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ن ب ما ة الف العالم المالية المشتقات أسواق م   2017و2005تطور

The growth of world's derivatives markets between 2005 and 2017 

ستلام خ شر                                                  17/11/2018 :تار ال قبول خ   07/01/2019:تار

لھ عبد الدين .د           * مقدم ن ز    ** قدال
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 : صالم

و   سية، رئ أصناف ثلاث إ تنقسم و شأة، ال حديثة مالية أدوات المالية المشتقات عت

جلة، العقود أو المستقبلية العقود يارات، نو ا سوق المالية دوات ذه تداول تم و المبادلات،

السوق و و ول ن، يفوقمختلف والذي النظامي، الغ السوق و ي والثا البورصات، أي النظامي،

وظا، م تطورا المالية، المشتقات أسواق دت ش ة، خ السنوات و النظامي، السوق بكث مھ

خلال من ، العال قتصاد مستوى ع المالية، المشتقات مية أ إبراز إ البحث ذا دف لذلك

إ الماليةالتطرق زمات من الرغم ع مستمرة، بصورة سواق م ايد ي حيث المشتقات، أسواق

الصرف، سعر عقود و الفائدة، بمعدل اصة ا المالية المشتقات ل ش حيث مؤخرا، العالم ا مر ال

الشمالية ا أمر أسواق سيطر كما سواق، ذه المشتقات من سبة ع،أك ا أورو معظمو

وتركيا، كروسيا الشرقية، ا أورو غرار ع الناشئة، سواق تطور جانب إ المالية، للمشتقات التداولات

ل از وال قيا إفر وجنوب ن الص أسواق إ  .إضافة

المفتاحية لمات النظامية:  ال الغ المشتقات أسواق النظامية، المشتقات أسواق المالية،  .المشتقات

يف  .Jel :G15 تص

Abstract:  

The financial derivatives are newly created financial instruments, which are divided into three main categories: the 

options, the futures contracts or the Forward Contracts and the swaps. These financial instruments are traded in 

two different markets: the regular market, in other words the stock exchange in general, and the the over the 

counter market, which is much larger than the regular market. In the recent years, the financial derivatives have 

witnessed a remarkable development. Therefore, the aim of this research is to highlight the importance of the 

financial derivatives at the global level by addressing the derivatives markets. Indeed, the volume of markets is 

continuously increasing despite the recent global financial crises. Actually, derivatives related to the interest rate, in 

addition to exchange rate contracts represent the largest share of derivatives in these markets. Meanwhile, North 

America’s and European markets are dominating most of the derivatives trades. Nevertheless, there are emerging 

markets, such as those of Eastern Europe, Russia and Turkey on the one hand and China’s, South Africa’s and 

Brazil’s markets, on the other hand. 
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  :مقدمة

ور ظ إ ، الما القرن من ة خ سنة الثلاثون حدث الذي ، الما النظام تطور أدى

حيث المالية، ندسة ال منتجات أبرز عت ال و المالية، بالمشتقات س جديدة، مالية أدوات

ستفادة و ة، المضار فرص من توفره لما ، الما سي ال جديدة طرق دوات ذه وفرت

ا أ إ بالإضافة سواق، ن ب ة المرا ق طر عن مالية، اسب م وتحقيق ، الما الرفع من

لا أصبحت حيث العالم، ع المالية سواق نمو ظل المالية، خطار من ماية ل وسيلة عت

المالية المشتقات توفره لما المالية، والمؤسسات البنوك وخاصة ة، الكب ات الشر ا ع ستغ

حالة ة كث مخاطر المالية للمشتقات أن إلا المالية، ا محافظ سي ع اسب وم حماية من

فلاس، ب س ت أن مكن و للمقامرة، وسيلة ا عت البعض أن حيث ا، إستخدام سوء

ت سب حيث كية، مر المتحدة الولايات العقاري ، ن الر أزمة خلال من للبنوك حدث كما

العالم. ع سواق با شملت مالية أزمة المالية  المشتقات
 

التالية الية ش ع جابة سنحاول ذكره تم ما خلال   :ومن

 ؟ العالم المالية المشتقات أسواق تطور مدى   ما

التالية الفرعية سئلة بصياغة قمنا للبحث الرئ السؤال ع جابة يل س ل   :و

 المالية المشتقات م و ؟ما ة خ السنوات  المتداولة

 ؟ العالم ع المتداولة المالية المشتقات أبرز  ما

 ؟ العالم قتصادية بالأوضاع المشتقات أسواق تأثرت  ل

ال ع عتمد سئلة ذه ع الوللإجابة   :ةتاليفرضيات

 ايدا م نموا المالية المشتقات تداول الغ ،عرف سواق يقدر،النظاميةخاصة ال و

عدة ا النظاميةضعاف أم    .سواق

 المشتقات الفائدةالماليةعت العالمأمن،لسعر ع تداولا المالية المشتقات    .ك

 المالية سواق من ا بالأ أتأثرتو أثرت،كغ المالية المشتقات العالمسواق ع المالية    .زمات

الدراسة   :من

خلال الوصفي،البحث ذاومن المن المتعلقة،إستخدمنا يم المفا غطية خلال من

المالية التحلي،بالمشتقات المن كذلك باطيو مناقشة،ست خلال و من ،المعطياتالبيانات

عنھ نبحث الذي واب ل الوصول يل  .س
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السابقة   :الدراسات

السابقةوعن عالدراسات ينذكر ما صر ا لا المثال يل   :س

  معتوق يح،جمال البورصةمقال،سعيدي المالية المشتقات تداول أثر قياس عنوان

المالية المخاطر المالية،ع المشتقات تداول عد و قبل كية ال البورصة سوق مقارنة دراسة

ة العدد،2015ا1994الف عن العلوم13المقال و سي ال و قتصادية العلوم لمجلة

ة البورصة،2015التجار لسوق مقارنة عن عبارة ان البحث إستخدام،و عد و قبل

المالية الدراسة،المشتقات خلصت المشتقاتإو تداول الما،أن ثمار س إيجابا ،يأثر

المالي سائر ا تخفيض ق طر ة،ةعن الكب المؤسسات مؤشر    .خاصة

 عثمان عزالدين،علام مع،حملة التعامل أجل من المالية المشتقات إستخدام عنوان مقال

المالية العدد،المخاطر عن سم11المقال د الصادر إقتصادية رؤى تطرق2016لمجلة و

الما المشتقات المستعملة اتيجيات س م أ إ   ليةالمقال

 ام س ساوي قتصاديةحأطرو ،ع العلوم دكتوراه المالية،ة المشتقات تداول دور عنوان

رأس أسواق ل الفر،الالمتمو المال رأس سوق امعية،دراسة ا ،2014/2015السنة

إيجابا تأثرت المالية سواق أن إ الدراسة خلصت اب ،و إل موال رؤوس ق،تدفق طر عن

المالية المشتقات نمو،تداول حالة مالية فقاعة ا إعتبار و ذا من أك   .و

البحث    : خطة

نظرى، و و ول الشق ن، سي رئ ن شق إ ا تقسيم تم ال و البحثية، الورقة ذه خلال من

حيث من ا أسواق و المالية، بالمشتقات المتعلقة المعطيات ل ناول ي الذي او طبيع و ا، شأ

المشتقات عن لة الم النتائج و رقام، م أ إ يتطرق الذي ي الثا الشق أما ا، وخصائص

ة، خ السنوات سواق م غ مدى و العالم، ع ا ف المتداولة سواق و المالية،

ن ب ما ة الف  .2017و2005خاصة

المال عموميات: أولا المشتقات اعن أسواق و   :ية

ن عنصر إ الشق، ذا تطرق نس التاأساسي المشتقات أسواق ثم المالية، المشتقات ، :  

المالية -1   :المشتقات

م أ من المالية المشتقات ديثة، عت ا ارات ل بت التمو عملية يل س ا دف   .ال

المالية-1 -1 المشتقات ف   :عر

المالية أو المادية، صول من ا قيم سب تك و ن، طرف ن ب تتم مالية عقود المالية المشتقات

ي المش ن ب الشروط عض ع تفاق مع معينة، زمنية ة بف تحدد و ا، عل التعاقد يتم ال
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س السلع، و العقارات، نجد ا عل التعاقد يتم ال صول ن ب من و ع، البا السندات،و و م

البورصة مؤشرات الفائدة، معدل ية، جن   1 .العملات

المالية-1-2 المشتقات عن خية تار   :نبذة

سنة من إنطلاقا وظا، م تطورا المالية المشتقات دت كية،1970ش مر المتحدة الولايات

ة التجار اللوحة سوق آنذاك، أستحدثت ال المشتقات أسواق م أ من وسوقو اغو، لشي

للمشتقات التجاري  لندن سوق مثل ا، أورو أخرى أسواق ا عد ر لتظ اغو، لشي للتبادل

سنة سنة1980المالية المالية للمشتقات الفر السوق و الثلاثون1986، دت ش حيث ،

المالية، المشتقات تداول مستمرة ادة ز ، الما القرن من ة خ ت 2السنة فرصلما من وفره

ة التنظيمية،للمضار ن القوان تجنب ا بالإضافة الفائدة، معدل و الصرف، أخطار تقليل و

ر تطو إ أدى الذي التكنولو التطور كذلك و ع، الودا ع المفروض حتياطي غرار ع

المالية دمات ا لتقييم الفنية ساليب و   3.التقنيات،

المالية -2 المشتقات  : أنواع

إ المالية المشتقات سية،تنقسم رئ وأنواع جلة العقود المستقبلية، العقود و يارات ا

المبادلات   . عقود

يارات-2-1  :ا

ا، لمصدر ملزمة و ا، امل ملزمة غ مالية، عقود عن احيثعبارة امل يار ا يح ت ا أ

ن مختلف ن نوع ن ب نم و ا، أصدر الذي للطرف ملزمة ون ت نما ب عدمھ، من العقد تنفيذ

مقابل صل، شراء املھ، ق ا عطي الذي و الشراء، خيار و و ول يارات، ا من

محددة بيعتعمولة ع ا مج ون ي الذي و يار، ل المصدر للطرف حاملدفع أراد إذا صل،

ون ي و صل، بيع املھ ق ا عطي الذي و البيع، خيار و ي الثا النوع و ذلك، يار ا

صل شراء ع ا مج يار ا   4 .مصدر

ما و أيضا ن نوع نم يار، ا تنفيذ حيث   :ومن

ي - مر يار ا إ: عقد مناسبا، حاملھ يراه وقت أي يار ا العقدينفذ مدة اية   .غاية

ي - ورو يار ا العقد: عقد مدة اية خ تار و و محدد، خ تار يار ا   .ينفذ

المستقبليات-2-2 عقود و جلة  :العقود

المالية المشتقات أقدم من النوعان ذان   .عت

جلة 2-2-1   :العقود

الدو النقد صندوق ف عر إتفاقإف،حسب جلة العقود نن طرف ن سليم،ب ع

العقد محتوى و الذي مسبقا،صل محدد وسعر خ والتار بكمية ماليا، أو ماديا ان ،سواء
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ا إستحقاق خ تار قبل العقود ذه ھ سو يتم ما سعر،وغالبا ن ب الفرق دفع ق طر عن وذلك

نقدا عليھ المتفق والسعر طراف،السوق لتغ،لأحد العقود ذه ستخدم تقلباتو أخطار طية

السوق  الفائدة،أسعار الصرف،وأسعار سعر ات غ  .و

المستقبليات 2-2-2  :عقود

ن، الطرف ع يتوجب حيث ي، والمش ع البا ن ب يجمع عقد واستلامو قسليم طر عن

محدد سعر و محدد، زمان و ان م ما أو مادي أصل السمسار، أو   5.الوسيط،

المستقبلية2-2-3 والعقود جلة العقود ن ب  : الفرق

التا دول ا العقدين ن ب لة الم الفروق ص   :ن

دول جلة: )01(ا والعقود المستقبليھ العقود ن ب ختلاف   أوجھ

المستقبليھ جلة  العقود   العقود

صية غ صية  عقود   عقود

حيث من موحده النمطيھ خعقود تار و القيمھ

سليم   ال

ا بال الشروط تحديد مع نمطيھ غ عقود

طراف ن   ب

منظم ثانوي سوق ثانوي   وجود سوق وجود   عدم

ح الر تحقيق فرصھ ن ح  للمضار الر لتحقيق ن للمضار فرصھ يوجد   لا

سعار ات غ لتعكس ه متغ وامش توقيع  وجود مع واحده مره امش ال   العقدتحديد

خ تار اية قبل وقت أي العقد ھ سو يمكن

  العقد

فقط ستحقاق خ تار ة سو ال   تتم

أو ارتفاع مع يوميا سارة ا أو ح الر تحقيق

سعار   إنخفاض

و و العقد اية عند سارة ا أو ح الر تحقيق

سليم ال خ   تار

الما: المصدر    الفشل و المالية   6سواق

المبادلات-2-3  :عقود

نقدية تدفقات تبادل أجل من تفاق، طر ن ب د ع و ام ال المبادلات نقدية،عقود ،وغ

والسلع م س معينھ،مثل زمنيھ مدة الغ،وذلك سواق ا تداول يتم عقود و
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الفائدة،نظاميھ بأسعار اصة ا المبادلة عقود المبادلات عقود م أ المبادلة،ومن وعقود

الصرف المبا،لأسعار العقود أك من ما البنوكو و ات الشر لدى تداولا  7.دلة

الماليھ-2-4 المشتقات من أخرى   :أنواع

أخرى أنواع إ تتفرع ال و للمشتقات، سية الرئ صناف الذكر، السابقة المشتقات عت

لدينا المثال يل س ع عقيدا،  :أك

المدة :داتالتع- ل طو خيار عت و،و السوق ا إصدار يتم وك ص عن عبارة ،ف

يارتو  ا عن مدت حيثختلف سنواتاتجاوز يتجاوز ،عدة لا يار ا نما الواحدة ب  .السنة

ل- للتحو القابلة السندات: السندات و الممتازة م س م،شبھ أس إ ل للتحو قابلة ون ت و

  8.عادية

المبادلات- الفائدة : خيارات سعر و العملة مبادلات و يار ا ن ب تجمع النوع،عقود ذا يمثل

عدمھ من المبادلة عقد تنفيذ خيار المشتقات  9.من

ئتمان- البنوك :مشتقات ا أخرى  ستخدم بنوك إ القروض منح مخاطر ثلاث،لنقل ناك و

خيارات ئتمان، مبادلات و ابطأنواع، الم ئتمان كمبيالة  .ئتمان،

المالية -3 بالمشتقات  : المتعاملون

م و سية رئ أنواع ثلاث إ المالية بالمشتقات المتعاملون ون  ينقسم الذينالمضار يقومونو

المستقبل سعار ع نة والمتحوطون و،بالمرا المالية، المخاطر تجنب يحاولون الذين

ون  نالمرا مختلف ن سوق صول سعر إختلاف من ستفيدون   10.الذين

المعاشات، صناديق ات، الشر م و ن المتعامل من ال أش عدة السابقة الثلاث الفئات وتتخذ

ثمار س بنوك المصدرون، و المستوردون التجزئة، تجار ة، العقار ات   11.الشر

المالية -4 المشتقات   :دور

دور المالية عامھللمشتقات بصفة قتصاد م السنوات،م يزداد ا عل الطلب جعل مما

ة ي،خ ما المالية المشتقات أدوار أبرز   :ومن

ولية - المواد و الصرف، سعر و الفائدة، معدلات غ عن الناتج الما طر ا من ماية   . ا

المالية - المحفظة ع تنو ق طر عن المؤسسة أصول من ادة و الز الما، الرفع من   .ستفادة

المالية - خطار ل بتحو المؤسسة إنتاجية من ادة أخرى ،الز أطراف  .إ

السوقية - القيمة ن ب طردية علاقة توجد حيث للمؤسسة، السوقية القيمة من ادة الز

المالية،للشركة للمشتقات ا   .وتداول
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تخص - المعلومات من كب كم المالية المشتقات توفر حيث المالية، سواق كفاءة من ادة الز

ا عل المتعاقد السوق ،صول ستكشاف مة م ع ساعد المعلومات من الكم ذا  12.و

المالية -5 المشتقات  :أسواق

حسب ع ذا و مختلفة، أسواق ا تداول يتم المالية التاالمشتقات ا نم و ا  :نوع

النظامية -5-1  :سواق

عقود أخر مع و عامة، ون ت ال بالمشتقات خاصة أسواق النظامية سواق

سواق م أ ومن ذلك، غ إ العلاوة سبة أو سليم ال شروط النقاش يتم ولا محدده،

اغو شي سوق لدينا وب chicago bord of tradالنظامية كية، مر المتحدة الولايات

مثل chicago merchantile exchangeأيضا للمشتقات أسواق ناك ف ا أورو أما ، LIFFE و 

EUREX.13 

النظامي السوق ذا المستقبلية، والعقود يارات ا نجد المتداولة، العقود م أ ن ب ومن

والقو  اللوائح تضع ال السوق سلطات طرف من ومضمون السمضبوط أجل من ن، ان

العقد، طر بإلتقاء سمح لا السوق ذا أنھ كما للسوق، سن وسطاءحيثا ناك

و المالية، المعلومات توف ن المتعامل ع السوق ذا يفرض كما العقود، ھ سو م م م

و الشراء الطلبات من معت عدد يوفر أنھ السوق ذا مزايا م أ ومن القانونية، و ية المحاس

الم غرفة ع السوق توفر وأيضا للعقود، عالية سيولة يوفر مما السوق،   .قاصةالعروض

النظامية -5-2 الغ   :سواق

بأسواق سواق ذه س أسواقmarché de gré a gréأوover the counterأيOTCو ،و

عن أو اتف، ال ع الصفقات عقد و النقاش يتم حيث النظامية، سواق من ما أك

المعلومات، وتبادل التواصل عملية ل س تكنولوجية، زة أج ق قطر طر عن العقود تتم و

طراف ن ب مباشرة،   .مفاوضات

م أ التا و المقاصة، غرفھ وجود عدم أي وساطة، بدون ون ت السوق، ذا مة الم العقود

ومن بالعقد، طراف أحد ام ال عدم أو إفلاس و النظامي، الغ السوق الموجودة خطار

ر ا إتاحھ و السوق ذا ات العقودمم ة سو   14.ة

المالية-5-3 المشتقات أسواق الشراء و البيع أوامر  : تنفيذ

يتم أولا يدخل من أي ب، ت بال وامر تتم أين ، وامر ق طر عن ، المشتقات تداول يتم

كذا و ي الثا ثم ول، و  .تداولھ
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يقوم السوق ع ن القائم فإن النظامية الغ سواق الشراء،أما و البيع أسعار عرض ون

سواق لتنظيم ية ورو المنظمة أن حيث ام، ل عدم خطر وجود  European Marcketمع

Infrastructure Regulations السوق أوامر تنفيذ أجل من ن شرط   :تفرض

ة-  المطلو المعلومات افھ ل الشراء، أو البيع طر قبل من ح الصر   .علان

الماليةالم-  المشتقات عقود ة سو حالھ المقاصة غرفة ع جباري  15.رور

ن: ثانيا ب ما ة الف العام ع المالية المشتقات  : 2017و2005تداول

بالأسواق اصة ا ر التقار وإعداد حصائيات، تجميع الدولية ات سو ال بنك يتخصص

المالية المشتقات خاصة المالية، دوات و  .المالية

الدولية  -1 ات سو ال  :البنك

سنھ ة سو لل الدو البنك شاء إ الدولية،1930تم المالية يئات ال أقدم من عت والذي ،

ا مال رأس م سا شركة البنك ذا عت و60و زائر ا بنك ا بي من العالم، مركزي بنك

ام الم ومن ة، المركز البنوك نك ب أيضا لقب و سرا، سو بال مدينة الشركھ المسندةمقر

للبنوك الما الدعم والمالية، النقدية السياسات إستقرار ع ة المركز البنوك مساعدة لھ

المالية، شؤون المعنية الدولية التعاونيات س تأس و إستقبال و البنوك، بنك بصفتھ ة المركز

المالي سواق و البنكية، بالمنظومة المتعلقة بالإحصائيات القيام إ المستوىبالإضافة ع ة

من البنك مال رأس ون يت ، للولايات600000العال ة المركز البنوك تمتلك حيث م، س

م س عدد نصف مجتمعة وإيطاليا سا وفر ا ي و طانيا ر و وألمانيا كية، مر   16.المتحدة

ن -2 ب ما ة الف النظامية الغ سواق المالية المشتقات   :2017و2005تداول

المالية المشتقات عقود أبرز إ تطرق س فإننا الدولية، ات سو ال بنك إحصائيات إ نادا إس

التا النحو   :ع

العقد- 2-1 أصل حسب النظامية الغ سواق المالية المشتقات   :م

المالية  سبة المشتقات أق بلغت و المتداولة، المشتقات معظم ل ش الفائدة منلمعدل ا ل

خرى  المشتقات و2011سنة% 82,55 بمجموع ادة،%2013 82,12، ز ب س ذا

البنوك طرف من خاصة التحوط غرض ا عل سعرالطلب مشتقات لدينا أقل سبة ب و ،

ا ل قيمة أع حققت ال و ب2017صرف، سبة176,60، ب و دولار، مليار من% 16,43ألف

ا و المشتقات ،مجموع ع سبة ال عت ئتماني ل المشتقات لدينا عرفتةكذلك ال و ،

ا ل قيمة بلغت2008أع أين دولار،120,59، مليار وراقأماألف مثل المالية صول

العادية، قيمفالمالية أق لةةانت م ا ب2007ل وفيما19,06: ، دولار، مليار ألف
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العادي بالسلع نيتعلق ب ما قوي ل ش إرتفعت فقد لت2008و2006ة، أين ما2008،

ن35,83قيمتھ ب ما اوح ت ا قيم فإن سة، النف للمعادن سبة بال و دولار، مليار 2و1ألف

ب ا ل قيمھ أع لت حيث دولار، مليار سنة2,92ألف دولار، مليار  .2008ألف

دول العقدالمشتقات : )02(ا أصل حسب النظامية الغ نسواق  2017و2005ماب

ي: الوحدة أمر دولار مليار  ألف

نة
س

ال
لع  

س
ال

ت  
قا

شت
م

ية
مان

إئت
  

ية
مال

ل و
ص

أ
  

ف
صر

ت
لا

عم
ال

  

ب
لذ

ا
  

دل
مع

دة
فائ

ال
  

ى  ر
خ

عأ
سل

  

ت
قا

شت
م

ى  ر
خ

أ
دن  

عا
م

سة
نف

وع  
جم

الم
  

2005  8,60 35,95  11,86  74,34  0,72  450,68  7,74  0,50  0,11 581,93  

2006  13,80  65 ,08  16,33  94,56  1,24  600,18  12,39  0,68  0,17  790,64  

2007  17.51  119,16  19,06  124,19  2,37  813,75  14,93  0,16  0,20  1093,83  

2008  19.38  120,59  18,97  135,44  2,61  976,12  16,45  0,19  0,31  1270,69  

2009  8,19  88,88  14,71  119,05  2,33  967,42  5,65  0,18  0,21  1198,44  

2010  6,63  62,51  13,13  130,87  1,32  970,44  5,04  0,14  0,26  1183,72  

2011  7,27  63,72  14,24  150,89  1,57  1118,41  5,40  0,16  0,29  1354,69  

2012  6,51  54,53  13,89  155,53  1,56  1046,37  4,64  0,15  0,30  1276,91  

2013  5,19  46,37  13,67  159,39  1,10  1181,19  3,92  0,15  0,17  1405,97  

2014  4,56  36,80  14,33  164,57  0,92  1098,49 3,46  0,14  0,17  1318,90  

2015  3,38  27,63  14,90  155,72  0,75  842,09  2,49  0,11  0,12  1043,84  

2016  3,44  22,08  13,01  164,65  1,00  831,97  2,31  0,18  0,12  1035,35  

2017  3,62  19,55  13,53  175,55  1,05  861,86  2,44  0,24  0,12  1074,35  

 https://www.bis.org  (Bank for International Settlements) :رالمصد                                               

المالية-2-2 للمشتقات النظامية الغ سواق نلم ب ما الصرف   : 2017و2005سعر

ل الذي اجع ال العملاتتھرغم صرف لسعر المالية ب2015المشتقات مليار8,85، الف

ا قيم وصلت ا أ إلا و175,55ا2017دولار، كما ع سبة ال و دولار، مليار ألف

دول  ا ن ب ،مب المتعلقة المالية المشتقات عقود قيمةأما معظم ل ش ف ي، مر الدولار

سنة الدولار صرف مشتقات سبة انت حيث ل، ك الصرف تھ2014مشتقات س ما
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اليورو،88,24% مشتقات عقود الثانية المرتبة ي لتأ الصرف، لسعر العقود ل مجموع ،من

ن ماب ا قيم تراوحت و54,53وال دولار مليار مليار56,11ألف  .دولارألف

دول المشتقات:)03(ا نلقيمة ب النظامية الغ سواق الصرف   2017و2005سعر

ي: الوحدة أمر دولار مليار   ألف

الدولار  السنوات

  الكندي

الفرنك

سري    السو

نيھ  اليورو ا

لي   س

ن   ال

ي   اليابا

  الكورونا

دية   السو

الدولار

ي   مر

  المجموع

2005  3,37  3,92  29,00  9,92  16,46  2,40  64,06  74,34  

2006  4,50  5,29  36,46  13,02  21,71  2,79  79,38  94,56  

2007  5,42  7,57  46,71  18,25  26,85  3,37  103,11  124,19  

2008  4,84  8,21  54,81  16,89  29,88  3,38  112,79  135,44  

2009  4,45  7,12  48,27  14,88  26,39  3,06  98,82  119,05  

2010  5,82  9,07  47,55  14,81  25,96  3,41  111,11  130,87  

2011  7,26  10,11  54,53  15,87  28,55  3,74  127,85  150,89  

2012  7,35  8,97  54,04  17,15  29,46  3,43  133,56  155,53  

2013  6,82  8,98  53,15  18,14  30,15  3,26  139,27  159,39  

2014  6,66  8,89  54,56  18,44  28,20  2,88  145,23  164,57  

2015  6,82  8,29  52,60  18,81  26,63  2,84  135,50  155,72  

2016  6,86  7,45  50,80  19,61  29,55  3,59  145,97  164,65  

2017  8,16  8,38  56,11  23,33  29,74  4,31  151,80  175,55  

 https://www.bis.org  (Bank for International Settlements) :رالمصد    
قيمة أع لت حيث ي، اليابا ن ال عملة المتعلقة المشتقات عقود نجد الثالثة المرتبة و

ا ال30,15ب2013ل و ، لي س نيھ ا المشتقات عقود أقل بدرجة و دولار، مليار ألف

ا ل قيمة أع لت23,33ب2017لت كما دولار، مليار قيمة2017سنةألف أع

ب الكندي، لت8,16للدولار قيمة أع سري السو الفرنك نما ب دولار مليار 2011ألف

قيمة10,11ب أع فبلغت دية، السو ورونا بال المتعلقة المشتقات عقود أما دولار، مليار ألف

ا دولار4,31ب2017ل  .مليار

لل-2-3 النظامية الغ سواق الماليةم نلممشتقات ب ما الفائدة   :2017و2005عدلات

وكما النظاميھ، الغ سواق شارا إن العقود م أ من يارات، ا و المبادلات و جلة العقود

دول ا ھ الفائدة)4(يو لمعدلات المالية المشتقات قيمة معظم ل ش المبادلات عقود فإن ،. 
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دول المشتقات:)04(ا نلمقيمة ب النظامية الغ سواق الفائدة   2017و2005عدلات

ي: الوحدة أمر دولار   مليار

جلة  السنة المبادلات  العقود يارات  عقود ا فروقات  المجموع  عقود

  التداول 

2005  31.562  358.525  60.546  450.678  14.114  

2006  41.295  472.156  86.668  600.182  12.224  

2007  55.434  639.821  118.498  813.754  14.855  

2008  87.933  765.297  122.886  976.117  32.689  

2009  105.195  754.757  107.465  967.417  32.308  

2010  115.521  752.582  102.329  970.438  34.095  

2011  115.146  890.386  112.869  1.118.410  35.092  

2012  145.439  796.916  104.007  1.046.370  40.246  

2013  171.965  908.250  100.266  1.181.195  30.453  

2014  179.268  824.120  94.433  1.098.491  30.042  

2015  137.609  625.634  78.311  842.048  21.990  

2016  139.946  623.247  68.230  831.976  27.053  

2017  143.748  640.684  76.753  861.855  16.624  

 https://www.bis.org  (Bank for International Settlements) :رالمصد                           

المبادلات قيمة سبة تمثل و2005سنة %79,55حيث إنخفضت%2011 79,61، نما ب ،

لت ش أين ة، خ السنوات قليلا سبة ال تھ2016ذه س % 74,33و% 74,91ما

مستمرة2017سنة ادة ز عرفت فقد ا قيم عن نما ب البنوك، طرف من ا عل الطلب ادة بز

انتخاصة ا ل قيمة أع و ا2013، قدر بقيمة يخص908.250، فيما و دولار، مليار

من مستمرا وإرتفاعا تحسنا عرفت فقد جلة سنة2005العقود غاية إ وصلت2014، أين ،

وبا ا لأعلا التحسن179.269لقيمة رغم ة، خ السنوات الثلاث لتنخفض دولار، مليار

سنة لت2017الطفيف أين فقط143.748، يارات، ا عقود يخص ما و دولار، مليار

سنة من مستمرا إنخفاضا غاية2008عرفت سنة2016إ القليلة ادة الز رغم و2011، ،

ب سنة0.5401المقدرة لة الم ع القيمة انت و دولار، مليار122.886ب2008مليار

ست ل و مركبة عقود النظامية، الغ سواق المتداولة يارات ا عقود أن حيث دولار،
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مجموع عن لة الم التداول، بفروقات يتعلق وفيما النظامية، سواق المتداولة يارات ا

العقود سنةذه بقيمة2012فان و للأسواق سبة بال ، ع دولار 40.246انت   .مليار

ن -3 ب ما ة الف النظامية سواق المالية  :2017و2005المشتقات

غرار ع المالية، المشتقات ع ا ف التداول يتم ال البورصات النظامية، بالأسواق قصد و

المستقبلية، والعقود يارات أنا مماحيث بكث أقل البورصات، المتداولة المشتقات م

النظامية الغ سواق ال ا عليھ   .و

ن- 3-1 ماب ة الف النظامية سواق المستقبليات عقود قيمة   : 2017و2005تطور

قيمة مجموع ع يمن ، القص المدى الفائدة بمعدل اصة ا المستقبليات عقودعقود

تھالمستقبليات، س ما تمثل سنة2005سنة %94,33حيث تمثل نما ب تھ2017، س ما

تزايدت ،92,73% القيمة حيث من منقيمةالو ا2005سنةإنطلاقا ألف106,79لتصل

سنة دولار سنة2007مليار ا ل قيمھ أع ل ل ة، خ السنوات تفع ل ب2017،

أصل124,41 من دولار، مليار المستقبليات134,16ألف عقود ل مجموع دولار مليار   .ألف

ا ت ل، الطو المدى الفائدة بمعدل المستقبليات عقود نما نب ب ما دولار4,17وح مليار ألف

سنة5,55،و2005 دولار مليار أع2012ألف إ ة، خ السنوات جيا تدر تفع ،ل

سنة ا ل بمقدار2017قيمة المستقبليات8,7، لعقود سبة ال و دولار، مليار لسعر ألف

ن ب اوح ت ية، جن العملات دولار0,45صرف مليار مليار1,04 و،2005سنةألف ألف

سنة لة2017دولار م قيمة أع  .،و
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دول ن:)05(ا ماب النظامية سواق المستقبليات عقود   2017و2005قيمة

ي:الوحدة أمر دولار مليار   ألف

سعر  السنة عقود

  الصرف

ل طو الفائدة م

  جل

قص الفائدة م

  جل

  المجموع

  

2005  0,45 4,17  76,70  81,31  

2006  0,57  5,08  93,31  99,28  

2007  0,78  6,57  106,79  114,14  

2008  0,69  5,75  90,57  97,04  

2009  0,53  4,05  73,55  78,15  

2010  0,72  4,73  84,83  90,29  

2011  0,83  5,15  96,33  102,31  

2012  0,91  5,55  86,32  92,79  

2013  0,93  6,66  89,68  97,28  

2014  0,97  7,01  99,89  107,85  

2015  0,92  6,41  96,66  103,98  

2016  0,91  6,97  96,80  104,70  

2017  1,04  8,70  124,41  134,16  

 https://www.bis.org  (Bank for International Settlements) :رالمصد                                

ن-3-2  ب ما النظامية سواق يارات ا عقود قيمة   : 2017و2005تطور

القص المدى الفائدة بمعدل متعلقة خيارات عقود عن عبارة يارات ا عقود ،معظم

أقل أو سنة يارات ،أي ا مجموع من ا سب اوح ت ن،حيث ب سنة،  %98و% 97ما عدا ما

ا2016 سب انت ا% 91,23أين عل الطلب إنخفاض ب بقيمة،س مليار 155,12و ألف

لة،دولار م سبة أع انت نما بقيمة، 2009سنة % 98,74 ب مليار158,84و ألف

سنة،دولار لت ف ا لقيم سبة بال دولار202,30ب2007و مليار سنة،ألف 2017و

القصعرفت المدى الفائدة لمعدلات يارات ا إ،عقود ا قيم وصلت حيث تحسنا

دولار198,91 مليار ا،ألف سب ادة ا 28,22%بز قدر بقيمة دولار 43,79أي مليار ،ألف

سنة ل، 2016مقارنة الطو المدى يارات ا لعقود سبة بال ن،و ماب ا قيم اوحت 2,27ف

مليار وألف دولار2,49دولار مليار سن،ألف ن ب إ، 2008و2005ما ا عد لتنخفض و

دولار1,55 مليار غاية، 2009ألف إ السنوات مرور مع تفع قيمة،2017ل لت أين
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ي3,29 أمر دولار مليار ية،ألف جن العملات الصرف سعر المتعلقة يارات سبة بال ،أما

ن ب ا قيم اوحت سنة0,25ف دولار مليار سنة0,68و،2005ألف دولار مليار  2008ألف

سنة، تنخفض دولار0,47إ2009ثم مليار ن،ألف ب ما اوح دولار0,68لت مليار ألف

سنة0,55و، 2010 دولار مليار  . 2017ألف

دول يارات :)06(ا ا عقود نقيمة ب ما النظامية   2017و2005سواق

ي:الوحدة  أمر دولار مليار   ألف

سعر  السنة خيارات

  الصرف

الفائدة م خيارات

جل ل   الطو

م الفائدة خيارات

جل   القص

  المجموع

2005  0,25  2,27  130,54  133,08 

2006  0,28  2,73  178,70  181,73  

2007  0,43  2,94  202,30  205,69  

2008  0,68  2,49  168,83  172,04  

2009  0,47  1,55  158,84  160,86  

2010  0,68  1,91  186,06  188,67  

2011  0,50  1,91  175,80  178,23  

2012  0,43  2,09  123,78  126,31  

2013  0,51  2,55  139,57  142,64  

2014  0,59  2,47  147,63  150,70  

2015  0,58  2,37  142,05  145,00  

2016  0,56  2,20  155,12  170,03  

2017  0,55  3,29  198,91  202,76  

  https://www.bis.org  (Bank for International Settlements) :رالمصد    
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المشتقات -4 سوق و العالمية   :زمة

العالمية المالية زمة المالية 2008و2007أدت المؤشرات كب إنخفاض إ ،

القيمة أن إلا العالمية، سواق السلع أسعار إنخفاض من الرغم ع قتصادية، و

سبة و وظ م ل ش إرتفعت النظامية، الغ خاصة المالية، المشتقات سوق السوقية

ا66,5% لتصل لسن 33,9، ي الثا السدا دولار مليار تضاعفت2008ةالف نما ب ،

للمشتقات السوقية إنخفاضلأ القيمة يل مع العالمية، البورصات الفائدة، سعار

ب الصرف سعر سنة %21مشتقات المتحدة الولايات دتھ ش إنكماش أك و و ،2008.  

سنةو  دت ي2008و2007ش ن المالية، المشتقات أسواق إ موال لرؤوس إستقطاب جة،

المتحدة الولايات نما ب المالية، المؤسسات و ة الكب البنوك ن ب الثقة تزعزع و ستقرار لعدم

لت حيث العالم، ع أخرى أسواق إ موال رؤوس روب سواق دت ش كية، مر

الفروقات قيمة وصلت حيث أيضا، ة كب خسائر المشتقات ب2008أسواق ا، : لأقصا

المالية55,09 للمنظومة الثقة عودة ب س ا، عد جيا تدر لتنخفض دولار، مليار ألف

كية مر المتحدة   .الولايات

الناشئة -5 المالية المشتقات أسواق   : نمو

أسواق تطور و ور ظ و العالم، ع المالية المشتقات تداول م ادة ز أسباب أجد من

ن ا ا أمر أسواق و ن الص مثل السوقأخرى، ن حيث وسط، والشرق ا أورو ا و ية، و

سنة ن ب ما الفائدة أسعار لمشتقات إ2016و2013الصي ا ل السوقية القيمة لتصل ،

ل150غاية أفر اليوم دولار ب2016مليار ، از ال ال للر سبة بال ال ا وكذلك ،108

ب وري ال والوون دولار، دو 83مليار بمليار ي المكسي و الب و إ81لار، بالإضافة دولار، مليار

قيا، إفر وجنوب ند وال تركيا غرار ع خرى، ة معت أرقاما ل أصبحت أخرى، أسواق

ب ا ف اليومي التداول حدود اوح ت يوميا50ال دولار سواق  ،مليار معظم تركز حيث

عقيدا، قل المشتقات ع عضالناشئة تحاول المتطورة،كما سواق عليھ و مما

وروسيا قيا إفر وجنوب ل از ال غرار ع النظامية، الغ ا أسواق شاط توسيع   .الدول

المتقدمة،و  سواق ال ا عليھ و مما بكث أصغر الناشئة، المالية المشتقات سواق عت

بالنات كب ل ش سواق م ترتبط تقتصرحيث ،كما التجارة م و ، جما المح ج

لفة ذات سواق ذه عت و المالية، المشتقات من ضيقة مجموعة ع الناشئة سواق

التداول  اليف ت و السيولة اليف بت يتعلق فيما المتقدمة، بالأسواق مقارنة  .إضافية،

 

 



2019/ 10 5/العدد المجلد سواق و المالية  مجلة

181 

لاصة   : ا

المالية دوات من المالية شأةالمشتقات ال ديثة سية،ا رئ أصناف ثلاث إ تنقسم و،و

جلة العقود و المستقبلية يارات،العقود المبادلات،ا عقود التحوط،و لغرض ا تداول يتم ،و

سواق ن ب ة المرا و ة المضار الماليةو  ،و المشتقات سوق المتعلقة المعطيات خلال من

ستخر  النظامية الغ و التاليةالنظامية النتائج    :ج

 مستمرة ادة ز المشتقات أسواق ام،عرفت ا سمية القيمة انت ب،2005أين تفدر

لتصبح796.33 دولار مليار دولار1411.27ألف مليار  . 2017ألف

 الفائدة لمعدل المشتقات عقود تداولا،عت ا،ك م بلغ قيمتھ2017حيث  ما

دولار1197.17 مليار المبادلات،ألف عقود ا،خاصة لوحد بلغت ال مليار640.68و ألف

قيمتھ،دولار ما معا يارات ا و المستقبليلت عقود السنة335.31و نفس دولار مليار   .ألف

 الصرف عقود نجد أقل درجة بلغت،و دولار177.14حيث مليار يمن2017،ألف ال و

يعل مر الدولار دولار151.80ب،ا مليار  .ألف

  العقاري ن الر أزمة أسباب أبرز من المالية المشتقات ون من الرغم العامية،ع زمة و

أن2008 ،لسنة يتأثرمإلا لم ا ،تداول كب ل المتداولةش صول لتنوع راجع ذا ،و

التحوط بدافع التداول ع ادة   .ز

 الماليةع للمشتقات ة الكب سواق مثل،غرار الناشئة الدول أخرى أسواق رت ظ

تركيا و كروسيا الشرقية ا قيا،أورو إفر جنوب و وسط الشرق إ ا،إضافة أمر أسواق و

ل از ال ية نو   .ا

احات ق و التوصيات أبرز التاوومن ا نورد   :ال

 ن ثمر المس النظاميةتحف سواق فقاعة،بالتعامل عت نظامية الغ سواق أن حيث

نمو حالة الدولارات،مالية مليارات آلاف من ستقطبھ لما ذا من،و عالية سبة مع

 .المخاطرة

 أن بحكم ن، ثمر المس ع أك امات لإل للمشتقات، النظامي الغ السوق سلطة فرض

ع يفوق السوق زماتم حدة من التقليل يل س ذا و النظامي، السوق أضعاف دة

المستقبل  .المالية

 لغرض المشتقات تداول حيث السوق، و ن للمتعامل سبة بال المعلومات من قدر أك توف

و المؤسسات عن افية ال المعلومات توفر عدم ظل ة، كب خسائر إ يؤدي قد ة المضار

خ ن، ثمر النظاميةالمس الغ سواق  .اصة
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