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 ماهية سعر الصرف:ولاأ

 . مفهوم سعر الصرف  .1

يعرر س رررع  ف عرر س أرر سع  الررل رررع  ف عمقررا فوحداتررا العارر   علرر في ارر  ف عمقررا فمنقتررا    أرر س ارر  ف علرر في ارر  

ف تعر  حلرر   ذ دكر قرا ار   را    ف عمقرا فمنقترا ف مةارا  ونعرعى أارد  فلرر ع ار  ف عمقرا فوحداترا ر    درع ررع  ا  س ررا أم

سعععر  يعطررا فعتعرر اقعس يررت ف عرر س فوحد ررل رررع      رر  أمقررا  .ف عمقترر س رررقعا يررت لرر س تعت ررس فو رر   ف هررع  ف دلرر     رر 

 الشراء وسعر البيع :

 : دررررع أرررر س ف علرررر في ارررر   ف عمقررررا ف عندتررررا ف حررررل درررر  ع   ف  درررر    رررر ف    لرررر ع  فلرررر ع  ارررر  ف عمقررررا سعععععر الشععععراء

 فوحداتا.

 :دع أ س ف عل في ا  ف عمقا  ف عندتا ف حل دطقبه  ف  د   تاتع  ل ع  فل ع ا  ف عمقا فوحداتا. سعر البيع 

 ف هع  فوق  دع رع  ف   ف   ف هع  فوأاد دع رع  ف  تع.حس 

 أنواع سعر الصرف .2

 ررع     آ ر ر  قر  أمقرا ت  س  ر   لتمرا دمكر  ف حرل ف  قر فس حلر   أمقرا التر   درع:  سععر الصعرف الاسع   .1

 ف عر س  رمى  ةرسع ررع   يرت أارد ف عقمرا  ف عر    طقر أارد  رر   قرع  ف   تح س رع  ف ع س فلارمل .فلج ر   ف عمقا

بعر س لجر ر  لا دا رذ ررع  ف عمقرا فر لتر   ف عر   ف طقر   تغ رس ف عر س ت عر  ررع  دتغ رس  س دمكر     رذف رعتدراا ةادترا

  حلد: ف ع س ف  رمل رع    دلهم فلاأت  ر قعته  ف   فئتا ا  رقع    ا ي   س ف    ت س.

 : دع ف هع  ف ذ  دتم تح د ه ا  ن س ف هقط ي ف دل دا ف    تا .سعر الصرف الاس   الرس    -

 .: دع ف هع  ف ذ  دتم ف تع ا   ل يت ف هع  ف هعسف  سعر الصرف الاس   الموازي  -

 :سعر الصرف الحقيقي .2

تلق رررر ي ف عرررر س  ت رررر د  اعرررر لاي ف تيرررربم   أت رررر ر  لررررل دا ررررذ   لنهرررر  س  رررر س ذ رررر  فعالرررر  ف ررررذ  يعمرررر  أاررررد فلجمررررع  

  .ف تلق  ي ف حل تط   أاد فورع ر فوحداتا   ربطل  مهتع  فلارع رفمنقتا

ف مةارا   ر ف   لر ع  فلر ع ار  ف هرقع أ  رع أ  ف عفل في ا  ف هرقع فوحداترا دع عنى     رع  ف ع س فلنلتلا  م

 ف لر رع دمثر  فلنلتلرا ف عر س ررع   رنس  ادرل  .  قمدتجر ي ف عندترا اتد  هر  رع دلر ا ف لر رع أارد ف ت فمنقترا  ب  تر لت 

 ررع   رنس فوا  كترا فعتحر ع  ف علادر ي كر لجافئ   قر د    رذل   قرع ف رعننل.  لإلتر    قمد  هرا  االر ف  قعمقرا ف  ر فئتا

  ف لرعع فعتحر ع ف علادر ي يرت ف  ر فئتا ف لرعع  ر س ف فر    يعكرا فوا   را ف ر  لار ال  ر   فلجافئر     ق دد ر فلنلتلا ف ع س

 يع س أدل    عمقا ف ت  تا:   . وجافئ  ف تد  هتا ف لعع ةفسي كقم  فلنلتلا ف ع س رع  حرتفع  كقم  فلجافئ ر يت ف   فئتا
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 )مؤشر الأسعار المحلية (    Xسعر الصرف الاس   )                                                  

 سعر الصرف الحقيقي =   

 نبية()مؤشر الأسعار الأج                                                            

 لملظ  س رع  ف ع س فلنلتلا دتاث  أكهت  اع رع  ف ع س فلارمل .

رررع  فرر س فرررمل اعرر ى  فرر     ا  ف ررذ  يعرر س أاررد  لررلتلررلرر ا   هررع  ف عرر س فلنل   ررر ي دمكرر  فأطرر   تع  رر مررا

ف تيبم   س ف    ت س ف ل ا ف عممي ) ف   لار  ف  دد ر (  أقتل يعكا رع  ف ع س فلنلتلا  ق دد ر ال    ف   لار ف فر   

   س ف لعع ف   فئتا يت  ا      ف لعع ف   فئتا يت فلجافئ 

 :سعر الصرف الفعلي .3

 أمقا  لتما  نه اف عمقا    قتما تل ا ثد ئتا  رع ر ف ه  لا ف دل ط يت     ف تط    تم ف حل ف ع س رع   ل  ى ت ستع

 ف عفقع  س   غ س     ر أمقا اع ف عمقا  قتما ضع     تحه  اعقعاا رع   تعطتد  لا فورع ر دذه  س يعنل دذف     ر

 .فعت لتا ف عممي اع  تا ت لى ث      ر أممي ال     تدخفض يف عمم    عض ال رلا ت تفع أمقا    قتما  س   دظ  

 فو   ر ف عممي ا  اع س أ س اع ف عمقا ضع     تحه  ا   تح د  يت ف ثد ئتا فورع ر ق رع أ م أ    م تف س

 ال    اعتدا أمقا فلخف      فرتف ع  تح د   الت    ف ذ  يعت س سفع ا ما ف فعات ف ع س رع  فلإقتع سد س يهتخ م

ع  اال ف حت ف أاد  ةس ف    ا يت ف تج رع ي   رأممي  دم ف   ك   ف تج ر  س(   ص )ب    فوحداتا ف عممي ا  رقا

 .فلب رحتا

 أممي  ع ع    نه ا ا  أمقا ف س رع  يت ف تغ س اتعرط دل ا ف ذ  فعال   لل أاد رع  ف ع س ف فعات  يع س  

 ف ع س رع دمك  ف لعى  س   ب  ت لت رف لت رتا  لأرق م ر  س لا اال    رتخ فم قت رل  مك    اعتدار ةادتا  ةسع يت      

 ا  مجمعأا    نه ا ا   ق  أمقا تطعر     تحه  ا   أاد د ى  دع ثد ئتا ف س  رع ر أ ع اتعرط يه     ف فعات

 .فو     ف عممي

  عر ع اتعررط أر  أ  رع لالل حرمل ف س رع   دع ف فعات ف ع س رع   س ف عفقعسعر الصرف الفعلي الحقيقي: .4

  ثر   نةف را ف تصرنت  حلرد فلإررمل فععر ى درذف دخضرع  س  ر  لا سلا را ذف فعالر  درذف د رعس   س  حر  ار    ثد ئترا فر س  ررع ر

 ف عر س أارد  ررع ر ا نرل  عارت ف س رع  أ  أ  رع دع فلنلتلار ف فعات ف ع س هع  ب  ت لت   . ف نهاتا فورع ر تغ سفي

  فمنقتا. فوحداتا  لأرع ر فع جح فلإرمتا اع لا    ف    ف ع س  رع ر ا    لا فلنلتلتا

يعت ررس رررع  ف عرر س ا ررتل  حذف  ررم تكرر  ف عمقررا ف عندتررا ن  رر  يررت أمقتررا فلاررر   فى   معنررى  سعععر الصععرف المشعع   : .5

ارر   ررمى أمقررا درر ت س ف عمقترر س بعمقررا ث  ثررا ا ررةس ا ك  رر  لار  –غ ررس ف عمقررا فمنقتررا–حدجرر س رررع  أمقررا ال  رر  أمقررا ف رر   

 اثم.

فهل فر   فى أمقا فحداتا بعمقا  حداترا   ر   )  لر  رعيهر   ال  ر   كث سف ا  دح ث  س دطق  أمت   د     ف  د  ل
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اررثم(    كر  لا دجرر  حلا ققرا ار  فعتخععرر س يرت دررذف ف درعع ار  ف تع ارر   رذ   لا د ررعس  ا ارل حلا فرررتخ فم  فلجدترل فععر   

 ت  سى.رع  ف ع س فع تي ا   مى تعرتط أمقا ث  ثا ك    لار اثم عع  ا رع  ف س ف عمقت س اعضعع ف 

 سوق الصرف الأجنب  : :ثانيا

دلعررر  بهررررع  ف عررر س فوحد رررل أمعارررر  ف هرررع  ف رررذ  ت رررر ع   ترررل  ت رررةس  ادررررل :  مفهعععوم سعععوق الصععععرف الأجنبععع   .1

   يعررر  ررررع  ف عررر س فوحد رررل    رررس فوررررعف  يرررت ف عررر  م لتررر  دتجررر  ة ف عمرررمي ف عندترررا  قررر  ى فمبتقفرررا حلررر فدم   ررر وقع 

 حجم أمقت تل ف تعاتا   ثس ا  ا ئا اقت ر س لار. 

ف عممي   بتع ل ف  أمقت ي  م ل تتم ف ذ  فعارس ل فلإن ر  الل فوحد ل  دض   ف ع س رع   تع      دمك 

  س يت ل س  قعمقار للتلتا  مت ح ع تتم فوحداتا ف عممي  بتع ل ف  أمقت ي ا   لط ضعتفا نه ا  س لت  .فوحداتا

 .فعتع ق ع فون فس له   ي   س  حداتا بعممي  دكتا  سفئع  تحع   تتم انه  فو  س ف نه ا

 خصائص سوق الصرف الأجنب  :   .2

فلإرر ثم ر  ترل حضر  ا  دتم ز دذف ف هع   حه ر تل فعف نا  قظ  س فلإقتع سدا  ف هت رتا ام  د  ع سرحرا اخر ن 

حلد  لل رع  لا حن ر ا س   ل   تم ف تع ا   تل  عفرطا  س في فلإتع ى فلن دثا ر   تاث  رع  ف ع س فوحد ل    ععفار  

فلإقتعرررر سدا  ف هت رررررتا لن  ررررا ا ررررزفس فعرررر  عأ ي ر ف لرررر    ف    تررررا ر فعهرررر أ في فلب رحتررررا ر ف هت ررررر ي ف ضرررر  اتا ر 

رفي فلإقتع سدا ر فول فث ف هت رتا حضر  ا حلرد ف ععفار  ف فدترا  ظر  س ف هرع  ف دلر     ر  س  رع ر ف ف ئ ع ر ف   لا 

درررذه  تعمررر   رررعف  فعررر ى فو ررر   يررت ررررع  ف دلرر .فعتعرر اق س  ترررل ر ف عرر    ف طقررر  أاررد ف عمرررمي فوحداترررا ر ف تغ ررسفي يرررت  

 لا تمس ف تعقتت يت فورعف . 24/24فورعف  

 رف الأجنبية :تصنيفات سوق الص .3

دتم ا   م  ر  لر ف   بترع ف عمقرا فوحداترا    هرع  ف فرعر     رعس ف  هرقتم سوق الصرف الفورية ) العاجل ( :   -

  مى دعا س ا   د م ف عم  )أم  ف  درع  فر ل ا ف عمرمي احر  فع  س را (بعر  ف ترعم ف رذ  ترم  ترل فلاتفر   أارد فعع اقرا .

يررت ف هررع  فلن ضرر ع  عرر ع  ررر  ل اثرر  تمع رر  أمقترر ي أمقترر ي فلارررت سفس  لرر ف   لرر    أرر سع دررتم لرر ف  ف عمررمي فوحداتررا

 فوفعى فوحداتا اث  ف هد في    ف عل رفي     تمع   فعع ر   فلب فا   لإح ةفي  رلمي ف عم 

أارد حس اعضرعع ف عمقتر ي يرت ررع  ف عر س وحر  درع لر ف      ترع ف عمرمي سوق الصرف الآجل أو المس قبلية :  -

 س دحعر  ف  هررقتم    ف  هرر د   تمرر  بعرر  ) لرر         ردعررا  لرر    قر  دعرر  فوحرر  حلررد رررتا  لرر   (  دهررع  فرر س دحرر س 

لنظرررا تعقترررع ف علررر   تدفرررذ أارررد  ر ررررل ف عمقترررا أدررر  اعأررر  فلاررررتحل   فعتفررري أقترررل  يهرررم  ف  ررر ف  فعاحررر   قمهرررتعرس 

 نهرر ئا  قلتمررا    دلرر  ف ررعننل  ف حررل تل  رر  ف رر د     دلرر  فوحد ررل  رر لالةسفة ضرر   طرر  فرتفرر ع  رررع ر ف عرر س أ ررس ف تح درر  ف

  بع .ف ذ   م يهتحي 
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 الم دخلون في سوق الصرف الأجنب   .4

  تتمث  دذه فون فس يت:

: تهرررر س ف  دررررع  فع  ا ررررا ارررر   رف  ترررر  ق   يررررت رررررع  ف عرررر س فوحد ررررل حلررررد ف ترررراث س أاررررد رررررع  ف عرررر س البنععععر المر عععع ي   -

 ظا أاد فرتل فره   ذ   ا   رمى أمقتر ي ف هرع  فعفتعلرا أر  ن  ري  ترع  لر ف   ف عمرمي فمبتقفرا ار   حر  ف تراث س  فمن 

أاررررد اهررررتع  ف عرررر    ف طقرررر  أاررررد دررررذه ف عمررررمير لترررر  تقعرررر  ف  دررررع  فع  ا ررررا س ر فعرررردظم  هررررع  ف عرررر س  ونفرررر   أاررررد 

 له  فلاتج ه ف ذ  ت   ه ورع ر ف ع س. ف ع س يت ل  س اعتدار ا   مى اه ر ل ف       تع ف عممي

فلبر ص. لتر   يرت ف هرع   تدفترذ اتطق ر ي أممأهر     لنهر  ه  ر  ف حرل تتر   البنوك ال جارية والمؤسسات الماليعة  -

 أ      نق   قعممي ف عع ا. ف عمم ر   لعاعس   عل ف ير   حع عس ف ف ئض ا  تلعم دذه فع ف ا  مع  ا اتطق  ي

 .ف ع عتا ف تاا سر ف   ك ي ل ك ي اث  ضبما  م   غ دتع اقعس   دالا  الية ير  المصريية:المؤسسات الم -

دلعاررررعس  رررر  ر ف عرررررتط  رررر س فونرررر فس ف   ئعررررا  فع ررررةسدا  قعرررر س فوحد ررررلر  يعتمرررر  س أاررررد ام رررررر تم  السماسععععر : -

عارررعس  تجمترررع   فاررر  ف  ررر ف     رررستتم  اعررر  تتم  ظررر  س ف هرررع   حجرررم فمبررر ن  ف حرررل تررردجم أررر  أمقتررر ي ف عررر سر لتررر  دل

 ف  تع  قعممي  ع لح  دع     اتع ام س آ    ر  م  دلعاعس  ضم س فلاتع ى   س ف  درع   فأطر   ف  هرع سع فععمرعى  هر  يرت 

 ف  تع  ف   ف  س س فلإ ع ح أ   رم   فعاره ي ف   ئعا    فع ةسدا   ذه ف عمقا.

   فععر ر    ف هرت ح  فعهر ثم    ف رذد  د  ر س عس  ف عمقرا فمنقترا :  اث ى ذ   فعهرتعرسدالمس خدمرن ال قليديرن -

   عممي فوحداتا بغتا تهع ا اع امتهم ف    تا حض  ا حلد فعض رب س    عممي فوحداتا ف ذد  د حثعس أر  تحلتري  ربر ح يرت 

 فوح  ف لع س.

 :وظائف سوق الصرف الأجنب   .5

  حس  رعف  ف ع س تلعم بع ع    ئ  لذ   انه :

فع ررر سلاي  : لتررر  درررتم أررر  ن  ررري درررذه فوررررعف  تهرررع ا فلنهررر   ي ف    ترررا فعةست رررا أاررردتسعععوية المعععديودات الدوليعععة -

  فررررر ثم رفي...(.    ررررذ    ) قرررر   ف تج ر ررررا ) ارررر  رررررقع    رررر ا ي ( حضرررر  ا حلررررد  س ف تحررررع مي ف   رررررم  تا مبتقرررر  فررررعرد  

     بعمررمي قت سدررا يررت حمتررع  قطرر ر نهررف حررل دا ر   دحترر   ف هررعفح حلررد فررر   فى أمقرر هم فمنقتررا بعمررمي  حداتررا تعررعس  لأقطرر ر

  ف ع  م.

أارد تلق ر ي ررع    هت تق  ف عمقت ي ف حل تتم  لع  تجدر  اخر ن  ف عر س فلاحد رل.    فلبهر رع فعةست راال غطية:   -

 .قمتع ا  يت  رعف  ف ع س فوحداتا (Open Position) ف ع سر   دع ا  دطقي أقتل  لت ل   تغطتا ف عضع فعفتعح

 ر ف  ف ر  لار يرت فوحر  فعتفري أقترل ارع  تعحرل حلرد ف هرع  وحر  ت هر فعهرتعرس فنف  ر  ا ف تج ر را فلجافئ  را دج  أارد  مثال:

 عس  ح حرررا ح ترررل بعررر  ررررتا ت رررعس أارررد أقرررم ارر  فدس  كمترررا ف ررر دد ر ف حرررل رررتس ررررع  عفعهررتعرس   ررر  ا فعررعرس )ررررتا فلررر   (ر  

ضر  اخر ن  ف عر س وحر  دفةرس    ا  تغطتا لفهر  عفعهتعرسف    ا تمك  تفل    بذ   دا ى  ط  ف ع سر حلا فلل   ا 
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 عفس دم فعض رب س.دالا  فوأ عفعهتعرسف    ا ه ل انه  تج  يت ف هع   أعفس آ     اهتع د   قمخ ن  ف حل ت س 

   عمقرا فمنقترا يرت فلنر ى   حلمر  درع اجر س فتفر   أارد  ترع    هقتم ف س  حد ل    س رع ف رثم تتتضم  دذه ف عمقتا  لا

رررع  ف عرر س يهررقم اهررتل م  درر  ف أاررد ثمرر  دتفرري أقتررل يررت فلنرر ى   ال  رر   لرر ف  فرر س  حد ررل أرر  ن  رري  درر  تجرر ر  يررت

 .ذ   دتل ض ى ف  د    ئ ع اعتدا

 قع سر  تتمث  يت فلارتف سع  -ف فعر ا-ف تحكتم ا  ف عمقت ي ف حل تتم يت ف هع  ف ع حقا  :-المراجحة- حكيمال -

 تغطترا بعرض لفل تهر  ا      فورع ر   س رعق س اختقف س يت لنظا ةادتا  فل عر  أ سع ار  تلرعم ف  درع   هرذه ف عمقترا 

ا  تتع سى فورع ر يت ف هعق س ل تجا تاث س ف طق  يت ف هع  فو لرد   حذ ر أ س  لا تهتم  دذه ف عمقتا  فةسع ةادتا نع قا 

  حلد أمقتا فع فجنا    ته    فورع ر   س ف هعق س. ف ع   يت ف هع  ف ث لتا  فو ثس رع ف  ام  داس  فوق  رع ف  

ادخفضرا   حأر سع  ل ف  ف عممي يت رع  ف س  حد ل  د  ت رعس  ترل فوررع ر  قعر سقصد بالمراجحة ن معنى     ب

 تع   يت رع  ف س  حد ل آ   د عس رع  ف     ا تفع  دذف  تحلتي ف  ب . درذه ف عمقترا تراس  حلرد تحلتري ف ترعفةس  ر س 

  رع ر ف ع س يت فورعف  فع  تا ف ع عتا  ف تحكم أكا فعض ربا لا دتحم  اخ ن .

تجدر     تغطترا اخر ن  ف عر س فوحد رل  ع رر   فعضر ربا هرت أكرا ف تغطترا    دمر  فعغطرا يهرر د حلردالمضعارةة :  -

ا  فلبه رعر  نس فعض رل دل      يه د حلد اخ ن ع ف ع س فوحد ل    حلد  ضع غ س اغطى  اا  تحلتري ف ر ب   اذف كر س 

 تن ا فعض رل أ  ف هع  صنتح   نلل دحلي ربح   الا تع   لبه رع.  تح ث فعض ربا أ سع يت رع  ف ع س فدح  . 

 لت   عضررر رل دلرررعم بعمقتررر ي ف  ترررع  ف  ررر ف    لررر   تعقع ترررل ر  رررنذف تعقرررع حرتفررر ع يرررت  ررررع ر ف عررر س دلرررعم     ررر ف   ب  تررر

ل  ترر   ف  تررع لاللرر   يهررمى ددرر  اضرر رل أاررد ف عررععس ر  اذف تعقررع فلخفرر   يررت  رررع ر ف عرر س  تاتررع ل  ترر     ررةس  لاللرر  

لفهل  قمخر ن  أارد  ار  فلنعرعى أارد  ربر ح تتعقر  أارد ار    دد  يهمى اض رب  أاد ف نز ى ر  أقتل   عض رل يع   

 ف   تعقع تل  تحقتمتل.

 الصرف الأجنب   من مخاطر  غطية ال ات: تقني ثالثا

 مفهوم خطر سعر الصرف  .1

ف تع د  فعلتما    عمقا   اخ ن  رع  ف ع س    اخ ن  تغ سفي  رع ر ف ع س ا ت طا  ر ر  بعمقت ي فلارت سفس 

تل  نس ق  أرهت اخ ن  تعفحل فعارها س  تا ف ن  ط ذفي ف عمق ي ف تج ر ا   فع  تا اع فلب ر  ت لتر  ب  ف عع ا

دوني    دت ئج فع  تا  قماره ي ذفي ف عمق ي فلاقتع سدا اع فلب ر  ا  ح ف     ط  ف ع س د  ر لعى ف ض ر ف ذ

 اره ي. رع ر ف س أممي ف تلع م   ف   ع  ن  ن ي تق  فع تف تلق  ي ي

    فدج دا)  ث      ف تغ سفي دذه ر تغ س  رع ر ف ع س   مك  تع     ط  ف ع س أاد  لل  ط  فلبه رع فع ت ط 

 فع  تا ف ت  ل ي   دض  فعدتج ي  تع ا  فعتاتتا فلإد فسفي فو  تار فععفس ت قفا) ف    ا  اد فسفي لفل ي أاد (رق ل

 .فمن راتا قتم ه   أاد ف    ا ا س سدا  أاد ر(حداتا   عمقا فو   ف تع ت  فلإق ف  بعمقت ي فعتعقلا
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تحع   أمقا فع ا بعمقا فلار     مك  تع  فل  دض   لل فلبط  ف ذ  يسج   ه رع ف  رب  غ س اتعقع أد  أمقتا 

     (. ف حل ت عس أاد فلافعى فمبتقفا )فلنلع   ف  دعس بعمقا 

  ف ع س دع ل سثا ا  تا ل تجا أ  ف تذ ذل يت  رع ر ف س ف عمقا فوحدتا رع  بعفا أ اا دمك  ف لعى  س  ط 

 ال رلا    عمقا فمنقتا    ف عمقا فعتع ا   ه  فوا  ف ذ  دن ا أدل  ه رع    رب .

لتنه     فم ف عمقتا ف تج ر ا    فع  تا فعلعاا    عمقا فوحداتا ف ذ  يعت سحتم م    ح ط  ف ع س لا دن ا ا  ل ع أد    

  فم ح   ف تف    ب اس     ب اس تع د     فرت سفس رقعا اعتدا  ط  احلير   دن ا ق   ذ    م  دع فلن ى أد  ف تف

   رع  ف ع س فمنتم     فعتعقع.يهمى  خط أل  ق      عمقا فوحداتا   دع ا 

 أنواع خطر الصرف .2

 لعع أ  تع س انه   فل ع  ك   فلبع ئصر فول  ى اختقفا ف س  ي ضعت  ق  ك ي فوحداتا  عمقا  ف عمقت ي  تخقي

نِ ا فع  تا    عمقت ي فمب ن ر ا  اح س
ُ
نِ ا  ف تج ر ا ا لت ف س  ط  فعث ى رات  أاد ت

ُ
 . دكذف تج ر   ف س  ط  ت

 :ف ع س  ط  ا   لعفع ثمث   س ف تمت ز دمك  ف عمعمر  أاد

 ر  ف د تجف    ا دع    س دمك  ف ذ  ف  ب     فلبه رع  ط  دع ف عفلا ف س  ط  :الصفقة صرف خطر .2.1

 ف دعع ا  فمب ن  ا   دذف  يعت س .ف ع س  رع ر يت تح ث ف حل ف تغ سفي بها  فلب ر  اع  فع  تا ف تج ر ا ام رر ته  أ 

 ف فعات ف تع ا  تتطق  ف حل    قماره ي فععت سع ف    تا فون طا ام ررا أ    نتج رفلانم   أاد فعا ع ا فمب ن    ثس

 :ف ن  ن ي ا  لعأ س ا  ف عفلا ف س  ط    ن ا .فع حعتا ف عمقا غ س       بعمقا

 ؛)  رنس ا أاد ف ن  ن ي ف تج ر ا( فرت سفس تع د  :ف تج ر ا ف ن  ن ي 

 فقةسف  حق ف  :فع  تا ف ن  ن ي . 

 ال جارية نشاطاتبال المرتبط الصرف خطر: 

 أل   عد  تج ر ر ف ع س  ط  حلد اع ضا  حداتا بعمقا تع اق   فلإرةسفسر   ف تع د  قت يأم ت  ل  اارها ك 

 أاد فلاتف   ف اانل   س  قف ر    د تجا يعت س ف ع س  ط     ت لت   ف   ع  تعم اخ    ف ع س رع  ك س ربم  ف عفلا

 .س ع أمقتا   ففلا

   ت دعر  لبط  اع ضا فعارها   ذه وح  س ع دتم   ار حدات بعمقا تتع ا    اع س عدتع  اع رع اارها :اث ى

 حرتف ع  ط  تع ضل حلد وح  ف   ع    حداتا بعمقا تتع ا  اهتعرسع اارها ل س يت  ر ه فعتع ا  ف عمقا قتما حلخف  

 .  ه فعتع ا  ف عمقا قتما

 أل  دعم أقتل فعتفي فع قغ ا     س فعهتعرسع فعدتعح ي ال    ا قغ    قتما رت  ع فعهتعرس  نس فلن  ا دذه يت

 .فلإتف قتا دعم أقتل فعتفي ا   ق  ا قغ أاد ر تحع  فعع ر  س غ س ف عفلار

 : ف ت  ت س ف دعأ س حلد ف عفلا ف س  ط    دلهم
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 لل دا ت  ل ي ل  ث ا  اتا  ع فعارها  يه  ت عس  فو لد ل  ت سر يت فلبط  دذف دظ   :الأ يد الصرف خطر-أ

 ق  ف    ا ت عس   س دج  فلن  ت سر كقت   يت ف ت  ل ير دذه ل  ث تتعقع نه ف ف ث لتا  فعهتل  ر يت فوحداتا   عمقا 

  :فمب ن  ا  اتف  تا سرح ي ثمثا أاد ردحع   ت لتر  ب   اع س اح س بهع  ح ةزات

 رع؛ قت ر   اسف فمب ن   ر   ا  يعت س  دع اعقعاار فلإرتحل    آح ى فع   غ  تل ت عس  ف س  ط  فو لدر 

 اعتدا رقعا تع د   ح  ا   قار اح سع غ س فلإرتحل    آح ى اع   ا فع   غ  تل ت عس  ف س  ط  ف ث لتار 

 .2   ةسع 1  ةسع   س ف  هع ا ت عس   س أاد فوحداتا  عمقا    اح س  م قغ

 ف  تع اث  اعقعاار غ س حل  فلإرت  آح ى  اض عنا اح سع غ س فع   غ  تل ت عس  ف س  ط  ف ث  ثار 

 . رع ر ا ل   عفرطا

  تل دم ف    ا تلعم أد ا    ظ   ف ع  ر أاد ف ع س  ط   دض  فلبط  دذف يهمى :الشرطي الصرف خطر-ب

    عمقا التم اع س ا قغ  ر   أاد فع   ع تم م م ل  ن ا   تقةزم ف    تا فعد قع ي حن ر يت اع س تج ر   أ  

  رف  ف ع سر ف ها  لبط  اع ضا فعارها ت عس  ق ع لر ا    د تا   أ م ب   غم ا ف ع   تل دم ر أد فوحداتا

   س ا  دتغ س ق   ف ذ  ف ع  ر تل دم ر خت  دع سس ف س رع   ر   أاد له  ل تم ق  فعل م ف ع    س دع ذ  ر

 دذف أاد .ف ع   ق عى  فلتم ى بها    دض اعحعس  فلبط  فو  سر  ت    ةسع ف ع   فعارها  يه  ق ات ف حل ف فةسع

 :فلتم   س  ا م رت عس  فعارها  نس فور  ر

  ت ؛ ف س  ط  حلد ف   نا ف ع س  ط   ذ    تتحعى  فعارها أ   ق عى   تل دتم فو ى   

 فلبط   تختفا ف ع   ق عى  دتم لا ف ث نا. 

 فتخ ذ     ك ي  دفةس   دع ع  رف   ل عى  ا   ط ولل ل نار رمل فلبط  دذف  س ح تل فلإل رع تج ر  ا 

 ق عى  ل  ا يت ل ستل ف ذ  ف  ب  د اش تفع   ق   ه ئ  تتك   لا لحى ادلر  ف تحعط  تف سدل ف ض  ر ا فلإح ف في

 .أ ض  

 فلب ر  يت   ثس      ع   يه  د عس  ف حل ف   ك ي ف تحع   ف س  ط  يه س :ال جميع أو ال حويل صرف خطر 2.2

 فع زفلتا تجمتع  أمقتا  تتطق  ر ا زفلت ته   تجمتع فوم ف    ا قت م أد  فعضتفار   ن ا   اف     تل بعمقاله  دمه 

 فومر  قمارهافع حعتا   ف عمقا حلد ف ف ع  تل دلتم ف ذ  ف  ق  أمقا ا  ف ف  ع مععمج  فلبععم فوفعى  قتما تحع  

 فلب فار  تج ر فواعفى أاد    ف ع  تا ف د تجا أاد تاث  ر   ا    اعح ا    ق ي ف عمقتا دذه أ  أ سع   نتج

  .ا  تا ردا ك   دايت نه تظ   فلبط  دذف لت ئج  س فعل مر دذف يت فلإل رع

 فولعفع  مس  عاد ف ع سر  ط   لعفع   أل    رع  لم  ف دعع دذف يعت س :الإق صادي الصرف خطر .2.3

  رع ر  سفي تغ ته ا تع  تتاث  اارها     س يعنل ام  فوحداتار  عمقافاع ف تع ا    ل ف تع   دتطق  لا ف ه  لا

 لفه   تعت س ك لت ف حل ف   ك ي ا     كث س .فلبط    ذف أ ضا ت عس  فوحداتا  عمقابااح رع تك   م  اس لحى . ف ع س
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 يت فع حعتا أمق ه  أاد لاأتم سد     فوحداتا    عمقا ألعس  ا  فم ن  ن ي ام ررا أ م بها  ف ع سر  خط  اعدتا غ س

  تم  فع  ل عر  ععف  ث ره غ س د فلبط    ذف اع ضا لفه    ح ي ر(فوا  كتا ف   ك ي  ال ) ف    تاته  اع ام تهع ا

  ط   س ف لعى    مك   .فعهتعرسع فعدتج ي اد  ها بها   ف    تار فمنقتا فورعف  ا  د م لجا  نه ف فل  دتعقي

 .فعارها قتما أاد ف ع س  رع ر تغ سفي تاث س أ  يع س ف ذ  فلبط  ذ   دع فلإقتع س ر ف ع س

  دتع   فعتع اقعس يت رع  ف ع س  ع ع اخ ن  غ س اخ ن  ف ع س  تتمث  يت :

  :دتمثررر  درررذف فلبطررر  يرررت أررر م ف رررتمك  اررر  ححررر ف  أمقتررر ي يرررت ررررع  ف عررر سر   حح فأهررر  ارررع ف تعررر   خطعععر السعععيولة

ف ع سدررا   كرر  قرر  دحعرر   س دختفررا رررع   رردلص يررت ف لتمررا أدرر  لرر ف      تررع ف عمررمير  دررذف فلبطرر   رر ا د ارر  يررت فو قرر ي 

أمقررا فررع ا  عر رر     نه ئترر ر أاررد فثرر   ةاررا رت رررتا    أاررد فثرر  ف عضررع قترر  ف تط ترري  ضررغعط حسفر ررا ترراث  أاررد رررع  ف عرر س 

مترار  أاد ف هع  ف دل دا ف    تا  قعمقا فعذكعرع .حس دذف فلبط  لا دط ى حلا أاد ف عممي ف لقتقا فعت ف  ا يرت ف هرع  فلإققت

يررت لرر س  س دررذف فلبطرر  د لررى ضررعتف     نهرر ا     ررا ف عمررمي ف ل  قررا  قتحع رر  فعهررتخ اا يررت ف تجرر رع ف    تررار   ظ رر   طرر  

 ف هتع ا.    

  :دتمث   ط  ف ط س فعل    يت  ط  ف  هقتمر  ط  ف ل   فو ى دع  د درا أر   طر  ح رم  خطر الطرف المقابل

ار  اررر  ف ثررر نا   رررع  د درررا أررر   طررر  ح رررم  ف طررر س فعل  ررر  ق ررر  فررررتحل   ف عمقترررا. لا ف طررر س فعل  ررر  درررعم فررررتحل   ف عمقتررر

دتعررر     رررم  ف عررر س ا يرررت ف هرررع  ف فعر رررا حلا لبطررر  ف  هرررقتمر  اررر  فعتعررر اقعس يرررت ف هرررع  وحررر   تتع ضرررعس لبطررر  ف  هرررقتم 

   ط  ف ل  .

ا ع قررغ ف عمقترا يرت لر س  لرل أدر ا  دظ ر   طرر   طر  ف  هرقتم درع   ثرس  دمترا ار   طرر  ف لر  ر ولرل دراس  حلرد  هر رع كقتر

سنرى ار  ف ل   يعم  فعتع ا  حلد حأ سع ت كت   ضعتتلر  ع ت  ف ع س دتع   لبط  تغ س رع  ف ع س ف ذ  درع سفئمر   

  ط   ه رع ك  ف عمقتا.   

  :ررر ط   رررم  تهررر س درررذه ف لترررعس حلرررد دررر س أررر م دتمثررر  يرررت تررران س   ضررر ط نالقيعععود المفروععععة دلعععص و ععع ء الصعععر ية 

ف عر س ا ار   حر  تجدر    رذ درالا   عضرعت ي فر س تهرر س فععر سريت ق  قتترل  مررتم فر يرت ن ر نل حةف  تطرعر غ رس ارعفي يررت 

  رع  ف ع س     ط  ف هتع ا     ط  ف ط س فعل   .

 تقنيات ال غطية من مخاطر الصرف .3

تجد  ف حل تهتعمق   فعارها ا   ح  ف تلقت  ف  س   ف ت ف  اجمعع فلإح ف في  فعلععسع دد  هت أ  رع أ  ف تلدت ي حس

  غ سد   ف تاث س أاد آح ى ف   ع    ف تلقت  ا  حجم ف  دعس فمن رع    عممي فوحداتا ن  ي   ط  ف ع س أ  ف عقعع يد

تلدت ي  فو لد تعت س ط  ف ع سر  قعق   ا   اجمعأت س ا  ف تلدت يتعح  دد   يت دذف ف  اس  .ا  فلإح ف في فو    

 نا  لت ته  ف  ف قتا    فلب فا س س فلن حا سف قتا وس فعارها تح  ى ف تحكم يد دذه فمب ن    حسفرته  أاد اهتعفد    
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   فلإرتع لا  ان فس   رحتار  حذف  م تتمك  ا  تج  ة تق  فمب ن  توجا حلد فرتعم ى حلد س عى فورعف  فلب رحتا 

 .ذفته ا    ر  فعارها اتع اق س   رحتا كعنه  تهت عت ف وجع  حلد  رعف     تعت س تلدت ي فمجمعأا ف ث لتا   هد 

 تقنيات ال غطية الداخلية   .3.1

  لعر   هر  ف هت رر ي ف حرل ت  ع ر  فلإسفرع فع  ترا  قمجمعأرا  تخفرتض اخر ن  ف عمقرا  ف حرل تنرتج أر  ف عمقر ي فع  ترا 

 ألعس اع  ن فس        ر  فمجمعأا ك   دع  اثم  تتمث  دذه ف تلدت ي يت :   س ف عل في ف ت بعا        س ف   عى يت

 تقنية المقاصة والمطابقة   .أ

  ت  ع دذه ف تلدتا ف   ك ي ف حل تتع ا  اع بعض   ف  عض سف ر  فمجمعأرا  فس تجر   تقنية المقاصة  :

  فلالتفرر   يرت س  ت در   م  را اك رعس    دلرر  فعل فرا   ر س فعهرتحل ي  فعطقعبر ي فلب فرا   رر  انهمر  فتجر ه فو ر    ار

فوحد ررل   جرر   تهررع ا ف عرر يت بهرر فسه   ررذف ف طرر س    ذف  ر  دررذف فورررقعل رررتخفض ارر  أرر س فعرر  عأ ي ف حررل تررتم  رر س 

ف علررر في فمبتقفرررا سف ررر  فمجمعأرررا  تخفرررض  دضررر  اررر  فععررر ر   ف  دكترررا  تهررر أ  أارررد حل ررر م ف  ق  رررا أارررد ف  هرررع  ي 

  قتا   س ف عل في فمبتقفا.فع  تا ف  ف

 :ق  يهتخ م اعوح فعل فا  فعط  لا  معطونت س اةسفس  س  حلا فلل دعح  يت فلنلتلا  تقنية المطابقة

ف تمس  تنهم    عل فا اعطوح يهتخ م يت ل  ا ف ت  ل ي ف دل دا   س  ل في فقتع سدا تضم   اجمعأا  فل ع ر 

ي بعض   ف  عض     تنه   ب س ن س ث   .  دع  رقعل ت  عل ف عل في  ا  فعط  لا   هتخ م   س دذه ف عل ف

فلاقتع سدا  يت تط  ي ف ت  ل ي ف دل دا فوحداتا ف  ف قا ح يه   فلب رحا انه  يت لفا فععفأت  تل      حت  تهتخ م 

  عمقتا  حداتا اعتدا يت ته د  فع  عأ ي فعطقعبا  دفا ف عمقتا. فع   غ 

فعفععس   وح ى  فع ع ف حى دمك   م    تحعت  فعهتحل ي    س ع ف  دعس    فلا ةزفا ي : ص الآجالال أثر  دل .ل

ف ل ئما   س فعتع اق س فلاقتع سد س أاد فعهتع  ف   لد. لت  دتم تع د  آح ى    تعفر خ تحعت  فلنلع )اع ر(    

 عد ا  دتعقع فعع ر ة  سع رع  ف عمقا فمن ر  ه   س. س ع فلا ةزفا ي )اهتعرس( ا   اك  ذ  رت ع   تغ سفي رع  ف ع

تحعت  فع قغ فعهتحي  ل.  ك  حذف ك س دتعقع أكا ذ      حلخف     دمد  آح ى    سع  قمهتعرسأل  ف تع د   نلل 

رعس  لقتما ف عمقا فمن ر  ه  ف عل ر  هعس دح  ى ته يع أمقتا ق ض فع   غ فعهتحلا.  ا     نه ا  قمهتعرس  نل

اتعقلا  ر ر   م   صنا ف تعقع ي ب اس  بعض فلالتل سفيتكتدف   حلا  س دذه ف تلدتا  دل  أكا دذف فععق  تم ا .

 رع  ف س ف عممي فععدتا ا  ح ا    م   ف ل رع ف تف  ضتا  قمارها  ونف   أاد اتع اقيه  ا  ح ا ث لتا. 
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 تسير  الاجال حسب حالة سعر الصرف

 
 فواتر  بالعملة الأجنبية تقنية ال  ج.

 دتم   س ف لض د  ف حل  ا  ف تج ر ر ف عل   ل  ط  دعس أاد  لإتف   فعف  ض ي  م لقا أ سع ف تج ر ا فعع امي ت   

 فمب ن  ا د   س لج   فوحداتار ف عمقا  لتما  ل تل ف ع س  ط  لارت  ط  ل تجا .ف ف تعرع تح    أمقا ف تت ر تد     

 غ سد  س س  أمقا ح تت ر حلد اع د س ف تط     ق   .حسفرتل ته   ال عى   ط  أاد  ونععى  قعع    دمتا   سعفو  دذه دعلت

 ا   لعفع ثمث أ سع ف تج ر   ف عل  س لتر   تضم  تج ر   أل  يت اع س  ه  دمك  ف حل ف عممي اختق  حلد فلإل رع دج 

 : ف عممي

 فلإرةس تنل فلجدتل فوا   ا ف   لار ت عس  ا   غ     ف هع  تح د  تي تهتخ م ف حل ف عمقا تق   هت :الحساب دملة .1

  يت رفلب فا ف    تا فعع امي يت ف  ئ هتا فلنه ل أمقا ف   لار  يعت س  ق  ئعر فمنقتا ف عمقا ت عس     ف  س    ف تعر    

 . ف هك   ف  س ك  لم  ف ارفأتا فعدتج ي  دعض  فعع سس ك  دفط فو  تا فععفس بعض اث  فعدتج ي ا  ف ع د  قتما تح د 

 فع ةس     س ا  لاتف   هت ف عمقا ف حل دتم أاد  ر ر   تح    ف ف تعرع   تم تح د د     دملة تحرير الفاتور : .2

 لع  ا    ثس  عفت س تح    يت ف   لار فرتخ م 2004 ردا  فا .ف ط   س ول  فمنقتا ف عمقا ت عس  ا   غ      ف   ئع

 ا    ثس  عت ع يت رئ هتا أممي ثمث فرتخ فم يت ف ها     حع ر %5  نه ا ف  س ثم  %25 ل ف تعر  دقتل ف ع  م يف سرف

 : رئ هتا أعفا  ثمث حلد ف    تا ف تج رع ا   80%

 فلا   ؛  قعممي    نه ا ف ع س رع   يت فعع امي ت   ت  حرتف ع  -

  عممي؛ف  ا  ف كث س تتمتع لا ف حل ف تحع   ق  قتا -

 . قعمقا فعتعقع فلارتل فر -

 ور  ل ف عل  لفا يت ف عممي دذه تختق   ق رف تحعت     ف  ه د    ه دتم ف حل ف عمقا  هت :التسوية دملة .3

ر    تعر   ف  هع ا ف هعيه       ف ل  ف ف تعرع  تح    ر  لار    ف  تع رع   حه ل حدط لت اع ر اثم دلعم كاس اختقفا

 .ف  ه د تح    ف ف تعرع      له ل  عمقا ف عفل  ف تج ر   ف عل  يت ف عمقا لفا تهتخ م ق   م 

  الأجنبية العملة اخ يار معاير 

  ط  فر  ع س ذ   أ  ا تع ته   ا ةسد ته  ا / حلد فلب ر    نتج   تعرع فمنقتا  تح    أمق ه  فعارها تخت ر ا  غ    

 فلإسفر   دت ق   يت د عس   س يت ت غ( لا )   تمق  لا ف حل  قماره ي نه ا ععف      فودمتا يت غ دا ا زع  هت ف ع سر
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 فلإ تت ر   ذف  س غ س .فوحداتا  عمقا  فعع امي ف عمقت ي ضع  بها  ف ع س  ف تدظتمل ح ا ا قفا  نسفرع  ط 

اقها من لج ء المؤسسة يقدان إمكانيةانه  :   فعآ ذ بعض  ك  يت فمنقتا عمقاف      أاد فعارها حف فر حس :أسو

لت  .فعتع اق س ك       فلن لاير ك  يت ق ع ل دتم لا ا   دع اع  ر فعتع ا  فلج ا حلد فلبط  تحع   فعع امي يعنل

 لا    قمارها أد  ف تت رد   عمقا ف فعت ع  س تا ذ يت فلاأت  ر ف دل ط ف ت  تا :

 تح    أمقا لا تت ر اع د س أ ع أاد فمب ن  ا د  يعتم  :المصدرين دند الأجنبية العملة اخ يار معاير  .1

 اح   ا تلقتص اع ف عفرسفير يت فعهتخ اا ف عممي ن تعا ح ل  حلد أقيه  فعط ي ف ف ئ ع  اع ى ف عمقا  لعع ف ف تعرع

 .فلإسفرع أمقتا ته   لحى   ه فعتع ا  ف عممي أ س

 اعتدار  للع   أمقا فر  ع س      اخ ن  ف ع س لا تت را د أقيه  د تكا ف حل ف دل ط  هت :قوية دملة

 .فدح  ف ع س رع   يت ت ف       تم ف    تا ف  هع ا يت  ث سف  اهتخ اا   قتحع   ق  قا  هت ك   أمقا    عمقا ف لع ا 

 فمنقتا بعمقتل ال رلا ادخفض   ئ ع اع ى ذفي أمقا دخت ر  س فعع ر دح  ى  :منخفض يائد  معدل 

أاد  فلنععى   ف ث نا ف تحعطر بعمقتا قت ال أد  ف تل دم أم ع ا  فلارتف سع يت دتمث  فو ى  :رئ هت س   س ها

 أ ضل  ة  سع  تلع ا فعت نا ف ف ئ ع اع ى ا  يهتفت   س دمكدل ت قفا) ف  هاتل ي    عمقا فوحداتا(ر  م  تمع    اسنى

 .لتد  ه ت

 يت فعهتخ اا ف عممي    ف عمقا  دفا ف سرفته    عفت س تح    تح  ى   س ف    ا أاد دج  :المقاصة 

 اعتدا  حداتا بعمقا فعارها حد فسفي فرتخ فم ا  فلإرتحل   آح ى ت ت   بع  فمب ن  ا د  دتمك  لحى ف عفرسفير

 .ف عمقا  دفا سد    هع ا

 حسفرع أمقتا ته ت  دع تافوحدا ف عممي أ س لع  اح   ا ا  فور س ل ف   س :العم ت من قليل ددد 

 دذف اع  ف تع ا  فلبا دا حسفرع يت  ع  تا   ثس دجعقل ف عممي ا     س  ع س فمب ن  ا د  ات بعا  ع م رفلبا دا

 ق   ا   له    ا ي أاد تتحع  فعارها دجع  ف عممير ا     س أ س أاد فع   غ ت  ت أ م  س  م  .فلبط 

  .  لجع  ر   د عس  ف عممي ا  اح  س أ س    يت فعل فا لظ م حق اا  س أاد هت ف  دع رن

 أمقا تح    لإ تت ر فعهتعرس ف ه  لا دا ذد  فعع د س لفا :المس وردين دند الأجنبية العملة اخ يار معاير  .2

 .ف ف تعرع

 فولت س  بعض يت لل  غ س  تدعأ  ر ف تحعط حا  لت ي ا   لإرتف سع قع ا أمقا فعهتعرس دخت ر ق  :قوية دملة

 رت  عل ف ذ  فع قغ فلخف    ل تعنل    نه ا  ف حل قتم ه  فلخف   ا  فلإرتف سع  ح  ا  ضعتفا أمقا دخت ر ق 

  .فوح  لقعى  أد  فمنقتا    عمقا

 فمنقتا  ف عمقا أاد ف ف ئ ع اع ى ا   أاد ته   ئ  اع ى د عس  أمقا فعهتعرس دخت ر :مرتفع يائد  معدل

 .ف تاحت   عم ا  ف سع مرت



 تقنيات التغطية من مخاطر الصرف..........................................السابعالمحور 

pg. 12 

 وب ر  فع تع ي  عت ع يت فعهتخ اا ف عممي لفا تخت ر  س فعارها أاد دج  :المقاصة . 

 فعع ر فعهتعرس أد  ف عدع  دذف دختق  لا :العم ت من قليل ددد . 

  ط  ل ع تلقت  دم يت يه د ي فع ةس  فع تع ي  فعت ع اد ر ا  حداتا أمقا ح تت ر  س ف لعى  دمك  ر ير ع    خمفا

 رتجدبه  اهتل عر قع ا أمقا ح تت ر  س  م  .فعل فا لظ م  فض  فلبط    ذف فعع   فع قغ تلقتص  مى ا  ف ع س

  قتحعط فععح ا فع  تا فوس في فرتخ فم حا  لتا  يعطيه  ف ع  مر يت ف عممي ا   ل  لا ا أ س تم ز ف حل فلن سع ف تلق  ي

  .فلبط  دذف ا 

                                   إدار  الأصول والخصوم د. 

دلعرر   ررل حسفرع  دررع  فوفررعى  فلبعررعم يررت فع زفلتررا  ذ رر  ارر   ررمى ة رر سع فع  ررا فعك ررعس  قترر  ل ي ف دل دررا ف  ف قررا 

ار  ف  ر  ا  فعل ارا   ق   ا  فعل ارا بعمرمي ار  فعتعقرع حرتفر ع قتم هر   يرت لفرا ف عقرت ة ر سع ف تر  ل ي ف دل درا فلب رحرا

بعممي ا  فعتعقع فلخف   قتم ه     ف عم  أاد اعفةلا ف ت  ل ي ف دل دا ف  ف قا ح يه  اع ف ت  ل ي ف دل دا فلب رحا انهر  

 حذف ك لت ال اا  دفا ف عمقا. 

 تقنيات ال غطية الخارجية  .3.2

تلدت ي       توجا حلد س     ك  مد ر   ط  ف ع سا  تف س أاد اهتعفد جا فلإح ف في ف حل تتخذد  فعارهاعأد ا  ت

. دذه يد دذف فمج ى  قتغطتار رعف  ك س ذ   ا   مى ف وجع  حلد ف هع     ف تع ا  اع ااره ي ا  تا اتخععا

لع     تلدت ي فلب رحتا ف   عى يت أمق ي تع ق دا اع ن س آ   ف تلدت ي تهمى    تلدت ي فلب رحتار  بمعنى      ل

 ت  تغطتا اخ ن  تلق  ي  رع ر ف ع س   دم دذه ف تلدت ي تتمث   تم  دات :  رج

 الآجل الصرف سوق  في ال حوط .أ

 ادتع  ام  دجعق    ا  ل ه  فرتخ فا   ر ع ا بها  فعاره ي ق   ا  فرتخ فا  فو ثس فورقعل ف ط  لا دذه تعت س

   تع ا قغ    عمقا ال    أمقا      بهع  ف س اح س تف   أاد ل ف   فف ع س فوح  أ  رع أ    فعاره ير ال   أاد

 نس رع  ف ع س فوح  اختق  أ  رع  ف ع س ف ع ح     ع غ س ق     قم فحعا   نه ئا يت ت ر خ لالي اتفي أقتل.  أ س

نهمتل    أد ا  د عس رق ل REPORTنهمتل   رع ح ف.   أد ا  د عس ف ف     س ف هع    حدج  تذفلن ض ر حلا يت ل لاي ل 

DEPORT  حذف دمك   ت  ا فعع س ا ف ت  تا : ر 

 REPORT    - DEPORTح  = رع  ف ع س ف ع ح  + رع  ف ع س فد 

 فوحداتا ي ةس  فع قغ    عمقا  س فعهتعرس أاد دتع س ف ع سر  ط  ا  ف تحعط  ح  ا بعفا أ اا دمك  ف لعى  لل    

 ف سرفتل.  لتما اه   ا قغ  اتع دلعم رعس فوحداتا ف عمقا قتما يت حلخف   ا  فعتخعس فعع ر   دم  سددلر دد    ف ذ 

 ف ع س ف طع قا   ضعتا ف ع س  ضعتا   س ف تمت ز دفةس  فدح  ف ع س رع   يت ف تحعط  س لج  ذ   ا  حلطمق 

 دذه  اتع ادل ف تحعط فوحداتا   تم ف عمقا ف س رع  حلخف   يت دتمث  ف طع قا ف عضعتا يه س ف ذ    لبط  .ف لع سع
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 دتم    تحعط فمنقتار ف عمقا فوحداتا ال    ف عمقا قتما فرتف ع  ط  تعفحل ف حل ف لع سع ف عضعتا  ا  .وح  ف عمقا

 .فدح  ف ع س رع   يت فوحداتا ف عمقا ب  ف 

 تتع      سدج فعارها يه س ف ذ  فلبط  تخفتض يت  ع  ا فدح  ف ع س رع   يت ف تحعط أمقتا ت عس   لحى

 :ف ت لت يت لوبع   ف حل ف    ط بعض

 ف تحعط انه ر فع فس فعارها ف س  ضعتا حجم اع فدح  ف ع س رع   يت فع  ع    فع ةس   فع قغ تعف ي ض  رع -

 ا  تتحعط   رفسي  س س لار 50.000  لتما فلب ر  حلد  ض أا  تع د  حافئ  ا اارها ق ات حذف فعث ى رات   عاد

 فدح ؛ ف هع   يت فع قغ دذف لفا تاتع  س أقيه  فدح  ف ع س رع   يت  ع سف  ط 

 ف ع س فدح ر رع   يت ف عمقت س تهقتم    فرتمم  ح  اع ف ذاا تحعت     ف  د  حرتحل    ح  تعف ي ض  رع -

 داتع  س  عقتل هع ا ف عمقتار   فوحد ل  ابعلل دعا  90 ا قا ف ه  ي فعث ى يت فلجافئ    فعع ر اد  حذف فعث ى رات   عاد

 دعم؛ 90 ى فدح  ف ع س رع   يت فع قغ دذف

 ر  درذفف عر س رع   يت فع  أا    فع ةسفع ف عمقا اع فع  تا    ف تج ر ا فعع اقا يت فعهتخ اا ف عمقا تعف ي ض  رع -

 فدحر  ر ف عر س ررع   يرت ف ر  لار  ترع    ب  ف  انه  ف تحعط فولعفى ا  ل ى  دمك   ا تج ر ا    تعر  لا اع اقا  س يعنل

 .ف تعر   تع    ل ف  دج   لل يعنل ام 

 التسبيقات بالعملة الأجنبية  .ب

لفا ف عقتر  يت ف ع س  ط   تغطتا ف هتع ا ح ته  ا ل  تمع   يت ت غ  ف حل  قماره ي اعح ا تلدتا  هت

 ق   ا  تهتخ م  س دمك  فلب رحتار رعف تج   تمع   تمد  ق    أ  أ  رع هت ف  هاتل ي فوحداتا  س  معنى

ف عمقا فوحداتا ف حل أاد  يعتم  رعس تتمتع  ه    عع ر ف حل  وبع ئص ل تجا ف ع س  ط   تغطتا فعع ر  

 بهع  ف تع ا  ا  يعفتل ا  ف   فدار  دع يت أقتل تحع  ف ذ ر تقل د  ا  ةبعلل يت ت ر خ فلارتحل     ه د  ف ل  ر 

 ا  حذف ك لت دذه فعارها ت     س تلض ل نه ئت  أاد  ط  ف ع س  عقيه   لا  ت ر خ فلارتحل  . يت فلن ض  ف ع س

  فع قغ فع تل  تحعتقل ا  ف ابعس.  تلةس  حلا فع قغ ف ذ  حذف  ضفد  ح تل ف فعفئ  يه    تم ا

  هرل    نهر ا  قمهرتعرسد ر  طتحرع   تلدترا فررتخ فا   دمكر  لا فوحداترا ف  هراتل ي    عمقرا  س حلرد فلإلر رع  تجر ر

  .ف ع س لبط   اض أ  تمع    رتقا   م تعت س    نه ا

 فع فل  قمع ر    ذ     ت  ع  ف ع س    نه ا  ط  ا   قتحعط فوحداتا    عمقا ف  هاتل ي فرتخ فم دمك 

  : ف ت  تا

 اح سع؛ ع ع ف  د  ا  فوحداتا ف عمقا  نقةسف  فعارها تلعم ف تج ر ر ف عل  أاد ف تعقتع أد  -

 فمنقتا؛ ف عمقا ال    فلن ض  ف ع س رع   يت فعلةس  فع قغ أ  ف تد ةى  -

   ه د  ف ل  . ف ع سرفي أ  ف د تجا فع   غ رتخ فمف -
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 :ف ت  تا ف    ط تع   دج  ف ع سر  ط  ا  ف تحعط يت  ع  ا تلدتا ف  هاتل ي ت عس   لحى

 ف تج ر ا؛ فعع اقا يت فعهتخ اا ف عمقا عا فعلةسضا ف عمقا تم ث  ض  رع -

 سددل؛   هع ا  قعمت  فعمدعلا فدح ى اع فلإقةسف  آح ى تط  ي ض  رع -

 ت عس ف فعفئ  لا لحى ر فع قغ فع تل  تحعتقل ا  ف ابعس   فع قغ ف ذ  حذف  ضفد  ح تل ف فعفئ  يه    تم ا دج  فقةسف  -

 .ف ع س لبط  اع ضا ف ل   أ  ف د تجا

 خصم الكمبيالات المسحوةة بالعملة الأجنبية   .ج

أدرر ا  د ررعس تهرر د  قتمررا ف هررقعا فعهررتعرسع  كم تررر لاي يسررنبه  فعهررتعرس  عرر لح فععرر ر لارررتحل ق ي آحقررا اختقفرررا ) 

 فعع   ررررا   رررررم تهرررر تمي فعررررعرسد  (ر  ررررنس فععرررر ر قرررر  يعمرررر  أاررررد  عررررم ف كم ترررر لاي  رررر    لرررر  ف  دررررع  يررررت س  ررررا فعهررررتعرس 

 ا فلبعم.تنععى أاد قتم ه   عرف ال    أمع ا د  ع    ق د  ف ذ  ق م بعمق فل

 اللجوء لشركات تحصيل الديون                                                                                  .د

دعس ال  ر  ف تدر ةى أر  نهر ا ار   دع  س تاتع ف    ا اهرتحل ته  فع  ترا    عمقرا فوحداترا حلرد حلر   لر ك ي تحعرت  ف ر 

دذه فعهتحل ي      تع   لر  ا تحعرت  ف ر دعس يرت درذه فلن  را سفئدر   فرتم يرت اعفح را فعر د   أقيهر  تحعرت  اهرتحل ته  

 ادل    س ف  حعع حلد ف   ئع. 

ألرررررعس  ار فعتمثقرررررا يرررررت ألرررررعس فلبتررررر رر فعهرررررتل قت ير ف علرررررعس فلاحقررررر: ال حعععععوط معععععن خععععع ل ادوات المشععععع قات الماليعععععة .ه

 .فع  سلاي

 


