
  العقود المستقبلیةالتغطیة من مخاطر الصرف ب

  

 إن العديد من المشاركين في أسواق العقود المستقبلية هم المتحوطون وهدفهم هو استخدام العقود    

ورك، تعمل الأسواق والعقود المستقبلية للعملات النقدية الأجنبية قي شيكاغو، نيوي ا.المستقبلية للحد من المخاطر التي يواجهو�

  .هذه الأسواق أهمية سوق النقد الدولي في شيكاغو ومن أكثر وغيرهاتورنيتو، ة، طوكيولندن، سنغافور 

  تعريف العقود المستقبلية:  -أ

ين طرفين يفُرض على أحدهما أن يسلم الآخر كمية محددة من أصل معين في وهو عبارة عن عقد معياري منظم بواسطة البورصة ب 

  تاريخ لاحق في مكان محدد وبسعر يحُدد الآن.

وبذلك فإن هذا العقد ينشأ بين طرفين يكون أحدهما مشتر للعقد والآخر بائعاً له. أما الأصل الذي يسري عليه التعامل بموجب 

أو أصلاً مالياً. ويجب أن تحدد في العقد العناصرالتالية بالإضافة إلى طرفي العقد (البائع  العقد فيمكن أن يكون أصلاً حقيقياً 

  والمشتري):

تاريخ العقد ,نوع الأصل محل العقد , تاريخ التسليم, الكمية, سعر التنفيذ أوسعر التسوية, مكان وطريقة التسليم. ويتم التعامل  -

توكل إليها عادة تنظيم  Clearing Housesزاد المفتوح عن طريق وسطاء أو بيوت مقاصة في أسواق العقود المستقبلية بطريقة الم

التسويات التي تتم يومياً بين طرفي العقد بعد الأخذ بالحسبان الآثار التي تترتب على حق كل منهما بسبب التقلبات السعرية التي 

لم الوسيط بتاريخ المستقبلي (المشتري والبائع) يلتزم كل منهما بأن يُستحدث في سعر العقد. ولأجل الالتزام المتبادل بين طرفي العقد 

من القيمة الإجمالية للعقد ولا يتم استرداده إلا عند تصفية  %15 -5) تتراوح قيمته بين Marginنشوء العقد هامشاً معيناً (

لعقد و من ثم يعكس لسعرية التي تحدث على سعر االعقد. ويقوم الوسيط عادة بإجراء تسوية يومية بين طرفي العقد تعكس التغيرات ا

  أثر ذلك على رصيد كل منهما في سجلاته. 

  Margin الهامش:  -ب 

ولا يجوز له التصرف في ساب المستقبلية إيداعه في حيقُصد بالهامش في العقود المستقبلية, المبلغ الذي يجب على المستثمر في العقود 

 -5ي يتراوح بين ذعادة بتحديد قيمة الهامش, والالرصيد إلا بعد انتهاء سريان مفعول العقد. وتقوم غرفة مقاصة العقود المستقبلية 

. والغرض الأساسي للهامش هو تحقيق مبدأ الإلزام في العقود المستقبلية, حيث أن إيداع لقيمة الإجمالية للعقدمن ا 15أو  10%

  ائعأ.شترياً أم بالمبلغ يعُبر عن حسن نية المستثمر, ورغبته الجادة بالالتزام بشروط العقد, سواء أكان المستثمر م

  ويوجد نوعان من الهامش:

: وهو مبلغ منخفض نسبياً بالقياس إلى حجم العقد, حيث أنه وكما ذكرنا سابقاً Initial Marginالهامش المبدئي  -1

  من حجم العقد. %10-5يتراوح بين الـ 



مش, فإذا انخفض : وهو الحد الأدنى لما يمكن أن يصل إليه رصيد الهاMaintenance Marginهامش الوقاية  -2

رصيد الهامش المبدئي عن هذا الحد, فإنه يجب إيداع مبلغ إضافي, بما يكفي لإعادة الرصيد إلى المبلغ المطلوب حسب 

  الهامش المبدئي.

  تغطية خطر الصرف باستعمال العقود المستقبلية: مبدأ

 

 يونه يقوم بتغطيةد أسعار العملات الأجنبية المحرر خطر ارتفاع تورد الذي يتعرض إلىإن المس

مستحقاته  ضاانخفب خطر الصرف وذلك اء عدد من العقود المستقبلية، ويحدث العكس بالنسبة للمصدر الذي يتعرض إلىبشر 

  من العقود المستقبلية للعملات الأجنبية.أسعار العملات الأجنبية المحرر  دث يقوم بتغطية خطر الصرف ببيع عدحي

 حالة المصدر -1

  

  



  

يطلب مكتب المقاصة من يسية التي تقوم �ا غرفة مقاصة العقود المستقبلية. و يعتبر تعديل القيمة السوقية للعقود المستقبلية المهمة الرئ

  وقايةبالإضافة إلى ذلك تحدد غرفة المقاصة قيمة هامش ال تحدد طبقاً لقيمة الهامش المبدئي،العميل فتح حساب وإيداع مبلغ ي

وبناءً على حركة السعر يتم حساب الربحية أو الخسارة فور إغلاق التعامل بالعقود في �اية اليوم. ثم تُضاف الربحية إلى رصيد العميل 

يل حتى وصل إلى وانخفض رصيد العم ئر لعدة أيام متتالية،في حين تخُصم الخسارة من رصيده. وإذا استمر العميل في تحقيق خسا

يداع ما حيث يتوجب على العميل في هذه الحالة, إهامش الوقاية أو أقل منه, يتم إشعار العميل بذلك فيما يُسمى بإشعار الهامش 



حب أي رصيد الفترة التي تسبق انتهاء العقد س يكفي من الأموال لإعادة الرصيد إلى رصيد الهامش المبدئي, ويجوز للمستثمر خلال

  يزيد عن رصيد الهامش المبدئي, والذي قد يحققه المستثمر نتيجة تحقيق العقد ربحية وإضافة هذه الربحية إلى الرصيد أثناء التعديل.

, أن تقوم صد تسوية العقديقتستمر عملية التعديل حتى تاريخ انتهاء سريان مفعول العقد, حيث تتم تسوية العقد في ذلك اليوم, و 

إدارة السوق بتغيير أوضاع المستثمرين في السوق ليصبح المشتري بائعاً والبائع مشترياً. أي أن المستثمر في عقد الشراء يشتري الأصل 

ة أو خسارة العقد بناء على ب ربحيالذي تعاقد على شرائه بالسعر المستقبلي, ويبيعه بالسعر السوقي السائد في ذلك اليوم, وتحُس

ذلك. وكذلك المستثمر في عقد البيع حيث يبيع الأصل الذي تعاقد على بيعه بالسعر المستقبلي ويشتريه بالسعر السوقي السائد, 

  .على ذلك اوتحُسب ربحيته أو خسارته بناء

 

 

  


