


ما هو السوق المالي

 خلالها یلتقي ،)الم�ان شر� فیها تنفي( وسیلة هي المالي السوق  
 )والإدار�ون  الآخرون  والمتعاملون  والوسطاء وال�ائعون  المشترون (

 الأجل قصیرة المال�ة والأدوات الأصول في السوق  هذه وتعامل
 �الأسهم الأجل وطو�لة الخز�نة، وأذون  التجار�ة �الأوراق

 الأساسیین الرافدین المال رأس وسوق  النقد سوق  تعد والسندات، الأساسیین الرافدین المال رأس وسوق  النقد سوق  تعد والسندات،
 مؤسساتها �عض خلال من السوق  هذه وتمارس السوق  لهذه

 والاقتصاد� المالي التوازن  إحداث في الأهم�ة �الغ دورا القـائدة
 في مهمة آل�ة �ونها عن فضلا .النقد� الاستقرار على والحفا�

 القطاعات من الأموال رؤوس وتحر�ك المدخرات واستقطاب تعبئة
الموارد في العجز ذات القطاعات إلى الفائضة التمو�ل�ة الطاقة ذات



انتقال تسهیل في وتتلخص :)التعبو�ة( اقتصاد�ة الأولى الوظ�فة 

 �حق� حیث المقترض، إلى المقرض من الحق�قة الاقتصاد�ة الموارد
 في لاستخدامه منه جزءا و�دخرون  أعمالهم من عائدا المقرضون 
 خلال من المدخر الجزء هذا على عائدا تحقی� و�ستط�عون  المستقبل،

 بین وصل �همزة تعتبر وظ�فتها �ح�م المال�ة فالأسواق إذن .إقراضه

وظائف الأسواق المال�ة

 خلال من المدخر الجزء هذا على عائدا تحقی� و�ستط�عون  المستقبل،
 بین وصل �همزة تعتبر وظ�فتها �ح�م المال�ة فالأسواق إذن .إقراضه
 �آل�ة مؤسساتها بجم�ع تعمل حیث الإنتاج�ة والمشروعات الأفراد مدخرات

 من الفائض ذو�  من المال�ة التدفقات من مستمرة روافد لخل� أداة أو
 المشروعات احت�اجات لتلب�ة المجتمع، في الاقتصاد�ة والمؤسسات الأفراد

.معینة لس�اسة التدفقات هذه من الإنتاج�ة



الأموال تدف� تنظ�م على المال�ة الأسواق تعمل :التمو�ل�ة الثان�ة الوظ�فة 
 برامجها عن فائضة أموال لدیها یتوافر التي الاقتصاد�ة الوحدات من

 التمو�ل في عجز من تعاني التي الاقتصاد�ة الوحدات إلى الاستثمار�ة
.الاستثمار�ة خططها حجم إلى �الق�اس

وظائف الأسواق المال�ة

الاقتصاد�ة الوظ�فة بین حاسمة فروقات هناك تكون  لا قد عامة و�صفة 
 الموارد تأثرت إذا أنه القول �م�ن أنه إلا المال�ة لأسواق التمو�ل�ة والوظ�فة
 أما الاقتصاد�ة، الوظ�فة �صدد ن�ون  فإننا الأسواق هذه خلال من الحق�ق�ة

 عمل�ات خلال من الحق�ق�ة الموارد تخص�ص على �س�� تأثیر حدث إذا
  الأسواق لهذه التمو�ل�ة الوظ�فة إزاء ن�ون  فإننا الأموال انتقال



 أنها إلا المؤسسات لد� التمو�ل مصادر أهم من التجار�ة البنوك تعتبر قد   
 لعدة وذلك الكبر�  الإنتاج�ة للمشروعات الأجل طو�ل التمو�ل عن تعزف
 :منها أس�اب

إلى لأد� بذلك البنوك قامت لو إذ التمو�ل، هذا لمثل التضخم�ة الآثار تجنب 
 وان خاصة تضخم�ة موجات وإحداث المحلي الائتمان حجم في مفرطة ز�ادة
 مماثلة ز�ادة �قابلها لا التي الأجل طو�لة القروض ش�ل س�أخذ التمو�ل هذا
 .طو�لة فترة �عد إلا ذلك عن الناتجة السیولة تمتص ولا القومي، الناتج في

القروض هذه من التجار�ة البنوك لها ستتعرض التي المخاطرة مش�لات 
 الخارج إلى الأموال تهر�ب ومخاطر الإفلاس، �مخاطر الأجل، الطو�لة
 .المقترضة المنشآت تصف�ة ومخاطر

 �بیرة أموال رؤوس إلى تحتاج التي الكبر�  الاقتصاد�ة فالمشروعات ولذلك   
 سندات أو أسهم صورة في للمشروعات المال�ة الأصول �عض �طرح تقوم

لتمو�لها المالي السوق  في العام للاكتتاب



وظائف الأسواق المال�ة

: لذلك تنبث� من وظ�فتي التعبئة والتمو�ل للأسواق المال�ة الوظائف التال�ة

استثمارات إلى وتحو�لها الإدخاراتالنقود تعبئة

من المالي السوق  �سود ما �فضل الم�ادلات حر�ة لتأمین الضرور�ة المنافسة جو توفیر 
 مقبول نمو معدل تحقی� و�التالي التعاملات، حجم ز�ادة إلى یؤد� مما التعامل في انتظام

.الاقتصاد� النشا� في

وتكال�فها ومواقعها المتاحة الاستثمار�ة الفرص عن والمعلومات الب�انات توفیر وتكال�فها ومواقعها المتاحة الاستثمار�ة الفرص عن والمعلومات الب�انات توفیر

إلى المال�ة الأدوات لتحو�ل فعالة وسیلة المالي فالسوق  :السیولة على الحصول تسهیل 
.إلیها الحاجة عند جاهز نقد

النقد�ة الس�اسة تنفذ على المساعدة

ز�ادة في تساهم حیث والمشروعات، الشر�ات لتقو�م هامة أداة المال�ة السوق  تعتبر 
 أو �النجاح علیها الح�م و�تم والمشروعات الشر�ات بواقع وت�صیرهم المستثمر�ن وعي

 على أو نجاحها عدم على قاطع دلیل ما لشر�ة �النس�ة الأسهم أسعار فانخفاض الفشل،
 في أو ق�ادتها في التعد�لات �عض إجراء إلى یؤد� قد ما وهو المالي، مر�زها ضعف

مر�زها تحسن في أملا س�استها



عناصر الأسواق المال�ة

أو  فئة المقرضین

المستثمر�ن

فئة المقرضین 

أو المصدر�ن

فئة الوسطاء 

المالیین أو 

الو�لاء



تز�د الذین هم الأفراد �فئة و�قصد المال�ة المؤسسات أو الأفراد هم 
 �المؤسسات و�قصد الاستهلاك�ة احت�اجاتهم عن النقد�ة دخولهم
 على القادرة والاستثمار وشر�ات السماسرة وم�اتب البنوك : المال�ة

 �النفع علیهم تعود استثمار�ة مشار�ع في أموالهم �عض استثمار
قلیلة ومخاطر عال�ة �عوائد علیهم تعود آخر �معنى أو الوفیر،

أو المستثمر�ن فئة المقرضین

قلیلة ومخاطر عال�ة �عوائد علیهم تعود آخر �معنى أو الوفیر،



من احت�اجاتهم عن النقد�ة دخولهم تقل التي المؤسسات أو الأفراد هم 
 الأموال على الحصول الفئة هذه تستط�ع الحالة هذه .اللازمة الأموال

  المال�ة أسواق في للتداول قابلة مال�ة أوراق إصدار بواسطة المطلو�ة
 م�تب أو مؤسسة تكون  أن المال�ة، الورقة مصدر في �شتر� ولكنه

.استثمار�ة شر�ة أو سمسرة

فئة المقرضین أو المصدر�ن

.استثمار�ة شر�ة أو سمسرة



جمهور بین الوصل حلقة بدور المالي السوق  في الوسطاء �قوم 
 المال�ة للأوراق المصدرة والجهات جهة من المال�ة الأوراق في المستثمر�ن

 �شر� معنو�  أو طب�عي شخص عادة الوس�� بدور و�قوم .أخر�  جهة من
 وهم .وتعل�ماته وأنظمته المالي السوق  قانون  �موجب مرخصا ��ون  أن

 الأوراق شراء أو ب�ع في المستثمر�ن عملائهم أوامر بتنفیذ �قومون  الذین
 �عمولة مبلغ على �حصلون  الحالتین �لتا وفي .الثانو�ة السوق  في المال�ة

الوسطاء المالیین أو الو�لاءفئة 

 �عمولة مبلغ على �حصلون  الحالتین �لتا وفي .الثانو�ة السوق  في المال�ة
یؤدونها التي الخدمة و النشا� حسب على الداخلي النظام في لهم محددة



متعهدو تغط�ة 

الإصدارات المال�ة

 الأول مصدرها من المال�ة الأوراق �شراء یتعهد الذ� )وساطة شر�ة أو استثمار، بنك( الوس�� وهو•

 لحسا�ه �الشراء �قوم أن هو الوس�� �ه یلتزم شرو� وأهم معینة، عمولة مقابل ب�عها إعادة بهدف

الإصدارات هذه من و��عه تسو�قه في �فشل الذ� الجزء ذلك الخاص

الوسطاء المالیین أو الو�لاءفئة 

صانعو السوق 

 إما المال�ة الأوراق وشراء ب�ع خلال من الثانو�، المالي السوق  في نشاطه �مارس مالي وس�� وهو•

الخاص لحسا�ه أو عملائه لصالح

السماسرة

 فوظائفهم المال�ة الأوراق ب�ع أو شراء عند للمستثمر�ن �و�یل و�عمل المال�ة، الأسواق في وس�� هو•

 وتكون  عمولة على الحصول مقابل المستثمر�ن رغ�ات و�ین ال�ائعین رغ�ات بین المقابلة على تقتصر

تبرمها التي الصفقة ق�مة من مئو�ة نس�ة غال�ا تكون  علیها، المتف� العمولة



الاسواق المالیة

اسواق رأس المال اسواق النقد 

أنواع الأسواق المال�ة

اسواق رأس المال اسواق النقد 

 تداول الائتمان
الأجل قصیر    
)اقل  من سنة (

 تداول الائتمان
الأجل طو�ل    
)من سنة أكثر (



القصیر، الأجل ذ� الائتمان أدوات في للتعامل المنظمة الأوراق مجموعة 
 الیومي التوازن  تحقی� �ضمن الذ� ...البنوك بین التعامل سوق  فهي
 تقوم حیث الائتمان�ة للمؤسسات والمدینة الدائنة العمل�ات آجال بین

 القروض على منه تحصل �ما السوق، هذه لد� فوائضها �عرض البنوك
 .المر�ز�  البنك لد� احت�اطاتها وضع�ة إلى استنادا اللازمة

 قصیرة الائتمان�ة العمل�ات سوق  هي :الواسع �المفهوم النقد�ة والسوق 

تعر�ف الأسواق النقد�ة

 قصیرة الائتمان�ة العمل�ات سوق  هي :الواسع �المفهوم النقد�ة والسوق 
 في ممثلة النقد�ة المؤسسات مختلف بتدخل تسمح والتي غال�ا، الأجل
 غیر المال�ة المؤسسات �عض جانب إلى التجار�ة، والبنوك المر�ز�  البنك

 التوفیر مؤسسات العموم�ة، الخز�نة التأمین، �شر�ات :مثل �ذلك البن��ة
.الخ...والاحت�ا�



إعادة بهدف التجار�ة البنوك إل�ه تلجأ أساس�ا مصدرا النقد�ة السوق  تعتبر 
 السوق، هذه في عرضها طر�� عن النقد�ة فوائضها وتوظیف سیولتها تجدید

 مصرف�ة وغیر مصرف�ة مال�ة مؤسسات عموما متدخل، أ� مع علاقة في
 .المال�ة فوائضها لتوظیف النقد�ة السوق  في �التدخل لها �سمح

ما – النقد�ة السوق  إل�ه تنصرف معین موقع وجود عدم إلى الإشارة وتجدر� 
 المقرضین فیها یتلاقى حیث – المال�ة للسوق  �النس�ة الشأن هو

الأسواق النقد�ة تنظ�م

 المقرضین فیها یتلاقى حیث – المال�ة للسوق  �النس�ة الشأن هو
 �عملون  الذین الوسطاء طر�� عن یتم ما عادة التعاون  أن ذلك والمقترضین

 �الإضافة النقد�ة السوق  في المتعاملة الجهات مختلف بین الصلة ر�� على
 .الحدیثة واللاسلك�ة السلك�ة الاتصال وسائل مختلف استخدام إم�ان�ة إلى



 :ینش� على مستو� السوق النقد�ة نوعان من المتدخلین

01  - و�تكون من البنك المر�ز� والبنوك التجار�ة: المتدخل الرئ�سي. 

02 -   و�تكون من مختلف المؤسسات المال�ة غیر : المتدخل الإضافي
 .المصرف�ة

03  - الوسطاء 03  - الوسطاء 

لا تلعب نفس الدور على ) الاضاف�ةالرئ�س�ة أو (المؤسسات  هاتهإلا أن 
:مستو� هذه السوق و�تضح ذلك ف�ما یلي



الأدوات المال�ة المتداولة في السوق النقد�



النقدیةسواق الأ
من  

أذون الخزانة

شھادات اتفاقیات 
إعادة 

. ةالح�وممصدرها   
سنهأقصى و�حد أشهر  6_3اجلها من

 �صدرها البنوك
 للمودعین 

 وتكون  

 
 ش�ل من 

 القروضأش�ال 
 اجلها من لیلة 

من   إلى أسبوعینواحده 
إیداع أھم أدواتھ

الأوراق التجاریھ

إعادة 
الشراء

 وتكون  
 مقابل 

 سنو�ة فائده 

.مصدرها البنوك والشر�ات الكبر�  .مصدرها البنوك والشر�ات الكبر�    
 تتضمن حقا شخص�ا مضمونه دفع  مبلغ من المال في اجل قصیر 

و�م�ن خصمها لد� البنوك التجار�ة قبلما �حین أجل استحقاقها   

 إلى أسبوعینواحده 
 و�ضمان

أذون الخزانة 



خلاله من الذ� الإطار وهو الأجل، الطو�لة الأموال سوق  �أنها تعرف 
 �الاكتتاب م�اشرة �صورة الأجل طو�لة صفقات لعقد الادخار وحدات تلتقي

 منشآت وتطو�ر القطاعات مختلف لتمو�ل فرصة تمثل .والسندات �الأسهم
 الأسهم تش�ل التي الأموال لتدف� قناة تمثل لكونها ونموها، الأعمال
 عما وفضلا .الأسواق هذه سلعة الأجل طو�لة المدیون�ة وأدوات �أنواعها

 تع�س وهي السوق  اقتصاد لصحة �محرار المال رأس أسواق تعد سب�

تعر�ف أسواق رأس المال

 تع�س وهي السوق  اقتصاد لصحة �محرار المال رأس أسواق تعد سب�
 .الاقتصاد هذا في الرخاء أو الانتعاش أو الر�ود مستو� 

الراغبین المدخرات أصحاب المستثمر�ن أموال على السوق  هذا و�عتمد 
 من مختلفة درجات لتحمل استعدادهم مع طو�لة، لمدد استثمارها في

 یدفعه ما عن �ثیرا تز�د �بیرة عوائد على حصولهم ونظیر المخاطر،
 .عائد من النقد سوق 



خصائص أسواق رأس المال

الطو�لة الآجال ذات المال�ة �الأوراق یتعامل ��ونه المال رأس سوق  في الاستثمار �متاز 
المشروعات من لكثیر التمو�ل فرصة یت�ح مما

وز�ادة اللازمة السیولة لتوفیر نش� ثانو�  سوق  توافر من لابد المال رأس سوق  لنجاح 
 تار�خ قبل ولو شاء متى ب�عها من المال�ة الورقة حامل یتم�ن حتى الدوران سرعة

 الجدیدة الإصدارات وتعدد الأولي السوق  نشا� على �عتمد بدوره وهذا بزمن، استحقاقها
. سواء حد على وسندات أسهم من

 �السوق  الاستثمار في سیولة وأقلها مخاطرة أكثر ��ون  المال رأس سوق  في الاستثمار �السوق  الاستثمار في سیولة وأقلها مخاطرة أكثر ��ون  المال رأس سوق  في الاستثمار
 مخاطرة یتحمل الذ� الأمر الأجل، طو�لة ف�ه الاستثمار أوراق لأن نظرا وذلك النقد�ة
 إلا نسب�ا �بیر عائدها أن من �الرغم الأسهم و�ذلك مختلفة وتنظ�م�ة سعر�ة أو سوق�ة،

نسب�ا �بیرة مخاطرها أن

مما الكبیرة، المال�ة الصفقات في المتخصصین الو�لاء من ��ونهم ف�ه المتعاملون  �متاز 
 الو�لاء هؤلاء و�تح�م .الكبیرة الصفقات سوق  اسم السوق  هذا على �طل� ال�عض یجعل
 في س�استهم تكییف طر�� عن وذلك �بیر، حد إلى المال رأس سوق  في التداول �حر�ة

 .الفائدة أسعار في الحادثة التقل�ات على بناء للتداول طرحها أو المال�ة �الأوراق الاحتفا�



أنواع أسواق رأس المالأنواع أسواق رأس المال

الأسواق الآجلةالأسواق الآجلةالأسواق الفور�ةالأسواق الفور�ة

أنواع أسواق رأس المال

الأسواق الثانو�ةالأسواق الثانو�ةالأسواق الأول�ةالأسواق الأول�ة

الأسواق غیر المنظمةالأسواق غیر المنظمةالأسواق المنظمةالأسواق المنظمة

السوق المواز� السوق المواز� السوق الرا�عالسوق الرا�ع السوق الثالثالسوق الثالث



عقود خلال من ولكن والسندات الأسهم في تتعامل سوق  وهي 
 ق�مة المشتر�  یدفع أن �معنى لاح�، تار�خ في تنفیذها یتم واتفاق�ات

 وجود من والغرض لاح�، تار�خ في �تسلمهاو  منها جزء أو الورقة
 قد التي السعر تغیر مخاطر تجنب أو تخف�ض هو الأسواق هذه

   .المستثمر�ن لها یتعرض
 

 الآن من شهر�ن �عد النقود لد�ه تتوفر أن یتوقع المثال سبیل فعلى

السوق الآجلة

 
الآن من شهر�ن �عد النقود لد�ه تتوفر أن یتوقع المثال سبیل فعلى 

 في یرغب التي المال�ة الأوراق أسعار ترتفع أن یخشى ولكن مثلا،
 الآن عل�ه یتف� �سعر و الآن شرائها على فیتعاقد ذلك خلال شرائها
 ومن .التسل�م عند سیتم أ�ضا الثمن ودفع شهر�ن �عد التسل�م ولكن

 مختلفا الآجل السعر و��ون  عل�ه المتف� السعر ��ون  أن الطب�عي
 الأسعار ارتفاع یتوقعون  الجم�ع �ان فان .الفور�  التعامل سعر عن
 عل�ه یتف� �مقدار الفور�  السعر من أعلى س��ون  الآجل السعر فان

  المتعاقدین توقعات على مبن�ا و��ون 



للأوراق والشراء الب�ع عمل�ات إجراء یتم التي الأسواق وهي 
 فهي و�التالي .تأجیل دونما فور�ا الحاضر الوقت في المال�ة
  المعن�ة الأسواق لظروف الیومي التأكید من بنوع تتسم

السوق الفور� 



 أسهم( المال�ة الأوراق فیها ت�اع التي السوق  :الإصدارالإصدار  سوق سوق   أوأو  الأول�ةالأول�ة  السوق السوق 
 وهذه الاستثمار�ة البنوك الح�وم�ة، الو�الات أو الشر�ات قبل من م�اشرة )وسندات
 فیها وتعرض .السوق  في "و�لاء" �مثا�ة الأح�ان من الكثیر في تدخلون  الأخیرة
 توس�ع بهدف رأسمالها ز�ادة عند أو حدیثا تؤسس التي للشر�ات المال�ة الأوراق
 الأول�ة الأسواق وتتعامل .المنتجة الأصول في الاستثمار لغرض التأس�س �عد أعمالها

 :الآت�ة الطرق  بإحد� المال�ة للأدوات الجدیدة الإصدارات مع عادة

المستثمر�ن ��ار من �عدد �الاتصال المصدرة الجهة تقوم حیث :الم�اشر الأسلوب 

السوق الفور� 

المستثمر�ن ��ار من �عدد �الاتصال المصدرة الجهة تقوم حیث :الم�اشر الأسلوب 
أصدرتها التي والسندات الأسهم لها تب�ع لكي مال�ة مؤسسات أو أفراد �انوا سواء

أذون  من تصدره ما لتصر�ف الأمر���ة الخزانة وزارة تت�عه أسلوب وهو :المفتوح المزاد 
 الكم�ات تتضمن عطاءات لتقد�م المحتملین المستثمر�ن دعوة تتم و�مقتضاه خزانة،
 ذات العطاءات ثم الأعلى السعر ذات العطاءات قبول و�تم الشراء، وسعر شرائها المراد
.للإصدر الكامل التصر�ف یتم أن إلى فالأقل، الأقل السعر

مال�ة مؤسسة أو تجار�ا بن�ا تكون  ما عادة وهي :الاستثمار بنوك طر�� عن الإصدار 
  متخصصة



الأوراق تداول یتم التي السوق  :التداولالتداول  سوق سوق   أوأو  الثانو�ةالثانو�ة  الأسواقالأسواق 
 سوق  علیها و�طل� والوسطاء، السماسرة عبر و��عا شراء فیها المال�ة

 سب� التي والسندات �الأسهم السوق  هذا في التعامل و�تم التداول،
 المصدر أن طالما المستثمر�ن، بین بها التداول یتم والتي إصدارها
 تار�خ قبل استردادها إلى مضطر غیر والسندات الأسهم لتلك الأصلي

 الأوراق هذه �استبدال للمستثمر�ن تسمح السوق  هذه فان استحقاقها،
 .التار�خ هذا قبل �النقد�ة

السوق الفور� 

 .التار�خ هذا قبل �النقد�ة
 :إلى الثانو�ة السوق  ممیزات أهم ومن

أكثر المال�ة الأوراق یجعل �حیث السیولة، عنصر المال�ة للأسواق یوفر 
 من نسب�ا �بیر عدد است�عاب على السوق  قدرة هي والسیولة سیولة،

المعاملات؛
؛الثانو�  السوق  خلال من وفعالیته �فاءته الأولي السوق  �ستمد
الأسواق صانعي فئة لنشا� مجالا الثانو�  السوق  �عتبر 



 وفي معینة، أماكن في تقام منظمة سوق  :)البورصة( المنظمة السوق 
 الأوراق �مختلف وشراء ب�عا المتعاملین بین یوم�ة تكون  أن �غلب محددة، أوقات

 �موجب وذلك العد، أو والوزن  �الكیل مقادیرها تتعین التي و�المثل�ات المال�ة،
 المتعاملین في توافرها الواجب والشرو� المعاملات قواعد تحدد ونظم قوانین

 .والسلعة
لجنة قبل من یدار المنظم والمؤسسي التنظ�مي به��لها الأسواق هذه وتتمیز 

 الشر�ات عن ممثلین منتخبین أعضاء من متكون  البورصة، لجنة أو السوق 

السوق الفور� السوق الفور� 
الأسواق الثانو�ة أو سوق التداولالأسواق الثانو�ة أو سوق التداول  

 الشر�ات عن ممثلین منتخبین أعضاء من متكون  البورصة، لجنة أو السوق 
   .الح�ومة وعن والوسطاء السوق  في المسجلة

إدراج على للموافقة الشرو� من العدید المالي السوق  إدارة لجنة وتفرض 
 �موضوع الشرو� �عض وتهتم .المستثمر�ن حما�ة بهدف البورصة في الشر�ات
 الشر�ة رأسمال �قل لا وان الشر�ات، قانون  بنود یلبي و�ونه الشر�ات تأس�س

 حیث من السوق  في وجودها إث�ات على قادرة الشر�ة تكون  �ما معین، مبلغ عن
 هدفها أخر�  شرو� إلى إضافة المستثمر�ن، قبل من إصداراتها تداول قبول

 حسب الشرو� هذه وتختلف .التداول وعمل�ات السوق  وسمعة المستثمر حما�ة
 والمستثمر�ن، الس�ان عدد الشر�ات، عدد الاقتصاد، حجم حیث من الدولة طب�عة
.النسب�ة العناصر من الخ...السوق  تار�خ



 المال�ة الأوراق بتداول مختصة أسواق وهي :المنظم غیر السوق 
 فیها المسجلة غیر أم )المنظمة السوق ( البورصة في المسجلة سواء

 المنظم، السوق  خارج تتم التي المعاملات على الاصطلاح هذا �ستخدم
 في السوق  هذه في التعامل و�تم التعامل، لإجراء محدد م�ان یوجد لا حیث

 المال�ة الورقة سعر و�تحدد للبورصة، الرسم�ة العمل أوقات غیر أوقات
 �بیرة ش��ة خلال من السمسرة ببیوت �التعامل و�قوم للتفاوض، ط�قا فیها

السوق الفور� السوق الفور� 
الأسواق الثانو�ة أو سوق التداولالأسواق الثانو�ة أو سوق التداول  

 �بیرة ش��ة خلال من السمسرة ببیوت �التعامل و�قوم للتفاوض، ط�قا فیها
 والمستثمر�ن، والتجار السماسرة بین تر�� التي السر�عة الاتصالات من

   .الأسعار أفضل یختار أن للمستثمر �م�ن الش��ة هذه خلال ومن

العام التزامها �سبب المشروعة غیر الأسواق ضمن تعد لا أنها غیر 
 تتقید أخر�  و�ع�ارة أعمالها، فیها تدار التي الدولة في السائدة �التشر�عات

 للرقا�ة النها�ة في وتخضع المنظمة ش�ه العمل�ات من محدد بإطار
 منظمة مال�ة سوق  �أ� الرسم�ة،



 بیوت من و�تكون  المنظمة، غیر السوق  من قطاع هي :الثالث السوق 

 التعامل في الح� لهم �ان وإن المنظمة الأسواق في أعضاء غیر من السمسرة
 السوق  هذا معاملات وتتمیز .الأسواق تلك في المسجلة المال�ة الأوراق في

 مقدار في التفاوض �م�ن حیث تنفیذها، وسرعة ف�ه المعاملات تكلفة �صغر
 حد إلى البورصة خارج من السمسرة بیوت أعضاء علیها �حصل التي العمولة

السوق الفور� السوق الفور� 
الأسواق الثانو�ة أو سوق التداولالأسواق الثانو�ة أو سوق التداول  

السوق غیر المنظمالسوق غیر المنظم

 مقدار في التفاوض �م�ن حیث تنفیذها، وسرعة ف�ه المعاملات تكلفة �صغر
 حد إلى البورصة خارج من السمسرة بیوت أعضاء علیها �حصل التي العمولة

 على مستمرة أسواق الواقع في البیوت وهذه .مغر�ة تخف�ضات على الحصول
 صغرت، أو �برت مهما �م�ة و�أ� الأوراق تلك ب�ع أو لشراء دائم استعداد
 أما المنظمة، السوق  أعضاء للمتخصصین منافسا دورا البیوت هذه وتمارس
 صنادی� مثل الكبیرة الاستثمار�ة المؤسسات فهو السوق  هذا في العملاء جمهور

 الغیر، لحساب المال�ة للأوراق محاف� تدیر التي التجار�ة والبنوك المعاشات
المنظمة السوق  في ممثلین لها ل�س التي الصغیرة السمسرة بیوت إلى إضافة



 أن حیث منظما غیر سوقا الرا�ع السوق  �عتبر :الرا�ع السوق 

 المؤسسات بین ��ون  التعامل أن غیر المنظمة السوق  خارج تتم الصفقات
 وذلك وسطاء بدون  بینهما ف�ما للتعامل العائل�ة الأعمال ومنشآت الكبیرة
 وتلفون�ة، الكترون�ة اتصالات ش��ة خلال من �بیرة، طلب�ات ش�ل على

السوق الفور� السوق الفور� 
الأسواق الثانو�ة أو سوق التداولالأسواق الثانو�ة أو سوق التداول  

السوق غیر المنظمالسوق غیر المنظم

 وتلفون�ة، الكترون�ة اتصالات ش��ة خلال من �بیرة، طلب�ات ش�ل على
 واست�عادهم للسماسرة یدفعونها التي العمولات من للحد �إستراتیج�ة وذلك

 من قو�ة ش��ة ذلك في و�ساعد الكبر�، الصفقات نفقات لتخف�ض
 إبرام یتم الرا�ع السوق  ظل ففي لذلك الآل�ة، والحاس�ات التل�فونات
.اقل و�تكلفة �سرعة الصفقات



 ه��ل أو مؤسسي إطار لها ل�س عرف�ة أسواق هي :المواز�  السوق 

 المال�ة والمؤسسات والوسطاء السمسرة بیوت وتمثل محدد تنظ�مي
 السوق  في المدرجة غیر المال�ة الأوراق بها یتداول جغراف�ا، المنتشرة

 آل�ة أساس والمشتر�  ال�ائع بین التفاوض عمل�ة وتش�ل المنتظمة،

السوق الفور� السوق الفور� 
الأسواق الثانو�ة أو سوق التداولالأسواق الثانو�ة أو سوق التداول  

السوق غیر المنظمالسوق غیر المنظم

 آل�ة أساس والمشتر�  ال�ائع بین التفاوض عمل�ة وتش�ل المنتظمة،
 یرت�طون  التجار من مجموعة قبل من المواز�ة السوق  وتدار .التسعیر
 تحدید من تم�نهم )وغیرها حاسو��ة أو هاتف�ة( قو�ة اتصالات �ش��ة
 ینتظم ما وغال�ا السوق، صناع �مثا�ة التجار هؤلاء و�عتبر الأسعار أفضل

 الجمع�ة أمثلتها من را�طة أو بجمع�ة المواز�ة السوق  في المتعاملین
أمر��ا في )NASD( المال�ة الأوراق لتجارة الوطن�ة



أدوات الاستثمار في أسواق رأس المال

الأدوات الاستثمار�ة في أسواق 
رأس المال

الأدوات الاستثمار�ة في أسواق 
رأس المال

الأدوات التقلید�ةالأدوات التقلید�ةالأدوات الحدیثةالأدوات الحدیثة

ص�وك شراء الأسهمص�وك شراء الأسهمالتور��التور��

عقود الم�ادلةعقود الم�ادلةالعقود المستقبل�ةالعقود المستقبل�ة العقود الآجلةالعقود الآجلة

الأسهم الأسهم 
الممتازة

السنداتالسندات الأسهم الأسهم 
العاد�ة

المشتقات المال�ةالمشتقات المال�ة

عقود الخ�ارعقود الخ�ار



التقلید�ة الأدوات
العاد�ة الأسهم

جزء ملك�ة في الح� لصاح�ه یخول صك أنه على العاد� السهم �عرف 

 اسم�ة �ق�مة المدونة حصته �قدر المشاع على الشر�ة أصول صافيمن

 .وتصفیتها الشر�ة انتهاء عند التصف�ة ق�مة أو ذاته الصك في

یجر�  یجر�  الأولى المرحلة في :التعامل في �مرحلتین العاد�ة الأسهم وتمر 

 إضافة تعد فإنها و�التالي المال رأس أسواق في علیها العام الاكتتاب

 �أ� الأسهم هذه تداول یتم الثان�ة المرحلة وفي الشر�ة، لرأسمال حق�ق�ة

 الطلب لقو�  تخضع و�أسعار الثانو�ة السوق  في تعرض استثمار�ة أداة

.والعرض



 : حقوق المساهمین العادیین

أو عاد�ة أسهم أو نقد�ة توز�عات ش�ل في الار�اح على الحصول ح� 
 .ممتازة أسهم أو سندات

التصو�ت ح�  

  الشر�ة مجلس اخت�ار ح�

التقلید�ة الأدوات
العاد�ة الأسهم

الشر�ة مجلس اخت�ار ح�  

الأسهم ب�ع ح� 

الاكتتاب في الأولو�ة ح� 

الشر�ة وثائ� على الإطلاع ح� 

التصف�ة �عد الشر�ة موجودات في المساهمة ح� 



التقلید�ة الأدوات
العاد�ة الأسهم

العاد� السهم ق�م: 
 

أن و�جب مرة، أول �ه أصدر والذ� السهم، صك وجه على الم�توب المبلغ وهو :الاسم�ة الق�مة 
 .المال رأس حق�قة الشر�ك �ه �ساهم الذ� للمبلغ مطا�قا ��ون 

والطلب، العرض �حسب المال رأس سوق  في للسهم تحدد التي الق�مة وهي :السوق�ة الق�مة 
 ت�عا والانخفاض الارتفاع بین دائما وتدور للتقل�ات، عرضة ق�مة هي للسهم السوق�ة والق�مة

ق�م السهم 

العاد�

الق�مة 

الاسم�ة

الق�مة 

السوق�ة

الق�مة 

الدفتر�ة

 ت�عا والانخفاض الارتفاع بین دائما وتدور للتقل�ات، عرضة ق�مة هي للسهم السوق�ة والق�مة
  .أر�اح من تدره ما ومد� مشروعها، ونجاح للشر�ة، المالي المر�ز سلامة لمد�

خلال من وتحتسب التصف�ة عند السهم ق�مة تعادل وهي :الدفتر�ة الق�مة أو الحساب�ة الق�مة 
 الحصص فیها �ما( الالتزامات ق�م منها مطروحة والنقد�ة والمال�ة الماد�ة الموجودات ق�م جمع

 تقس�م یجر�  ثم ومن )...المستحقة والسندات الممتازة الأسهم لأصحاب ثابتة �معدلات المقررة
 الدفتر�ة آو الحساب�ة الق�مة أن عدیدة حالات في تبین وقد .العاد�ة الأسهم عدد على الناتج

 مرحلة في احتسابها عند جدا �بیر المساهمین عدد ��ون  عندما وخاصة نسب�ا منخفضة
 عام �ش�ل تصفیتها تجر�  المت�ق�ة والمخزونات الرأسمال�ة الأجهزة أنقاض لان وذلك التصف�ة
.منخفضة �أسعار



التقلید�ة الأدوات
الممتازة الأسهم

ذلك في شأنه .سوق�ة وق�مة دفتر�ة وق�مة اسم�ة ق�مة له ملك�ة مستند 

 الأسهم ق�مة في تتمثل الدفتر�ة الق�مة أن غیر العاد�، السهم شأن

 .المصدرة الأسهم عدد على مقسومة الشر�ة دفاتر في تظهر �ما الممتازة

 على ینص قد انه إلا استحقاق تار�خ للسهم ل�س أنه من الرغم وعلى على ینص قد انه إلا استحقاق تار�خ للسهم ل�س أنه من الرغم وعلى

 تحدد سنو�ة توز�عات في الح� له أن �ما .لاح� توقیت في استدعائه

 الأسهم على �طل� �ما .للسهم الاسم�ة الق�مة من ثابتة مئو�ة بنس�ة

 الأسهم بین خصائصها في تجمع أنها حیث الهجینة الأوراق الممتازة

.والسندات العاد�ة



التقلید�ة الأدوات
الممتازة الأسهم

الممتاز السهم خصائص: 

المتحققة الأر�اح ومن الأداة ق�مة من معینة بنس�ة العائد �حدد.

قبل للتوز�ع الشر�ة عوائد تخص�ص عند الأولو�ة ح� الممتازة الأسهم لأصحاب 
 .العاد�ة الأسهم

التصف�ة أموال وفي التوز�عات في العاد�ة الأسهم حملة على الأولو�ة لهم. التصف�ة أموال وفي التوز�عات في العاد�ة الأسهم حملة على الأولو�ة لهم. 

أن علما الاستثمار�ة، �موجوداتها الأسهم هذه أصحاب حقوق  الشر�ة تضمن� 
 أقل الممتازة فالأسهم لذا العاد�ة، الأسهم لأصحاب توفیرها یتم لا الضمانة هذه

.العاد�ة الأسهم من ضمانا وأكثر السندات من ضمانا

لعضو�ة الترش�ح أو التصو�ت في المشار�ة الممتازة الأسهم لأصحاب �ح� لا 
 أو القرارات في التدخل أو العمومي المجلس في المشار�ة أو الإدارة مجلس

 .المختلفة الإدار�ة الشؤون 

العاد�ة الأسهم إلى الممتازة الأسهم تحو�ل ح�



ما مع للسند الاسم�ة الق�مة �استرداد لها المصدرة الجهة تلزم دین أداة السند 
 له و�ما للتداول، قابل والسند )الفائدة( التزامات من الإصدار عمل�ة على یترتب
 وهي سوق�ة وق�مة الإصدار، عند عل�ه مسجلة وتكون  الاسم�ة الق�مة :ق�متین
 حال في الأولو�ة ح� السند ولحامل السوق، في السند بها یتداول التي الق�مة

 أقل مخاطره �أن �السند الاستثمار و�تصف ثابت دخل السند حامل و�حق� التصف�ة
:التالیین �الأسلو�ین السندات وتصدر .�الأسهم الاستثمار مخاطر من

التقلید�ة الأدوات
السندات

:التالیین �الأسلو�ین السندات وتصدر .�الأسهم الاستثمار مخاطر من

شراء ضمان مع الإصدار إدارة عمل�ة عنها مجموعة أو الاستثمار بنك یتولى أن 
.عاما إصدارا الإصدارات من النوع هذا و�سمى بها الاكتتاب یتم لم التي السندات

السندات �شراء التعهد دون  فق� الوساطة على الاستثمار بنك دور �قتصر أن أو 
 المصدرة الشر�ة بین تتم اتفاق�ة �موجب هنا الإصدار و�تم .الاكتتاب عن الفائضة

 شرو� على بناء وذلك السندات شراء تتولى التي المال�ة المؤسسات من ومجموعة
 الإصدارات من النوع هذا و�سمى المفاوضات، خلال من علیها الاتفاق یتم خاصة
.خاصا إصدارا



السند خصائص: 

حین في ،دائن�ه ح� المصدرة الشر�ة على لحامله السند یترتب :دین أداة السند 
 السهم حامل عن الأولو�ة السند لحامل ��ون  لذا .ملك�ة ح� لحامله السهم یترتب

 حقوقه استفاء في

الأجل محدود�ة 

 الدخل ثابتة استثمار�ة أداة السند

التقلید�ة الأدوات
السندات

الدخل ثابتة استثمار�ة أداة السند 

الفائدة أسعار بتقل�ات یتعل� ما أهمها عدیدة، ائتمان�ة مخاطر السندات تواجه 

السندات مستثمر�  لأن وذلك لأسعارها معاكس اتجاه في السندات عوائد تتحرك 
 .للفوائد المرتفعة الأسعار عند الثابتة المستقبل�ة النقد�ة التدفقات یخصمون 

التداول قابل�ة 

مخاطر تحمل السندات فان أدنى الفوائد وأسعار أطول التسدید فترات �انت �لما 
 أكبر



أنواع السندات

السندات 
الدول�ة

من حیث 
العائد

قابلیتها 
للتحو�ل

ش�ل 
الإصدار

على أساس 
الضمان

جهة 
الدول�ةالإصدار العائد للتحو�ل الإصدار الضمان الإصدار

سند 
ح�ومي

سند 
أهلي

سند 
مضمون 

سند 
غیر 
مضمون 

سند 
اسمي

سند 
لحامله

قابل 
 للتحو�ل
لسهم

غیر 
قابل 
 للتحو�ل
لسهم

ذات 
معدل 
فائدة 
ثابت

ذات 
معدل 
فائدة 
معوم



عملة ما بلد في تصدر التي السندات وهي :الدول�ة السندات� 
 بذلك وهي أجنبي، مقترض ولصالح عملته، عن تختلف أجنب�ة
 أجنبي مقترض لصالح تصدر والتي الأجنب�ة السندات عن تختلف
 لشر�ة فرعا أن لو فمثلا .ف�ه تصدر الذ� البلد عملة بنفس ولكن

 الإسترلیني �الجن�ه سندات أصدرت لندن في جزائر�ة استثمار�ة
 لشر�ة فرعا أن لو فمثلا .ف�ه تصدر الذ� البلد عملة بنفس ولكن

 الإسترلیني �الجن�ه سندات أصدرت لندن في جزائر�ة استثمار�ة
 تم لو بینما أجنب�ة، سندات �أنها �قال فرنسي، بنك لصالح

 السندات لكانت الإسترلیني الجن�ه من بدلا �الدولار الإصدار
دول�ة




