
 
 تطور النقود

 كان النظام السائد على مر العصور ومنذ قدٌم الزمان قائما على نظام المقاٌضة أي تبادل السلعة بٌن الإفراد
 لكن مع تعقد الحٌاة كان هناك حاجة لإٌجاد نظام أكثر تطور وقدرة على تلبٌة حاجات الإفراد المختلفة

 كوجود عملة ما تكون مقبولة لدى الآخرٌن، ولذلك تم اعتماد الذهب والفضة كؤساس للنظام الجدٌد وتحول
 ذلك النظام إلى إصدار عملات معدنٌة مصنوعة من الذهب والفضة ثم النقود الورقٌة فٌما بعد، قبل الحرب

 العالمٌة الأولى كان معظم البنوك المركزٌة تدعم عملاتها وتقبل تحوٌل العملات الورقٌة إلى ذهب وأدى ذلك إلى
 زٌادة الطلب الحاد على العملات الذهبٌة وما ٌقابل ذلك من محدودٌة إنتاج الذهب مما دفع الناس إلى البنوك
 لاستبدال العملة بالذهب عند حدوث مشكلة أو طارئ مما دعا السلطات النقدٌة إلى التدخل لمنع المضاربات

 .على العملة 
  والذي عصف بالعالم واستمر حتى قٌام الحرب العالمٌة الثانٌة الأثر الكبٌر ف1929ًوكان للكساد الكبٌر عام 

 اهتزاز نظام النقد الدولً مما دعا الدول الكبرى إلى الاجتماع فً برٌتون وودز ووضع نظام نقدي جدٌد
 ٌسمح بحرٌة التذبذب بٌن العملات بهامش اكبر واعتماد الدولار كعملة احتٌاط دولٌة على الرغم من أن

 وIMF ثلالمعاهدة نفسها لم تنص على ذلك وتمخض عن تلك المعاهدة قٌام منظمات دولٌة جدٌدة م
 درلار واستمر العمل بتلك المعاهدة طوٌلا،35 وتسعٌر أونصة الذهب بـ GATTك الدولً و بنوال

 وبدأت الاقتصادٌات الدولٌة المختلفة بالنمو بنسب متفاوتة خلال حقبة الستٌنات مما دعا الرئٌس نٌكسون إلى
  وفقد الدولار أهمٌته كعملة وحٌدة بسبب تزاٌد عجز المٌزان التجاري1971إلغاء التحوٌل إلى ذهب فً عام 

 .والحساب الجاري
 لقد شهد العالم نمو مضطرد فً أسواق الصرف الدولٌة بعد أن حررت كثٌر من الدول اقتصادٌاتها وسمحت بحرٌة

 نقل الأموال بدون قٌود أو عوائق ولم ٌعد ٌجدي التدخل فً الأسواق من السلطات النقدٌة فً كل الدول
 وقد باءت كل محاولات أوربا بالفشل فً توحٌد العملة أو تثبٌت أسعار الصرف بٌن العملات الأوروبٌة المختلفة

  European Monetary System تم خلق آلٌة ضبط أسعار الصرف بٌن العملات الأوروبٌة 1979وفى عام 
 أدت المضاربات على العملات الضعٌفة 1993ولكن فى العام ومن خلالها تم ضبط أسعار الصرف بٌن العملات المختلفة 

والتً أدت إلى قٌام الٌورو " ماسترخت "فً أوروبا إلى خروج بعضها من تلك الآلٌة على الرغم من توقٌع اتفاقٌة
 .وأوروبا الموحدة فٌما بعد

  عندما تم فك الارتباط بٌن الذهب وإصدار العملة كان التضخم1971أن اكبر مشكلة واجهها العالم بعد عام 
 حٌث أصبحت الدول تطبع ما تحتاجه من عملة درن الحاجة إلى غطاء ذهب (تناقص القدرة الشرائٌة للعملة  )

اكبر منتجٌن    روسٌا وجنوب إفرٌقٌا )كما كان فً السابق عندما كانت تصدر النقود وفق ما تملكه من احتٌاطٌات ذهبٌة 
 (فً العالم

 مما دعا أوروبا إلى فكرة توحٌد العملة بعد أن فشلت كل محاولات تثبٌت أسعار الصرف وكان مولد الٌورو 
  2002.فً عام 

 
الفضل فً إٌجاد ملعب جدٌد لرجال الإعمال والمضاربٌن 1997.وكان لأزمة النمور الأسٌوٌة فً عام 

والمستثمرٌن والراغبٌن فً الثراء السرٌع بعد الهبوط الحاد لعملات دول جنوب شرق أسٌا مقابل الدولار 
الأمرٌكً مما أدى إلى توسع السوق بشكل غٌر عادي وأصبح الآن الأكبر أو الأضخم فً العالم عبر تداول ٌومً 

.  ترٌلٌون دولار وهو حجم ٌزٌد عن جمٌع أسواق المال فً العالم مجتمعة 3وصل إلى 
 

أسواق الٌورو 
 نشوء أسواق الٌورو دولار forexكان المحرك الرئٌسً لزٌادة حجم التداول فً أسواق الصرف الدولٌة 

أو الدولار الذي ٌباع فً أوروبا بعٌدا عن سٌطرة البنك الفٌدرالً الأمرٌكً وذلك خلال الفترة التً أعقبت 
ٌنما فكرت روسٌا فً إٌداع عوائدها من تصدٌر النفط والذهب وهى بالدولار حالحرب العالمٌة الثانٌة 

الافشور مإسسات " الأمرٌكً فً بنوك أوروبٌة بعٌدا عن السٌطرة الأمرٌكٌة مما أدى إلى نشإ أسواق الأوفشور
وقد كانت تلك الأموال أكثر جاذبٌة " مالٌة لا تخضع لرقابة الدول الق تتواجد فٌها إلا بنسبة بسٌطة غالبا 

بسبب ارتفاع عاندها وقلة مشاكلها وتركزت فً انجلترا فً البدء ثم انتشرت فٌما بعد فى باقً العالم 
؟ Spot Forexما هً أسواق الصرف الدولٌة 

تبادل العملات فٌها بٌن شخصٌن ٌبٌع إحداهما عملة إلى الأخر مقابل عملة أخرى كؤن ٌستبدل الدولار ٌتم هً أسواق 
بالٌورو فكلا هما بائع وكلاهما مشترى فإحداهم قد باع الدولار واشترى الٌورو والأخر باع الٌورو واشترى 



:- الدولار ولذلك هً أسواق لتبادل العملات وتتمٌز بالتالً
ٌوم تقرٌبا 365 ساعة لمدة 24تعمل على مدار  (1
شدٌدة السٌولة  (2
 Margin Tradingٌسمح فٌها بالتداول من خلال حسابات الهامش  (3
بدون عمولات أخرى أحٌانا  (4

 
من العاملٌن فً هذه الأسواق ؟ 

البنوك المركزٌة  (ا
والتدخل فً السوق  ( Money Supply) )وهً تقوم بعملٌة ضبط للسٌولة فً السوق أو عرض النقد

للحد من تقلبات الأسعار إما مفردة أو بالتنسٌق مع البنوك المركزٌة وعادة ما ٌكون تدخلها قوى وعنٌف 
إذا كان تدخلها مشترك مع البنوك الأخرى وقد ٌدفع السوق إلى مستوٌات سعرٌه جدٌدة بمجرد تدخلها أو حتى  

من تعطٌل 1993الإعلان عن نٌتها للتدخل ومع ذلك قد ٌنجح المتداولٌن فً إفشال التدخل كما حدث فً عام 
 م1997 وأزمة النمور الأسٌوٌة فً عام European Exchange Rate Mechanismآلٌة الصرف الأوربٌة 

 
البنوك الأخرى  (2

جمٌع البنوك التجارٌة فً العالم تعمل فً أسواق الصرف على مدار الساعة لحسابها أو حساب عملائها 
بالتداول بٌعا وشراء فً محاولة لتحقٌق أرباح للبنك  ( Dealing Room )وتقوم غرف التداول فً البنوك 

وقد ٌتداول البنك فً الٌوم الواحد بلاٌٌن الدولارات كما ٌقوم بشراء العملة لفتح إعتمادات مستندٌه أو تحوٌل 
 أموال إلى الخارج 

 
متداولى البنوك 

ومهمتهم التداول خلال دائرة مغلقة من البنوك وبكمٌات تبدأ من ملٌون دولار للمرة الواحدة 
ولا ٌمكن لأحد أخر الدخول إلى هذه الحلقة ، ولكن مع وجود الإنترنت أصبح هناك  ( عقود 10) 

تداول الكترونً ٌقوم من خلاله العمٌل بالتداول بٌعا وشراء دون الحاجة إلى الاتصال بمتداول البنك 
وطلب سعر مما خفف من الضغط على متداول البنوك وسمح بتوسٌع السوق إلى حد بعٌد فقد أصبح من الممكن 

 التداول من خلال المنزل، كذلك الحال فً الشركات التجارٌة والاستثمارٌة فٌقوم متداولوها بالعمل 
من خلال أنظمة أخرى مربوطة مع هذه الأنظمة أو غٌرها وٌبقى أن التؤثٌر الأكبر على حركة العملة فً 
السوق سببها هإلاء المتداولون الذٌن ٌملكون حجم كبٌر من النقد للتداول مع ملاحظة أن البنك أو هذه 

الشركات قد تقوم بحماٌة أموالها من خلال الاتجار بالعملات ولٌس دائما بهدف الربح 
 

متداولى التجزئة 
العقد وحدة  )وهم الذٌن ٌعرضون فرصة التداول على الزبائن الراغبٌن بالعمل بؤعداد صغٌرة من العقود 

حث ٌقومون بتجمٌع طلبات الزبائن وتنفٌذها فً سوق البنوك أو ٌتحملون هم  (التداول فً السوق 
المخاطر مباشرة بشكل شبٌه بسوق الأسهم الأمرٌكٌة حٌث ٌقوم المتخصص بإقراض السهم من محفظته إلى 

. المتداولٌن ثم إعادتها بعد دفع او قبض الفرق 
 

 (صنادٌق التحوط )أموال الحماٌة 
وقد اشتهر متداول أموال الحماٌة بالمضاربات الحادة فً أسواق الصرف وذلك بسبب الرفع المالً 

Leverage بما ٌسمح لها بالمضاربة بآلاف الملاٌٌن من الدولارات مما ٌعطٌها فرصة كبٌرة للتؤثٌر على 
احد اكبر مدٌري صنادٌق الحماٌة من " جورج سوارس"أسعار الصرف ولعل أوضح مثال ما قام به 

من المضاربة على الجنٌة الإسترلٌنً مما أدى إلى خروج الإسترلٌنً من نظام الصرف الأوربً وذلك من خلال 
. بٌعه باستمرار وذلك فً مطلع التسعٌنات

 
المستثمرون المضاربون 

ٌقوم المضاربون بتحمل المخاطر بدلا من الآخرٌن فً هذه الأسواق من خلال رغبتهم فً البٌع والشراء طوال الوقت 
وعند أي مستوى سعري مرتفع كان أو هابط فالجمٌع ٌضارب مع اختلاف الدوافع والأهداف 

بما فً ذلك البنوك المركزٌة نفسها وذلك للطبٌعة المغرٌة للسوق ففارق السعر بٌن البٌع والشراء ٌمكن أن 



ٌجلب لك فائدة ثابتة ٌومٌا حسب نوع العملة المباعة أو المشتراة ناهٌك عن سهولة متابعة اقتصادٌات الدول بدلا من 
. متابعة حالة شركة معٌنة قد لا تتوافر عنها المعلومات المطلوبة
 

كٌفٌة ٌتم التداول فعلٌا ؟ 
السعر الذي ٌظهر على الشاشة أمامك هو فً الحقٌقة سعرٌن فً وقت واحد سعر الشراء وسعر البٌع إذ لا ٌستطٌع 

المتداول أن ٌعرض علٌك سعر واحد بل وفقا للقانون السعرٌن معا ولك حرٌة الاختٌار بٌن البٌع أو الشراء 
كل عقد  Lot والتداول ٌكون بالعقود Short والذي باع ٌقول انه Long انهفالذي اشترى ٌقول 

.-  دولار وٌتم احتساب الربح على أساس المعادلة التالٌة 100و000قٌمته 
 x 100,000 عدد العقود x (سعر الشراء- سعر البٌع )

 
فرق السعر والعمولة 

نقطة فً حالات  100 نقط فً ظروف السوق العادٌة وقد ٌزٌد إلى 7-3وهو عادة ما ٌتراوح مابٌن 
رابات الحادة فً الأسواق وهً وان كانت نادرة الحدوث فً هذه الأٌام إلا إنها محتملة دائما ضطالا

 ٌعنى ممادولار على كل عقد ٌتم تداوله 75- 10كما ٌدفع المتداول عمولة فرق السعر السابق تتراوح مابٌن 
دولار فً 100 نقطة على كل عقد ٌتداوله تقرٌبا أي ما ٌعادل 15- 10أن المتداول ٌدفع ما قٌمته حوالً 

حدها الأدنى 
 
" الهامش"الرفع المالً 

لعل تلك الفكرة هً السبب الرئٌسً فً الحجم المهول والسٌولة الشدٌدة فً هذه الأسواق وتتخلص 
دولار لكل عقد سواء كنت بائع أو 1000الفكرة فً أن لشراء أو بٌع عقد ٌجب أن تدفع تؤمٌن ٌعادل 

: مشتري وتكون الخطوات كالتالً 
 دولار 50و000فتح حساب بمبلغ  (1
.  فٌكون الوضع كالتالً 1.2890 عقود فرنك سوٌسري على سعر 10شراء  (2
 دولار 40و000 دولار من أموالك كتؤمٌن لعملٌة الشراء وٌكون المتبقً 10و000ٌتم حجز مبلغ  (3
:-  فٌكون الربح1.2990على فرض أن السعر أصبح  (4

 دولار 10و000= 100وx 10x 000( 1.2890-1.2990)= الربح
 

:- ومع نهاٌة العملٌة ٌكون الوضع كالتالً
 رصٌد الحساب 40و000
 تؤمٌن مسترد 10و000
 أرباح محققه 10و000
 دولار 60و000

 مرات فقط شهرٌا أي أننا نضاعف رأس المال مره كل 5ٌومٌا فإذا فرضنا أننا نقوم بهذا العمل % 20فٌكون الربح  ٌعادل 
شهر وهو ربح كبٌر جدا قٌاسا إلى سرعة تحققه وشرعٌته 

 Marginوقد ٌطلب الوسٌط منك دفع مبلغ اكبر لمواجهة مخاطر التقلبات فً الأسواق فٌصبح الهامش المطلوب 
مما ٌجب أن ٌكون فً الظروف العادٌة % 20دولار وبذلك ٌقل الرفع المالً إلى 5000مثلا 

 
 Spot Marketsالأسواق الفورٌة 
ساعه وهو العرف السائد منذ قٌام تلك الأسواق و كما كان 48أي عملٌة تتم فً هذه الأسواق ٌجب أن ٌتم تسوٌتها خلال 

. فً السابق بعد الاتفاق على العملٌة ٌتم تحوٌل الأموال بٌن المشتري و البائع
وهما الشكلان الذي ٌكون علٌهما أسواق  Forwardأو  Futuresأما الأسواق المإجلة سواء كانت 

ففً الأولى هناك موعد محدد ٌتم خلاله التسوٌة أو استلام السلعة المشتراة ودفع باقً ثمنها بالكامل  المستقبلٌات 
 شهور أما الأخرى فؤنت تحدد الموعد وٌكون السعر حسب تحدٌدك أنت للزمن 3وعادة ما تتم التسوٌة من شهر إلى 

وعادة ما ٌكون شهري فالفرق هو سعر الفائدة فالأسواق الفورٌة بدون فائدة والمستقبلٌات عبارة عن السعر الفوري 
 ساعة ولٌس لها 24مضاف إلٌه سعر الفائدة خلال المدة المحددة للتسوٌة، وأخٌر ا هذه الأسواق لا تقفل على مدار أل 

. مكان محدد للعمل فٌها أو من خلالها كمبنى البورصة مثلا وٌتم ممارسة العمل من أي مكان فً العالم
 



لماذا تتحرك الأسواق فً شكل موجات متلاحقة بدلا من موجة واحدة ؟ 
 فئات بائعٌن ومشترٌن والراغبون فً الشراء والراغبون فً البٌع فعند فتح السوق 4فً السوق ٌنقسم الموجودون إلى 

 نقطه ٌشعر 50ٌبدأ كلا من المشترٌن والبائعٌن فً محاولة دفع السوق فً اتجاههم فعلى فرض أن السوق تحرك عالٌا 
لٌشتروا أكثر وٌندم البائعون  ( نقطه30)عندها المشترون بالندم لعدم شرائهم كمٌه اكبر وٌتمنون عودة السوق قلٌلا 

على البٌع وٌتمنوا لو عاد السوق حتى ٌخرجوا  أما المتفرجون فكلاهما راغب فً عودة السوق إلى الوراء قلٌلا لكً 
 ٌشترى فبدون قصد أو اتفاق مسبق أتفق الجمٌع على عودة السعر مره أخرى وحالما ٌرجع ٌبدأ الشراء بكثافة 
ولذلك تكون الموجه الثانٌة والثالثة أقوى الموجات على الإطلاق وٌبق الحال هكذا حتى ٌصل السعر إلى مستوى 

لا ٌرغب احد عنده فً الشراء وعندئذ ٌبدأ نفس السٌنارٌو مره أخرى ولكن معكوس 
 

 أنواع الأسواق المالٌة
 

 :تنقسم الأسواق المالٌة من حٌث الشكل إلى
لٌس لها مكان محدد أو مبنى خاص ٌجتمع فٌه المتداولون كمبنى البورصة مثلا : أسواق فورٌه(1
 

                                          Futures 
أسواق مإجله (2

                                    Forward  
  أسواق المستقبلٌات هً أماكن محدده ٌتم خلالها تداول كل السلع المسجلة وتخضع لرقابه الحكومة الأمرٌكٌة 

ولها مواعٌد فتح وإغلاق وكل المعلومات فٌها مسجلة بدقة متناهٌة بالثانٌة الواحدة ومنها على سبٌل المثال 
  وتختص عادة كل واحده بؤنواع معٌنه من السلع Nymex, Nce, Cbt, Comex, Nymexلا الحصر 

 شهور بحد أقصى وقٌمة النقطة الواحدة لا تتبدل مهما 3ولها مواعٌد تسلٌم محدده إما شهرٌة أو شهرٌن أو 
 دولار ٌومٌا 2000 دولار للنقطة وٌتحرك السوق فً حدود 12.5 -10تغٌر السعر  وتتراوح مابٌن 

  أما أسواق المإجلات فهً خلٌط بٌن الأسواق الفورٌة والمستقبلٌة فؤنت الذي تحدد نهاٌة العقد بالنسبة لك 
 وتتم عادة فً البنوك مع العملاء الراغبون فً الحصول على تموٌل وٌتم احتسابها على أساس السعر الفوري 

. مضاف إلٌه سعر الفائدة عن المدة المطلوبة 
   
 وهى أسواق غٌر رسمٌه ٌتم تداول أدوات مالٌه أسعارها مشتقه Derivatives  أسواق المشتقات(3

من أدوات مالٌه أخرى فهً نوع من الرهان على سعر معٌن خلال فتره معٌنه ولاٌعترف احد بها أو بحجمها 
.  الحقٌقً وكانت السبب فً انهٌار بنك بارٌنجز وبنوك أخرى على الطرٌق

 
أسواق الخٌارات وهى أسواق تباع فٌها الحقوق فقط أي تبٌع حق البٌع أو حق الشراء أو تشترى حق  (4

وبعدها ٌمكن ممارسة هذا الحق  Premiumالبٌع أو حق الشراء وذلك من خلال دفع مبلغ معٌن ٌسمى 
 إلى تارٌخ انتهائه 

 
 :سعر الفائدة

 وهناك جدل (البنوك عادة  )سعر الفائدة هر السعر الذي ٌحصل علٌة العمٌل من إٌداع أمواله لدى الآخرٌن 
 شدٌد حول مدى تؤثٌر رفع أو خفض سر الفائدة على أسعار العملة ؟؟ فهل رفع الفائدة ٌإدى بالضرورة إلى
 ارتفاع فً قٌمة العملة أو العكس وللحقٌقة أن التؤثٌر ٌختلف باختلاف الظروف ولكن ما هو الوضع السلٌم

 أو التؤثٌر؟
 ٌجب أن ٌكون سلبا بشكل واضح وٌرجع السبب فً ذلك أن سعر الفائدة هر تعوٌض عن حرمان الشخص

 من الانتفاع بماله لمدة سنة مثلا فهو لا ٌعلم فً نهاٌة السنة إذا كان سٌكون موجود لصرف المال أو الأشٌاء التً
 قام بتؤجٌل شراإها إلى العام القادم بالإضافة إلى نسبة التضخم لحقد تكون ارتفاعها اكبر بكثٌر من قٌمة الفائدة

 المدفوعة وبالتالً من الطبٌعً أن تفقد العملة جزء من قٌمتها وبالنسبة إلى الدول فهذا اعتراف صرٌح منها بان
 .العملة تحتاج إلى دعم ولذلك تزٌد أسعار الفائدة علٌها

 


