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 والمستقبليات (Forward Contract) العقود الآجلة 

es)(Futur 

 

 تعريف العقود الآجلة  .1
بموجبه  مانيلتزالعقد الآجل بانه اتفاق بين طرفين أحدهما مشتريا للعقد والآخر بائعا له يعرف 

ملة أجنبية أو أحد مؤشرات الأسهم( بتاريخ بتسليم أو استلام كمية من أصل )سلعة أو ورقة مالية أو ع

 ، في مكان محدد وبسعر محدد يتفق عليه مسبقا بتاريخ التعاقدفي المستقبل

 يلي: وتتميز العقود الآجلة بما

أنها عقود غير منظمة لا يتم تداولها في الأسواق المنظمة بل في الأسواق غير المنظمة  -

(OTC) 

وض المشتري و البائع على شروط العقد اوليست نمطية حيث يتف و مرنة أنها عقود شخصية -

  )حجم العقد و شروط التسليم و تاريخ التسليم ....الخ(
وهي المخاطر   Default Riskطر العجز تتضمن العقود الآجلة مشكلة محتملة وهي مخا -

الناشئة عن عدم قدرة أحد أطراف العقد الآجل على الوفاء بالتزاماته كعجز المشتري عن توفير 

 اللازمة لشراء الأصل أو عجز البائع عن توفير و تسليم الأصل محل التعاقد ةالسيول
داية توجد مدفوعات عند ب لاتتحقق قيمة العقد الآجل في تاريخ انتهاء صلاحية العقد وكذلك  -

 قبل انتهاء صلاحية العقدلا توجد أي نقود يتم تحويلها من طرف الى أخر  وكذلكالعقد 
د رغب البائع او المشتري الخروج من العقإذا ، فالسيولة مقارنة بالمشتقات الأخرىلا تتمتع ب -

 .يحل محله آخريحتاج الى أن يجد شخصا  فإنهالاجل 
قود لعقود الآجلة الى عتم تطوير عدد كبير من ا فقدلحل مشكلة مخاطر العجز في العقود الآجلة 

 مستقبليات.
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 تعريف العقود المستقبلية  .2
يتم تداولها في البورصات. ويعرف العقد نها نمطية ومنظمة وهي نوع من العقود الآجلة ولك

بواسطة و أو يستلم منه الآخرتبادل بين طرفين يفرض على أحدهما أن يسلم م التزامالمستقبلي بأنه 

 بسعر محدد.عة معينة في مكان وزمان محددين وطرف ثالث )الوسيط( كمية محددة من أصل أو سل

رقة و وبيع كمية من أصل معين )سلعة أ عض بأنها عقود تعطي الحق في شراء أووعرفها الب

حق لا ، على ان يتم التسليم في تاريخأسهم( بسعر محدد مسبقا بتاريخ التعاقدة أو مؤشر مالية أو عمل

سمسار نسبة من قيمة العقد لدى ال بإيداع (المشتريالبائع و) الطرفينفي المستقبل. ويلتزم كل من 

ة على عدم مقدر)الوسيط( الذي يتعامل معه بغرض حماية كل طرف من المشكلات التي قد تترتب 

 . ويسمى هذا المبلغ بالهامش الابتدائي.تجاههبالوفاء بالتزاماته الطرف الاخر 

هو الطرف و (Long position)يتخذ الطرف المشتري في العقود المستقبلية مركزا طويلا 

تخذ ، بينما يريخ مسررتقبلي محدد مقابل سررعر محددالذي وافق على شررراء الأصررل محل العقد في تا

بيع  علىالطرف الررذي وافق  وهو Short Positionالطرف البررائع في العقررد مركزا قصرررررريرا 

 .الأصل في التاريخ نفسه مقابل السعر نفسه

 استخدامات العقود المستقبلية.4

  التحوط أو التغطيةHedging  
التحوط هي احدى تقنيات إدارة المخاطر الناجمة عن تذبذب أسعار الأصول في 

خاذ التي تعتمد على اتوالمستقبل )مخاطر التغيرات السعرية للأصول محل التعاقد( 

مركز قصير( بحيث أن الأرباح المتحققة لاحد )مركز طويل ومركزين مختلفين 

بتعبير اخر هو عبارة عن تقنية  المراكز ينبغي أن توازن خسائر المركز الاخر أو

 يمكنك من خلالها استبدال مركزك الحالي بمركز معاكس 

  المضاربة Speculation  
تقوم المضاربة على التنبؤ بتحركات الأسعار في المستقبل واستخدام هذه 

التنبؤات او التكهنات لاغتنام الفرص وتحقيق الأرباح فالمضاربون يراهنون على 

انخفاض الاسعار وبناء على تنبؤاتهم يدخلون أسواق المشتقات اما كبائعين ارتفاع او 

كانت توقعاتهم تشير الى ارتفاع أسعار الأصول محل التعاقد مستقبلا إذا او مشترين ف

كانت توقعاتهم تشير الى انخفاض أسعار إذا فانهم مثلا يشترون عقود مستقبلية )اما 

 مثلا يبيعون عقود مستقبلية الأصول محل التعاقد مستقبلا فانهم 
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  المراجحةArbitrage  
على عكس المضاربة فالمراجحة استراتيجية خالية من المخاطر أي ان الأرباح 

وتنشأ فرص  جحة تكون مستقلة عن أسعار الأصولالناجمة عن استراتيجية المرا

 ، وتجدرفي حالة وجود خطأ في تسعير هذه العقود المراجحة بعقود المستقبليات

 شانه إعادة حالة التوازن من جدي الإشارة ان استغلال فرص المراجحة المتاحة من

 يمة العقد المستقبليق .5
حد  فان قيمة العقد في تاريخ الاستحقاق لكل طرف في العقد تمثل فيبالنسبة للعقود المستقبلية 

سررررررنراه في عقد ذاتها الربح المحقق لكل طرف في العقد وهذا لعدم وجود تكلفة شررررررراء العقد كما 

 الخيار لاحقا

صاحب المركز الطويل في العقد المستقبلي )المشتري( من ارتفاع سعر الأصل محل  يستفيد

التعاقد في المسررتقبل بينما يسررتفيد صرراحب المركز القصررير في العقد المسررتقبلي )البائع( من انخفاض 

بح خفاض السرعر فإن قيمة الرسرعر الأصرل محل التعاقد في المسرتقبل و سرواء في حالة ارتفاع أو ان

المحقق لاحد اطراف العقد سرررروف يسرررراوي قيمة الخسررررارة للطرف الاخر في العقد و بهذا يعبر عن 

حيث أن مجموع ارباخ  -zero) ( ذات مجموع صرررررفريsum gameعقود المسرررررتقبليات أنها لعبة

 وخسائر المراكز المختلفة يساوي الصفر

اشترى عقدا مستقبليا للذرة يستحق في مارس حيث وكمثال على ذلك فلنفترض أن شخصا قد 

سنت للبوشل ولنفترض انه بحلول تاريخ  500.0بوشل بسعر مستقبلي أصلي  0555أن حجم العقد 

سررنت  5.5.0مارس بلغ سررعر البوشررل من الذرة في السرروق الحا رررة  اسررتحقاق العقد أي في شررهر

 $ 5.50 سنت أو 0 ري( يحقق ربح قدرهللبوشل في هذه الحالة فإن صاحب المركز الطويل )المشت

في الجهة المعاكسرررة فان ( و0555* 5.50ولار للعقد الواحد د 005سرررنت أو  0555أي للبوشرررل )

 صاحب المركز القصير في العقد )البائع( سوف يخسر نفس المبلغ في العقد الواحد

( بالعقود المسؤؤؤؤتقبلية بد  م  لتالي لما يتم التعامل )المضؤؤؤؤاربةقد يطرح البعض السؤؤؤؤاا  ا

 محل التعاقد؟ بالأصلالتعامل 

قل بكثير في العقود  بب يتعلق بتكاليق الصررررررفقة حيث أن هذه الأخيرة تكون ا إن اول سرررررر

 المستقبلية

والسرررربب الثاني الهام هو أثر الرافعة الذي يحققه التعامل بالعقود المسررررتقبلية حيث أن العقود 

 بكثير من قيمة الأصرررل محل أصرررغرالذي هو هامش ابتدائي و تتطلب فقط إيداع المسرررتقبلية
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عامل رفع اكبر بكثير من ذلك الذي يحققة الت أثرالتعاقد ومنه فهي تسمح للمضاربين بتحقيق 

 .بالأصولالمباشر 

 

 

منه قيمة و %05لنفرض ان نسرررررربة الهامش الابتدائي تبلغ وبالعودة الى المثال السرررررررابق و

 (5.0* 0555* 5.000) $0077.0الهامش تساوي الى 

في ( 055/5.000*5.50) %0.0يمثل نسرررربة ارتفاع  $ 5.50ان ارتفاع أسررررعار الذرة ب 

يمة من ق %00أي بنسبة ربح  $005قد نتج عنه أرباحا لمشتري العقد بقيمة وسعر الأصل 

مرات مقدار الارتفاع في  05التي تمثل بالضرررربط ( و055/0077.0*005الهامش المودع )

 الأصل

  الكام الرفع  تعكس أثرمرات نسبة التغير في سعر الأصل  05إن نسبة الربح الي تساوي 

leverage Inherent الذي كان نتيجة الى ان الهامش الابتدائي في العقود المسررررررتقبلية و

 ( قيمة الاصل0/05للعقد المستقبلي يمثل عشر )

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 


