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 جنبيسعر الصرف وسوق الصرف الأ  :الخامسالمحور 

 . مفهوم سعر الصرف أولا :

يعرررسع  رررعس عادرررسع  ررر ال ملةرررج  رررعس عاعبورررت عن العرررت لمحللمررر  ملدررر عل لمررر  عاعبورررت ع  وعرررت     ررر ا لمررر  عالدررر عل لمررر  عاعبورررت 

ع تعر  حدر   عاعبونرسل  روعت  ر  ذوهكر ع  وعت عالازلمت ال دلل  لى وعد ل لم  عاعبوت عن العت ،  و هل  عس لمب اارت  بورت لمر  مرل س  

 2سعر الشراء وسعر البيع :ويعطي علمنع لمولل    عادسع عن ابي  عسي  اكل  بوت 1 .عن س  عاسعس عااح   اه دسل تعنبر 

 : هل   ا عالد عل لم   عاعبوت عالطاعت عاتي ي فعه  عاباك اشسعء  ود ل وعد ل  لم  عاعبوت عن العت.سعر الشراء 

 :ه  عاباك اعلعع ود ل وعد ل لم  عاعبوت عن العت. هل   ا عالد عل لم  عاعبوت  عالطاعت عاتي يطوبسعر البيع 

 عاسعس عنقل هل  عس عاشسعء وعاسعس عن لى هل  عس عابعع.حل 

  عس عاشسعء. – عس عابعع    =ه لمش ربح عاباك  

 العوامل المؤثرة في سعر الصرف . ثانيا :

سررر ف   رر  عدقندررر ا عاررر و   ععرر  تب ررري   رررع ر تنعررسأ   رررع ر مرررسع  بررلال عابوررر عل ع بنو رررت ح ررى تحوبررر ل لمسرررنبسل وهررل عال رررع عا

ا  ح رررى ت سرررر  رررعس عاب يورررت اا ررر   عاسرررعس عان مرررر ويبكررر  عدعررر رل ح رررى  هرررت عاعلعلمرررل عاسف سرررعت عاتررري تررر   1973عادرررسع عاح فبرررت  ررر   ررر   

 عادسع ك ان    :

 التغير في قيمة الصادرات والواردات .1

فرر ل قعبررت  بوتهرر  تن ررج ح ررى عا فعيرر  و ذع فس ررا   ل عاطورر   لررى مرر ارعل حذع تزعيرر ل قعبررت مرر ارعل اواررت م امسرربت احعبررت وعراع هرر   

اواررت لمرر  ي فعيرر  عسررل  ت سررر عنذوع   و تزعيرر  عارر  ل  رر  عفبرر ر  فرر ل ذاررك  ررلع يرر ا  ح ررى عرت رر     ررع ر علمان رر ل وزيرر ال علمبععرر ل  رر  

 لى م ارعل اوات لم   لع يلا   ر  ة را عالقرر عادا   ل عاند يسيت و لى ذاك تست ع قعبت م ارعل عا وات كب   ل زي ال عاطو  

زيررر ال  ررر  عاطوررر   لرررى  بورررت هرررذت عا وارررت ولمررر   رررت تست رررع قعبتهررر  .وبررر اطبع فررر ل عا فعيررر   ررر  قعبرررت عاعبورررت  رررلع ي  رررز عارررلعراعل وي رررب  

عاررررلعراعل   ررررل  عادررررسع عن ابرررري .و لررررى ةحررررعل ذاررررك ،حذع تزعيرررر  عاطورررر  ع  لرررر   لررررىتررررلعزل عادرررر ارعل ،ولمرررر   ررررت يرررر ا  ح ررررى ع ررررنع ال 

 عن العت ف ل  بوت عا وات  لع تن ج ح ى علاةخ  أ .   

 تغير معدلات التضخم  .2

 ررنعبل  لررى  عانخرربت ير ا  عانخرربت ع  لرر  ح ررى حةخ رر أ  رر  قعبررت عاعبوررت  رر   ررل  عادررسع ، ف ن ررع ر ع  وعررت علمست عررت ة ع ررت

ارعل علاقند ا ع  ل   لى علما فست    عن لع  عا واعت يحول عانخبت لم  ق رل م  –تحوعل ح نسرعاعل عن  ة  لم   وع ذاك عابو  

ت سرر  ر  وب ان    يحل عاطو   لى  بوت هذع عابو      ل  عادسع لمح مل تزعي   سأ هذت عاعبوت ، لمبر  يع ري  ل ف  ارت عانخربت   رس -

 ها ك  لاقت  كسعت مسل عانخبت و  ع ر عادسع.  عس مسع عاعبلال ع بنو ت .

ع  وعرررت م امسررربت  ل ك ةرررر عا وارررت  كارررر حةن  عرررت لمررر   سرهررر  لمررر  عاررر ول، يبكررر   ل تررراخ ل   رررع ر عاسررروع ررر  دررر  الإنتاجيةةةة: .3

، وعاا ع ت ه  زي ال عاطو   لى عاسوع ع  وعت
ً
  بعل  عس عاعبوت ع  وعت ح ى علارت   .ي ن ع ر عاسوع عن العت وت ل ت حق  رب د 

 

                                                           
 106ص لم ب  عاعسبي   كس، لمس ع   مق، - 1
 .26،ص2013/2014، لمطبل ت لمل هت اطوبت  ات  و ى لم   ر ةحلا ولم  س ل لم اعت،   لمعت عف    فبضس، م تات ، عفجزعفس، تسيير مالي دوليةليلل  ب ر، - 2
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 التغير في معدلات الفائدة  .4

مبعرر لال ف فر ل لمست عررت يدحعحعررتج  ررلع ت ررذا ر ب علمر ل عن ابرري لمبرر  يرر ا  ح ررى عرت ر   قعبررت عاعبوررت  رر   ررل  ف ابور عل عاترري تنبنررع 

  . -ها ك  لاقت طسايت مسل لمع لال عا  ف ل و  ع ر عادسع - عادسع عن ابي .

حقب ل عن  ة   لى عنملل ع  وعت اا سأ  ل  عس عا  ف ل ع  ل  عرت ع لمع مح ء  عس عا  ف ل عن ابي   مر ، ع ا  ذاك ح ى زي ال  

  لمب  يع ري در وز زير ال  ر   رسأ عادرسع عن ابري عسرل  حقبر ل عن  ةر   لرى عرسعء عاعبورت ع  وعرت اوحعر   م لا ر نب ر  ر  علاقندر ا ع  لر

 يت فق ةح   الاقند ا ع  ل  ج .

عول عااحرررلا عااررر تم عاحرررللميج تررر ا  ح رررى عرت ررر    ل زيررر ال كبعرررت عااحرررلا لمرررع محررر ء عاعلعلمرررل عن رررس    منرررت ي رررس ت تررر  كميةةةة الن:ةةةود: .5

وب انررر     عرررل عاسررروع عا وارررت عقرررل قررر رل  لرررى لما قشرررت  ررروع عاررر ول عن رررس  لمبررر   n V=PTلمسرررنل  عن رررع ر وهرررذع دسررر  لمع اارررت عانرررلعزل 

اطور   لرى عاعبورت ي سل     زي ال عالعراعل وعةخ  أ عاد ارعل ويح مل ذاك زي ال    عاطور   لرى  برلال عار ول عن رس  وعةخ ر أ  ر  ع

 . -ها ك  لاقت  كسعت مسل كبعت عااحلا و  ع ر عادسع-ع  وعت لم  قبل عا ول وعاا ع ت عرت         ع ر مسع عاعبلال عن العت.

 : حذ ي  س ذاك    ع نلال قلل علاقند االحروب والكوارث الطبيعية المؤثرة في الاقتصاديات الوطنية للدول  .6

   أ قعبت عاعبوت عالطاعت ت  ت عاعبلال عن س .عالط ي، لمب  ي ا  ح ى عةخ 

لا يكررررلل لملافررررت لمررررع وت دررررل هررررذت عانرررر  لال  ارررر لم  ي رررر ول عاباررررك علمسكررررز  تعرررر يل  ررررعس عاعبوررررت دعابرررر  التةةةةدالت الحكوميةةةةة : . 7

لمر   ررلال  اوعل وينر  ل عاباررك علمسكرز   رر   رل  عادررسع  .عدقندر ايت وب انرر    عف ر   و عانحوعررل لمر  عانرر هلر  ر   ررعس مرسفه   ع  رنج 

 عاسع  ت عااح يت:

 عفبدرررت   رررعسهاررر ك  لاقرررت طسايرررت مرررسل   رررع ر عفبدرررت و  رررع ر عادرررسع، اا  ررررأ  ل :عةةةر طراةةةث التةةةسثير عخةةة  سةةةعر الخصةةةم

قعبررت تست ررع  وب انرر   ذا ر ب علمرر ل عن ابرري ح ررى  رريرر ا   ررلع عنلمررس عاررذ  ع  لر  عرت ررع هررذع  ررع ا  م اضررسورل ح ررى حرت رر     ررع ر عا  فرر ل 

 . ةطسع ازي ال عاطو   ويه  ت     ل  عادسع عن ابيعاعبو

  : عر طراث بيع وشراء العملت الأجنبية 

 بورت عالطاعرت وب انر    ف ةرج حذع  رعال عف كللمت زي ال  عس عادسع ف نه  ت  ل م ئعت اوعبلال عن العت لمح مل عف درلل  لرى عاع

  .زي ال عاطو   لى عاعبوت عالطاعت ي ا  ح ى عرت     عس مسفه

  عاعبورررت عالطاعررت وب انرر    ف ةرررج طررس  اوعبرررلال عن العررت لمح مررل  لمشرر ريت ررعس عادرررسع ف نهرر  ترر  ل  تخ ررعلحذع  رعال عف كللمررت

  عس مسفه .ةخ  أ اعبوت عالطاعت ي ا  ح ى ع سأ عزي ال 

 ب ان    و .تعااح يرر عاكنوررت  رر وب انرر    عانررل سر وعاررذ  يرر  س  لررى قرر رل هررذت عن سرررل  رر  لمرراح علافنبرر ل   عةةر طراةةث الاطتيةةاطن ال:ةةانو ن

  اعلاقت مسل علادنع طي عاح ةلني و عس عادسع  لاقت طسايت.ف

وعف در   جلمرنلا عاضرسعف   لرى عاسروع علمسرنلراليت  س     رعس عادرسع كرل لمر  عانعسي ر ل عفجبسكعرت  السياسات الضرابية:  .7

  ع  وعت. لى عاسوعتيعاحعلا  لى كبعت عاسوع عاتي يبك  ع نسرعاه ج، نل ذاك يزي  لم  عاطو   

 ، ك اعلعلمل عاسع  عت وعاعسكسيت .م د  فت ح ى هذع تنل س   ع ر مسع عاعبلال ععلعلمل   س   .8
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 وظائف سعر الصرف : ثالثا:

 1يحل   عس عادسع ملظ فف   ي ل تنبنل    :

لمع   ع ر عاسل  عاع لمعت سوعت لمععات المح رةت عن ع ر ع  وعت  عس عادسع ا سأ قع ب و  يسنخ  :ياسية : الوظيفة ال( 1

 .، وهكذع يبنل  عس عادسع دوحت عالمل مسل عن ع ر ع  وعت وعن ع ر عاع لمعت

تطرررليس مرررر ارعل لماررر طق لمععاررررت ح رررى لمارررر طق    رررس  لمرررر   رررلال اورت  رررر    لررررى رررعس عادرررسع  وهاررر  يعبررررل: تطواراةةةةة الوظيفةةةة ال( 2

طعل فسو  ما  عت لمععات  و عد نع  ت  نه  م د نسرعاعل عاتي تكلل تشجعع توك عاد ارعل كب  يبك   ل ت ا  ح ى عد ن ا ء  و تع

 . او ول    ع ره   قل لم  عن ع ر ع  وعت و م ان    ي  س  عس عادسع  لى عا ركع  عاسوع  و عفج سع   اون  رل عفب ر عت

 ر ال تلزيرع عار  ل عاحرللمي عاعر لمي و وذاك لمر   رلال حرتب طرج م ان ر رل عفب ر عرت م عر  تحرل  هرذت عن سررل م ( وظيفة توزيعية : 3

 عااروعل عالطاعت مسل  قط ر عاع ات .

 سعر الصرف:وأنظمة أنواع  رابعا:

 أنواع سعر الصرف  .1

 علمعنب  دع  ة   تخنوف  ةلع   عس عادسع م  نلاع لمعع ر عاندمعف

 :طسب الثبات  .أ

 :ن .ويبحى لمع اج   م لا ين سر ويحد  مج  عس عادسع عاذ  سعر الصرف الثابت 

 :ال ررلا  لعلمررل ترر  س فعررج ويررستب  ويحدرر  مررج  ررعس عادررسع عاررذ  تن سررر قعبنررج لمرر  ف  ررت ح ررى   ررس  سةةعر الصةةرف المتغيةةر

 هذي  عاال سل مطبععت ة    عادسع علمعبلل مج    عا وات.

 طسب الأجال .ب

 يررل  عتبرر    رر   ررلال يررللمسل  لررى  ععرر  تحرر يس لمرر: ينضررب  افررع وع ررنلا  عادررسع عن ابرري " الفةةور "جةةلعاسةةعر الصةةرف ال  

      ل  عادسع عاع  ل. عاسعس وينت ت  ي عاد حت،

  عرهس  و  3ععر  عرهس،  -عاعحر  حمرسع  ت ريخ لم  لمععات ف رل عع  عاعبلال وع نلا  تسوعت  بوعت فيه  تنتالصرف الأجل:سعر 

هرذع  عفب ر عرت  ر  عان ر رل تعاع لمور عاشرسك ل وتسرنعبل .عاعحر  حمرسع  ف  رت عادرسع عاسر ف   رعس لمطبحرسل - عهس لمر  تر ريخ عمسعلمهر  6

 عاسر ف  عادرسع  رعس يكرلل  دعر  عاعبرلال، مرسع   رع ر  ر  ع  نبورت عانحوبر ل  ر  عاا ت رت عن طر ر ان ر ا  عاارل  لمر  عادرسع

  .عاعح  تا عذ ف  ت عادسع  عس    عاا س ع ل عادسع  عس هل عاعح  حمسع  ف  ت

 2طسب طرا:ة التسعير .ج

  رر ا ودرر عل عاعبوررت عالطاعررت عالازلمررت اشررسعء ودرر ل وعدرر ل لمرر  عاعبوررت  :-لمؤكةةد أو المةة  مالتسةةعير الغيةةر ا- التسةةعير المباشةةر 

ج  ر  طسيحرت عا سرعسر علمب عرسا  لمر  عن العرت فببو هر    مرر وتسرلأس  بورت عن ر ب Variableعن العت ف اعبوت عالطاعت ه  علمبوغ علمن سرر ي

 .ج Base currencyي

 بسل   ا ود عل عاعبوت عن العت عاتي تش ر  لمح مل ود ل وعد ل ي لفه: -أو المؤكدالتسعير الواضح  -التسعير غير المباشر

                                                           
 .150-149، ص ص2002، 2عاطبعت  ب ل، لم  لاو ، اعر ،الدولي التموال ،عف سع ي تحي  سف ل - 1
 .67-66 لم ن   م فح، لمس ع   مق، ص ص- 2
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 عت فهي عاتي يكلل لمبو ه  لمن سرع.لم  عاعبوت عالطاعت عاتي تعنبر    هذت عف  ات  نه  ه   بوت عن  ب ذعل علمبوغ عان مرا  لم  عاعبوت عن ال

لمع ت اول عاع ات م  ن ا ء لمسعكز مسيط ةع  و يساا ع و   رعاع  وةعلزيوار ع وبعرل ويسنخ   علمنع لمولل     ورب  عاطسيحت علمب عسلا و   

 عابو عل عن س  علمنل سل منح اع  مسيط ةع  وعاتي تسنخ   عاطسيحت  سر علمب عسل و   عاللاي ل علمن  ل عنلمسيكعت تسنخ   عاطسيحنسل.

كعررت  و ينع لمررل لمررع عاباررلك عن ررس   رر   وربرر  يلم  رر ع حة و رررعج ف ةررج ي بررع حذع كرر ل عاباررك ينع لمررل لمررع  بعررل اع ررل عاللايرر ل علمن رر ل عنلمسي

 طسيحت عا سعسر علمب عس.

عل عا سعسر علمب عس لم  هل حلا لمحولا عا سعسر  سر لمب عس م ع  حذع  سا عاسعسي     ععضهب  ف  مل عاضسا  لع يكلل وعد  

 عاسعس./1ص عح     ل عدةنح ل لم   عس ح ى آ س ينت لم   لال عامسبت: 

 لمن ل:

1 $  =70 DA         1=  $ 0.0142857يتسعسر  سر لم ك  ج    يع ي DA  يتسعسر  لم ك  ج 

1  =70  ×0.142857 

 طسب ال:يمة .د

 عاعبورت  ررعس    1آ ررس، مور   بورت تب ااهر  محعبررت يبكرر  عاتري عابور عل حدر    بورت لمحعرر ب هرل:  سةعر الصةرف الاسةة ي 

 واهرذع 2،ععارتلم زلماعرت عادرسع  رلال ف ررل  رل    ر   لرى عاعوبرت وعاعرسأ اطور  لى   ر ب قرل  ع وين  ا  عس عادسع علا لأي. عفج ر  

ععرسل علا نبر ر قل هر  عاشرسعفعت لمر   روع لا يل رذ  رعس عاعبورت عفجر ر  ، دعر  وعاعرسأ عاطور  ان سرر عادرسع تبعر   رعس ين سرر  ل يبكر 

 3 ح ى: عادسع عاس لأي  عس وياحست و  لم ل مسل عا وانسل.

 : هل عاسعس عاذ  ينت ت  ي ت لم  طسع عاسوط ل عااح يت عا واعت .رف الاس ي الرس ي سعر الص -

 .: هل عاسعس عاذ  ينت عانع لمل مج    عاسل  عاسلاعء سعر الصرف الاس ي المواز   -

 سعر الصرف الح:ي:ن: 

 رذ م ف سرب ل عانحوبر ل عاتري تطرس  تحوبر ل عادرسع وتبر ي  لمعر لال عانخربت م  نبر ر  ةرج يلمرسل ذاك علم عرس عارذ  يعبرل  لرى عفجبرع  

  . لى عن ع ر عن العت  وربطج مبسنل  علا ع رع  وعت

 بررر رل  ررر  عالعدررر عل لمررر  عاسررروع عن العرررت عالازلمرررت اشرررسعء ودررر ل وعدررر ل لمررر  عاسررروع ع  وعرررت هرررل ع رررس   رررس  رررعس عادرررسع عف حعحررري مب

 اوعبورت عاشرسعفعت عاحر رل يبنرل عف حعحري عادرسع  رعس فر ل جولمار  4. اوبان ر ل عالطاعرت تعا فسرفهرل يحر ا عاحر رل  لرى عان وب انر    

  عفجزعفس   او يا ر عف حعحي عادسع  عس ف ل عنلمسيكعت علمن  ل وعاللاي ل ك فجزعفس مو ي    ذة  فول عالط ي. الإةن   اوبا فست ولم عسع

 عادرسع  رعس حرت رع وكوبر  عفجزعفرس،  ر  عاشرسعفعت وعاحرلل علمن ر ل عاللاير ل  ر  عاشرسعفعت عاحرلل مرسل عا رس   يعكرا عنلمسيكري عار ولار لمح مرل

 يعبر  اج م اعلاقت عان اعت: و .الجزعفس عانا فسعت عاحلل زعال كوب  عف حعحي
                                                           

 .104، ص 2005عان ةعت، عاطبعت عفجزعفس، عفج لمععت، علمطبل  ل ايلعل ،الكلية الاقتصادية السياسات إل  المدال ،ق   ع جع   ب  - 1
 مل  ،   لمعت- سر لممشلرل-،لمذكسللم  سنسر-1990/2014دراسة قياسية طالة الجزائر–أثر ت:لبات أسعار الصرف عخ  ميزان المدفوعات زرعقت لم ب ، - 2

 .9ص2015/2016مكس موح ي  ، توبس ل، عفجزعفس، 
 . 103 ب  ع جع  ق   ، لمس ع   مقا ص - 3
 .9زرعقت لم ب ،لمس ع   مق، ص - 4
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 )مؤشر الأسعار المحلية (    Xسعر الصرف الاس ي ي                                                  

 سعر الصرف الح:ي:ن =   

 نبية()مؤشر الأسعار الأج                                                            

 ةلادظ  ل  عس عادسع عف حعحي ينل س  كسع  لمع  عس عادسع علا لأي .

 رعس مرسع ع رلأي لمعر ل م رسو  عانخربت  ي وعارذ  يعرسع  لرى  ةرجعحر   بق يبك  ع ط ء تعسيرف عر لمل اسرعس عادرسع عف حبلم

 ولار وعاررر يا ر ج و وعرررج يعكرررا  رررعس عادرررسع عف حعحررري اوررر يا ر لمح مرررل عاررر ولار عا رررس  مرررسل عاحرررلل مرررسل عاررر وانسل مررر دبت عاعبرررلال ي عاررر

 عاشسعفعت     لمسيك  وعاحلل عاشسعفعت    عفجزعفس

 

 سعر الصرف الفعخي: 

   س ،  بوت احعبت امسبتعاعبوت م  قعبت تح ا  ا فعت   ع ر عاس محت عااح ط    اه  عانطس   تت عاتي عادسع  عس  عك ل تعنبر

    قعبت  ل   ي هس عالعقع  ل    سر   س ،  بوت لمع عاعبوت  قعبت  عف  و ت س  لمعوللمت  ل   تعطعا  لا عن ع ر هذت  ل يع ي هذع

 ق رل        والاان  ع .علمنبحعت عاعبلال لمع منتوتبحى      س ،  بلال لمح مل وتاخ ل عاعبلال مبعل لمح رةت تست ع  بوت

 عادسع  عس عدقند ايسل يسنخ   عن س ، عاعبلال لم  لمعسل   ا لمع عاعبوت  عف  و ت س  لم    ي ت     عانا فعت عن ع ر

   ص يعشكل عن العت عاعبلال لم   وت لمح مل لمععات  بوت عةخ  أ  و عرت    ان  ي  ولمحع ب وعاذ  يعنبر اعل لمهبت عا عل 

 .ت    عان  رل عفب ر عتع  لم عسع  ع ع  لى وزل عا وايو 1، بلال  هت عاشسك ء عان  ريسلج

   س    بلال اع ل م امسبت لم   بوت مسع  عس    عان سر لمنل   يح ا عاذ  علم عس  ةج  لى  عس عادسع عا عل  ويعسع  

 عا عل  عادسع  عسيبك  عاحلل  ل  وب ان    ،2عاحع  عت الأرق    بسر لا لم عس م  نخ ع  قع  ج ويبك  لمععات، زلماعت ف رل   

 .عن س   عاعبلال لم   جبل ت م امسبت لم  مو   بوت تطلر   و ت س  لم    لى ي ل وهل  ا فعت مسع   ع ر  ل  لمنل   يس و  

فعوع   و علمحبل ت اح ء لمع لموت اواعت قعبته  ود ل وعد ل، ويعسع كذاك  لى  ةج:   ا ود عل عاعبوت ع  وعت علم فل ت 

 3......حفخ. لمنضبات    ذاك عانعسي  ل عفجبسكعت ، علا  ة ل علم اعت

 :ع ر اع ل لمنل       ب رل لاةج ح لأي مسع  عس  هل عا عل  عادسع  عس  ل عالعقعسعر الصرف الفعخي الح:ي:ن   

 عن رع ر ت سررعل   رس م زعارت عانصر عح ح رى عد رلأي علمعر ل هرذع يخضرع  ل مر  لا الاارت ذع علم عرس هرذع يكلل   ل   ل لم  و  ا فعت مسع

                                                           
"عاب ز"،   1،   لمعت  طعف - سر لممشلرل-اكنلرعت  طسودت  ، إدارة اطر سعر الصرف وسبل تطوار ت:نيات التحوط في البلدان الناشئة،زي ل   ال- 1

 .17،  ص2016/2017 عفجزعفس،
، ق لمت، عفجزعفس، 1945لم   8، لم   سعل لمل هت اطوبت  ات  و ى لم   ر عقند ا ةح   وباكي،   لمعت اقتصاد أسعار الصرف لايبعت ظسي ت، - 2

 .7، ص2016/2017
 .10زرعقت لم ب ،لمس ع   مق ،ص - 3
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   ع ر لم  م لا عف حعحعت عادسع  لى   ع ر لمب ي فعل  مسع  عس     ب رل هل عف حعحي، عا عل  ادسعع سعسوب ان    ف1 . عامسلعت

 2وع  وعت. عن العت الأ ع ر علمسجح عد بعت لمع لا م ا س   عادسع

 : رعس يعنبر  عس عادسع لمشرنح  حذع ارت تكر  عاعبورت عالطاعرت طسفر   ر   بوعرت علا ر ب علا مبع رس حي ر ا  سعر الصرف المشتث 

 لم   لال  لاقت ه تسل عاعبونسل ععبوت   انت لمش ركت ك ا ولار لمنلا. – سر عاعبوت ع  وعت– بوت لمح مل  بوت ع س  

فكنسرررع لمرر  ي رر ز  ل يطورر   بعررل ماررك  و عاباررك ة سررج ع رر ب عل  بوررت ع العررت ععبوررت   العررت   ررس  يفسةررك  ليسررس  لمح مررل لمرر رك 

نخددسل    هذع عاال  لم  عانع لمل اذاك لا يكلل  لم لمج حلا ع نخ ع   عس عادسع علمشنق لمر   لم ني لمنلاجا واك  لا ي   حلا قوت لم  علم

  لال تل ع   بوت   انت ك ا ولار لمنلا لمعسفت  عس مسع عاعبونسل لمل ل  عانب ال.

 ابي ويسنخ   كعبوت و  اب  لم  يسنخ   عا ولار عنلمسيكي     عس عادسع علمشنقا نةج يعنبر  بوت عن  ب    لمع لملال عادسع عن 

 رف سعت الادنع ط ل.

فبنلا: ة   عاباك عاذ  يعبل    حةكو رع  ا لم  يش ر  عو يلعرع لمر رك  لمر ني لمح مرل فسةرك  ليسرس  يسرنخ    ر  دسر مج  رعس عادرسع 

ى عادررسع علمشررنقا فرر ذع  رعا عانع لمرررل  رر  عاباررك  و ي سررر  لمنل رر   ررعس مرررسع عارر ولار ح ررى علمررر رك ولمرر  لمنل رر   رررعس مررسع عارر ولار ح ررر

 3عا سةك عاسليسس .

 أنظمة الصرف السائدة في العالم .  .2

اح  ت لل ة    عادسع عاع لمي لم  د ات عانن ر عاتي ك ةر تو رف  مبل بهر  من  ير  قعبرت  بوتهر  مدر ت لمب عرسل  و  سرر لمب عرسل نسربت 

  فعرج قعبرت ترج لمر   رلال ة ر   لا تبراوذه  ح ى عال رع عف ر    عارذ  ي ر ول تا رعت  بوعر ل عادرسع حف ر   ةرل  لمر  عد رنحسعر  لرى تست ب 

  ويبك  تلبعده  فعب  يل :عاعبلال اوذه  مدوت .

 :  نظام الصرف الثابت . 

 كل قعبت رب  تت  ي  ق   ل عاذه ، ة     ه  لماذ عا و   عااح   عاا       عن   عت عاسك فز  د  عان مر عادسع ة    يعنبر

 تعبل اواعت  بوت عنلمسيكي عا ولار فعج ع نبر ذه  عاذ _عادسع ة    ظل    سيكيعنلم عا ولار لمع  ت عاذه  لمع لم  ال ممسبت  بوت

 عادس علمسل  ة    ة ل وعانل ج عان مر عادسع ة       عانخل     ر بع  عد لال تت دتس عف  ل ذاك  لى وع نبس عاذه ،  بل ة ا

 1971.4 ات  وواز مسينلل  ة    عنهع ر عع 

دع  عل  عس  وط ل عااح يت من  ي  عس مسع  بوته  عاس لأي وفق عاسع  ت علاقند ايت اوبو لم   لال هذع عاا    تحل  عاس

عادسع    هذت عابو عل ي بع ه ف  لمععا ، و وعج تن لل عاسع  ت عااح يت ان حعق هذع عاه ع عاذ  يكلل  باع   و مسي   ، و وعج 

ت ذعل ط عع  ع ا   وبسوت لم  عاعبلال دع  عنوزعل تعكا عالزل تحل  عا ول عاتي ت بع هذع عاا    مسب    ع ر مسع  بلا ه  ععبو

     ضلع عابو  يكلل   ل  و عاس بعتج ، يعا واسل آ س مو   بوت ه  علمن عوات عالدع ل عاح ةلةعت اعبوت  و  ل تكلل ع5.عامسبي اون  رل 

                                                           
 .106 ب  ع جع  ق  ، لمس ع   مق، ص- 1
 عاعدسيت، دس  ، لمكنبتالاقتصادية للآثار قياسية تحليلية دراسة الن:دية بالسياسة وعلقات ا الأجنبي صرفال سياسيةمل  ر ، لملس س عف ول - 2

 .120ص  ، 2010 مسرول،
 .68-67لم ن   م فح، لمس ع   مق، ص ص  - 3
 .32كسيت ملا  خ، لمس ع   مق، ص- 4
 .12زرعقت لم ب ،لمس ع   مق ،ص - 5
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 ما و   تدمعف دس  عان منت عنة بتل  ل ي عت  اعل عاعبوتج،  و عتب   تست   لم وا عاعبوت ، وهكذع يبك  عاحل ةح   عت  ا

 1 عاعبوت: ولم وا لمسنحوت ق ةلةعت ع سر  بوت عادسع  عس  ة بت ح ى تحست  عا و   عااح 

 مست:لة: قانونية بغير عملة الصرف سعر أنظمة. 1أ.

 عابو  يكلل   ل  و بعتج ،عاس  يعا واسل آ س مو   بوت ه  علمن عوات عالدع ل عاح ةلةعت عاعبوت تكلل   ل عا رت ب ل هذت تحنض ي

 عاسوط ل تنخلى عاا ت لم  عاال  هذع وب  نب ا . لملد ل ق ةلةعت  بوت    يش رك   ض ؤت  بوت عت  ا  و ةح   عت  ا     ضلع

 عااح يت ع  وعت. عاسع  ت  لى عاسعطسل علمسنحوت    دق كل    عااح يت

 عابعل ععضه  كبسر عشكل تستب  اواعت لم بل ت     ركتلمش  بوت حنش ء    عاا    هذع  لهس ينبنلاتحادات العملة:  -

 ت ست علمنلى، عاعبوت حايه  مباطحت يش ر عا ول  لم  ع جبل ت توك ولمنل عا ول، لم  عانكنلال مسل م انحو  عادسع ن ع ر عاسب  

 Mc و R. Mundell و عه  يعات علمع يسر لمش ركت وتضبار ةح يت  ع  ت ينلالل  عاذي    ض ئه  مسل تب لم    لم ل مسع مل ع ر

Kinnon 2علمنلى. عاعبوت لماطحت دي  ا 

 تبنل عا واسل عاس بعت ي و عنورويتج م امسبت اوبو  آ س  سر  لمسيك  ي و لماطحت عنوروج    تب ي عا ولار: ي و عنورويتجالدولرة -

دع  عفحجت عاتي تبمر تست     هت عا ول لم يعنوروج كل عوت افع    حقوعبج. لمنل هذع عاا    عااح   ع نخ        ل اويلال، و 

ك  ن  مت اواح ف  عاتي تشلا جيبك   ل ت ر ت عا واسل عاس بعت  2001ج وعاسو  اور ي  2000ج، حكلعاور ي  1904عا واسل ه  ماب  ي 

  لى  تعليت عاعبوت يد دبج تزعي  عانذمذا وعانط يس     عس عادسع لمب  ي  س  ة بت عادسع عن س ، فب  ة دعت ف ل
ً
 وب 

 ة دعت   س  دتس  ة بت عاسب  عفج لم  لمنل لم  اا عاعبوت ات ت ا  ح ى ت دسل علاقند ا لم  هجب ل عامش ط علاقند ا  ولم 

تعبل  لى  نه ع نب ر   ، وب ان    تسن ع  عا واسل ان  ا  هذت علمعلق ل  لى 2001و  2000علمض ربت لمنل د ات عنر انسل  ات 

 3.م ادسع لم  عان عول ويمنم  نه  عاحض ء  لى كل علمش كل علمنعوحت ع  بع ا عاعبوت ع  وعت

ف ا واسل تشسر ح ى علمعك ةسف  عاذ  لم   لال ت ل عاعبوت عن العت يعا ولارج لم ل عاعبوت ع  وعت، وعا واسل ه  د ات   مت 

وحعبت، ود ل دس ا، وو عوت افع وتب ال ددلال عاعبوت ع  وعت م ا ولار عنلمسيكي وتدبح عاعبوت عاس بعت    عابو  كبسنلا  ا

وينلقف عابو     حم عر  بونج عفب مت،وبنطبعق هذع عاا    يحل  عاباك علمسكز      طلل  و ى عس    بونج ع  وعت لم  

عان عول عسعس مسع   مر    عا  ا ، وتخن ي عاعبوت ع  وعت لم  عان عول، لمب  يحلأ اور عاباك علمسكز  منخوعج    لمه لمج 

   عت كبد ر اوعبوت ولمحسأ علملاذ عن سر، وينخلى    قع ال  ع  ت ةح يت لمسنحوت. وينت ع نخ ع  عا ولار عنلمسيكي   مت عن 

   علاقند اي ل عاتي تسبطه   لاق ل ت  ريت قليت لمع عاللاي ل علمن  ل عنلمسيكعت وب  نب ره  لم   هت لمد ار علا  نب رعل عن العت 

 4علمن هت ح ى هذت عا ول.

                                                           
 .2، ص2006عا و  ، عااح  ما و   ، 38عقند ايت قض ي  ،"سرعة؟ وبس  ومتى، كيف، :الصرف سعر مرونة حون التحرك" :وآ سول اوت  لبن  روب  - 1

2-  Flandreau. M, Maurel. M, « Monetary unions, trade integration and business cycles in century Europe: just do 

it », CEPR discussion paper n° 3087, London, 2002, p.04. 
 سر - طسودت اكنلرعتبانل،  بیانات باستخدام وقیاسیة نظریة دراسة :الاقتصاد  والنمو التضخم عخ  الصرف أسعار أنظمة تسثير بلر  لم ب ، - 3

 .68، ص 2012/2013،   لمعت  بي مكس م اح ي ، توبس ل، عفجزعفس، -لممشلرل
 .69 بلر  لم ب ،لمس ع   مق، ص - 4
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 عا  ف ل،  عس عن ع ر، لم عسيعاكل  علاقند ا علمن سرعل ع نحسعر ت حعق    ع  وعت عاسوط ل لم  ر بت عا واسل ة    تب ي ينت

 حزعات ح س  لى عا و  ، علاقند ا    عاسسيع علاة لم   م ضل ع  ل  عاابل وتمشع  ت سيك ح ى م د  فت جعلم فل  ل ولمسفعل علمسفعةعت

 ح ى ذوبتع عا واعت عنلملعل رؤوب ت فح ل    لمعنبرل زي ال وت حعق اوبسفعةعت عاسوعبت وعن ا عدةن   ت ععل   الو  عااح   علا نلال

    ع  ححت علمد عقعت  ت عا واسل ة       علمض ربت هجب ل د وز حلمك ةعت     وة ع ت عاكبسر علاقند ا  علا نحسعر ة ع ت عابو ، ح ى

 علمش كل ن و  عف ولل  حي  ا  لى تعبل عاتي عاس سيت عالم ت تسبعت عا واسل  لى د ايسلعلاقن ععل ويطوق هذع .عاا    هذع   

 1 . عابو     علاقند ايت

 مرسع عسرعس   العرت لم ر ال  بوت لمح مل ع  وعت عاعبوت مدسع مسيح ق ةلني عا فع   لى يحل  ةح   ة    هلمجلس العملة:. 2أ.

 حلا ع  وعرت عاعبورت حمر عر  ر   ويع ري ذارك .عاح ةلةعرت م ا فعلم  هر  وف ئهر  اضرب ل عدمر عر  روطت  لرى لموزلمت قعلا فسأ لمع   مر، مسع

 ك اسق مرت عانحوع يرت، علمسكرز   عابارك وظر فف  وعرج حا ر ء ي رتر  لمبر  عن العرت، م نمرلل  تب لمر  لمك لارت ت رل و ل عن ابري عااحر  لمح مرل حلا

 لمر  عشر يء عددن ر   علمبكر  لمر  ي رل قر   ةرج  سرر . نمسر معتعااح يرت عد  اوسع  رت لم ر وال لمسر دت وترسك عن سرر، وعلمحرسأ عااح يرت

وبدر ت   لمرت يبكر  عاحرلل  ل 2 .عاعبورت لم ورا تست ر  ي س ره  عاتري علمدرسفعت مرسعلمت عاحلع ر  ار رت دسر  عااحر   عاا ر    ر  علمسوةرت

عارر ولار،  و  يررت  بوررت قليررت لم وررا عاعبوررت يكررلل  ررب  حطرر ر قرر ةلني يضررب  عشرركل اعفررت  ل عاعبوررت ع  وعررت ت ررل لمك لاررت م دنعرر طي لمرر  

 عانخربت لمنرل عابور   رس . وي ر  عدعر رل  ر  هرذع علمحر  ،  ل ح نعر ر هرذع عاارل  لمر  عنة برت يس رع ح رى ظرسوع عقندر ايت مرعبت يبرس   هر  

 3عفج لمح.

عاذ  ينت  ويبك  تعسي ج  لى  ةج عاا   إضافة إل  النوعين الساب:ين لأنظمة سعر الصرف هناك الربط بعملة  أو سلة عملت 

 اون  ل لمنلهبت عااح يت عاسوطت وت لمبع ل مسع   مر.  ** و عسوت  بلال معبت *فعج رب   بوت وطاعت لم  ععبوت معبت   س  

  سر عان  ل  و ،جعاسل      عن ابي عااح  عسعء /مععي علمب عس عان  ل لم   لال عان مر عانع ال  عس  لى ال     عدقنض ء، دس 

 عاض   ع نخ ع   و عن ابي، عااح  تع لملال  لى  ط عت قلع   فسأ  و عا  ف ل، اسع  ت   ع ر علمكنف عد نخ ع ي علمب عس

 ر ت لم  وايته  عد نحلااعت لم   كبر م ر ت عا رت ب ل هذت    عااح يت عاسع   ل .وت  ىجعن س   عاع لمت ت  ل علم  س ل  و علمعال  

 وظ ف ج ملاعءعلمسكز   اوباك تسبح ت ل ننه  عاعبوت، لم وا وتست ب ل لمسنحوت، تق ةلةع  بوت ع سر عادسع   ع ر م رت ب ل لمح رةت

 لع .نس لمست ع  سر تلعتس مبع ل  ك ل و ل عادسع،  عس لمسنل   تع يل حلمك ةعت عااح يت اوسوطت وت عح عانحوع يت،

 عادسع منحوب ل   ع ر علمستب  حسلعاع  و    ع ب طسل ه  انخ عل   مر مسع  عس لا نب ا عا ول  ت فع عاتي  هت عن ب ا ولم 

 .عا واعت وعان  رل وعلا  نب ر لمنل علاةن   علاقند ايت عاحسعرعل  لى ي  س وعاذ 

  هت لم  علمسكز    عاباك ت  ل مسل ت بع مع ت وفق عادسع  عس ظوج    ين  ا عاذ  عاا    هل :الوسيط الصرف نظام .ب

  بلر  كب طت اعكلل  م ن  ب ة    عادسع لم  عاال  هذع مسز  دع  س ،    هت لم  عادسع  ل      وعاطو  عاعسأ قل   وت   ل

                                                           
 .69، ص بلر  لم ب ،لمس ع   مق - 1
 .2لمس ع   مق، ص" :وآ سول اوت  لبن  روب  - 2
  79ص ،  2013عفجزعفس، عفج لمععت، علمطبل  ل ايلعل ،"عا واعت علم اعت    اروب :"لم عطات لمسعلا - 3
 دع  تنبسف توك عاعبوت عادعبت م احلل وعلا نحسعر ك ا ولار وعاعلرو. *

'عا ولار، عاعلرو، عاسل -اشسك ء عان  ريسل عن   عسل  و لم  عاعبلال علمكلةت الد ل دحل  عاس   عفب مت  ال لم  ينت ح نع ر عاعبلال حةطلاق  لم   بلال ع **

 عاع م ني، ...حفخ'  
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  وس ، وبسز  عدةنح ل ويكلل  لم نبوت لم اعت  يت م لم ل ان  ا  علمسل  عادسع ة    ح ى عان مر عادسع ة    لم  و عطت وعةنح ل

 1عان   :  عنعك ل وفق عال ع  عادسع ة   

 تحو  ةط ق ل  ب   لم دلرل عا رت   هذع    عاعبوت قعبت ت ل :ف:يةأ ت:لب نطاقات ضمر المربوطة الصرف أسعار. 1ب.

 ولم   %2 لم   كار عادسع اسعس وعا ةع  عاحدل   عاحعبت مسل عاه لمش يكلل   و عان مر، علمسكز   عاسعس دلل   %1 ±    تحل لا

 عادسع  عس آاعت  و ته  وعاتي جEMSعنوروبيي عااح   عاا      ج ERMي عنوروبعت عادسع  عس آاعت عاسب  لم  عاال  هذع  لمنوت

 عاسع  ت تا عذ    عادلادعتعلا نمس معت  لم  لم  واع ق رع عاا    هذع وي عح 1999   ة ي علاول لم     ج ERMي عان ةعت عنوروبعت

 عانحو . ةط   عتس   لم   تبع  عااح يت

    اون سرعل ع ن  مت  و  مر  مبع ل ط ع   اوري  تع يلا عا رت   اهذع وفح  عاعبوت قعبت تع ل :الزاطف الربط نظم. 2ب.

 عانخبت مسل وعا سو    محت، ف رل    عان  ريسل عاشسك ء ملهت لمح رةت عانخبت لمع لال فسو  لمنل لمخن رل، كبعت لم عسعل

 فع توح  ينع ل م ع  عازعدف عادسع  عس ت  ي  ويبك  .علم عسعل لم  و سره  عان  ريسل، عاشسك ء  هت ا   وعلمنلقع علمسته ع

 عانخبت فسو  لم   قل لمسنل    ا   و/و  و   لمعو  مر   مسع عسعس ت  ي ت  و   محت، ف رعل    عانخبت ر   م   بع ا

 .عااح يت عاسع  ت  لى عان مر عاسب  ي س ه  عاتي عاحعلا ة ا عازعدف عاسب  وي سأ علمنلقعت،

 تحل لا اونحو  هلعلمش  ب  عا رت   اهذع وفح  وتعاعب قعبت ت ل :زاطفة ت:لب نطاقات ضمر المربوطة الصرف أسعار. 3ب.

 عاسعس تع يل لمع  %2 لم   كار اسعس عادسع وعا ةع  عاحدل   عاحعبت مسل عاه لمش يكلل   و علمسكز ، عاسعس دلل % 1 ±   

    علمسوةت  تار  تكلل  عف  ات هذت و   .لمخن رل كبعت    لم عسعل اون سرعل ع ن  مت  و عمر مبع ل اوري  عانحو  هلعلمش  و علمسكز  

 مسل عتس   ع سر ت ري ع  ت سع  و زعدف، لمسكز    عس دلل  لم سحت حلم  وتكلل عااط ق ل عانحو ، ةط   لاتس   اعات عادسع  عس

 ع نحلااعته  ار ت تكلل  دع  عااح يت، عاسع  ت  لى قعلاع عادسع  عس انحو  ماط   وي سأ عدا فع  .وعنانى عنقص س عف  ي 

 .انحو ةط   ع لاتس   اعات

 النظام المرن أو المعوم: .ج

ويعنبررررر  هرررررذع عاا ررررر       ررررر   لرررررى   رررررع ر عادرررررسع علمعللمرررررت وهررررر  عاتررررري تن رررررلل م سيرررررت    وفحررررر  احرررررل   س ررررره  وعاطوررررر   ويهررررر   ررررر  

  :عانعليت لم  ةل سل وها كعاسل ا

  ر  عااح يرت  عاسروط ل ييع ر "علمسكرز   عابارك" ينر  ل ارت حذع ذارك يكرلل  و :أو النظيةف الن:ةن او التةام او الحةر التعةوام. 1ج.

و هرذع عاا ر   علمعنبر   ر  عار ول علمنح لمرت و كرذاك عار ول عاا لمعرت ،  لمر   لرى لمسرنل  عار ول  .عالطاعرت عاعبوعرت ار  ت عادرسع   رلع 

 2 عاعسبعت ف ل عا وات عالدع ل عاتي تعنب ت ه  ابا ل .

قرر ر كبسرر لمرر  علمسوةرت ن رع ر عادررسع و ر  ة ررا  ع طر ءيحرل  هرذع عاا رر    لرى : نظةةام التعةوام المةةدار()غيةر الن:ن  التعةوام. 2ج.

عالقر تن  ل عابالك علمسكزيت      لع  عادسع معع  وعسعءع اوعبلال عن العت لم    ل ت ا  عانحوب ل عف  ال    عاحعت عفب ر عرت 

خ ر أ لمر   رلال عرسعئه   ر   رل  اه  ، ك ل تحل  عابالك علمسكز ت مبس ة ل عاعبوت عالطاعت حذع لم  عت هر قعبته  عفب ر عت ة ل علاة

عف      لى قعبته  عفب ر عرت لماخ ضرت نسرلع  ، وعاعكا دعاب  تن  ل لم    ل  عادسع لمح مل علادنع ط ل لم  عاعبلال عن العت 

                                                           
 .4-3ص ص  لمس ع   مق، " :وآ سول اوت  لبن  روب  - 1
 .107لم ب  عاعسبي   كس، لمس ع   مق، ص- 2
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درر وذاك ان حعق لمسفل تا فسعت لمح رةت م ا ول عن س ، و   كل عندلعل ف ل عاسوط ل عااح يت ت ن   ح ى رمرع  لمر  عاعبرلال عن العرت 

تنبك  لم  عف      لى  عس عادسع    عف  وا علمس لبت، ويعسع هذع عاسمع  ا "لم ل لملعزةت عادسع"، وق  ظهرس هرذع عاا ر      ر ا 

 1عنهع ر ة    مسي ل وواز .

  :نظام الرقابة عخ  الصرف .ا

ي   مررت حذع ترر هلرل  رمرر  ه  تلجررل عارر ول عاترري تعرر ني لمرر   وررل  رر  لمرر فل   ه  عفب ر عررت ح ررى فررسأ رق مررت لمب عررسل  لررى عادررسع عن ابرر

عاحعبرت عفب ر عرت اعبوتهر  عالطاعرت  ر  ع رنع ال عانرلعزل عا واعت و رت عر لم يلةعته  عفب ر عرت مدرلرل  طسررل وارت ترااح  ع  رت تخ رعل 

 2عفب رج .

ا وات كل عانع لملال كس عن  ت بلم ات ت سره ، كتن  ا عن ع ر حاعري  لم  طسع عا وات وتكلل   منت و   ظل ة    عاسق مت  لى عادسع 

 وعاشسك ل.م اعبوت عن العت اول عنفسعا 

واطرررس  تدرررلر عكارررر و رررلد ، فررر ل عاسق مرررت  لرررى عادرررسع هررر  عاع ل دكللمعرررت لمب عرررسل اهررر  هررر ع   عرررل  رررسأ عا وارررت اودرررسع  علا ابررري 

لا ابرري مععرر  و عررسعء و عةبرر  تحررل  عل عا واررت لا ت ررعح الافررسعا  دسيررت عانع لمررل م ادررسع ع دعرر  لمسرر وي  اوطورر   وعررج مرر اطس   سررر عاسررعسيت .

عا وات ذع ه  مرذاك  ر  طسيرق ت  ير  عانع لمرل م ادرسع علا ابري م اشركل عارذ  ي حرق علا رسعأ و علاهر عع عاتري تنل  هر  عا وارت لمر  لمنرل 

 .هذع عان  ي  

 ررى ععرر  عةتهرر ء عف ررسا عاع لمعررت  رر ا هررذع عاا رر    ررلال علازلمرر ل علاقندرر ايت و علم اعررت  رر  عوع ررس عانلا  ارر ل ع ررى   يررت عاسررالعل علاو وقرر  

 عان ةعت .

هذع عاا     م  نحسعر ع ع ر عادسع ع ى د  كبسر ، دع  تخ ع  بعع علمعر لملال علاقندر ايت و علم اعرت عا واعرت و علمر فل  ل  وينبسف

  عب  عا ول عاا لمعت .عا واعت ع ى عاسق مت علمب عسل لم    ة  عا وات ،ولا يزعل هذع عاا      ف ع    عاع ي  لم  اول عاع ات لا 

فرس ت تعرر ا  ة بررت عادرسع و ح نلافهرر  فرر ل لمع ررت عار ول تررس  مررلل  ررعس عادرسع يعنبررر لمرر  مررسل عاعا مرس عاسف سررعت  ررب   ع  ررته   

 .ةخ   ج ال   لم     رت عانخبلأيعدقند ايت فنح و  حرت   ج ف ب يت عاد ارعل و ح

 سوق الصرف الأجنبي : :اامسا

ذ  تبر    فعرج وتشر ر  لمارج عاعبرلال عالطاعرت يحدر  عسرل  عادرسع عن ابري  بللمر  عاسرل  عارمفهوم سوق الصرف الأجنبةي :   .1

او ول ع بنو ت حد عهب  م نقل  ويع   ل  عادسع عن ابي  كبر عن لع     عاع ات دع  ين  وز حجت  بوع تج عاعللمعت  كار لمر  لم فرت 

 3لموع ر اولار. 

  ل دع  .عاعبلال عن العت وبعع سعءع  بوع ل  لااج تنت عاذ  علم  س ي عدط ر ملةج عن ابي  يض   عادسع  ل   تعسيف و يبك 

 من ليل تنت لمنه  عنكبر عامسبت  ل    دسل اوعبوت، دحعحعت مبن  سل تنت عن العت عاعبلال وبعع عسعء  بوع ل لم  فح   عع ت نسبت

 4.علمنع ق ل عنطسعع دس م ل مسل   العت ععبلال ماكعت واعئع

                                                           
 14زرعقت لم ب ،لمس ع   مق ،ص - 1
 .14علمس ع عاس مق، ص- 2
  .238، ص  لمس ع   مقلم بلا يلنا ،  - 3

 .38ملا  خ كسيت، لمس ع   مق، ص - 4
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 اصائص سوق الصرف الأجنبي :   .2

س  رر نج علم سطررت او ررسوع عدقندرر ايت وعاسع  ررعت لمبرر  يسفررع ار ررت لمخرر طس عد رر نب ر فعررج ح رر فت ح ررى  ةررج ينبسررف هررذع عاسررل  م 

لا حطررررر ر لمرررررر ا  اررررررج ويررررررنت عانع لمررررررل فعرررررج ملع ررررررطت  اوعل عدتدرررررر ل عف  ينررررررت ، وينررررررل س  رررررل  عادررررررسع عن ابرررررري م اعلعلمررررررل عدقندرررررر ايت 

لمس   عل عفب ر عت ، عاسع   ل عاضسيلعت ،   رع ر عا  فر ل ، عار ولارعل عدقندر ايت ف  ات لمسفعل علم فل  ل ، عاحسوأ عا واعت ، ع

عندررر عز عاسع  رررعت ح ررر فت ح رررى عاعلعلمرررل عا اعرررت ك رررسوع عاسرررل  عااحررر   وظرررسوع علمنعررر لموسل فعرررج ، عاعرررسأ وعاطوررر   لرررى عاعبرررلال 

 1لا نلاع عانلقعر    عن لع . 24/24 لع  هذت عن وتعبل   لع  علم ل عن س      ل  عااح .، عان سرعل     

 تصنيفات سوق الصرف الأجنبية : .3

 -  : ) يررنت لمرر   لااهرر  عررسعء وبعررع عاعبوررت عن العررت م اسررعس عا ررلر  ويكررلل عا سرروعت  ررلال سةةوق الصةةرف الفوراةةة ) العاجةةل

و ر ال يرنت عرسعء  ج علات ر    لرى علمع لمورت .يللمسل لم   ي   عاعبل ي بل عابالك م دبت عاعبلال لم ل علمب اارت جععر  عاعرل  عارذ  ترت فعر

عاعبررررلال عن العررررت  رررر  عاسررررل  عف   ررررسل اعرررر ل   ررررب ا لمنررررل تبليررررل  بوعرررر ل  بوعرررر ل علا ررررنسرعا وعررررسعء  درررر  عنمررررلل عن العررررت لمنررررل 

  عاسا عل  و عاعح رعل  و انبليل علمد ريف عفب مت م د  زعل وردلال عاعبل .

  : لمل ل  عاعبوع ل     ل  عادسع ن ل هل عسعء  و معع عاعبلال  لى  ل ي دل حل سوق الصرف الآجل أو المست:بلية

عا سرروعت  و عا سرر ي  فعبرر  ععرر  ي عررهسي   و  ربعررت  عررهس وقرر  يدررل عن ررل ح ررى  ررنت  عررهس ج وبسررعس مررسع ي رر ا ف  ررت تلقعررع عاعحرر  

بسرنلرا مر لاد رعز  ر   طرس عرت ر     رع ر وتا ذ  لى     ج عاعبوعت  ا  لمل   علا رن ح   علمن رق  وعرج ويسربح عاشرسعء علم  رل او

  عع .عادسع  بر عان  ي  عانه ئي اوحعبت م ااح  عالط ي وعاتي تح مل عا ي  م ااح  عن ابي عاذ  ات يسن ق 

 المتدالون في سوق الصرف الأجنبي  .4

 2وتنبنل هذت عنطسعع   :

    ع عن ابري ح رى عانرل سر  لرى  رعس عادرسع وع   ف رت :  هر ع عابارلك علمسكزيرت لمر  ورعء تر  وه   ر   رل  عادرس البنة  المركةز

 لرررى ع رررنحسعرت  وذارررك لمررر   رررلال  بوعررر ل عاسرررل  علم نلدرررت  ررر  طسيرررق معرررع وعرررسعء  عاعبرررلال ع بنو رررت لمررر    رررل عانرررل سر  لرررى لمسرررنل  

ا لمععارت، عاعسأ وعاطو   لى هذت عاعبرلال، دعر  توعر  عابارلك علمسكزيرت اور علمرا ت اسرل  عادرسع ال  ر    لرى عادرسع  ر  در و 

 لم   لال لمس ر عسعء   و معع عاعبلال دس  علات  ت عاذ  تسي ت ن ع ر عادسع.

  عفبر ص. دعر  تحرل    ر  عاسرل  انا عرذ لمنطوبر ل  بلائهر   و ف سر  ه  ، وعاتري تنر  لالبنوك التجاراة والمؤسسات الماليةة

  سأ  و طو  اوعبلال عادعبت. لم  عاعبلاء، ويحللملل م لمح م ل، وي لالل عا  فل هذت علمسعكز مبعسفت لمنطوب ل

 :عاع لمعت عانللمسل، عاشسك ل عسك ل لمنل ضببت مبب اغ ينع لمولل  وه لاء المؤسسات المالية غير المصرفية. 

 :يحللمررلل مرر ور عال رررع  مررسل عنطررسعع عاب ئعرررت وعلمشرر ريت اودررسع عن ابرري، ويعنبررر ول  لررى لمب ر رر عت و بررررتعت  السماسةةرة

ع برر طس عاتررري تررا ت  رر   بوعررر ل عادررسع، دعرر  يحللمرررلل من بعررع  وعلمررس عاشرررسعء وعابعررع اوعبرررلال  ولمعررسفنعت م ررسوع عاسرررل  وحجررت

ادرر فح ماررلك  و لمنعرر لمبسل آ ررسي ، كبرر  يحللمررلل مضررب ل علاتدرر ل مررسل عاباررلك وع طرر ء عا سررعسرل علمعبررلل  هرر   رر  عابعررع وعاشررسعء اول 

 عدفد        ب ء علم  س ل عاب ئعت  و علمش ريت اهذت عاعبوت.

                                                           
 .113لم ب  عاعسبي   كس، لمس ع   مق، ص - 1
 .87-86  ،ص ص  2016عد كا ريت، لمدس، عفج لمععت، عا عر ،الصرف سعر اقتصاديات عف بع ،  ب  علمطو   ب  - 2
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 ولمن ل ذاك علمسنلراي  وعلمد ري  وعاسع   وعلمس نبسي  عارذي  ي بر االل  عاعبورت ع  وعرت مر اعبلال المستخدمين الت:ليديين :

 عن العت ع عت تسليت لمع لملا هت عا واعت ح  فت ح ى علمض ربسل م اعبلال عن العت عاذي  يب نلل    ت حعق  رب      عن ل عاحدسر.

 رف الأجنبي والمعاملت التي تجر  فيه :وظائف سوق الص  .5

 وظائف سوق الصرف الأجنبي :  .أ

  حل   لع  عادسع تحل  عع ل وظ فف ةذكس لمنه :

 علمبر الال عان  ريرت ي لمر   : دع  ينت    طسيق هذت عن لع  تسليت عف س م ل عا واعت علم رتبرت  لرىتسواة المدفوعات الدولية

و ع رر نب رعل...ج. و كررذاك ي نرر   عاسررلع  ح ررى ع رر ب عل  ل عاس  ررب اعت  بنوررف مررلره  ي قررسوأ رروع و  رر لم ل ج ح رر فت ح ررى  ل عان ررليلا 

     و ععبلال قع ايت     بعع  قط ر عاع ات.نهعاتي يزورو   بوتهت ع  وعت ععبلال   العت تعلا الأقط ر

  :لى تحوب ل  عس عادسع، و  لم رتبتوه  توك عاعبوع ل عاتي تنت محد  ت ا  لمخ طس عادسع علا ابي.    عفبس رل عالتغطية 

 .اوبنع لمل      لع  عادسع عن العت جOpen Positionي هل لم  يطوق  وعج  دع ة  من طعت عال ع علم نل 

شسعء عا ولار    عن ل علمن ق  وعج لمع علملرا ي نت انل ج ح ى عاسل  ن ل ت ه علمسنلرا عنعاشسكت عان  ريت عفجزعفسيت ي    لى  مثال:

كلل م   رت حاعرج ععر   رنت ععرهس وبرذاك يرزول  طرس نكرلل  لرى  ورت لمر  عكل مكبعرت عار يا ر عاتري  رت رلع  لعلمسرنلرا اشرسكت ج، فععرهس 

 رر   رر  عاسررل    ررلعل آ ررسي  ت رر  لمخرر طس عادررسع ن ررل ي  رررأ  ل   لمرر  ت طعررت ة سرره لعلمسررنلراعاشررسكت نبك  تررعادررسع، حلا عةررج اكرري 

 ه لاء عن لعل هت علمض ربسل. لعلمسنلراكت عاشس هسا لمنه   لمسنع ي  اوبخ طس عاتي 

م اعبورت ع  وعرت  ر  عف ر ل و حةبر  هرل لم رسا عت ر    لرى معرع و عرسعء مرسع  سروعت مرسع   ابري  و افرع عارنب تتنضب  هرذت عاعبوعرت  لا

س عاباررك ف فرر ل  ررل  عادررسع يسرروت لمسررنحبلا مارر ءع  لررى  برر  ين ررق  وعررج  رر  عف رر ل و لمح مررل ذاررك ينح  رر    ابرري  رر  طسيررق ماررك ت رر ر   رر 

 .لمععات

 لمرر  فررس  اودررسع، وتنبنررل  رر  علا ررن  ال  -عا لريررت-عان كررعت لمرر  عاعبوعرر ل عاترري تررنت  رر  عاسررل  عاع  وررت  :-المراجحةةة-التحكةةيم

ان طعررررت ععررررل ة ح  هررر  ولا تسررررنبس هررررذت عن رررع ر مررررسل  رررلقسل لمخنو ررررسل  رررر  ف  رررت زلماعررررت وعدرررر ل، و ررر ال لمرررر  تحرررل  عاباررررلك  هررررذت عاعبوعرررت 

وعاعررسأ  رر  حذ  ررس  ل لمرر  تنعرر ال عن ررع ر  رر  عاسررلقسل ة ع ررت تررل سر عاطورر   رر  عاسررل  عنو ررى " عنقررل  ررعسع" ل زلماعررت طليوررت عاعبوعررت ا  ررر 

  ح ى  بوعت علمسعج ت    تس و  عن ع ر مسل عاسلقسل.عاسل  عان ةعت" عنكار  عسع" لمب  ي ا  

 تكررلل فعرج عن ررع ر اودرسع لماخ ضررت و ح ر ال مععهرر   عرسعء عاعبررلال  ر   ررل  مرسع   ابرري  ير :صةةد بالمراجحةةة ن بع رس   رسوب

    ل  مسع   ابي آ س يكلل  عس مرسفه  لمست رع وهرذع ان حعرق عارسبح. هرذت عاعبوعرت تر ا  ح رى ت حعرق عانرلعزل مرسل   رع ر عادرسع  ر  

 عن لع  علم اعت عاع لمعت وعان كت  كا علمض ربت لا ين بل لمخ طس.

  : فب اب  علم طي يسعى ح رى ت ار   و ت طعرت لمخر طس عادرسع عن ابري  لفر  لمر  عفبسر رل،  علمض ربت ه   كا عان طعتالمضاربة

ف ل علمض را يحبل  و يسعى ح رى لمخر طسل عادرسع عن ابري  و ح رى و رع  سرر لم طرى مللمرل ت حعرق عارسبح و ذع كر ل تمبر  علمضر را  ر  عاسرل  

 ل  عادسع عك ل . ص ع   ف ةج ي حق رب   و لا تعسأ فبس رل. وت  ز علمض ربت   ال     

وب ان    ف لمض را يحل  ععبوع ل عابعع وعاشسعء وفح  انلقع تج ، ف ذع تلقع حرت         ع ر عادسع يحل  م اشسعء د اع  وعابعع لادحر  

،  ويسرلأس هارر  لمضرر را  لرى عادررعلا ، و ذع تلقررع عةخ رر أ  ر    ررع ر عادررسع فعلعررع د اعر  ا شرر ر  لادحرر  وهارر  يسرلأس لمضرر رب   لررى عا ررفول

 و وعج ف لمض را يعسأ ة سج اوبخ طس  لى  لمل عف دلل  لى  رب   تنلقف  لى لم   م   تلقع تج وت وعلاتج.
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 المعاملت التي تجر  في سوق الصرف الأجنبي :  .ب

 : لال ف رل زلماعت لم  ال عسعس لمعسل.وتبنل هذت عاعحلا حا فعلم  ق طع  عشسعء  و معع عاعبلال   الع:ود المست:بلية 

  يبوررررك دررررق عفبعرررر ر دتبرررر    لمررررع ع ررررنلاع هرررر   وهررررل  ل علمشرررر ر  اعحرررر  عفبعرررر ر هرررر  مطبععتهرررر   بوعرررر ل آ وررررت يةةةةار: ع:ةةةةود الخ

ف ةج ي فع لم    ط ت هذع عف ق ي لم سر علا نعر ر ج  ج  لملم  عاعبوعت.وة سع نل لمش ر  دق علا نع ر اج عف ق    تا عذ  ح  علا نع ر 

 نعر ر ولا يعطري ع نعر ر عاشرسعء ف  لمورج دحر  لمب عرسع  ر  لموكعرت علممشرلل  و  رب دهر  ط لمر  لمك فلل  سر ق موت اوسا تبنل قعبرت عرسعء درق علا 

  ات ينت تا عذت .

  م:ايضةةات العملةةة(Currepay sutys) : اوعبورررت ذع هرر   ررب   بوعرررت  وهرر   بوعررت معرررع فررلر  اوعبوررت لمررستب  لمرررع عررسعء آ ررل

 وعد ل.

 : وب عنلمررلعل عاسرر فوت عاحدررسرل عن ررل ال دررلل  لررى  لعفرر    اعررت  رر  وتشررسر ح ررى عانرر فح ل عا واعررت اررسؤ  التحكةةيم بالفائةةدة

 عفب ر .

 الصرف الأجنبي  اطر  سعر :  دساسا

 مفهوم اطر سعر الصرف  .1

، عاند يس علمحعبت م اعبوت عادعبت ولمخ طس  عس عادسع  و لمخ طس ت سرعل   ع ر عادسع لمستبطت       ععبوع ل علا نسرعا 

عج ف ل  طس عادسع ي ور دلل وو  ،  ست اواعت عامش ط ذعل عاعلاق ل عان  ريت و علم اعت لمع عفب ر ه  لمخ طس تلع ج علم وب ان   

  ع ر مسع  بلال   يل ق م اان فم علم اعت اوب  س ل ذعل عاعلاق ل علاقند ايت لمع عفب ر  لم   سعء عانحوب ل    عاضسر عاذ

 1عانحليت و عا فع امش ط ل توك علم  س ل.

  لى ج وبي  و عي  بيي   س اه  عان سرعل هذت ،من سر   ع ر عادسع س عادسع  لى  ةج  طس عفبس رل علمستب  ويبك  تعسيف  ط

 ععبوع ل علمنعوحت علم اعت عان فح ل و يض  علمان  ل معع لم  علمنلتعت عديسعاعل عنواعت، علملعا تكو تي عاشسكت و يسعاعل ة ح ل

 2.ع    لعت قعبته  و لى عاشسكت لمساوايت لىو  ،ج العتم اعبوت عن  وعانلظعف عدقسعأ

 عاعبلال قعبت ان سر ة ع ت عن العت عبوتتا ز م ا عاتي علمستب  م اعبوع ل عفبطس  لى  ةج ذاك  Paul Grand Jean وق   سفج

  يتج    نه ا يمنم عادسع فخطس علمسن ح ل،  و عنملل  قعبت عةخ  أ  و زي ال قعبت عا يلل  :عالطاعت عاعبوت لمح مل عن العت

  3.مسع ربح  و  س رل عاعبوعت

ت ليل  بوت معبت ععبوت علا  ب وعاتي ويبك  تعسي ج  يض   ةج عفبطس عاذ  يسجل  س رل عو ربح  سر لمنلقع  ا   بوعت 

 4  س ج.تكلل  لى علاملل ع بنو ت يعف حل  وعا يلل ععبوت 

ة ت ت    عانذمذا      ع ر مسع عاعبوت عن اعت لمح رةت   عس عادسع هل د ا ت لم اعت وبد ت   لمت يبك  عاحلل  ل  طس

 م اعبوت ع  وعت  و عاعبوت علمنع لمل  ه  عنلمس عاذ  يمشل  اج  س رل  و ربح.

                                                           
 .3-2،  ص صلم تبس  حاعرل ع ب طس و عقند ا علمعسفت،   لمعت عازينلةت، علارال ،ت:نيات ادارة مخاطر سعر الصرف  ب  عف ق مل  روب ، - 1
 87ص،لمس ع   مق زي ل   ال، - 2
 .88صس مق،عاس ع علم- 3
 .28، ص2009،   لمعت عف    فبضس، م تات، عفجزعفس، -رل سر لممشل -، لمذكسل لم  سنسر ، أثر تغيرات أسعار الصرف عخ  ال:وائم الماليةعلق  ط ر  - 4
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مسع  عاعبوعت عان  ريت  و علم اعت علمحللمت م اعبوت عن العت عاذ  يعنبر دعنه   طس حتب    و ح طس عادسع لا يمشل لمب عسل  ا  و 

مسع   ح  قسأ ح و عان  وأ عشلل  وأ عشلل تد يس  و ع نسرعا  وعت لمععات ل قبل ذاك كب  هل عف  ل  ا  عان لم حق،مل يمش

 س  عس عادسع ع  نبل  و علمنلقع.يسلأس مخط م اعبوت عن العت و هل لم 

 المؤسسة في الصرف اطر  ظهور  مجالات .2

 عا و   عانطلر      يض  يمنم و عا و  ، علمسنل    لى ستاوب   علم اعت  و عان  ريت عاعبوع ل    عادسع  طس يمنم  ل يبك 

 عاند يس، ععبوع ل علمنعوحت عادسع  طس ظهلر  لم  لال ابعل عس  يل  فعب  و عفب ر .    ع  ححت علا  نب رعل و اوب  ست

 1عا واعت: علما قد ل و علا نسرعا

 الصرف اطر  و  الصادرات 

  لى ت  س  ل يبك  لمخ طس   ل ح ى  ه  تحل  عاتي عاند يس  بوع ل  سعء لم    بللم عامش ط اواعت علاقند ايت علم  ست تنعسأ

 و ع ب طس لم  عنواعت،...حفخ علملعا   ع ر    علارت     طس عا  ف ل، لمع ل  طس عا فعج، ي    عازبلل   طس  هبه : ةذكس علم    و عه 

 م اعبوت عاعحلا و عاد ح ل تبر   ا لم  سععاد مخطس لمعاعت عاد ارعل تكلل  دع  عادسع  طس عفبدلص و ج  لى ةضعف

 و علمان سل عاحعبت لم   قل قعبت ينوحى  لع عن سر هذع  ل يع ي اوبد ر عالطاعت اوعبوت م امسبت عا لتسل  بوت ف ةخ  أ ، عن العت

 عمن عء يمشل عادسع  طس و ، لمهبت عادسع  س رل قعبت تكلل  لمعنبرل علمبرلمت عاد حت قعبت تكلل  لم  مح ر و ، عاعح  حمسع  لم  علمنلقعت

 ادعلبت ة ع ت ذاك و عادسع فبس فس  س ت ي عوه  عاند يس  لال لم  لمان   ه  مندسيف علم  ست فحع    عاعح ، حلمض ء يل  لم 

  لى و عا سليت ف رل ح ى ومللا عانع ق  ف رل م ء لم  عادسع لمع لال عت  ه ل  لى تنلقف عاتي و علمنلتعت علم  لال قعبت ت  ي 

  عاعحسل.     م  ات ينبسف  عاذ  عا و    ع  ع  ظل     لصعفبد

  الصرف اطر  و  الواردات 

 ي سأ وهذع م اد ارعل لمح رةت عادسع مخطس  كار لمعاعت عالعراعل  ل ي سس لم  هذع و علمد ري ،  بوت محبلل  لموزلملل  علمسنلراول 

 عن ع ر.  لمسنلي ل لمخنوف علا نب ر ععسل عن ذ علمسنلرا  لى

 علمسنلرا ق   يعاعسأج  لااج لم  عاذ  و علملرا ق لمج عاذ  عاعسأ علمسنلرا     ج  لى قبل عاذ  عن العت م اعبوت سعاسع حل

 ي ر  و ع  وعت عاسل      عاسبحج ه لمش لمع عالطاعت يم اعبوت عابعع   ع ر ت  ي     علمسنلرا يعنب ت عاذ  علمس ع مبن مت هل طوب نج،

 طبععت دس  و ن س   اوات لم  تخنوف ه  و عاشسعء  عس ح ى تض ع تكو ت عن سرل هذت تعنبر دع  عفجبسكعت، عف حل   عاسعس  ب 

 دسل    الا نسرعا، ت  سفعل و تسهعلال تن   عادا   ل، دد   لمععات لمانل  ل    علا نسرعا تشجع عاتي عا ول  ععل ف ي كوسوعت،

 ينت     ج  لى عاذ  عادسع اسعس م فبضل  علمسنلرا يحل  سليتعا  لمسدوت  ا  و علمسنلراي ، ععل تععق  حبت عف ب يت تكلل 

  وعراعتج. احعبت عا عل  عا س ي 

 

 

 

                                                           
، 14عاع ا لم وت عاب د ،،- فرع عنابة-دراسة طالة شركة أرسلور ميتال  -تسيير اطر الصرف في المؤسسة الاقتصادية، لم ب  م ر    لمسيت  ير م رل - 1

  ،2014ورقوت، عفجزعفس،  لمسب   عت ق م  لم  
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  الدولية والمناقصات الصرف اطر      

 هذع ت  ي    ل لم  و عن العت، م اعبوت مذاك تحل  فهي اواعت لما قدت    تعه   و  سأ منح يت تحل  ه  و علم  ست حل

 هذت  سي ل م عيت لماذ عادسع فبطس علم  ست تعسأ يع ي لم  هذع و عفج ر   عادسع لمع ل  لى ا عا      علا نب ا يكلل  عاعسأ

  عفبطس. هذع تسعسر و تح يس و عانع لمل دع  لم  عفب مت طسيحته  لم  ست اكل و علما قدت،

 أنواع اطر الصرف .3

 لم  ا ةل     تعبر لمنه  وعد ل لوك  وعفبد ف ، عنعك ل لمخنو ت مسع و عع ل اوشسك ل عن العت اعبوتم عاعبوع ل  تخوق

مشِل علم اعت ف اعبوع ل ع ب طس، لم 
ُ
مشِل وعان  ريت لم    مسع  طس علمن ل  لعل  لى ت

ُ
 عاعبل ، و لى .وهكذع ت  ر   مسع  طس ت

 :عادسع  طس لم   ةلع   لاز مسل عانبعسف يبك 

    ، وعاا تمعاشسكت يد    ل يبك  عاذ  عاسبح  و عفبس رل  طس هل عاد حت مسع  طس :الصف:ة صرف اطر . 

  كار عاال  لم  ع ب طس لم   هذع ويعنبر .عادسع   ع ر    ت  ز عاتي عان سرعل عسل  عفب ر  لمع وعلم اعت عان  ريت لمب ر   ه 

 س     ععبوت عا عل  عانع لمل تنطو  وعاتي اوب  س ل علمعن ال عا واعت عننشطت لمب ر ت    ويمنم ،علاطلا    لى علملالفت ع ب طس

و  ركز  لى  وع نسرعا تد يس يعان  ريت امش ط لع:عامش ط ل لم  ةل سل لم  عاد حت مسع  طس ويمشل1 .علمس ععت عاعبوت  سر

 .جوعق رعأ حقسعأيعلم اعت عامش ط ل، عامش ط ل عان  ريتج

 التجاراة نشاطاتبال المرتبط الصرف اطر: 

 عاد حت  ح  فعا  ت  ر ، عادسع  طس ح ى لمعس ت   العت وتععب تع لموه  عد  رعا، و عاند يس  بوع ل تب عس لم  ست كل

  بوعت و م حت  لى علات    عازلم ي مسل او  ر   كا ع ت يعنبر عادسع  طس م ان    و عا فع اعل  لمخ اف عادسع  عس ك ل ربب 

 .افع

 حةخ  أ و ت هلر  فبطس لمعس ت علم  ست فهذت ن ل افع ينت و   العت، ععبوت تنع لمل و لمعسل لمانل  لمد رل لم  ست :لمن ل

 عاعبوت قعبت حرت     طس تعس ج ح ى ن ل عا فع و   العت ععبوت تنع لمل لمسنلرال لم  ست دسل     ، ه علمنع لمل عاعبوت قعبت

 .  ه علمنع لمل

 اد حت،ع  ح  يل   وعج علمن ق علمبوغ لم   كبر علمسنلرال علمانل  ل لمح مل لمبوغ  و قعبت  ع فع علمسنلرا ف ل عف  ات هذت   

 .عدت  قعت يل   وعج علمن ق لم   قل لمبوغ  لى   ن دل علمد ر  ل  سر

 2: التاليين النوعين إل  الصف:ة صرف اطر وان:سم

 م اعبوت ةح يت ت فح ل د وز لم  لمنلك ل علم  ست فيه  تكلل  عنو ى د انسل،    عفبطس هذع ي هس :الأكيد الصرف اطر 

 لم  ا عسعس حا فلمر ق  عاشسكت تكلل   ل ي   عف  انسل، كون  و   عان فح ل، هذت د وز تنلقع  نهعوعان ةعت  علمسنحبل،    عن العت

  :ع ب طس لم  لمن  وتت ار  ل  لا ت  لى  ا دل ان   ، وب  ولمعسل

 ،رل؛ قع    و اع ع ب طس   هل لم  يعنبر وهل لمعوللمت، عد ن ح   وآ  ل علمب اغ فعج تكلل  مسع  طس عنو ى 

                                                           
 .94زي ل   ال، لمس ع   مق، ص- 1
 .95-94س مق، ص ص عاس ع علم- 2
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 ،لم  ا مببوغ لمععات  وعت تد يس ك  ات م قت، لم  ال  سر عد ن ح   وآ  ل لمعسوفت علمب اغ فعج تكلل  مسع  طس عان ةعت  

 .2 وف رل 1 ف رل مسل عا سليت تكلل   ل  لى عن العت اعبوتم 

 ،لمسع  ملع طت عابعع لمنل لمعوللمت،  سر عد ن ح   وآ  ل ولمضبلطت لم  ال  سر علمب اغ فعج تكلل  مسع  طس عان انت 

 .ع ر  

 سأ منح يت عاشسكت تحل   ا لم  وي هس عاعسأ،  لى عادسع  طس  يض  عفبطس هذع يسلأس :الشرطن الصرف اطر  

 تح يت ،  ا عن العت م اعبوت لمحعت لمعسل لمبوغ    ب  لى علمشسو  تب   لااج م  لم  وتو ف  عا واعت علما قد ل حط ر    لمعسل ت  ر  

 تت ق  علمح   عاعسأ  ل هل ذاك، ورعء عادسع، عاسل  فبطس لمعس ت علم  ست تكلل  قبلاج، لم  ك ه تل      وب اس ت لم عاعسأ

 فنح وف رل عاعسأ علم  ست فيه  ق لمر عاتي عا  رل مسل لم  ين سر ق  وعاذ  عاعسأ، تح يت ريخت  يد اع مسع  عس    ب  لى دس مج

 :عدنب اسل  لم    نكلل  علم  ست  لف عن  ب، هذع  لى .عاعسأ قبلل  عدنب ل عسل   يض  لمل لا وعفبطس عنظسع،

  كع ؛ مسع  طس ح ى عاشسطي عادسع  طس مذاك فعن لل  علم  ست  سأ قبلل  فعج ينت عنول  

 عفبطس فعخن ي عاعسأ قبلل  ينت لا عان ني. 

 سوريتعاض عد سعءعل عتخ ذم اشسك ل  ي  رأ وهل عاعسأ، محبلل  لمشسوط نةج عسطي،  لأي عفبطس هذع  ل حاعج عدع رل ت  ر ولم 

 . س ه  قبلل  د ات    د اتج عاذ  عاسبح ه لمش ت ل   ق   س فس تنكب  لا دتس لماج، وعان لط ان  ايج

 يبسك عفب ر      كار  و فس  ا يه  يكلل  عاتي عاشسك ل عان ليل مسع  طس يه ا :التجميع أو التحوال صرف اطر .ا

 عنملل  قعبت ت ليل علمسفعةعت ت بعع   بوعت وتنطو  ، لمسفعةع  ه  بععمن  عن  عاشسكت قع    ا  علمضع ت، ويمشل عا وات م تج ععبوتدس 

 عاعبوعت هذت      ال ويمنم عن ، اوب  ستعلمس ععت   عاعبوت ح ى عا س  فعج يحعت عاذ  عابو   بوت لم  عا سو  بل  ج وعفبدل 

 ت هس عفبطس هذع ةن فم  ل علمح  ، هذع    عدع رل رعفب مت، وت   عنلملعل  لى  و عاد فعت عاا ع ت  لى ت  س   ابت  و لمل بت فسوق ل

  .1لم اعت  ات كل  يت   نه

 عاتي ، علم اكسل مبوكعت ل ع  نبوتععان سر  تح ا وه  Accounting Risk م  ب طسل ع    لعت  دع ة  عان ليل لمخ طسل  لى ويطوق

حلمك ةعت  وب ان    ، عف س م ل انلدع  لملد ل  بوت ح ى عن العت  او سو  عن العت م اعبوت علم اعت عاكشلف ل ح ى ت ليل عف   ت لم  تمشل

 وعلمطولب ل قعت علمل لاعل اه  تنعسأ عاتي ع ب طسل حنه   لى  سفر وق .عاع لمي علمسنل    لى علملد ل علم اعت عاكشلف ل ح  عا

 .2لم  ا لمسنحبل  ت ريخ      وعتعاعبوت ع ح ى لم  ال مسع مل ع ر ت ليوه   ا  عن العت م اعبوت وعنرب   وعلمد ريف

 ينطو  لا عاس محت عنةلع   لاع فعلى عادسع،  طس  ةلع  و  ح   و ع  عبل عاال  هذع يعنبر :الإقتصاد  الصرف اطر . 

 تك  ات و ل دتس . عادسع   ع ر من سرعل  ه لمبعع  تنل س لم  ست     ل يع ي لمب  عن العت، اعبوتعلمع عانع لمل  اج عانعسأ

     عسل  عادسع، مخطس لمعاعت  سر ة سه  تعنبر ك ةر عاتي عاشسك ل لم  ف اكنسر .عفبطس اهذع  س ت تكلل  عن العت بوتاعبالم سرل

 عاشسك ل د اتي عا واعت ه  لمع لملا تسليت    علمس ععت  بوته   لى لا نب اه   و عن العت م اعبوت  حلا و مسع  نش ط ل لمب ر ت

 ع  وعت عن لع  لم  ه   فجزء نه عم ح  ينعوق فعب  علمب عسل،  دلم    رت  سروك عفبطس عاهذ لمعس ت ة سه  و  ل ،جعنلمسيكعت

                                                           
 .95زي ل   ال، لمس ع   مق، ص  - 1
 لم   لعت ارع  ل ، لم وتالمالي التحوط أدوات بسستخدام الأجنبي الصرف أسعار مخاطر دارةا عاع لمس ،  ل  عمسعهعت عاشكسج ، لم ب    مس ع ند   - 2

 .26،ص2013   لمعت ع  عا، ، عان ني عا دل  ،23 ،عاع ا عان لم  ع جو  ، لم اعت و
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 تل سر    يعبر عاذ  عفبطس ذاك هل عدقند ا ، عادسع  طس  ل عاحلل  ويبك   .علمسنلرال علمان  ل لما فست عسل  وعا واعت،

 . 1علم  ست قعبت  لىعادسع    ع ر ت سرعل

 2 وتنبنل    :  ب طس   س  ل     ل  عادسع علمنع لمول  يض   ينعسأ و 

  :ينبنرل هرذع عفبطرس  ر   ر   عارنبك  لمر  ح رسعء  بوعر ل  ر   رل  عادرسع، و ح سعئهر  لمرع عانعرسأ اراح   ر  اطر السةيولة

عاحعبت  ا  عسعء  و معع عاعبرلال، وهرذع عفبطرس ار ا ه لمر   ر  عنوقر ل عاع ايرت واكر  قر  ي درل  ل يخن ري  رل   بورت مرعبت فلرير  

و نه فعررر ،  لرررى ع رررس  زلمرررت  ع  رررعت  و  لرررى ع رررس عال رررع قعررر  عانطبعرررق اضررر لط حاعريرررت تررر  س  لرررى  رررل  عادرررسع و لرررى عاسرررل  عااح يرررت  

عا واعت اوعبوت علمذكلرل .حل هذع عفبطس لا يط ل حلا  لى عاعبلال عاحوعوت علمن عوات    عاسل  عدقوعبعت،    دسل  ل هذع عفبطس يبحى 

 اعبلال عاح موت اون ليل علمسنخ لمت    عان  رل عا واعت، وي هس  طس عاسعلات.     عع   م امسبت اك فت ع

  :ينبنرررل  طرررس عاطرررسع علمح مرررل  ررر   طرررس عا سررروعت،  طرررس عاحرررسأ عنول هرررل كا يرررت  ررر   طرررس حفرررلاب اطةةةر الطةةةرف الم:ابةةةل

قبررل ع ررن ح   عاعبوعررت. لا ينعررسأ عاطررسع علمح مررل يررل  ع ررن ح   عاعبوعررت،  لمرر  عانرر ني فهررل كا يررت  رر   طررس حفررلاب عاطررسع علمح مررل 

 وكلاء عادسرفت    عاسل  عا لريت حلا فبطس عا سوعت،  لم  علمنع لمولل    عاسل  ن ل فعنعس لل فبطس عا سوعت و طس عاحسأ.

  طرس عا سرروعت هررل  كارر  هبعررت لمرر   طرس عاحررسأ، نةررج ير ا  ح ررى  سرر رل كوعرت لمبوررغ عاعبوعررت  ر  دررسل  ةررج  ار لم  ي هررس  طررس 

  علمنع لمل ح ى ح  ال تشكعل و ععنج، فلكعل عادسع ينعسأ فبطس ت سر  عس عادسع عارذ  هرل اعفبر   انرى لمر   طرس عاحسأ يعب

  س رل كل عاعبوعت.   

  :ه ع هذت عاحعلا ح ى ه ع     ينبنل    تلطسر و  ب  نش ط وكلاء عادسرفت لم  ال:يود المفروضة عخ  وكلء الصيرفة 

 هرر ا علمدررسع،   ق موعنرررج الا ررنبسعر  رر  نشرر طج حزعء تطررلر  سرررر لمررلعل  رر   ررعس عادرررسع  و    ررل ت ارر    ررذ هرر لاء ال رررعع ل مررسع

   طس عاسعلات  و  طس عاطسع علمح مل.

 ت:نيات التغطية مر مخاطر الصرفثامنا:

  ت اعاتي تسنعبوه  علم  ست لم    ل عانحوعل عو و عان عمسر لم بل  عد سعءعل  علمحدلال ها  ه   ب رل    عانحاع ل حل

 و سره  لم   عانل سر  لى آ  ل عا فع و  عانحوعل لم  حجت عا يلل ع  سرل م اعبلال عن العت طسيق   طس عادسع    عالقل   ى

عنو ى تعنبر تحاع ل اع وعت نل  طس عادسع،  ولق ء لم ا لم بل نسل لم  عانحاع لتل   ها ك    هذع عاشلل  .عد سعءعل عن س  

م لمك ةع  ه  عا ع وعت  و عفب مت اول عف   ت ح ى ا لل عن لع  ت ع ب طس و حاعر ه   لى لمسنلعه  و علم  ست ت  ول عان كت  ى هذ

 و عد نع ةت ملطسعع   ر عت،و حذع ات تنبك  لم  ت  وز توك ع ب طس تلجل ح ى ع نعب ل تحاع ل ع جبل ت عان ةعت و هى عفب ر عت 

 3.ذع ه لم    ر  علم  ست لمنع لموسل    ر عت كلنه  تسن ع  عالجلء ح ى   لع   وتعنبر 

 ت:نيات التغطية الداالية   .1

ويحدرررر   هرررر  عاسع  رررر ل عاترررري ت بعهرررر  عداعرل علم اعررررت اوب بل ررررت انخ ررررعل لمخرررر طس عاعبوررررت وعاترررري تمررررنم  رررر  عاعلاقرررر ل علم اعررررت مررررسل 

 نل هذت عانحاع ل    :عالد عل عان ععت اه  م ول عا  لل     حلا لمع  طسعع   س    ر  ع جبل ت ك ابالك لمنلا وتنب

                                                           
 .96-95زي ل   ال، لمس ع   مق، ص ص  - 1
 .74لم ن   م فح، لمس ع   مق، ص- 2
 .5-4ص   ب  عف ق مل  روب، لمس ع   مق، ص -- 3
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 ت:نية الم:اصة والمطاب:ة   .أ

: وت برررررع هرررررذت عانحاعرررررت عاشرررررسك ل عاتررررري تنع لمرررررل لمرررررع ععضررررره  عاررررربعل اع رررررل ع جبل رررررت وعل ت رررررس  علمح مرررررت  مرررررسل ت:نيةةةةةة الم:اصةةةةةة . 1 .

برررري وي رررس  تسررررليت علمسرررن ح ل وعلمطولبررر ل عفب مررررت مكرررل لمنهبرررر  عت ررر ت عن رررس  ولمرررر  علادن ررر    رررر  اف تسهررر  مبسكرررز لمكشررررلع م ااحررر  عن ا

عادر    عسرر عات اهرذع عاطررسع  و ذعك ، وهررذع عن رولا  ررعخ ل لمرر   ر ا علمرر فل  ل عاترري ترنت مررسل عالدرر عل ع بنو رت اع ررل ع جبل ررت 

 وتخ ل  يض  لم  علمد ريف عاباكعت وتس     لى حدك   عاسق مت  لى عا سلي ل علم اعت عا ع وعت مسل عالد عل ع بنو ت.

قرررر  يسررررنخ   لمدررررلح علمح مررررت وعلمط محررررت كبدررررطل عسل لم رررررعافسل  حلا عةررررج يل رررر   رررر  عف حعحررررت ع ررررنلاع معنهبرررر   ت:نيةةةةة المطاب:ةةةةة:. 2أ

ف لمح مررت لمدررطلح يسررنخ    رر  د اررت عانرر فح ل عااح يررت مررسل ودرر عل عقندرر ايت تضرربه  لم بل ررت وعدرر ل ،  لمرر  علمط محررت ف سررنخ   مررسل 

  ولا ت بعج عالد عل علاقند ايت     تط مق عانر فح ل عااح يرت عن العرت هذت عالد عل ععضه  عابعل  و معنه  وبسل طسع   ا . وهل 

اعبوعت   العرت لمععارت  ر  تسر ي  علمر فل  ل علمطولبرت مرا ا  عا ع وت حايه  وعفب ر ت لمنه     ة ا علملع ع  تحسيب  م ع  تسنخ   علمب اغ 

 1 .عاعبوعت.

 لااه  ت دعل علمسن ح ل  و افع عا يلل  و علاا فعلم ل عاح فبت مسل  علم دلا م ن  ل  علم ل عاتس يبك : التسثير عخ  الآجال .ا

علمنع لموسل علاقند ايسل  لى علمسنل  عا و ى. دع  ينت تع يل آ  ل  و تلعريخ ت دعل عف حل يلمد رج  و افع علاا فعلم ل يلمسنلراج لم  

يباح آ  ل كبسرل   سر  ه   ح  عاند يس ف ةج فعا لم  ينلقع علمد ر زي ال  عس عاعبوت ع لمك  ذاك،تبع  ان سرعل  عس عادسع. 

ن دعل علمبوغ علمسن ق اج. اك  حذع ك ل ينلقع  كا ذاك    حةخ  أ قعبت عاعبوت ع  سر  ه  عاعح ، فسلع ي  ول ا اوبسنلرا

تكنا ه  عانحاعت حلا  ل هذت   لع يحف  كا هذع علملقف تب لم . جتسسيع  بوعت قبل علمب اغ علمسن حت.  لم  م امسبت اوبسنلرا ف ة

 لمنعوحت       مب   ص ت عانلقع ل عشلل  عس مسع عاعبلال علمعاعت لم   هت و مب   عاح رل عان  و عت ععل علاةنح اعل

 2اوب  ست ال      لى لمنع لمويه  لم   هت   ةعت. 

 تسيير الاجال طسب طالة سعر الصرف:(25)رقم الجدول 

 
 ت:نية الفواتير بالعملة الأجنبية  ج. 

 تا واه  ينت مسل عاحض ي  عاتي ولم  عان  ر ، عاعح  وعسوط مالا  لى الإت    علم  و  ل مبسدوت   ال   ريتعان علمع لملال تب  

 عن سرل هذت يل   ع ب طس لم يس  ل ة    عن العت، عاعبوت محعبت وع تج عادسع  طس لارتب ط وة ع ت .عا  تلرل ت سيس  بوت ع نع ر

                                                           
 .78لم ن   م فح، لمس ع   مق، - 1
 .5،  صلمس ع   مق  ب  عف ق مل  روب ، - 2
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 لمخنوف ح ى عدع رل ي    سره  اول   بوت ح نع ر ح ى لمع يسر عانطس   وقبل .حاعرتج تسهل لمحبلل   طس  لى ال دلل  قدل    هبعت

 1: عاعبلال لم   ةلع   لاز   ال عان  ر   عاعح  او  ، وينضب  ت  ر    ح     لمد افته  يبك  عاتي عاعبلال

 و عد  راع ي عفجاعج كيعنلمسي عا ولار تكلل  لم  و  اب  عاسعس ت  ي     تسنخ   عاتي عاعبوت توك وه  :الحساب عملة  

 ت  ي  و   ،عفب مت عا واعت علمع لملال    عاسف سعت عف س ا  بوت عا ولار ويعنبر اوب ئع، ع  وعت عاعبوت تكلل   و عاسل  و عاعلرو

 .وعاسكس وعابل ك احبح عازرع عت علمان  ل وبعل وعلمع ال ك اا   عنواعت علملعا ععل لمنل علمان  ل لم  عاع ي  قعبت

 وعاب ئع علمش ر   مسل لم  لات   وه  عاعبوت عاتي ينت  لى     ه  ت سيس عا  تلرل وينت ت  ي ه  م  تحرار الفاتورة: عملة 

 يوعج عاع ات م ارعل ةدف لم   كار فلعتسر ت سيس    عا ولار ع نخ   2004  ات ف ي .عاطسفسل ند  ع  وعت عاعبوت تكلل  لم  و  اب 

 عا واعت عان  رل لم   %80 لم   كار فلتسل    رف سعت  بلال  لاز ع نخ ع     عاسل  ويس ع ، %5 ممسبت عاسل  ت  %25 ا عاعلرو

 : رف سعت  لعلمل  لاز ح ى

 علا س ؛ اوعبلال م امسبت عادسع  ل      علمع لملال تك اعف حرت     -

  عاعبلال؛ لم  عاكنسر تنبنع لا عاتي عان ليل ق موعت -

 .اوعبوت علمنلقع علا نحسعر -

 لمخنو ت ن ب ا عاعح  ة ا    عاعبلال هذت تخنوف وق ،عان دعل  و عا س ي    ه ينت عاتي عاعبوت وه  :واةالتس عملة 

 تسنخ   ق  كب ، م اعلرو وعا سليت عاسليسس   م ا سةك عا  تلرل وت سيس ، ولارم ا عابعع  عس م س ا حيط    لمد ر لمنلا يحل  كلل

 .عا س ي ت سيس عا  تلرل و و  س اد كعبوت عالعد  عان  ر   عاعح     عاعبوت ة ا

 الأجنبية العملة ااتيار معايير 

  طس ع  بع ا ذاك    لمبعع  ه  ولمش ري  ه  لم / ح ى عفب ر  ويمنم ف تلرل ع  وعت ان سيس  بوته  علم  ست تخن ر لم    اب 

وعانا علأي  عداعر   هعكوه     يكلل  ل     تسغج لا ي و تبوك لا عاتي اوب  س ل  دلم  م امسبت عنهبعت      يت لمسفل وه  عادسع،

لمنه  :   علمآ ذ ععل عد نع ر اهذع  ل  سر .عن العت اعبوت وعلمع لملال عاعبوع ل  عف عسل  عادسع  هت لمكو ت م اعرل  طس

اقها مر لجزء المؤسسة ف:دان إمكانية  طسعفب ت ليل علمع لملال يع ي كل    ع  وعت عاعبوت فسأ  لى علم  ست حمسعر حل :أسو

دع  لام  اوب  ست  ا  ع نع ره  اعبوت عا لتسل .علمنع لموسل كل وا   عف  لال، كل    قبلاج ينت لا لم  وهل لمعه ، علمنع لمل عفجهت ح ى

 2 ل تل ذ    علا نب ر عااح ط عان اعت :

 كحلل عا  تلرل  سيست  بوت لا نع ر لمع يسر   ل  لى ع ب طس لم يس يعنب  :المصدرار عند الأجنبية العملة ااتيار معايير 

 علمنع لمل عاعبلال   ا لم  وات تحوع  لمع عالعراعل،    علمسنخ لمت عاعبلال طبععت   ة  ح ى  ويه  علمطبق عا  ف ل ولمع ل عاعبوت

 .عداعرل  بوعت تسهل دتس   ه

 م اعبوت عاحليت  لمععات، وةحد   بوت ع  بع ا  و لم يس لمخ طس عادسع لا نع ر  ويه  يستكز عاتي عااح ط وه  :قواة عملة -

 .عك ل عادسع  ل      ت عواه  وينت عا واعت عا سليت    كنسرع ولمسنخ لمت  اون ليل ق موت وه  كل   بوت

                                                           
 .144زي ل   ال، لمس ع   مق، ص- 1
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 :رف سعسل اسلبسل ع  وعت ععبونج لمح رةت لماخ ل ف ف ل لمع ل ذعل  بوت يخن ر  ل علمد ر ي  ول  :منخفض فائدة معدل -

تكو تي عا سلعح ل م اعبوت   لى تبليل ملانى عف دلل  وعان ني عان لط، ععبوعت قع لمج  ا  تعانح ي  لاول لم  علا ن  ال    ينبنل عنول 

 .تا فس نج  س ج وزي ال انحليت علمن ني عا  ف ل لمع ل لم  يسن ع   ل يبكاج عن العتج، كب 

 ينبك  دتس عالعراعل،    علمسنخ لمت عاعبلال  و عاعبوت ما ا م ارع ه   فلعتسر ت سيس ت  ول   ل عاشسكت  لى ي   :الم:اصة -

 .عاعبوت ما ا اي  ا سليت لمععات   العت ععبوت علم  ست حيسعاعل ع نخ ع  لم  عد ن ح   آ  ل تست   عع  ع ب طس لم يس

 فع   ،عفبزيات حاعرل  بوعت تسهعل هل عن العت عاعبلال   ا ددس لم  وات لم  عن  س ي عاه ع :العملت مر قليل عدد-د

 علمب اغ تش ر      ل كب  .عفبطس هذع لمع وعانع لمل عفبزيات حاعرل    فع اعت  كار ي عوج عاعبلال لم  كبسر اع ا سع ب ط لم يس لمن ععت

 ظل    علمح مت ة    حق لمت  ل  لى هعكعابالك،ن قبل لم   دس    لم ل  لى تن دل علم  ست ي عل عاعبلال، لم  كبسر   ا  لى

  .و ة ع   هل يكلل  عاعبلال لم  لم  وا   ا

 عا  تلرل  بوت ت سيس د نع ر علمسنلرا عاس محت يل ذه  علمع يسر ة ا :المستوردير عند الأجنبية العملة ااتيار اييرمع. 

 يخن ر عندع ل ق  ععل     ةج  سر وتال ه ، عان لط حلمك ةع ل لم  الإ ن  ال قليت  بوت علمسنلرا يخن ر ق  :قواة عملة -

 دولل   ا  ع  وعت م اعبوت  ع فعج عاذ  علمبوغ عةخ  أ اج تع ي م امسبت وعاتي قعبته  عةخ  أ لم  عد ن  ال   ل لم   عع ت  بوت

  .عن ل

 لم  الا ن  الع  وعت  عاعبوت  لى عا  ف ل لمع ل لم    لى  ه ف ف  لمع ل يكلل   بوت علمسنلرا يخن ر :مرتفع فائدة معدل -

 .عانل عل  دت

 .الب ر  علمبعع ل فلتسل    علمسنخ لمت عاعبلال ة ا تخن ر  ل علم  ست  لى ي   :الم:اصة -

 .وعلمد ر علمسنلرا  ا  عاعادس هذع يخنوف لا :العملت مر قليل عدد -

 عادسع  طس د ل تحوعليس هت     ي لوعلمش ر  علمبعع ل ا لتسل لما  بت   العت  بوت ح نع ر  ل عاحلل  يبك   بق، لم  وكخلامت

 عاتي عف  ال عانحوب ل  ع ابه  لمسنحسل، قليت  بوت ح نع ر  ل كب  .علمح مت ة    م ضل عفبطس اهذع علمعسأ علمبوغ تحوع   لال لم 

  .عفبطس هذع لم  اون لط علمل هت علم اعت عناوعل ع نخ ع  حلمك ةعت ويعطيه  عاع ات،    عاعبلال لم  مج بلامل   ا تبسف

                                   إدارة الأصول والخصوم د. 

رل مارررلك عنمرررلل وعفبدرررل   ررر  علمسفعةعرررت وذارررك لمررر   رررلال زيررر ال علمسكرررز علمكشرررلع اونررر فح ل عااح يرررت عا ع ورررت اوشرررسكت يحدررر  مرررج حاع

وعلمح لمت ععبلال لم  علمنلقع حرت    قعبته  و   ة ا عالقر زي ال عان فح ل عااح يرت عفب ر رت لمر  عاشرسكت وعلمح لمرت ععبرلال لمر  علمنلقرع 

ةرررت عانررر فح ل عااح يرررت عا ع ورررت حايهررر  لمرررع عانررر فح ل عااح يرررت عفب ر رررت لمنهررر  حذع ك ةرررر لمح لمرررت مرررا ا عةخ ررر أ قعبتهررر   و عاعبرررل  لرررى لملعز 

 عاعبوت. 

 ت:نيات التغطية الخارجية  .2

تحاع ل   س  اون طعت،  تلجل ح ى ل  اه ك  بي ،لم  ت  ا   طس عادسع  لى لمسنلعه جز عد سعءعل عاتي تنخذه  علم  ستع ا لم  ت

. هذت عانحاع ل تسلأس م انحاع ل  ى هذع ع ج ل عالجلء ح ى عاسل   و عانع لمل لمع لم  س ل لم اعت لمنخددت لعء ك ل ذاك لم   لال 

حد  م انحاع ل عفب ر عت عا  لل     لاق ل تع ق يت لمع طسع آ س   رج  ان طعت لمخ طس تحوب ل   ع ر عفب ر عت، وببع س   س  ة

 عادسع و هت هذت عانحاع ل تنبنل فعب  يل  :
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 الآجل الصرف سوق  في التحوط .أ

  لى لمانل  لمب  ي عوه  ولمسوةته  ع نخ علمه   هلات عسل  علم  س ل قبل لم  ع نخ علم  عنكار عن ولا عاطسيحت هذت تعنبر

ت     لى عسعء  و معع لمبوغ م اعبوت لمح مل  بوت   س  عسعس مسع لم  ا  سر ق مل ععادسع عن ل  ب رل    و علم  س ل،

رل ذف ل  عس عادسع عن ل لمخنوف     عس عادسع عاع  ل  و عف   س، حلا    د لال ة ل   ت ريخ لادق لمن ق  وعج.و   انه ئي  

حذع يبك  كن مت علمع اات DEPORT  ،1و  ا لم  يكلل  وبي نسبعج  REPORTنسبعج     ع. و  ا لم  يكلل عا س  مسل عاسعسي  حي  مع

 عان اعت : 

 DEPORT -  و REPORTدسع عاع  ل +  ل =  عس عا عس عادسع عك 

 عاذ  عن العت يش ر  علمبوغ م اعبوت  ل علمسنلرا  لى ينعسل عادسع،  طس لم  عان لط   ل لم بد ت   لمت يبك  عاحلل  ةج و  

 م ارعتج. احعبت لمس و لمبوغ ملعع يحل   لع عن العت عاعبوت قعبت    حةخ  أ لم  علمنخلع علمد ر م اب  اياج، يا ظس

 عادسع عاطليوت وو ععت عادسع و ععت مسل عانبعسف ي  رأ عك ل عادسع  ل      عان لط  ل ة   ذاك لم   حةطلاق

 عاعبوت هذت ملعع لماج عان لط عن العت وينت عاعبوت مسع  عس حةخ  أ    ينبنل عاطليوت عال ععت يه ا عاذ  ف فبطس .عاحدسرل

 عاعبوت عشسعء ينت ف ان لط ع  وعت، عاعبوت عن العت لمح مل عاعبوت عبتق عرت     طس تلع ج عاتي عاحدسرل عال ععت  لم  .ن ل

 .2عك ل عادسع  ل      عن العت

 ععل تنلفس ي    ل علم  ست يه ا عاذ  عفبطس تخ عل    فع ات عك ل عادسع  ل      عان لط  بوعت تكلل  ودتس

 :3عان       ةلبده  عاتي عاشسوط

  لعل فعلى عان لط لمنه ، علمسعا علم  ست مسع و ععت حجت لمع عك ل عادسع  ل      علمب   و  علمش ر   علمبوغ تلعفق  سورل -

  ل      عادسع  طس لم  تن لط و رعال  ل اولار 50.000 محعبت عفب ر  ح ى مض  ت مند يس  زعفسيت لم  ست ق لمر حذع علمن ل

 عك ل؛ عاسل      علمبوغ هذع ة ا تلعع  ل  ويه  عك ل عادسع

  لعل فعلى عادسع عك ل،  ل      عاعبونسل تسوعت  و ع نلا    ل لمع عاذلمت ت دعل  و عا ي  ح ن ح     ل تلعفق  سورل -

  ل      علمبوغ هذع يلعع  ل فعوعج ا سليت عاعبوعت، عن ابي ازبلةج يللم  90 لمهوت عاس مق علمن ل    عفجزعفس   علمد ر لماح حذع علمن ل

 يل ؛ 90 ل عك ل عادسع

  ل يع ري ، وهرذععادرسع  رل    ر  علمب  رت  و علمشر رعل عاعبورت لمرع علم اعرت  و عان  ريت علمع لموت    علمسنخ لمت عاعبوت تلعفق  سورل -

 ي ر   ةج يع ي لمب  عك ل ، عادسع  ل      عا ولار معع  و عشسعء لمنه  عان لط عندلعل لم  د ل  يبك  مل ت  ريت م اعلرو لا لمع لموت

 .عاعلرو معع  و عسعء

 بي:ات بالعملة الأجنبية التس .ب

  ل ة ا عالقر، مبع س    عادسع  طس وت طعت عاسعلات    ه  لم د  تبليل    تس   عاتي اوب  س ل لمل هت تحاعت وه 

  طس ان طعت علمد ري  قبل لم  تسنخ    ل يبك  عفب ر عت، عان  رل انبليل تباح قسوأ     ب رل ه  عا سلعح ل عن العت

                                                           
 .8 ب  عف ق مل  روب، لمس ع   مق، ص - 1
 .160زي ل   ال، لمس ع   مق، ص  - 2
 .161علمس ع عاس مق، ص- 3
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عاعبوت عن العت عاتي   نوح ه  لم  زبلةج    ت ريخ علا ن ح    لى  يعنب   لع تنبنع  ه  ف لمد ر اتيع البد ف  ة ع ت عادسع

 لم  حذع ك ةر  1ت ريخ علا ن ح  .    عف   س عادسع عسعس عانع لمل لم  يع عج لم  عاب عيت، وهل     وعج ت دل عاذ ا س ي  عاحسأ، 

علمبوغ   فعويه   لا تح رأ حلا علمبوغ عاذ  حذع    ا  حاعج عا لعف  يس و  تب لم هذت علم  ست تسي   ل تحض ي نه فع   لى  طس عادسع

 2 علمستح  ت دعوج لم  عازبلل.

 تعنبرر م امسربت فهري م امسربت اوبسرنلراي ،  ت رلط كنحاعرت ع رنخ علمه  يبكر  لا عن العرت عا سرلعح ل م اعبورت  ل ح رى عدعر رل وت ر ر

 3 .عادسع فبطس ولمض  ف تبليل و عوت اهت م امسبت

 4:عان اعت علمسعدلاوبد ري  وذاك م تب    عادسع م امسبت  طس لم  اون لط عن العت م اعبوت عا سلعح ل ع نخ ع  يبك 

 لم  ال؛ لم ل عاباك لم  عن العت عاعبوت م ق رعأ علم  ست تحل  عان  ر ، عاعح   لى عانلقعع  ا  -

 ع  وعت؛ عبوتعا لمح مل عف   س عادسع  ل      علمح رأ علمبوغ    عانا زل  -

 ا س ي  عاحسأ. عاد ارعل    عاا ت ت علمب اغ  نخ ع ع -

 :عان اعت عاشسوط تلفس ي   عادسع،  طس لم  عان لط    فع ات تحاعت عا سلعح ل تكلل  ودتس

 عان  ريت؛ علمع لموت    علمسنخ لمت عاعبوت لمع علمح ر ت عاعبوت تب  ل  سورل -

 اياج؛ ا سليت اوعبعل علمبالدت عك  ل لمع عدق رعأ آ  ل تط مق  سورل -

 عاا ت ت تكلل عا لعف  لا دتس ، علمبوغ علمستح  ت دعوج لم  عازبلل   علمبوغ عاذ  حذع    ا  حاعج عا لعف  يس و  تب لم ي   عق رعأ -

 .عادسع فبطس لمعس ت عاحسأ   

 اصم الكمبيالات المسحوبة بالعملة الأجنبية   .ج

لرال مكببعرر لال يسرر به  علمسررنلرا ادرر فح علمدرر ر لا ررن ح ق ل آ وررت لمخنو ررت ي وعلمعسوفررت  ارر لم  يكررلل تسرر ي  قعبررت عاسرروعت علمسررن

م  ت تسهعلال علملراي  ج، ف ل علمد ر ق  يعبل  لى  دت عاكببعر لال ار    در  عابارلك  ر  اوارت علمسرنلرا وعف درلل  لرى قعبتهر  فرلرع 

 5ت عفبدت.علمح مل  بلات ي فعه  اوباك عاذ  ق   ععبو

 شركات تحصيل الديون                                                                                اللجوء ل  .د

وهرررل  ل تلعرررع عاشرررسكت لمسرررن ح  ه  علم اعرررت م اعبوررررت عن العرررت ح رررى حدررر   عرررسك ل ت درررعل عارررر يلل لمح مرررل عاناررر زل  ررر  نسررربت لمررر  هررررذت 

ف  ارررت اعفاررر   مرررعلا  ررر  لملع هرررت علمررر ي  و ويهررر  ت درررعل لمسرررن ح  ه  لمارررج مررر ول علمسرررن ح ل اهررر  وتدررربح عرررسكت ت درررعل عاررر يلل  ررر  هرررذت ع

 6عاس ل  ح ى عاب ئع. 

 حرلا علمبر الال، و ر ركز  وعلمنبنوت     حلا عفبع ر، علمسنحبوع ل، عاعحلا علا ورت، ادوات المشت:ات الماليةعان لط لم   لال  .ه

  لى  حلا علمب اات .

                                                           
 .163-162زي ل   ال، لمس ع   مق، ص ص  - 1
 .9 ب  عف ق مل  روب، لمس ع   مق، ص - 2
 .163زي ل   ال، لمس ع   مق، ص  - 3
 .163س مق، ص عا علمس ع - 4
 .79ق، ص لم ن   م فح، لمس ع   م- 5
 .79لم ن   م فح، لمس ع   مق، ص - 6


