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ــ البحثيــة الورقــة ــذه ـدف ــة، البنــوك ــ الصــرف أســعار مخــاطر مـن التحــوط وأســاليب أدوات دراســة إ زائر  حيــث ا

ارجيـة الداخليـة دوات ع التعرف تم وقد،)بنوك 10( سطيف ولاية  البنوك من عينة دراسة تمت  البنـوك ـ المسـتعملة وا

يان أسلوب ع الاعتمادب الصرف، سعر مخاطر من للتحوط الدراسة محل    .ست

ي التحليـــل خـــلال ومـــن  يان، لبيانـــات حصـــا ـــ التوصـــل تـــم ســـت  دوات ـــذه ســـتعمل لا الدراســـة محـــل البنـــوك أن إ

ا من بالرغم ذه عرض    .المخاطر ل

المفتاحية لمات البنوك :ال الصرف، سعر مخاطر التحوط، أساليب  .مخاطر،

يف   .JEL: G21, F31, G32 اتتص

Abstract:  

This research paper aims to study the tools and methods of hedging exchange rate risks in Algerian 

banks, where a sample of banks in the state of Setif (10 banks) was studied. The internal and external tools used 

in the banks under study to hedge exchange rate risks were identified, based on the questionnaire method. 

 Through the statistical analysis of the questionnaire data, it was concluded that the banks under study do not 

use these tools despite their exposure to these risks. 
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  : مقدمة. 1

الســــبعينات منــــذ ــــ التغ ــــذا واســــتفحل وودز، بــــروتن اتفاقيــــة يــــار ا منــــذ ة ــــ وا ات ــــ غ الــــدو المــــا المحــــيط عــــرف

ــذ الماليــة، العولمــة رة ظــا ب ســعارســ تذبــذبات ب ســ المخــاطر تصــاعد ــ إ أدت ة ــ خ وراق(ه أســعار الفائــدة، كأســعار

الصــرف واســعار ــ...الماليــة الســـوق)إ ــ البقــاء أجــل مــن المخــاطر ـــذه مــن التحــوط ضــرورة المؤسســات ــ ع حـــتم الــذي مــر ،

المنافسة؛ ة   ومواج

ت ــ ال المخــاطر ــم أ ن بــ مــن الصــرف ســعر ــ غ ــ ـــاعت عاملا إطــار ــ البنــوك خاصــة قتصــادية، المؤسســات ــا واج

ارجيـــة وا الداخليـــة اتيجيات ســـ مـــن مجموعـــة ايجـــاد الـــدو ع الطـــا ذات البنـــوك حاولـــت لـــذا الماليـــة، أو ـــة التجار الدوليـــة

أثره من التقليل أو طر ا ذا   .لتفادي

البحث .1.1 الية ا: إش ذا الية إش صيغت ذلك من التاانطلاقا الرئ ساؤل ال   :لبحث

الدراسة؟ محل البنوك ا استعمال مدى وما الصرف؟ أسعار مخاطر من التحوط وأساليب أدوات   .ما

التالية الفرعية ساؤلات ال جملة الرئ ساؤل ال تحت    :وتندرج

والمخاطرة؟ − التحوط بمصط المقصود   ؛ما

أنواع − وما الصرف؟ سعر مخاطر   ؛ا؟وما

الصرف؟ − سعر مخاطر من التحوط أساليب   ؛ما

الصرف؟ − سعر مخاطر من التحوط ارجية وا الداخلية للأساليب الدراسة محل البنوك استعمال مدى   . ما

ي  كما فرعية فرضيات وثلاث سية رئ فرضية اعتماد تم الفرعية، ساؤلات وال الرئ ساؤل ال عن   :للإجابة

سية الرئ   :الفرضية

0H- :الصرف أسعار مخاطر من للتحوط وأساليب أدوات الدراسة محل البنوك ستعمل   .لا

- 1H :الصرف أسعار مخاطر من للتحوط وأساليب أدوات الدراسة محل البنوك   .ستعمل

و الفرعية   :الفرضية

0H- :الدراسة محل البنوك اطارات لدى طر وا والتحوط المخاطرة حول ثقافة توجد   ؛لا

1H-: الدراسة محل البنوك اطارات لدى طر وا والتحوط المخاطرة حول ثقافة   .توجد

الثانية الفرعية    :الفرضية

-0H :الصرف خطر لإدارة داخلية تقنيات الدراسة محل البنوك ستعمل   ؛لا

1H- :الصرف خطر لإدارة داخلية تقنيات الدراسة محل البنوك   .ستعمل

الثالثة الفرعية   :الفرضية

0H- :الصرف خطر لإدارة خارجية تقنيات الدراسة محل البنوك ستعمل   ؛لا

1H- :الصرف خطر لإدارة خارجية تقنيات الدراسة محل البنوك   .ستعمل
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البحث. 2.1 مية   :أ

المخــاطر  ــذه أحــد ــ إ تتعــرض الماليــة أو ــة التجار الدوليــة ــا عاملا إطــار ــ ــا أ حيــث مخــاطر عــدة البنــوك ــوتواجــھ و

أو طــر ا ــذا لتفــادي ارجيــة وا الداخليــة ســاليب مــن مجموعــة إيجــاد ــا عل يحــتم الــذي مــر الصــرف، ســعر تقلبــات خطــر

أثره من   .التقليل

الدراسة. 3.1 داف    :أ

التالية النقاط تحقيق إ البحث ذا   :دف

سعر  − ومخاطر والمخاطر بالتحوط المتعلقة ساسية يم المفا ع ا؛التعرف وأنواع   الصرف،

الصرف؛ − سعر مخاطر ضد التحوط المستعملة ارجية وا الداخلية ساليب مختلف ع  التعرف

سطيف − ولاية البنوك الصرف سعر خطر من التحوط أساليب استعمال واقع ع   .الوقوف

وأدواتھ.. 4.1 البحث ـج    :م

ا الوصفي سلوب اعتماد تم الموضوع ذا غـرضلدراسة ـا، وتحليل ا لدراسـ البيانـات جمـع ـ ع عتمد الذي لتحلي

صـــــلة ـــــا ل ـــــ ال المراجـــــع مـــــن عـــــدد اعتمـــــاد تـــــم ذلـــــك ولأجـــــل جوانبـــــھ، جميـــــع مـــــن الموضـــــوع ـــــ دراســـــة ع حرصـــــا بالموضـــــوع وثيقـــــة

ســـط ولايــة ـــ البنـــوك إطـــارات إجابــات ـــ ع صـــول ل يان ســـت أداة عتمــاد تـــم كمـــا العلميـــة، أســـاليبالموضــوعية حـــول يف

برنامج استخدام إ بالإضافة ي حصا سلوب ع عتماد تم كما الصرف، سعر مخاطر من التحوط   .SPSSوأدوات

السابقة. 5.1 الدراسات    :أدبيات

ي ما ذكر يتم الصرف، سعر مخاطر من التحوط أساليب موضوع تناولت ال الدراسات ن ب    :من

عادل − ات ز الناشـئة: "عنـوان) 2016/2017(دراسة البلـدان ـ التحـوط تقنيـات ر تطـو وسـبل الصـرف خطـر ـدفت": إدارة

ـــ التحــوط تقنيـــات ر تطــو ومتطلبـــات الناشــئة البلـــدان ــ الصــرف خطـــر لإدارة التحــوط تقنيـــات معرفــة ـــ إ الدراســة ــذه

التحـو  تقنيـات اسـتخدام انيـة ام تـوفر عـدم أن ـ إ التوصـل تـم وقد الدول، المحليـةذه العملـة طبيعـة ب سـ الداخليـة ط

الماليـــــة المنتجـــــات باســـــتخدام التحـــــوط عمليـــــة ـــــ محصـــــورة بقيـــــت ـــــ ال الصـــــرف خطـــــر إدارة ـــــ ع أثـــــر الصـــــرف عات شـــــر و

ر ا أو المنظم السوق سواء ات،. (المتوفرة صفحة2017/ 2016ز ،02-409(   

ــــ − ع بــــن بلعــــزوز اتي : "عنــــوان) 2010-2009(دراســــة الماليــــةاســــ المعــــاملات ــــ المخــــاطر إدارة ــــ" جيات إ البحــــث ــــذا ــــدف

إدارة ــ ع ــ التعــرف إ التوصــل وتــم المخــاطر، وإدارة للتحــوط الماليــة المشــتقات واســتخدام التحــوط اتيجيات واســ المخــاطر

ـــذه أن تحمـــل ـــ ع القـــادرة الوحـــدات ـــ إ المنتجـــة الوحـــدات مـــن المخـــاطر لنقـــل أدوات ـــ المؤسســـات(المخـــاطرالمشـــتقات

السمســرة يــوت و ســع) الماليـة تقلبــات ــ ع ـان ور مجازفــة أدوات ــ و المــدافعون، ناحســب المعارضــ حســب باح ســ و ر

للتحـــوط أداة ـــم أ أحـــد ـــ عت ـــ و المشـــتقات ـــ ع الغالبـــة ـــ المجازفـــة أن مـــر ،. (وواقـــع ـــ ع صــــفحة2010-2009بـــن ،

331-344(  

ال − جــابر اعتصــام العــامريدراســة يم إبــرا ــ ع ومحمــد عنــوان) 2013(شــكر ــ : "تحــت جن الصــرف أســعار مخــاطر ادارة

تطبيقيـة تحليليــة دراســة المـا التحــوط أدوات المــا": باسـتخدام التحــوط أدوات اسـتخدام أثــر اختبــار ـ إ الدراســة ــدفت

ـــاد ز أن ــ إ التوصـــل تــم وقـــد ا، وتحييــد الصـــرف أســعار مخـــاطر تخفــيض ســـيةــ ا ــادة ز ـــ إ تــؤدي يـــة جن شــطة ة

العملـــة مشــــتقات اســـتخدام ـــادة ز عــــن ـــنجم و ســــمية الصـــرف أســـعار لمخــــاطر ـــ والمتم العـــا داء التحــــوط(ذات أدوات

الصفقات) الما لمخاطرة الشركة عرض والعامري،. (انخفاضا صفحة2013الشكر ،22-55(  



البن الصرف مخاطرأسعار من التحوط وأساليب ةأدوات زائر ا   وك

سطيف- ولاية البنوك من مجموعة حالة  -دراسة
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العيــــد − محمــــد صــــلوح الماليـــــة : "عنــــوان) 2015(دراســــة المشــــتقات باســــتخدام الصــــرف ســــعر لمخــــاطر البنــــوك غطيــــة  آليــــات

ال ــــ ج سوســــي بنــــك مجموعــــة حالــــة ة –دراســــة ــــ الف ــــم" 1998/2013خــــلال أ ــــ ع التعــــرف ــــ إ الدراســــة ــــذه ــــدفت

خـلال مـن الصـرف سـعر مخـاطر مـن التحـوط ـ شـاط ال دوليـة البنـوك طـرف من المستعملة مـنليات العديـد اسـتخدام

مــــن التحــــوط الماليــــة والمؤسســـات المصــــارف ــــان بإم أنــــھ ـــ إ التوصــــل تــــم وقــــد خارجيـــة، أو داخليــــة تقنيــــات ســــواء التقنيـــات

مــن المشــتقة للتغطيــة ارجيــة وا الداخليــة التغطيــة تقنيــات اســتعمال خــلال مــن الفائــدة معــدلات أو الصــرف ســعر مخـاطر

المالية ص2015صلوح،. (دوات   )55-43فحة،

ي ما السابقة الدراسات عن الدراسة ذه يم   :ما

سطيف؛ − ولاية و و ألا الدراسة، ان م   اختلاف

حــول − الدراســة محــل البنــوك إطــارات إجابــات ــ ع صــول ل يان ســت ــ ع عتمــاد تــم حيــث الدراســة، أســلوب اخــتلاف

الصرف؛ سعر مخاطر من التحوط   أساليب

البيا − عرض قة طر ااختلاف تحليل قة وطر حصائيات و   .نات

البحث-6.1 محاور:خطـة عة أر إ البحث تقسيم تم الفرعية ساؤلات وال سية الرئ الية ش عن جابة يل   :س

ول  التحوط؛:المحور وأساليب الصرف بمخاطر المتعلق النظري طار دراسة المحور ذا   تمت

ي الثا أد:المحور لعرض المعلومات؛خصص جمع   وات

الثالث ستمارة؛:المحور نتائج لتحليل   خصص

ع الرا الفرضيات:المحور لاختبار   .خصص

التحوط-2 وأساليب الصرف ة: مخاطر نظر   خلفية

والتحوط-1.2 المخاطرة ف  عر

المخاطرة. 1.1.2 وم ي :مف كما المخاطرة ف عر   :يمكن

مر  − غ أو خط ء حدوث انية نفسـھإم طـر ا ب سـ أن يمكـن الـذي ء ـ ال ـ ع الوقت نفس و فيھ، غوب

مأمولــة أو متوقعــة يجــة ن ــ إ يوصــل الــذي ــق الطر عــن نحــراف احتمــال تتضــمن ــ ال الــة ا ــ بلعــزوز،( .و -2009بــن

صفحة2010 ،331(   

المرغـ − ــ غ حـداث عــض وقـوع احتماليـة عــن نـاتج ضــرر أو خسـارة ــ إ التعـرض ــاـ ف العــامري،(. وب و 2013الشـكر

  )24صفحة

مـــــور − ـــــذه جميـــــع مـــــن أو انتظامــــھ أومـــــن زمنـــــھ مـــــن أو مــــھ مـــــن أو العائـــــد ـــــ ع صـــــول ا مــــن التأكـــــد عـــــدم حالـــــة ــــ

صفحة2020قندوز،( .مجتمعة ،11(   

حدوثھ − والمتوقع والمطلوب المخطط ن ب العائد اختلافات و (. توقع ص2017وقفة،مايو   )13فحة،

ا − ل مخطط وغ متوقعة غ خسائر إ التعرض احتمال فالمخاطرة  .ومنھ
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التحوط. 2.1.2 م    :مف

بأنــھ التحـــوط ســـع" عــرف مخــاطر إدارة المشـــتقةافـــن الماليــة دوات ـــ التعامــل عنـــد عكســية مراكـــز أخــذ خـــلال مــن ر

مـا فـإذا الماليـة، ندسة ال أدوات خلال من استخدامھ مكن عليـھو ن يتعـ التحـوط فـإن دوات، ـذه إحـدى ـ ع ختيـار وقـع

المخاطرة إ التحوط سبة تقليل أو انخفاض من يتأكد وزي،( "أن ا و ن صفحة2017س ،170(  

بأنــھ التحــوط عــرف مــع" كمــا ــى د ــد ا ــ إ خطــار بتقليــل الكفيلــة العقــود صــيغ واختيــار بــات ت وال جــراءات ــ تب

ثمارالمح س للعائد جيدة احتمالات ع صفحة2020قندوز،( "افظة ،40(  

لمــــة ترجمــــة ــــ" التحــــوط"إن ع يــــة، نجل اللغــــة ــــ الواســــع"الضــــمان"إ بــــالمع التحــــوط ســــ أن يمكــــن التــــا و ،

إبـــــــــــرام عمليـــــــــــة ـــــــــــ المحتملـــــــــــة الماليـــــــــــة المخـــــــــــاطر تقليـــــــــــل ـــــــــــ إ ـــــــــــدف ـــــــــــ ال التـــــــــــداب مـــــــــــن معينـــــــــــة معاملـــــــــــةمجموعـــــــــــة  .أي

)https://sy.vivisoltk.com/2707-currency-risk-hedging.html (  

بأنــھ أيضــا التحــوط عــرف ــاح" و أر تــوازن أن ــ ب ي المراكــز لأحــد المتحققــة ســائر ا أن بحيــث ن، مختلفــ ن مركــز اتخــاذ

خر العامري،( "المركز و صفحة2013الشكر ،27(  

مركـــزو  تأس) a position(ـــو عـــنيـــتم ض للتعـــو محاولـــة ـــ التجـــاري، شـــاط ال ســـياق ـــ عـــادة ســـواق، أحـــد ـــ ســـھ

السعر لمخاطر آخـر)the price risk(التعرض سـوق ـ ومعاكسـة ة مسـاو وضـعية أو مركـز باتخـاذ ، (Oubdi & Raghibi, 2017, 

p. 4).  

للمخ التعرض من للتقليل جراءات اتخاذ بأنھ التحوط إ النظر يمكن اومنھ ف المرغوب غ   .اطر

الصرف-2.2 سعر مخاطر ف   :عر

ـا بأ الصـرف سـعر مخـاطر عنـد" عرف تحـدث ـ ال يـة جن العمـلات قيمـة ـ ـ التغ مـن التأكـد عـدم المرتبطـة المخـاطر

ل(تبديل مخصـ) تحو ـون ي خارجيـة أصـول ثمر المسـ يمتلـك عنـدما فقـط يحـدث للمخـاطر المصـدر وأن أخـرى، عملـة صعملة

المخـــاطرة مـــن المصــدر ـــذا تجنـــب قـــد ثمر المســـ أن ـــ ع صـــول ـــذه لمثـــل ثمر المســـ تجنـــب فـــإن وعليـــھ يـــة، أجن عمـــلات ــا  .ل

يدي،( صفحة2014الز ،30(  

ـــا بأ الصـــرف ســعر مخـــاطر أيضـــا عــرف ـــ" و إ أو خـــرى العمــلات ـــ إ ســـبة معينــة عملـــة صـــرف ســعر ـــ التقلـــب درجــة

المرجعية العامري،الشك( ."العملة و صفحة2013ر ،24(  

مـن  جـزء فقد إ يؤدي مما العملات صرف سعر غ من شأ ت الصرف سعر مخاطر اإن صـفحة2013غيـا،( .أصـول ،

بالعملـــــة )96 المحققــــة والتصــــدير اد ســــت عمليــــات يـــــرتبط عنــــدما تجــــاري كخطــــر الصــــرف ســـــعر خطــــر جم ــــ ي أن يمكــــن كمــــا

ي،. (الصعبة صفحة2011/2012حمدا ،33(  

الصرف-3.2 سعر مخاطر   أنواع

أنواع ثلاثة إ الصرف سعر مخاطر قتصادية: تنقسم والمخاطر ل التحو مخاطر الصفقات،   .مخاطر

الصفقات. 1.3.2   :مخاطر

المحليـــ بالعملــة ــا م تقو عنــد المعــاملات ــ ع تبــة الم صــيلة ا أو المعـــاملات لفــة ت عــن الناجمــة المخــاطر عــن عبــارة ةــ

مقومــة عمليــة اسـتكمال ــ ع مــا شـركة توافــق عنــدما المخـاطر ــذه وتتولـد الصــرف، أســعار ـ ــ غي حــدوث يجـة ن ذلــك ـون و

النقديـة التـدفقات مخـاطر سـاس ـ ـ المخـاطر ـذه و لاحـق، مسـتقب خ تـار ـ يـة جن يـدي،( . بالعملة صـفحة2014الز ،

31 (  
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الـدخ أن ـ الصفقات مخاطر المـدفوعاتوتتمثل تصـبح أن أو المتوقـع مـن أقـل يصـبح قـد المحليـة العملـة مـن النقـدي ل

متوقعا ان مما أع المحلية بالعملة صفحة2014الفياض،( .النقدية ،30(  

ل. 2.3.2  التحو    :مخاطر

ية  المحاس بالمخاطر أحيانا ا عل الماAccounting Riskيطلق بملكية المحتملة ات التغ س تق و مـن، شـأ ت ـ ال ن، لك

انيــة إم التــا و ســابات، ا لتوحيـد موحــدة عملــة ــ إ يـة جن للفــروع يــة جن بالعملــة الماليـة الكشــوفات ــل تحو ــ إ اجـة ا

الموجـــــودات قـــــيم ـــــا ل عـــــرض ـــــ ال المخـــــاطر ـــــا أ ـــــ ع عرفـــــت وقـــــد ، العـــــال المســـــتوى ـــــ ع الموحـــــدة الماليـــــة الكشـــــوفات إعـــــداد

والم ـــات مســـتقبوالمطلو خ تـــار ـــ المحليـــة العملـــة ـــ إ محـــددة صـــرف بأســـعار ـــا ل تحو عنـــد يـــة جن بالعملـــة ـــاح ر و ف صـــار

العامري،( .محدد و صفحة2013الشكر ،26(  

قتصادية. 3.3.2     :المخاطر

أســعار ـاـت تحر عــن الناتجــة للشــركة اليــة ا القيمــة ــا ل تتعــرض ــ ال المخــاطر ــ ــ أسا ل شــ حيــثتتمثــل الصــرف،

يرادات ع الصرف أسعار ات غ بتأث قتصادية المخاطر والصـادرات(تتعلق المحلية شـغيل) المبيعات ال لفـة(ونفقـات ت

المحليـــــة والـــــواردات النقـــــدي،)المـــــدخلات التـــــدفق لعمليـــــات اليـــــة ا القيمـــــة ـــــ ع قتصـــــادية المخـــــاطر تطبيـــــق يـــــتم مـــــا وعـــــادة

للشركة  يةالمستقبلية جن عة التا ات والشر   (Papaioannou, 2006, p. 131) .م

التحوط-4.2    :سياسات

ن أساسي ن قسم إ التحوط سياسات صفحة2019الكندي،( :ماتنقسم ،82(   

الساكن. 1.4.2   ): Static Hedging( التحوط

الــ الوقــت ــ المخـاطر غطيــة ــ ع بالعمــل التقيــد يــتم السياســة ــذه بموجــب مــنحيـث فقــط القــرار اتخــاذ فيــھ يــتم ذي

ــا ا الوضــع يــت تث السياســة ــذه مــن ــدف ال وأن كمــا ســعار، ســلوك عــة متا القيــام دون عــدم عــن فضــلا عليــھ، بقــاء و

للمتحوط خسائر من مر ذا يخلو ولا ستحقاق، خ تار قدوم ح سعار عة     .بمتا

المتحرك. 2.4.2   ): Dynamic Hedging(التحوط

ســعر أو الصــرف سـعر ســلوك خاصــة توقعـات حســب و المتحوطــة أو المغطـاة المراكــز عــديل عمليـة السياســة ــذه ـ ب ت

لـــذا المتحوطــة، المراكــز ــ ع ة مضــار وجــھ نـــاك أن يــدل ممــا إضــافية ــاح أر تحقيــق ـــ منــا محاولــة الموجــودات قــيم أو الفائــدة

أن المتحــــرك التحــــوط ســـتعمل مــــن ــــل ــــ ع يتجنــــبيجـــب ــــي ل ــــا المتعامــــل ســـواق ــــ والتخصــــص المعرفــــة ذوي مـــن ــــون ي

الفائـدة وسـعر الصـرف سعر افية ال الدراية من درجة يمتلك لم من ل الساكن بالتحوط عمل نما ب المتوقعة، غ سائر ا

ا   .وغ

الصرف-5.2 سعر مخاطر من التحوط    :إجراءات

ا يمكن لصرفا سعر مخاطر من للتحوط إجراءات ناك يص ل  ت   )01( رقم الش
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ل   الصرف سعر مخاطر من التحوط إجراءات): 01( رقم الش

  
صفحة2014الفياض،(: المصدر ،38(  

   :الصرف سعر مخاطر من التحوط أساليب-6.2 

اتيجية لبنـــاء طـــر تحمـــل درجـــة بتحديـــد البـــدء يجـــب أولا تحـــوط اســـ ـــون  لا فـــالتحوط ا ن عجميـــ لصـــا دائمـــا ي  المشـــارك

ما قل ع طرفان نالك فدائما بالسوق، خر خاسر أحد ح درجة وتختلف رابح، و سـارة الـر طـر بقـدر وا  يتحملـھ الـذي ا

طـر تحمــل ودرجـة المتحـوط، ا ا ــون  وعـادة شــركة، أو فـردا اـن إن بالســوق  المشـارك طبيعــة حسـب تختلـف بــدور  تحمــل درجـة ت

طر الشركة عد الفرد، تحمل ةدرج من أك ل طر تحمل درجة تحديد و  السـوق  داخـل التحـوط فعاليـة تحليـل اسـتخدام يتم ا

)Analysis of Hedging Efficiency (ــــ شــــ التحــــوط وفعاليــــة طــــر كميــــة إ ــــ ا ــــا يمكــــن ال ــــا أو إزال  إحــــدى باســــتخدام معا

اتيجيات صفحة2014الفياض،(: التالية التحوط اس ،41 (  

ن؛ إ طرا نقل −   خر

ن − اليف؛ وتقليل نتاجية تحس   الت

خ قبل المدفوعات سليم −   عده؛ أو ستحقاق تار

ماية − لية ا ي   المخاطر؛ من ال

ة المالية المشتقات استخدام − طر لمواج  .ا

ا يمكن الصرف سعر مخاطر من للتحوط خارجية وأخرى  داخلية أساليب ناك أن حيث   :ي كما توضيح

   :الصرف سعر مخاطر من للتحوط الداخلية ساليب .1.6.2

ــ انيـــات اســتخدام الداخليــة ســاليب ع صــول  أو الصــرف طـــر المعرضــة المبــالغ لتقلــيص الداخليــة م ــ ل  خطـــر ع

ات،( :إ يؤدي الداخلية التقنيات فاستخدام والمبالغ، التوقعات حتمال، حيث من مقبول  صفحة2016/2017ز ،143(   

تم الصرف، وضعية أي الصرف طر المعرضة المبالغ تقليص دف ذا إ الوصول  و   المقاصة؛ نظام آلية وضع عد ال
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طر نوعية ع التأث −   المناسبة؛ العملة اختيار خلال من ا

ات من ستفادة − اسب لتحقيق الملائمة الصرف أسعار غ ة آجال سي تقنية بفضل للمؤسسة صرف م سو   .ال

ات،( : للتحوط الداخلية ساليب وتتمثل الصفحات2016/2017ز   ))بتصرف(143-149،

 ــر عملــة اختيــار نــاول  حيــث :الفــاتورة تحر ــر عملــة اختيـــار الدوليــة المعــاملات ت ــ الفــاتورة تحر ــا ال صــول  ــ دور  ل ـــ ا  ع

ل مقبول  خطر   .إدارتھ س

 تضـمن :الدوليـة المعـاملات ـ العمـلات أنـواع سـاب عملـة: ـ العمـلات مـن أنـواع ثلاثـة التجـاري  العقـد و ـ ا  سـتخدم وال

ـون  مـا وغالبـا السـعر تحديـد ـ ـي الـدولار ت نيــھ مر لي ا ن أو اليـورو أو سـ ـون  أو الـ ع، المحليـة العملـة ت ــ للبـا عت  و

سـاب عملة الدولار سـية ا ـر عملـة خاصـة، الدوليـة المعـاملات ـ الرئ ـتم الفـاتورة تحر ا و ن مـا بالاتفـاق تحديـد ي  بـ  المشـ

ع ون  ما وغالبا والبا ن، لأحد المحلية العملة ت ة عملة الطرف سو سديد ا يتم ال و ال   .ال

 ن المقايضـــة يـــة والعملـــة المحليـــة العملـــة بـــ ـــا فـــرض المؤسســـة اختيـــار حالـــة ـــ :جن يـــة العملـــة قبـــول  أو المحليـــة عمل  جن

ــــ ــــا فــــاتورة رلتحر ا مبيعا يا ــــارج، ومــــن/لـــــ ومشــــ ــــا ا ــــا تختــــار مــــا غالبــــا فإ ــــتج المحليــــة، عمل بعاد ذلــــك عــــن و  خطــــر اســــ

ـتج المحلية العملة اختيار لكن الصرف، انيـة عنـھ ي ا، مـن ـزء المؤسسـة فقـدان إم انيـة أسـواق اسـب فقـدان وإم  نقديـة م

ة أو ـــ ة انـــت إذا أمــــا تنافســــية، م ــــ ــــ مج يــــة العملــــة ســـتعمالا ع ـــتج جن  ســــع طبيعــــة الضـــعيفة، التفاوضــــية القــــدرة في

ـ والزراعيـة وليـة المـواد عض ـ الصـناعية وح ـ عتمـد ال ـون  قـد المرجعيـة العملـة الـدولار، ع ـ ت ـل، قابلـة غ  لا أو للتحو

ا يتم ائن للعملاء والمشتقة جلة سواق  تداول  .والز

 يــة عملــةال اختيــار معــاي ــ بالاعتمـــاد ختيــار يــتم المصــدر فعنـــد :جن ــة عملــة ع ــا تميـــل قو  العملـــة مقابــل للارتفــاع قيم

ــاح مــن للاســتفادة المحليـة ـون  عملــة الصــرف، أر ا معــدل ي ــ الفائـدة معــدل مــن أقــل فائــد  مــن للاســتفادة المحليــة العملــة ع

ة ستخدم عملة ،report العلاوة سو يات ل  تلـك عـن تختلـف معـاي فيضع المستورد أما بالمقاصة، القيام من كنللتم المش

ــــــ المعيــــــار يخــــــص فيمــــــا إلا المصــــــدر قبــــــل مــــــن الموضــــــوعة ــــــون  الــــــذي خ ن ــــــ متمــــــاثلا ي ــــــالت ــــــ( .ا الصــــــرف خطــــــر ــــــات، ز

ســــن ن بــــ الــــدول مــــن مختــــارة مجموعــــة ــــ ع دراســــة ارجيــــة ا التحــــوط تقنيــــات وتطــــور الناشــــئة و1990قتصــــاديات

صفحة2013،2017 ،64(  

 قــة الشــروط ــ الشــروط ــ :التجــاري  بالعقــد الم ــت ال ب بت ات بدلالــة الســعر ســمح ــ ــ التغ  المؤشــرات عــض ــ تحــدث ال

حداث،   : وتتمثل و

  الصرف؛ سعر تقلبات بدلالة سعار تكييف شرط −

سام شرط −   المخاطرة؛ اق

يت العقد  الصرف شرط إدخال − ن ما عادلالت سعر لتث ن ب ا يجوز  لا معينة عتبة ضمن تحديده أو عمليت   .عد

 يـــــل( جـــــال ســـــي ة التقنيـــــة ـــــتم ):التبـــــاطؤ أو الت ـــــ الزمنيـــــة بـــــالف ســـــدد ال ـــــا، الفـــــاتورة س ثمـــــل خلال  مجموعـــــة ـــــ وت

ــ والقــرارات جــراءات ــا مــن يحــاول  ال ــ التــأث المخــاطر مــدير خلال ة، آجــال ع ســو ا ــابتغي  ال عــديل  ســتفادة أجــل مــن و

ات من ناك الصرف، أسعار  التغ ن و ـدول  المحليـة العملـة قيمـة وانخفـاض ارتفـاع حالـة العمليات آجال لتعديل حالت  وا

ن  جال سي كيفية يو الموا ن ات الت  .ا

  



فا يلة    ن
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دول    الصرف سعر حالة حسب جال سي): 01( رقم ا
ر عملة مقابل المحلية العملة   الواردات  الصادرات  الفاتورة تحر

ع  رتفاع عند   الدفع تأجيل  التحصيل سر

ع  التحصيل تأجيل  نخفاض عند   الدفع سر

الناشئة،( :المصدر البلدان التحوط تقنيات ر تطو وسبل الصرف خطر إدارة ات، صفحة2016/2017ز ،149(  

  الم :المقاصة من أنواع ثلاثة والمتعددةتوجد والثنائية الداخلية المقاصة و   .قاصة

 الداخليـــة مـــن :المقاصـــة المـــدفوعات أو امـــات ل ة ســـو ل يـــة جن بالعملـــة المقبوضـــات اســـتعمال يـــتم عنـــدما ـــون وت

العمليـة ـ أخـرى ـة ج لإشـراك اجـة ا بـدون جـال، ولـنفس العملـة ر( .نفـس تطـو وسـبل الصـرف خطـر إدارة ـات، ز

الناشئة،تقنيات البلدان صفحة2016/2017التحوط ،150( 

 الثنائيــــة متعــــدد :المقاصـــة المجمــــع نفـــس ــــ إ تميـــان ي ن لفــــرع الصــــرف وضـــعيات بمقاصــــة القيـــام ــــو المقاصــــة مبـــدأ

بالفرع مقارنة ن الفرع لأحد الصافية الوضعية ار إظ إ يؤدي بما سيات، صفحة2015صلوح،( .خرا ،45(  

 ا ن :لمتعــددةالمقاصــة بـــ لات التحــو ــم التـــا و متعــددة، الفــروع ن بــ العمليـــات ــون ت عنــدما اســتعمالا ـــ ك عــد

الموجبـة أو السـالبة لوضـعيتھ الصـا المبلـغ إلا سـتلم أو يـدفع لا فرع ل لأن منخفض ون ي ،2015صـلوح،( .الفروع

  )45صفحة

 المســـبق الــدفع أجـــل مـــن صــم م :ا مبلـــغ مـــن جــزء دفـــع القيـــامـــو أو خدمـــة، أو بضـــاعة ــد تور عـــن مســـبقا عليـــھ تعاقــد

ذلــــك ــــ نظ خصــــم ــــ ع الغالــــب ــــ المســــتورد حصــــل و ســــتحقاق أجــــل قبــــل عليــــھ المتعاقــــد المبلــــغ ــــل أو جــــزء ســــديد ب

العمليـــة بدايـــة ـــ ــاـن إذا خصوصـــا المـــدفوع المبلـــغ ـــ ع الصـــرف خطـــر بإلغـــاء المســـبق الـــدفع ســـمح خطـــر(.و إدارة ـــات، ز

الناشئة،الص البلدان التحوط تقنيات ر تطو وسبل صفحة2016/2017رف ،153(  

 الفـــوترة إعـــادة خاضــــعة :مركـــز ـــ غ دولـــة ــــ يتواجـــد مركـــز عـــن عبــــارة ـــو ســـيات ا متعــــدد لمجمـــع الفـــوترة إعـــادة مركــــز

الصـــرف ـــل(لتنظيمـــات للتحو قابلـــة ــــ غ فـــرع) العملـــة ـــل ل الوطنيــــة بالعملـــة فـــوات يحـــرر المجمــــعوالــــذي ـــذا فـــروع مــــن

ية جن بالعملات المحررة الفوات الفروع ذه من ستلم صفحة2015صلوح،( .و ،45(  

 النقديــة :التجميـع التـدفقات ــل تجميـع يــتم حيـث المجمــع، فـروع لمختلــف بالعملـة العمليــات مـن قــدر ـ لأك تجميــع ـ ع و

المجمــــع فــــروع ن بـــ أو المجمــــع فـــروع ن بــــ مـــا ســــواء لــــبعضبالعملـــة العملــــة مـــن المحقــــق والفـــائض ارجيــــة، ا والمؤسســـات

خرى  الفروع عض احتياجات ل لتمو استعمالھ يتم صفحة2015صلوح،( .الفروع ،45(  

الصرف. 2.6.2 سعر مخاطر من للتحوط ارجية ا   :ساليب

ــ  التحــوط الصــرف، ن تــأم يــة، جن بالعملــة يقات ســ ال ــ ارجيــة ا ســاليب العقــودتتمثــل جــل، الصــرف ســوق

يارات ا المبادلة، عقود    .المستقبلية،

 يـــــة جن بالعملــــة يقات ســــ يقات: ال ســـــ ال اســــتخدام مكـــــن و ارجيــــة، ا التجـــــارة ــــل لتمو تمــــنح قـــــروض عــــن عبـــــارة ــــ

التالية المراحل باتباع وذلك الصرف، خطر من للتحوط ن للمصدر سبة بال ية جن إد( :بالعملة ـات، الصـرفز خطـر ارة

الناشئة، البلدان التحوط تقنيات ر تطو صفحة2016/2017وسبل ،163(  

محددة؛ − لمدة البنك من ية جن العملة اض باق المؤسسة تقوم التجاري، العقد ع التوقيع   عند

المحلية؛ − العملة مقابل اضر ا الصرف سوق ض المق المبلغ عن   التنازل

باستخدا − القرض الصادراتسديد عن الناتجة المبالغ   .م



البن الصرف مخاطرأسعار من التحوط وأساليب ةأدوات زائر ا   وك

سطيف- ولاية البنوك من مجموعة حالة  -دراسة
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 الصــرف ن الشــركة :تـأم المثــال يل سـ ــ ع فنجــد الصـرف، مخــاطر ضــد ن للتـأم عقــودا ح ــ تق ن التـأم ات شــر مــن العديـد

ارجيــة ا التجــارة ن لتــأم ســية لضــمان"Coface" الفر ــدف ســية، الفر الدولــة ســاب ــا طرف مــن ســ العقــود ــذه ،

التصدي لعمليات صرف المغطاةسعر العملية لمبلغ سبة ثابتة علاوة مقابل اد ست أو صفحة2015صلوح،( .ر ،45( 

 جـل الصرف سوق مسـبقا :التحوط محـدد وسـعر خ بتـار المسـتقبل ـ مـا موجـود شـراء أو لبيـع اتفاقيـة جـل العقـد

و  ســعر مــا ســلعة شــراء ــ ع ن الطــرف أحــد يوافــق عنــدما جلــة العقــود شـأ ت يوافــقإذ وعنــدما المســتقبل ــ محــدد خ تــار

ة ـــ كب ائتمانيـــة مخـــاطر نالـــك ـــون ي وقـــد التنفيـــذ خ تـــار ـــ فعـــلا الموجـــود ســـتلم وعـــادة الموجـــود بيـــع ـــ ع ي الثـــا الطـــرف

ســاس الموجــود ســعر ــ ة ــ وا ات ــ غ نالــك انــت إذا خاصــة العقــد تنفيــذ ــ طــراف أحــد قــدرة عــدم عــن ناجمــة

م ب ـــ يق المنظمـــةعنـــدما ـــ غ ســـواق أو ـــة المواز ســـواق ـــ جلـــة بـــالعقود التعامـــل ـــتم و ســـتحقاق، الشـــكر(. وعـــد

صفحة2013العامري،و  جلة)31، العملة عقود عناصر تتمثل الصفحات2014الفياض،( :حيث ،42-47(  

مخـاط − ـ الوقـوع لتجنـب اضـر، با التعاقـد عنـد المسـتقب الصـرف سـعر يـت ـتث ال ات ـ التغ تجنـب ب سـ الصـفقات ر

ة؛ سو ال عند مستقبلا الصرف سعر ع   ستطرأ

يــتم − ة ر الشــ جلـة العقــود ــ لكـن المتعاقــد، ة مصــ مـع ناســب ي بمــا رسـ عمــل يــوم أي ضـمن ة ســو ال خ تــار تحديـد

الفوري؛ ستحقاق خ تار ع بناء ستحقاق خ تار   تحديد

جل؛ −   السعر

العق − اء جل؛إ   د

جل؛ − العقد استحقاق ة ف   تمديد

العملة؛ − من محددة الغ   المبالغ

جلة؛ − التغطية ة  ف

جل − الغطاء ة ف   .اختيار

 المســتقبلية ــ :العقـود المســتقبلية فـالعقود ن، معــ سـعر المســتقبل ـ ن معــ وقـت ــ أصــل بيـع أو ن طــرف ن بـ اتفــاق ـ

بم جلـة، العقـود مـن خاص من منمطـةنوع عقـودا المسـتقبلية العقـود أن ـ البورصـة) standardized(ع ـ ا تـداول يـتم

المقاصـــة شــركة ــو المســتقب للعقــد المقابــل الطــرف أن يـــتم) the clearing corporation(كمــا مــا وغالبــا البورصــة، ــ

للأ  المـــادي ســـليم ال طلــب مـــن بـــدلا نقــد، مـــن عادلـــھ مـــا أو نقــدا جلـــة العقـــود ة لأطـــرافســو يجـــوز كمـــا ، ــ سا صـــل

المســتقبلية العقــود ــ ع خيــارات عقــد أو شــراء المســتقبلية ــ(Sarva, no date, p. 12) ،العقــود أنــواع : وللمســتقبليات

مســـــتقبليات يـــــة، جن العمـــــلات مســـــتقبليات الماليـــــة، المســـــتقبليات الســـــلع، مســـــتقبليات م، ســـــ مؤشـــــرات مســـــتقبليات

الفائدة    (Sarva, no date, pp. 48-49) .معدل

 المبادلــة مقابــل :عقـود ن معــ أصـل أو النقــدي التـدفق مــن ن معـ نــوع مبادلـة يتضــمن عاقـدي ام ــ ال ـا بأ المبــادلات عـرف

التعاقــد عنــد ــا عل يتفــق شــروط بموجــب آخــر اصــل أو ــوزي،(تــدفق ا و ن صــفحة2017ســ ــ)173، غ عقــود ــ ف ،

المبادلــة، ومـدة ــ ا ف والمبلـغ المبادلــة ـم حيــث مـن ــون الز رغبـة حســب عـد العــامري،(نمطيـة و ،2013الشـكر

أنواع)44صفحة المبادلات السـادة:ولعقود الفـانيلا عقـود عـرف و سـيطة مبادلـة ـ) Plain Vanilla(عقـود ع وتقـوم

الــــدفعات مـــن سلســـلة مبادلـــة وتضـــمأســـاس ة، ـــ المتغ القيمـــة ذات الــــدفعات مـــن سلســـلة الثابتـــة القيمـــة مبادلــــة: (ذات



فا يلة    ن
 

المجلدمجلة« عمال، و المال ص2023مارس،01: العدد،08: إقتصاد ضرجامعة » 470 -453، حمھ يد زائر الوادي،الش   463 .ا
 

ئتمــان مبادلــة م، ســ مبادلــة ع، البضــا مبادلــة العمــلات، مبادلــة العائمــة، أو ة بــالمتغ الثابتــة الفائــدة وعقــود)أســعار ،

ة المنك الفانيلا عقود عرف و معقدة   .)51صفحة،2013غيا،() Flavor Swaps(مبادلة

 العملات ـ :خيارات ع عليـھ متفـق محـدد سـعر مقابـل مـا أصـل شـراء أو بيـع ـ ق ا مالكھ عطي عقد بأنھ يار ا عرف

المستقبل محدد خ تار أو معينة زمنية ة ف خلال التنفيذ يتم ن،(أن س صـفحة2014ا ـو)59، الصـرف وخيـار ،

ام ق ا عطي الذي السند عن بالشـراءعبارة ام ل س ول الشـراء(لھ، البيـع)call option خيـار أو البيـع(،  put  خيـار

option (الممارســـة ســـعر ســـ والـــذي مســـبقا، معـــروف ســـعر العمـــلات مـــن محـــددة محـــدد(strikeprice) لكميـــة خ بتـــار ،

علاوة دفع خلال من صفحة2015صلوح،(.  (premium) مسبقا ،47(  

مراكز ع أر ناك المتـاجرةو يمكـن ـ ال البيـع وخيـار الشـراء خيـار خـلال مـن وذلـك يـارات ا مـع تتولـد أن ممكـن أساسـية

و العامري،( :ا و صفحة2013الشكر ،40(  

المتوقعة؛ − غ السعر ادة ز ضد تؤمن ي ل شراء خيار   شراء

المفاجئة؛ − سعار انخفاض من ماية ا لغرض ره تحر يتم شراء خيار   بيع

المفاجئة؛شراء − سعار من المحتمل نخفاض من ماية ا لغرض بيع   خيار

المتوقعة − غ سعار ادة ز ضد ماية ا لغرض ره تحر يتم بيع خيار  .بيع

المعلومات.3 جمع   :أدوات

ـ دوات لتقـديم العنصـر ـذا نخصـص ا تـم ال يان ـ أساسـا تتمثـل ـ و،المعطيـات جمـع ـ اسـتخدام والـسـت ذي،

صول  و منھ الغرضان لاختبار المعطيات ع ا   .الفرضيات اللازمة

العينة-1.3 م و يان ست ا إل الموجھ   : العينة

تم الدراسة مجتمع يتمثل حيث سطيف، بولاية البنوك عإطارات ع60توز يان تمثلـتاست وقـد البنـوك، إطـارات

ا البنـــك زائــــري، ا كـــة ال بنــــك ـــ زائـــرالبنـــوك ا لــــيج ا بنـــك زائـــري، ا الشــــع ــــار القـــرض زائــــري، ا الـــوط البنــــك

حتيـاط و للتـوف الـوط الصـندوق المحليـة، التنميـة بنـك فيـة، الر والتنميـة الفلاحـة بنـك زائري، ال-ا ـ جين سوسـي بنـك،

بنك س ناتكس زائر،   .ا

يان-2.3 ست   : بناء

ي ل شــــ يان ســــت إعــــداد يانتـــم ســــت محتــــوى أســــتمد وقــــد الموضــــوعة، والفرضــــيات الية شـــ ســــاؤلات مــــع ناســــب

النظري  القسم ا وطرح ا تجميع تم ال ة النظر المعلومات ع   .اعتمادا

يان-3.3 ست   : مواضيع

بنـاءا تقسـيم تـم يان ـ سـت ا البـالغ الموضـوعة الفرضـيات ع فرضـيات، عـدد عـة ـ أر سـاس وع  تقسـيم تـم فقـد ـذا

زء ذا أقسام إ ا  :ثلاثة

متعلقة :ول  القسم − والمخاطرةأسئلة التحوط وم الصرف بمف مخاطر الدراسةوأنواع محل   ؛البنوك

ي القســم − ــ القســم ــذا يحتــوي : الثــا متعلقــة ع الصــرفأســئلة مخــاطر لإدارة الداخليــة محــلبالأســاليب البنــوك ــ

  ؛الدراسة

الثالث − المتعلقةي:القسم سئلة ارجيةضم ا الصرف بالتقنيات خطر الدراسةلإدارة محل  .البنوك

  



البن الصرف مخاطرأسعار من التحوط وأساليب ةأدوات زائر ا   وك

سطيف- ولاية البنوك من مجموعة حالة  -دراسة
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جابات. 1.3.3 ترقيم و   :تنقيط

من  جابات تنقيط ان لذلك ، ا الر ليكرت مقياس استخدام   .4إ1تم

رقم دول اصة جابات تنقيط): 02(ا يان ا   بالاست

المقابلة شد  جابة موافق  موافق  ةموافق أدري   غ   لا

  4  3  2  1  الرقم

ي كما القرار قاعدة باعتماد قمنا السابق دول ا من   :انطلاقا

ي − كما المقياس لقيم المدى   ؛3=1-4حساب

المقياس − خلايا عدد ع المدى إجابة؛0.75=3/4: تقسيم مجال ل ل الفع بالطول عرف ما و و ،  

ج − رقـــــم ـــــ إ الطـــــول ـــــذا ـــــنضـــــيف و ـــــ1.75=0.75+1ابـــــة و جابـــــة مجـــــال فنجـــــد متوســـــط]1.75 -1[ ، ـــــل أن أي ،

شدة موافق جابة ون ت المجال ذا يقع ي   . حسا

ول − للمجــال ــ ق ــد ا للإجابــة2.5=0.75+ 1.75نضــيف ي الثــا المجــال ــ ع المتوســط]2.5 -1.75[فنتحصــل أن أي ،

مـن ــ أك ــون ي الــذي ي سـا مــن1.75 ا القيمــة2.5وأقــل وســنعت موافـق، ــ لــھ الموافقــة جابـة ــون المتوســط2,5ت ــ

للموافقة؛ درجة أق ا باعتبار   الفر

ــ0.75نضــيف − للإجابــة2.5إ الثالــث المجــال ــ ع داخــل]3.25 -2.5[فنحصــل يقــع الــذي ي ســا ا المتوســط فــإن التــا و ،

المواف جابة ون ت المجال موافق؛ذا غ لھ   قة

خ − المجال حدود ون ت ال جابات متوسطات أدري ]4 -3.25[ أما لا فتع ،.  

يان ثبات اختبار. 2.3.3    :ست

يان ثبـات اختبـار عـد مـة عمليـة سـت ـد لإضـفاء م ـ المصـداقية مـن مز يان اسـتخدام ع الدراسـة، سـت  فقـد وعليـھ، ـ

ـ بالاعتمـاد العمليـة ـذه قمنـا بمقيـاس الـذي Alpha Cronbach الثبـات معامـل ع  أي سـتمارة لنتـائج الـداخ سـاق عـرف

صـول  ـ ا ـا النتـائج ع ا أعيـد إذا مـا حـال ـ ذا أخـرى  اسـتخدام ـ عتمـاد تـم ختبـار، ـذا ولإجـراء،مـرة  SPSS برنـامج ع

ساب دول  ألفا معامل لاح وا أن والـذي Validité الصـدق معامـل قيمة إبراز مع السابقة النتائج لنا صي التا كرونباخ ـ  ع

س المقياس صول  يتم المعامل ذا لقياسھ، وضع ما فعلا يق الثبات جذر حساب خلال من عليھ ا   .معامل

رقم دول يان لأسئلة والصدق الثبات معامل):03(ا   ست

يانعدد  البيان ست محل الثباتمعام  سئلة الصدق  ل   معامل

  0.924  0.855  30  المجموع

 SPSS برنامج مخرجات :المصدر

ــ العامــة الملاحظـة ــا أن يمكــن ال ـ عط ــدول  ع ســبة مقبولــة قيمتــھ انـت الثبــات معامــل أن أعــلاه، ا  محــاور  لمختلــف بال

يان مـن انـت حيـث وأسـئلتھ، سـت ـ ـ(0.6 أك ـة القيمـة و ـ يـدل ممـا )المعتمـدة المعيار يان صـدق ع  مـع كـأداة لاعتمـاده سـت

ا الملاحظــــةت،الفرضــــيا واختبــــار المعلومــــات ــــا يمكــــن نفســــ ــــ إطلاق ســــبة مقبولــــة القــــيم انــــت حيــــث الصــــدق، معامــــل ع ــــل بال  ل

يان قدرة عكس الذي مر العبارات ات قياس ع ست ا الدراسة متغ   .المدروس الموضوع وانب وشمول
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يان نتائج يلتحل-4   :ست

ــزء ــذا خصــص عــات باســتخدام المعتمــدة، القــرار لقاعــدة وفقــا الدراســة محــل البنــوك إطــارات إجابــات لتحليــل ا  التوز

ة ن ال التكرار ع تب سب المطلقة بالقيم جابات توز ة وال المتوسـطات  المحددة الموافقة درجة حسب المئو وكذلك يان  ست

سابية ن ا ة، حرافاتو تم حيث المعيار يان بأجزاء المتعلقة جابات تحليل س    .ست

   :الصرف خطر وأنواع والتحوط المخاطرة. 1.4

ذا المدروسة البنوك إطارات تقييم توضيح يمكن دول  خلال من المدرجة، للعبارات وفقا المحور  ل   ).04( رقم ا

دول  المخاطرة):04( رقم ا محور   الصرف خطر وأنواع والتحوط عبارات

  العبارة  الرقم

موافق

  شدة
  موافق

غ

  موافق

لا

  أدري 
  البيان

% %  % %  
المتوسط

ي سا   ا

نحراف

  المعياري 

خسارة  1 حدوث انية إم المخاطرة   0.47538  1.3333  0  0  20 40 تتج

المخاطرة  2 إ دائما يتعرض البنك عمل لطبيعة   0.47538  1.3333  0  0  20  40 نظرا

3  
ـــــــــ تب عليـــــــــھ يحـــــــــتم دائـــــــــم، ل شـــــــــ للمخـــــــــاطر البنـــــــــك عـــــــــرض إن

للتحوط اتيجية المخاطر(اس  )إدارة
60  0  0  0  2.0000  0.0000  

طر  4 ا إلغاء أو نقل أو التقليل إ التحوط   0.0000  2.0000  0  0  0  60 يؤدي

المخاطر  5 لإدارة خاص قسم أو ة مص البنك   0.0000  3.0000  0  60  0  0 يوجد

الصرف  6 خطر البنك ا ل يتعرض ال المخاطر ن ب   0.47538  1.6667  0  0  40  20 من

السوقية  7 المخاطر ضمن الصرف خطر   0.47538  1.6667  0  0  40  20 يندرج

8  
حصـيفة إدارة ـ إ يحتـاج لذا الصرف، بخطر بؤ للت ة صعو ناك

إليھ التعرض   لتقليل
60  0  0  0  1.0000  0.0000  

9  
الصــــرف خطــــر تقلبــــاتيتمثــــل يجــــة ن خســــائر حــــدوث انيــــة إم ــــ

الصرف  أسعار
60  0  0  0  1.0000  0.0000  

10  
وخطـــــر الصــــفقة صــــرف خطــــر ن بـــــ الصــــرف خطــــر ال أشــــ تتعــــدد

قتصادي الصرف وخطر ل التحو  صرف
0  20  0  40  3.3333  0.95077  

11  
عاملاتـــــھ درجـــــة حســـــب البنـــــك ــــ ع الصـــــرف خطـــــر تـــــأث يختلــــف

ا فروعھ وعدد ارجية  ارجا
0  0  0  60  4.0000  0.0000  

ل  12 الطو المدى البنك ع قتصادي الصرف خطر   0.47538  3.6667  40  20  0  0 يؤثر

البنك 13 ا إطار يتعامل ارج ا مع محددة معاملات   0.47538  1.6667  0  0  40  20  ناك

 0.14627 2.1282 جما

  .SPSS برنامج تائجن ع بالاعتماد الباحثة إعداد من: المصدر

ـــ ي المتوســـط ع ســـا ـــزء جمـــا ا ي التقيـــيم عـــن ول  ل  قبــــل مـــن الصـــرف خطـــر وأنـــواع والتحـــوط للمخـــاطرة يجــــا

ي المتوســــــــط أن ذلــــــــك الدراســــــــة، محــــــــل البنــــــــوك إطــــــــارات ســــــــا ــــــــذا العــــــــام ا ــــــــانحراف ،2.1282 بـــــــــ قــــــــدر قــــــــد المحــــــــور  ل  معيــــــــاري  و

ختلاف ينالتبا مدى يو والذي ،0.14627قدره ذا جابات،  و ] 2.5-1.75[ المجـال حـدود ـ و عالية موافقة ع يدل و

ي تجاه ع كمؤشر ـزء ـذا عبـارات متوسـطات إليـھ شـ مثلمـا العناصـر، ـذه نحـو يجـا ن ا ـدول  ـ المبـ  أي ،)04( رقـم ا

ة النتائج أن   :أن ع تدل أعلاه المو

إم − ـ ـ تتج البنـوكالمخـاطرة تتعـرض حيـث خسـارة، حـدوث الدراسـةانيـة الصــرفمحـل خطـر ـا بي مـن مخـاطر عـدة ـ إ

طر؛ ا إلغاء أو التقليل أجل من للتحوط، اتيجية اس تب ا عل يحتم الذي  مر
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الصرف؛ − بخطر بؤ الت ة صعو تواجھ لذا المخاطر، بإدارة خاص قسم الدراسة محل البنوك توجد   لا

خط − السوقية؛يتمثل المخاطر ضمن يندرج و و الصرف، أسعار تقلبات يجة ن خسائر حدوث انية إم الصرف   ر

المعاملات − ذه ع يتوقف الصرف خطر تأث فإن لذا ارج ا مع محددة بمعاملات الدراسة محل البنوك   .تتعامل

التــا ــ يجــب و بــؤ مــن الــتمكن أجــل ومــن الدراســة محــل البنــوك ع دارة الت يــدة و  وتجنــب الصــرف طــر والفعالــة ا

سائر شاء الصرف، أسعار تقلبات عن الناتجة ا    .المخاطر بإدارة خاص قسم إ

   :الصرف أسعار مخاطر لإدارة الداخلية التقنيات. 2.4

ذا المدروسة البنوك إطارات تقييم توضيح يمكن دول  خلال من المدرجة، للعبارات وفقا المحور  ل   ).05( رقم ا

التقنيات): 05( رقم دول ا محور   الصرف مخاطر لإدارة الداخلية عبارات

  العبارة  الرقم

موافق

  شدة
  موافق

غ

  موافق
أدري    البيان  لا

% %  % %  
المتوسط

ي سا   ا
  نحراف

1  
مــــــــــن مجموعــــــــــة البنــــــــــك ســــــــــتعمل الصــــــــــرف خطــــــــــر لإدارة

ارجية وا الداخلية  التقنيات
0  0  20  40  3.6667  0.47538  

2  
أنت ـــــــ الصـــــــرف خطـــــــر لإدارة الداخليـــــــة التقنيـــــــات تمثـــــــل

مستواه ع المتاحة دوات ستعمل  البنك
20  40  0  0  1.6667  0.47538  

3  
الصـــــفقة ـــــ البنـــــك وضـــــعية ـــــ ع ع(بنـــــاء بـــــا أو ي ،)مشـــــ

ھ صا ون ت ال الفوترة عملة اختيار ع  عمل
20  40  0  0  1.6667  0.47538  

4  
تقنيــة البنــك جـالسـتعمل  (Leads & Leags) ســي

الصرف خطر من للتقليل داخلية  لكتقنية
20  40  0  0  1.6667  0.47538  

الصرف  5 خطر من للتحوط المقاصة تقنية البنك   0.95077  3.3333  40  0  20  0 ستعمل

6  
آجـــــــال قبـــــــل ســـــــديد وال صـــــــم ا تقنيـــــــة البنـــــــك ســـــــتعمل

الصرف خطر لتغطية  ستحقاق
0  0  0  60  4.0000  0.0000  

7  
مخـــاطر مـــن للتغطيـــة الفـــوترة إعـــادة مركـــز ـــ إ البنـــك ـــأ ي

 الصرف
0  0  0  60  4.0000  0.0000  

8  
العمليــات تجميــع تقنيــة البنــك ـــل) للفــروع(ســتعمل لتمو

الصرف خطر لتغطية خرى الفروع  احتياجات
0  0  0  60  4.0000  0.0000  

 0.35654 3.0000  جما

  .SPSS برنامج نتائج ع بالاعتماد الباحثة إعداد من: المصدر

ــــذا جمــــا التقيــــيم ــــ الدراســــة محــــل البنــــوك إطــــارات قبــــل مــــن المحــــور  ل ــــ المتوســــط بلــــغ حيــــث ســــلبيا، عت  للمحــــور  الك

ـو ،3.0000 ـؤلاء العاليـة الموافقـة عـدم عكـس و ـ طـارات ل التقنيـات أن ع سـتعمل لا الدراسـة محـل  لإدارة الداخليـة البنـوك

ع أسعار طرمخا تدل النتائج ذه أن حيث   :الصرف،

 ـــــ ع المتاحـــــة دوات ن بـــــ فمـــــن الصـــــرف، خطـــــر لإدارة الداخليـــــة المختلفـــــة التقنيـــــات الدراســـــة محـــــل البنـــــوك ســـــتعمل لا

جال سي تقنية فقط ستعمل ا  ؛)Leads & Leags(مستوا

 الصـــفقة ـــ البنــك وضـــعية ـــ ع ع(بنــاء بـــا أو ي الب)مشــ فـــإن ـــ، ال الفـــوترة عملــة اختيـــار ـــ ع عمــل الدراســـة محـــل نــوك

ا صا ون   .ت
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الصرف خطر لإدارة الداخلية التقنيات مختلف استعمال الدراسة محل البنوك إدارة ع يجب التا   .و

ارجية التقنيات. 3.4   :الصرف أسعار مخاطر لإدارة ا

توضــيح ــات يمكــن ارجيــة التقنيــات نحــو الدراســة محــل البنــوك إطــارات اتجا  خــلال مــن الصــرف أســعار مخــاطر لإدارة ا

دول    ).06( رقم ا

دول  التقنيات): 06( رقم ا ارجية عبارات   الصرف خطر لإدارة ا

  العبارة  رقم

موافق

  شدة
  موافق

غ

  موافق
أدري    البيان  لا

  نحراف  المتوسط %  % %  %

1  
ـ إ ـأ ي البنـك أن ــ ارجيـة ا التقنيـات ولاتتمثـل الســوق

مستواه ع الموجودة دوات ع  عتمد
0 0  0  60  4.0000  0.0000  

2  
كفايــــــة عــــــدم ب ســــــ ارجيـــــة ا التقنيــــــات ــــــ إ البنــــــك ـــــأ ي

الصرف خطر غطية ع الداخلية  التقنيات
0  0  0  60  4.0000  0.0000  

3  
خطــر لتغطيــة الصــعبة بالعملــة يقات ســ ال البنــك سـتعمل

 الصرف
0  0  0  60  4.0000  0.0000  

الصرف  4 خطر لتغطية ن التأم ات شر إ البنك أ   0.0000  4.0000  60  0  0  0 ي

5  
خطـــــــر لتغطيـــــــة جـــــــل الصـــــــرف ســـــــوق ـــــــ البنـــــــك يتـــــــدخل

 الصرف
0  60  0 0  2.0000  0.0000  

الصرف  6 خطر لتغطية المستقبليات البنك   0.0000  4.0000  60  0  0  0 ستعمل

خ  7 لتغطية يارات ا البنك الصرفستعمل   0.0000  4.0000  60  0  0  0 طر

الصرف  8 خطر لتغطية المبادلة عقود البنك   0.0000  4.0000  60  0  0  0 ستعمل

9  
ـــــ ع زائــــر ا بنـــــك ا يفرضــــ محــــددة غطيـــــة تقنيــــات نــــاك

الصرف خطر من للتحوط  البنوك
20  40  0  0  1.6667  0.47538  

 0.05282 3.5185 جما

  .SPSS برنامج نتائج ع الاعتمادب الباحثة إعداد من: المصدر

دول  معطيات ش   :أن إ أعلاه، ا

 اصة جابات متوسطات ارجية محور  عبارات ا ا ا تقع الصرف خطر لإدارة التقنيات  الموافقة؛ عدم مجالات  معظم

 اي محــددة غطيـــة تقنيــات نــاك الصـــرف، خطــر لتغطيـــة جــل الصــرف ســـوق  ــ البنـــك يتــدخل العبــارات زائـــر بنــك فرضـــ  ا

انت الصرف، خطر من للتحوط البنوك ع ـ الموافقـة، درجـة عكـس جابـة متوسطات ف ـ و  1.6667 ،2.0000: التـوا ع

ذلك ا تقع ف و  ؛]2.5 -1.75[ المجال حدود  ل

  ذا جما التقييم ـ الدراسـة محـل البنـوك إطـارات قبـل من المحور  ل ـ لمتوسـطا بلـغ حيـث سـلبيا، عت  ، 3.5185للمحـور  الك

و ؤلاء الموافقة عدم عكس و   . طارات ل

  :ي ما ع النتائج ذه تدل حيث

التدخل − إ الدراسة محل البنوك أ   الصرف؛ خطر لتغطية جل الصرف سوق   ت

ش − لأن الصرف، خطر نقل ع عمل لا ا جعل ن التأم ات شر إ الدراسة محل البنوك وء إحدىعدم و ن التأم راء

المخاطرة؛ نقل   وسائل

الدراسة حقيقية بورصة وجود عدم − محل ا بمختلف المشتقة المالية بالأدوات تتعامل لا فالبنوك  المستقبلية، العقود( أنواع

ثمار، عقود يار، عقود س ذا ،)المبادلات ا ا ما و   الصرف؛ خطر غطية  ا تتعامل لا يجعل
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البنوك − الصرفتكتفي سعر خطر من للتحوط زائر ا بنك ا يفرض ال التقنيات باستخدام الدراسة   .محل

ارجيـــــة ا التقنيــــات اســــتخدام ــــ ع العمــــل الصــــرف طــــر جيــــدة إدارة ولضــــمان الدراســــة محــــل البنــــوك ــــ ع التــــا و

الصرف سعر خطر من    .للتحوط

  :الفرضيات اختبار-5

ا، لالمتحص المعطيات بتحليل قمنا أن عد سية الفرضية باختبار سنقوم عل الفرعية الرئ   .والفرضيات

 مـع للإجابـات العـام المتوسـط لمقارنـة ،One Sample T-test الواحـدة للعينـة) T( اختبـار باسـتعمال سـنقوم الفرضـيات ـذه لاختبـار

عتمد ،%05 دلالة مستوى  عند 2.5 الفر المتوسط سبة القرار قاعدة و ذا بال ـ ختبار من النوع ل  مـا إذا الفرضـية قبـول " ع

ة) T( قيمــــة انــــت ــــ المحســـــو دوليــــة،) T( قيمـــــة مــــن أك دوليــــة) T( قيمــــة ،%"05 مـــــن أقــــل حصــــائية الدلالـــــة ومســــتوى  ا  تـــــم ا

ا ـــة ودرجــات% 95 احتمـــال عنــد ســـتودنت جــدول  مـــن اســتخراج ــدول .1.686 بــــ قــدرت وقـــد ،59 حر ن) 07( رقـــم وا  نتـــائج لنـــا يبــ

   :بارخت

دول    الفر المتوسط مع جابات متوسط لمقارنة الواحدة للعينة T اختبار): 07( رقم ا

الفر   2.5= المتوسط

  البيان
 Tقيمة

ة   المحسو

Tقيمة

دولية   ا

درجات

ة ر   ا

مستوى

الدلالة

Sig 

ن المتوسط ن ب   الفرق

الثقة   مستوى

الدنيا   القيمة
القيمة

  القصوى 

  0.3340-  0.4096-  0.37179-  0.000  59  1.676 19.689-  ول المحور 

ي الثا   0.5921  0.4079  0.50000  0.000  59 1.676  10.863  المحور

الثالث   1.0322  1.0049  1.01852  0.000  59 1.676  149.363  المحور

المحاور    0.4301  0.3344  0.38224  0.000  59 1.676 15.986  إجما

  .SPSS برنامج نتائج ع بالاعتماد ةالباحث إعداد من: المصدر

دول  من و الفرضية اختبار من تمكننا ال القيم استخراج يمكننا ا   :الفرعية

ة T قيمة − دولية؛ Tقيمة من أقل انت المحسو  ا

  ؛0.05 من أقل ان حصائية الدلالة مستوى  −

نــــة القــــرار قاعــــدة مــــن وانطلاقـــا  والتحــــوط المخــــاطرة حــــول  ثقافــــة توجــــد أنــــھ أي البديلــــة ةالفرضــــي قبــــول  يمكننــــا ســــابقا المب

طر   .ةالدراس محل البنوك اطارات لدى وا

للفرضـــية أمـــا − ســـبة نلاحـــظ الفرعيـــة بال ـــدول  خـــلال مـــن الثانيـــة ة T قيمـــة أن) 07( رقـــم ا ـــ المحســـو دوليـــة Tقيمـــة مـــن أك  ا

أقـــــلSig وقيمــــة حصــــائية الدلالــــة ة، الفرضــــية ونقبــــل البديلــــة فرضـــــيةال نــــرفض ومنــــھ ،0.05 مــــن مســــتوى  " أن أي الصـــــفر

  ". الصرف خطر لإدارة داخلية تقنيات ستعمل لا الدراسة محل البنوك

ســبة أمـا − قيمــة الفرعيــة للفرضـية بال فـإن ة T الثالثــة ــ انــت المحسـو ومسـتوى  Tقيمــة مـن أك دوليــة،  حصــائية الدلالــة ا

وانطلاقا0.05 من أقل ان نة لقرارا قاعدة من ، ة الفرضـية قبـول  يمكننا سابقا المب أن الصـفر  لا الدراسـة محـل البنـوك "أي

  ."الصرف خطر لإدارة خارجية تقنيات ستعمل
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قيمــة − فـإن سـية الرئ للفرضـية سـبة ال ة T و ــ انـت المحسـو ومســتوى  Tقيمـة مـن أك دوليـة،  أقــل اـن حصـائية الدلالـة ا

وانطلاقــــــا0.05 مـــــن نــــــة لقــــــرارا قاعــــــدة مــــــن ، ة الفرضــــــية قبــــــول  يمكننــــــا ســــــابقا المب أن الصــــــفر لا" أي الدراســــــة محــــــل البنــــــوك

أدوات  "الصرف أسعار مخاطر من للتحوط وأساليب ستعمل
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ــ الدراســـة خـــلال مــن ـــت ال ـــ أجر ـــ ســـطيف ولايـــة ــ البنـــوك ع ـــدف ـاـن ال ـــا ال ــ الوقـــوف م  البنـــوك اســـتعمال مـــدى ع

ـــة زائر  المتعلقـــة البنـــوك إطـــارات إجابـــات ومناقشـــة تحليـــل خـــلال ومـــن الصـــرف، أســـعار مخـــاطر مـــن التحـــوط وأســـاليب لأدوات ا

ا النتائج، من مجموعة إ توصلنا ستمارة، بأسئلة   : ي فيما ستعرض

الدراسة. 1.6   :نتائج

 ا؛ رغوبالم غ حداث عض وقوع احتمالية عن ناتج ضرر  أو خسارة إ التعرض المخاطرة   ف

 معاملة؛ أي إبرام عملية  المحتملة المالية المخاطر تقليل إ دف ال التداب من معينة مجموعة و التحوط  

 درجة و الصرف سعر   المرجعية؛ العملة إ أو خرى  العملات إ سبة معينة عملة صرف سعر  التقلب خطر

 ل مخاطر الصفقات، اطرمخ أنواع ثلاثة إ الصرف سعر مخاطر تنقسم   قتصادية؛ والمخاطر التحو

 فالأســاليب ســعر مخــاطر مــن للتحــوط خارجيــة وأخــرى  داخليــة أســاليب نــاك اســتخدام الداخليــة الصــرف، ــ انيــات ع  م

صــــول  أو الصــــرف طــــر المعرضــــة المبــــالغ لتقلــــيص الداخليــــة ــــ ل والمبــــالغ، التوقعــــات حتمــــال، حيــــث مــــن مقبــــول  خطــــر ع

اختيــاروتت ــ ــر عملــة مثــل الشــروط تحر قــة الفــاتورة، ســي بالعقــد الم يــل( جــال التجــاري، المقاصــة،)التبــاطؤ أو الت ،

صــــم مركــــز الــــدفع أجــــل مــــن ا فتتمثــــل إعــــادة المســــبق، ارجيــــة ا ســــاليب أمــــا التجميــــع، يقات ــــ الفــــوترة، ســــ  بالعملــــة ال

ية، ن جن يارات المبادلة، عقود المستقبلية، العقود جل، رفالص سوق   التحوط الصرف، تأم   .ا

 البنــوك تتعــرض حيـث خســارة، حــدوث انيــة إم ــ ــ تتج الدراســةالمخـاطرة الصــرف،محــل خطــر ــا بي مــن مخــاطر عـدة ــ إ

طر؛ ا إلغاء أو التقليل أجل من للتحوط، اتيجية اس تب ا عل يحتم الذي  مر

 ال محل البنوك توجد الصرف؛لا بخطر بؤ الت ة صعو تواجھ لذا المخاطر، بإدارة خاص قسم   دراسة

 المعاملات ذه ع يتوقف الصرف خطر تأث فإن لذا ارج ا مع محددة بمعاملات الدراسة محل البنوك   ؛تتعامل

 ن فمــن الصــرف، خطــر لإدارة الداخليــة المختلفــة التقنيــات الدراســة محــل البنــوك ســتعمل لا ــ المتاحــة تدوا بــ ا ع  مســتوا

  ؛)Leads & Leags( جال سي تقنية فقط ستعمل

 إحـدى ـو ن التـأم شـراء لأن الصـرف، خطـر نقـل ـ ع عمـل لا ـا جعل ن التـأم ات شـر ـ إ الدراسـة محـل البنـوك وء عدم

المخاطرة؛ نقل   وسائل

 الدراسـة حقيقيـة بورصـة وجـود عـدم محـل ـا بمختلـف المشـتقة الماليــة بـالأدوات تتعامـل لا فــالبنوك  المســتقبلية العقـود( أنواع

ثمار، عقودو  يار، عقود س ذا ،)المبادلات ا ا ما و   الصرف؛ خطر غطية  ا تتعامل لا يجعل

 الصرف سعر خطر من للتحوط زائر ا بنك ا يفرض ال التقنيات باستخدام الدراسة محل البنوك   .تكتفي

ا التوصل تم ال ائجالنت ضوء ع:التوصيات .2.6 اح يمكن إل   :ي ما اق

ة؛ − زائر ا البنوك الصرف خطر من التحوط ثقافة شر ع   العمل

ة؛ − زائر ا البنوك الصرف سعر خطر من للتحوط ارجية وا الداخلية ساليب استخدام   ضرورة

ة − زائر ا البنوك ا تتعامل ال العملات شكيلة  .توسيع



البن الصرف مخاطرأسعار من التحوط وأساليب ةأدوات زائر ا   وك

سطيف- ولاية البنوك من مجموعة حالة  -دراسة
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