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 أولا: تعرٌف العقود المستقبٌلٌة

فً البورصة، تعطً لمشترٌها الحق فً شراء أو بٌع قدر معٌن من الأصول  قابلة للتداول عقود آجلةتعتبر عقود المستقبلٌات 

 المالٌة أو العٌنٌة بسعر محدد سلفا، على ان ٌتم التسلٌم فً تارٌخ لاحق.

 نشأة وتطور العقود المستقبلٌةثانٌا: 

المستقبلٌة هً امتداد للعقود الآجلة، ظهرت لتسهٌل حصول الإمبراطورٌة الرومانٌة على احتٌاجاتها من  العقود

 . السلع الزراعٌة والمعادنالحبوب من مصر ثم تطورت تلك الأسواق لتشمل العدٌد من 

م،  2:53ٌن سنة وتعد سوق شٌكاغو للتجارة أول أسواق العقود المستقبلٌة، أنشئت من قبل تجار الحبوب المحلٌ

بطرح أول عقد مستقبلً على العملة لمساعدة  -وهً فرع من بورصة شٌكاغو  –حٌث قامت السوق النقدٌة العالمٌة 

 م )مخاطر أسعار الصرف(. 2:83المستثمرٌن على التحوط من مخاطر التغٌرات فً الأسعار وفً 

لعملات التً أصبحت تتحرك هبوطا أسعار ام، وبداٌة تعوٌم  2:84وعقب انهٌار نظام "بروتنوودز" سنة 

كاملة حسب العرض و الطلب، شهدت العقود المستقبلٌة تطورا مستمرا فقد استحدثت عقود مستقبلٌة على  -صعودا بحرٌة و

، ثم م 1977م ، وعقود مستقبلٌة على سندات الخزٌنة سنة 2:87أسعار الفائدة سنة، وعقود مستقبلٌة على أدون الخزٌنة سنة 

ثمانٌنات وتسعٌنات القرن  م، لٌتوسع التعامل بالعقود المستقبلٌة ف2:91ًرت العقود المستقبلٌة على مؤشرات الأسهم عام ظه
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العشرٌن، حٌث تم إنشاء أسواق مالٌة فً أوروبا والشرق الأقصى تتعامل بهذه الأدوات، أهمها بورصة لندن العالمٌة للعقود 

 م.2:93المستقبلٌة والخٌارات سنة 

كما ظهرت العقود المستقبلٌة على الخدمات وفً مقدمتها العقود المستقبلٌة على الرحلات الترفٌهٌة خلال  

 الإجازات والعطل.

 أركان العقد المستقبلًثالثا: 

 :ٌدفع عند تسلٌم الأصل وفقا لأجل العقد. السعر 

 عملٌة التبادل. هو التارٌخ الذي ٌتفق علٌه طرفً العقد لإتمام :تارٌخ التسلٌم أو التسوٌة 

  :وٌقصد به الشًء المتفق على بٌعه وشراءه بٌن طرفً العقد والذي قد ٌكون بضاعة أو أوراق مالٌة، محل العقد

 مؤشرات، عملات...إلخ.

 البائع ( فً  هو الطرف الملتزم باستلام الشًء محل العقد نظٌر دفع السعر المتفق علٌه للطرف الثانً العقد: مشتري(

 فً المستقبل. تارٌخ المحدد

 الطرف الأول  هو الطرف الملتزم بتسلٌم الشًء محل العقد نظٌر الحصول على السعر المتفق علٌه من; العقد بائع

 )المشتري ( فً تارٌخ محدد فً المستقبل.
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 أنواع العقود المستقبلٌةرابعا: 

 هناك عدة أشكال من العقود المستقبلٌة نذكر منها;

ٌمثل التزاما من البائع بتسلٌم المشتري كمٌة متفق علٌها سلعة ما بمواصفات متفق علٌها ; السلعالعقود المستقبلٌة على  -1

 المشتري بدفع المبلغ عند الاستلام. من خلال موعد ما ذلك لقاء سعر معٌن متفق علٌه، حٌث ٌلتزم

مبلغ من الأموال مساوي إلى حاصل ٌمثل العقد التزاما مع البائع إلى المشتري بدفع  ;العقود المستقبلٌة على المؤشرات -2

جراء قٌمة معٌنة بالمستوى الرقمً للمؤشر فً بداٌة التداول ٌوم تسوٌة العقد وذلك لقاء مبلغ ٌمثل سعر العقد وسداده 

حٌث تنطوي العقود المستقبلٌة لمؤشرات الأسهم على التزام بتسلٌم ، فً ذلك الٌوم وهنا ٌتم الاكتفاء بالتسوٌة النقدٌة

ي بمبلغ من النقود ٌساوي قٌمة ثابتة لمعظم المؤشرات ٌطلق علٌها المضاعف مضروبة فً الفرق بٌن قٌمة المشتر

 المؤشر على أساس سعر إقفال آخر ٌوم للتعامل على العقد ٌوم التسلٌم ( وسعر شراء العقد.

ٌه فً العقد المستقبلً، ففً خٌار تمثل عقد مستقبلً بتارٌخ مماثل لتارٌخ التسلٌم المنصوص علالمستقبلٌة; خٌار العقود  -3

 الأسهم ٌحق لمشتري الخٌار عدم تنفٌذ العقد المستقبلً مقابل مكافأة التً ٌدفعها محرر العقد.

استخدمت هذه العقود بسبب التقلبات الحاصلة لأسعار الفائدة على الأوراق المالٌة العقود المستقبلٌة على أسعار الفائدة;  -4

 قصٌرة الأجل، أذونات الخزٌنة المستقبلٌة وسندات الخزٌنة المستقبلٌة. وتنقسم إلى عقود الفائدة
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 خصائص العقود المستقبلٌةخامسا: 

ٌتم التسلٌم فً تارٌخ لاحق  ٌتم الشراء فً العقود المستقبلٌة بسعر محدد متفق علٌه مسبقا فً تارٌخ التعاقد على أن -1

 .محدد

ٌتم التعامل فً أسواق العقود المستقبلٌة بطرٌقة المزاد العلنً المفتوح عن طرٌق وسطاء أو بٌوت المقاصة توكل إلٌها   -2

 عادة تنظٌم التسوٌات التً تتم ٌومٌا بٌن طرفً العقد.

لضمان تنفٌذ الالتزامات المتبادلة بٌن طرفً العقد المستقبلً، ٌلزم كل منهما عادة بأن ٌسلم الوسٌط فً تارٌخ نشوء   -3

% من القٌمة الإجمالٌة للعقد، ولا ٌتم استردادها إلا عند التسوٌة أو 26-16 ما بٌنالعقد هامشا معٌنا تتراوح قٌمته عادة 

جراء تسوٌة ٌومٌة بٌن طرفً العقد تعكس التغٌرات السعرٌة التً تحدث على سعر تصفٌة العقد، وٌقوم الوسٌط عادة بإ

 العقد.

تناسب الأسواق  أي سلعة فإن قلٌلا من السلع تتوافر فٌها الشروط التً ىإذا كان من الممكن تحرٌر العقود المستقبلٌة عل -4

 أهمها; المنظمة للعقود المستقبلٌة ومن

 ها فً التارٌخ المحدد فً العقد.قابلٌة التخزٌن بما ٌتٌح توفٌر 

 .أن تكون السلعة قابلة للتنمٌط من حٌث الكمٌة والجودة 
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 .أن ٌوجد طلب نشط على السلعة بما ٌحقق السٌولة لسوقها وذات قٌمة مقارنة لحجمها 

 د;ت العقود إلى تنمٌط شروط التعاقلضمان توفٌر سوق منظم للعقود المستقبلٌة لجأت بورصا -5

 ٌقصد بها الكمٌة والوحدة التً تقاس بها مكونات العقد التً تختلف باختلاف الأصل محل التعاقد.وحدة التعامل; و 

  شروط التسلٌم; وتتضمن الشهور التً سٌتم التعامل فٌها على العقد وعلى الفترة الزمنٌة التً ٌتم فٌها التسلٌم

 عاقد.والوسٌلة الفعلٌة التً ٌسلم بها البائع الأصل ودرجة الجودة محل الت

  حدود تقلب الأسعار; حٌث تعرف أسواق العقود حدًا أدنى للتغٌرات السعرٌة ٌتفاوت الأصل محل العقد وحدًا

 أقصى للتغٌرات السعرٌة التً تحدث خلال ٌوم وحد.

 العقود الآجلة وعقود المستقبلٌاتأهم الفروق بٌن سادسا: 

الأدوات، إلا أن هناك ناط اختلاف جوهرٌة سنتطرق الٌها فً الجدول بالرغم من أوجه التشابه العدٌدة بٌن هذٌن النوعٌن من 

 التالً;
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 على المستقبلٌة  دعقوذلك لشراء  بسمسارهبالاتصال مستثمر قام  3131فٌفري  5ه فً تارٌخ لنفترض أن: دراسة حالة

 تم الاتفاق على ما ٌلً; 3131لشهر ماي  الفولاذ

  طن؛ 211الكمٌة المشترات 

  للطن؛ $ 611سعر الشراء 

  ;ً6الهامش المبدئ من قٌمة الصفقة؛ 

  71نسبة هامش الصٌانة  من الهامش المبدئً؛ 

 المطلوب;

 حدد ما ٌجب القٌام به فً الٌومٌن التالٌٌن لطرفً العقد على مستوى بٌت التسوٌة، إذا علمت أنه;

 6  616الحاضر الى ; وصل سعر الطن الواحد من الفولاذ فً السوق  3131فٌفري $. 

 7  617; وصل سعر الطن الواحد من الفولاذ فً السوق الحاضر الى  3131فٌفري $. 

 الحـــل:

  = 211قٌمة العقد X 611  =61111 $ 

  = ً61111قٌمة الهامش المبدئ X 1016  =3611 $  اٌداعه عند الدخول فً الصفقة.وهو المبلغ الذي ٌجب 
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  = 3611قٌمة هامش الصٌانة X 107  =2611 $  ، ٌحتفظ به كل من المشتري والبائع وهو المبلغ الذي ٌجب أن

 .)ٌجب أن لا ٌقل رصٌد حساب كل من البائع والمشتري عن قٌمة هامش الصٌانة( لدى بٌت التسوٌة

 0202 فٌفري 5أولا: ٌوم 

 $ X 211 =61611 616، اذن قٌمة العقد المستقبلً فً السوق =  $ 616ارتفع سعر الطن الواحد من الفولاذ الى 

 قٌمة العقد بتارٌخ الصفقة –الفرق = قٌمة العقد المستقبلً فً السوق 

 لصالح المشتري. $ 611=  61111 – 61611الفرق = 

 الصٌانة الرصٌد ٌغطً هامش $ 3555=  555+  2555=  + العائد مبدئً= قٌمة هامش ال رصٌد حساب المشتري

 الرصٌد ٌغطً هامش الصٌانة $ 2555=  555 – 2555=  الخسارة - مبدئً= قٌمة هامش ال رصٌد حساب البائع

 0202فٌفري  6: ٌوم ثانٌا

 $ X 055 =55655 556، اذن قٌمة العقد المستقبلً فً السوق =  $ 617ارتفع سعر الطن الواحد من الفولاذ الى 

 قٌمة العقد بتارٌخ الصفقة –العقد المستقبلً فً السوق  الفرق = قٌمة

 لصالح المشتري. $ 655=  55555 – 55655الفرق = 
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 المبدئً= قٌمة هامش  رصٌد حساب المشتري

 + العائد )التراكمً(

 الرصٌد ٌغطً هامش الصٌانة $ 4055=  655+  3555= 

 هامش المبدئً= قٌمة  رصٌد حساب البائع

 الخسارة - )التراكمً(

، ٌغطً هامش الصٌانةلا الرصٌد  $ 1411=  655 – 2555= 

وعلٌه ٌجب أن ٌودع مبلغ نقدي 

 اضافً ٌقدر;

2611 – 2511  =111 $ 

ٌقفل مركزه من خلال عملٌة أو; 

 عكسٌة أو ٌأخذ مركزا معاكسا.

 

 


