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 . مفهوم سعر الصرف :أولا

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 ف عمقرا فمنقترا ف مةارا  ونعرعى أارد  فلرر ع ار  ف عمقرا فوحداترا ر    درع ررع  اا س ررا أمقرا ار   را    

سعععر  يعطررا ف متعر اقع  حرر  ف عرر س فوحدنررك ررع ة    رر  أمقررا  .و رر   ف رررع  ف دلر     رر ف عمقترن  رررقعا حرر  لرن  تعت رر  ف

 الشراء وسعر البيع :

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

 فوحداتا.

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

 ف رع  فوق  دع رع  ف   ف   ف رع  فوأاد دع رع  ف اتع.ح  

 أمثلة:

  ر للعى أ  قتما ف تعر  فنه  فرتفعت حذف  صاحت  :$ 1.0526=€1فذف ك     دد  رع  ص س ف تعر  ال    ف   لار 

1€=1.105$  

1€=1.0473$ 

 للعى أ  قتما ف   لار فنه  فرتفعت حذف  صاح  : $ 1.0526=€1عر  ال    ف   لار فذف ك     دد  رع  ص س ف ت 

1€=1.2330$ 

1€=1.0052$ 

  للعى أ  قتما ف تعف  ف عتنك فنه  فلخفضت  ¥6.7216=$1فذف ك     دد  رع  ص س ف   لار ال    ف تعف  ف عتنك

 حذف  صاح  :

1$=6.7403¥ 

1$=6.3065¥ 

 للعى أ  قتما فلجدتل فلارت  تنك فنه   $1.2239=£1دتل فلارت  تنك ال    ف   لار فذف ك     دد  رع  ص س فلج

 فلخفضت حذف  صاح  :

1£=1.505$ 

1£=1.2459$ 

 : حذف أقمت    رع  ف   لار ال    ف  دد ر فلجزفئ     تع   ش ف  كم  دا 

USD/DZD (145.2  / 143.25) 

 143.25دع: -ف رع  ف ذ  ي ت    ل ف اد - رع  ف   ف 

   145.2دع:  -ف رع  ف ذ  داتع  ل ف اد -رع  ف اتع ا  
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 العوامل المؤثرة في سعر الصرف . ثانيا :

قرررر ف  فمةتقفرررا حاررررد تلقاررر ي ارررررتم ع  دررررع ف علرررع ف ررررر ئ  حررر  ف قتعرررر س ف رررر  ا   عررر  تانررررك  رررررع ر تتعررر س  رررررع ر صررر س أمررررمي ف ا

س  حاد تغن  رع  ف ع س ف ا دقا  دظ م ف رع  ف ث  ت  ةمك  ف ش رع حاد  دم ف ععفا  ف  ئيرتا ف حك تؤ  4093ف ع س ف ل ئما ح  أ م 

 ك  ت ا  :

 التغير في قيمة الصادرات والواردات .1

د ي قتما ص سرفي س  ا    نراا  لتما  فرسفته   إ  قتما أمقته  تتجل حاد ف تزفد   إذف   لد     ف طقب أاد ص سرفي س  را حذف تزف 

ارررر  دتزفدرررر   ررررراب تغنرررر  فوذ ف     تزفدرررر  ف رررر    حرررر  فلةرررر رع  ررررإ  ذ رررر  رررررعس دررررؤس  حاررررد فرتفرررر    رررررع ر ف مدتجرررر ي  ةةرررر سع ف ماتعرررر ي حرررر  

ت تفرع قتمررا صر سرفي ف    را كمرر     ةةر سع ف طقرب أاررد صر سرفي س  را ارر  ررعس دع ر  حرر  لفر  ف عقررت ف عرد أ ي ف تعر د ةا  أاررد ذ ر  

ةةرررر سع حرررر  ف طقررررب أاررررد أمقررررا دررررذم ف    ررررا  ارررر  زررررم ت تفررررع قتمتهرررر  . لرررر  طاع  ررررإ  ف تزفدرررر  حرررر  قتمررررا ف عمقررررا رررررعس دحفررررز ف ررررعفرسفي  ة ررررا  

ك . أاد للرت  ذ ر  رحذف تزفدر  ف طقرب فمنار  أارد ف رعفرسفي فوحداترا رع  ف ع س فوحدنتعفة  ف ع سرفي ر ا  زم دؤس  حاد فرتع سع 

  إ  أمقا ف    ا رعس تتجل حاد فلالخف س .   

 تغير معدلات التضخم  .2

رررتعم  أاررد  ف تمررةم دررؤس  ف تمررةم فمنارر  حاررد حلخفرر س حرر  قتمررا ف عمقررا حرر  رررع  ف عرر س ر   ورررع ر فمنقتررا ف م تفعررا ل تجررا

دلق  ف تمةم ا  ق رع ص سرفي فلاقتع س فمنا  أارد ف مد  ررا حر  فوررعف  ف    ترا  –لب ا  رقع ذ   ف اق  تلقت  حرتن فسفي فوح 

تغنرر  حرر   ل  تر ا  دلرر  ف طقرب أاررد أمقرا دررذف ف اقر  حرر  ررع  ف عرر س ال  رر  تزفدر  أرر س درذم ف عمقررا ر امر  يعنررك    لن  را ف تمررةم  زر  -

 تا  ن  ف تمةم   رع ر ف ع س.دد ك أمقا أكر رع  ص س ف عممي فمةتقفا .

فمنقترا    نرراا وررع ر  ح  ل ى ك لت ف    ا  كث  حلت حتا ا  غن د  ار  ف ر  ىر دمكر     تردخف   ررع ر ف ررقع الإنتاجية: .3

ر  ف د تجا ه  ةة سع ف طقب أاد ف رقع فمنقتا
ً
  مت  رع  ف عمقا فمنقتا حاد فلارتف  .د ف رقع فوحداتا  تظ  تحلق  رل ل 

 

 لتغير في معدلات الفائدة ا .4

   اق ف  ف حك تتمتع  مع لاي   ئ ع ا تفعا )للتلتا( رعس تجذب ر س ف م ى فوحدنك ام  دؤس  حاد فرتف   قتما ف عمقا حر  ررع  

  . -دد ك أمقا ن سدا  ن  اع لاي ف ف ئ ع   رع ر ف ع س - ف ع س فوحدنك .

ع  ف ف ئررر ع فوحدنرررك ز  رررت رررررتؤس  ذ ررر  حارررد ةةررر سع حقاررر ى فوح لرررب أارررد فوصرررعى  دفررر س    ررررع  ف ف ئررر ع فمناررر  فرتفرررع ارررع  لررر   رررر 

فمنقتا ام  يعنك ل  ث ةة سع ح  أ س ف ع س فوحدنك  راب حقا ى فوح لب أاد ش ف  ف عمقا فمنقتا  قلت م   لار ثم ر ح  فلاقتع س 

   )ت  ق لل    مقتع س فمنا  ( .فمنا

ف دلررعس ارررع  لرر   ف ععفاررر  فو رر   ز  ترررا )ررر أا تررر ف ى ف دلررعس ف دررر ت  ف لررعاا( ترررؤس  حاررد فرتفررر       ةةرر سع كمترررا كميععة الودعععود: .5

 ل  تررر ا  حعرر  ف رررقع ف    ررا فقرر  قرر رع أارررد اد ق ررا رررقع ف رر  ى فو رر   امررر   n V=PTارررتع  فورررع ر  دررذف لرررب اع س ررا ف ترررعفة  

ح  ف طقب أاد أممي ف   ى فو     فلخف س ح  ف طقب أاد ف عمقا  د راب ح  ةة سع ف عفرسفي  فلخف س ف ع سرفي  ةل    ذ   ةة سع

 . -دد ك أمقا أكرتا  ن  كمتا ف دلعس   رع ر ف ع س-فمنقتا ا  قا  ف   ى  ف د تجا فرتف   ح   رع ر ص س ف عممي فوحداتا.
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 ف تمى قعع فلاقتع س: حذ دؤز  ذ   ح  الحروب والكوارث الطبيعية المؤثرة في الاقتصاديات الوطوية للدول  .6

  ف عننكر ام  دؤس  حاد فلخف س قتما ف عمقا ف عندتا تج م ف عممي فو   .

لا د رع  امئرم ارع  تحع  دذم ف ت  مي أد ا  دح  ى ف ادر  ف م كرز  تعر د  ررع  ف عمقرا لتدمر  التدخلات الحكومية : . 7

 ةترر    ف ادرر  ف م كررز  حرر  رررع  ف عرر س ارر   ررمى  .ع  صرر     ف قتعرر سدا  ل  ترر ا  فلنرر     ف تلقترر  ارر  ف ترر دعر حرر  ررررت رررتل 

  س في ف رت را ف دل دا:

 فلةعرم  ررع دد ك أمقا ن سدا  ن   رع ر فلةعم   رع ر ف ع سر  دفت س    :عن طريق التأثير على سعر الخصم

ت تفررع   ل  تر ا ب ر س ف مر ى فوحدنرك ذحارد حردرؤس  ررعس فوارر  ف رذ  فمنار  فرتفرع درذف ررتؤس     ضر  رع حارد حرتفر    ررع ر ف ف ئر ع 

 . لط ف  زة سع ف طقب أقيه  قتما ف عمقا ح  رع  ف ع س فوحدنك

  : عن طريق بيع وشراء العملات الأجوبية 

 مقرا ف عندترا  ل  تر ا  حذف  رفسي فلن عاا ةة سع رع  ف ع س  إنه  ت      ئعا  قعممي فوحداتا ال    فلنععى أاد ف ع

 ب أاد ف عمقا ف عندتا دؤس  حاد فرتف   رع  ص    . إلل ةة سع ف طق

  ف عمقررا ف عندتررا  ل  ترر ا  نرر    قعمررمي فوحداتررا ال  رر   ا ررت دارررع  ف عرر س  إنهرر  ترر     تخفررت حذف  رفسي فلن عاررا

 رع  ص    .لخف س  عمقا ف عندتا دؤس  حاد فأ س ف إلل ةة سع 

   ف كتقرررررررا  ل  ترررررر ا  ف ترررررررازن  حرررررر دررررررذم فو نررررررر ع حرررررر  اررررررردح فلائتمرررررر    ف رررررررذ  دررررررؤز  أارررررررد قرررررر رع   عععععععن طريععععععق الاوتيعععععععاط  الدععععععانو 

   عمقا  ن  فلالتت نا ف ل لعنا  رع  ف ع س أمقا ن سدا.ل  ت ا     .اف دل د

 (اررررثم ف ضرررر فئب أاررررد ف رررررقع ف مرررررتعرسع)تررررؤز  حرررر  رررررع  ف عرررر س كرررر  ارررر  ف تع ةفرررر ي فلجم كتررررا  السياسععععات اليععععريبية:  .9

  فمنقتا. ف حك دمك  فرتن فسد (ر و  ذ   دزة  ا  ف طقب أاد ف رقعا فلنعص )ف لتعس أاد كمتا ف رقع 

 ر ك  ععفا  ف رت رتا  ف عرك ةا .   ل  ا حاد دذف تتاز   رع ر ص س ف عممي  ععفا        .8

 

 

 وظائف سعر الصرف : ثالثا:

 1دلعم رع  ف ع س  عظ ئف أ د ع تتمث  ح  :

ررررقعا اعتدررررا ارررع  رررررع ر ف رررررع   ال رلررررا فوررررع ر فمنقتررررا  غرررر س قتررر س   رررررع  ف عررر س  يررررتخ مدياسععععية : الوظيفعععة ال( 1

 .ر  دكذف دمث  رع  ف ع س لقلا ف عص   ن  فورع ر فمنقتا  فورع ر ف ع  متاف ع  متا 

تطرررعة  صررر سرفي ادررر نق اعتدرررا حارررد ادررر نق    ررر   اررر   رررمى س رم حررر   أاررردررررع  ف عررر س   ددررر  يعمررر : تطويريعععة الوظيفعععة ال( 2

  ف عرر سرفي كمرر  دمكرر     تررؤس  حاررد ف رررتغد      تعطترر   رر    صررد أتا اعتدررا    ف رتع لررا أ هرر     رررتن فسفي ف حررك تشررجتع تقرر

 .  ق  ى  ت ع   رع رد   ق  ا  فورع ر فمنقتا      ت ا  دؤز  رع  ف ع س أاد ف ت كتب ف رقع    فلجغ فح   قتج رع فلة رحتا

                                                           
 .452-450ر ص ص0220ر 2ف طاعا أم  ر اج لا  ر سفر رالدولي التمويل ،فلنرتنك تلا أ     - 1
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ا نررل    تجرر رع فلة رحتررا  حتررذ تلررعم دررذم فو نرر ع  إأرر سع تعةيررع ف رر    ف لررعاا ف عرر   ك    ذ رر  ارر   ررمى حرت( وظيفععة زوعيعيععة : 3

 ف ث  في ف عندتا  ن   قط ر ف ع  م .

 سعر الصرف:وأنظمة أنواع  رابعا:

 أنواع سعر الصرف  .1

 ف معتم  لتذ لج  تختقف  لعف  رع  ف ع س    تمس اعت ر ف تعنتف

 :وسب الثبات  .أ

 :ةالى اع  ل ز  ت . لا دتغن  لع   ل رع  ف ع س ف ذ   ةسعر الصرف الثابت  

 :عحرررعس أعفاررر  ترررؤز   ترررل  ةررر تا   ةلعررر   رررل ررررع  ف عررر س ف ررذ  تتغنررر  قتمترررل اررر  لنظرررا حارررد   ررر   سععععر الصعععرف المتغيعععر 

 دذد  ف دعأن   طاتعا لظ م ف ع س ف معمعى  ل ح  ف    ا.

 وسب الأجال .ب

 حررر   رررمى درررعان  أارررد   عررر  تلررر د  اررر  درررعم فتمررر م م ف عررر س فوحدنرررك : دتضرررم  س رررع  فررررتم " الفعععور "جعععلعاسععععر الصعععرف ال

  ح  رع  ف ع س ف ع ح . ف رع   ةتم تح د ف عفلار

  6 شر       3 عر  شر  ر  -ف علر  ح ر فم تر رة  ا  اعتدا  ت ع  ع  ف عممي  فرتمم ترقتم أمقتا  يه  تتمالصرف الأجل:سعر 

درذف ف درع   فلة رحترا حر  ف تجر رع ف ع اقرا ف   ك ي  ترتعم  .ف عل  ح  فم لنظا ف ر ئ ف ع س  رع  اطالن  - ش   ا  ت رة  ف  فا  

 ح ر فم لنظرا ف رر ئ  ف عر س ررع  د رع   لترذ ف عمرمير صر س  ررع ر حر  فمنتمقرا ف تلقا ي أ  ف د تجا فو ط ر  تف س  ا  ف ع س

  .ف عل  تدفتذ لنظا ف ع س رع  أ  ف دظ   غ  ف ع س رع  دع ف عل 

 1طريدة التسعيروسب  .ج

 أرر س  لرر في ف عمقررا ف عندتررا ف مةاررا   رر ف   لرر ع  فلرر ع ارر  ف عمقررا  :-التسعععير الغيععر المؤكععد أو المعع  م- التسعععير المباشععر

( ح  ن ةلا ف  رعن  ف ما ش ,  ا  فوحداتا  ماقغ   ز  رت  ترر ع أمقرا فورر س Variableفوحداتا    عمقا ف عندتا ه  ف ماقغ ف متغن  )

(Base currency ). 

 ان  أ س  ل في ف عمقا فوحداتا ف حك ت ت   ال     ل ع  فل ع د ع  : -التسعير الواضح أو المؤكد -التسعير غير المباشر

تررا   رررك ف حررك د رررع  ااقغ ررر  ارر  ف عمقرررا ف عندتررا ف حرررك تعت رر  حررر  دررذم فلن  رررا  نهرر  هررر  أمقررا فورررر س ذفي ف ماقررغ ف ث  رررت,  ارر  ف عمقرررا فوحدا

 اتغن ف.

تخ م ف متعررر اقع  حررر    رلرر  ف ط ةلرررا ف ما شررر ع,  حرر  اعظرررم س ى ف عررر  م   رررت د   ا فكرررز   ةط لتررر   إد  درر ف   ررررت ف ت   لتعةةقدررر ف  يررر

 بعررر  ف اقررر ف  فو ررر   ف متررراز ع  تل  تررر    ةط لتررر   ف حرررك تررررتخ م ف ط ةلرررا غنررر  ف ما شررر ع  حررر  ف علادررر ي ف متحررر ع فوا ةكترررا تررررتخ م 

 ف ط ةلتن .

اد  دتع ا  اع أمت  سف   ف علاد ي ف متح ع فوا ةكتا    دتع ا  ارع ف ادرعك فو ر   حر    رلر  )ا أر ف حلجقتر ف(  إلرل د ارع حذف ك   ف 

 ن ةلا ف  رعن  ف ما ش .

                                                           
 .69-66لحر ا حع ر  قر ص ص افت   ص - 1
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ف  ف  رعن  ف ما ش  ا  دع حلا القعب ف  رعن  غن  اا ش   حتذ حذف ل ب ف رع ة  ح   عض م   ح ص  ف ض ب رعس د ع  

 /ف رع .4ف لتل ى ا  رع  حاد آ   دتم ا   مى ف نراا:   فل  صنتح      

 اث ى:

4 $  =92 DA         ترعن  غن  اؤك  (    يعنك(4=  $ 2.2450859 DA  )  ترعن   اؤك( 

1  =92  ×2.450859 

 وسب الديمة .د

   ف عمقرا ررع     1آ ر ر  قر  أمقرا تا س  ر   لتمرا دمكر  ف حرك ف اقر ف  حلر   أمقرا التر س درع:  سععر الصعرف الاسع 

 2رعتدراا ةادترا ف عر س  رمى  تر ع ررع   حر  أارد ف عقمرا  ف عر س  طقربأارد  رر س قرع  ف  ةتحر س ررع  ف عر س فلارر ك. فلجر ر  

 عرن  فلاأتار ر قعتهر  ف  ر فئتا لا دا رذ ررع  ف عمقرا فلجر ر  ر لترذ  ف عر س ف طقرب  تغنر  ف عر س تاعر  ررع  دتغنر     دمك     ذف

 3 حاد: ف ع س ف  ر ك رع   ةدلرم  .ا  رقع    ا ي  ن  ف    تن

 : دع ف رع  ف ذ  دتم تح د م ا  ن س ف رقط ي ف دل دا ف    تا .سعر الصرف الاس   الرس    -

 .: دع ف رع  ف ذ  دتم ف تع ا   ل ح  ف رع  ف رعسف  سعر الصرف الاس   المواع   -

  سعر الصرف الحديد: 

ي ف ع س  تا د  اعر لاي ف تمرةم   أتار ر  لرل دا رذ   لنررا   ف تلقار ي ف حرك تلقا  ن  ذ   ف مؤش  ف ذ  يعم  أاد فلجمع  

  .تط   أاد فورع ر فوحداتا   رلطل  مرتع  فلارع رفمنقتا

أا رع أ  ف عفل في ار  ف ررقع فوحداترا ف مةارا   ر ف   لر ع  فلر ع ار  ف ررقع فمنقترا دع عنع     رع  ف ع س فلنلتلا  م

  قعمقرا ف  ر فئتا ف لر رع دمثر  فلنلتلرا ف عر س ررع   رإ   ادرل  4.  قمدتجر ي ف عندترا اتد  ررل رع أاد ف ت  ع دلي  ف   ل  ت ا  

  قر دد ر فلنلتلرا ف عر س ررع   رإ  فوا ةكترا ف متحر ع  ف علادر ي كر لجزفئ   قر د    رذل   قرع ف رعننك.  لإلتر ع  قمد  ررا  اؤشر ف

 حرتفرع  كقمر  فلجزفئر ر حر  ف  ر فئتا  ف لرعع ف متحر ع ف علادر ي حر  ف  ر فئتا ف لرعع   ن ف ف    يعك  فوا ة ا ف   لار ال     فلجزفئ   

 يع   أدل    عمقا ف ت  تا:   . وجزفئ  ف تد  رتا ف لعع ةفسي كقم  فلنلتلا ف ع س رع 

 )مؤشر الأسعار المحلية (    Xسعر الصرف الاس   )                                                  

 سعر الصرف الحديد  =   

 وبية()مؤشر الأسعار الأج                                                            

 لملظ    رع  ف ع س فلنلتلا دتاز  أكرت  اع رع  ف ع س فلار ك .

                                                           
 .425ر ص 0225ف ث لتار ف طاعا فلجزفئ ر فلج اعتار ف مطاعأ ي سدعف  رالكلية الاقتصادية السياسات إلى المدخل ،ق   فمجت  أا  - 1
ر ح اعا -غن  ان عرع-راذك عا حرتن -1991/2114دراسة قياسية والة الجزائر–أثر زدلبات أسعار الصرف على ميزان المدفوعات ةرفقا احم ر - 2

 .0ص0245/0246  ع  ك   قل د  ر تقمر  ر فلجزفئ ر 
 . 423أا  فمجت  ق   ر ا حع ر  ق, ص - 3
 .0ةرفقا احم را حع ر  قر ص - 4
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ف    ف تمرةم  رن  رع  ص س فر ك اع ى   ا  ف ذ  يع س أاد  للتل  راق دمك  فأط   تع ةف ش ا   رع  ف ع س فلنلما

ف    تن  ص لاا ف عممي ) ف   لار  ف  دد ر (  أقتل يعك  رع  ف ع س فلنلتلا  ق دد ر ال    ف   لار ف ف    ن  ف لعع ف   فئتا ح  

  ا ة    ف لعع ف   فئتا ح  فلجزفئ 

 

 سعر الصرف الفعلي: 

     ر أمقا  لتما  نرااف عمقا    قتما تلي  زد ئتا  رع ر ف ر  لا ف دل ط ح      ف تط    تم ف حك ف ع س رع   ش  ى تعت  

      دظ   ف عفقع      غن      ر أمقا اع ف عمقا  قتما لعف    تحر  اعقعاا رع   تعطتد  لا فورع ر دذم    يعنك دذف     ر

 أ م أ   م تف س   .ف متالتا ف عممي اع  تا تالى ز      ر أممي ال     تدخف  ف عممي  اع  ال رلا ت تفع أمقا    قتما

 رع  ف قتع سدن  يرتخ م فو   ر ف عممي ا  اعن  أ س اع ف عمقا لعف    تحر  ا   تح د  ح  ف ثد ئتا فورع ر ق رع أ م

 )     فوحداتا ف عممي ا  رقا ال    اعتدا أمقا فلخف س    فرتف    تح د   الت س  ف ذ  يعت   سفع ا ما ف فعا  ف ع س

 .ع  اؤش ف حت ف أاد  ة  ف    ا ح  ف تج رع فلة رحتاي  1ر  ف تج رةن (أممي  دم ف   ك    ص

 ح        أممي  ع ع    نراا ا  أمقا ص س رع  ح  ف تغن  اتعر  دلي  ف ذ  ف مؤش   لل أاد رع  ف ع س ف فعا   يع س  

 ير     ف فعا  ف ع س رع مك  ف لعى    د  ل  ت ا  ر2ف لت رتا  لأرق م ران  لا اؤش    رتخ فم قت رل  ةمك  اعتدار ةادتا  ت ع

 .فو     ف عممي ا  مجمعأا    نراا ا   ق  أمقا تطعر     تحر  ا   أاد د ى  دع زد ئتا ص س  رع ر أ ع اتعر 

 عقت     ف ملاعلا  ل   اع اقا س  تا قتمته   ل ع  فل عر  يع س كذ   أاد  لل: أ س  ل في ف عمقا فمنقتا ف م  عأا 

 3  ذ   ف تع ةف ي فلجم كتا ر فلاأ ل ي ف م  تا ......حلخ.اتضمدا ح

 : ررع ر  عر ع اتعرر  أر  أار رع لالرل حرر ك صر س رع   درع ف فعار  ف ع س رع     ف عفقعسعر الصرف الفعلي الحديد  

 فوررع ر تغنر في   زر  إةف را ف تصرنتح حارد ف رر ك ف معر ى درذف دخضرع     ر  لا سلا را ذف ف مؤشر  درذف د رع       ح  ا    زد ئتا ص س

 ار   ر لا فلنلتلترا ف عر س أارد  ررع ر اانرك  عار  صر س ررع  أر  أار رع درع فلنلتلرار ف فعار  ف عر س ررع  ل  تر ا   4 . ف نرراتا

 5 فمنقتا. فوحداتا  لأرع ر ف م جح ف رمتا اع لا    ف    ف ع س  رع ر

 : عندتررا ن  رر  حرر  أمقترررا فلاررر ا فى,  معنررع حدجررر س يعت رر  رررع  ف عرر س ا رررتل  حذف  ررم تكرر  ف عمقرررا ف  سعععر الصععرف المشعععتق

 ا   مى أمقا د تن  ف عمقتن   عمقا ز  ثا ا ت كا ك    لار اثم. –غن  ف عمقا فمنقتا–رع  أمقا ال    أمقا ف    

 رك  كثنرر ف ارر  دحرر ث    دطقررب أمترر   درر     ف ادرر  لفرررل فررر ا فى أمقررا فحداتررا  عمقررا  حداتررا   رر   )  لرر  رعيررر   ال  رر  ارر

                                                           
ف ا ة"ر   "4ر ح اعا رطتف -غن  ان عرع-سكتعرفم  ن  لا  ، إدارة خطر سعر الصرف وسبل زطوير زدويات التحوط في البلدان الواشئة،ةة ي أ سى- 1

 .49ر  ص0246/0249فلجزفئ ر 
ر ق  مار فلجزفئ ر 4055ا   8ر اح ل في اعح ا  طقاا ردا   اد ا رت  فقتع س لل    لد ار ح اعا اقتصاد أسعار الصرفرمدمتا ظ ةفار - 2

 .9ر ص0246/0249
 .42ةرفقا احم را حع ر  ق رص - 3
 .426أا  فمجت  ق  ر ا حع ر  قر ص- 4
 ف عع ةار لر  ر اكتااالاقتصادية للآثار قياسية زحليلية دراسة الوددية بالسياسة وعلاقات ا الأجوب  الصرف سياسية ع  ر ر عاعس  فلنقع - 5

 .402ص  ر 2010  ن  ير
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  مرر نا اررثم(,   كرر  لا دجرر  حلا ققررا ارر  ف متخععررن  حرر  دررذف ف دررع  ارر  ف تع ارر   ررذ   لا د ررع   ا اررل حلا فرررتخ فم رررع  ف عرر س 

 ف م تق ا   مى تعرت  أمقا ز  ثا ك    لار اثم  مع  ا رع  ص س ف عمقتن  اعلع  ف تا سى.

ولل يعت   أمقا فورر س حر  اعر امي ف عر س فوحدنرك  يررتخ م  غ  ا  ا  يرتخ م ف   لار فوا ة ا ح  رع  ف ع س ف م تق, 

 كعمقا رئيرتا  ملتت ن ي.

 مررثم: لجرر  ف ادرر  ف ررذ  يعمرر  حرر  حل قترر ف أدرر ا  ي ررت   ف  داتررع ارر رك   مرر نا ال  رر    لرر  رعيررر   يرررتخ م حرر  لررر  ل رررع  

لار حاد ف م رك  ار  اتعرر  ررع  صر س ف ر  لار ف ع س ف م تق,  إذف  رفس ف تع ا  ح  ف اد     دحرب اتعر  رع  ص س ف    

 1حاد ف ف ل  ف رعير  .

 وق الصرف الأجوب  :س :ارابع

دلعررر   ررررع  ف عررر س فوحدنرررك أمعاررر  ف ررررع  ف رررذ  تاررر     ترررل  ت رررت   ادرررل ف عمرررمي مفهعععوم سعععوق الصعععرف الأجوبععع  :   .4

 ق  ى فمةتقفا حل فدم    وقع   يع  رع  ف ع س فوحدنك  ك   فورعف  ح  ف ع  م لتذ دتج  ة حجم أمقت تل ف تعاتا  كث  ا  

 2. ا ئا اقت ر س لار

 لتذ .ف عممي فوحداتا  لتع ش ف  أمقت ي  م ل تتم ف ذ  ف مؤرس ك ف ن ر  الل فوحدنك  دض   ف ع س رع   تع ةف   دمك 

 تتم ا ه  فوك   ف نراا    ح  لن   قعمقار للتلتا  مت ح ع تتم فوحداتا ف عممي  لتع ش ف  أمقت ي ا   ل  لعتفا نراا   

 3.ف متع ق ع فون فس لر   ي  ن   حداتا  عممي  دكتا  سفئع  تحعة 

 خصائص سوق الصرف الأجوب  :   .2

دتمنز دذف ف رع   حر ريتل ف مف نا  قظ  س ف قتع سدا  ف رت رتا ام  د  ع سرحا اخ ن  ف رر ثم ر  ترل حلر  ا حارد  لرل 

عرر س فوحدنررك    ععفارر  ف قتعرر سدا ررع  لا حنرر ر ارر س   ررل  ةررتم ف تع ار   تررل  عفرررطا  س في ف تعرر ى فلن دثررا ر  ةتراز  رررع  ف 

 ف رت ررررررتا لن  رررررا انرررررزف  ف مررررر  عأ ي ر ف لررررر  س ف    ترررررا ر ف مرررررر أ في فلة رحترررررا ر ف رت رررررر ي ف ضررررر ةاتا ر  ررررررع ر ف ف ئررررر ع ر 

ف   لارفي ف قتع سدا ر فول فث ف رت رتا حل  ا حاد ف ععفا  ف فدتا كظ  س ف رع  ف دل    ظ  س ف متع اقن   ترل ر ف عر س 

لا رتمس ف تعقترت  05/05درذم فوررعف   تعمر   ررعف  ف مر ى فو ر   حر  ررع  ف دلر .طقب أاد ف عمرمي فوحداترا ر ف تغنر في حر    ف 

 4ح  فورعف .

 زصنيفات سوق الصرف الأجوبية : .3

 -  : ) دررررتم ارررر   م  رررر  شرررر ف   لتررررع ف عمقررررا فوحداتررررا    رررررع  ف فررررعر   ة ررررع  سععععوق الصععععرف الفوريععععة ) العاجععععل

مى دررعان  اررر   درر م ف عمرر  )أمررر  ف ادررعك صرر لاا ف عمرررمي احرر  ف ما س ررا ( عررر  ف تررعم ف ررذ  ترررم  تررل فلاتفرر   أارررد ف  رررقتم  رر

                                                           
 .68-69افت   ص لحر ا حع ر  قر ص ص  - 1
  .038ر ص  ا حع ر  قاحمعس دعن  ر  - 2

 .38 عس  خ ك ةمر ا حع ر  قر ص - 3
 .443احم  ف ع با ر ك ر ا حع ر  قر ص - 4
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 أ سع دتم ش ف  ف عممي فوحداتا ح  ف رع  فلن ل ع  ع ع  را ب اثر  تمعةر  أمقتر ي أمقتر ي فلاررتن فس  شر ف   لر   ف مع اقا .

   تمعة  ف مع رةف فلة صا    ح ةفي  رلمي ف عم  .فوصعى فوحداتا اث  ف رد في    ف عل رفي    

  : ح  اعلررع  ف عمقترر ي حرر  رررع  ف عرر س وحرر  دررع شرر ف      تررع ف عمررمي أاررد    سععوق الصععرف اأجععل أو المسععتدبلية

 دحع  ف  رقتم    ف  ر د   تم   ع  ) ش  ة      ربعا  ش    ق  دع  فوح  حاد رتا  ش   (  برع  ص س دح س لنظا تعقترع

ف علرر   تدفررذ أاررد  ر رررل ف عمقتررا أدرر  اعأرر  فلارررتحل   ف متفررق أقتررل  يرررمح ف  رر ف  ف مؤحرر   قمرررتعرس  رر لالت فة لرر   طرر  

   ع .فرتف    رع ر ف ع س أ   ف تح د  ف  ه ئا  قلتما    دل  ف عننك  ف حك تل    ف  د     دل  فوحدنك ف ذ   م يرتحق 

 المتدخلون في سوق الصرف الأجوب   .5

 1مث  دذم فون فس ح : تت

    تهر س ف ادرعك ف م كزةرا ار   رف  تر  ق   حر  رررع  ف عر س فوحدنرك حارد ف ترازن  أارد ررع  ف عر س  فمن  ظررا البوع  المركعز :

أارررد فررررتل فرم   ذ ررر  اررر   ررررمى أمقتررر ي ف ررررع  ف مفتعلرررا أررر  ن ةررررق  ترررع  شررر ف   ف عمرررمي فمةتقفرررا ارررر   حررر  ف ترررازن  أارررد ارررررتع  

دذم ف عمرمير لترذ تقعرب ف ادرعك ف م كزةرا س ر ف مردظم  ررع  ف عر س  ونفر ر أارد ف عر س حر  لر  س اعتدرار  ف ع س  ف طقب أاد

 ا   مى ار ر ش ف       تع ف عممي لرب فلاتج م ف ذ  ت ة م ورع ر ف ع س.

  لةر ص. لترذ تلرعم ف حر  ف ررع   تدفترذ اتطقار ي أممأهر     لنرر  ه  ر  ف حرك تتر   البووك التجارية والمؤسسات الماليعة

 أ س    نقب  قعممي ف ععاا. ف عمم ر  ةلعاع     مل ص ير  ةحع ع  ف ف ئ  ا  دذم ف م فكز  مع  ا اتطقا ي

 :ف ع  متا ف تاان ر ف   ك ي ش ك ي اث  ضةما  ما  غ دتع اقع    دؤلا  المؤسسات المالية غير المصرفية. 

 :ئعرررا  ف م رررت دا  قعررر س فوحدنررركر  يعتمررر    أارررد ام ررررر تم    ررر تتم دلعارررع   ررر  ر ف عررررت   رررن  فونررر فس ف ا  السماسعععرة

 اعررر  تتم  ظرررر  س ف ررررع   حجررررم فمةررر ن  ف حررررك تررردجم أرررر  أمقتررر ي ف عرررر سر لترررذ دلعاررررع   تجمترررع   فارررر  ف  ررر ف   ف اتررررع  قعمررررمي 

 هررر  حررر  ف اترررع  ف  ررر ف  س    عررر لح  درررعك    اتعررر امن  آ ررر ة ر كمررر  دلعارررع   ضرررم   فلاتعررر ى  رررن  ف ادرررعك  فأطررر   ف  ررررعن ع ف معمرررعى 

 ف  ع   أ   رم   ف مؤرر ي ف ا ئعا    ف م ت دا   ذم ف عمقا.

 اثررر ى ذ ررر  ف مررررتعرسد   ف معررر رة   ف ررررت    ف مرررر ثم ة  ف رررذد  د اررر س ع   ف عمقرررا فمنقترررا المسعععتيدمين التدليعععديين  :

 ر  عممي فوحداترا ف رذد  داحثرع  أر  تحلترق  رلر   حر  فوحر     عممي فوحداتا  غتا ترعةا اع امتهم ف    ترا حلر  ا حارد ف مضر رلن  

 ف لعن .

 وظائف سوق الصرف الأجوب  والمعاملات الت  زجر  فيه :  .5

 وظائف سوق الصرف الأجوب  :  .أ

  ح   رعف  ف ع س تلعم  ع ع  ظ ئف لذك  ا ه :

                                                           
 .89-86  رص ص  2016ف ركد رةار اع ر فلج اعتار ف  فر رالصرف سعر اقتصاديات فلنمت ر أا  ف مطقب أا  - 1
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 ف مارررر سلاي    تررررا ف مت تاررررا أاررررد: لترررذ دررررتم أرررر  ن ةررررق دررررذم فورررررعف  تررررعةا فلنررررر   ي ف  تسععععوية المععععدفوعات الدوليععععة

  فرررر ثم رفي...(.   كرررذ   دحتررر ع  ف تج رةرررا ) اررر  ررررقع    ررر ا ي ( حلررر  ا حارررد    ف تحرررعةمي ف   ررررم  تا مةتقرررف صرررعرد  ) قررر  س

        عممي قت سدا ح  حمتع  قط ر ف ع  م.نهف حك دز ر   ف رعف  حاد فر ا فى أمقتهم فمنقتا  عممي  حداتا تععس  لأقط ر

 أارررد تلقاررر ي ررررع    هررر  تقررر  ف عمقتررر ي ف حرررك ترررتم  لعررر  تجدرررب اخررر ن  ف عررر س فلاحدنرررك.    فلةرررر رع ف مت تارررالتغطيعععة: ا

 . قمتع ا  ح   رعف  ف ع س فوحداتا (Open Position) ف ع سر   دع ا  دطقق أقتل  لت ل   تغطتا ف علع ف مفتع 

 رر ف  ف رر  لار حرر  فوحرر  ف متفررق أقتررل اررع  تعحررل حاررد ف رررع  وحرر  ت هرر ف مرررتعرس فنف  رر كا ف تج رةررا فلجزفئ ةررا دجررب أاررد  مثععال:

 ع   ح حرا ح ترل  عر  ررتا فشر   ت رع  أارد أقرم ار  فك   كمترا ف ر دد ر ف حرك ررتررعس  عف مرتعرس    كا ف معرس )رتا فش   (ر  

ج  ح  ت س وح  دفت س    ل  اخ ن  ف ع  ا  تغطتا لفر  عف مرتعرسف   كا تمك  ت لذ   دز ى  ط  ف ع سر حلا فلل   ا 

 دؤلا  فوأعف  دم ف مض رلن . عف مرتعرسف   كا ه ب ا ه  تف رع   أعف  آ  ة  ارتع د   قمخ ن  ف حك 

   عمقررا فمنقتررا حرر  فلنرر ى   حلمرر  دررع اجرر س فتفرر   أاررد  تررع   شرر ف   رررقتم صرر س  حدنررك    س ررع ف ررثم تتتضررم  دررذم ف عمقتررا  لا

رررع  ف عرر س يرررقم ارررتلام  درر  ف أاررد زمرر  دتفررق أقتررل حرر  فلنرر ى   ال  رر  ذ رر  دتل  رر ع  حرر  صرر س  حدنررك أرر  ن ةررق  درر  تجرر ر  

 .ف اد    ئ ع اعتدا

 ارر   قعرر سر  تتمثرر  حرر  فلارررتف سع  -ف فعرةررا-ف تحكررتم ارر  ف عمقترر ي ف حررك تررتم حرر  ف رررع  ف ع حقررا  :-المراجحععة-التحكععيم

 تغطترا  عر  لفل تهر   لا تررتم   سع ار  تلرعم ف ادرعك  هرذم ف عمقترا     فوررع ر  رن  ررعقن  اختقفرن  حر  لنظرا ةادترا  فلر عر  أر

حذ رررر أ   اررر  تتعررر سى فوررررع ر حررر  ف ررررعقن  ل تجرررا ترررازن  ف طقرررب حررر  ف ررررع  فو ارررد " فوقررر  ررررع ف" درررذم ف عمقترررا  فتررر ع ةادترررا نعةقرررا 

  ع ر  ن  ف رعقن .حاد أمقتا ف م فجنا    تر    فور ف ع س ح  ف رع  ف ث لتا" فوكث  رع ف" ام  دؤس  

 شر ف  ف عمرمي حر  ررع  صر س  حدنرك  در  ت رع   ترل فوررع ر  قعر س ادخفضرا   حأر سع دصد بالمراجحعة ن معنع   ر  ل

 تع   ح  رع  ص س  حدنك آ   د رع  ررع  صر     ا تفرع  درذف  تحلترق ف ر لح. درذم ف عمقترا ترؤس  حارد تحلترق ف ترعفة   رن   ررع ر 

   متا  ف تحكم أك  ف مض رلا لا دتحم  اخ ن .ف ع س ح  فورعف  ف م  تا ف ع

  : ايدمرر  ف مغطررا يرررعد حاررد تجدررب    تغطتررا اخرر ن  ف عرر س فوحدنررك  ع رر  ارر   ف مضرر رلا هرر  أكرر  ف تغطترراالميععار ة 

رر   تنارررؤ  فلةرررر رعر  رررإ  ف مضررر رب دلاررر     يررررعد حارررد اخررر ن ع ف عررر س فوحدنرررك    حارررد  لرررع غنررر  اغطرررى  ااررر  تحلترررق ف ررر لح  إذف كر

 ع  ف ع س فكح  . ف مض رب أ  ف رع  صنتح   إلل دحلق رلح   إلا تع س لةر رع.  تح ث ف مض رلا أ سع ح  ر

 ل  تررر ا     مضررر رب دلرررعم  عمقتررر ي ف اترررع  ف  ررر ف    لررر   تعقع ترررل ر  رررإذف تعقرررع حرتفررر   حررر   ررررع ر ف عررر س دلرررعم     ررر ف  ل  تررر  

 ف اترررع لاللررر   يرررر ع ددررر  اضررر رب أارررد ف عرررععس ر  إذف تعقرررع فلخفررر س حررر   ررررع ر ف عررر س  تاترررع ل  تررر   ي رررت   لاللررر   ددررر  يرررر ع 

ر  أقتررل    مضررر رب يعرر س لفررررل  قمخرر ن  أارررد  ارر  فلنعررعى أارررد  رلرر   تتعقرررف أاررد اررر   صرر   تعقع ترررل  اضرر رل  أاررد ف  رررز ى

  تحقتمتل.
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 خطر سعر الصرف: خامسا

ف تع د  ف ملتما    عمقا   اخ ن  رع  ف ع س    اخ ن  تغن في  رع ر ف ع س ا تاطا  ر ر   عمقت ي فلارتن فس 

تل  إ   ط  ق  أره  اخ ن  تعفحل ف مؤررا س  تا ف ن  ط ذفي ف عمق ي ف تج رةا   ف م  تا اع فلة رع ر  ل  ت ا ف ععاا

دونق    دت ئ  ف م  تا  قمؤرر ي ذفي ف عمق ي فلاقتع سدا اع فلة رع ا  ح ف  ف تلقا ي   ع س د  ر لعى ف ض ر ف ذف 

  رع ر ص س أممي ف تلعةم   ف   ع  ن  ن ي تق  ف مؤرر ي.  ح

 تعريفه .1

    دج باف)  ز      ف تغن في دذم ر تغن   رع ر ف ع س  ةمك  تع ةف  ط  ف ع س أاد  لل  ط  فلةر رع ف م تا  

 ف م  تا ف ت  ل ي   دض  ف مدتج ي  تع ا  ف متاتتا ف د فسفي فو  تار ف معفس ت قفا) ف   كا  إد فسفي لفل ي أاد (رقنك

 .فمن راتا قتمته   أاد ف   كا ا س سدا  أاد ر(حداتا   عمقا فو   ف تعظتف ف ق فس  عمقت ي ف متعقلا

تحعة  أمقا صعاا  عمقا فلار س  ر رع ف  رلح غن  اتعقع أد  أمقتا  ةمك  تع ةفل  دض   لل فلةط  ف ذ  يسج  

     (. ف حك ت ع  أاد فلاصعى فمةتقفا )فلنلع   ف  دع   عمقا 

سعر الصرف هو وادثة مالية نازجة عن التذبذب في أسعار صرف العملة الأجوية  و صفة عامة يمكن الدول أن خطر 

 متعامل ب ا الأمر الذ  ينشأ عوه خسارة أو ر ح.مدارنة بالعملة المحلية أو العملة ال

  فم ف عمقتا ف تج رةا    ف م  تا ف ملعاا    عمقا فوحداتا ف ذ  يعت   حتم م    ح ط  ف ع س لا دن ا اا ش ع أد    

ا     ف تف  س     س   ا  تع د     فرتن فس رقعا اعتدا لت ه   ط  احلقر   دن ا قا  ذ   كم  دع فلن ى أد  ف تف

   رع  ف ع س فمنتم     ف متعقع.ير ع  خط   فم أل  ق س    عمقا فوحداتا   دع ا ح

 أنواع خطر الصرف .2

 لع  أ  تع   ا ه   فل ع  ك   فلةع ئصر فوش  ى اختقفا ص س  لعت ي  ق  ك ي فوحداتا  عمقا  ف عمقت ي  تخقق

نِ ا ف م  تا    عمقت ي فمة ن ر ا  اح س
ُ
نِ ا  ف تج رةا ا ا  ص س  ط  ىف مث  رات  أاد ت

ُ
 . دكذف تج ر   ص س  ط  ت

 :ف ع س  ط  ا   لعف  زمث  ن  ف تمتنز دمك  ف عمعمر  أاد

 دعيب    دمك  ف ذ  ف  لح    فلةر رع  ط  دع ف عفلا ص س  ط  :)المعاملات(الصفدة صرف خطر .0.4

ف دع    دذف  يعت   .ف ع س  رع ر ح  تح ث ف حك تغن فيف   راب فلة رع اع  ف م  تا ف تج رةا ام رر ته  أ  ر  ف د ت ف   كا

 تتطقب  ف حك  قمؤرر ي ف معت سع ف    تا فون طا ام ررا أ   ةنت  رفلانم   أاد ف ما ع ا فمة ن   كث  ا  فمة ن  ا 

 :ف ن  ن ي ا  لعأن  ا  ف عفلا ص س  ط   ةن ا .ف م حعتا ف عمقا غن         عمقا ف فعا  ف تع ا 

 ؛)  ر  كز أاد ف ن  ن ي ف تج رةا( فرتن فس تع د  :ف تج رةا   ن يف ن 

 فقت فس حق فس :ف م  تا ف ن  ن ي . 



 تقنيات التغطية من مخاطر الصرفو  عر الصرفس...........................سخامالمحور ال

pg. 11 

 التجارية نشاطاتبال المرزبط الصرف خطر: 

 أل   عد  تج ر ر ف ع س  ط  حاد اع لا  حداتا  عمقا تع اق   ف رت فسر   ف تع د  أمقت ي تا ش  اؤررا ك 

 أاد فلاتف   ف زانك  ن   قف ر   كد تجا يعت   ف ع س  ط     ت ا    ف   ع  تعم اخ  ف  سف ع رع  ك   رلم  ف عفلا

 .س ع أمقتا   صفلا

 ت دعر  لةط  اع لا ف مؤررا   ذم وح  س ع دتم    حداتار  عمقا تتع ا    اعن   مدتعع اع رع اؤررا :اث ى

  ط  تع لل حاد وح  ف   ع    حداتا  عمقا تع ا ت ارتعرسع اؤررا لن  ح   ر ه ف متع ا  ف عمقا قتما حلخف س  

 .  ه ف متع ا  ف عمقا قتما حرتف  

 دعم أقتل ف متفق ف ماقغ ا   ك   ف مرتعرسع ف مدتعح ي ال    ااقغ    قتما رت  ع ف مرتعرس  إ  فلن  ا دذم ح 

 .ف تف قتا دعم أقتل ف متفق ا   ق  ااقغ أاد ريتحع  ف مع ر    غن  ف عفلار أل 

 

ت رة  أد   ف متع ا   ه  خف س ح  قتما ف عمقالف 

 دعم( 02  ع  اثمف   ع وح  ) ف  ر د  

ت رة  أد  ف متع ا   ه  فرتف   ح  قتما ف عمقا 

 دعم( 02  ع  اثمف   ع وح  ) ف  ر د  

  ر رع رلح ف مرتعرس) ف م   (

 رلح  ر رع ف مع ر) ف ا ئع(

 مثال:
يورو وهي عملة التسوية ، إذا افترضنا أن سعر الصرف يوم ابرام  211.111اء معدات من شركة فرنسية بقيمة ترغب شركة أمريكية في شر 

وتم الاتفاق على  دولار ( 240000تقدر ب بالدولار  يوم ابرام العقد دولار ) أي قيمة الصفقة 1.2أورو= 1العقد أو تحرير الفاتورة كان 
 .برام العقد من ايوما  91 أن  التسديد سيكون بعد

 ما هو نوع خطر الصرف الذي ستواجهه هذه الشركة؟ .1
، دولار  ) أي انخفض الدولار(  1.4أورو = 1أصبح  وارتفع يوما  91بعد إذا افترضنا أن أن سعر صرف اليورو مقابل الدولار   .2

 وما هو مقدارها.سارة و خأ اربحهل ستحقق هذه المؤسسة 
 الحل

 : هو خطر المعاملاتذه الشركةنوع خطر الصرف الذي ستواجهه ه .1
يورو  211.111هذه المؤسسة  ستشتري ، حيثستحقق هذه المؤسسة خسارة في الصرف نظرا لارتفاع سعر اليورو يوم التسديد .2

في الصرف التي تتحملها هذه تقدر الخسارة وبالتالي س( 1.4*  211.111)  دولار  281.111 ب ) قيمة الصفقة التجارية( 
 .(41111-=281111-241.111دولار )  41.111ب:المؤسسة 

 : ف ت  تن  ف دعأن  حاد ف عفلا ص س  ط   ةدلرم
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 لل دا ت  ل ي ل  ث ا  اتاك ع ف مؤررا  يه  ت ع   فو اد ل  تن ر ح  فلةط  دذف دظ   :الأكيد الصرف خطر-أ

 ق  ف   كا ت ع      دجب فلن  تن ر كقت   ح  ف ت  ل ير دذم ل  ث تتعقع نه ف ف ث لتا  ف مرتلا ر ح  فوحداتا    عمقا

  :فمة ن  ا  اتف  تا سرح ي زمزا أاد ردحع   ت ا ر  ل   اعن  اح س  رع  ح تزات

 رع؛ قت ر   إسف فمة ن   ر   ا  يعت    دع اعقعاار ف رتحل    آح ى ف ما  غ  تل ت ع   ص س  ط  فو ادر 

 اعتدا رقعا تع د  كح  ا   قار اح سع غن   رتحل  ف  آح ى اع   ا ف ما  غ  تل ت ع   ص س  ط  ف ث لتار 

 .0   ت ع 1  ت ع  ن  ف  رعةا ت ع      أاد فوحداتا  عمقا    اح س  ماقغ

 عفرطا ف اتع اث  اعقعاار غن  ف رتحل    آح ى  اضاعنا اح سع غن  ف ما  غ  تل ت ع   ص س  ط  ف ث  ثار  

 . رع ر ا ش 

  تل دم ف   كا تلعم أد ا   ةظ   ف ع سر أاد ف ع س  ط   دض  لةط ف دذف ير ع :الشرط  الصرف خطر-ب

    عمقا التم اعن  ااقغ  ر س أاد ف م     تم م م ل  إ ا   تقتزم ف    تا ف مد قع ي حن ر ح  اعن  تج ر   أ س

  رف   رابف ع سر ف لةط  اع لا ف مؤررا ت ع   قاع لر ا  ك د تا   أ م ل   غم ا ف ع س تل دم ر أد فوحداتا

  ن  ا  دتغن  ق   ف ذ  ف ع سر تل دم رة ت  دع سس ص س رع   ر س أاد لر  ل تم ق  ف مل م ف ع س    دع ذ  ر

 دذف أاد .ف ع س قاعى  فلتم ى  راب  دض  اعحعس  فلةط  فوظ سر  تح   ت ع ف ع س ف مؤررا  يه  ق ات ف حك ف فت ع

 :فلتم  ن   ا م رت ع   ف مؤررا  إ  فور سر

 كت ؛ ص س  ط  حاد ف   نا ف ع س  ط   ذ    تتحعى  ف مؤررا أ س قاعى   تل دتم و ى ف  

 فلةط   تختفا ف ع س قاعى  دتم لا ف ث نا. 

 ف ح ف في فتخ ذ     ك ي  دفت س  دع ف ع سر  لاعى  ا   ط ولل ش نار ر ك فلةط  دذف    ح تل ف ش رع تج ر  ا 

 .أ ل   قاعى  ل  ا ح  ل ستل ف ذ  ف  لح د اش تفع   ق   ر ئ  تتكا  لا لحع ادلر  ف تحعط  تف سدل ف ض  رةا

 فلة رع ح   كث           يه  د ع   ف حك ف   ك ي ف تحعة  ص س  ط  يه س :التجميع أو التحويل صرف خطر 0.0

 ف منزفلتا متعتج  أمقتا  تتطقب ر انزفلت ته   تجمتع فوم ف   كا قت م أد  ف مضتفار  ةن ا ف    ا   تل  عمقالر  دمر 

 فومر  قمؤرراف م حعتا   ف عمقا حاد ف ف    تل دلتم ف ذ  ف اق  أمقا ا  ف ف    مع مج  فلةععم فوصعى  قتما تحعة 

 ح  ف ش رع فلة صار  تج ر فواعفى أاد    ف ع  تا ف د تجا أاد تؤز  ر  اا    اعحاا    ق ي ف عمقتا دذم أ  أ سع  ةنت 

  .ا  تا ردا ك   داح  نه تظ   فلةط  دذف لت ئ     ف مل مر دذف
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 :مثال

أمريكية لها فروع في الخارج ، لوفترض أن لها فرع في اسبانيا ، ستدوم الشركة الفرع بالابلاغ عن بيانات ا شركة 

الدولار بتحويل هذه اليبانات المالية بالمالية في ن اية كل سوة مالية باليورو ، وستدوم الشركة الأم الأمريكية 

 ر ق  ك لت ف دت ئ  ف م  تا  قمؤررا ف ف   ك  ت ا : الأمريك 

 2121- 2119سوت  ل -الفرع– تائج المالية للشركة الاسبانيةوال

 ) الأورو(الوودة :

 %نراا ف تغن  0202  0240 

 %42= 422222(/ 422222-442222) 442222 422222 فوصعى 

 %6.05=82222(/82222-85222) 85222 82222 فلةععم

 %05=02222(/02222-05222) 05222 02222 ف د تجا ف ع  تا

لتت سجقت  0240ردا  ال رلا  %05 رل ل  ب   لمت 0202ردا  ا   مى فلج  ى لملظ    ف مؤررا فلارا لتا

 .  0240ال رلا  ردا أاد ف تعفا    %6.95    %42 نراا   ععا     صع     ك  ا   ةة سع ح 

 فوصعى  لتما    تحعةق ا   مى  انزفلت ته   تجمتع فوا ةكتا  فوم ف   كا قت م أد   تحعة ف ص س  ط  ةح ث 

-ف   لار–فوا ةكتا  فوم ف م حعتا   قمؤررا ف عمقا حاد  -فو ر - ف اق  أمقا ا   ق  كا ف ف   فلارت لتا   فلةععم

 .0202س لار ردا  4.25  ر  =4حاد  0240ا س لار رد 4.0  ر  =4 دذف    ت فس     فو ر  فلخفضت قتمتل ا  ر

 من قبل المؤسسة الأم بعد الديام بالتحويل للدولار الاسبانية الفرع  الوتائج المالية للمؤسسة 

 

 4.25  ر = 4)0202 س لار( 4.0  ر =  4)  0240 

 س لار(

 %نراا ف تغن 

  % -3.95= 402222(/ 402222-445522) 445522 402222 فوصعى 

 % -9.23=06222(/06222-80052) 80052 06222 مفلةعع 

 %9.375=05222(/05222-06052) 06052 05222 ف د تجا ف ع  تا

ح  ف   كا   %05 ك لت 0240ال رلا  ردا  0202 رل   ف   كا ردا  ح  زة سع ف  نراالملظ ا   مى فلج  ى  أمم     

ت م ف   كا فوم  تجماع انزفلت ته  ح  نه دا ف ردا ف م  تا      لار أد  ق ف حك تتع ا    لا ر  ر   ك    ف ف   فلارا لتا
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فلخف ل  ح  ف ف   لتذ سج   ر  % 0.395  ق ري  ل  بسج  ةة سع  رلح ف ف   فلارا نا ظ  ي ف دت ئ     فوا ةكيك  

 0240س لار ردا  4.0  ر  =4فلخف  ا  ف ذ   حدنكفو  دذف رفحع  تلقا ي رع  ف ع س   %3.95فصعى ف مؤررا ب 

دا  ف اختقف  تم ا  أد  قت م ف مؤررا  حع  فلاسف  ف م ا    قمؤررا ف ف   دذف ا   0202س لار ردا  4.25  ر  =4حاد 

 -فو ر –) ف تحعة   ق  لار(ال رلا  اسف د  ف م ا     عمقا فمنقتا  فوم  عمقتا ف تحعة 

 ف ر  لا فولعف   مس  عاد ف ع سر  ط   لعف    أل    رع  شم  ف دع  ذفد يعت   :الإقتصاد  الصرف خطر .0.3

  رع ر  تغن في ته ااتع  تتاز  اؤررا       يعنك ام  فوحداتار  عمقافاع ف تع ا    ل ف تع س دتطقب لا

 ك لت ف حك ف   ك ي ا     كثن  .فلةط    ذف أ لا ت ع   فوحداتا  عمقابااح رع تك   م  إ  لحع . ف ع س

    فوحداتا    عمقا ألعس  إ  فم ن  ن ي ام ررا أ م  راب ف ع سر  خط  اعدتا غن  لفر   تعت  

 اع لا لفر    ح ي ر(فوا ةكتا ف   ك ي ل  ا) ف    تاته  اع ام ترعةا ح  ف م حعتا أمقته  أاد لاأتم سد 

  ف    تار فمنقتا فورعف  ا  د م  لجز نه ف فل  دتعقق  تم  ف ما ش عر  ععص  ز رم غن  ك فلةط    ذف

 يع   ف ذ  فلةط  ذ   دع ف قتع س ر ف ع س  ط     ف لعى   ةمك   .ف مرتعرسع ف مدتج ي اد  را  راب

 .ف مؤررا قتما أادف ع س   رع ر تغن في تازن  أ 

 زدويات التغطية من مياطر الصرف .3

ف حك ترتعمق   ف مؤررا ا   ح  ف تلقت  ف    ف ت ف ن  اجمع  ف ح ف في  ف ملععسع دد  ه  أا رع أ  ف تلدت ي ح 

 ف تازن  أاد آح ى ف   ع    ف تلقت  ا  حجم ف  دع  فمن رع    عممي فوحداتا ن ةق   ط  ف ع س أ  تجدب ف عقع  حد

 اد تعت   فو  ط  ف ع سر  قعق   ا   اجمعأتن  ا  ف تلدت يتعح  دد ك ح  دذف ف  ا   .  غن د  ا  ف ح ف في فو    

 إا  لت ته  ف  ف قتا    فلة صا س   تلدت ي سف قتا و  ف مؤررا تح  ى ف تحكم حد دذم فمة ن    حسفرته  أاد ارتعفد    

   ف رتع لا  ان فس   رحتار  حذف  م تتمك  ا  تج  ة تق  فمة ن  توجا حاد فلن حا حاد س عى فورعف  فلة رحتا 

ا    رع ف مؤررا اتع اقن    رحتا كعنه  ترت ع  ف وجع  حاد  رعف     لتا   هد تعت   فرتعم ى تلدت ي فمجمعأا ف ث 

 .ذفته 

 زدويات التغطية الداخلية   .3.1

 ةلعرر   هرر  ف رت ررر ي ف حررك ت اع رر  ف سفرع ف م  تررا  قمجمعأررا  تخفررت  اخرر ن  ف عمقررا  ف حررك تنررت  أرر  ف عمقرر ي ف م  تررا 

 ح  ألعس اع  ن فس        رع فمجمعأا ك  ادعك اثم  تتمث  دذم ف تلدت ي ح  : ن  ف عل في ف ت  عا          ف   عى 

 زدوية المداصة والمطابدة   .أ

  ت اررع دررذم ف تلدتررا ف  رر ك ي ف حررك تتع ارر  اررع  عضرر   ف رراع  سف رر  فمجمعأررا  ف  تجرر   زدويععة المداصععة  :

 ارر  فلالتفرر ر حرر  س  ت درر   م كررز اك ررعس    دلرر  ف مل صرا   ررن  ف مرررتحل ي  ف مطقعلرر ي فلة صررا   رر  ا همرر  فتجرر م فو ر   

فوحدنرررك  ةجررر   تررررعةا ف عررر ح   رررر فسم   رررذف ف طررر س    ذفك ر  درررذف فوررررقعب ررررتخف  اررر  أررر س ف مررر  عأ ي ف حرررك ترررتم  رررن  
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ف علرر في فمةتقفررا سف رر  فمجمعأررا  تخفرر   دضرر  ارر  ف معرر رةف ف ادكتررا  تررر أ  أاررد حل رر م ف  ق  ررا أاررد ف  رررعة ي 

 . ف قتا  ن  ف عل في فمةتقفاف م  تا ف 

  دجرررر   أمقتررررا ف مل صررررا دجررررب فلاتفرررر   أاررررد ترررر رة  ا حعرررر   عمقترررر ي ف  ررررر د   ررررن  اختقررررف دررررذم ف فرررر     كررررذف ف عمقررررا 

عررفع ا ف رر  ع مف عرر س ف متفررق تطاتلررا ر   نرررب  رررقعب  تطاتررق ذ رر  دررع حأرر فس اعررفع ا تررر ع  ف مرررتعمقا  رررع  

  ع   د     اؤررا ا  تا اتخععا.ت تجمع كا  ا  ح ا ن س ح ا ارتلقا ت  عا   ذف ف

 1مثال

 دفتررر س   أرررت  فررر   حررر   - اترررع ادتجررر ي لعرررف اعررردعا  ف  أ ررر  حررر  ف ررر  ى فوحداترررا -فلامف  ررر كا  -شررر كا  ا ةكتررراق ارررت 

 24دررررعم  لع) دفترررر س    ف  ررررر د  رررررت شرررر    6 عرررر      رررر  لار  تررررم فلاتفرررر   أاررررد ف  ررررر د س لار  4322222 لتمررررا   -  ر لرررر 

 لتمررررا  ارررر  لفرررر  ف دررررع  مدتجرررر ي ت اررررا ف عرررردع عرررر  ف ا هرررر       رررر ف   شرررر   ق اررررت ف مؤررررررا فوم  3 بعرررر  ر (  40/0202/

 . ( 24/40/0202 ش   ) ف  ر د  رتلع دعم  3 ع         لار  ر  تم فلاتف   أاد ف  ر د  س لار  4222222
 ة؟لعن هذه الحا ماهي التقنية التي تتبعها الشركة للتغطية من خطر الصرف الناتج    

 الحل: 
 .تقنية المقاصةالتقنية التي تتبعها المؤسسة للتغطية من مخاطر الصرف : 

 
 

 :ق  يرتخ م اعوح ف مل صا  ف مط  لا كمعطونتن  ات فس ن   حلا فلل دعح  ح  فلنلتلا  زدوية المطابدة

ي فقتع سدا تضم   اجمعأا  فل ع ر ف تمس  ت هم     مل صا اعطوح يرتخ م ح  ل  ا ف ت  ل ي ف دل دا  ن   ل ف

 ا  ف مط  لا   رتخ م  ن  دذم ف عل في  عض   ف اع      ت ه   لن  ن س ز  ذ.  دع  رقعب ت اعل ف عل في 

فلاقتع سدا  ح  تط  ق ف ت  ل ي ف دل دا فوحداتا ف  ف قا ح يه   فلة رحا ا ه  ح  لف  ف معفأت  تل ةا   حتذ ترتخ م 

 حداتا اعتدا ح  تر د  ف م  عأ ي ف مطقعلا  دف  ف عمقتا. عمقتا   ف ما  غ 

 مثال:
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وتم الاتفاق على أن  التسديد سيكون وهي عملة التسوية   كييأمر  دولار مليون  2بقيمة  أمريكيةشراء معدات من شركة ب جزائريةشركة  قامت
وتم الاتفاق دولار لشركة أمريكية أخرى مليون  2.2بقيمة ببيع أجهزة فس الشركة ن، وفي تفس الوقت قامت يوما من ابرام العقد  91بعد 

 .وبالدولار الأمريكي  يوم 85على التسديد بعد 
 ف ت  ل ي ف دل دا فوحداتا ف  ف قا ح يه   ا  تط  ق  ن  ل تلتا ف مط   ح  دذم فلن  ا دمك    قمؤررا    توجا

ر  دكذف ح  تر د  ف م  عأ ي ف مطقعلا  دف  ف عمقتاتع فمنعقا ح  أمقتا ف ا حتذ ترتخ م ف ما  غ  ر فلة رحا ا ه  

 دالا 

 أ لا لةط  ف ع س.اقتع  س لار  ل   2.0

ف مفععس   وح ى  ف م ع ف حع دمك   م    تحعت  ف مرتحل ي    س ع ف  دع     فلا تزفا ي : التأثير على اأجال .ب

دتم تع د  آح ى    تعفرة  تحعت  فلنلع )اع ر(     ف ل ئما  ن  ف متع اقن  فلاقتع سدن  أاد ف مرتع  ف   اد. لتذ

 عد ا  دتعقع ف مع ر ةة سع رع  ف عمقا فمن ر  ه  س ع فلا تزفا ي )ارتعرس( ا   اك  ذ  رتاع   تغن في رع  ف ع س. 

ف س تحعت  ف ماقغ ف مرتحق  ل.  ك  حذف ك   دتعقع أك  ذ      حلخ  دمدح آح ى كان ع  قمرتعرسأل  ف تع د   إلل 

رعس  لقتما ف عمقا فمن ر  ه  ف عل ر  رعس دح  ى تر يع أمقتا قا  ف ما  غ ف مرتحلا.  ا     نراا  قمرتعرس  إل

اتعقلا  ر ر   م   صنا ف تعقع ي   ا    ع  فلالتل سفيتكتدف   حلا    دذم ف تلدتا  دلف أك  دذف ف معقف تم ا .

 ع ف تف  لتا  قمؤررا  ونف ر أاد اتع اقيه  ا  ح ا ز لتا. رع  ص س ف عممي ف معدتا ا  ح ا    م   ف ل ر 

 مثال:

ر لتررذ    رررع  صرر س ف رر  لار س لار  ا ة ررا  422222شرر كا   نرررتا تعرر ر رررقع حاررد ف علادرر ي ف متحرر ع فوا ةكتررا  لتمررا 

ترررم فلاتفررر   أارررد    ترررتم     ر ر  422222  ر   ل  تررر ا  قتمرررا ف عرررفلا  ررر و ر   4س لار= 4ال  ررر  ف ترررعر  درررعم ف ررر فم ف علررر  كررر   

 شر    3 عر  قرع فلخفر س حر  قتمرا ف ر  لار ع   دذم ف مؤرررا تتدعا  ا  ف  فم ف عفلا ر حذف ف ت لد    02ترعةا ف عمقتا  ع  

 .  ر   2.0س لار =  4   رتعاح  %42ال فرم 

 ا  دع لع   ط  ف ع س ف ذ  تعفح ل ف   كا؟ -4

  ط  ف ع س ف د ت  أ  دذم فلن  ا؟ ا ه  ف تلدتا ف حك ت اع   ف   كا  قتغطتا ا  -0

 ا ه  قتما فلةر رع ف متعقعا  قمؤررا. رتلدتا  قتغطتا  و ف مؤررا  فتا   أ م ح  ل  ا  -3

 الحل:

 دع  ط  ف مع امي .  ط  ف ع س ف ذ  تعفح ل ف   كا .4

 ه  تلدتا ف تعجت   ف تلدتا ف حك ت اع   ف   كا  قتغطتا ا   ط  ف ع س ف د ت  أ  دذم فلن  ا .0

 .فوا ة ا لتذ رتح  ى دذم ف   كا    تتف  س أاد ف   ق ف مراق اع ف   ة  

 42222رت ع    ا  فلخف س ف   لار     ر رع ف   كا حذف تحللت تعقع ته  ح  ل  ا غت ب    أمقتا  قتغطتا  إ .3

    ر  4س لار=  4أد  رع  ف ع س    ر  422222   تمث  ف حك تمث  قتما ف عفلا ) ا ة ا س لار  422222  ر  و  
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 02222 ع  زمث  ش   رتعاح أد  تحعةق   حاد ف تعر    دع رع  ف ع س فلانا  أد  ف  فم ف عفلا ف تج رةا(  

   ر ( .02222=2.0*422222)  ر  

 زدوية الفوازير بالعملة الأجوبية  ج. 

  ن  ف لض د  ف حك  ا  ف تج ر ر ف عل   ش  ط  دعس أاد  لإتف   ف مف  ل ي  م لقا أ سع ف تج رةا ف مع امي تا  

 ا د     لج   فوحداتار ف عمقا  لتما  ش تل ف ع س  ط  لارتا ط  ل تجا .ف ف تعرع تح ة  أمقا ف تت ر تد      دتم

 أمقا ح تت ر حاد اع دن  ف تط     قا  .حسفرتل تر   الاعى   ط  أاد  ونععى  قعع    دمتا فو ن ع دذم دعا  فمة ن 

 أ سع ف تج ر   ف عل  س ا ر  ةتضم  تج ر   أل  ح  اع س ته  دمك  ف حك ف عممي اختقف حاد ف ش رع دجب غن د  س   

 فوا ة ا ف   لار ت ع   ا   غ  ا  ف رع  تح د  ح  ترتخ م ف حك ف عمقا تق   ه  :الحساب عملة: ف عممي ا   لعف  زمث

 ه  ف عمقا ف حك دتم أاد  عملة زحرير الفازورة:  قا ئعر تافمنق ف عمقا ت ع      ف ن     ف تعر     ف رت  تنك فلجدتل

 .ف ط  ن  ول  فمنقتا ف عمقا ت ع   ا   غ  ا   ف ا ئع ف م ت     ن  ا  لاتف   ر ر   تح ة  ف ف تعرع  ةتم تح د د    

 اختقفا ورا ب ل ف ع لف  ح  ف عممي دذم تختقف  ق رف تحعت     ف  ر د    ه دتم ف حك ف عمقا  ه  :التسوية عملة

 كم ر    تعر   ف  رعةا ف رعير       ف ل  ف ف تعرع  تح ة  ر  لار    ف اتع رع   حر ب حدط ا  اع ر اثم دلعم كا 

 .ف  ر د تح ة  ف ف تعرع      لر ب كعمقا ف عفل  ف تج ر   ف عل  ح  ف عمقا لف  ترتخ م ق 

 الأجوبية العملة اختيار معايير 

 فر اع س ذ   أ  ااتع ته   ا ت د ته  ا / حاد فلة رع  ةنت    تعرع فمنقتا  تح ة  أمقته  راف مؤر تخت ر ا  غ  ا 

 دت ق   ح  د ع      ح  ت غ( لا )   تمق  لا ف حك  قمؤرر ي  ععص     نراا فودمتا ح  غ دا انزع  ه  ف ع سر  ط 

   ذف    غن  .فوحداتا  عمقا  ف مع امي ف عمقت ي لعف  راب ف ع س  ف تدظت ك ح ا ا قفا  إسفرع  ط  ف سفر  

اقها من لجزء المؤسسة فددان إمكانيةا ه  :   ف مآ ذ  ع  ف  تت ر  ف عمقا   س أاد ف مؤررا حص فر ح  :أسو

 ك       فلن لاير ك  ح  قاع ل دتم لا ا   دع اع  ر ف متع ا  فلج ا حاد فلةط  تحعة  ف مع امي يعنك ك  ح  فمنقتا

 لتذ لا    قمؤررا أد  ف تت رد   عمقا ف فعت ع    تا ذ ح  فلاأتا ر ف دل ط ف ت  تا :. ف متع اقن

 تح ة  أمقا لا تت ر اع دن  أ ع أاد فمة ن  ا د  يعتم  :المصدرين عود الأجوبية العملة اختيار معايير .4

اح   ا  اع ف عفرسفير ح  خ ااف مرت ف عممي ناتعا ح لب حاد أقيه  ف مطاق ف ف ئ ع  اع ى ف عمقا كلعع ف ف تعرع

 .ف سفرع أمقتا تر   لحع   ه ف متع ا  ف عممي أ س تلقتص

 اعتدار  للع   أمقا فر اع س    ا د  اخ ن  ف ع س لا تت ر أقيه  د تكز ف حك ف دل ط  ه  :قوية عملة

 .فكح  ف ع س رع   ح  ت ف     تم ة ف    تا ف  رعةا ح  كثن ف  ارتخ اا   قتحعة  ق  قا  ه  ك   أمقا    عمقا ف لعةا 

 فمنقتا  عمقتل ال رلا ادخف    ئ ع اع ى ذفي أمقا دخت ر    ف مع ر دح  ى  :مويفض فائدة معدل 
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أاد تمعة   فلنععى   ف ث نا ف تحعطر  عمقتا قت ال أد  ف تل دم أم ع ا  فلارتف سع ح  دتمث  فو ى  :رئيرتن   راان 

 أ لل  ةة سع  تلعةا ف مت نا ف ف ئ ع اع ى ا  يرتفت     دمكدل ا فوحداتا(ر كم ت قفا) ف  راتل ي    عمق  اسنى

 .لتد  ريت

 ف عفرسفير ح  ف مرتخ اا ف عممي    ف عمقا  دف  ص سرفته    عفتن  تح ة  تح  ى     ف   كا أاد دجب :المداصة 

 سد    رعةا اعتدا  حداتا  عمقا  مؤرراف حد فسفي فرتخ فم ا  ف رتحل   آح ى ت تيب  ع  فمة ن  ا د  دتمك  لحع

 .ف عمقا  دف 

 رفلةزةدا حسفرع أمقتا تر ت  دع فوحداتا ف عممي أ س لع  اح   ا ا  فور س ك ف   س :العملات من قليل عدد 

     كم .فلةط  دذف اع  ف تع ا  فلةزةدا حسفرع ح   ع  تا  كث  دجعقل ف عممي ا  كان   ع س فمة ن  ا د  ات  عا  ع م

    أاد هت ف ادعكرن قا  ا   لر    ا ي أاد تتحع  ف مؤررا دجع  ف عممير ا  كان  أ س أاد ف ما  غ ت  ت أ م

  .  لجع  ر   د ع   ف عممي ا  اح  س أ س ظ  ح  ف مل صا لظ م حق اا

 أمقا تح ة   تت ر   ف مرتعرس ف ر  لا دا ذد  ف مع دن  لف  :المستوردين عود الأجوبية العملة اختيار معايير .0

 .ف ف تعرع

 فولت   ق   ع  ح   لل غن   تدعأ  ر ف تحعط حا  لت ي ا   لإرتف سع قعةا أمقا ف مرتعرس دخت ر ق  :قوية عملة 

    عمقا رت  عل ف ذ  ف ماقغ فلخف س  ل تعنك    نراا  ف حك قتمته  فلخف س ا  ف رتف سع  ح  ا  لعتفا أمقا دخت ر

  .ح فو  لقعى  أد  فمنقتا

 فمنقتا  ف عمقا أاد ف ف ئ ع اع ى ا   أاد ته   ئ  اع ى د ع   أمقا ف مرتعرس دخت ر :مرزفع فائدة معدل

 .ف تاحت   عم ا   مرتف سع

 وة رع ف ماتع ي  عت ع ح  ف مرتخ اا ف عممي لف  تخت ر    ف مؤررا أاد دجب :المداصة . 

 ف مع ر  مرتعرسف أد  ف عدع  دذف دختقف لا :العملات من قليل عدد . 

 ل ع تلقت ير دم ح   د ي ف م ت   ف ماتع ي  فعت ع اد راا  حداتا أمقا ح تت ر    ف لعى  دمك  راقر  م   كخمصا

 ارتل عر قعةا أمقا ح تت ر    كم  .ف مل صا لظ م  فض  فلةط    ذف ف مع س ف ماقغ تلقتص  مى ا  ف ع س  ط 

 ف م  تا فوس في فرتخ فم حا  لتا  يعطيه  ف ع  مر ح  ف عممي ا   ل سلا ا سأ  تمنز ف حك فلن سع ف تلقا ي رتجدبه 

  .فلةط  دذف ا   قتحعط ف معح ا

                                   إدارة الأصول والخصوم د. 

 درا ف  ف قرا دلع   ل حسفرع  دعك فوصعى  فلةععم ح  ف منزفلتا  ذ ر  ار   رمى ةةر سع ف م كرز ف مك رعس  قتر  ل ي ف دل

 ق رررر كا  ف مل اررررا  عمررررمي ارررر  ف متعقررررع حرتفررررر   قتمتهرررر   حرررر  لفرررر  ف عقررررت ةةررررر سع ف ترررر  ل ي ف دل دررررا فلة رحررررا ارررر  ف  ررررر كا 
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 ف مل ارررا  عمرررمي اررر  ف متعقرررع فلخفرررر س قتمتهررر     ف عمررر  أارررد اعفةلرررا ف ترررر  ل ي ف دل درررا ف  ف قرررا ح يهررر  ارررع ف ترررر  ل ي 

 دف  ف عمقا. ف دل دا فلة رحا ا ه  حذف ك لت ال اا  

 

 


