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 الأسواق المالية دراسة لتحركات البيانية  للأسواق  العملات الأجنبية
 جامعة الوادي ـ  عمي  قابوسة  د.                                      

 ممخص :
 دورا المختمفة ومكوناتها المالية السوق تحتل
 الاقتصاااااادية التنمياااااة عممياااااة تمويااااال فااااا  باااااارزا

 تاااوفر  بماااا وذلاااك واساااتمرار ا ديمومتهاااا وضااامان
 لموحااااااااااادا  ضااااااااااارورية ن دياااااااااااة تااااااااااادف ا  مااااااااااان

 .الاقتصادية
 ساااااااوق تنااااااااول البحثياااااااة الورقاااااااة  اااااااذا وفااااااا 
 باعتباار (  الأجنب  الصرف)  الأجنبية العملا 
 دراسااااااة وساااااايتم الماليااااااة السااااااوق مكونااااااا  أحااااااد

 الاابع  بعضااها إزاء العالميااة العماالا  حركااا 
(  الصاارف أسااعار تغيياارا )  الحركااا  لهااذ  مااا
 اخااتلال أو وتااوازن التجااار  حجاام عماا  آثااار ماان

 خصااص  دراسة فان وعميه المدفوعا ، موازين
 مااان اتجا اتااه والتنباااؤ الصاارف ساااوق ومعطيااا 
 أمااااارا يعتبااااار البيانياااااة الخاااااراصط اساااااتخدام خااااالال

 تااادور البحثياااة المشاااكمة فاااان ولهاااذا . ضاااروريا
 عماااا  الأجنبيااااة العماااالا  حركااااة أثاااار مااااا حااااول
  المدفوعا  ميزان

Abstract: 

Financial market and its various 

components occupies a prominent role in 

financing the economic development 

process and ensure the permanence and 

continuity, and that including availability 

of necessary economic contingent cash 

flows.. 
In this paper dealt with the foreign 

exchange market (foreign exchange) as a 

financial components market will be the 

study of the global currency movements 

towards each other because of these 

movements (exchange rate changes) from 

the effects of the volume of trade and the 

balance or imbalance of payments, hence 

the study of the characteristics and Market 

Data Batjahath exchange and forecasting 

through the use of charts is essential. 
For this research, the problem revolves 

around what the impact of foreign currency 

movements on the balance of payments. 

 

 

 
  :مقدمةال

الساااوق المالياااة بمكوناتهاااا المخمفاااة دورا باااارزا فااا  تمويااال عممياااة التنمياااة الاقتصاااادية وضااامان 
 ديمومتها واستمرار ا وذلك بما توفر  من تدف ا  ن دية ضرورية لموحدا  الاقتصادية.

عتبااار  أحااد ) الصاارف الأجنباا  ( با الأجنبيااةتناااول سااوق العماالا   الورقااة البحثيااة فاا   ااذا و 
بعضاااها الااابع  لماااا لهاااذ   إزاءمكوناااا  الساااوق المالياااة وسااايتم دراساااة حركاااا  العمااالا  العالمياااة 
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الحركاااا  ) تغييااارا  أساااعار الصااارف ( مااان آثاااار عمااا  حجااام التجاااار  وتاااوازن أو اخاااتلال ماااوازين 
الماادفوعا ، وعميااه فااان دراسااة خصاااص  ومعطيااا  سااوق الصاارف والتنبااؤ باتجا اتااه ماان خاالال 

 : حولالمشكمة البحثية تدور  م الخراصط البيانية يعتبر أمرا ضروريا ، ولهذا فاناستخدا
 ما أثر حركة العملات الأجنبية  عمى ميزان المدفوعات

 :وقد قسم   ذ  الورقة البحثية ال  العناصر التالية.
يمكاااان تعريااااف سااااوق المااااال بلنهااااا تمااااك السااااوق التاااا  تتااااراو  : أولا : تعريــــق ســــوق المــــا  

الأموال فيها سواء من حيث مصادر ا أو استخداماتها لماد  سانة أو أكثار وربماا تصال   قااستح ا
. ويمكاان تعريفهااا أيضااا بلنهااا ايليااة التاا  تجمااح الماادخرين ) وحاادا  الفاااص ( 1عشاار ساانوا  إلاا 

بالمسااتثمرين ) وحاادا  العجااز( بشااكل مباشاار أو ،ياار مباشاار ، فالسااوق المااال   ااو تن اايم يااربط 
الجاري أقل من دخمها الجاري وتبحث عن الأماوال لت ابال  إنفاقهاصادية الت  يكون الوحدا  الاقت

ويتجم  دور السوق المالية وف  كافة الن م الاقتصادية عااد  فا  تسايير  .2بها العجز ف  التمويل
تااوفير الأمااوال اللازمااة لعمميااة التنميااة الاقتصااادية والمحاف ااة عماا  معاادلا  نمو ااا مساات بلا وذلااك 

 .ل خمق التدف ا  الن دية الضرورية ووضعها ف  خدمة النمو الاقتصاديمن خلا
تتشااكل السااوق الماليااة ماان مجموعااة ماان المكونااا   ثانيــا : مكونــات ســوق المــا  و أنواعــ  :

الأساسااية التاا  لا بااد ماان توفر ااا لكاا  تااؤدي  ااذ  السااوق دور ااا المطمااو  فاا  تجميااح رأس المااال 
 مما يم . 3ف  أي بمد، ويمكن تمخي  مكونا  سوق المال ةالاقتصاديوتوجيهه لصالح التنمية 

 .)وحدا  الفاص  )المدخرين( ووحدا  العجز)المستثمرين 

 مجموعة من ال وانين والتشريعا  والمواصح المن مة لعمل السوق 

 مجموعة الأوراق المصدر  والمتداولة ف  السوق 

 السوق لإطلاقالمؤسس  المتخص  والمتكامل  الإطار 

  المال  وحماية المشاركين ف  السوق الإفصا 

يتشاكل ن اام التمويال المتكامال لأي ساوق مالياة فا  أي اقتصااد مان  أنـواع السـوق الماليـة :
 .الأنواع التالية من الأسواق والشكل التال  يوضح  ذ  الأنواع 

 أنواع الأسواق المالية: ( 1شك  )
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 اق رأس الما : الأدوات المستخدمة في أسو ( 2شك  )
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عمااا  قابوساااة ،محاضااارا  فااا  الأساااواق المالياااة وأدواتهاااا ، لمااااد  أدوا  الأساااواق  المصـــدر :
 2009مطبوعة ،ير منشور  ،  6المالية،  

لأول مار ،  إصادار ا   السوق الت  يتم التعامال فيهاا باالأوراق المالياة عناد  السوق الأولية :
 يتم التعامل فيها بالأوراق المالية حال بيعها من الجهة الت  تصدر افه  الت   ةالثانويأما السوق 

: يحتكااار التعامااال فيهاااا بااالنواع معيناااة مااان الأوراق المالياااة تصااادر ا وزار   الســـوق الاحتكاريـــة
 الخزانة، أو المصرف المركزي.

    ما يم  :5أما فيما يتعمق بالسوق الن دي فان أ م أدوا  السوق 
 السوق النقدي : أدوات 1جدو  رقم 

 مد  الاستح اق نوع الأدوا  

 يوم 90 شهادا  ال بول المصرفية

 شهر 12-3 أذونا  الخزانة

 يوم 270-30 الأوراق التجارية

 أشهر 6 –يوم  اتفاقيا  إعاد  الشراء

 أشهر 6 –شهر  شهادا  الإيداع

 أيام 3 –من يون واحد  ال رو  ما بين المصارف

 يوم 370 – 30 الأذنية الكمبيالا  و السندا 

 ثالثا: سوق الصرق الأجنبي :
يعاارف سااوق الصاارف الأجنباا  بلنااه السااوق الااذي تباااع وتشااتر  فيااه ماهيتهــا وخصاهصــها : 

العمالا  الأجنبياة. وبهاذا فاان العمالا  الأجنبياة  ا  السامعة الوحياد  التا  تبااع وتشاتر  فا   اذا 
تسود ا المنافسة الكامماة وذلاك لكاون السامعة  السوق ويتميز  ذا السوق بوصفه أحد الأسواق الت 

تتماثال  أساعار ا أنمحل التبادل ) الن اود ( تتجاانس تجانساا تاماا باين جمياح وحاداتها. فضالا عان 
باااين أرجااااء ساااوق الصااارف الواحاااد أو أساااواق الصااارف المختمفاااة عااان طرياااق عممياااا  التحكااايم أو 

6المراجحة 
Arbitrage . 



قابوسة عمي. د  الأسواق المالية دراسة لتحركات البيانية  للأسواق  العملات الأجنبية 
 

   (المجلد الثاني-العدد الثامن-والمالية )جامعة الواديمجلة الدراسات الاقتصادية 

 

222 

ابتداء يمكن التميياز باين ناوعين مان أساواق الصارف :  يالمعاملات في سوق الصرق الأجنب
 الأجنب   ما : 

وفيهاا ياتم تحدياد عممياة  Spot Exchange Market أساواق الصارف الحاضار  ) الفورياة ( -1
 فاق عم  سعر معين تالمبادلة بين عممة وأخر  آنيا وعند الا

ساعر مختماف وفيهاا ياتم تحدياد   Forward Exchange Marketأساواق الصارف المؤجماة  -2
عاان السااعر الحاضاار حيااث يااتم الاتفاااق عماا  بيااح عممااة معينااة عماا  أن يااتم التسااميم بعااد فتاار  ماان 

 الزمن. ويتم ف  سوق الصرف الأجنب  ثلاثة أنواع من المعاملا     :
 الارتفااع: وتستند عم  توقعا  المضاربين ف  م دار التغيير ف  المست بل ) المضاربة  -1

لعممااة المااراد تبادلهااا للاسااتفاد  ماان فروقااا  سااعر الصاارف فاا  تح يااق أو الانخفااا ( فاا  قيمااة ا
 الأربا  
تح يق الاربح عان طرياق الاساتفاد  مان فاارق الساعر باين ساوقين  إل : تهدف  المراجحة -2

 أو أكثر 
: و ااا  تماااك المعااااملا  المساااتند  عمااا  الاساااتفاد  مااان فروقاااا   موازنـــة أســـعار ال اهـــد  -3

 بين أسواق الن د المختمفة  أسعار الفاصد  عم  وداصح البنوك
 ناك ن ريتان مهمتان تحاول كل منهما تفسير آلية  نظريات تحديد أسعار الصرق الأجنبي :

 تنحيد أسعار الصرف و ما :
ـــو  الشـــراهية ـــاد  الق ـــة تع قااادم  اااذ  الن رياااة   Purchasing Power Parity أولا : نظري

 يماة الخارجياة لعمماة دولاة معيناة إنماا الاقتصادي كوستاف كاسل وممخ   ذ  الن رية  او أن ال
يتوقاااف عمااا  الم ااادر  الشاااراصية لتماااك العمماااة فااا  الساااوق المحمياااة بالنسااابة لم ااادرتها فااا  الأساااواق 
الخارجيااة أي عماا  العلاقااة بااين الأسااعار الساااصد  فاا  الدولااة بالنساابة للسااعار الساااصد  فاا  الاادول 

 :  7الن رية كايت الأخر  ويمكن صيا،ة سعر الصرف التوازن  تبعاً لهذ  
ER = Er x Pd / Pf 

ER    سعر الصرف التوازن = 
Er   سعر الصرف ف  الفتر  المشار إليها = 
Pd   الرقم ال ياس  للسعار المحمية = 
Pf    الرقم ال ياس  للسعار ف  البمد الأجنب = 
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  أن سااعر تشااير  اذ  الن ريااة إلا ثانيـا: نظريــة ميــزان المــدفوعات )نظريـة العــرض والطمــ (:
الصاارف الأجنباا  يتحاادد ب ااو  العاار  و الطماا  فاا  سااوق الصاارف و يعتمااد كاال ماان الطماا  و 

 العر  عم  مجموعة من العوامل    : 
 زياد  مستو  الدخل. .1
 تغير المستو  العام للسعار  .2
 التغيرا  ف  الأسعار الفاصد  و معدلا  الأربا  . .3
 الت دم التكنولوج .  .4
 و تغير أذواق المستهمكين. التغير ف  أنماط الاستهلاك .5

استعرضاانا فاا  بدايااة البحااث رابعا:المعطيــات المــ ثر  بــدورات الصــعود و الهبــوط لمعمــلات : 
سنركز فا  بحثناا لهاذا مفهوم ومكونا  أسواق المال ، و  بع  المساصل الضرورية المتعم ة بتحديد

ه حركااااا  عماااا  جاناااا  ماااان  ااااذا السااااوق ، أو و ااااو )سااااوق الصاااارف الأجنب (حيااااث ساااانتناول فياااا
عمياه فننااه مان الضاروري اساتعرا  أ ام المعطياا  التاا  لا  العالمياة إزاء بعضاها الابع  و العما

 مكن إيجاز  ذ  المعطيا  بما يم :يكا  العملا  ف  السوق العالمية و تؤثر عاد  ف  حر 
إن العواماال الموجهااة للسااواق  اا  خماايط ماان  : Market trendsتوجهــات الأســواق  .1

كال واحاد مان  اذ  المعطياا  أيضاا و  السايكولوجيةوالسياسية والتكنولوجياة و  ةالمعطيا  الاقتصادي
يكاون  لكن من المسمم به أن تلثير العوامل الاقتصااديةير مختمف حس  الزمان والمكان ، و له تلث

و قوياا و تدوم لماد  أبعاد مان تالثير العوامال السياساية ماثلا حياث يكاون تالثير  مباشارا أكبر وزنا و 
    : 8مؤق  وعاد  ما يكون لتوجها  الأسواق ثلاثة مراحلمن  قصير و لكن مدا  الز 

 اا  المرحمااة التاا  ياادخل بهااا مجموعااة متوسااطة ماان المسااتثمرين : و  المرحمــة التراكميــة . أ
 إل  السوق ع   انتهاء الأنباء السالبة .

ــــة صــــاهدي ال ــــرص .    اااا  المرحمااااة التاااا  ياااادخل فيهااااا المحترفااااون ماااان متتبعاااا  : و مرحم
 نية إل  السوق .الاتجا ا  الت 

 ا  المرحماة التا  يادخل فيهاا أعاداد كبيار  مان المساتثمرين إلا  : و  مرحمة دخو  العامة .  
 السوق بعد انتشار الأنباء الموجبة المشجعة للاستثمار .

الخماايط المع ااد ماان المعطيااا  إن  (Major Cyclesالهبــوط لمعمــلات ) .دورات الصــعود و 2
صاااعود و باااوط  الساااالفة الاااذكر )الاقتصاااادية، التكنولوجياااة، السياساااية،....إلا( ينااات  عناااه دورا 
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متلنية ومتابعاة ورصاد دقياق لهاذ  الادورا   ذا بدور  يتطم  دراسة لمعملا  إزاء بعضها البع  و 
 الرصد تتم عاد  من خلال المؤشرا  التالية : و ذ  المتابعة و 

  ربااااااط مؤشاااااارا  التحمياااااال الت ناااااا  وحركااااااا  العماااااالا  والمعطيااااااا  الاقتصااااااادية يجاااااا .1
والسياساااية، مثاااال ذلاااك متابعاااة النااازاع الاقتصاااادي /السياسااا  باااين الولاياااا  المتحاااد  والياباااان أو 

العممااة الموحااد  أو انهيااار أسااواق الأوروبيااة و  الصااين مااثلا ، أو متابعااة أخبااار الوحااد  الاقتصااادية
 شرق آسيا. رأس المال ف  جنو 

عادم الساباحة ضاد التياار )كماا ي اول المثال(، فعنادما ت هار الساوق و  يج  مواكباة اتجاا  .2
 العكس صحيح.صعود فيج  البدء بشراء الدولار و بوادر اتجا  الدولار نحو ال

الأرقام الاقتصادية تاؤثر عما  اتجا اا  الساوق  و اذا يمكان التميياز باين إن المؤشرا  و  .3
 : نوعين من التلثيرا   ما

  .التلثيرا  عم  المد  الطويل    أ.التلثيرا  عم  المد  ال صير.
 أن تااؤت  ثمار ااا عماا  المااد  البعيااد بحيااثلبمااد مااا لابااد و  حيااث أن تحساان الأداء الاقتصااادي

 .1998/1997 ذا ما حدث بالنسبة لمدولار للعوام يتحسن مستو  عممة  ذا البمد . و 
يعتباار الجنيااه الإسااترلين  مااان  لجنيــ  اتســترليني:خامســا: نمــودو لــدورات الــدولار مقابـــ  ا

طانياااا خاصاااة بعاااد خااارو  بري  العالمياااة الأخااار  و العمااالاأماااا الااادولار و  العمااالا  الأكثااار اسااات رار
9انساحابها مان معا اد  الماساترخ  فا  نهايااة و 

 1. ف اد خار  الجنياه مان مساتويا  أسااعار )1992
لار( خلال الستة الأشهر الأول  من عام دو  1441جنيه =  1إل  ) 1992دولار( عام  2جنيه = 
 1988( يبين نمط دورا  الجنياه الإساترلين  م ابال الادولار لمفتار  مان عاام 3والشكل رقم ) 1993

10حت  عام 
1998. 

 (3شك  رقم )
  2000/ 1988نمط دورا  الجنيه الإسترلين  م ابل الدولار لمفتر  

 
 
 
 
 ( يتضح ما يم  : 3من الشكل رقم )و 
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من ن اام آلياة الصارف  ابريطاني انسحا عة الدورا  إل  أقل من النصف بعد ت م  س .1
( 50البريطااان  حاااوال  ) الانساااحا ف حياااث بمغاا  الااادور  قباال  1992الأوربيااة فاا  أواخااار ساانة 

 سن  .

ر ت ريباا )و  ا  (شه15صعودية ثانية إل  حد ما )المد  الزمنية لكل دور   بوطية و إن  .2
 ف  الدور  الواحد (. أدن  مستو الفرق بين أعم  و 

السؤال الذي يطر  نفسه فيما يتعمق بالجنياه الإساترلين  محال دراساتنا الحالياة .  ال يساتطيح و 
مااثلا    1988 ااو عميااه الحااال عااام دولار(كمااا  2جنيااه=  1أن يعااود إلاا  مسااتوياته الساااب ة أي )

 قتصاااااديةالاالجااااوا  عماااا  ذلااااك لاااايس بااااالهين حيااااث يعتمااااد الأماااار كميااااة عماااا  حااااال الأوضاااااع و 
البريطااان  لاام  لكاان عماا  العمااوم فاانن حالااة الاقتصااادو  فاا  المااد  ال صااير  والطوياال  ةالبريطانياا

 الارتفاااعمحاادود كون عماا  شااكل دورا  بطيصااة مصااغر  و عميااه فاانن حركتااه سااتتحتماال جنيااه قااو  و 
دولار( الااذي لا يمكاان كساار  فاا  المااد  1450سااي ل الجنيااه الإسااترلين  ي اااوم عنااد خااط ال اعااد  )و 
 اذا  او مسات ر عمياه ( خطاا يصاع  تجااوز  و 1465- 1463) ل صير ف  حين سيكون خط ال مةا

 .2000/ 1998ف  الحال ف  خلال العام 
 (4شك  رقم )

  
 
 
 
 
 

الأمريكاا  و فيااه يتضااح خااط ال مااة  يبااين الاادورا  الأساابوعية لمجنيااه الإسااترلين  م اباال الاادولار
عم  الماد   رثمثة الت  يرسمها الجنيه م ابل الدولاال اعد  كما يوضح الشكل نمط التشكيلا  المو 

 البعيد.
( دولار ت ريبااا مااح 1472( يتبااين أن لهااذ  الاادور  خااط قمااة عنااد مسااتو  )4وماان الشااكل رقاام )

( 1465راو  عناد مساتويا  )ثم بادأ  دور  الهباوط لتساترلين  لتا 1997مطمح عام و  1996نهاية 
 2000منتصف عام  ذا  و ما أست ر عميه الحال عند دولار و 
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سااوق الصاارف الأجنباا    إلا أن السااؤال الااذي يطاار  نفسااه أياان ومتاا  ياادخل المتعممااون إلاا  
 ف  الح ي ة إذا ن رنا إل   ذ  الدورا  بتمعن أكثر نستطيح أن نحصر ف  كل دور  ما يم  :و 

 )و و أعم  مستو  بمغة الإسترلين  م ابل الدولار(.  : .خط قمة الدور 1
 )و و أدن  مستو  بمغة الإسترلين  م ابل الدولار(. خط ال اعد 2
أ مياااة المنط اااة الوساااط  أنهاااا أكثااار طااا  ال ماااة وال اعاااد  . و . حصااار منط اااة الوساااط باااين خ3
أسامو  المتااجر  يساتطيح المتعامال أن يعتماد مان ،ير اا مان بااق  أجازاء الادور  و است رارا و  انت اما

 الطويل مح تحمل مخاطر أقل.بالمد  المتوسط و 
الوسااط ، والمنط ااة  اا  المنط ااة المحصااور  بااين قمااة الاادور  والمنط ااة : و  منط ااة  الانت اليااةال

تتحرك الأسعار فيهاا لا يحصل فيها كثير من المتاجر  و قاعد  الدور  وف   ذ  المنط ة الوسط  و 
بسرعة كبير  عم  شكل بيح سريح لمدولار أو شراء سريح لمدولار و ذ  المناطق    أخطر مراحال 

عمماااين الاااذين تحصااال فيهاااا خسااااصر كبيااار  لممتيكاااون فاااارق الساااعر فيهاااا كبيااار جااادا و دور  حياااث الااا
فا   اذ  المنط اة تمعا  التالثيرا  السايكولوجية فا  أساواق الماال دورا كبيارا يسيرون عكس التيار و 

فاا  عمميااا  البيااح والشااراء حيااث يغتاانم ماان عماايهم )صاااصدي الفاار ( أو المحترفااون حالااة السااوق 
 ربا .لتح يق الأ

 الخاتمة :
ال اعاد  تبعاا لاتجا اا  ر الطويل المد  تحدد خطاة ال ماة و إذا كان  العوامل ذا  التلثي .1

الاادور  الاقتصااادية فاانن المنط ااة الوسااط  أو الانت اليااة تتاالثر بالعواماال ال صااير  الأجاال )عمميااا  
 ب (.أن سوق العملا  الأجنبية )الصرف الأجنالمضاربة(ب صد تح يق الأربا  السريعة 

يخضااااح فاااا  اتجا اتااااه الطويمااااة المااااد  أو ال صااااير  المااااد  عماااا  توليفااااة ماااان العواماااال  .2
 .السيكولوجية، السياسية ، التكنولوجية و  الاقتصادية

رصد حركا  العمالا  الأجنبياة م ابال بعضاها الابع  يتطما  الانتباا  إلا  إن متابعة و  .3
 الن اط التالية :

رصااد ها الاابع  عماا  الخااراصط البيانيااة و باال بعضااأ.فهاام الاادورا  التاا  تسااير بهااا العماالا  م ا
 اتجا ا  حركة العممة ف  الأجزاء المختمفة من كل دور .

 . إن فهم الخراصط البيانية لحركا  العملا  تعمل كمجسما  تحدد لنا انعكاس اتجا  الدور  
تعامال الانت اال إلا  مرحماة أخار  كماا أنهاا تعطا  الفرصاة لممرحماة و  بشكل رصيس  أو قر  انتهاء
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الابتعاد عن المناطق و  است راراطق الأكثر أمانا و )عم  المد  البعيد( لمدخول إل  السوق ف  المنا
 ذا  المخاطر الكبير  مثل )المنط ة الانت الية(.
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