابة الداخمية إما من خلبل فريق المشرفين المكون من جياز :في مجال الفحص الداخمي: أولا

الرقابة البنكية أو بتفويض مراجعين خارجيين، في القيام بفحص ومراقبة العديد من القضايا اليامة التي تعطي 
 :جوانب متعددة من أنشطة البنوك، وأساليب عمميا تشمل ما يمي

 دقة البيانات المقدمة من البنك؛ -
 كفاءة عمميات البنك ومركزه المالي؛ -
جراءات الرقابة الداخمية بالبنك؛ -  كفاءة نظام إدارة المخاطر وا 
 جودة محفظة القروض وكفاية مخصصات والاحتياطيات؛ -
 كفاءة الإدارة؛ -
 كفاءة الحسابات ونظم المعمومات الإدارية؛ -

                                                           
1
 .83، ص2001، البيان لمطابعة والنشر، مصر، اقتصاديات النقود والبنوكعبد المنعم راضي، فرج عزت،   

2
. 64-  60 ص ، صمرجع سبق ذكره محمد أحمد عبد النبي،   
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 كفاءة الرقابة الداخمية؛ -
 .الالتزام بالقوانين والتشريعات والشروط التفصيمية المتصمة بمنح التراخيص لإنشاء البنوك -

ومن الأشياء الجذرية بالملبحظة ضرورة قيام جياز الرقابة بوضع القواعد الإرشادية الداخمية لأعمال 
جراءات الإشراف التي يجب أن يتم تطويرىا لخدمة أىداف واضحة  المشرفين بالإضافة إلى سياسات وا 

 .ومحددة
لمراجعين خارجيين، ومراعاة -  بصورة كمية أو جزئية–كما يجب عند استخدام جياز الرقابة المصرفية 

.  أن يكونوا متخصصين ومعروفين ولدييم الميارات اللبزمة لإنجاز ما يوكل إلييم من ميام
ىذا بالإضافة إلى فيميم الواضح والعميق لقواعد العمل وعدم إفشائيم لممعمومات، ويجب التأكد من 

 .وجود الآليات التي تسير عممية المنافسة بين المراقبين والمراجعين الخارجين
 يجب أن يتوفر لدى المراقبين طريقة المناسبة لتجميع ومراجعة وتحميل :في مجال الفحص الخارجي: ثانيا

التقارير الحصينة والنتائج الإحصائية من البنك وفق لممواعد موحد ومحددة وفي الوقت المناسب، وتغطي ىده 
المراجعة القوائم المالية المدعمة بجداول تفصيمية أكبر عن مدى التعرض لمختمف أنواع المخاطر وغيرىا من 
القضايا اليامة في العمل المصرفي وبما يتضمن المخصصات والأنشطة خارج نطاق الميزانية، ومن الأشياء 
الجذرية بالملبحظة في ذلك المجال، ضرورة توافر المقدرة أو السمطة لدى المراقبين لمحصول عمى البيانات 

عداد التقارير التي توضح مدى التزام البنك بالمتطمبات الحصينة مثل  عن الوحدات التابعة غير المصرفية، وا 
 .كفاية رأس المال حدود ائتمان موحد لممدين وما يرتبط بو من أطراف

ويمكن استخدام تمك التقارير في المجالات التي لا يغطييا التفتيش الداخمي، وتحديد الاتجاىات لمنظام 
البنكي ككل وليس لمؤسسة معينة أو بعينيا ويمكن اعتبار ىذه التقارير أساسا لممنافسة مع إدارة البنك وذلك 

 .بصفة دورية أو عند طيور المشكلبت
وبذلك يتضح أن الرقابة المصرفية الفعالة تتطمب أن يمم المراقبون المصرفيون بكافة ىياكل المؤسسة، 
لممصارف عند تطبيق أساليبيم الرقابية، وأن تتوافر ليم القدرة عمى مراجعة كل الأنشطة التي تجرييا تمك 

المؤسسات وشركاتيا التابعة سواء كانت أنشطة مصرفية أو غير مصرفية، باعتبارىا مصدر محتممة 
. لممخاطر

 ومن الأشياء التي تساعد البنوك المركزية عمى الرقابة المتطورة :التصريح عن الأخطار المصرفية- ثالثا
لإدارة المخاطر إلزام كل بنك بتقدير جدول مفصل شيريا من الائتمان المقدم لكل متعامل يزيد حجم تعاممو 



 انمخاطر انبنكية في انبنوك انتجارية  .……………………………….…………………………………………انفصم الأول

 

 37 

عن مبمغ معين، إلى السمطة النقدية المسؤولة عن الرقابة المصرفية، عمى اعتبار أن ىذا التعامل يشكل 
 . عنصر مخاطرة من جانب البنك بأموالو، والتي ىي في معظميا ودائع لمجميور

وتقدم البنوك ىذه البيانات من خلبل أرقام سرية ينظميا البنك المركزي بدل استخدام أسماء متعاممي 
البنك حفاظا عمى سرية المعمومات المعطاة بل، وأكثر من ذلك، تقوم البنوك المركزية بفصل ىذه المعمومات 
بين أكثر من قسم داخل إدارة مراقبة البنوك، بحيث يحتفظ قسم معين من الإدارة ببطاقات خاصة بالأسماء 

الأرقام السرية دون المبالغ، ويحتفظ قسم آخر خاصة بالأرقام السرية والمبالغ المخصصة، والمبالغ المستعممة 
 .دون الأسماء

إن تجميع وتحميل بيانات الأخطار المصرفية يتيح لمبنك المركزي ثروة من المعمومات الضرورية عن 
أىم وأخطر نشاط تقوم بو البنوك، وىو الإقراض والاستثمار والتمويل، والدي يؤثر بشكل مباشر عمى أنشطة 

 .القطاعات الاقتصادية المختمفة
أو الاستثمار )يتيح التحميل لمبنك المركزي معرفة الضمان الذي يقف خمف التسييلبت الائتمانية 

التي يقدميا كل مصرف تجاري، وبالتالي تحديد الأمانة التي يتمتع بو المودع،حيال إبداعو في  (والتمويل
أو التمويل )البنوك، ويقدم التحميل لمبنك المركزي أجوبة صادقة عمى التساؤلات المتعمقة بمدى تركز الائتمان 

 :لدى مصرف معين، ومن ىذه التساؤلات (
ىل يرتبط البنك بين مقدار ما يمنحو لمتعامل معين، ومقدار ما يحصل عميو ىذا المتعامل من  -

 البنوك الأخرى؟
، أم يعتمد عمى قاعدة (أو التمويل )ىل يحاول البنك انتقاء عناصر معينة عند تقديمو للبئتمان  -

 عريضة من المدين أو المتعاممين؟
وىو ائتمان ليس لو تواريخ استحقاق )ىل يكثف البنك من اقتراضو لمتعامميو عمى شكل جاري مدين  -

وىو ائتمان لو تواريخ استحقاق )، أم يعتمد عمى القروض وخصم الكمبيالات (واضحة المعالم
 ؟(معينة

لمتعامل واحد نسبة معينة من رأسمال البنك  (أو تمويمو)ىل يمزم البنك بعدم تجاوز إقراضو  -
 واحتياطاتيا؟

ىل يقارن عند منحو الائتمان بين حجم الودائع لديو بصفتيا أكبر مصدر للؤموال، ويبين حجم ما  -
 بصفة أكبر استخدام للؤموال؟ (أو تمويل واستثمار )يقدم من ائتمان 
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 (أو التمويل)ىل يرتبط البنك بين تركيبة ودائعو من حيث درجة سيولتيا، وبين تركيبة الائتمان  -
 ودرجة السيولة؟

وتتيح بيانات الأخطار المصرفية لمبنك المركزي، معايير تطور عدد المتعاممين المدرجين في كشوف  -
جاري مدين وسمف )الأخطار لكل مصرف، وتصنيف التسييلبت الائتمانية إلى تسييلبت مباشرة

عتمادات ) ، وتسييلبت غير مباشرة (وخصم كمبيالات وأقساط التمويل  (.كفالات وا 
 خطر سعر الصرف في البنوك: المبحث الثالث

يعتبر سعر الصرف من أىم دعائم عمميات التبادل الاقتصادية بين الدول، فنجدىا تشكل دورا ىاما في 
رفع القدرة التنافسية لمدولة والتي تترجم في ميزان المدفوعات ومعدلات التضخم وغيرىا من المؤشرات 

الاقتصادية الميمة الأخرى، ولتوضيح كل ىذا سوف نتطرق في ىذا المبحث إلى تعريف سعر الصرف و 
 .عمميات البيع والشراء وعمميات التجارة الخارجية

 سعر الصرف ومخاطره: المطمب الأول
يظير سعر الصرف عندما يتم تبادل مختمف العملبت بين الدول، فكل دولة ليا عمميتيا الخاصة بييا، 
تستعمل في عمميات الدفع الخارجي، وتظير ضرورة استعمال العملبت الخارجية أي عملبت الدول الأخرى 
عندما تكون ىناك علبقات تجارية أو مالية بين شركات تعمل داخل الوطن مع شركات تعمل خارجو، ومن 

 :أجل فيم ىذا الطمب، قمت بتقسيمو إلى العناصر التالية
 تعريف سعر الصرف وأىميتو: الفرع الأول

 تعريف سعر الصرف : أولا
 :تختمف تعاريف سعر الصرف غير أنيا جد متقاربة ويمكن القول أن سعر الصرف ىو

عدد الوحدات من النقد المحمي التي تتم مبادلتيا بوحدة واحدة من " يعرف سعر الصرف بأنو : التعريف الأول
 .1"النقد الأجنبي 
حدى العممتين :التعريف الثاني  سعر الصرف ىو سعر عممية بعممية أخرى، أو ىو نسبة مبادلة عمميتين وا 

تعتبر سمعة والعممية الأخرى تعتبر ثمنا ليا، فسعر الصرف عبارة عن عدد الوحدات التي يجب دفعيا من 
 .2عممة معينة لمحصول عمى وحدة من عممة أخرى

                                                           
1
، دار اليازوري العممية لمنشر  عمى ميزان المدفوعاتوانعكاسيائدة االعلاقة التبادلية بين سعر الصرف وسعر الفسمير فخري نعمة،   

. 15، ص2011والتوزيع، عمان، الأردن، 
 .244ص، 2001مصر، ، دار الجامعة الجديدة، الإسكندرية، العلاقات الإقتصادية الدولة عادل أحمد حشيش، محمدي شياب،  2
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 كما يمكن تعريف سعر الصرف أيضا عمى أنو عدد الوحدات من عممة معينة الواجب دفعيا :التعريف الثالث
لمحصول عمى وحدة واحدة من عممة أخرى، وفي الواقع ىناك طريقتين لتسعير العملبت وىما التسعير 

 .المباشر والتسعير الغير المباشر
 فيو عدد الوحدات من العممة الأجنبية التي يجب دفعيا لمحصول عمى وحدة :أما التسعير المباشر -

واحدة من العممة الوطنية، وفي الوقت الراىن، قميل من الدول من يستعمل طريقة التسعير المباشر، 
يقاس الجنية . وأىم الدول التي تستعمل ىذه الطريقة من بريطانيا العظمى في المركز المالي في لندن

 :الإسترليني كما يمي
  فرنك فرنسي3.476=  جنية إسترليني 1

فيو عدد الوحدات من العممة الوطنية الواجب دفعيا لمحصول عمى وحدة : أما التسعير الغير المباشر -
 واحدة من العممة الأجنبية، ومعظم الدول في العالم تستعمل ىذه الطريقة في التسعير بما 

:  1في الجزائر يقاس الدولار الأمريكي بعدد من الوحدات من الدينار وكما يمي.   في ذلك الجزائر
  دينار59.67=  دولار أمريكي 1

ومنو نستنتج أن سعر الصرف أنو المرآة التي تعكس عمييا مركز الدولة التجارية مع العالم 
الخارجي وذلك من خلبل العلبقة بين الصادرات والاستيراد إذ تعد أسعار الصرف أداة ربط الاقتصاد 

المحمي، الاقتصاد العالمي، ىذا من جانب ومن جانب الأخر أن إستراد السمع من أحد البمدان الأجنبية 
تزيد من الطمب عمى عممة ىذا البمد الأجنبي، وان تصدير السمع البمد الأجنبي يزيد عن عرض عممة ىذا 

 .البمد الأجنبي في السوق
 أىمية سعر الصرف: ثانيا

يشتق سعر الصرف أىمية من كونو أداة ربط بين اقتصاد مفتوح وباقي إقتصاديات العالم، فيو يمثل 
حمقة تربط بين أسعار البيع والتكمفة بين الشركاء الناجحين عمى مستوى الدولي، فبواسطة تتم ترجمة الأسعار 

وفي الوقت نفسو يمعب دورا بارزا في قدرة الاقتصاد التنافسية وبالتالي في وضع ميزان " فيما بين الدول 
 .2"المدفوعات وفي معدلات التضخم والنمو الحقيقي

 
 

 أىداف سعر الصرف واىم محدداتو: الفرع الثاني
                                                           

 .96 الطاىر لطرش، مرجع سبق ذكره، ص 1
2
 .10، ص3، مجمة العموم الإنسانية، جامعة منتوري قسنطينة، العددأثر تغير سعر الصرف عمى الأسعار المحميةعبد الحق بو عتروس،   
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 ينحصر اليدف الرئيسي لسياسة سعر الصرف في تحقيق الاستقرار لسعر :ىدف سعر الصرف: أولا
الصرف عممو ما مقابل العملبت الأخرى، وعمى الرغم من أن ذلك شيء مرغوب فيو إلا انو بعيد المنال 
نظرا لخضوع سعر الصرف لمعديد من المحددات، وان سعر الصرف شانو في ذلك شأن سعر أي سمعة 
في سوق حرة يتحدد بتفاعل قوى العرض والطمب، وتخضع اقتصادية بحثو، وىي ذات طبيعة متوسطة 
الأجل وطويمة الأجل، ومنيا ما يستند إلى عوامل ذات طبيعة قصيرة الأجل مثل رغبة المتعاممين في 

النقد الأجنبي في تسوية مراكزىم وغيرىا من العوامل الفنية، كالتغير في ثقة المتعاممين بالعممة المحمية أو 
 .1المضاربة فييا أو تغير الموافق السياسية لمدولة

 :2أىم محددات سعر الصرف:   ثانيا
يتأثر تحديد سعر الصرف بتوليفة واسعة من العوامل والتي تجعل من حالة السوق الحر حالة غير 
واقعية لاسيما في تمك الدول التي تعاني من مشاكل في توفير النقد الأجنبي، فإذا وضعيا جانبا الأحداث 

السياسية والعسكرية والأحداث المتصمة بغضب الطبيعة يمكننا القول بأن أىم المتغيرات التفسيرية المؤثرة في 
:  جانبي الطمب عمى الصرف الأجنبي وعرضو في الفترة الطويمة بصفة عامة تتمثل في

مستويات الأسعار؛  -  
الدخل الحقيقي؛  - 
محفزات التجارة الخارجية وعوائقيا؛  - 
أسعار الفائدة؛  - 
مدى تعادل القوة الشرائية أسعار الصرف في الفترة القصيرة؛ - 
تعادل القوة الشرائية التوقعات حول أسعار الصرف المستقبمية؛  - 
عمميات المضاربة؛   - 
 .الأبعاد النفسية في سوق الصرف الأجنبي- 
 

 
 

 مخاطر الصرف: الفرع الثالث
                                                           

. 17، ص ذكره سمير فخري نعمة، مرجع سبق 1
: صص ، 2004 مصر، ، منشأة المعارف جلبل حزى وشركاءه، الإسكندرية،سوق الصرف الأجنبي محمد كمال خميل الحمزاوى،  2
40- 41 .
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 :نستطيع التميز بين ثلبثة أنواع لمخاطر الصرف
  وىو الخطر الناتج عن التغير الحاصل في قيمة الموجودات والالتزامات:مخاطر المتعمقة بالمعاممة- 1

التي سببتيا التغيرات الحاصمة في أسعار الصرف، وتنتج ىذه المخاطر عمى وجو الخصوم من عمميات 
الإستراد والتصدير والذي يطير الخسائر الناجمة عن عدم التسوية وينقسم ىدا الخطر إلى نوعين حسب 

 :1طبيعة المعاملبت المنجزة
 خطر الصرف التجاري ينتج عن المعاملبت التجارية مع الخارج بالعملبت الأجنبية؛ -
قروض،  )خطر الصرف المالي ينتج عن المعاملبت المصرفية والمالية المثبتة بالعملبت الأجنبية  -

 .(إقراض ومساىمات 
أو شبو  دائم التعرض لخطر الصرف الناجم عن أصل مالي"  والذي يعرف :مخاطر الصرف المحاسبي- 2

 .بمعنى تأثير سعر الصرف عمى القيمة المحاسبية لمحسابات المجمعة للؤصول أو الخصوم بالبنك. 2"دائم
أو غير مباشرة  (فروع  )يتعمق خطر الصرف المحاسبي بالبنك المركزي الذي يممك استثمارات مباشرة 

 (خاصة بالميزانية  )في الخارج، ويقوم البنك المركزي بتحويل وترجمة وضعيات المالية  (مساىمات  )
والمتعمقة بفروعيا في الخارج، من اجل دمج حساباتيا في قوائم مالية موحدة، وذلك عن طريق ترجمة أصول 

وخصوم ىذه الفروع بعممية البنك المركزي حسب مختمف الطرق المحاسبية، بيذا يحدث خطر الصرف 
. المحاسبي تغيرات عمى النتائج الصافية لمبنك نتيجة تغيرات في أسعار الصرف

الصرف الاقتصادي مفيوم واسعا بالمقارنة مع النوعين  يعتبر خطر:  مخاطر سعر الصرف الاقتصادي-3
السابقين لمخطر الصرف، ويعتبر الأكثر صعوبة من حيث تقييمو، ويطير ىذا الخطر عندما تؤدي التغيرات 
مفاجئة أو غير متوقعة في أسعار الصرف إلى ضعف القدرة التنافسية لمبنك، وانخفاض قيمتيا الإجمالية أو 

 .3ىوامشيا بالتبعية
 
 
 

 عمميات الشراء وبيع العملات: المطمب الثاني

                                                           
1
المناىج لمنشر والتوزيع،  ،  دار الأولى، الطبعة-حموليا ومنيج العممي لممسائل المحاسبة- المحاسبة الدوليةسعود حايد العامري،   

. 99، ص2010الأردن، 
2
Mauvice De Beauvais Yvon Sinnah,. La Gestion Globale Du Risque De Chanqe- Nouveau Enjeusc Et Nouveausc -, 

Ed. Economica, 2éme édition, paris,1991, p111.  
3
 Jeame Barreau, Jacquiline Et Florence Delahaye : Gertion financiére, Dunod, 14eme édition, Paris, 2005, P108. 
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. 1الخطوات التي يجب مراعاتيا عند شراء وبيع العملات الأجنبية: الفرع الأول 
يجب عمى الجية الراغبة في شراء وبيع العملبت الأجنبية اختيار جية مقابمة موثوق وتتمتع بسمعة  -

 جيدة ويفضل أخد الأسعار من أكثر من جية واحدة؛
يجب أخد الأسعار من الجيات المختمفة بنفس الوقت دون تأخير أو تباطؤ حتى يتم المفاضمة بين  -

العروض المختمفة كما يجب توحيد أساس المقارنة أي أخد الأسعار بالطريقة الأوروبية أو الأمريكية 
ذا أعطت جميع الجيات الأسعار بالطريقة الأوروبية باستثناء جية واحدة بالطريقة الأمريكية فيجب  وا 

 تحويل الأخير إلى الطريقة الأوروبية؛
يجب أن لا يبين طالب السعر لمجية المقابمة اتجاه التعامل أي أن يطمب سعر الشراء أو البيع ولكن  -

 يجب عمى طالب السعر أن يطمب اتجاىي التعامل أي سعر الشراء والبيع معا؛
إذا تم تحديد اتجاه التعامل والجية والسعر فيجب إثبات ذلك مباشرة بإعلبم الجية المقابمة بالموافقة   -

 عمى شراء أو بيع العممة المطموبة؛
في حالة شراء يجب أن يحدد المشتري لمجية المقابمة الحساب الذي يرغب في قيد العممة المشترات  -

 فيو، يطمب الحساب الذي يرغب باستلبم العممة المباعة منو؛
 بعد ذلك يتم إجراء التحويل اللبزم لدفع المبمغ أو ثمن المبمغ المشترى؛ -
 تعزيز ىذه العممية وفق النماذج الخاصة؛ -
 .تنفيذ القيود المحاسبية بتاريخ الحق -

 مخاطر العممة وتغطيتو: الفرع الثاني
تفسر تمك تقمبات التي تطرأ عمى أسعار الصرف عن التعرض لمخاطر العممة تعني : مخاطر العممة: أولا

مخاطر العممة بإيجاز المخاطرة الناجمة عن التحركات العكسية لأسعار الصرف، التي من شأنيا أن تقمل من 
الدخل أو ترفع من النفقات المتوقعة لأية شركة تقوم بشراء العممة الأجنبية أو بيعيا أو اقتراضيا ويتوقف 
مدى تعرض البنك لمخاطر العممة عمى حجم الدخل الوارد ليا ونفقاتيا وحجم الإقراض و الإقراض لكل 

 .عممة
 مميون إسترليني في أحد العقود لعميل أمريكي، 1فمثلب، نفترض أن إحدى شركات المممكة النتيجة قد دفعت 

 دولار، فإن 1.60=  إسترليني 1 مميون دولار، فإذا كان سعر الصرف 2وكان السعر الوارد في العقد 
 مميون إسترليني، ومن ثم يبمغ الربح 1.52الشركة قد تتوقع بيع الإيرادات الداخمة ليا بالدولار بما يعادل 

                                                           
1
، دار الصفاء لمنشر والتوزيع، عمان، الأردن،  الأولىالطبعة ،المالية الدولية موسى سعيد مطر، شقري نوري موسى، ياسر المومني،  

 .62، ص 2003
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 إسترليني وذلك عند سداد العميل لممبمغ، ستظل تمك الشركة معرضة 250.000الوارد ليا من ذلك العقد 
 مميون دولار، حتى تتقاضى ذلك الإيراد، كما أنيا ستكون عرضة لانخفاض سعر 2لمخاطر عدم تحصيل 

. الدولار في مقابل الإسترليني، وقد يصل سعر الصرف عند استلبم المبمغ
 مميون دولار أقل من القيمة 2دولار، بحيث سيعادل الدخل الوارد لمشركة والمبالغ 1.80=  إسترليني 1

 250.000 مميون إسترليني فقط، ومن ثم ينخفض الربح المتوقع لمشركة من 1.111المتوقعة لو يصبح 
 . إسترليني111.000إسترلني إلى 

فكما أن ىناك احتمال أن يتحرك سعر الصرف ضد مصمحة الشركة، ثمة احتمال آخر بتحرك لصالح 
= إسترليني 1 مميون دولار قدره 2الشركة، ففي ىذا المثال إذا كان سعر الصرف عند استلبم المبمغ البالغ 

 مميون إسترليني لتحقق الشركة بذلك ربحا من 1.333 دولار، فإن الدخل من الدولار سيباع بما يعادل 1.50
 . إسترليني333.000ىذا العقد قدره 

 من المورد الميمة التي تتسم بيو مخاطر العممة أنو عمى الرغم من أن البنك قد ترغب في تحقيق ربح 
مخطط أو أن تتحمل تكمفة محددة قد توقعتيا من أنشطتيا الدولية من بيع وشراء، فإن مخاطر العممة 

وتحركات سعر الصرف قد تعرض الخطة التي وضعيا البنك لمخطر، فقد تصبح الأرباح أو الخسارة أكثر 
اعتمادا عمى تغيرات أسعار الصرف أكثر من الأرباح الداخمية الناتجة من التعامل التجاري المعتاد لمسمع 

والخدمات، يتضاعف احتمال التعرض لمخاطر العممة عندما تكون تحركات أسعار الصرف تحركات ضخمة 
بعض الشيء أو غير متوقعة وبعبارة أخرى، تتسبب تقمبات أسعار الصرف في مضاعفة حدة مخاطر 

 .1العممة
يمكن الحد من التعرض لمخاطر العممة أو حتى القضاء عمى تمك المخاطر : تغطية مخاطر العممة:  ثانيا

من خلبل التغطية، وتيدف التغطية إلى ضمان بقاء الأرباح والتكاليف في حيز التوقعات قدر المستطاع 
ثمة أداة معتادة لتغطية مخاطر العممة وىي عقد الصرف الآجل،  لتكون أقل عرضة لتقمبات أسعار الصرف،

ويقصد بيو صفقة يتم إجراؤىا في سوق العممة الأجنبية، حيث لا تعد أسواق العممة الأجنبية وسيمة لشراء أو 
نما يمكن استخداميا كذلك لتحقيق الحماية من التحركات العكسية لأسعار الصرف في  بيع العممة فحسب، وا 

 .2المستقبل
 

 عمميات التجارة الخارجية: المطمب الثالث
                                                           

1
 .10- 9: صص ، 2005، دار الفاروق لمنشر والتوزيع، القاىرة، مصر،  الأولى، الطبعةاسواق العملات الأجنبيةبرايان كويل،   

. 10 صبريان كويل، مرجع سبق ذكره،  2
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التجارة الخارجية أحد فروع عمم الاقتصاد التي تختص بدراسة الاعتماد المتبادل بين دول العالم ويتزايد 
ىذا الاعتماد المتبادل بصورة مستمرة مع تزايد درجة عولمة الاقتصاد السوق، إذ نجدىا تمعب دورا كبير في 
مجال تمويل التجارة الخارجية وفي ىذا المجال ىناك عدة أساليب وتقنيات تستخدم لتسييل عمميات التجارة 

الخارجية بجانبييا الصادرات والوردات، فمن خلبل ىدا المطمب سوف نتعرض لمفيوم التجارة الخارجية 
 .وأىميتيا والعوامل المؤثر عمييا والمخاطر التي تتعرض ليا التجارة الخارجة

 مفيوم  التجارة الخارجية: الفرع الأول
 تعريف التجارة الخارجية: اولا

 .تتعدد صيغ المختمف لتعاريف التجارة الخارجية
 تعني قيام التجارة بين دولة واحدة ومجموعة من الدول أخرى "  مفيوم التجارة الخارجية :التعريف الأول

 .1"تتعامل معيا تجاريا أو بين مجموعة من الدول فيما بينيا
عممية تبادل تجارية في السمع والخدمات وغيرىا من عناصر الإنتاج " كما تعرف عمى أنيا : التعريف الثاني

 .2"المختمفة بين عدة دول بيدف تحقيق المنافع لأطراف التجارية 
من خلبل ما سبق يمكن تعريف التجارة الخارجية عمى أنيا المعاملبت التجارية الدولية المتمثمة بانتقال السمع 

 :ورؤوس الأموال بين الأفراد، إذ أن التجارة الخارجية تشمل عمميتين أساسيتين ىما
 ىو خروج السمع والخدمات من بمد إلى أخر مقابل مبمغ مالي ويمثل أيضا الطريقة المستعممة من :التصدير

 .أجل غزو الأسواق الخارجية، حيث أن التصدير لو دور ىام في تنمية الاقتصاد الوطني
 :ىو دخول السمع والخدمات من بمد لأخر مقابل مبمغ مالي ونلبحظ نوعان من الإستراد: الإستراد
 الإستراد لغرض تجاري؛ -
 .الإستراد لغرض الاستثمار -

 
 
 
 أىمية التجارة الخارجية: ثانيا

                                                           
1
، دار المسير لمنشر والتوزيع والطباعة، عمان،  الأولى بعةط، ال، إقتصاديات التجارة الخارجية وأخرون، احمد اليزايمة،حسام عمي داود  

 .12، ص2002الأردن، 
2
، دار الحامد لمنشر والتوزيع،  الأولى، الطبعةالأسس العولمة والتجارة الإلكترونية– التبادل التجاري سميمان عبد العزيز، عبد الرحيم،   

. 42، ص 2004السودان، 
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يمكن القول أن أىمية التجارة الخارجية تختمف من دولة إلى أخرى حسب مستوى تقدميا الاقتصادي 
 :1ومدى توافر عناصر الإنتاج لدييا، إذ أنو يمكن حصر أىمية التجارة الخارجية في النقاط التالية

تحقيق أكبر إشباع ممكن من السمع والخدمات، وذلك من خلبل إمكانية الحصول عمى السمع  -1
 والخدمات يصعب إنتاجيا محميا عن طريق التجارة الخارجية؛

تأمين احتياجات الدول النامية من المتطمبات الأساسية لمتنمية الاقتصادية، مثل رؤوس الأموال  -2
والتكنولوجيا، ومصادر العملبت الأجنبية والإدارة الحديثة التي تساعد عمى تنشيط القطاعات 

 الاقتصادية المختمفة في الاقتصاد الوطني؛
 تحقيق المكاسب المتوقعة من الحصول عمى سمع وخدمات تكمفة أقل، مما لو تم إنتاجيا محميا؛ -3
 .زيادة الدخل الوطني اعتمادا عمى التخصص في الإنتاج وتقسيم العمل الدولي -4

 العوامل المؤثر عمى التجارة الخارجية: الفرع الثاني
 :2تتأثر التجارة الخارجية بعاممين أساسين ىما

حيث أن ىذا العامل يمعب دورا ىاما في مجال التجارة الخارجية إذ أن : مستوى التنمية الاقتصادية: أولا
المجتمع ذو التأخر الاقتصادي لدولة ما يجعميا أكثر حرصا عمى وضع سياسة تقميدية لمتجارة اقتصادية 

. قوية، حيث أنو يتسم بمرونة في سياسية التجارة الخارجية
والعالمي، ولكي تترقى  فيذه الأوضاع تؤثر في الاقتصاد المحمي: أوضاع الاقتصاد المحمي والعالمي: ثانيا

الصناعة الداخمية فيو بحاجة إلى سلبح خام ووسيط لذا تمجأ الدولة إلى التجارة الخارجية لإستراد ما تحتاجو 
ىذه الصناعات، كما أن الطمب الاستيلبكي دورا في تحديد سياسة التجارة الخارجية لمدولة من حيث إستراد 

 .كميات من السمع ما ذات استيلبك واسع
أما الاقتصاد العالمي والدولي فإن تغيير الطمب بالزيادة مثلب من شأنو تشجيع الدولة عمى زيادة حجم 

 .الصادرات من ناحية وكذا ضغط استيلبك من جية أخرى
 
 

 مخاطر التجارة الخارجة: الفرع الثالث

                                                           

.18- 17، ص ص بق ذكرهحسام عمي داود، مرجع س  1
  

 في العموم ماجستير مقدمة ضمن متطمبات نيل شيادة مذكرةتسير المخاطر المالية في التجارة الخارجي الجزائرية،  شلبلي رشيد،  2
، 2011 /2010،  جامعة الجزائر، التسيير والعموم التجارة وعموم الاقتصادية، كمية العموم ( تخصص إدارة العمميات التجارية )التجارية 

 .23- 22ص ص 
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المصدر، المستورد، الوسيط   الجمركي  )إن عمميات التجارة الخارجية تسمح بتدخل عدة أطراف 
ونظرا لمبعد الجغرافي بين أطراف العممية الاختلبف في القوانين الداخميين لمبمد  (...المؤمن، الجمركي

 .المستورد والمصدر، فيي تحتمل عدة مخاطر أكثر من العمميات التجارية العادية في بمد واحد
وعادة تصنف ىذه المخاطر حسب عدة معايير إما حسب موضوع الخطر أو مدى تحققو أو حسب 
طبيعة الخطر وىو حسب التصنيف الأكثر استعمالا، ونستطيع أن نذكر خمسة أنواع من ىذه الأخطار 

 :حسب طبيعتيا وىي
 يحدث ىذا الخطر في حالة عدم الاستقرار السياسي والاقتصادي لبمد المستورد :مخاطر السياسية -1

الخ، أو إصدار قوانين ضد الشركات الأجنبية ...وكذا قيام حروب أىمية أو أجنبية، ثورات انقلببية
كالتأمين أو نزع الممكية أيضا في حالة عرقمة النشاط الداخمي لمشركة أجنبية بمعوقات ذات طبيعة 

 قانونية أو مالية أو جبائية؛
ارتفاع : متعمق بالتطورات الحاصمة عمى المستوى الاقتصادي الداخمي مثلب: المخاطر الاقتصادية -2

الأسعار الداخمية لمبمد المصدر نتيجة الارتفاع غير المترقب لأعباء العمال ولول تكمفة المواد 
الأساسية اللبزمة لإنتاج السمع الموجبة لمتصدير، يتحمل المصدر الخسارة في حالة ما إذا تضمن 
العقد صيغة الأسعار غير رجعية، ومن ىنا نستطيع تمخيص الخطر الاقتصادي في الخطر الذي 

 يحدثو ارتفاع سعر التكمفة في المدة الممتدة مابين اقتراح السعر لمزبون والإرسال؛
 :نستطيع التقميل من حدة ىذا الخطر باستخدام وسيمتين

في العقد التجاري ينص عمى مراجعة السعر فيحدد سعر البيع بدلالة التغير في  (بند  )إما وضع فقرة - 
التكاليف الناتجة عن المنتج موضوع الصفقة، وىذا يحول قسم من خطر أو كمو عمى عاتق المستورد إذا قبل 

 ذلك البند في العقد الذي لا يخدم مصمحتو؛
 .إما المجوء إلى التأمين المتعمقة بالخطر الاقتصادي- 
 إن عمميات التجارة الخارجية تمزم عمى المؤسسة أن تترقب التكنولوجيا المستعممة :المخاطر التكنولوجية- 3

في مختمف الأسواق الخارجية وذلك لأن استخدام تكنولوجيا مختمفة، يؤدي إلى خسارة محققة لممؤسسة، مثال 
التي تريد تصديره، فيي لا " مبيد الحشرات " في منتجيا  "  CFC"عمى ذلك مؤسسة تستعمل تكنولوجيا غاز

تستطيع ذلك لأن ىذه التكنولوجيا محظورة في العديد من الدول، فالمؤسسة نتيجة استخداميا ىذه التكنولوجيا 
 ستقع في خسارة؛
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 إن المؤسسة في تطورىا الخارجي تمجأ إلى إبرام عقود دولية مع أطراف خارج إقميم :المخاطر القانونية- 4
الدولة، لذلك يجب أن تكون عمى دراية تامة بالقوانين الدولية المطبقة عمى مثل ىذه العقود وكذلك القوانين 

 المطبقة في الدول التي ينتمي ليا الزبون أو محل استثمار المستثمر الأجنبي؛
 :إن المجال القانونية متعددة وواسعة في التجارة الخارجية ومن الأمثمة عمى ذلك

 يخص عقود البيع، عقود تحويل التكنولوجيا، التمثيل التجاري؛: قانون العقود الدولية -
  وجود اتفاقية أو معاىدة جبائية بين دولتي أطراف العممية التجارية؛:القانون الجبائي -
 التزامات المتعامل المحمي، القواعد القانونية المطبقة عمى :القانون التجاري وقانون الشركات -

 ؛...المؤسسة الأجنبية عند التأسيس وفي إبرام عقود التجارية
 التشريعات الخاصة بالمنافسة والاحتكار التشريع الخاص بالبيع والتوزيع وعمى :القانون الاقتصادي -

المعمومات الخاصة بالمنتج، التغميف،  )ممارسات الاحتكار، التشريع الصحي، قانون الاستيلبك 
 ؛(...ضمانات ما بعد البيع، الرقابة عمى الجودة، إمكانية التشريع المقارن

 إجراءات إيداع براءات الاختراع والعلبمات التجارية التشريعية الخاصة :قانون الممكية الصناعية -
 .بقمح التقميد

لذلك فعمى المؤسسة أن تكون عمى دراية تامة بالقوانين والتشريعات الدولة المستيدفة، والتأكد من 
 .عدم انتمائيا إلى مجموعة اقتصادية أو اتخاد معين تطبق قوانينو مثال عمى ذلك دول الإتحاد الأوروبي

 إن التسيير المالي الدولي لممؤسسة، لا يقتصر فقط عمى تسير التدفقات المالية :المخاطر المالية -5
نما يشمل أيضا تسير مختمف المخاطر التي ليا علبقة أو تأثير عمى نتيجة الاستغلبل وكذا القيمة  وا 

المالية لممؤسسة، إن نشاط المؤسسة ينشىء العديد من المخاطر المالية أىميا ىي مخاطر 
الصرف، معدل الفائدة، سعر المواد الأولية، الائتمان أو عدم السداد، يمكن أن نفصل بين مخاطر 
السوق المالية ومخاطر الائتمان فالأولى تتعمق بتقمبات معدل الصرف ومعدل الفائدة وسعر المواد 

 .(الدولة أو البمد  )الأولية، أما الثاني فيتعمق بالزبون والمحيط الذي ينشط فيو 
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 خلاصة
إن البنوك تتعرض لمخاطر مختمفة وىذا لاختلبف مصادرىا من نظامية وغير نظامية، فالمخاطر 

النظامية يصعب التحكم فييا أو التنبؤ باحتمالات حصوليا وىي تؤثر بشكل مباشر عمى النظام المصرفي 
ككل بعكس المخاطر غير النظامية والتي يمكن تجنبيا أو إدارتيا بشكل يسمح باستمرار نشاط البنك وىناك 

عوامل زادت من تفاقم المخاطر منيا اشتداد المنافسة المحمية والخارجية وتزايد حجم الموجودات خارج 
. الميزانية

ويمكن القول أن البنوك تكون عالية المخاطر عندما تعاني إيرادات شديدة التقمب والتعرض الدائم 
لمتغيرات في النشاط الاقتصادي أو أسعار الفائدة أو التغيرات السريعة في الأسعار، لذلك نجد أن أصول 

المخاطر الائتمانية، مخاطر السيولة، مخاطر أسعار الفائدة، مخاطر أسعار " المخاطر متنوعة فمنيا 
". الخ ...الصرف

لابد لنا من خلبل ىذا الفصل البحث عن أفضل السبل الجديدة لمتخمص من المخاطر أو التخفيف من 
تقيم وقياس درجة المخاطر، أسباب زيادة المخاطر " حدتيا من خلبل إدارتيا لتمك المخاطر وتتمثل في 

، وأحسن وسيمة لتجنب المخاطر ىي "وأساليب التعامل معيا، والأساليب الوقائية لتجنب المخاطر البنكية 
الأخذ بعين الاعتبار الجانب الوقائي، والأخذ بكافة الإجراءات الموضوعية والوقائية وانتقاء الضمانات 
المناسبة واستخدام الأدوات المالية لمتغطية والتوريق والإدارة الجيدة لممخاطر باعتبارىا سلبح تنافسي 

والالتزامات بالترتيبات التي تقع خارج الميزانية، وجودة القروض و الرقابة وتصميم مخصصات لمحصول عمى 
. جودة محفظة رأسمالية عالية
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المشتقات المالية ودورها في تغطية : الفصل الثاني
 المخاطر البنكية

 تمهيد

أساسيات حول المشتقات المالية: المبحث الأول  

أنواع المشتقات المالية واستخداماتها : المبحث الثاني  

استخدام المشتقات المالية كطريقة لمحد من خطر سعر : المبحث الثالث
 الصرف في البنوك

 خلاصة 
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 تمهيد 
لقد تزايدت أىمية المشتقات المالية عمى مدار العقديف الآخريف مف القرف الحالي بسبب الثورة التي 

حدثت في تكنولوجيا الإعلاـ والاتصالات وانعكاساتيا عمى أسواؽ الماؿ، والتي بدخوليا فيما يعرؼ بعصر 
العولمة زادت عمقا واتساعا، وقد قادت الثورة الحادثة في عالمي الاستثمار والتمويؿ، إلى ابتكار أدوات 

استثمارية جديدة غير الأدوات التقميدية السائدة، أدوات تسيؿ عممية نقؿ وتوزيع المخاطر، مما يساعد في 
 .توفير عنصر السيولة في السوؽ المالي والمؤسسات المستخدمة ليا

واليدؼ مف المشتقات المالية ىو التحوط عف طريؽ نقؿ المخاطر الناتجة عف عدـ ثبات أسعار العديد 
مف العناصر مثؿ أسعار الفائدة، أسعار الصرؼ، أسعار الأسيـ، وأسعار السمع، وقد يمجأ البعض إلى 

 .التعامؿ بيا لغايات المضاربة
: وسنتناوؿ في ىذا الفصؿ ثلاثة مباحث كما يمي

 أساسيات حوؿ المشتقات المالية: المبحث الأوؿ -
 أنواع المشتقات المالية واستخداماتيا: المبحث الثاني -
.  استخداـ مشتقات المشتقات المالية كطريقة لمحد مف خطر سعر الصرؼ في البنوؾ: المبحث الثالث -
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أساسيات حول المشتقات المالية : المبحث الأول
نظرا لزيادة أىمية المشتقات المالية، تعاظمت ظاىرة تقمب أسعار الفائدة وأسعار صرؼ العملات 

مما حتـ استعماؿ ىذه الأدوات لغرض تسييؿ عممية نقؿ وتوزيع المخاطر وكأدوات لممضاربة  الأجنبية
والتحوط، ومف تـ أولتيا الجيات الرسمية عناية فائقة نظرا لما تحتويو مف منافع سواء فيما يتعمؽ بتخفيض 
تكاليؼ التمويؿ أو تحسيف معدلات العائد ولتجنب الضرائب والإجراءات الصارمة، ولعؿ أكثر المنافع التي 

تقدميا المشتقات حماية المستثمريف مف خطر الأسواؽ الناجمة عف تغيرات الأسعار المفاجئة والغير 
 .المتوقعة

 مفهوم المشتقات المالية: المطمب الأول
ستعرض بعضيا أىميتيا وتوسع نطاؽ استعماليا، انطلاقا مف تعقدىا ولمشتقات المالية اتتعدد تعاريؼ 

. فيما يمي
 تعريف المشتقات المالية: الفرع الأول

المالية التي تنشأ مف تمقاء العقود مف " ىي   "Financial Derivative "المشتقات المالية: تعريف الأولال
ذلؾ يطمؽ عمييا أوراؽ مالية ؿنفسيا بؿ تعتمد في وجودىا عمى وجود أصؿ مالي أو مادي موجود بالفعؿ، و

. 1"مشتقة أي تشتؽ مف أصؿ أخر موجود 
خارج  (بنود  )أنيا عبارة عف عقود مالية تتعمؽ بفقرات  "  عمى كما تعرؼ المشتقات المالية:تعريف الثانيال

أو الأدوات أو المؤشرات الأساسية  (الأصوؿ )الميزانية، وتتحدد قيمتيا بقيـ واحد أو أكثر مف الموجودات 
 2"االمرتبطة بو

ىي عقود تؤدي في آف واحد إلى نشوء أصؿ مالي لمنشأة ما ومطموب مالي أو أداة ممكية  " :تعريف الثالثال
، حيث يؤدي ذلؾ إلى تحويؿ المخاطر المرتبطة بالأدوات المالية الأساسية لمغير دوف أف تمتد أخرىلمنشأة 

عممية التبادؿ للأداة المالي الأساسية، التي نتجت عنيا ىذه المخاطر، مع أنيا عقود تتعمؽ بقرارات خارج 
. 3الميزانية وتتحدد قيمتيا بقيـ واحد أو أكثر مف الموجودات أو الأدوات أو المؤشرات الأساسية المرتبط بيا

                                                           
، 2009، الطبعة الأولى، دار المؤسسة رسلاف لمطباعة والنشر والتوزيع، دمشؽ، بورصة الأوراق الماليةمصطفى يوسؼ كافي،   1

 .164ص
2
، 2009، دار الفكر لمنشر والتوزيع، عماف، الأردف،  الأولى، الطبعة، الأسواق المالية والنقدية في عالم متغيرالسيد متولي عبد القادر  

 .238ص
. 75- 74 ص، ص2006بيروث، لبناف،  قية، ا، إتحاد المصارؼ العردعائم الإدارة الإستراتجية للاستثمار عادؿ رزؽ،  3
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واليدؼ مف المشتقات المالية ىو التحوط عف طريؽ نقؿ المخاطر الناتجة عف عدـ ثبات أسعار العديد 
مف العناصر مثؿ أسعار الفائدة وأسعار الصرؼ وأسعار الأسيـ، وأسعار السمع، وقد يمجأ البعض إلى 

 .1التعامؿ بيا لغايات المضاربة
 :انطلاقا مف ىذه التعاريؼ المقدمة لممشتقات المالية يمكف القوؿ أف

 المشتقات المالية ىي عقود؛ -
 تتـ تسوية المشتقات المالية في تاريخ مستقبمي؛ -
 لا تتطمب المشتقات المالية استثمارات مبدئية، أو تتطمب مبمغ مبدئي صغير مقارنة بقيمة العقود؛ -
تعتمد المشتقات المالية مف حيث المكاسب أو الخسائر عمى أصؿ المعني، أي الأصؿ موضوع  -

 :2العقد، الذي يتضمف مجموعة مف العناصر
  الإنفاؽ عمى سعر معيف لمتنفيذ في المستقبؿ مقارنة بسعر التعاقد؛
 تحديد الكمية التي يطمؽ عمييا السعر؛ 
  ؛"تحديد الزمف الذي يسرى فيو العقد " وقت سيراف العقد 
  تحديد الشيء محؿ التعاقد الذي قد يكوف، سعر الفائدة، سعر السمعة، مؤشرات الأسعار، أسعار

 . (ترتيب  )الورقة المالية، سعر الصرؼ الأجنبي، التقويـ الائتماني 
 الخصائص المميزة لممشتقات المالية: الفرع الثاني

 .3مف خلاؿ التعاريؼ السابقة يمكف حوصمة خصائص المشتقات المالية في النقاط التالية
 وتسوية عقود المشتقات المالية في تاريخ مستقبمي؛  يتـ تنفيذ -
 قيمة المشتقات  المالية استجابة لمتغير في سعر الصرؼ أو سعر الفائدة، أو سعر الأوراؽ تتغير  -

المالية أو أية مؤشرات ائتمانية أخرى بمعنى آخر ترتبط العقود المالية لممشتقات بسعر فائدة محدد أو 
 سعر صرؼ أجنبي أو سعر سمعة ما أو مؤشر أسعار ائتمانية؛

تشتؽ قيمة العقود مف الأسعار الحالية للأصوؿ المالية أو العينية محؿ التعاقد مثؿ سعر الصرؼ  -
 الحالي أو سعر الفائدة الحالي؛

 لا تتطمب عقود المشتقات المالية عادة استثمارات مبدئية؛ -
  تستخدـ عقود المشتقات المالية لمتحوط ضد المخاطر نتيجة التغير في أسعار تمؾ الأصوؿ؛ -

                                                           
1
 .163، ص ذكرهمصطفى يوسؼ كافي، مرجع سابؽ  

. 125 ص2007،  دار النشر والتوزيع، عماف، الأردف،(بورصات–  أوراق ) سواق المالية مؤسساتلأا محمود محمد الداغر،  2
 .398ص ،  2009 دار اليازوري العممية لمنشر والتوزيع، عماف، الأردف، الاستثمار والتحميل المالي،ؿ آؿ شبيب، ما دريد ؾ 3
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   . تتيح عقود المشتقات المالية تحديد سعر السمعة، الصرؼ، الفائدة، الورقة المالية محؿ التعاقد -
 أهمية ودور المشتقات المالية: الفرع الثالث

تظير أىمية المشتقات المالية ودورىا مف خلاؿ ابتداع طرؽ جديدة لفيـ وقياس إدارة المخاطر ودعـ 
الخدمات التي تقدميا لممؤسسات وتعزيز فرص الإيرادات والأرباح الناجمة عف التنويع المحافظة عمى 

 .المؤسسات المالية وتقميؿ التكاليؼ لكؿ المصدري ليذه الأدوات المشتقة
: 1أهمية المشتقات المالية: أولا

تبرز أىمية المشتقات المالية مف خلاؿ الخصائص المتعمقة بيا، وطرؽ التعامؿ بيا، ويمكف تمخيص أىمية 
 :ىذه المشتقات فيما يمي

ابتداع طرؽ جديدة لفيـ وقياس إدارة المخاطر المالية والتي يمكف مف خلاليا عزـ أو إدارة المخاطر  -
المعتقدة التي تتجمع سوية في الأدوات المالية التقميدية بحيث يمكف إدارة كؿ مخاطرة بشكؿ مستقؿ 

 وبكفاءة أعمى؛
دعـ الخدمات التي تقدميا المؤسسات المالية لمعملاء بما يخدـ أغراضيـ في بناء محافظ أكثر تنويعا  -

 الأمر الذي مف شأنو زيادة قاعدة عملاء ىذه المؤسسات؛
تعزيز الإيرادات والأرباح الناجمة عف تنويع محافظ المؤسسات المالية مف الأدوات المشتقة مف عوائد  -

استثمارية ورسوـ وعمولات وخدمات وغيرىا، وذلؾ مف خلاؿ قياـ المصارؼ بعمميات التحوط و 
 المضاربة وصناع الأسواؽ وتكويف المراكز المالية؛

تقميؿ التكاليؼ لكؿ المصدريف والمستثمريف في الأدوات المشتقة مع رفع عوائد الاستثمار وتنوعيا  -
 .إلى جانب توسيع مجموعة بدائؿ التمويؿ والاستثمار المتاحة ليـ وتقميؿ مخاطر الخسارة

 دور المشتقات المالية: ثانيا
 :2يتمثؿ دور المشتقات المالية فيما يمي

 تعتمد المشتقات المالية أساسا عمى قيمة الأصوؿ المختمفة محؿ التعاقد في السوؽ :إدارة المخاطر -
الحاضرة، لذلؾ تستخدـ المشتقات لتقميؿ أو زيادة المخاطرة الناتجة عف التقمبات في أسعار الاستثمار 

 في أصوؿ محؿ التعاقد في السوؽ الفوري؛

                                                           
1
، دار اليازوري الأولى، الطبعة  (المبادلات، الخيارات، عقود المستقبميات )المشتقات المالية، وآخروفحاكـ الربعي، ميثاؽ الفتلاوي   

. 22 -21 ص، ص2001العممية لمنشر والتوزيع، عماف، الأردف، 
2
 صص ، 2012، إثراء لمنشر والتوزيع، الأردف، عة الأولى، الطبإدارة المشتقات الماليةمؤيد عبد الرحمف الدوري، سعيد جمعة عقؿ،   

. 33- 32ص
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 تساعد أسواؽ العقود الآجمة والعقود المستقبمية في توفير المعمومات عف أسعار :اكتشاف الأسعار -
الأصوؿ محؿ التعاقد في السوؽ الحاضر في نفس تاريخ تنفيذ العقد، أي عند موعد الاستلاـ والتسميـ 

 لأصؿ محؿ العقد أو إجراء التسوية المالية، وبصفة خاصة العقود المستقبمة؛
حيث تعتبر الاستثمارات في أسواؽ المشتقات ضئيمة جدا وقد لا تتجاوز قيمتيا : فوائد التشغيمية -

 ، كما أف أسواؽ المشتقات تعتبر أكثر سيولة مف الأسواؽ الحاضرة، وكذلؾ أكثر كفاءة مف 15%
 .الأسواؽ الحاضرة

 أسواق المشتقات المالية: المطمب الثاني
 .يتـ التعامؿ عمى أدوات المشتقات مف خلاؿ أسواؽ المشتقات، ىذه الأخيرة تكوف إما منظمة أو غير منظمة

تعرؼ ىذه السوؽ بالسوؽ الآجمة لمبورصة، وىي سوؽ تتصؼ بتوحيد شروط : " الأسواق المنظمة: أولا
 التعامؿ في عقود المشتقات، كشروط المتعمقة بالتسميـ، بوضع الحد الأقصى لعقود المضاربة الذي يمكف أف 

 .1"الخ ...يحوزه العميؿ الواحد بالنسبة لكؿ أصؿ
إضافة إلى أف السوؽ المنظمة تكوف مجيزة بغرفة مقاصة تسمح بتنظيـ سيولة العقود وتتضمف تغطية 

 %3مخاطر الطرفيف، وتخمؽ ىذه التغطية مف خلاؿ ىامش مبدئي يمثؿ نسبة مف قيمة  العقد تتراوح بيف 
 تودع لدى غرفة المقاصة، للإشارة فإنو لا يتـ التعامؿ مع ىذه السوؽ إلا مف طرؼ متعامميف %5إلى 

، ومف المشتقات التي يمكف تداوليا في ىذه 2معتمديف تحكميـ قواعد التداوؿ المحددة مف طرؼ البورصة
 .الأسواؽ عقود الخيارات والمستقبمية

عمى عكس السوؽ المنظمة، السوؽ غير المنظمة تحكميا عمميات غير : الأسواق غير المنظمة: ثانيا
منظمة، ىذه العمميات التي تتـ في مقصورة الأسواؽ غير المنظمة، ىي الأكثر تعبيرا لمنظاـ المالي الدولي 
بالنظر لكونيا لا تخضع لرقابة، ولأي ىامش ضماف ولا تممؾ غرفة المقاصة، وتتداوؿ أيضا في مقصورتيا 

.     (...الخيارات، المبادلات، )العقود المستقبمية والعقود الآجمة ومنتجات أخرى أكثر تعقيدا 
كما أف العمميات في السوؽ ليست نمطية، بؿ يتخذ قرارىا بشكؿ مشترؾ بالاتفاؽ بيف الطرفيف 

المعنييف، بمعنى مييكمة حسب إرادة الطرفيف المعنييف، ويعتبر ذلؾ أمرا إيجابيا بالنسبة لممتدخؿ الذي حدد 

                                                           
مؤسسة الوراؽ لمنشر  ، الأولى، الطبعةالهندسة المالية وادواتها بالتركيز عمى إستراتجية الخيارات المالية ىشاـ فوزي دباس العادي،  1

. 58،ص، 2008والتوزيع، الأردف، 
2
، 2001، مصرة العربية، ض، دار النوالأولى، الطبعة عمميات بورصة الأوراق المالة الفورية والأجمة من الوجهة القانونيةسيد طو،   

. 466ص
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، ومف المشتقات التي 1العممية عمى مقاسو، في حيف يعتبر ذلؾ أمرا سمبيا  تتميز بيا ىذه الأسواؽ عامة
الخيارات  )يمكف تداوليا في ىذه الأسواؽ العقود المستقبمية والعقود الآجمة والمنتجات الأخرى أكثر تعقيدا 

 .(...والمبادلات
 المتعاممون في أسواق المشتقات المالية: المطمب الثالث

 :يمكف تصنيؼ المتعامميف في المشتقات إلى
تيتـ ىذه الشريحة المتعاممة في الأصوؿ المالية بتخفيض المخاطر الناشئة عف التغيرات : المتحوطون- 1

السريعة الحادة في سوؽ، الأسعار السوقية للأدوات المالية إذ أف المشتقات تسمح بتحقيؽ مستوى تأكد يتفوؽ 
 .عمى الأوراؽ المالية، الأصمية، ولكف ذلؾ لا يعني ضماف كامؿ

ىـ أولئؾ الذيف يرغبوف في الكسب السريع، يغامروف بأمواليـ في بورصات البضائع : المضاربون- 2
والأوراؽ المالية لغرض الاستفادة مف فوارؽ الأسعار، ويمكف تعريؼ المضاربة عمى أنيا ليست سعي 
لممضارب لامتلاؾ أو تمميؾ أو تسمـ أو تسميـ، فالمضارب ىو التاجر الذي يأمؿ في الربح مف حركة 

 . 2الأسعار للأداء محؿ تعاممو وأنو لا مصمحة لممضارب في تسميـ أو تسمـ الأصؿ محؿ التعاقد
وىـ شريحة استثمارية تقوـ بالتعامؿ بالمشتقات المالية، عندما يكوف ىنالؾ فرؽ سعري : المراجحون- 3

لأصؿ معيف بيف سوقيف أو أكثر، إذ تشتري مف السوؽ المنخفض الأسعار وتبيع في سوؽ آخر مرتفع 
الأسعار وتحقؽ ربح عديـ المخاطر، ومعظـ عمميات بيع وشراء العملات تدخؿ ىذه التعاملات،  وساعد 

في ىذا النوع مف المضاربة يتـ تنفيذ أو تثنيت ربح  ،3التطور التكنولوجي في إتماـ ىذه الصفقات بسرعة
عديـ المخاطرة عف طريؽ الدخوؿ بشكؿ متزامف في المعاملات في سوقيف أو أكثر، حيث تكوف المضاربة 

بيف سعر عمميات التسميـ الأجؿ لأصؿ ما والسعر  (أو عدـ توازف  )ممكنة عندما يصبح ىناؾ عدـ توافؽ 
 .4النقدي

 
 
 

                                                           
، الاقتصادية في العموـ الماجستير، مذكرة لنيؿ شيادة المشتقات المالية ودورها في تغطية المخاطر السوق المالية سميرة محسف ،  1

. 42- 41 ص، ص2006/ 2005تخصص بنوؾ وتأمينات، جامعة متنتوري، قسنطينة، 
2
- 33  ص، ص2001ر، دار النشر لمجامعات ، مصر، المشتقات المالية ودورها في إدارة المخاطسمير عبد الحميد رضواف حسف،   

34. 
. 126 ، ص ذكره محمود أحمد الداغر، مرجع سبؽ 3
. 32 ، صبؽ ذكره طارؽ عبد العاؿ حماد، مرجع س 4
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 مخاطر المشتقات المالية: المطمب الرابع
عمى الرغـ مف مياـ المتعامميف بعقود المشتقات في أسواقيا الخاصة فإنيـ يتعرضوف في تعامميـ 
إلى مخاطر كبيرة لأف التعامؿ بالمشتقات ينطوي عمى منظومة معقدة مف مخاطر تضـ عناصرىا ما 

 :يمي
ترتبط ىذه المخاطر بالخسارة الاقتصادية التي سيتكبدىا : (مخاطر عدم الوفاء )المخاطر الإئنمانية  -1

في الوفاء بالتزاماتو  (أي الطرؼ المتعاقد  )المستخدـ النيائي إذا أخفؽ الطرؼ الأخر في العقد 
المالية المنصوص عمييا في العقد، وتقوـ المنشآت في الغالب بإجراء حصر كمي لمخاطرة الخسارة 

ىذه باعتبارىا تكمفة استبداؿ الإدارة المشتقة ويحقؽ الاشتراط الخاص بقياـ المشاركيف بتسوية 
التغيرات في قيمة مراكزىـ يوميا مف المخاطر الائتمانية المرتبطة ببعض الأدوات المالية المستقبمية  

تتـ ىذه التسوية وفقا لقواعد محددة ومف خلاؿ بورصة منظمة، ومخاطر  (مثؿ العقود المستقبمية  )
التسوية ترتبط باحتماؿ فشؿ الطرؼ المقابؿ في الأداء بموجب عقدىا بعد أف يكوف المستخدـ النيائي 
قد سمـ أموالا أو أصولا وفقا لالتزامات المنصوص عمييا في العقد، ويستطيع المستخدموف النيائيوف 

أف يقمموا مخاطر التسوية مف خلاؿ اتفاقيات تصفية رئيسة، أما مخاطر الطرؼ المقابؿ فتعني 
، 1إمكانية التعرض لمخاطرة ائتمانية كمية تابعة مف كؿ المعاملات المؤذاة مع طرؼ مقابؿ واحد

 :2ولتجنب ىذا النوع مف المخاطر يجب
 دراسة الأوضاع المالية لمطرؼ الأخر قبؿ التعاقد معو؛ -
 التوثيؽ الدقيؽ لممعاملات بما يوفر الإلزاـ القانوني لمتنفيذ؛ -
 .توفير الضمانات الكافية -

تتمثؿ مخاطر التسوية في أف القميؿ مف المعاملات المالية يتـ تسويتيا آنيا، فقد : مخاطر التسوية- 2
يتعرض أحد الأطراؼ، لمخسارة إذا كاف السعر الذي باع بو مرتفعا مع رفض الطرؼ الآخر بالسداد في 

التاريخ المحدد لمتسوية، كما قد تكوف قيمة الأصؿ محؿ التعاقد عرضة لتقمبات الأسعار، وبالتالي قد تنخفض 
 .3ىذه القيمة في حالة عدـ توافؽ ميعاد تسميـ الأصؿ مع ميعاد استلاـ ما يقابمو نقدا يوـ التسوية

إذ أف مخاطر تنفيذ المعاملات المتفؽ عمييا في الأسواؽ المالية  حيث تمتد مدة تسوية الأسيـ إلى 
خمسة أياـ مف تاريخ البيع حتى تاريخ التسوية الفعمية، لذا فإف أحد الأطراؼ قد يتعرض لمخسارة إذا تحرؾ 

                                                           
1
  .164طارؽ عبد العاؿ حماد، مرجع سبؽ ذكره،  ص   

 .178  صافي، مرجع سبؽ ذكره،  مصطفى يوسؼ الؾ 2
3
. 9، ص2007، جامعة حسيبة بف عمي، الشمؼ، الجزائر، مخاطر المشتقات الماليةفيصؿ بمحسف وىده عبوا،   
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السعر خلاؿ ىذه الأياـ في غير صالحو قبؿ التسوية النيائية خاصة عندما لا يتوافؽ زمف تسميـ الثمف مع 
 .1زمف تسميـ الأصؿ المتفؽ عميو

وىي المخاطر التي تنشأ بسبب عدـ توفر السيولة، أي عدـ القدرة عمى تسديد : مخاطر السيولة- 3
 الالتزامات أوؿ بأوؿ مف قبؿ المتعامميف في سوؽ المشتقات، مما يجعؿ المتاجرة بيذه الأدوات أكثر صعوبة،
وعمى الرغـ مف وجود العديد مف المتعامميف في أسواؽ المشتقات المالية، ورغـ السيولة التي تتمتع بيا ىذه 
الأدوات، إلا أنو تبقى ىناؾ مشكمة تتعمؽ بعدـ إمكانية تسييؿ لبعض العقود بالسرعة الممكنة، وذلؾ بسبب 

عوامؿ متعددة قد تتعمؽ بطبيعة ىذه العقود أو بسبب ظروؼ السوؽ مف العرض والطمب وغيرىا مف العوامؿ، 
 ؛2مما يؤدي إلى حدوث خسائر للأطراؼ التي ترغب بتسييؿ مراكزىا بسرعة

وتتضمف الخسائر الناتجة عف عدـ كفاءة النظاـ أو عدـ كفاءة الرقابة أو الأخطاء : المخاطر التشغيمية- 4
 .البشرية أو سوء الإدارة والعلاج ىنا ىو العمؿ عمى زيادة كفاءة التشغيؿ بشكؿ عاـ

ىذه المخاطر دفعت الإدارة الأمريكية في بداية السبعينيات إلى تحذير المؤسسات المالية مف التعامؿ 
بالمشتقات، فقد حذرت بنوؾ الادخار وصناديؽ الاستثمار العالمية مف التعامؿ بالمشتقات، حماية لأمواؿ 

صغار المودعيف وأمواؿ التعاقد، كما أف مديري المحافظ الاستثمارية في المؤسسات المالية يمارسوف الكثير 
مف الحيطة والحذر لدى تعامميـ بالمشتقات، ولجأ العديد منيـ إلى تخفيض وزف المشتقات كأدوات استثمار 

 .3تدخؿ في تركيب محافظيـ
ترتبط ىذه المخاطر بشكؿ كبير بالخسائر الاقتصادية الناتجة عف حدوث تغيرات غير : مخاطر السوق- 5

مخاطر السعر، مخاطر : مواتية في القيمة العادلة للأداة المشتقة، وتشمؿ المخاطر ذات الصمة مايمي
الأساسية، مخاطر السيولة، التقييـ أو الدمج، وكما تتصؿ المخاطر السعرية بالتغيرات الحادثة في مستوى 

 .الأسعار نتيجة لحدوث تغيرات في أسعار الفائدة وأسعار صرؼ العملات الأجنبية
ترتبط ىذه المخاطر بالخسارة الناتجة عف خمؿ قانوني أو تنظمي يبطؿ صلاحية : المخاطر القانونية- 7

العقد أو يحوؿ دوف أداء المستخدـ النيائي أو الطرؼ المقابؿ لو وفقا لشروط العقد أو ترتيبات التصفية ذات 
الصمة، مثؿ ىذه المخاطر يمكف أف تنشأ مف خلاؿ عدـ كفاية توثيؽ العقد أو عدـ القدرة عمى ترتيب تصفية 

لمعقد في حالة الإفلاس، أو ادخار تغيرات مناوبة أو عكسية في قوانيف الضرائب أو وجود قوانيف عمى 
 المنشآت الاستثمار في أنواع معينة مف الأدوات المالية؛

                                                           
. 178 ، صبؽ مصطفى يوسؼ الكافي، مرجع سا 1
. 123 ، صمرجع سبؽ ذكره ىاشـ فوزي دباس العبادي،  2
 .179- 178 ، ص ذكره مصطفى يوسؼ الكافي، مرجع سبؽ 3
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ضوابط الرقابة الداخمية  (أو غياب  ) ترتبط ىذه المخاطر بالخسائر الناتجة عف فشؿ .مخاطر الرقابة- 8
وىو ما يؤدي إلى  (مثؿ الخطأ البشري، الغش و التزوير، أو قصور النظـ  )في منح أو اكتشاؼ المشكلات 

 إعادة مستخدـ المشتقات المالية عف تحقيؽ أىدافو التشغيمية أو تمؾ المتصمة بإعداد التقارير المالية
 فشؿ مستخدـ نيائي ما في فيـ الخصائص – مثلا –أو الالتزاـ، ومثؿ ىذا الإخفاؽ يمكف أف ينتج عنو 

الاقتصادية لعقد ما، كذلؾ فإف انعداـ الرقابة الكافية يمكف أف يؤدي إلى إعدادىا  بشكؿ غير موثوؽ ولا 
يعتمد عميو، وأخيرا فإف المستخدـ النيائي يمكف أف يتأثر سمبيا إذا فشمت الضوابط في منح أو رصد حالات 
عدـ الالتزاـ بالعقود أو القوانيف أو الموائح ذات الصمة، وعدـ فيـ المشتقات المستخدمة قد يؤدي إلى عدـ 

 .1كفاية تصميـ ضوابط الرقابة عمى استخداميا
ستخدامتها: المبحث الثاني   أنواع المشتقات المالية وا 

تضـ المشتقات المالية مجموعة واسعة مف العقود المالية التي تتنوع وفقا لطبيعتيا ومخاطر 
آجاليا، ومف خلاؿ ىذا المبحث يتـ تناوؿ أىـ المشتقات المالية المتعامؿ بيا في الأسواؽ المالية والتي 

. تدور حوؿ العقود المستقبمية والعقود الأجمة وعقود الخيار والمبادلات
 العقود المستقبمية: المطمب الأول

يشير مصطمح العقود المستقبمية إلي تعاقد بيف طرفيف أحدىما بائع والأخر مشتري بغرض تسميـ سمعة 
أو أصؿ ما في تاريخ لاحؽ بسعر معيف، عمى أف يتـ تسميـ السمعة أو الأصؿ المتفؽ عميو ودفع الثمف في 
ىذا التاريخ اللاحؽ، ويعد التقمب عمى عدـ التأكد أو تخفيض المخاطر مف أىـ الأساليب التي تدفع الأفراد 

 :إلى تحرير مثؿ تمؾ العقود ولنفيـ طبيعة العقود المستقبمية فسوؼ نتناولو في ىدا المطمب مايمي
 تعريف العقود المستقبمية: الفرع الأول

العقود المستقبمية ىي عقود قانونية ممزمة تمثؿ اتفاؽ بيف طرفيف عمى شراء أو بيع أصؿ  " :التعريف الأول
ما في وقت معيف في المستقبؿ بسعر معيف، ويتـ تداوليا في البورصات، ومف أجؿ جعؿ التداوؿ ممكنا تحدد 

البورصة سمات معيارية معينة لمعقد، ونظرا لأف طرفي العقد لا يعرفاف بعضيما البعض بالضرورة فإف 
 .2"البورصة توفر آلية تعطي كلا مف الطرفيف ضمانا بأف العقد سوؼ يحترـ

                                                           
 .167-164  ص، ص ذكره طارؽ عبد العاؿ حماد، مرجع سبؽ 1
2
، 2001، الدار الجامعية لمنشر، القاىرة، مصر، (المحاسبة- إدارة المخاطر- المفاهيم )المشتقات المالية طارؽ عبد العاؿ حماد،   

. 16ص 
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التزاـ قانوني متبادؿ بيف طرفيف يفرض عمى " يمكف تعريؼ العقود المستقبمة عمى أنيا : التعريف الثاني
كمية محددة مف أصؿ أو سمعة " الوسيط " وبواسطة الطرؼ ثالث " أو يستمـ منو " أحدىما أف يسمـ الأخر 

 .1معينة في مكاف محدد وزماف محدد وبموجب سعر محدد
 :يجب أف تحدد في العقد ستة عناصر رئيسية أخرى (المشتري والبائع  )وبإضافة طرفي العقد 

 تاريخ العقد؛-
 نوع الأصؿ محؿ التعاقد؛-
 تاريخ التسميـ؛-
 الكمية؛- 
 سعر التنفيذ أو سعر التسوية؛-
 .مكاف وطريقة التسميـ- 

يمكف القوؿ أف العقود المستقبمية ىي عقود قابمة لمتداوؿ في البورصة بمعنى أنو يوجد ليا أسواؽ مالية 
يمكف تبادليا ، والعقود المستقبمية ىي عقود تعطي لمشترييا الحؽ في شراء أو بيع أصؿ مالي معيف  بسعر 
محدد مسبقا عمى أف يتـ التسميمو في وقت لاحؽ، بحيث في العقود المستقبمية يمزـ عمى طرفي التعاقد إيداع 
نسبة معينة مف قيمة العقد لدى بيت السمسار ومتمثمة في نقود أو أوراؽ مالية بيدؼ حماية كؿ منيما مف 
المخاطر التي يمكف أف تترتب عمى عدـ قدرة أحد الطرفيف عمى الوفاء بالتزاماتو اتجاه الطرؼ الأخر، وىي 

 :ذات خاصيتيف أساسيتيف 
 يتـ التعامؿ في العقود المستقبمية في سوؽ رسمية؛ -
العقود المستقبمية تخضع لمتسويات اليومية وفقا لحركات واتجاىات الأسعار وسعر التسوية التي تقرره  -

 .لجنة في غرفة المقاصة
 خصائص العقود المستقبمية: الفرع الثاني

 :2ىناؾ مجموعة مف الخصائص تتصؼ بيا العقود المستقبمية والتي تتمثؿ في
 بصورة تميزىا عف "Standardized"تتصؼ العقود المستقبمية بخاصية النمطية : خاصية النمطية -

باقي  أشكاؿ العقود الأخرى مما جعميا تتمتع بدرجة عالية مف السيولة والسرعة في التداوؿ بشكؿ 

                                                           
  .169 صمرجع سبؽ ذكره،  مصطفى يوسؼ الكافي،  1
2
 ، ص2013، دار التعميـ الجامعي، الإسكندرية، مصر، الاستثمارمبادئ وأساسيات  طارؽ مصطفى الشياوي، ،محمد صالح الحناوي  

 .183- 182:ص
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يقترب مف حقوؽ الاختيار، فقد تـ تنميط العقود المستقبمية مف حيث عدد الوحدات التي يغطيا كؿ 
عقد وأصبحت ىناؾ تواريخ ثابتة ومعمنة لمتسميـ، بالإضافة إلى تنميط شروط التسميـ، ومقدار 
اليامش الذي يجب أف يدفعو طرفي العقد، وكذلؾ تـ تنميط الحد الأعمى والحد الأدنى لمتقمبات 

السعرية اليومية للأصؿ موضوع العقد، ويترؾ لطرفي العقد الحرية في تحديد سعر التسميـ والذي 
عادة ما يتساوى مع السعر الجاري للأصؿ مضافا إليو تكمفة الاحتفاظ بالأصؿ، ويتحدد بواسطة 

إجراء المزايدة العمنية بيف مجموعة المشتريف والبائعيف في صمة البورصة، وفي وضع الشروط التي 
 تتعمؽ مع رغبات كؿ طرؼ إلا أف صفة التنميط قد تزيد مف درجة إلماف والسيولة في السوؽ العقود؛

تتصؼ سوؽ العقود بضرورة التزاـ طرفي التعاقد بدفع عمولات ثابتة ومعمنة : عمولات السماسرة -
وقد يختمؼ سماسرة مف سمسار إلى أخر حسب حجـ تعاملاتيا ونوعية  ، بواسطة شركاء السمسرة

العقود التي يجرى عمييا التعامؿ؛ 
 حيث يمكف بيع وشراء تمؾ العقود بصورة مسيرة وسيمة في الأسواؽ المنظمة لمعقود وطبقا :قابمة لمتداول- 

 .للأسعار المعمنة والتي تتخذ بقوى الطمب والعرض وبالتالي فيي تتمتع بدرجة مقبولة مف السيولة
 أنواع العقود المستقبمية: الفرع الثالث

 :1تتعدد أنواع العقود المستقبمية حسب نوع الموضوع العقد أو الشيء المتعاقد عميو وىكذا نجد
وفييا يتـ التعامؿ عمى بيع أو شراء كمية محددة مف  Financial Futures عقود المستقبميات المالية -1

 الأوراؽ المالية؛
 وفييا يتـ بيع  Agriculturai Commodities Futures Contracts عقود مستقبميات المحاصيل الزراعية -2

 أو شراء كمية محددة مف المحاصيؿ الزراعية؛
 ويتـ  Metals and Mineral Futures Contracts عقود المستقبميات المعادن الثمينة والمواد الخام -3

 التعاقد عمى بيع أو شراء كمية محددة مف المعادف الثمينة والمواد الخاـ؛
ويتـ التعاقد فييا عمى   Foreign Currecies Futures Contracts عقود المستقبميات العملات الأجنبية -4

 .بيع أو شراء كمية محددة مف العممة الأجنبية
 
 
 

                                                           
1
 .171مصطفى يوسؼ الكافي، مرجع سبؽ ذكره، ص   
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 مزايا ومخاطر عقود المستقبمية: الفرع الرابع
 :1توفر العقود المستقبمية لممتعامميف  مزايا متعددة  أىميا ميزتيف ىما

 يكفي أف يدفع إذ " Leverage"  باستخداـ ما يعرؼ بميزة المتاجرة باليامش أو الرفع الماليالمضاربة -
المتعامؿ في العقود وسواء كاف مشتريا أو بائعا قيمة اليامش المطموب حتى يدخؿ السوؽ إما 

مستثمرا عاديا يسعى لتحقيؽ أرباح معقولة أو مضاربا يسعى لتحقيؽ مكاسب رأسمالية مرتفعة تنتج 
 .عف التقمبات السعرية

لكف مف الضوابط التي تستخدـ في أسواؽ العقود المستقبمية لمحد مف المغالاة في المضاربة، أف تقوـ 
إدارة السوؽ بوضع مدى مسموحا بو يحدد الحد الأدنى والحد الأقصى لمتقمبات التي تحدث في اليوـ الواحد 

ويتفاوت عادة الحد . عمى أسعار العقد بحيث لا يجوز تخطييا حتى لو اقتضى الأمر وقؼ التعامؿ مع العقد
المسموح بو لمتقمب بيف أنواع العقود وذلؾ وفقا لاختلاؼ وتنوع الأصوؿ المشموؿ بيا، ومف الضوابط الأخرى 

 .المستخدمة أيضا وضع الحد أقصى لعدد العقود التي يسمح لممستثمر الواحد أف يمتمكيا معا
وغالبا ما يكوف سعر الأصؿ في العقد المستقبمي أعمى مف نظرية في السوؽ الحاضرة، ويطمؽ عمى 

وعندما يكوف ىذا الفرؽ موجبا وىو كما ذكرنا الأكثر شيوعا يطمؽ  " Basis" " أساس" الفرؽ بينيما مصطمح 
أما إذا صادؼ وأف كاف سالبا فيطمؽ عميو حينئذ مصطمح  " علاوة " عميو حينئذ مصطمح 

مف جانب آخر يرتفع سعر العقد المستقبمي كمما زاد أمد العقد والعكس بالعكس ويطمؽ عمى الفرؽ " خصـ  " 
 ." Spread" " مدى " بيف سعره في تاريخيف مختمفيف أحدىما قريب والآخر بعيد مصطمح 

اليادؼ لتخفيض المخاطر الرئيسية التي يتعرض ليا المستثمريف والتي تشمؿ  " Hedging" التحوط  -
 :عادة مايمي

 مخاطر تقمب أسعار صرؼ العملات الأجنبية؛ -
 مخاطر تقمب أسعار الأوراؽ المالية؛ -
 .مخاطر تقمب أسعار الفائدة -

ويتـ التحوط في سوؽ العقود المستقبمية إما عف طريؽ شراء العقد أو عف طريؽ بيعو وذلؾ حسب 
وضع كؿ مف طرفي العقد، فمثلا لو أف مستثمر يدير محفظة مف السندات الدولية فإنيا توقع حدوث ارتفاع 

في أسعار الفائدة السوقية وبالتالي لاتقاء مخاطر انخفاض أسعار سندات المحفظة يدخؿ سوؽ العقود 

                                                           
1
، ص 2009 الطبعة الخامسة، دار وائؿ لمنشر،عماف، الأردف، ،(الإطار النطري والتطبيقات العممية )إدارة الإستثمارات د مطر، ـمح  

. 309-  307ص
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المستقبمية بائعا، وعمى العكس مف ذلؾ شركة تصدر السندات تتوقع انخفاض سعر الفائدة السوقية تدخؿ 
 .بقصد اتقاء المخاطر المصاحبة لذلؾ سوؽ العقود المستقبمية مشترية

 العقود الآجمة: المطمب الثاني
تعد العقود الآجمة الصورة الأولى لمعقود المستقبمية حيث ظيرت تمؾ العقود لتسييؿ حصوؿ 

الإمبراطورية الرومانية عمى احتياجاتيا مف الحبوب مف مصر، ثـ تطورت تمؾ الأسواؽ لتسييؿ السمع 
الزراعية ومف تـ البتروؿ والنحاس وغيرىا، ويعود السبب الرئيسي لظيور ىذه العقود تخفيض أو تجنب 

المخاطر الناتجة عف تغير الأسعار، ولمتغمب عمى عدـ التأكد مف المستقبؿ سواء بالنسبة لمسعر أو كمية 
 . الحصوؿ المطموبة بغرض التحوط

  تعريف العقود الأجمة: الفرع الأول
العقد الأجؿ بأنو عقد ثنائي خاص مؤجؿ تنفيذ والذي يقتضي "   Edward Kleibard"عرؼ : التعريف الأول

تسميـ كمية معينة مف الممكية بسعر محدد في تاريخ محدد في المستقبؿ، ولا يطالب أطراؼ العقد بإيداع أي 
 .1ضماف

اتفاؽ بيف طرفيف لتبادؿ أصؿ بسعر محدد في تاريخ " كما يعرؼ العقد الآجؿ عمى أنو : التعريف الثاني
محدد وفي ظؿ ىذا العقد فإف المشتري يمتزـ بشراء أصؿ ويمتزـ البائع بيذا السعر في التاريخ المحدد لمتنفيذ 

"2. 
اتفاقية بيف مشتري وبائع "  العقد الآجؿ عمى انو "   Kennth Gorbade"وعرؼ أيضا : التعريف الثالث

الأصؿ لمحؿ التعاقد وسعر التسوية، وتاريخ التسوية مف المسائؿ التي يتـ التفاوض بشأنيا وتكوف محؿ اتفاؽ 
بيف المتعاقديف، وفي تاريخ التسوية يقوـ البائع بتسميـ الأصؿ محؿ التعاقد والمشتري بتسميـ الثمف المتفؽ 

 .3"عميو مسبقا
 
 
 

                                                           
1
، دار  الأولى، الطبعةالمشتقات المالية ودورها في إدارة المخاطر ودور الهندسة المالية في صناعة أدواتهاسمير عبد الحميد رضواف،   

. 208، ص 2005معات، مصر، االنشر لمج
2
، دار الميسر لمنشر والتوزيع، عماف، الأردف، ة الأولى، الطبعإدارة الإستثمارشقري نوري موسى، صالح طاىر الزرقاف، وآخروف،   

. 232 ، ص2012
3
 .208 سمير عبد الحميد رضواف، مرجع سبؽ ذكره، ص   
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 : وكما تنقسـ العقود الأجمة إلى نوعيف رئيسيف ىما
 والتي يكوف فييا التعاقد ممزما لمطرفيف؛ " Contrats Fermes " العقود الأجمة الممزمة أو القطعية -
وىي التي تعطي الحؽ لأحد الأطراؼ بإلغاء "  Contrats Conditionnels " العقود الأجمة الشرطية -

 .1العقد إذا كاف في غير صالحو
العقود الآجمة بمثابة أدوات حماية ضد مخاطر تقمبات  وانطلاقا مف ىذه التعاريؼ يمكف القوؿ أف

: الأسعار إذ يمكف أف نستنتج ما يمي
تعتبر العقود الآجمة بأنيا عقد بيف طرفيف ينص عمى بيع أو شراء قدر معيف مف أصؿ مالي أو  -

 عيني يتـ تحديده بصورة مسبقة عند إنشاء العقد؛
 يتـ تسميـ وتسوية العقد الأجؿ في تاريخ محدد مستقبلا ويتـ الاتفاؽ عميو وقت التعاقد؛ -
 تعتبر العقود الأجمة عقود شخصية تفاوضية؛ -
 .العقود الأجمة لا يتـ تداوليا في البورصة ولا توجد ليا سوؽ ثانوية -

 مكونات وخصائص العقود الآجمة: الفرع الثاني
 مكونات العقود الأجمة : أولا

 :2تتكوف العقود الأجمة مف عدة بنود رئيسية مف بيف ىذه البنود مايمي
تعد قيمة ىذه العقود بطريقة فقط حيث لا يتـ تبادؿ ىذه المبالغ في الاستحقاؽ  ": Value" القيمة  -1

 ولكف تستعمؿ فقط لاحتساب الفائدة إلى السوؽ تدفع أو تقبض؛
وىو سعر الفائدة الذي يتـ الاتفاؽ عميو بيف  ": Contract Interest Rate " سعر فائدة العقد -2

وىو يشبو إلى حد كبير سعر التنفيذ في عقود الخيار، ويتـ احتساب  (المشتري والبائع  )الطرفيف 
 الفائدة المدفوعة أو مقبوضة بيف الطرفيف بقيمة الفرؽ بيف سعر فائدة العقد وسعر فائدة مؤشر معيف؛

يتـ تسوية العقد قبؿ يومي عمؿ مف تاريخ بداية الفترة  " Contract Floating " تاريخ تسوية العقد -3
التي تغطي العقد، وبيذا التاريخ يتـ تحديد سعر فائدة حسب المؤشر الذي نص عميو العقد والذي تتـ 
مقارنتو مع سعر فائدة العقد المذكورة في أعلاه وبالتالي يتـ احتساب الفائدة المقبوضة أو المدفوعة، 
أي أف الفرؽ بيف سعر الفائدة العقد وبيف سعر الفائدة المؤشر المتفؽ عميو في تاريخ تسوية العقد ىو 

 الذي يحدد الفائدة التي سوؼ تدفع أو سوؼ تقبض، مع اعتبار قيمة العقد ومدة العقد؛

                                                           
1
 .208، ص نفس المرجع السابؽ  

2
 .86- 85مرجع سبؽ ذكره، ص ص ، ىاشـ فوزي دباس العبادي  
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حيث تبدأ العقد في المستقبؿ بعد فترة معينة مف تاريخ إجراء العقد  "  Contract Period "مدة العقد -4
 .ويتـ تحديدىا عادة بيف ثلاثة شيور إلى سنة

 مزايا وعيوب العقد الآجل وأوجه الاختلاف بينها وبين العقود المستقبمية: الفرع الثالث
 مزايا وعيوب العقود الآجمة : أولا

وبعد إف استعرضنا أىـ التعاريؼ ومكونات وخصائص العقود الآجمة لابد لنا مف التعرؼ عمى 
 .أبرز مزايا وعيوب العقود الآجمة

 مزايا وعيوب العقود الآجمة: (3-2)جدول رقم 
                    العيوب  لمزايا                    ا

 لا تخضع لنظـ السوؽ المنظمة- يتـ التعامؿ بيا في الأسواؽ الموازية- 
 العقد يصعب إلغائو-  حجـ العقد مرف- 
 قد تتضمف شروط جزائية-  موعد التنفيذ مرف- 
 مخاطر ائتمانية كبيرة-  وقت التعامؿ غير محدد - 

 الطبعة المالية، الهندسة المالية وأدوارها بالتركيز عمى إستراتجيات الخياراتىاشـ فوزي دباس العبادي، : المصدر
 .85، ص2008الأولى، مؤسسة الوراؽ لمنشر والتوزيع، عماف، الأردف، 

 الآجمة بين العقود المستقبمية والعقود الاختلافأوجه : ثانيا
تتشابو العقود المستقبمية مع العقود الآجمة بدرجة كبيرة، بؿ أف الكثيروف يعتبروف العقود المستقبمية 
نوع مف العقود الآجمة ولكنيا نمطية ومنظمة وتتداوؿ في بورصات منظمة لذلؾ، ويوجد اختلاؼ بينيما 

 :يمكف توضيحو  فيما يمي
 أوجه الاختلاف بين العقود المستقبمية والعقود الأجمة: (4-2)            جدول رقم 

 العقود الآجمة  العقود المستقبمية
 عقود شخصية عقود غير شخصية

عقود نمطية موحدة مف حيث قيمتيا وتواريخ 
 التسميـ

عقود غير نمطية تحد شروطيا باتفاؽ وتراضي 
 الطرفيف

 عدـ وجود سوؽ ثانوية ليا تتيح وجود سوؽ ثانوية
 لا يجد المضاربوف مكاف ليـ  يجد المضاربوف فرصة لتحقيؽ الأرباح

يتـ الاحتفاظ بيوامش متحركة لتعكس تحركات 
 الأسعار 

 يحدد اليامش مرة واحدة يوـ توقيع العقد

 تتـ تسوية العقد في تاريخ الاستحقاؽ يمكف تسوية العقد في أي وقت قبؿ تاريخ 
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 .الاستحقاؽ
يتحقؽ الربح أو الخسارة يوميا عند ارتفاع أو 

 .انخفاض الأسعار
 .يتحقؽ الربح والخسارة في تاريخ التسميـ

، 2001، دار النشر الجامعة، مصر،الهندسة المالية ودورها في إدارة المخاطر ىاشـ فوزي دباس العبادي، :المصدر
 .83ص

 عقود الخيار: المطمب الثالث
نشأ ىذا النوع مف العقود في الولايات المتحدة الأمريكية، حيث كاف يجري التعامؿ بيذه العقود في 
السوؽ الثانية الغير منتظمة مف خلاؿ وسطاء مالييف، ثـ انتقؿ التعامؿ بعد ذلؾ إلى السوؽ المنظمة مف 

، وسرعاف ما انتشرت ىذه العقود في البورصات الأمريكية، 1971 أفريؿ 26خلاؿ بورصة شيكاغو في 
 .ثـ البورصات الأوروبية

إذ تعتبر عقود الخيار مف أىـ مشتقات الأصوؿ المالية التي تتداوؿ في أسواؽ الخيار، والتي قد 
تكوف أسواؽ مستقمة، أو جزء مف السوؽ الحاضرة، وانتشرت عقود الخيار بيدؼ حماية المستثمر ضد 

 . مخاطر تغير الأسعار
 تعريف عقود الخيار: الفرع الأول

 عقود الخيارات ىو عقد يبرـ بيف طرفيف مشتري ومحرر يعطي العقد لممشتري :التعريف الأول
الحؽ في الشراء أو بيع عدد مف الوحدات لأصؿ ما بسعر يحدد لحظة التعاقد، عمى أف يتـ التنفيذ في 
تاريخ لاحؽ، ويعطي العقد لممشتري الخيار في أف ينفذ العقد أولا ينفذ وذلؾ حسب الرغبة عمى أف يدفع 
المشتري لممحرر في مقابؿ حؽ الخيار علاوة عند  التعاقد، وىي مكافأة غير قابمة للاسترجاع وليست 

جزء مف قيمة الصفقة، بعبارة أخرى سوؼ يخسر المشتري العقد قيمة المكافأة سواء نفذ العقد أو لـ ينفذ،  
مف المحرر، "  Call Option"وكما يبدو فإف عقد الخيار إما أف يكوف عقد يعطي لمشتري الحؽ في الشراء

 .1إلى المحرر   "Put Option" أو أف يكوف عقد يعطيو حؽ البيع
عقد بيف مشتري وبائع يعطي " عقد الخيار بأنو "   Steve Krall"عرؼ ستيؼ كروؿ : التعريف الثاني

لممشتري حقا في أف يبيع أو أف يشتري أصلا معينا بسعر محدد سمفا، خلاؿ فترة زمنية معيف محددة 
مسبقا، ويمتزـ البائع بمقتضى العقد بتنفيذ إذا ما طمب إليو ذلؾ، وذلؾ بشراء أو بيع الأصؿ محؿ التعاقد 

                                                           
قات، التوزيع منشأة المعارؼ جلاؿ  التوريق والمشتباستخدامالهندسة المالية  منير إبراىيـ ىندي، الفكر الحديث في إدارة المخاطر،  1

. 7، ص2003حزى وشركاءه، الإسكندري، مصر، 
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بالسعر المتفؽ عميو، بينما يمارس الشاري حقو في تنفيذ العقد أو فسخو دوف أي إلتزاـ مف جانبو تجاه 
 :2، أي أف عقود الخيار تشمؿ مجموعة مف العناصر الأساسية تتمثؿ في1"الطرؼ الأخر

 تاريخ التعاقد؛ -
 نوع الأصؿ التعاقد؛ -
 كمية العقود وكمية الأصؿ في كؿ عقد؛ -
أي السعر الذي بموجبو سيتـ تسوية بيف الطرفي العقد عند تنفيذ   "Exercise Price " سعر التنفيد -

 العقد؛
إذا كاف  )أو الفترة الزمنية التي يسرى خلاليا  (إذا كاف الخيار مف النوع الأوروبي  )تاريخ التنفيذ  -

 ؛(الخيار مف النوع الأمريكي 
التي يتوجب عمى مشتري الخيار دفعيا لمحرر الخيار وتتوقؼ  "  Permium"قيمة العلاوة أو المكافأة  -

عادة قيمة ىذه العلاوة عمى عدة عوامؿ مثؿ قيمة السوقية للأصؿ المشموؿ بالخيار، سعر التنفيذ، 
 .تاريخ التنفيذ، أسعار الفائدة

 خصائص عقود الخيار وأنواعه :  الفرع الثاني
. لعقود الخيار خصائص وأنواع تختمؼ باختلاؼ معاير التصنيؼ والتي تتمثؿ فيما يمي

خصائص عقود الخيار : أولا
 :يمكف إبراز خصائص عقود الخيار فيما يمي

إف عقد الخيار غير ممزـ لصاحبو  إنما يعطيو الحؽ في أف يختار بيف تنفيذ الصفقة أو عدـ تنفيذىا  -
ونظير ىدا الحؽ في أف الذي يشتري أو يبيع عقد الخيار يدفع نطير مما رتب ليذا الحؽ خلاؿ مدة 

 العقد ويسمى ىذا الثمف بالعلاوة أو المكافأة أي ثمف الخيار؛
أف ثمف الخيار يدفع لمجية التي حررت عقد الخيار والتزمت بتفنيده عندما يرغب صاحب الحؽ في  -

ممارسة ليذا الحؽ وبذلؾ يعتبر الثمف مقابؿ المخاطرة التي يتحمميا الطرؼ الأخر عندما يمارس 
الطرؼ الأوؿ ىذا الحؽ ميما كانت الظروؼ السائدة في السوؽ، والتي يمكف أف تؤثر عمى سعر 

 الأصؿ محؿ العقد؛

                                                           
 .153 ، صسبؽ ذكره سمير عبد رضواف، مرجع  1
2
الطبعة الرابعة، دار وائؿ لمنشر والتوزيع، عماف، الأردف،  ،(الإطار النطري والتطبيقات العممية  )إدارة الإستثمارات محمد مطر،   

. 299 ص، 2006
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مدة العقد، نوع الأصؿ محؿ : يلاحظ أف ثمف الخيار قابؿ لمزيادة أو الانخفاض والذي يتوقؼ عمى -
العقد، ظروؼ السوؽ المالية، حيث يزداد وينخفض خلاؿ مدة العقد وتصبح قيمة تساوي صفر في 

نياية العقد، ويدفع ىذا الثمف عند الشراء أو البيع لمعقد وليس لو علاقة بثمف السمعة أو الأصؿ وبيذا 
 :1نجد

 عند ممارسة الحؽ يتـ دفع قيمة العقد بالكامؿ بصرؼ النظر عف ثمف الخيار؛ -
 في حالة عدـ ممارسة الحؽ فإف صاحب الحؽ يخسر ثمف الخيار فقط؛ -
عقود الخيار محددة بفترة زمنية محددة عادة ثلاثة أشير وفي حالة ثبات السعر الأصؿ فإف قيمة  -

 الخيار تتناقص بمرور الزمف وتصبح صفرا في نياية مدة العقد؛
عقد الخيار قابؿ لمتداوؿ فيحؽ لصاحب عقد الخيار بيعو لمغير بثمف يتوقؼ عمى العرض والطمب  -

لعقود الخيار في الأسواؽ المالية للأصؿ محؿ العقد ويتوقؼ ثمف العقد الخيار عمى قيمة الأصؿ فترة 
والعكس  (في حالة الشراء )القيمة بارتفاع قيمة الأصؿ وتنخفض القيمة بانخفاض قيمة الأصؿ 

 .صحيح
 أنواع عقود الخيار: ثانيا

 :وفقا لطبيعة وشروط العقد تنقسـ الخيارات إلى أربعة أنواع  رئيسي ىما
من حيث طبيعة العقد : أولا

 :2تنقسم العقود إلى
يكوف العقد خيار شراء عندما يعطي لمطرؼ الأوؿ أي لممشتري الحؽ   "Call Optin " خيار الشراء -1

مف الطرؼ الثاني أي محرر الخيار إصلاحيات بكمية معينة وسعر معيف وفي  (إذا ما رغب )يشتري 
المحرر  )تاريخ معيف أو خلاؿ فترة زمنية معينة  حسب الاتفاؽ وذلؾ مقابؿ الحصوؿ  الطرؼ الثاني 

 مف المشتري عمى علاوة معينة تحددىا شروط العقد؛ (
يكوف العقد خيار بيع إذا ما أعطى لمطرؼ الأوؿ أي لممشتري الحؽ في "  Put Option" خيار البيع -2

لمطرؼ الثاني أف يحرر الخيار أصلا معينا كمية معينة وسعر معيف وفي  (إذا ما رغب  )أف يبيع 
تاريخ معيف حسب الاتفاؽ وذلؾ مقابؿ الحصوؿ المحرر مف المشتري عمى علاوة معينة حسب 

 الاتفاؽ وذلؾ مقابؿ حصوؿ المحرر مف المشتري عمى علاوة معينة تحددىا شروط العقد؛

                                                           
1
. 561 – 560 ص ، ص2004/ 2003مصر، ، الدار الجامعية، الإستثمار في بورصة الأوراق الماليةعبد الغفار حنفي،  

2
. 300- 299محمد مطر،  مرجع سبؽ ذكره، ص ص   
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 يمكف النظر إلى الضمانات عمى أنيا عقود خيارات شراء تصدر بواسطة الشركات عمى :الضمانات -3
 .1أسميا وعادة ما تكوف لفترات زمنية طويمة مقارنة بعقود الاختيارات

 من حيث موعد التنفيذ حيث نجد: ثانيا
  ىي عقود يسمح فييا لمشتري العقد بممارس "American Options"عقود الاختيار الأمركية  -1

 حقو في الاختيار وذلؾ بالتنفيذ في أي وقت خلاؿ فترة سرياف العقد؛
ىي عقود تكوف قيمتيا لمشتري الحؽ في اختيار تنفيذ   "European Options"عقود الاختيار الأوربية  -2

 .العقد فقط في تاريخ انتياء صلاحية العقد
 حسب التغطية: ثالثا
للأصوؿ موضوع العقد  (البائع  )ىي عقود يمتمؾ فييا محرر العقد : عقود اختيار الشراء المغطاة -1

 أي أنو يستطيع أف تغطي التزامات البيع إذا اختيار مشتري العقد تنفيذ العقد؛
للأصوؿ موضوع  (البائع  )ىي عقود لا يمتمؾ فييا محرر العقد : عقود اختيار الشراء غير المغطاة -2

العقد، ولذلؾ إذا اختيار مشتري العقد التنفيذ فإف البائع سيضطر إلى شراء الأصؿ مف السوؽ ثـ 
 .تسميمو لممشتري

 حسب الربحية: رابعا
 : بالنسبة لعقد اختيار الشراء فإنو 

يحقؽ أرباح إذا كاف سعر السوقي أكثر مف سعر التنفيذ المحدد في العقد فعمى سبيؿ المثاؿ إذا كاف  -
 جنية، فإف مشتري 1400 جنية وعند التنفيذ كاف سعر السوؽ 1000سعر النفيذ المحدد في العقد ىو 
  جنية؛400العقد سوؼ يحقؽ أرباح قدرىا 

ويكوف عقد اختيار الشراء غير مربح إذا كاف السعر السوقي أقؿ مف سعر التنفيذ ففي المثاؿ السابؽ إذا  -
 جنية فإف مشتري العقد لف 1000 جنية بينما سعر التنفيذ في العقد 700انخفض السعر السوقي إلى 

 . جنية700 جنية في حيف انو يباع في السوؽ بمبمغ 1000يختار التنفيذ، لأنو لف يشتري أصؿ ب 
 ويكوف عقد الاختيار الشراء متكافئ إذ يتساوي سعر السوؽ مع سعر التنفيذ 

 يحدث العكس بالنسبة لمعقود اختيار البيع -
 :2ويمكف التعبير عف ذلؾ مف خلاؿ الجدوؿ التالي -

                                                           
1
. 44، ص مرجع سبؽ ذكرهطارؽ عبد العاؿ حمادة،   

2
 .46- 44  صصمرجع سبؽ ذكره، طارؽ عبد العاؿ حماد،   
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 يوضح الفرق بين عقد اختيار الشراء والبيع : (5-2)                    جدول رقم 
       عقود اختيار البيع       عقد اختيار الشراء              بيان

 الخيار المربح
In – The- Money 

سعر السوؽ اكبر مف سعر 
 التنفيذ

سعر السوؽ أصغر مف سعر 
 التنفيذ

 الخيار غير المربح
Out- of- The- Money 

سعر السوؽ اكبر مف سعر 
 التنفيذ

سعر السوؽ اكبر مف سعر 
 التنفيذ

 الخيار المتكافئ
At- The- Money 

 سعر التنفيذ= سعر السوؽ  سعر التنفيذ= سعر السوؽ 

 .46، الدار الجامعية، مصر، ص(المفاهيم، إدارة المخاطر، المحاسبة  )المشتقات المالية طارؽ عبد العاؿ حماد، : المصدر

خيارات أخرى : خامسا
 :1إف ىناؾ مجموعة مف العقود طيرت خلاؿ السنوات الأخيرة ومف أىـ ىذه  العقود الجديدة

 وىي تضـ خيارات الشراء وخيارات البيع غير أف السعر  "Spread Options"  عقود خيارات الانتشار -
في خيارات الشراء يحدد بسعر الأصؿ زائد علاوة بمبمغ مف سعر النقود وأف السعر في خيارات البيع 

 يحدد بسعر الأصؿ ناقصا العلاوة المذكورة؛
وىي تشبو الانتشار غير أف سعر  (أو الوقوؼ عمى أطراؼ واحد) عقود خيارات الانحياز لمسوق -

التعاقد سواء كاف في عقود الشراء، أو الفترة البيع يحدد عند سعر السوؽ للأصؿ المعتمد لمخيار وقت 
التعاقد، وبالتالي فإف ىذا التداوؿ يقوـ عمى شراء آني لخيارات الشراء وخيارات البيع حيث ليما نفس 

 السعر وكذلؾ عمى نفس الأصؿ ولنفس الفترة؛
ولكف  ( A traddleالوقوؼ عمى طرؼ واحد ) وىي نفس عقود  "Strap Options"عقود خيار الشد -

 بالنسبة لخيارات الشراء حيث يضاؼ خيار ثاني لمشراء؛
 وىي تقابؿ خيارات الشدّ إلا أنيا تتعمؽ بخيارات لبيع حيث يضاؼ  "Strip "عقود خيارات السحب  -

 .خيار ثاني لمبيع
 الاختلاف بين عقود الخيارات والمستقبميات: الفرع الثالث

تتفؽ العقود المستقبمية مع عقود الخيار في أف كلا منيما يعتبر نوعا مف المشتقات المالية التي توفر 
لممستثمر فيو درجة عالية مف مزايا الرفع المالي التي تتيح لو استخداميا بشكؿ أوسع في أغراض المضاربة 
والتحوط، لكف مع ذلؾ توجد بينيما بعض أوجو الاختلاؼ وذلؾ مف حيث طبيعة الالتزامات التي تنشأ عف 

                                                           

.160 ، ص2003، دار صفاء لمنشر والتوزيع، عماف، الأردف، الإستثمار والأسواق المالية، الطبعة الأولىىوشياف معروؼ،   1
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كؿ منيما أو مف زاوية المخاطرة المحيطة بالتعامؿ فييا، ويمكف حصر أوجو الاختلاؼ الرئيسية بينيما فيما 
: يمي

 الاختلاف بين عقود الخيارات والمستقبمية: (6-2)جدول رقم 
 عقود المستقبميات عقود الخيارات

يكوف لممشتري الخيار الحؽ في تنفيذ العقد أو عدـ 
 .التنفيذ

أف عقود المستقبميات ىي عقود حقيقية لشراء 
محؿ التعاقد  (سمعة أو ورقة مالية  )الأصؿ 

بالسعر المحدد، عمى أف يتـ التسميـ ودفع القيمة 
 .في تاريخ لاحؽ

تقتصر خسارة المشتري في عقود الخيار عمى قيمة 
 .المكافأة المدفوعة

أف الخسارة في حالة العقود المستقبمية قد تمتد 
 .القيمة الكمية لمعقد (ولو نضرنا  )لتشمؿ 

لا يحؽ لمشتري الخيار استرداد قيمة المكافأة 
 .لممحرر عند التعاقد

إف اليامش في العقود المستقبمية يمكف استرداد 
 .بالكامؿ إذا لـ يتعرض المستثمر لمخسارة

، الطبعة الأولى، الهندسة المالية وأدوتها بالتركيز عمى إستراتجية الخيارات الماليةىاشـ فوزي دباس العبادي، : المصدر

 .100، ص 2008مؤسسة الأوراؽ وتوزيع، الأردف، 
 "المقايضة " عقود المبادلات : المطمب الرابع

المبادلة، وقد طيرت لأوؿ مرة عمى الساحة الدولية خلاؿ الستينيات لمتعبير  " SWAP" تعني كممة 
 Swapping"عف طريقة لتحسيف أسموب تسوية المبادلات الدولية باستخداـ ما عرؼ باسـ عملات المبادلة 

currencies " لاسيما بيف الدوؿ النامية سواء فيما بينيا أو بيف دوؿ الكتمة الشرقية وتعرؼ عممية المبادلة في 
الصرؼ الأجنبي بأنيا اتفاؽ لشراء وبيع الصرؼ الأجنبي عمى أساس أسعار صرؼ تعاقدية محددة مقدما 
وحيث يختمؼ توقيت البيع عف الشراء، وليذا سوؼ نتطرؽ في ىذا المطمب إلى تعريؼ وأىمية وخصائص 

 .وأنواع عقود المبادلات
 تعريف عقود المبادلات: الفرع الأول

 أنيا في الحقيقة عقد آجؿ ، ولكنيا أصبحت ذات أىمية خاصة في الأسواؽ  "Joost" حسب : التعريف الأول
المالية، وقد توضحت بأنيا اتفاقية بيف طرفيف عمى تبادؿ نوع مف الأصوؿ في مقابؿ أخر في تاريخ مستقبمي 

 .1لاحؽ
 

                                                           
1
 .185 ، صبؽ ذكرهرضواف، مرجع سالحميد سمير عبد   
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 تعرؼ عقود المبادلات عمى أنيا اتفاؽ بيف طرفيف أو أكثر لتبادؿ سمسمة مف التدفقات :التعريف الثاني
، لذلؾ فيي سمسمة مف العقود لاحقة التنفيذ حيث يتـ تسوية عقد (مستقبمية  )النقدية خلاؿ فترة لاحقة 

 .1(الخ ....شيرية، فصمية، نصؼ سنة )المبادلة عمى فترات دورية 
وىي بذلؾ تسوية الأرباح  "Forward Contracts" ىي عقود تشبو العقود لاحقة التنفيذ :التعريف الثالث

والخسائر في عقود المبادلة لا تتـ يوميا كما ىو الحاؿ في عقود المستقبمية بؿ تتـ عند تنفيذ عممية المبادلة، 
 .2وعمى ىذا الأساس يطمؽ عمى الأرباح أو الخسائر في عقود المبادلات خسائر أرباح أو خسائر ورقية

مف خلاؿ ما ورد سابقا  يمكف القوؿ بصفة عامة أف عقد المبادلة ىو عبارة عف اتفاقية بيف طرفيف يتـ 
بموجبيا تبادؿ سمسمة مف التدفقات النقدية بعممية واحدة أو بعملات مختمفة خلاؿ فترة محددة في المستقبؿ 

وفؽ لطبيعة وترتيبات معدة مسبقا، إذ أف ىناؾ شروط عديدة تساىـ في بناء عقود المبادلات وضماف 
لأىداؼ الرئيسية في التحوط مف المخاطر وبموغ الأرباح لكافة أطرفيا حيث تشمؿ عقود المبادلة عمى 

 :3مجموعة مف الشروط الأساسية التي يمكف تمخيصيا
 الفترة الملائمة لمسداد؛ -
 المؤشر الواقعي لمعائد؛ -
 إيجابيات دور السماسرة والمتاجريف؛ -
 توافؽ المراكز الائتمانية للأطراؼ المتعاقدة؛ -
 توافر المزايا النسبية؛ -
 .نطاؽ المعمومات المتاحة -

 أهمية وخصائص عقود المبادلات: الفرع الثاني
 أهمية عقود المبادلات: أولا

تكمف أىمية عقود المبادلات في دورىا العائد عند التحوط مف المخاطر المختمفة وعند محاولة بموغ 
 :4العوائد كافة الأطراؼ، ولبياف ىذه  الأىمية نقوـ بعرض النقاط الآتية

                                                           
. 137، ص بؽ ذكرهداغر ، مرجع سؿمحمود محمد ا  1
، 2007، ( مدخل الهندسة المالية)تقييم الأسهم والسندات  محمد صالح الحناوي، نياؿ فريد مصطفى ، جلاؿ إبراىيـ العيد،  2
 .320ص

3
 .175 -174ص ص ، بؽ ذكرهعروؼ ىوشياف، مرجع س  
  4

 .169 -168 ىوشياف معروؼ، مرجع سبؽ ذكره، ص ص  
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إف مخاطر الفشؿ لا تمس عادة الأصوؿ المعتمدة لمعوائد المعينة وذلؾ لأنيا افتراضية وىذا ما يقمؿ  -
 مف حجـ ىذه المخاطر؛

إف العقود التي ترتبط الأسعار المعومة بالأسعار الثابتة تزيد مف حالات التأكد بالنسبة للالتزامات  -
المستقبمية، خاصة وأنيا تساىـ في تعديؿ المحفظة الاستثمارية حسب الظروؼ الجارية والمستقبمية 

 للأسواؽ؛
عند مواجية جيازيف مصرفيف لنوعيف متعاكسيف مف مخاطر الفائدة فمثلا عندما يكوف أحد الجيازيف  -

تجاريا والآخر مختصا بالإدخارات فإف الأوؿ يصعب عمييا الاقتراض لآجاؿ طويمة بشكؿ مريح لأف 
غالبية الموجودات تتكوف مف قروض قصيرة الأجؿ وأدونات الخزينة مما يخمؽ فجوة بيف عمميات 

الاقتراض والالتزامات في الفترات القصيرة، وبالتالي سيكوف مكشوفا لمخاطرة العائد فيمجأ إلى جياز 
للادخار يمكف ليا الإقراض لفترات طويمة عمى ودائع وقادر عمى جدب ودائع قصيرة الأجؿ بفوائد 

 منخفضة نسبيا ويخؼ في نفس الوقت تكاليؼ الائتماف وينقصاف عوائد استثمار أعمى؛
عند قياـ مؤسسة مالية بتقديـ قروض رىوف بمعدؿ ثابت فإف ىذه العممية قد تكوف ميددة بمخاطر الفشؿ  -

وذاؾ عندما يحوؿ أصحاب العقارات مثلا ديونيـ عند انخفاض أسعار الفائدة قبؿ انتياء رىونيـ ويعيدوا 
التمويؿ بعد ذلؾ بسعر أدنى ولمحماية مف ىذه المخاطر تدخؿ المؤسسة المعينة بإتمانات الرىوف إلى 

 ؛(حسب مؤشر سوقي ما )مبادلة أسعار ثابتة مقابؿ معدلات معيارية 
ىو الذي يحقؽ  (في العقد )عندما يكوف سعر السوؽ أعمى مف السعر الثابت فإف طرؼ السعر الثابت  -

المكاسب المالية عمى حساب الطرؼ الثاني دو السعر المعوـ، وىناؾ قد يرغب ىذا الطرؽ الخاسر إلغاء 
 والتي  Net Prcnt  (NPV)العقد، ولتلاقي مخاطر الفشؿ ىذه يكوف المجوء إلى القيمة الحالية المضافة 

والذي ىو كوبوف يقوـ عمى استقطاع العائد مف القيمة " تستمد مف منحى عائد الكوبوف الصفري الجاري
 ".الاسمية لمسند مسبقا عمى أف تستوفي ىذه القيمة كاممة عند التسديد النيائي

تحميؿ المخاطر المتعمقة بتدفقات العممة الأجنبية مثؿ الدخؿ الذي تتوقؼ منشأتو مف استثمار في الخارج  -
أو المخاطر المتأتية مف تحرؾ أسعار العائد الأجنبية في البمد المعنى بالاستثمار بشكؿ مختمؼ لتحرؾ 

 أسعار الفائدة المحمية؛
أف الأطراؼ المعنية بعقود المبادلات، تدخؿ في ىذه العقود، عندىا تتوفر لدى كؿ منيا وبشكؿ مستقؿ  -

وبالتالي فإف العوائد المالية المتوقعة قد تعود إلى  (في تنوع السعر اف كاف ثابت أو معوما  )ميزة نسبة 
 .كافة الأطراؼ
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 خصائص عقود المبادلات: ثانيا
 :1ىناؾ مجموعة مف الخصائص التي تتصؼ بيا المبادلات

 أنيا عقود ممزمة لمطرفيف؛ -
 أنيا عقود غير نمطية، وأنيا تفصؿ حسب رغبة الزبوف؛ -
 يتـ تعاقد بصورة مباشرة أو غير مباشرة بيف طرفيف المبادلة؛ -
 أنيا تركز عمى تبادؿ التدفقات النقدية في أغمب الأحياف فضلا عف تبادؿ الموجودات في إحياء أخرى؛ -
 أنيا توفر إمكانية التحوط مف مخاطر تقمب أسعار الفائدة وأسعار صرؼ العملات الأجنبية؛ -
 يتـ التعامؿ بيا في الأسواؽ الموازية؛ -
 .   لا تتضمف دفع اليوامش أو العلاوات لأغمب أنواعيا -

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                           
1
. 91، صبؽ ذكرهفوزي دباس العبادي، مرجع س  
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 أنواع وشروط عقود المبادلات : الفرع ثالث
 أنواع عقود المبادلات  : أولا

 يبن انواع عقود المبادلات                 : (1-2)                      شكل رقم

 
 
 
 

 عقود المبادلة 

 أسعار الفائدة

مبادلة اؿ  عقود
تالعملا  

عقود المبادلة 
صرؼاؿ  

 الاختيارعقود 
عمى عقود 

 المبادلة

عقود مبادلة 
الأوراؽ المالية ذات 

معدؿ الفائدة 
المتغير وغير 

 المقيدة

عقود مبادلة 
الأوراؽ المالية 

 معدؿ الفائدة ذات
 المتغير والمقيدة  

عقود المبادلة 
 المختمطة

عقود مبادلة معدؿ 
الفائدة الثابثة 

 المتغير

حقوؽ الإختيار عمى عقود مبادلة 
ات معدؿ الفائدة ذوراؽ المالية لأا

 المتغير وغير المقيدة  

المبادلات أنواع عقود  

راىيـ العيد، تقيـ الأسيـ إبمحمد صالح الحناوي، نياؿ فريد مصطفى، جلاؿ : المصدر
  .118، ص2007مذخؿ اليندسة المالية المالية، "والسندات 
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 شروط عقود المبادلات: ثانيا
إف ىناؾ شروطا عديدة تسيـ في بناء عقود المبادلات وضماف لأىداؼ الرئيسية في التحوط مف 

 : 1المخاطر وبموغ الأرباح لكافة أطرافيا ومف ىذه الشروط نذكر
وتتبايف فترات السداد القصيرة بحيث تبمغ بضعة أسابيع وطويمة تصؿ ثلاثيف : الفترة الملائمة لمسداد -

عاما وكمما طالت ىذه الفترات كمما ازدادت المخاطر وبالتالي فإف العقود قصيرة الأجؿ ىي المطموبة 
 أكثر لدى المستثمريف وأصحاب المصالح الأخرى؛

 " أو المعدؿ الرئيسي  "T-Bill" أو أدونات الخزينة " LIBOR"  والذي قد يكوف :المؤشر الواقعي لمعائد -
Prime rate " ويفترض في ىذا المؤشر أف يتحدد عند تعادؿ معدؿ عوائد الودائع مع معدؿ تكمفتيا
 ؛"أي لمودائع " المتوسط 

 يجمع السماسرة والمتاجريف طرفي العقد وكثيرا ما يسيموف بفعالية :إيجابيات دور السماسرة والمتاجرين -
في ضماف استمرارية تدفقات النقود المتعمقة بالمبادلة حتى عند فشؿ أحد الطرفيف وبذلؾ يمثؿ ىؤلاء 

 أحيانا دور ضماف الأماف لتنفيذ العقود المعينة بنجاح؛
 إف المستثمريف في الأدوات الثابتة يكونوف أكثر حساسية :توافق المراكز الائتمانية للأطراف المتعاقدة -

الائتمانية مف المستثمريف في الأدوات المعومة، وىنا في ظؿ نفس الظروؼ الاستثمارية يحتاج الطرؼ 
 .الأقؿ مرتبة في الائتماف إلى ىامش أكبر في سوؽ الفائدة الثابت كما ىو في سوؽ سعر الفائدة المعوـ

وىكذا فإف طرؼ العائد الثابت في المبادلة بعد مشاركا متفوقا يتميز بمرتبة أعمى والنتيجة يمكف 
 لمشركات أف تقمؿ تكاليؼ الاستثمار باستخداـ مبادلات مناسبة لمستويات الائتمانية؛

التنافسية النسبية لكؿ مستثمر وحسب مرتبتو الائتمانية وخبرتو  إف لمميزة: توافر الميزة التنافسية -
الاستثمارية ومحيط عممو دورا أكبر في تحديد موقعو في العقد فيما إذ يكوف في طرؼ العائد الثابت أو 
يكوف صرؼ العائد المعوـ، ولا يختمؼ الأمر في ىذا الشأف الاستثمار في عقود المبادلات عف التبادؿ 

في العلاقات الدولية، ومف الضروري الإشارة إلى ما يستجيب البعض فكريا في أف المقاصة الناتجة أماـ 
قيود تدفقات رأس الماؿ قد تزيد أي ميزة نسبية في عقود المبادلات ضمف أسواقيا وبالتالي قد ينتيي ذلؾ 
الاتجاه نحو بناء المزيد مف ىذه القيود بمرور الزمف، مما ييدد العقود المينية كأداة مالية بالزواؿ، غير 
أف ىذا الاستدلاؿ المنطقي لـ يتحقؽ في عالـ الواقع، فقد استمرت عقود المبادلات وبمستويات متزايدة 

 حتى الآف؛

                                                           
1
. 175- 174 معروؼ ىوشياف مرجع سبؽ ذكره، ص ص  
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 إف الإطلاع المنفرد لأي طرؼ كاف وبشكؿ استثنائي عمى المعمومات المتعمقة :نطاق المعمومات المتاحة -
بالأداة الاستثمارية وبظروؼ السوؽ وباتجاىات الاقتصاد القومي كؿ ذلؾ يجعؿ ذلؾ الطرؼ يأمف 
مخاطر الائتماف وثـ المبادلة ويمكف لو أف يأخذ موقع المعدؿ الثابت حينما يعمـ بتصاعد اتجاىات 

السعر، أو أف يأخذ الموقع المعاكس عندما تتوفر لديو معمومات بشأف ىبوط السعر، ولا شؾ بأف تكافؤ 
المعمومات عند الطرفيف يختمؼ نوعا مف العمميات في تحديد الموقع في عقود المبادلات، وذلؾ في طؿ 

شفافية السوؽ، وىنا فإف النتائج النيائية مف ىذه العقود تتوقؼ عمى الخيارات الشخصية والقدرات 
 .التحميمية والعوامؿ التصاعدية

 مزايا عقود المبادلات وعيوبها: الفرع الرابع
بعد أف استعرضنا أىـ التعاريؼ والأىمية والخصائص وأنواع عقود المبادلات لابد أف نتعرؼ عمى 

 .أبرز المزايا وعيوب العقود الآجمة
 مزايا وعيوب عقود المبادلة :  (7-2)                       جدول رقم 

 لعيوبا المزايا
 لا تخضع لرقاب سوؽ المنظمة تحقؽ ىيكؿ اقتراض بالتكمفة المرغوبة

تمكف المقرضيف مف الدخوؿ إلى مصادر تمويؿ 
 جديدة

 يصعب إلغاؤىا أو تسميميا في أغمب الأحياف

استعماليا في التحوط مف مخاطر تقمب أسعار 
 الفائدة وأسعار الصرؼ العملات الأجنبية

 وجود مخاطر ائتمانية مرتفعة

مكانية تصميميا حسب رغبة  مرونتيا الكبيرة وا 
 المتعامميف

 صعوبة قياس المخاطر الناتجة عنيا

لا تتطمب دفع العلاوات أو اليوامش في أغمب 
 أنواعيا

تكوف في بعض الأحياف معقدة وغامضة أي 
 يصعب فيميا مف قبؿ المتعامميف

، الطبعة الأولى، الهندسة المالية وادوتها بالتركيز عمى إستراتجية الخيارات الماليةىشاـ فوزي دباس العبادي، :المصدر
 .92، ص 2008مؤسسة الأوراؽ المالية والتوزيع، الأردف، 
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استخدام المشتقات المالية كطريقة لمحد من خطر سعر الصرف في        : المبحث الثالث
البنوك 

بعدما أف تعرفنا عمى عقود المشتقات وأنواعيا، حاف الوقت الآف لمتعرؼ عمى استخدامات 
 .المشتقات المالية كطريقة لمحد مف خطر سعر الصرؼ في البنوؾ

 عقود المستقبمية: المطمب الأول
التغطية مف خلاؿ عقود المستقبمية وغيرىا مف عقود المشتقات، تقدـ خدمة مميز لممستثمريف في 

تخفيض المخاطر، فالتطوير والتغير مف اجؿ التنمية لا يمكف لو أف يكوف مالـ يوجد الاستعداد والقدرة لدى 
. بعض عمى تحمؿ الخسارة أكثر مف غيرىـ، وسنحاوؿ في ىذا المطؿ بياف صور التغطية

 العقود المستقبمية عمى أسعار الفائدة: الفرع الأول
يطمؽ عمى العقود المستقبمية التي تبرـ عمى الأصوؿ المالية ذات الدخؿ الثابت، بالعقود المستقبمية 
عمى أسعار الفائدة، وذلؾ عمى أساس أف أسعار تمؾ الأصوؿ تتأثر بالاتجاه الحالي والمستقبمي لأسعار 
الفائدة، فارتفاع أسعار الفائدة في السوؽ يعني انخفاض أسعار تمؾ الأصوؿ والعكس يصبح صحيحا في 
حالة انخفاض أسعار الفائدة أما العقود المستقبمية عمى أسعار الفائدة قصيرة الأجؿ فيي العقود المستقبمية 
- التي تبرـ عمى الودائع مابيف البنوؾ أو، أذونات الخزينة أو عمى شيادات الإيداع وكذلؾ عمى ودائع الأورو

 .دولار
 تسعير العقود المستقبمية عمى أسعار الفائدة قصيرة الأجل: أولا

 :مثال توضيحي
 معدؿ الفائدة – 100 )بالاتفاؽ كؿ عقود أسعار الفائدة قصيرة الأجؿ تسعر في شكؿ مؤشر يساوي 

 ىذا يعني بأف 90- 20فإذا قرأنا في جريدة مالية أف سعر عقد أورو دولار ىو  (الأجؿ المتداولة في السوؽ 
 .%9.80معدؿ الفائدة يساوي 

 بالنسبة لمصفقات %400/1 " %20/1تساوي  " Le Lick" في أسواؽ شيكاغو، مرتبة التسعير أو مايسمى
 Le"  يوـ، قيمة 90مف القيمة الاسمية لمعقد، بالنسبة لمودائع بالأورو دولار الأجؿ " خلاؿ شير التسميـ 

Kick " ىي: 
 دولار12.50 = 1/100* 1/20 * 90/360 * 000,000, 1

 :ىي" Le Tick   "قيمةوبالنسبة لمعقود المتداولة في لندف 
 دولار12.50 = 1/100 * 1/20 * 90/360 * 1,000,000
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 التغطية باستخدام العقود المستقبمية في أسعار الفائدة: ثانيا
إف العلاقة الموجودة بيف معدؿ الفائدة وسعر العقد ىي علاقة مماثمة لمعلاقة التي تربط معدؿ الفائدة 
بسعر أي أصؿ مالي دوف دخؿ ثابت في السوؽ الحاضر، فارتفاع سعر الفائدة يؤدي إلى انخفاض سعر 

العقد المستقبمي وانخفاض المعدؿ يؤدي إلى ارتفاع سعر العقد  المستقبمي، مف ىنا تتـ التغطية ضد ارتفاع 
 .1معدؿ الفائدة بيع عقود مستقبمية والتغطية ضد انخفاض معدؿ الفائدة بشراء عقد المستقبمي

دولار - مميوف أورو10 أشير بقيمة  6يودع وديعة لأجؿ ..." بنؾ، صندوؽ،" نفترض أف مستثمر ما 
 . أشير3لأجؿ "   Libor"ويستفيد مف عائد مماثؿ لميور

 أشير لخطر انخفاض سعر الفائدة، فيقرر التغطية بالمجوء إلى 3ىذا المستثمر معرض إذف لأجؿ 
 . "CME"  لأشير في البورصة التجارية ليشكاغوا 3 الدولار لأجؿ –السوؽ الأجؿ لمودائع بالأورو 

 مميوف دولار، ولذلؾ عمى 10القيمة الاسمية لمعقد الواحد ىي مميوف دولار، وقيمة الاستثمار ىي 
ذا كاف العقد المستقبمي %10في السوؽ يساوي  "  Libor" عقود مستقمة، فإذا كاف10المستثمر شراء   وا 

للاستحقاؽ القائـ فإذا  %  9.75 فإف شراء عقد مستقبمي يسمح لممستثمر بضماف معدؿ 90 – 25يتداوؿ بػ 
، يصفي المستثمر 90 – 88 وكاف سعر العقد المستقبمي ىو %9.15 أشير إلى 3بعد  " Libor" انخفض

 عقود مستقبمية، 10 دولار، حيث أنو كاف قد اشترى 15000وضعية عمى العقد المستقبمي ويحقؽ ربحا قدره 
، القيمة الاسمية لكؿ عقد تساوي مميوف دولار، وعميو القيمة الاسمية الإجمالية ليذه 90.25سعر العقد الواحد 

 لمعقد 90.85ثـ باع ىذه العقود بسعر  ( 10 *90.25 *1000000 ) دولار، 902,500,00العقود ىي 
 . دولار908500000الواحد، أي بقيمة اسمية إجمالية قدرىا 

 . دولار150000، وبذلؾ يحصؿ ربحا قدره (10 * 90.85 * 10000000)
(100/1 * 360/90 ( * 9025000 – 90850000                              ))  

 
 
 
 
 
 

                                                           
1
 .295، ص2012، الطبعة الأولى، دار زىراف لمنشر والتوزيع، الأردف، المالية الدولة نطرية وتطبيقجايد مشكور العامرى،  محمد  
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 العقود المستقبمية عمى أسعار الفائدة متوسطة وطويمة الأجل: ثالثا
المستقبمية  يقصد بالعقود المستقبمية عمى أسعار الفائدة للأصوؿ المالية متوسطة وطويمة الأجؿ، العقود

عمى السندات الحكومية متوسطة وطويمة الأجؿ، التي استمدت أىميتيا مف أنيا لا تستخدـ فقط لتغطية ضد 
مخاطر التغيرات السعرية لمسندات الحكومية، بؿ تمتد لاستخداميا التغطية ضد المخاطر التي تتعرض ليا 

 .أسعار السندات التي تصدرىا الشركات
 تسعير العقود المستقبمية عمى السندات الحكومية؛ -1
 . التغطية باستخداـ العقود المستقبمية في أسعار الفائدة طويمة الأجؿ -2

قد تتـ التغطية مف خلاؿ مركز قصير أي بيع عقد مستقبمي لتغطية مركز طويؿ عمى استثمارات فعمية 
في أوراؽ مالية ذات دخؿ ثابت، وذلؾ بيدؼ تخفيض مخاطر تقمبات أسعار الفائدة، ومف الأمثمة عمى 

الميتميف بتمؾ التغطية تجار السندات الديف يحتفظوف بيا، وبنؾ الاستثمار الذي يبيع عقودا مستقبمية لتغطية 
 .أثر تقمبات أسعار الفائدة، عمى ما تبقى لديو مف إصدار سندات لمؤسسة مصرفية معينة

كما تتـ التغطية بأخذ المركز طويؿ في سوؽ العقود فيتمثؿ في شراء عقد سندات، بيدؼ تغطية 
مخاطر ارتفاع أسعارىا في تاريخ مستقبمي يخطط المستثمر لشرائيا فيو، ومف أبرز صور تمؾ التغطية حالة 
مدير محفظة يتوقع الحصوؿ عمى مواد نقدية مستقبلا يخطط لاستثمارىا في سندات، في الوقت الذي يخشى 

 .فيو أف ترتفع تمؾ السندات عندما تتاح لو المواد، مما يترتب عميو عائد انخفاض العائد المتولد عنيا
 تغطية خطر سعر الصرف عمى العقود المستقبمية : الفرع الثاني

 التغطية باستخداـ العقود المستقبمية عمى العملات
 12.5لنفترض أف شخصا يرغب في شراء عقد مستقبمي لعممة اليف الياباني حيث العقد  النمطي 

افترضنا أف ىذا الشخص قاـ بشراء عقد مستقبمي  يف، وتعرض قيمة العقد بالنسبة الأمريكية لكف فإذا/ مميوف
 .في شير ديسمبر

 وعمى ذلؾ يصبح  (يف / $0.010387 )إذ أف سعر العقد ىو
  0.010387*  مميوف 12.5= القيمة الكمية بالدولار الأمريكي 

 =                              129837.5$ 
  دولار 2300 اليامش المعتاد عمى عقد الديف ىو 

بسبب انخفاض في معدلات الفائدة بالولاية  )فإذا افترضنا أف قيمة اليف قد تصاعدت بالنسبة لمدولار 
فإف  (يف/ $ 0.010485) أصبحت قيمة اليف ( أي سبب آخر) وبسبب التضخـ في الياباف أو  (المتحدة 
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 = 0.010485* 12.5.ذلؾ يعني أف قيمة العقد قد ارتفعت الآف لتصبح بالدولار الأمريكي
131062.50$ 

 $ 1225وبمقارنة بالوضع السابؽ تكوف الزيادة الصافية في قيمة العقد ىي 
 $131062.50  = القيمة الجارية

 $129837.50= القيمة الأصمية 
 $1225.00= المكسب 

  فإف معدؿ الفائدة المحقؽ عمى العقد المستقبمي عف ىذه  $2300ولما كاف متطمب اليامش الأصمي ىو 
 %53.3= التسوية 

 . وبالطبع عند تقدير ىذا المعدؿ عمى أساس سنوي وأنو سيكوف عاليا عف ذلؾ
نتيجة لارتفاع معدلات الفائدة في  )ومف الناحية الأخرى إذا افترضنا أف اليف قد ىبطت قيمتو قابؿ الدولار 

 يف/ $0.010325وليكف المعدؿ الجديد ىو  (الولاية المتحدة أو تزايد التضخـ في الياباف 
 : فإف الموقؼ يصبح كما يمي

 129062.50 = 0.10325*  مميوف 12.5= القيمة الجارية 
 129837.5 =0.010387*  مميوف 12.5= القيمة الأصمية 

 $77500الخسارة 
 % 33.7 =100* 775/2300= وبالطبع معدؿ الخسارة 

 . دولار يبقى اليامش عمى القيمة الأصمية775ويصبح مف المتعيف إضافة مبمغ 
 عقود الخيار: المطمب الثاني

بعد أف كنا قد تطرقنا في المطمب السابؽ لتغطية خطر سعر الفائدة، باستعماؿ العقود المستقبمية ىذه 
المرة سنتطرؽ إلى تغطية خطر سعر الفائدة باستعماؿ عقود الخيارات، ويقصد بخيارات سعر الفائدة بأنيا 

 .عقد اختيار عمى الأوراؽ المالية ذات الدخؿ الثابت عمى سندات الخزينة
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 تغطية الخيارات لمخاطر أسعار الفائدة: الفرع الأول
خيارات أسعار الفائدة ىي أذات تغطى مف طرؼ واحد ضد مخاطر أسعار الفائدة وتحقؽ عقود 

الخيارات عمى أسعار الفائدة الحماية مف تغير أسعار الفائدة سواء كاف مكتسب الخيار مقرضا أو مقترضا، 
حيث تسمح لو بالاستفادة مف التغير في ىذه الأسعار نظرا لما يمثمو الخيار مف حؽ الاقتراض أو الإقراض 
لمجموع معيف مف الماؿ خلاؿ فترة محددة، وبسعر فائدة  معيف سمفا، وبالتالي إذا كاف مكتسب الخيار ىو 

 :المقرض، فإف وضعية يتحدد حسب تطورات الفائدة في السوؽ كما يمي
إذا ارتفعت قيمتيا بدرجة كبيرة نتيجة انخفاض أسعار الفائدة، فإنو يستطيع التنازؿ عف خيار فيفقد  -1

 ؛"قيمتو الخيار فقط " مبمغ 
أما إدا انخفضت قيمتيا نتيجة ارتفاع أسعار الفائدة، فإنو يستطيع ممارسة حيازة بإقراض بائع الخيار  -2

 بمعدؿ أعمى مف ذلؾ سائد في السوؽ؛
يضاؼ إلى ذلؾ حؽ المشتري الخيار في تداوؿ خيار في السوؽ بالتنازؿ عنو لمغير، أما إذا كاف  -3

مكتسب الخيار ىو المقترض، فإنو يستطيع حماية نفسو مف التطور عمى الملائـ لأسعار الفائدة 
 .1بطريقة عكس تمؾ المشار إلييا بالنسبة لممقرض

ولتوضيح فكرة عمى عقود الخيارات عمى أسعار الفائدة نفترض أف مستثمر ما في شير جانفي يعمـ أنو 
 مميوف دولار، وىو يخاؼ مف ارتفاع أسعار الفائدة، لكنو 50سيحتاج إلى قرض سندي في شير مارس بقيمة 

لا يرغب في تثبيت سعر الفائدة مند شير جانفي، لذلؾ لا يقوـ ببيع عقود عمى سعر الفائدة استحقاؽ مارس، 
 925 وبمكافأة قدرىا 91.50 خيار بيع عمى عقود سندات استحقاؽ مارس بسعر تنفيذ 50بؿ يقوـ بشراء 

  (.50*925) عف كؿ عقود 46250: دولار عف كؿ عقد خيار أي
، وبذلؾ يكوف الخيار 2390، تنخفض قيمة العقد %9 4/3فإذا ارتفع سعر الفائدة في شير مارس إلى 

، بدؿ فيحقؽ بذلؾ ربحا قدره 5091مربحا عند الاستحقاؽ مما يدفع المستثمر إلى تنفيذ أي بيع السندات ب 
  دولار 63.5 = 50 ( * 90.23 – 90.50)

: يكوف ربح المستثمر ىو ( 50/50000000 ) دولار 1000000: وحيث أف القيمة الاسمية لكؿ عقد ىي
 63.5 * 1000000 * 360/90 * 100/1 = 158750= دولار 

  (46250 – 158750 ) دولار 125500أما ربحية الصافي بعد خصـ المكافأة المدفوعة ىو 

                                                           
1
 عمميات بورصة الأولراؽ المالية الفورية والأجمة مف الوجية القانونية، الطبعة الولى، دار النيضة العربية، القاىرة، مصر، سيد طو بدوي،  

. 474- 473 ص ص ، 2001
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 في ىذه 92.25 تكوف قيمة العقد عند الاستحقاؽ ىي %7 بػ 4/3أما إذ إ نخفض معدؿ الفائدة 
الحالة لا ينفد المستثمر الخيار بؿ يفترض مف السوؽ معدؿ فائدة منخفض في السوؽ ويكوف بذلؾ قد خسر 

 .( دولار 46250 )مبمغا محدود بقيمة المكافأة المدفوعة 
 التغطية باستعمال الخيارات عمى العملات: الفرع الثاني

لتوضيح فكرة التغطية نفترض أف أحد المستورديف يريد شراء منتجات سوقية مف إنجمترا في أوؿ جانفي 
 جنيو إسترليني لإستراد ىذه المنتجات عمى أف يتـ السداد عند 1000000وقاـ بفتح اعتماد مستندي بمبمغ 

 .شحف البضاعة بعد ثلاثة شيور، أي في أوؿ أفريؿ
وبما أف ىذا المستورد لا يمكنو التنبؤ بما سوؼ تكوف عميو سعر الصرؼ الإسترليني بالنسبة لمدولار عندما 

 :يحؿ أجؿ السداد، فإنو يكوف أماـ ثلاثة بدائؿ
 البديل الأول

ألا يقوـ المستورد بإجراء أي تغطية، وىذا يعني أنو في حالة ارتفاع سعر صرؼ الجنيو في مقابؿ 
 .الدولار، مما قد يعرض ىذا المستثمر لمخسارة

 البديل الثاني
أف يتفؽ المستورد مع البنؾ الذي يتعامؿ معو عمى دخوؿ في عممية صرؼ أجؿ بقيمة الصفقة وىذا 
يعني تغطية أي خسارة إذا ارتفع سعر صرؼ الجنيو الإسترليني بالإضافة إلى تثبت مقدار الربح الذي يمكف 

 .تحقيقو مف صفقة الإستراد
إلا أنو يلاحظ في ىذه الحالة أنو إذا كاف قد تعمؽ عمى أف سعر الصرؼ اجؿ لمجنيو الإسترليني مقابؿ 

 دولار، وكاف السعر 1.5 دولار، وكاف السعر الفوري في أوؿ أفريؿ أي وقت السداد ىو 1.6الدولار ىو 
 دولار، فإف المستور سوؼ يكوف ممزما وفقا لمعقد بشراء 1.5الفوري في أوؿ أفريؿ أي وقت السداد ىو 

/  دولار، ومعنى ذلؾ أنو سوؼ يخسر فرصة الاستفادة مف سعر الصرؼ المنخفض1.6الإسترليني بسعر 
 .ولكنو لف يتحمؿ خسارة حقيقية

 البديل الثالث
يقوـ المشتري بشراء حؽ خيار عممة الأجنبية وبذلؾ يمكنو تغطية الخسارة في حالة ارتفاع سعر 

صرؼ الإسترليني والاستفادة أيضا في حالة انخفاض سعر الصرؼ، إذ يكوف لممستورد الحؽ في شراء الجنيو 
 .  دولار بعد ثلاثة شيور دوف أف يكوف ممزما بذلؾ قانونا1.6الإسترليني سعر 
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 دولار، فإف المستورد سوؼ 1.7فإذا بمغ سعر الصرؼ الحاضر لمجنيو الإسترليني في أوؿ أفريؿ 
 دولار فإف المستورد لف 1.5 دولار، أما إذا انخفض السعر إلى 1.6يمارس حقو في شراء الجنيو بسعر 

 دولار 1.5يمارس حؽ الخيار، إذ سيكوف باستطاعة شراء الجنيو في السوؽ النقدي في أوؿ أفريؿ بسعر 
 دولار لكؿ جنيو طبقا لعقد الخيار، وفي مقابؿ ذلؾ يفقد علاوة الخيار 1.6فقط، لكؿ جنيو بدلا عف السداد 

إلى سيبؽ لو سدادىا لمبنؾ وقت التعاقد مقابؿ ذلؾ يفقد علاوة الخيار التي سبؽ لو سدادىا لمبنؾ وقت التعاقد 
وقد يبدو لمبعض أف عمميات التعامؿ الأجؿ تعني عدـ استعماؿ حقوؽ الخيار كأداة لتغطية مخاطر تقمبات 

أسعار العملات الصرؼ، وخاصة أف العلاوة التي يدفعيا المشتري لمبائع كثير لتمتعو بحؽ الخيار تشكؿ عبئا 
ماليا عمى المشتري الذي كاف في استطاعتو تحمؿ التغطية اللازمة عف طريؽ الشراء الآجؿ دوف حاجة 

 .لتحمؿ ىذا العبء المالي مما يجعؿ لشراء حؽ خيار الشراء أقؿ ربحا مف عممية الشراء الأجؿ
إف ىذا الرأي صحيح الفعؿ إذا ما ارتفعت الأسعار لأف التغطية ستكوف واحدة مف الحالتيف مع فارؽ 
ميـ وىو أف العلاوة التي دفعيا المشتري في حالة شراء حؽ الخيار ستكوف عبئا ماليا إضافيا عميو دوف 
مبرر،إلا أف الأمر يختمؼ إذا ما انخفض سعر العممة المشتراة، لأنو في حالة الشراء آجؿ ستكوف خسارة 
المشتري مؤكدة وغير محدودة لأنو قد يكوف إلتزـ بالشراء بسعر قد يفوؽ كثير السعر السائد في السوؽ في 

تاريخ الاستحقاؽ، في حيف أف خسارتو في حالة شراء حؽ خيار الشراء سيكوف محدود بقيمة العلاوة المدفوعة 
 .لمبائع وقت التعاقد والتي يمكف تعويضيا إذا ما اشترى العممة بالسعر المنخفض في السوؽ الفوري

 عقود المبادلات: المطمب الثالث
تعتبر مبادلات أسعار الفائدة أكثر أنواع المبادلات شيوعا وىي عدة أنواع عقود مبادلة أسعار الفائدة 
الثابتة بالمتغير، عقود مبادلة الأوراؽ المالية ذات معدؿ الفائدة المتغير وغير المقيد وعقود مبادلة الأوراؽ 

 .المالية ذات معدؿ الفائدة المتغير والمقيد
 مبادلات أسعار الفائدة: الفرع الأول

يتـ التعامؿ بيذا النوع مف العقود في أسواؽ الماؿ وذلؾ بسبب إختلاؼ ملاءة المقترضيف مف جية 
 .واختلاؼ توقعات المتعامميف في ىذه الأسواؽ مف مقترضيف ومستثمريف حوؿ اتجاىات تقمب الفائدة السوقية

 
 
 
 



  المشتقات المالية ودورها في تغطية المخاطر البنكية   :.......................................................الفصل الثاني

 

 
84 

 مبادلات عمى أسعار الفائدة المتغير : الأول
تعتبر مبادلات أسعار الفائدة أكثر أنواع المبادلات وىي عدة أنواع عقود المبادلة أسعار فائدة الثابتة 

المتغير، عقود المبادلات أوراؽ المالية ذات معدؿ فائدة المتغيرة وغير المقيدة، عقود المبادلة ذات معدؿ فائدة 
 .المتغير والمقيدة

واليدؼ الرئيسي مف استخداـ عقود المبادلة أسعار الفائدة ىو تخفيض تكمفة التمويؿ وذلؾ عف طريؽ 
 .توقع السناريوىات المحتممة لمسار أسعار الفائدة السوقية

 :لتوضيح فكرة عقود المبادلة أسعار الفائدة
  ".Bو A" نفترض بنكيف
 . سنوات بمعد الفائدة الثابت10 مميوف أورو، استحقاؽ السندات 400أصدر سندات بقيمة  " A" البنؾ الأوؿ 
 . سنوات أيضا10 مميوف أورو لأجؿ 400أصدر قرض بمعدؿ لمتغير الفائدة  " B" البنؾ الثاني

 البنؾ الأوؿ يتوقع انخفاض في أسعار الفائدة في السوؽ، والبنؾ الثاني يتوقع ارتفاع الفائدة في السوؽ 
 :البنكيف ىنا في وضعيتيف متعاكستيف

الأوؿ ممتزـ بمعدؿ الفائدة ثابتة، بتوقع انخفاض في أسعار الفائدة في السوؽ، يريد أف يحوؿ إلتزامو  -1
 إلى معدؿ متغير؛

 الثاني ممتزـ بمعدؿ متغير، توقع ارتفاع أسعار الفائدة، يفضؿ أف يكوف إلتزاـ بمعدؿ فائدة ثابتة -2
 مبادلة أسعار الفائدة تحقؽ توقعات الطرفيف؛

 مميوف أورو 400يدفع فوائد بمعدؿ ثابت في سوؽ السندات، لكف يدفع فوائد متغير عمى  " A" البنؾ  -3
 ؛ "B" لمبنؾ 

 مميوف أورو ويحصؿ منو عمى الفوائد 400فوائد بمعدؿ ثابت عمى  " A" يدفع لمبنؾ  " B" البنؾ  -4
 المتغيرة؛

 ومعدؿ الفائدة المتغير عند إبراـ عقد المبادلة %7ولنفترض أف معدؿ الفائدة الثابت المتفؽ عميو ىو 
 : مثلا%8إلى  " B" ، عند الاستحقاؽ إذا ارتفع معدؿ الفائدة فعلا حسب توقعات البنؾ %5ىو 

 . أورو28000000 أرباحا، لأنو يدفع سوى B يحقؽ البنؾ  -1
 كتكمفة تمويؿ  ( 7% *400000000             )

 . أورو التي كاف سيدفعيا لولا عقد المبادلة320000000بدؿ مف 
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 أورو التي كاف 28000000 أورو بدؿ 32000000فسيحقؽ خسائر لأنو سيدفع  " A " أما البنؾ  -2
 سيدفعيا مع المعدؿ الثابت؛

لأنو سيدفع  " B"  مثلا فسيخسر البنؾ %4أما إدا انخفضت معدلات الفائدة في السوؽ إلى  -3
 . اورو16000000 أوروا بدؿ 28000000

 . أورو28000000 بدؿ 16000000فسوؼ يحقؽ أرباحا إذ سيدفع  " A" أما البنؾ 
 عقود مبادلة الأوراق المالية ذات معد الفائدة المتغير وغير المقيدة: ثانيا

وىي عبارة عف عقود مبادلة تتـ عمى أوراؽ مالية ذات معدؿ فائدة متغير وفي نفس الوقت غير مقيد 
فائدة عمى ىذه الأوراؽ بمثابة سعر تنفيذ كما ىو الحاؿ في حؽ اؿبحدود دنيا أو عميا، حيث يكوف معدؿ 

ذا حدث وكاف معدؿ فائدة المتغير  أعمى مف معدؿ الفائدة عمى الأوراؽ ذات معدؿ الفائدة ةاختيار الشراء، وا 
 مف ،، فإف المشتري ليذه  الأوراؽ يحصؿ عمى الفرؽ، أما إذا كاف معدؿ فائدة المتغير أقؿ "Caps" المتغير

 .1معدؿ الفائدة عمى الأوراؽ ذات معدؿ فائدة المتغير لا تتـ تبادلات نقدية
لنفترض أنو قامت إحدى المؤسسات بإصدار أوراؽ مالية ذات معدؿ فائدة متغير وغير مقيد بمبمغ 

، فإذا فرض أف %10 سبتمبر سنويا وذلؾ بمعدؿ 15 مارس، 15مميوف دولار عمى أف تتـ التسوية في 
:  سبتمبر، سيكوف مقار المتحصلات15 في %9 مارس، 15 في %10.5معدؿ الفائدة المتغير بمغ 

  مارس15التسوية في  -
معدؿ فائدة المتغير أعمى مف معدؿ الفائدة عمى الأوراؽ مالية ذات معدؿ الفائدة المتغير وغير لذا فإف 

 :مشتري العقد يحصؿ عمى الفرؽ والذي يعادؿ
  1000000 * 360/184 (%0.010 - %0.105 ) – 2555.556دولار : المتحصلات

 .( مارس 15 سبتمبر إلى 15 يوـ تشير إلى الأياـ مف 184) 
  سبتمبر15التسوية في  -

لف يدفع مشتري العقد أي شيء وذلؾ راجع إلى أف معدؿ الفائدة عمى الأوراؽ المالية ذات معدؿ فائدة 
 .المتغير وغير مقيدة

                                                           
1
 ، 2000 الطبعة الأولى، دار الجامعة لمنشر والتوزيع، القاىرة، مصر، ،بورصة الأوراق بين النطري والتطبيقمحمد صالح الحناوي،   

 .347ص 
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ماىو إلا سمسمة خيارات شراء تعطي المقترض الحماية ضد ارتفاع معدلات  " Caps" وعميو فإف 
الفائدة فوؽ مستوى محدد سابقا مقابؿ مكافأة تعتمد عمى السعر الحالي لمعدؿ الفائدة المتغير، والتغير 

 .المتوقع لمعدلات الفائدة
 :عقود المبادلات عمى الأوراق المالية ذات فائدة متغير ومقيد: ثالثا

ذا كاف  الأوراؽ المالية ذات معدؿ فائدة المتغير والمقيد، ىي أوراؽ مالية ليس ليا فائدة ثابت، وا 
ىذا المعدؿ يمكف أف يتأرجح بيف حد أدنى وحد أعمى، ويحصؿ مشتري عقد المبادلة عمى ىذا النوع مف 

ير لمتغالأوراؽ المالية عمى الزيادة في سعر الفائدة عمى ىذه الأوراؽ عف معدؿ الفائدة ا
 "Libor"  ،وراؽ المالية ذات معدؿ فائدة لأ مف معدؿ الفائدة عمى اأعمى كاف معدؿ الفائدة المتغير فإذا

المتغير والمقيد، في ىذه الحالة لا توجد مدفوعات، أما  محرر عقد مبادلة عمى الأوراؽ المالية ذات 
وراؽ المالية عف معدؿ فائدة لأمعدؿ الفائدة المتغير والمقيد، فيمزـ بدفع الزيادة في معدؿ الفائدة عمى ا

 يعني أخر مبادلة الأوراؽ المالية ذات معدؿ فائدة المتغير والمقيدة ىي عقود تتـ عمى أوراؽ ،المتغير
 .معنييفالمالية ذات معدؿ فائدة متغير ويمكنيا في نفس الوقت محددة نجد 

نفترض أنو قد تـ إبراـ عقد مبادلة الأوراؽ المالية ذات معدؿ فائدة متغير ومقيد بمبمغ مميوف 
 : كحد أدنى، فتكوف مدفوعات في الحالات التالية% 6دولار، وذلؾ بمعدؿ 

  سبتمبر؛15في  %5.5 معدؿ فائدة المتغير   -1
 . سبتمبر15 في %8 معدؿ فائدة المتغير  -2

  سبتمبر15التسوية يوم 
 أقؿ مف معدؿ الفائدة عمى الأوراؽ المالية ذات معدؿ فائدة المتغير %5.5معدؿ فائدة المتغير 

 :والمقيد، وعمى ذلؾ يحصؿ مشتري عقد المبادلة عمى الفرؽ والذي يعادؿ
 1000000 * 360/184 ( %6 - %5.5- = ) 2555.556: المدفوعات 

والمدفوعات السالبة تعني أنيا  ( سبتمبر 15مارس إلى 15 يوـ تشير إلى الوقت مف 184 ) :ملاحظة
 :متحصلات يحصؿ عمييا مشتري عقد مبادلة
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  مارس15التسوية يوم 
 أعمى مف معدؿ الفائدة عمى %8 مارس، نظرا  لمعدؿ فائدة المتغير 15لا يوجد مدفوعات يوـ 

 .1الأوراؽ المالية ذات معدؿ فائدة المتغير والمقيد
وعميو فإف عقود المبادلات عمى الأوراؽ المالية ذات فائدة المتغير والمقيد ماىي إلا سمسمة خيارات بيع 

توفر الحماية لمشتري ضد انخفاض غير مرغوب في أسعار الفائدة في مقابؿ دفع مكافأة لممحرر تزداد 
 .قيمتيا كمما ارتفع الحد الأدنى لمعدؿ الفائدة

 تغطية خطر سعر الصرف عمى عقود المبادلات : الفرع الثاني  
وىو  curreney rate swaps " (C R S)" ىناؾ نوع شائع مف المبادلات يعرؼ باسـ مبادلات العممة أو

يتضمف مبادلة أصؿ قرض ومدفوعات فائدة عمى قرض بعممة ما، بأصؿ قرض ومدفوعات فائدة عمى قرض 
 .2مكافئ بعممة أخرى

 وقبؿ التعرؼ عمى الطريقة التي تتـ بيا ىذه المبادلات يجب أولا أف نميز بيف مبادلة العممة ومبادلة الصرؼ
مبادلات الصرؼ ومبادلات العملات ىي عقود المبادلات، إلا أف مبادلات الصرؼ تتـ في سوؽ 

الصرؼ مابيف البنوؾ، يتبادؿ فييا أصؿ الديف فقط دوف تبادؿ لمفوائد، أما مبادلة العملات فتتـ في السوؽ 
 .غير رسمية، يتبادؿ أصؿ الديف والفوائد معا

 مبادلات الصرف : أولا
اتفقا عمى مبادلة الصرؼ، تمتزـ مف خلاليا  " B" و " A" لتوضيح فكرة الصرؼ نفترض شركتيف 

في "  A " مميوف أورو لمشركة 3بدفع  " B" وتمتزـ الشركة "  B " مميوف دولار لمشركة 1.5بدفع "  A" الشركة 
 T = 0الفترة  

"  مميوف اوروا لمشركة 3.5 بدفع B وA أشير لمشركة 6 مميوف دولار بعد 1.5 بدفع Bوتمتزـ الشركة 
B "  مبادلة الصرؼ ىذه تتضمف عمميتيف صرؼ، واحدة عاجمة وأخر آجمة، مف خلاؿ ىذه المبادلة تتمكف

 6 مميوف دولار لأجؿ 1.5مف التغطية ضد خطر الصرؼ، فإذا كانت تنتظر الحصوؿ عمى  " A" الشركة
 مميوف أوروا، وبذلؾ تكوف 3.5والحصوؿ عمى مقابمو بصفة أكيدة عمى  " B" أشير، يمكنيا منحو لمشركة 

 . مميوف أورو3.5 مميوف أورو واشترت آجلا 3قد باعت عاجلا  " A" الشركة 
 

                                                           
1
. 352محمد صالح الحناوي، مرجع سبؽ ذكره، ص   

 .246:  طارؽ حماد عبد العاؿ، مرجع سبؽ ذكره، ص 2
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 مبادلات العملات: ثانيا
تتـ مبادلة العملات بنفس تغطية مبادلات سعر الفائدة، مع اختلاؼ يتمثؿ في أف الطرفيف المتعاقديف 

 .في مبادلات العملات يجب أف يبادلاف أصؿ الديف عد بداية العقد وعند استحقاقو
" A " لتوضيح الفكرة عممية مبادلة العممة بيف بمديف فرنسي وأمريكي مثلا نفترض الشركة : مثلا

 %4 سنوات بمعدؿ5 دولار لمدة 2000000فرنسية تعاقدت عمى اقتراض مبمغ بالدولار الأمريكي بمبمغ 
وىي ترغب في أف تكوف ممتزمة بالأورو بدلا الدولار ولذلؾ سنقوـ بمبادلة بينيا الدولار الأمريكي بديف 

 . الأورو
 .عقد المبادلات ىذا يتضمف ثلاثة إلتزامات

وعمى ذلؾ الشركة   أورو،4.2السعر الجاري لمدولار عند إبراـ العقد يساوي : الأول يتعمق بأصل القرض -
" A "  تناوؿ لمطرؼ" B "  أورو وعند 420000 دولار في المقابؿ قيمة الأورو 200000عف 

 . أورو420000 دولار في المقابؿ دائما 200000عف المبمغ "  B" الاستحقاؽ يتنازؿ لمطرؼ 
عمى أساس  " B" فوائد لمطرؼ  " A" فعند كؿ استحقاؽ متفؽ عميو، تدفع الشركة : الثاني يتعمق بالفائدة -

بمقدار   "B" فوائد ؿ  " A"  أشير، وىذا يعني أف تدفع 3 سنويا، فإذا كاف استحقاؽ كؿ %10معدؿ 
 2000بمقدار  " A" فوائد ؿ " B"  أشير وبالمثؿ يدفع 3 لكؿ 4/420000 * %10 أورو 10500

  200000/4* 0.04  أشير3دولار لكؿ 
  فعند الإستحقاؽ يعاد  النظر بالنسبة لمطرفيف بحيث يعيد:الالتزام الخير أي ما يتعمق بدفع أصل الدين -

"  A  " لمطرؼ "B "  اورو، ويعيد الطرؼ 420000مبمغ  "B "  لمطرؼ "A "  دولار 1000000مبمغ 
 .أمريكي مما يسمح لمطرفيف بتسديد الأمواؿ المفترضة

 
 

 
 
 
 
 
 



  المشتقات المالية ودورها في تغطية المخاطر البنكية   :.......................................................الفصل الثاني

 

 
89 

 خلاصة
: نستخمص مما ورد في ىذا الفصؿ ما يمي

العقد المستقبمي ىو اتفاؽ بيف طرفيف عمى تسميـ أو تسمـ أصؿ ما في تاريخ مستقبمي، وسعر يحدد عند  -
 الإنفاؽ ويتميز لكونو ممزـ لمطرفيف؛

عقد الاختيار ىو أيضا اتفاؽ بيف طرفيف عمى تسميـ أو تسمـ أصؿ ما في تاريخ لاحؽ، بسعر يحدد عند  -
، إذ يعطي الحؽ لحمايتو في تنفيذ العقد مف عدمو عند الاستحقاؽ؛  الاتفاؽ، غير انو غير ممزـ

عقد المبادلة ىو اتفاؽ يتـ بموجبو تبادؿ سمسمة نقدية خلاؿ الفترة مستقبمية، إما مف خلاؿ مبادلات  -
 أسعار الفائدة أو تبادؿ العملات أو تبادؿ لمبضائع،

يمجأ المستثمر لتغطية خطر تقمبات أسعار الفائدة إلى العقود المستقبمية أو الخيارات عمى أسعار الفائدة  -
أو إلى مبادلات أسعار الفائدة، حيث يتـ مبادلة معدؿ الفائدة بمعدؿ فائدة ثابت، أو معدؿ فائدة متغير 
بمعدؿ فائدة ثابت، أو معدؿ فائدة متغيرة بمعدؿ فائدة متغير، وذلؾ حسب ىدؼ المستثمر، وحسب 

التوقعات المستقبمية بشأف أسعار الفائدة، وأسمـ   حالة لو ىي تمؾ يحوؿ فييا معدؿ فائدة المتغيرة عمى 
 معدؿ فائدة ثابت، حيث ستجنب بذلؾ تقمبات أسعار الفائدة ميما كانت؛

يمجأ المستثمر لتغطية خطر تقمبات أسعار الصرؼ إلى العقود المستقبمية أو الخيارات عمى العملات  -
التي تضمف لو الحماية، أو يمجأ إلى المبادلات سواء كانت مبادلات صرؼ ذات الأجؿ القصير يتـ فييا  
تبادؿ أصؿ دوف فوائد، أو مبادلات العملات ذات الأجؿ الطويؿ حيث يتـ تبادؿ الأصؿ والديف والفوائد 

. معا
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 تمييد
تتعرض المصارف والمؤسسات دولية النشاط إلى مخاطر عدة ومتنوعة، مما يجعميا تمجأ إلى العديد 
من التقنيات سواء كانت داخمية أو خارجية من أجل التحوط من تمك المخاطر، من خلال استعمال العقود 

" عقود المبادلات، أو عقود الخيارات، وباعتبار مجمع بنك  المالية المشتقة، سواء كانت عقود آجمة، أو
 76من البنوك دولية النشاط، فيذا البنك يتواجد في أكثر  "   Groupe Societé Général" "  سوسيتي جينرال

 . مميون زبون32، وعدد الزبائن 148000دولة، حيث بمغ عدد المستخدمين 
وقصد تدعيم ما تم تناولو في الفصول النظرية، فقد تم اختيار ىذا البنك ليكون موضوع الدراسة       

التطبيقية وىذا باعتماد المعطيات المالية الواردة في التقارير السنوية الصادرة عن مجمع البنك الممتدة من 
 .2015 إلى غاية 2013سنة 

المستعممة من  (العقود المشتقة عمى الصرف والفائدة  )ولأجل دراسة مدى مساىمة أدوات التغطية       
 :يمي طرف البنك في إجمالي التغطية، وأنو تم تقسيم ىذه الفصل إلى ثلاثة مباحث كما

 نشأة وتطور مجمع بنك سوسيتي جينرال: المبحث الأول -
 الوضعية المالية لممجمع وعممياتو الدولية: المبحث الثاني -
استخدام المشتقات المالية من طرف المجمع لمتحوط من خطر صرف مصاريف : المبحث الثالث -

 المنتجات المترتبة عن الأدوات المشتقة بعممية الصرف
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 نشأة وتطور بنك سوستي جنرال : المبحث الأول
ىو من أوائل المجمعات في قطاع الخدمات المالية التي تعتمد عمى نموذج " سوسيتي جينرال"مجمع 

العمل المصرفي المتنوع عمى المستوى العالمي، ارتبط بقوة مالية و إستراتجية حتى يكون دائما في نمو 
وتقدم، طموحا بأن يكون دو مرجعية في الأسواق، ولذلك أختير من طرف  الزبائن لأنو يتسم بالجودة وقدرة 

 .التحكم و الالتزام بالموظفين  حتى يستطيع تقديم خدمات جيدة ليم
 "GSG"نشأة وتطوير البنك : المطمب الأول
 تقديم البنك : الفرع الأول

، من طرف تجمع  الصناعات والمالية بغرض تعزيز تنمية التجارة 1864 ماي 4تم إنشاء البنك يوم 
والصناعة في فرنسا، حيث ما لبث أن توسعت شبكتو من الوكالات المصرفية الفرعية في كامل التراب 

م، وخلال الحربين أصبح البنك 1940- م1870 شباك خلال فترة 1500 شباك إلى 32الفرنسي لتقفز من 
 .مؤسسة الإقراض الأولي في فرنسا

م تم خصخصة البنك من خلال فتح رأس مالو الذي أصبح متداول في البورصة  1987      في جويمية 
مما جعمو يصبح أحد أوائل المجموعات الأوروبية في الخدمات المالية، مستندا في ذلك عمى نموذج التنويع 

 دولة، 76في الخدمات المصرفية الذي تنتيجو البنوك الشاممة وقد تجمى ذلك من خلال التواجد في أكثر من 
 . مميون زبون عمى المستوى الدولي32، وعدد الزبائن 148000حيث بمغ عدد المستخدمين 

 Domimion Bond "من طرف وكالة التصنيف الكندية " A AA"م، تم تصنيف البنك 2014 مارس 4في 

Rating Service " والرتبة  "A " من طرف"Eith Ratings"   A2 "من طرف "  Moody  " والرتبة" A "

 ."  Stamdard & poors " من طرف
 :كما أصبح البنك مدرج في المؤشرات لمتنمية المستدامة التالية

 

- Dow Jones Sustainability index ( Earope ). 
- FSTE4 Good (Global et Europe ). 
- Euronext Vigeg ( Global, Europe, Eurozone ). 

- Les cinq des indices STOXXESG Leaders. 
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 تطوير بنك سوسيتي جينرال: الفرع الثاني
 : تطور المجمع عمى النحو التالي2015 م إلى غاية 1987مند سنة 
 في الجزائر؛   م فتح مكتب  لمتمثيل1987 -
  م الحصول عمى الترخيص المصرفي؛1998 -
  م إنشاء فروع سوسيتي جينرال في الجزائر؛1999 -
 وكان ذلك من خلال شير مارس؛" الجزائر العاصمة "   م فتح أول وكالة لمزبائن في الأبيار2000 -
 م سوسيتي جينرال ليا أيضا دورا ىام في مجال الخدمات المالية المتخصصة لمبنوك وتسيير 2004 -

 .أصول وخدمات المستثمرين
 تقديم المجمع: الفرع الثالث

 بمد يرافقون يوميا أكثر من 85 موظف متواجد في 480000يحتوي المجمع سوسيتي جينرال عمى 
تقدم خدمات لزبائنيا الأفراد والشركات "  سوسيتي جينرال "  مميون زبون في جميع أنحاء العالم، ففروع 33

 :والمؤسسات والتي تتمحور في ما يمي
 ؛(بنك إلكتروني )قرض شامل وبورسوراما " سوسيتي جينرال " بنك التجزئة في فرنسا مع فروع  -
بنك التجزئة العالمي المتواجد في أوروبا الوسطى والشرقية وروسيا، حوض البحر الأبيض المتوسط،  -

 إفريقيا، آسيا؛
السوق )بنك التمويل والاستثمار مع خبراتيا العامة في ميدان بنوك التمويل والاستثمار ونشاط السوق  -

 ؛(المالي
 مع الإشارة أن المجمع ساىم في العديد من اقتصاديات المناطق التي تطور فييا وازدىر عن طريق 
عرض منتجات مصرفية متنوعة وخدمات جديدة وعلاقات شراكة مع زبائنو مما أدى إلى توسيع الشبكات 

 موظف من جنسيات 62400 بمد، أكثر من 37 وكالة موزعة عمى 3817العالمية والتي تحتوي عمى 
 ألف شركة في نياية 800و (أفراد ) مميون زبون 12.3متعددة يمتازون بخبرة عالمية ويقومون بخدمة 

 أما بالنسبة 2000 مرات ما حققو في سنة 8 مميار أورو أي ما يقارب 65.2 بمغ إجمالي القروض 2010
  .2000 أصناف ما حققتو سنة 7 مميار أورو أي ما يقارب 66.4للإيداعات فارتفعت إلى 
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 "سوسيتي جينرال " ىيكل  التنظيم لممجمع : المطمب الثاني
" سوسيتي جينرال " ىيكل التنظيم لممجمع  : (2-3)الشكل 

 
 

مخاطر الإدارة العامة 

 إدارة تنسيق الرقابة الداخمية

إدارة 
الموارد 
البشرية 

- 

إدارة 
الموارد 
 والابتكار

 ةمانالأ
 العامة

 اتجاه
مخاطر 

إدارة 
المالية 

 وتطويرىا 

دارة إ
 المخاطر 

إدارة 
مراقبة ال

 الدورية

" CCG" المجمع امتثاللجنة 

  الامتثال مواضيع استعراض- 

مراجعة الخمل ورصد قرار لو - 

 

 "CNP" لجنة المنتجات الجديدة 

 "لممنتوج الجديد" تحديد المخاطر المصرفية 

تقدير الموافقة بالامتثال بواسطة وظائف الدعم، 
 وتحديد إدارة إطار الرقابة الكافية قبل البداية

ميام الصفقات                                                            

 السيطرة الدائمة  ذفينإدارة المخاطر المرتبطة بالعمميات وت                          

        خدمات المصرفية                                                                   الخدمات المالية     الخدمات مالية لكبار                     

المصرفية العالمية                                  للأفراد في فرنسا         العملاء وحمول                 

 مستثمرينلل

 138:، صGroupe Société Générale " ،2016" التقرير السنوي : المصدر
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 مخاطر الإدارة العامة: أولا
 إدارة تنسيق الرقابة الداخمية تقوم بتنسيق الرقابة الدائمة والدورية؛: ثانيا
 :إدارة الموارد البشرية تقوم بمايمي: ثالثا

 قيادة القضايا ذات الصمة لمموارد البشرية؛ -
 نشر الثقافة؛ -
 اختيار الخطر؛ -
 .اختيار المواىب -
 إدارة الموارد والابتكار تتمثل مسؤوليتيا في اليندسة المعمارية والأنظمة المالية والمعموماتية؛: رابعا

 :الأمانة العامة تتمثل مياميا فيما يمي: خامسا
 رقابة الخطر القانوني والضرائب؛ -
 امتثال سمعة المسؤولية الاجتماعية وبيئة المجمع؛ -

التي تعمل عمى استعراض مواضيع الإمتثال  (CCG)كما تتفرع الأمانة العامة إلى لجنة امتثال المجمع 
 .ومراجعة الخمل ورصد قرار لو

 :اتجاه مخاطر الإدارة المالية وتطويرىا والتي تعمل عمى : سادسا
 الإدارة المالية لممجمع؛ -
 مخاطر السيولة والثنائية؛ -
 مخاطر الإستراتجية وما يتصل بيا؛ -
 النشاط والإشراف؛ -
 .محفظة المجمع -
 :إدارة المخاطر والتي تقوم بما يمي: سابعا
 الإشراف؛ -
 مخاطر الائتمان؛ -
 مخاطر السوق؛ -
 .مخاطر التشغيل -
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التي تعمل عمى تحديد المخاطر المرتبطة   " CNP "كما تتفرع إدارة المخاطر إلى لجنة منتجات جديدة 
حيث تقوم بتقدير موافقة الامتثال بواسطة وظائف الدعم، وتحديد إدارة إطار الرقابة الكافية " بالمنتج الجديد " 

 .قبل بداية الصفقات
 :إدارة مراقبة الدورية و التي تقوم بما يمي: ثامنا

 مراقبة الدورية؛ -
 التفتيش؛ -
 التدقيق الداخمي -

 أىمية كبيرة لمسياسة إدارة المخاطر داخل الشركة وفي كل المستويات  "GSG "تعطي شركة العامة 
حيث يتم متابعة الأخطار من خلال مديريات متخصصة ومؤىمة في ظل احترام المعايير المصرفية سواء في 

 .الجانب المحاسبي أو الرقابة الداخمية أو الإدارية أو التنظيمية
  "GSG" أعمال المجمع بنك : المطمب الثالث 

 :يمكن تمخيص أىم الأعمال والأنشطة التي يمارسيا المجمع من خلال الأرقام والمؤشرات التالية
  " GSG"نتائج فروع المجمع البنك : أولا

: تظير ىذه النتائج من خلال الجدول الأتي
  "GSG" " مجمع بنك سوسيتي جينرال "  تطور نتائج فروع : ( 3-8 )الجدول رقم 

 يورور مميا:  الوحدة
الخدمات المصرفية 
والاستثمارية وحمول 

 المستثمرين

تجارة التجزئة وخدمات 
 المؤسسات المالية

الخدمات المصرفية للأفراد 
 في فرنسا

  

 البيان 2013 2014 2015 2013 2014 2015 2013 2014 2015

 

عدد العاممين  39.3 39.3 39.3 79.9 78.4 73.3 19.6 19.8 21.7
 بالآلاف

n/s n/s n/s 3735 3934 4163 3085 3128 3161 عدد الفروع 
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صافي المنتجات  8437 8275 8550 7762 7456 7329 8382 8726 9442
المصرفية 

 (بالمميون يورو)

حصة صافي  1196 1205 1417 983 381 1077 1206 1918 1808
دخل المجمع 

 (بالمميون يورو)

الفروع الغير  176.0 178.2 188.2 128.4 121.0 123.8 109.2 124.2 138.0
مسددة إجمالي 

 (1)المحاسبة
 (بالمميار يورو)

صافي القروض  177.2 172.4 182.6 110.1 102.9 104.5 104.9 120.6 134.9
الغير مسددة 
 )المحاسبة  
 (بالمميار يورو

موجودات القطاع  200.3 201.8 219.4 2455.5 255.0 260.9 651.9 744.1 733.9
 (بالمميار يورو )

عاصمة  9625 9963 9750 10512 10190 9572 14742 13060 14600
متخصصة 

بـ  (المعيارية)
 (بالمميون يورو)

 .10، ص Groupe Société Générale " ،2016"التقرير السنوي : المصدر
 مميون يورو، أما في بنك التجزئة والخدمات 8550الناتج الصافي لبنك التجزئة في فرنسا ما يعادل  -

 مميون يورو فيما يخص بنك كبار الزبائن 9750 مميون يورو، و7329المالية الدولية فيو ما يعادل 
 .والحمول لممستثمرين
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 مميار 123.8 مميار يورو، و 188.2مبمغ القروض الممنوحة من طرف بنك التجزئة في فرنسا ىو  -
يورو في بنك التجزئة و الخدمات المالية الدولية، في حين المبمغ في بنك كبار الزبائن والحمول 

 . مميار يورو138.0لممستثمرين ىو 
 نتيجة الاستغلال المحققة من طرف المجمع: ثانيا

       أما فيما يتعمق بنتيجة استغلال الخام للأعمال المحققة من طرف مجمع البنك فتظير في الشكل 
 :الموالي

 الإيرادات التشغيمية لمشركة: (3-3)الشكل رقم                         

2013 2014 2015

1,8 1,9 2,2

1,6 1,7 1,8

1,8
2,4 2,1

الإيرادات التشغمية لمشركات
                                                                                 

                            

      

   

    % 65.1% 66.1%

      

   

    % 65.1% 66.1%

 

 .10: ، صGroupe Société Générale " ،2016 " التقرير السنوي :المصدر
 من طرف مجمع البنك قد 2015أن نتيجة الاستغلال المحققة سنة : ( 3-3 )      نلاحظ من الشكل 

 :، وقد توزعت ىذه النتيجة كما يمي2014 و 2013 مميار يورو مقارنة بسنتي 6.1بمغت 
  مميار يورو لبنك كبار الزبائن و المستثمرين؛2.1 -
  مميار يورو لبنك التجزئة والخدمات المالية الدولية؛1.8 -
 . مميار يورو لبنك التجزئة في فرنسا2.2 -
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 حجم القروض الممنوحة من طرف البنك: ثالثا
 :بالنسبة لحجم القروض الممنوحة والإيداعات المصرفية فتظير في الشكمين التالين

 "بالمميار يورو " حجم القروض الممنوحة : ( 4-3 )                الشكل

 
 .14:، صGroup Société Générale"  ،2016" التقرير السنوي لمبنك : المصدر

، تم تسجيل انخفاض ممحوظ في حجم 2015نلاحظ انو في سنة : ( 4-3)       من خلال الشكل 
 77.8 ما يقارب 2015، وقد بمغ حجم القروض المقدمة في سنة 2013القروض الممنوحة مقارنة بالسنة 

 :مميار يورو، موزعة كالأتي
  مميار يورو؛18.2إفريقيا و آسيا وحوض البحر الأبيض المتوسط وبحار أخرى، بمبمغ  -
  مميار يورو؛7.9روسيا بمبمغ  -
  مميار يورو؛6.1رومانيا بمبمغ  -
  مميار يورو؛20جميورية التشيك بمبمغ  -
  مميار يورو؛14.3أوروبا بمبمغ  -
 . مميار يورو11.5أوروبا الأخرى بمبمغ  -
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 " بالمميار يورو" حجم الإيداعات : (  5-3 )   الشكل 

 
 .14:، صGroup Société Générale"  ،2016"  التقرير السنوي لمبنك :المصدر

أعلاه أن ىناك ارتفاع في حجم  (4-3 )      فيما يتعمق بحجم الإيداعات فنلاحظ من خلال الشكل
 . 2014 و 2013 مميار يورو مقارنة بسنتي 71 وقد بمغ 2015الإيداعات سنة 

 : ما يمي2015وقد توزعت مبالغ الإيداعات سنة 
  مميار يورو؛18إفريقيا وآسيا، وحوض البحر الأبيض المتوسط والبحار الأخرى، بمبمغ  -
  مميار يورو؛6.4 9.1روسيا بمبمغ  -
  مميار يورو؛9.1رومانيا بمبمغ  -
  مميار يورو؛24.8جميورية التشيك بمبمغ  -
  مميار يورو؛1.7أوروبا الغربية بمبمغ  -
 . مميار يورو11أوروبا الأخرى بمبمغ  -
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 أنواع مخاطر المجمع سوسيتي جينرال: المطمب الرابع
 أنواع المخاطر: الفرع الأول

تتنوع، كما أن آليات التسيير من طرف البنك تتعدد بالنظر إلى تنوع وتطور أعمال البنك فإن المخاطر 
 :والتي تبرزىا فيما يمي

"  ويتمثل في خطر الخسارة الناتج عن عدم قدرة زبائن البنك :مخاطر الائتمان ومخاطر الطرف المقابل -1
عمى مواجية الإلتزامات المالية تجاه البنك ويشمل الخطر المقابل الناجم عن عمميات  " GSGالمجمع 

 السوق وأنشطة التوريق؛
 وىو خطر فقدان قيمة الأدوات المالية، الناتج عن تقمبات معايير السوق، كسعر الصرف :خطر السوق -2

 الخ؛...ومعدل الفائدة والأسيم والسندات
 وتتمثل في خطر فقدان ىامش الفائدة أو قيمة الموقف :المخاطر الييكمية والفائدة وأسعار الصرف -3

الأساسي لسعر الصرف الثابت في حالة الاختلاف عمى أسعار الفائدة وأسعار الصرف، وترتبط 
 المخاطر الييكمية لسعر الفائدة وسعر الصرف بالعمميات التجارية والمعاملات الشخصية؛

 وىذا الخطر الذي من خلالو لا يستطيع البنك مواجية احتياجات الخزينة أو احتياجات :خطر السيولة -4
 الضمان عند موعد الاستحقاق؛

 وىي المخاطر البيئية الناجمة عن عدم الكفاية أو ":بما في ذلك مخاطر المحاسبة " مخاطر التشغيمية  -5
الفشل التي أدت إلى غزو العمميات والأنظمة الداخمية أو الأحداث الخارجية، بما في ذلك حدوث  

 احتمال أحداث منخفضة ولكن محفوظة بمخاطر فقدان المالية؛
 بما في ذلك المخاطر القانونية والضريبية، والإدارية أو كسر خسائر مالية والذي :مخاطر عدم الامتثال -6

 ينشأ من عدم الامتثال للأحكام المنظمة لنشاط الفريق؛
 ىي المخاطر الناشئة عن عدم تصور سمبيات من جانب العملاء، المقابمة المساىمين :مخاطر السمعة -7

والمستثمرين أو المنظمين، قد تؤثر سمبا عمى قدرة المجمع في المحافظة عمى علاقتيا التجارية 
 والاستثمارية وبالتالي الوصول إلى مصادر التمويل؛

 خطر الإستراتجية؛ -8
 وىي المخاطر الناجمة عن الخسائر إدا كانت التيم المعتمدة تتجاوز :المخاطر المرتبطة بالنشاط -9

 الإيرادات؛
 المخاطر المتعمقة بنشاط التأمين؛ -10
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مخاطر المحفظة الاستثمارية؛ وىي المخاطر الناجمة عن الانخفاض في قيمة المحفظة  -11
 الاستثمارية لمبنك؛

 المخاطر التي تتعرض ليا أنشطة الخدمات المالية المتخصصة؛ -12
دارة المخاطر : الفرع الثاني  مراقبة وا 

تتم عممية المراقبة بإشراف المديرية العامة لممجمع، من خلال ثلاث لجان متخصصة والتي تضمن 
دارة المخاطر حيث نجد  :توجيو المركزية لمرقابة الداخمية وا 

وتعالج التوجييات الكبرى بخصوص مختمف الأخطار التي يتعرض ليا مجمع : لجنة الأخطار -
 البنك،كأخطار القروض، والأسواق والتشغيل؛

وىذه المجنة ىي التي تصادق عمى نظام المتابعة والتسيير وتأثير الأخطار البنيوية : المجنة المالية -
 من طرف المديرية المالية لمبنك؛"  Corsolidés "وعرض تطورات ىذه المخاطر من خلال 

 وىي المسؤولة عن مدى ملائمة وتناسق وفعالية نظام :المجنة التنسيقية لمرقابة الداخمية لممجمع -
 .الرقابة الداخمية لممجمع المصرفي

 الوضعية المالية لممجمع وعممياتو الدولية: المبحث الثاني
 تحميل الميزانية الموحدة لممجمع :المطمب الأول

" GSG "تحميل الميزاني الموحدة لممجمع سوسيتي جينرال 
" سوسيتي جينرال"الميزانية الموحدة لممجمع : (9-3)الجدول رقم 

       يورور مميا:  الوحدة
 الأصول -

 31/12/2014 31/12/2015 البنود
 57.1 78.6 البنك المركزي

 530.5 519.3 الموجودات المالية بالقيمة العادلة من خلال الإنتاج
 19.4 16.5 تحوط المشتقات

 143.7 134.2 الموجودات المالية المتاحة لمرياح
 80.7 71.7 استعادة المديونية لمعملاء
 370.4 405.3 مقاضاة الائتمانات الجاىزة

 3.4 2.7 إعادة قيم معدل محافظ التحوط
 4.4 4.0 موجودات مالية مختمفة طبقا إلى تاريخ الاستحقاق
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 7.4 7.4 إيجابيات الضرائب
 65.2 69.4 إيجابيات أخرى 

 0.9 0.2 الموجودات غير المتداولة المحتفظ بيا لمبيع
 2.9 1.4 مشاركة في شركة زمنية

 17.9 19.4 الأصول الممموسة وغير الممموسة
 4.3 4.4 الاكتساب
 1308.1 1334.4 المجموع

  الخصوم- 
 31/12/1014 31/12/2015 البنود

 4.6 7 البنوك المركزية
 480.3 455.0 نتائج العممة لمقيم المالية

 10.9 9.5 "الأدوات المشتقة المستخدمة لمتغطية" تحوط المشتقات أو 
 91.3 95.5 ديون المؤسسات التي تم إنشائيا

 349.7 379.6 ديون العملاء
 108.7 106.4 سندات الدين

 10.2 8.1 إعادة التقييم لمعدل التحوط
 1.4 1.6 الالتزامات الضريبية

 75 83.1 خصوم أخرى 
 0.5 0.5 المطموبات المتعمقة بالموجودات غير متداولة التي يتم بيعيا 

 103.3 107.3 تقنيات لأعمال التأمين
Povisons 5.2 4.5 
 8.8 13 ديون ثانوية

 55.2 59.0 مجموع الأسيم 
 3.6 3.6 مراقبة حول القيمة الأصمية

 1308.1 1334.4 مجموع
 .50، صGroupe Société Général" ،2016 " التقرير السنوي:المصدر

 %2 مميار يورو وىذا بارتفاع  يقدر بـ 1334.4 نلاحظ  إجمالي الميزانية تقدر بـ 31/12/2015في 
 مميار يورو كما نلاحظ في جانب 1308.1 المقدر بقيمة 31/12/2014مقارنة بالرصيد الملاحظ في 

 من % 0.7 مميار يورو ىو ما يمثل %9.5الخصوم أن الأدوات المشتقة المستخدمة لمتغطية كانت تقدر بـ 
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 2014 مميار يورو بين سنتين 9.5 إلى 10.9إجمالي الخصوم لممجمع، كما أن ىذه القيمة قد تراجعت من 
 .2015و 

 وىو ما 16.5 في جانب الأصول يقدر بـ 31/12/2015وقد كان رصيد ىذه الأدوات المشتقة في 
 .31/12/2014 من قيمتيا بتاريخ %15 من إجمالي الميزانية، كما انو تراجع بنسبة %1.24يمثل 

المشتقات المالية وعمميات المجمع  :المطمب الثاني
 المعاملات بالعملات الأجنبية : الفرع الأول

 ىيكل مخاطر العممة:أولا
 :مخاطر سعر الصرف الييكمي أمر ضروري نشأ نتيجة

 الأوراق المالية بالعممة الأجنبية، شراء عممة ممولة من العملات الأجنبية؛ -
 الاحتياطات في الشركات التابعة الأجنبية؛ -
إعادة الاستخدام لأسباب تنظيمية وصناديق امتلاك بعض الشركات التابعة بعممة تختمف عن العممة  -

 .الرئيسية
 ىدف المجمع: ثانيا

لمتغيرات " A"إن اليدف من سياسة المجمع ىي الحد من حساسية نسبة الأسيم المشترك في فئة 
شراء " سوسيتي جينرال " في سعر الصرف لمعملات التي تعمل فييا، ومن أجل ىذا قررت شركة 

العملات لتمويل إستثماراتيا  لمعملات الأجنبية عمى المدى الطويل من أجل خمق المناصب الييكمية، 
 .وذلك من خلال تسجيل إعادة تقييم ثغرات التحويل

 قياس ورصد مخاطر الصرف الييكمي: ثالثا
دارة  - تم تحميل مواقف العممة الييكمية من أصول العملات الأجنبية والمطموبة من العمميات التجارية وا 

 العمميات الخاصة؛
 مخاطر الصرف الأجنبي المتعمقة بأنشطة التداول ليست ضمن محيط قياس مخاطر العممة الييكمي؛ -
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التي تم عرضيا " سوسيتي جيرال " والجدول التالي يوضح المعاملات بالعملات الأجنبية لممجمع 
. 2015خلال سنة 

 المعاملات بالعملات الأجنبية   : (10-3)                      الجدول رقم 
 يورومميار:  الوحدة                                                                            

             31/12/2015              31/12/2014 
العملات  الخصوم الأصول البيان

الواجب 
الحصول 
 عمييا

العملات 
الواجب 
 إستلاميا

 الأصول
 
 

العملات  الخصوم
الواجب 
الحصول 
 عمييا

العملات 
الواجب 
 إستلاميا

EUR 760374 746574 20811 19937 770387 804839 17383 18704 
USD 324591 324715 43752 49152 320543 282406 39950 40091 
GBP 69513 58518 7836 12791 52643 43044 3224 5448 
JPY 41084 64231 21168 17611 37032 48595 8788 9081 

AUD 6122 5712 3640 4923 5074 4859 2430 2805 
CZK 29046 30656 270 130 30229 31867 507 1009 
RUB 9843 6789 21 43 11379 9435 307 202 
RON 6595 7256 47 189 5281 6517 49 98 

Autres 

dvises 
87223 89940 18256 15131 75570 76576 13495 12023 

 89461 86133 1308138 1308138 119907 115802 1334391 1334391 مجموع

 .191، صGroupe Société Général" ، 2016"  التقرير السنوي:المصدر
تقدر بـ   " EUR" نلاحظ أن العملات الواجب استلاميا من عممة يورو : (10-3)من الجدول رقم

 2015 سنة %6.59، وفي مقابل سجل ىذا المبمغ ارتفاعا يقدر بنسبة 2014 مميون يورو سنة 18704
 17383 تقدر بمبمغ 2014كما نلاحظ أيضا أن العملات الواجب الحصول عمييا من العممة يورو سنة 

 مميون يورو فيما يخص 20811 ليقدر بـ 2015مميون يورو في حين شيد ىذا المبمغ انخفاضا في سنة 
 حيث 2015 مميون يورو مقارنة بالسنة 770387 مبمغ قدره  2014أصول عممة يورو سجمت في سنة 

 مميون يورو، ونفس الشيء بالنسبة لمخصوم أما بالنسبة 760374شيد ىذا المبمغ انخفاضا ليصل إلى 
فقد سجمت تدبدب بين ارتفاع  ( USD, GBP, JPY, AUD, CZK, RUB, RON, RON)لمعملات الأخرى 
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وانخفاض في قيم الأصول والخصوم والعملات الواجب الحصول عمييا، وكذالك العملات الواجب استلاميا 
 .2015- 2014خلال سنتي 
 مشتقات المالية لمتعاملات المالية: الفرع الثاني

تسجل تداول المشتقات في الميزانية العمومية بالقيمة العادلة في الأصول أو الخصوم الأقسام، يتم 
تسجيميا في قائمة الدخل ضمن الأرباح أو صافي الخسائر عمى الأدوات المالية كما ىو موضح في الجدول 

التالي 
ىيكل أدوات المالية المشتقة لمتعامل : (11-3)جدول رقم 

 يورو مميون:                                                                                   الوحدة
                   2015                   2014 

 الخصوم الأصول الخصوم الأصولالبيان 
 145024 144511 124931 126002 أدوات معدل الفائدة
 23862 22999 24725 23713 أدوات الصرف
أدوات الأسيم 
 والمؤشرات

18589 20727 23503 27584 

أدوات المواد 
 الأولية

12604 11690 8896 8409 

 9495 9563 7265 7108 مشتقات القروض
أدوات المالية 

 الأخرى
313 890 308 858 

 215232 209779 190228 188329 المجموع
 .301، صGroupe Société Général "، 2016 " تقرير السنوي: المصدر

 بالنسبة تقدر بـ 2015نلاحظ من جدول أعلاه أن أدوات معدل الفائدة قد عرفت انخفاضا في سنة 
 مميون يورو في سنة 144511 مميون يورو بعدما كان يقدر بـ 126002 ليصل إلى مبمغ قدره 12.8%
 مقارنة بالسنة 2015، أما بالنسبة لمخصوم أدوات معدل الفائدة فقد عرفت أيضا انخفاضا في سنة 2014
.  %13.85 بالنسبة تقدر بـ 2014

 2015 في سنة %3.10أما فيما يخص أصول أدوات الصرف فقد سجل ارتفاعا بنسبة تقدر ب 
فقد سجل انخفاض في  " GSG" ، وبالنسبة لمجموع أدوات المالية المشتقة لمتعامل البنك2014مقارنة بالسنة 

 مميون يورو 188329 ليصل إلى مبمغ قدره 2015 في سنة %10.22أصول ىذه الأدوات ليقدر بالنسبة 
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 أما الخصوم فقد عرفت كذلك انخفاضا في سنة 2014 مميون يورو في سنة 209779بعد أن كان يقدر بـ 
 .%11.61 فقد قدرت ىذه النسبة بـ 2015

 ىيكل أدوات المالية المشتقة لمتغطية : الفرع الثالث
اليدف من التحوط ىو إيجاد طريقة ضد مخاطر العممة، وبالتالي ىو الاستثمار في بمد عممتو مختمفة 
عن العممة الوطنية لممجمع، وبالتالي تغطية صافي حقوق ممكية لشركة تابعة أو الفرع الأجنبي ضد مخاطر 

العممة فيما يتعمق بالعممة الوطنية لممنشأة، إذ أن الجزء الفعال من التغيرات في القيمة العادلة المتعمقة 
.  بالأدوات المالية لممشتقات حيث يتم تصفية صافي استثمارات الأسيم والأرباح والخسائر المعترف بيا مباشرة

ىيكل أدوات المالية المشتقة لمتغطية         (12-3)الجدول رقم                  
 مميار يورو:                                                                                  الوحدة

              31/12/2015                31/12/2014 
 الخصوم الأصول الخصوم الأصول البيان

تغطية القيمة 
 العادلة

    

 10261 18476 9199 15448 أدوات سعر الفائدة
أدوات سعر 
 الصرف

79 4 162 22 

أدوات الأسيم 
 والسندات

5  1 10 

تغطية تدفقات 
 الخزينة

    

 301 704 135 589 أدوات معدل الفائدة
 273 61 183 384 أدوات الصرف

 35 44 12 33 أدوات مالية اخرى
 10902 19448 9533 16538 المجموع

 .303، صGroupe Société Général"  ،2016" التقرير السنوي: المصدر
ىيكل أدوات المالية المشتقة لمتغطية، أن أصول أدوات سعر : (3-12)نلاحظ من خلال الجدول رقم
 مميون يورو، بعدما أن كانت يقدربـ 79 لتصل إلى مبمغ قدره 2015الصرف قد عرفت انخفاضا في سنة 
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 ليصل 2015، وكذلك بالنسبة لمخصوم فقد عرفت أيضا انخفاضا في سنة 2014 مميون يورو في سنة 162
 .2014 مميون يورو في سنة 22 مميون يورو، بعدما أن كانت تقدر بـ 4إلى 

 لتصل في 2015فيما يخص مجموعة الأدوات المالية المشتقة فنلاحظ أن أصوليا عرفت انخفاضا في سنة 
، أما فيما يخص 2014 مميون يورو، في سنة 19448 مميون يورو، بعدما أن كانت تقدر بـ 16538الجدول

 .2014  مقارنة بالسنة2015سنة  %12.55خصوميا فقد عرفت انخفاضا بنسبة 
 ميزان التدفقات النقدية الخاصة بعمميات التعامل بالمشتقات المالية: المطمب الثالث

تنفذ مجموعات علاقات التحوط المؤىمة لمحاسبة تحوط القيمة العادلة  من الأصول والمطموبات 
نبعاثات الأوراق المالية  ذات  المالية بأسعار الفائدة الثابتة ضد التغيرات في أسعار الفائدة طويمة الأجل، وا 
الدخل الثابت، وأدوات التحوط المستخدمة ىي أساس مقايضات أسعار الفائدة لممجمع، في بعض أنشطتيا 
المصرفية، حيث تتعرض الاستثمارات والشركات لمتغيرات في التدفقات النقدية المستقبمية عمى احتياجات 
إعادة التمويل في المدى القصير والمدى المتوسط، كما تحوط التدفقات النقدية من خلال إعادة التمويل 

. المحتمل عمى البيانات التاريخية التي وضعتيا عمى النشاطات التي تعكس الرصيد المستحق
الجدول التالي يوضح المبالغ الموزعة حسب تاريخ التوقعات النقدية متئتية من عمميات التعامل 

 2014- 2015والتغطية لسنتي 
 2015 – 2014التدفقات النقدية متئتية من العمميات التعامل والتغطية لمسنتي : (13-3)جدول رقم

 مميون يورو:                                                                                  الوحدة
 2015سنة 

 أشير 3من   أشير3كل  البيان
 إلى سنة

من سنة إلى 
  سنوات5

 سنوات 5من 
 فما فوق

31/12/2015 

تغطية التدفقات 
 النقدية المتغيرة

368 890 744 911 2913 

المعاملات 
المستقبمية 
 المحتممة لمغاية

2 164 178 110 454 

 3   2 1 تبدلات اخرى
إجمالي التدفقات 
النقدية الخزينة 
المغطات بالتدفق 
 النقدي لمتحوط

371 1056 922 1021 3370 
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 .304، ص Groupe Société Général"  ،2016"  التقرير السنوي:المصدر
                مميون يورو:                                                                       الوحدة2014سنة 

 أشير 3من   أشير3كل  البيان
 إلى سنة

من سنة إلى 
  سنوات5

 سنوات 5من 
 فما فوق

31/12/2014 

تغطية التدفقات 
 النقدية المتغيرة

119 344 570 1029 2062 

المعاملات 
المستقبمية 
 المحتممة لمغاية

391 332 581 42 1286 

 386  32 281 74 تبدلات أخرى
إجمالي التدفقات 
النقدية لمخزينة 
المغطات بالتدفق 
النقدي لمتحوط   

(CFN) 

584 957 1123 1071 3734 

 304، صGroupe Société Général " ،2016"  التقرير السنوي:المصدر
التدفقات النقدية المتأتية بين عمميات التعامل والتغطية خلال : (13-3)نلاحظ من خلال الجدول رقم

، شيدت ارتفاعا قدر بـ "سعر الفائدة " النقدية المتغيرة  حيث أن تغطية التدفقات " 2015 – 2014" سنوات
 أشير 3 ونفس الشيء بالنسبة لمتدفقات النقدية المسجمة من 2014 مقارنة بسنة 2015 في سنة  209.2%

 سنوات فما 5 أما التدفقات النقدية المسجمة من 2015 في سنة %158.7إلى عام فقد شيدت ارتفاعا قدره
 .2014 مقارنة بالسنة 2015 سنة % 11.46فوق فقد عرفت انخفاضا بـ 

 ) 2015أما فيما يخص المعاملات المستقبمية المختمفة فقد عرفت انخفاضا في الحالات الثلاث سنة 
 سنوات فما فوق فقد 5بعكس الحالة من  ( سنوات 5 أشير إلى عام، من سنة إلى 3 أشير ، من 3كل 

 .2014 مقارنة بالسنة 2015 سنة %161.9سجمت ارتفاعا يقدر بـ 
، فقد سجمت  "CFN" أما فيما يخص إجمالي التدفقات النقدية لمخزينة المغطاة بالتدفق النقدي لمتحوط 

، أما 2014، مقارنة بالسنة 2015 سنة % 36.47انخفاضا يقدر بـ  ( أشير 3كل  )في الحالة الأولى 
 2014 مقارنة بـ 2015 سنة 10.34%فقد عرفت ارتفاعا يقدر بـ  ( أشير إلى سنة 3من  )الحالة الثانية 

 17.89 سنوات فما فوق، فقد سجمت انخفاضا يقدر بـ 5 سنوات، ومن 5أما الحالتين الأخيرتين من سنة إلى 
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 فقد 31/12/2015، أما في نياية 2014 مقارنة بسنة 2015 عمى التوالي خلال سنة %  4.76،%
. 2014 مقارنة بسنة 2015 في سنة %9.74سجمت انخفاضا يقدر بـ 

التزامات متعمقة بالأدوات المالية المشتقة  (14-3)جدول رقم 
 مميون يورو:                                                                                   الوحدة

 31/12/2015 31/12/2014 
 عمميات التغطية عمميات التبادل عمميات التغطية عمميات التبادل البيان

     أدوات سعر الفائدة
     أدوات ثابثة
 238867 10452500 388205 9464657 مقايضة

أسعار العقود 
 الآجمة

1401505 291 2391210 562 

 2347 2783298 542 2519669 الأدوات الشرطية
أدوات الصرف 

 الأجنبي
    

 8790 2130738 9635 2429059 الأدوات ثابثة
  629126  612156 الأدوات الشرطية
أدوات الأسيم 
 والمؤشرات

    

  76862  85632 الأدوات ثابتة
 33 939917 35 1806733 الأدوات الشرطية
     أدوات مواد الخام
  161871  183023 الأدوات الثابتة
  62807  57682 الأدوات الشرطية
المشتقات 
 الائتمانية

67181  900268  

العقود الآجمة 
 المالية الأخرى

33260 342 55446 372 

 250971 20584043 399050 19268557 المجموع
 .304، ص Groupe Société Général" ،2016" التقرير السنوي  : المصدر
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، أن عممية التداول التي "التزامات المتعمقة بالأدوات المالية المشتقة " نلاحظ من خلال الجدول أعلاه 
 مميون يورو 13395831 لتصل في جدول 2015تخص أدوات سعر الفائدة قد سجمت انخفاضا في سنة 

، أما بالنسبة لعمميات التغطية فقد 2014 مميون يورو سنة 15627002بعدما أن كان ىذا المبمغ يقدر بـ 
 مميون يورو 24177 مميون يورو بعدما كان يقدر بـ 389038 ليصل المبمغ 2015عرفت ارتفاعا في سنة 

 .2014سنة 
 % 10.19      أما فيما يخص عمميات التنازل عن إدارة الصرف الأجنبي نلاحظ أنو سجل ارتفاعا يقدر بـ 

 أما بالنسبة لعمميات التغطية فقد عرفت أيضا ارتفاعا ليصل المبمغ في 2014 مقارنة بالسنة 2015في سنة 
 . مميون يورو8790 الذي قدر فييا  المبمغ بـ 2014 مقارنة بالسنة 2015 مميون يورو سنة 9635حدود 

كما نلاحظ أيضا من خلال الجدول أن عمميات التداول الخاصة بالمشتقات الائتمانية قد سجمت 
. 2014، مقارنة بالسنة 2015 في سنة %92.53انخفاضا يقدر بـ 

في الإلتزامات المالية المشتقة  " DIS" مبالغ المواعيد النيائية : (15-3)       الجدول رقم 
 مميون يورو:                                                                                  الوحدة

 اشير 3من   أشير3كل  البيان
 إلى سنة

من سنة إلى 
  سنوات5

 سنوات 5من 
 فما فوق

31/12/2015 

أدوات سعر 
 الفائدة

1500494 3958253 4888426 3427696 13774869 

أدوات النقد 
 الأجنبي

1272237 799888 710835 267890 3050850 

أدوات الأسيم 
 والمؤشرات

259813 826521 762570 43496 1892400 

الصكوك عمى 
 المواد الخام

115528 79820 40796 4561 240705 

المشتقات 
 الإئتمانية

39180 167116 442855 26030 675181 

العقود الآجمة 
 المالية الأخرى

5317 8915 19212 158 33602 

 19667607 37698331 6864694 5840513 3192569 المجموع
 .305، صGroupe Société Général" ،2016 "  التقرير السنوي :المصدر
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استخدام المشتقات المالية من طرف المجمع لمتحوط من خطر صرف مصاريف                              : المبحث الثالث
المنتجات المترتبة عن الأدوات المشتقة المتعمقة بعممة الصرف 

 الأدوات المشتقة المتعمقة بعممة الصرف: المطمب الأول
المصاريف والمنتجات المترتبة عن الأدوات المشتقة المتعمقة بعممية الصرف: (16-3)        جدول رقم 

  
  مميون يورو:الوحدة                                                                                

 2014                 2015                    البيان
 الصافي مصاريف عوائد الصافي مصاريف عوائد

المعاملات مع 
المؤسسات 
 الائتمان

138 (128) 10 120 (113) 7 

معاملات 
 العملات

2611  2611 2595  2595 

المعاملات 
عمى الدول 

 المالية

2364 (2148) 216 1803 (1486) 317 

معاملات 
 الأوراق المالية

680 (1006) (326) 618 (669) (51) 

معاملات 
 السوق الأولية

280  280 255  255 

صرف العملات 
الأجنبية وعمى 

 المشتقات

1404 (1142) 262 930 (877) 113 

الالتزامات 
المالية 
 والضمانات

768 (91) 677 731 (78) 653 

 3623  3623 3963  3963 الخدمات
التبادلات 
 الأخرى

300 (1099) (799) 287 (107) (720) 

 6475 (2684) 9159 6678 (3466) 10144 مجموع
 .336ص ، Groupe Société Général"، 2016 " التقرير السنوي: المصدر
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من خلال الجدول نلاحظ أن  عمميات المجمع فيما يخص العوائق المحققة والمخاطر المترتبة عمى 
 حيث 2015 إلى 2014عمميات الصرف من خلال الأدوات المشتقة تطورت بشكل ممحوظ من سنة 

 وىذا ما أدى إلى تطور صافي العوائد %31 كما تطورت نسبة الخسائر %50تطورت العوائد بنسبة بـ 
 وىو دليل واضح عمى نجاعة الإستراتجية المتعمقة باستخدام المشتقات %131المحصمة بين النسب إلى 

 بإضافة إلى ىذه العوائد المترتبة عمى 2015 و 2014المالية فيما يخص عمميات الصرف بين سنة 
عمميات المشتقات المالية فإن المجمع حقق صافي أرباح معتبر من خلال عمميات تحويل العممة سواء من 

 .خلال عمميات مباشرة أو عمميات ممتمكات السندات
 :يوضح الجدول التالي

العوائق المحققة والمخاطر المترتبة عمى عمميات الصرف : (17-3)الجدول رقم 
 مميون يورو:  الوحدة

 2014 2015 لبيانا
 2082 2495  جانفي1الرصيد في 

 58 67 تكمفة الخدمات المقدمة من خلال الفترة بما في ذلك الرسوم الإجتماعية
   مساىمات الموطفين 

 5 3 تكمفة الخدمات السابقة
 76 64 تكمفة الفائدة

 (395) (156) المكاسي والخسائر الإكتوارية ولدت خلال عام
 72 75 تحويل العممة

 (147) (122) الفوائد المدفوعة 
   تغير في نطاق

 (36) (2) النقل وغيره
 2495 2424  ديسمبر31التوازن في 
 .424، ص Groupe Société Général" ،2016"  التقرير السنوي :المصدر

إن التعامل بعملات العالمية بالنسبة لممجمع يعتبر حتمية جغرافية اقتصادية بحكم متوقع والانتشار 
الجغرافي لفروع عالمية، كما أن اعتماد المجمع عمى منتجات اليندسة المالية جعمو يخص بامتياز تعامل 

بعملات مختمفة من خلال عمميات التغطية من خلال منتجات مالية، كما أن العوائد والخسائر المترتبة عن 
 )ىذه العممية تسجل محاسبيا في حساب النتائج كما أن عمميات الصرف الآجمة المتعمقة بعمميات التغطية
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وغيرىا من العمميات الآجمة يتم تقييميا بحسب سعر الصرف الجل وقد كانت عمميات الصرف  (التحوط
 :موضحة من خلال الجدول التالي

عمميات التعامل بالعملات : (18-3)الجدول رقم 
 مميون يورو:   الوحدة

                      2015                     2014 
العملات  الخصوم الأصول البيان

الواجب 
الحصول 
 عمييا

العملات 
الواجب 
 استلاميا

العملات  الخصوم الأصول
الواجب 
الحصول 
 عمييا

العملات 
الواجب 
 استلاميا

EUR 686049 696091 290545 317973 613465 666794 271302 256743 

USD 284733 30503 602884 555379 243780 233809 466333 471733 

GBP 52836 65367 131966 116083 54875 51855 75325 67569 

JTY 62632 40911 86445 97145 60690 53329 67581 80016 

عملات 
 أخرى

65880 44730 217684 244368 74175 41198 181837 190712 

 1066772 1062378 1046985 1046985 1330948 1329524 1152130 1152130 مجموع

 .436، صGroupe Société Général" ،2016 "التقرير السنوي : المصدر
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 أدوات التغطية المستقبمية من طرف البنك: المطمب الثاني
عمى الرغم من كل الإجراءات الداخمية والقواعد الاحترازية المطبقة من طرف البنك في إدارة وتسير 

مختمف المخاطر التي يتعرض ليا البنك، إلا أن ىناك أخطار تتطمب من البنك استعمال آليات وأدوات تتمثل 
 .في عقود المشتقات المالية

حيث شيد البنك وضعيات مختمفة لمعملات تتراوح بين وضعية صرف قصيرة وأخرى طويمة، وذلك 
الصرف يتم الحصول عمييا من خلال الفرق بين الالتزامات البنك عمى حقوق  (مركز)باعتبار أن وضعية 

الزبائن، أو بعبارة أخرى العملات التي سوف يتم تحصيميا والعملات التي سوف يتم دفعيا والجدول الموالي 
 .2015- 1998يوضح الصرف لمبنك خلال الفترة 

 "   2015 – 1998الصرف خلال الفترة " مراكز " وضعيات : (19- 3)الجدول رقم 
                          مميون يورو:                                                                       الوحدة

 البيان 
 السنوات

 وضعية الصرف الفرق عمميات لمتسميم عمميات للاستلام

 وضعية قصيرة -566 300107 271713 1998
 وضعية طويمة 2246 269467 289063 1999
 وضعية قصيرة -436 289499 342658 2000
 وضعية  قصيرة -1770 344428 349409 2001
 وضعية قصيرة -2392 351801 318862 2002
 وضعية قصيرة -2573 321435 349240 2003
 وضعية قصيرة -1728 350968 371665 2004
 وضعية طويمة 1097 370568 456027 2005
 وضعية طويمة 370 455657 519177 2006
 وضعية طويمة 781 5183 535397 2007
 وضعية طويمة 2544 532853 647123 2008
 وضعية طويمة 903 646220 971235 2009
 وضعية طويمة 297 970938 835457 2010
 وضعية طويمة 1264 834193 973684 2011
 وضعية قصيرة -315 973999 973684 2012
 وضعية قصيرة -241 965596 964355 2013
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 وضعية قصيرة -3328 89461 86133 2014
 وضعية قصيرة -4105 119907 115802 2015

 ".سوسيتي جينرال "  من إعداد الطالبة بناء عمى التقرير السنوي لمجمع بنك : المصدر
 "التغطية" الأدوات المالية المستخدمة في التحوط : المطمب الثالث

تستخدم العديد من التقنيات في عمميات التحوط والتغطية " سوسيتي جنيرال " حيث نجد أن مجمع بنك 
: يمي ضد مخاطر نوجزىا فيما

 عقود العمميات المغمقة: أولا
وتتمثل ىذه العقود في كل العمميات التي تتم في الأسواق المنظمة، أي أنيا عقود نمطية تستخدم  من 

طرف البنك في عمميات التحوط، كالعقود الآجمة عمى أسعار الصرف وأسعار الفائدة وغيرىا من العقود 
الأخرى فعمى سبيل المثال نجد أن ىناك تطور في حجم العقود الآجمة عمى أسعار الصرف حيث كانت سنة 

مميون يورو أي بزيادة نسبتيا 108960 إلى 2015 مميون يورو، لتصل سنة 1127 تساوي 1998
9568.14%. 

 العقود بالترضي: ثانيا
وىي عقود غير نمطية أي أنيا تتم بالتراضي بين طرفي العقد، وتتمثل في عقود مبادلة العملات 

وغيرىا، حيث نجد البنك يستخدم ىذا النوع من العقود في  ( F R A)وأسعار الفائدة والعقود الجمة لمفائدة 
عمميات التغطية، وذلك من خلال التطور الممحوظ من سنة إلى أخرى، فمثلا نجد أن مبادلة أسعار الفائدة 

 أي بارتفاع 2015 مميون يوروسنة  9911443 مميون يورو إلى 1841006 من 1998انتقمت لسنة 
. %438.37بنسبة 
 العقود الشرطية: ثالثا

أسيم، " وتتمثل في عقود الخيارات عمى أسعار الصرف وأسعار الفائدة والأصول المالية الأخرى 
، حيث نجد كذلك أن البنك يستخدم ىذا النوع من العقود، ويطير ذلك مثلا في الزيادة المتعثرة في "ومؤشرات 

م 2015  مميون يورو سنة 273570م إلى 1998 مميون يور سنة 69740خيارات، والتي انتقمت من 
. %292.27بنسبة زيادة تصل إلى 
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والجدول الموالي يمخص أىم عقود المشتقات المستخدمة من طرف مجموعة البنك في عمميات لسنة 
2014 /2015. 

 2015 / 2014عقود المشتقات المالية المستخدمة لمسنتي  :( 20- 3 )الجدول رقم 
 مميون يورو:                                                                              الوحدة

 م31/12/2014 م31/12/2015 عمميات التغطية العملات إدارة مواقفالبيان  
     المعاملات الثابة
المعملات في 
 الأسواق المنظمة

    

العقود الآجمة للأسعار 
 الفائدة

581175  581175 50372 

 74219 108960  108960 صرف العقود
 1123530 931810 344 931466 العقود الآجمة الأخرى
معاملات  مكافحة 

 مكافحة
    

 10792618 9911443 19391 9892052 مقايضة أسعار الفائدة
 968889 934114 1286 932828 مقايضة النقد الأجنبي

F R A 789434  789434 1846090 
 16311 24695  24695 مبادلات أخرى

     المعاملات الشرطية
 2138001 2420708  2420708 خيارات سعر الفائدة
 256710 273570  273570 خيارات العممة

الخيرات الأسيم 
 ومؤشرات

2216801 40 2216841 1367039 

 109508 110133  110133 خيارات لأخرى
 19196587 18302883 21061 18281822 مجموع

 407، ص Groupe Société Général  " ،2016"التقرير السنوي : المصدر
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 ( 2014 – 2015 ) التغير في قيم المشتقات المالية  :(21-3)الجدول رقم 
مميون يورو : الوحدة

 2014 2015البيات 
 209779 1883329الأصول  
 215232 190228الخصوم 

 20584043 19268557قيمة التبادل  
 15627008 13385831مجموعة أدوات سعر الفائدة 
 2759865 3041215مجموعة أدوات سعر الصرف 

 25091 399050مجموعة مبالغ التغطية 
إجمالي التدفقات النقدية لمخزينة المغطات بالتدفقات 

النقدي 
3370 3734 

" سوسيتي جينرال " من إعداد الطالب بناء عمى التقرير السنوي لممجمع : لمصدرا
 %9.74 شكمت التدفقات النقدية الإجمالية ارتفاعا قدره 2015نلاحظ من الجدول أعلاه أنو في سنة 

، في حين نجد أيضا أن مجموع أدوات سعر الصرف سجمت كذلك ارتفاعا في سنة 2014مقارنة بالسنة 
 مميون يورو في 2759845 مميون يورو بعدما أن كانت تقدر بـ 3041215 حيث بمغت قيمتيا بـ 2015
 حيث بمغت 2015، كما نلاحظ أيضا أن مجموع أدوات سعر الفائدة قد عرفت انخفاضا سنة 2014سنة 

، وبالنسبة 2014 مميون يورو في سنة 1562728 مميون يورو بعدما كانت تقدر بـ 1338983قيمتيا 
 %10.25، %11.61 يقدر بـ 2015لمخصوم والأصول وقيمة التداول فقد سجمت كذلك انخفاض في سنة 

 مميون 250971 مميون يورو ىذا بعد أن كان يقدر 39905 بمبمغ قدره 2015 عمى توالي سنة 16.39%
. 2014يورو سنة 
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 خلاصة
مثمو مثل بقية البنوك دولية النشاط " مجمع سوسيتي جينرال " من خلال ما سبق نستخمص أن بنك 

. يستخدم حل تقنيات التحوط من المخاطر المالية بما فييا التحوط من مخاطر الصرف
 أثبتت أن ىناك 2015/ 1998كما أن  الدراسة التطبيقية لمتغيرات الدراسة خلال الفترة الممتدة من 

تنوع وتطور في استخدام ىذه الأدوات في سنة أخرى، بالرغم من تشابو وتماثل العقود المستخدمة من طرف 
البنك من خلال  توزعيا في مجموعة جزئية، ونفس الشيء ينطبق عمى سنوات الدراسة حيث نجد تشابو في 

 .السنوات بالنسبة لسياسة التغطية المتبعة من طرف البنك
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من خلال ىذه الدراسة المتعمقة بدور المشتقات المالية في تغطية خطر سعر الصرف في البنوك ومن 
 ىي  خلال المنيجية المتبعة في استقصاء التساؤلات المحورية لإشكالية ىذه الدراسة، فإن المشتقات المالية

أداة من أدوات التغطية ضد مخاطر سعر الصرف، حيث تمعب دورا ميما في ضبط العمميات المصرفية 
والتحوط الفعمي لكافة  ضمن أنظمتيا، إذ تعتبر المصاريف، البيئة الحقيقية لاستخدام ىذا النوع من التقنيات،

الزبائن سواء كانوا مؤسسات أو أفراد، والذين يرغبون في التحوط من المخاطر، وىذا من خلال توجيو الزبون 
". التحوط " ومراقبتو، حتى يتمكن من إتخاد القرار الأمثل لعممية التغطية 

يطبق ىذا عمى البنك في حد ذاتو فيو يستخدم ىذا الدور لممشتقات المالية قصد حماية أصولو 
لتزاماتو أمام زبائنو، من خلال التتبع اليومي لموضعية المصرفية قصد رسم مسار واضح ومجدد، لكيفية  وا 

. التحوط من المخاطر بأنواعيا وعمى رأسيا مخاطر أسعار الصرف ومعدلات الفائدة
حيث تنوعت وتعددت آليات التغطية من المخاطر، التي يمكن أن تتعرض ليا البنوك والمؤسسات 
المالية، وخاصة مخاطر سعر الصرف، حيث تيدف إلى إيجاد الآلية الأكثر ملائمة لتغطية خطر سعر 

دارتو . الصرف والذي ىو موضوع التغطية، وىذا بغرض تدنيو إلى أقصى حد ممكن، أو تسييره وا 
إن الدراسة التي قمنا بيا ومن خلال أجزائيا النظرية والتطبيقية قد مكنتنا من استخلاص مجموعة من 

 .النتائج
 نتائج الدراسة: أولا
  النتائج النظرية -1

  إن المشتقات المالية تقوم عمى تحويل المخاطر من مستثمر لآخر أو مجموعة مستثمرين إلى آخرين
دون أن يقتضي ذلك بيع الأصول محل التعاقد، بحيث يجري بيع المخاطرة من الذين يخافون من 
نتائجيا إلى الذين يسعون في طمبيا ولدييم الرغبة في تحميميا مقابل الثمن الذين يتقاضونو مسبقا 

 .عند إبرام العقد، وىو ما يشير إلى التحوط والتغطية
  إستراتجية التغطية باستخدام المشتقات المالية تكون فعالة إذ تم استخداميا بشكل صحيح وذلك أن

المخاطر التي تصاحب المشتقات لا تعود إلى المشتقات في حد ذاتيا وىذا راجع إلى المتعاممين 
بيا والذين يسعون إلى تحقيق أكبر العوائد في ظل مخاطر كبيرة من خلال المضاربة، كما ترتبط 

 .كذلك بأسعار الموجودات الأساسية محل العقد المشتق
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  نما يتم عمى أساس الرىان والمضاربة إن التعامل بالمشتقات المالية لا يكون عمى المستوى الحقيقي وا 
وىو ما يتطمب إيجاد أدوات مالية أقل مخاطرة واستحداث مشتقات مالية إسلامية بعيدة عن الرىان 

 .و المصاريف
  النتائج التطبيقية -2

  بإمكان المصارف والمؤسسات المالية التحوط من مخاطر سعر الصرف أو معدلات الفائدة، من
 ".سوسيتي جنرال"خلال استعمال تقمبات التغطية الداخمية والخارجية مثل ما ىو حاصل لدى بنك 

  نماذج متعددة في قياس " سوسيتي جينرال"تستعمل البنوك الدولية النشاط من بينيا مجمع بنك
 .الأخطار وأدواتيا

  مشتقات مالية لمتحوط من خطر " سوسيتي جينرال " تستعمل البنوك الدولية من بينيا مجمع بنك
 .سعر الصرف

 العقود العمميات المغمقة، العقود : من التقنيات المستعممة في عمميات التحوط والتغطية ضد المخاطر
 .بالتراضي، العقود الشرطية

اختبار الفرضيات : ثانيا
:  توصمنا من خلال دراستنا إلى

 تتأثر محفظة البنك بالمخاطر الناجمة عن تقمبات أسعار الصرف وذلك :الفرضية الأولى صحيحة 
من خلال، التدبدب في قيمتيا نتيجة التسعير اليومي ليذه المحفظة في الأسواق المالية من جية 

 .وكذا التدبدب في أسعار صرف العملات خاصة بالنسبة لمبنوك الدولية النشاط
 يمكن للأدوات المالية المشتقة الحد من أثار مخاطر تقمبات سعر الصرف :الفرضية الثانية صحيحة 

المرتبطة بالبنوك ولإثباث صحة ىذه الفرضية يمكن القول بأنيا عبارة عن ممجأ تمجأ إليو البنوك 
 .لمحصول عمى صفقات فيما يخص العمميات بأسعار محددة مسبقا

 دورىا في " سوسيتي جينرال "  تمعب التقنيات المستخدمة من طرف مجمع :الفرضية الثالثة صحيحة
تقميل المخاطر المالية ويتضح ذلك من خلال الإحصائيات المقدمة في الفصل الثالث بحيث نلاحظ 

أن ميزانية البنك خاصة في جانب الخصوم والأصول تحتوي عمى بنود جد متنوعة لمختمف 
. استخدامات المشتقات المالية
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 التوصيات: ثالثا
  ومحاولة ابتكار تقنيات "التغطية" ضرورة استمرار البنوك دولية النشاط في استخدام أدوات التحوط  ،

أخرى تسمح بالحفاظ عمى أصول ىذه البنوك، والتي في حقيقة الأمر ما ىي إلا أصول و إيداعات 
 .لمزبائن بشتى أنواعيم

  المزيد من الحيطة والحذر أثناء ممارسة البنوك دولية النشاط لممضارب في الأدوات المالية، من
خلال البحث وتطوير أدوات جديدة لاستخداميا في عمميات التحوط، بيدف تجنب زيادة المخاطر 

 .المرتبط بو
  لابد أن تحافظ المصارف والمؤسسات المالية الأخرى عمى دورىا كمحتاطة، وان تبتعد عن دور

 .المضاربة
  عمى البنوك أن تفيم متطمبات الرقابة لنشاط المشتقات بما في ذلك المتطمبات الحالية التي يجب

الوفاء بيا، بل كذلك متابعة المستجدات في ىذا الخصوم، إذ أن من المحتمل أن تفرض عمى البنك 
نسب جديدة من رأس المال إذا تعاممت بالمشتقات المالية، ضمن التوجييات القائمة لترجيع 

 .المخاطر
 توفير الكفاءات البشرية المدربة لتنفيذ إستراتجيات التعامل بيذه الأدوات المالية. 
 أفاق الدراسة: رابعا

بالرغم من الجيد المبذول في ىذه الدراسة، قصد توضيح أىمية استخدام المشتقات المالية في عمميات 
التغطية من المخاطر، إلا أنيا تحتاج بدورىا إلى جيود إضافية من طرف الباحثين، وىذا العمل عبارة عن 
جزء صغير من سمسمة المشتقات المالية في مجال التغطية من خطر سعر الصرف في القطاع البنكي فقد 

. بحث فيو الكثير ومازال مفتوحا لمباحثين لدراسة من زاوية جديدة تخدم البحث العممي بصفة عامة
من أجل استكمال الجوانب المتعمقة بالدراسة والتي لم يتم التطرق إلييا خلال ىذا البحث نقترح 

: المواضيع التالية
  مدى إمكانية مساىمة أدوات التغطية في التقميل من مخاطر تراجع القيمة الحقيقية لاحتياطات

 .الصرف في الجزائر
 دراسة مقارنة بين مجموعة من البنوك دولية في آليات استخدام لأدوات التغطية في المخاطر المالية. 
  إشكالية استخدام المشتقات المالية كأداة لمتحوط من المخاطر في ظل الأزمات مقارنة بين المشتقات

 .المالية التقميدية والصكوك الإسلامية
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 المشتقات المالية الإسلامية واقع وتحديات. 
 التطرق إلى المشتقات المالية عمى مستوى العربي وأىم التحديات التي تواجييا. 
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قائمة المراجع 

 المراجع بالغة العربية 

 الكتب: أولا
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 ممخصال
 

الممخص 
       تيدف ىذه الدراسة إلى التعرف عمى أىم آليات المستعممة من طرف البنوك الدولية في التحوط من 

مخاطر سعر الصرف، من خلال استخدام العديد من التقنيات سواء تقنيات داخمية أو خارجية، كالعقود 
. الآجمة والعاجمة لسعر الصرف والعقود المستقبمية لمعممة والصرف وعقود المبادلات وخيارات الصرف

وتحميل مدى اعتماد البنك عمى " سوسيتي جينرال "        إضافة إلى الدراسة التطبيقية لممجمع 
استخدامو لمعقود المستقبمية بكافة أنواعيا من خلال المعطيات المالية الصادرة عن البنك في التقارير 

. 2015 إلى سنة 1998المالية السنوية لمفترة الممتدة ما بين سنة 
مجمع سوسيتي "        ولقد بينت ىذه الدراسة إلى أن ىناك تزايد وتطور مستمر في اعتماد البنوك دولية 

عمى عقود المشتقات المالية، ويظير ىذا في حجم الأصول والخصوم في ميزانية البنك خلال " جينرال 
. فترة موضوع الدراسة

مخاطر السيولة، مخاطر أسعار الفائدة، سعر الصرف، مشتقات المالية، تقنيات : كممات مفتاحية
. التغطية، مجمع سوسيتي جينرال

Résumé 

        Cette étude vise à identifier les mécanismes les plus importants utilisés par  

des banques internationales dans la couverture du risque de taux de change  

grâce à l'utilisation de plusieurs techniques, soit les techniques internes ou 

externes , tells que les contrats à terme et le taux de change au comptant, et 

change à terme et les contrats de swap et des options de change. 

 

       En plus de l'étude appliquée sur le groupe Société Générale, et l'analyse de 

la dépendance de la banque et de l'utilisation des contrats dérivés de toutes 

sortes à travers les données financières de la Banque dans ses rapports financiers 

annuels pour la période entre 1998 et 2013. 

 

Atravers cette étude en trauve qui il y a une activité en croissance et en 

évolution constante à l'adoption de banques internationales, "Groupe Société 

Générale" sur les contrats dérivés, et cela se voit dans le volume des actifs et 

passifs dans le bilan de la banque au cours de la période étudiée. 

 

Mots clés: risque de liquidite, Risque de tais dinterets, te produits divives, taux 

de change, techniques de couverture, groupe société générale. 


