
وراق المال�ةساسي للأ التحلیل الأ  

 ساسي تعر�ف التحلیل الأ .1
 ساسي �ما یلي: �مكن تعر�ف التحلیل الأ

�تعلق  المستقبلي للسهم الذي یرغب المستثمر في شرائه، و   : طر�قة لمعرفة السعرساسي هوالتحلیل الأ •
 ما إذا �ان سعر السوق الحالي عادلا أم لا؛  مر �فحص الق�مة الجوهر�ة للشر�ة لمعرفةالأ
 خلال من    الجوهر�ة  ق�اس الق�مة  محاولة  خلالمن    وراق المال�ةالأطر�قة لتقی�م  :  ساسي هوالتحلیل الأ •

العوامل   وغیرها  الاقتصاد�ةدراسة  الصلة،  والمال�ة  ذات  والكم�ة  النوع�ة  العوامل   المحللون   حیث   من 
الكلي وظروف    الاقتصاد   ذلك عوامل  �ما في ،  السعرأن یؤثر على    �مكندراسة �ل ما    �حاولون   ساسیون الأ

 . )دارة الشر�ات او  الحالة المال�ة المحددة (مثلالصناعة والعوامل الفرد�ة 

 ساسي هداف التحلیل الأأ .2
 ي: ساسي ف�ما یلالا م أهداف التحلیل تكمن أه 

  المستثمر�ن   یؤثر على أر�اح الشر�ات و مواقف  الاقتصاديالنشاط    لان  الوطني  الاقتصاد التنبؤ بتوجه   •
 ؛ وتوقعاتهم

 التاثیرات الكلي، و�ذلك    الاقتصاد   فيدراسة القوى العاملة    خلالمن    سهمالأ  أسعار  في  التغیرات   تقدیر •
 ؛على الصناعات والشر�ات الخاصة 

 .للاستثمار  وراق المال�ة المناس�ةوالأ المناسب الوقت  حدید ت •

 ساسيالتحلیل الأافتراضات  .3
 :تتمثل ف�ما یلي افتراضات ساسي لعدة الأ�ستند التحلیل 

�عتقد أن لكل ورقة مال�ة ق�مة ذات�ة    ساسيالأ فالمحلل:  لكل ورقة مال�ة ق�مة ذات�ة في أي لحظة زمن�ة •
 سهلا؛حینئذ �الشراء أو الب�ع �كون  فالقرارتأكید هذه الق�مة  حد لأمكتشفة، فإذا أمكن   غیر
  �الحالة عوامل متصلة    فيو تتمثل   : المؤثرة فیها  ساس�ةالأ  تحدید الق�مة الذات�ة �ستلزم معرفة العوامل •

 ؛ذاتهاعوامل خاصة �الشر�ة خیرا أو تنتمي الشر�ة إلیها  التي �الصناعةعوامل متصلة و العامة الاقتصاد�ة 
  وراق الأساسي على فكرة إمكان�ة التنبؤ �أسعار  الأ�ستند التحلیل   : وراق المال�ةمكان�ة التنبؤ �أسعار الأ إ •

مما    والمخاطر المستقبل�ة،  ر�احالأالتعرف على    �مكن  و�التاليالواردة،    المعلومات   خلال تحلیلمن    المال�ة
 .ومقارنتها �سعر السوق  المال�ةوراق للأ  الق�مة الحق�ق�ة تحدید من  �مكن للمستثمر

  المال�ة  للورقة  الحق�ق�ة  عندما تكون الق�مة :في الورقة المال�ة  الاستثمارالق�مة الذات�ة للورقة تحدد قرار   •
  السوق   فيیتوقع ارتفاع ق�متها    نهلأأعلى من سعر التداول، �كون القرار الرشید هنا هو شراء هذه الورقة  



تحقیق التخلص منها لتجنب   ، فین�غيالحق�ق�ةمن ق�متها  أكبر    السوق   في، أما إذا �ان السعر  المستقبل  في
 ؛ في المستقبلق�متها  انخفاض یتوقع   نهلأ  محتملةخسائر 

 ساسي الاالمداخل الرئ�س�ة للتحلیل . 4
 :التال�ة أو �لیهما سالیب الأأحد  المستثمرون أساسي، عادة ما �ستخدم  تحلیل  أثناء إجراء

 ول: المدخل الأ  •
ثم القطاع    الاقتصاد�ة  بتحلیل الظروف�سمى �التحلیل من أعلى إلى أسفل أو التحلیل الكلي فالجزئي، إذ یبدأ  

 ستثمار فیها؛الاثم الشر�ة، و�ستخدم عادة في ال�حث عن أفضل ورقة مال�ة یتم )  الصناعة(
 المدخل الثاني: •
ستثمار فیها، حیث یبدأ  الا   قراراتخاذ    یراد �ستخدم هذا المدخل عندما تكون هناك ورقة مال�ة معینة        

قتصاد�ة، أي التحلیل الاإلى تحلیل الظروف    لاوصو   )الصناعة(بتحلیل ظروف الشر�ة ثم ظروف القطاع  
 .الجزئي فالكلي أو التحلیل من أسفل إلى أعلى

و�عتبر المنهجین مكملین ل�عضهما ال�عض، ذلك أن التحلیل من أعلى إلى أسفل قد یهمل شر�ات جیدة في 
تحلیل ظروف الصناعة، و�المثل في التحلیل من أسفل إلى أعلى، �مكن أن تكون الشر�ات التي تم تحلیلها  

ستثمار، أو قد تكون الشر�ة المختارة جیدة غیر أن ظروف القطاع الذي  الال�ست أفضل الشر�ات المتاحة 
 ملائمة. تنتمي إل�ه غیر 

قتصاد�ة، ثم  الابتحلیل الظروف    ولاأمراحل، فیهتم    بثلاث ساسي  الأ�مر التحلیل    ولالأوفقا للمدخل  و      
  الشر�ة   یبدأ بتحلیل ظروف الصناعة وذلك من أجل معرفة الصناعة الناجحة، وأخیرا �قوم بتحلیل ظروف

 .الناجحةداخل الصناعة   الشر�ات لمعرفة أفضل 
   ساسي،  الافي التحلیل    الاولىقتصاد�ة الخطوة  الا�عتبر تحلیل الظروف   : قتصاد�ةالاتحلیل الظروف

وتأثیرها على    -رواج أو ر�ود   –قتصاد�ة  الاقتصاد�ة الكل�ة للتنبؤ �الحالة  الاإذ یهدف إلى دراسة المتغیرات  
المالي الا السوق  ثم على أسعار    ،ستثمار في  الشر�ات ومن  تأثر على  اقتصاد�ة  إذ توجد عدة متغیرات 

ستمرار  الاظل بیئة اقتصاد�ة لها تأثیرات هامة على قدرة الشر�ة على    أوراقها، فالشر�ات تمارس نشاطها في
ساس�ة  الاقتصاد�ة  الاومن أهم المتغیرات  ،  قتصاد �كلالافي النشاط. وقد یتوقف �قاؤها على مستوى أداء  

الس�اسة النقد�ة، الس�اسة المال�ة، اسعار الفائدة ، معدل  : وراق المال�ة، مایليالاالتي لها تأثیر على أسعار 
 التضخم، الناتج المحلي الاجمالي.

   :ختلف من قطاع    ثر الأ سهم، غیر أن هذا  الأقتصاد�ة تأثیر على أسعار  الاللظروف  تحلیل الصناعة�
قتصاد�ة واخت�ار القطاعات  لااإلى آخر لذلك ین�غي تحلیل �ل قطاع على حدى لمعرفة مدى تأثره �الظروف  

التحلیل    :علیها عند تحلیل ظروف الصناعة ما یلي  الاعتماد   ین�غيساس�ة التي  الأ   الاعت�ارات   منو ،  الواعدة
 ؛ طب�عة المنتج وتكنولوج�ا الصناعة، حجم الطلب والعرض و ظروف المنافسة التار�خي للمب�عات،



   :یتأثر سعر السهم �أداء الشر�ة المصدرة له، لذلك �جب الق�ام بتحلیل الشر�ة �عد تحلیل تحلیل الشر�ة
 ،سهمالأ  ر�اح لها تأثیر م�اشر على التوز�عات ومن ثم على أسعارالأالتغیرات المتوقعة على    نلأالصناعة،  

تحلیل ظروف الشر�ة إلى تحدید ر�حیتها ومدى نموها وقوتها المال�ة وقدرتها    خلالیهدف المستثمر من  
، وأ�ضا لتحدید السعر الحق�قي الذي  فضلالأالشر�ة    لاخت�ارعلى المنافسة مع الشر�ات في نفس القطاع  

 .الطو�ل جلالأین�غي أن ی�اع �ه السهم وهو ما یهتم �ه المستثمرون في  

 ساسي ممیزات وعیوب التحلیل الأ. 5
 : ساسيالأممیزات التحلیل  1.5
 :ما یلي ساسيالأممیزات التحلیل  همأ من 
 ؛ سهمالأ تقی�م ق�مة  في والسوق�ة  الاقتصاد�ةیدرس العوامل ساسي الأ التحلیل •
للتحلیل    المیزةو  • أسعار  الأالثان�ة  أن  یتم  الأساسي هي  الشر�ات  خلامن  تحدیدها  سهم  أداء  وآفاقها  ل 

أن �كون    فمن المحتمل،  المستقبل�ة  ر�احالأ�إجراء توقعات دق�قة حول    قام المحلللذلك إذا    ،لتحقیق الر�ح
 ؛ سهم دق�قا نسب�اللأتقی�م أسعار السوق 

أقل من ق�مته    للسهم  السوق�ةة  ق�مالتكون    ي عندما  أجید  الستثمار  الا  �اخت�ارساسي  الألتحلیل  �سمح ا •
 ؛ الحق�ق�ةأعلى من ق�متها  السوق�ةینصح �شراء السهم عندما تكون ق�مته لا   والعكس صح�ح، الحق�ق�ة

الأساسي سیبرز الشر�ات   التحلیل، فإن  الأنماط قصیرة المدى  في حین �حدد التحلیل الفني بوجه عام •
 لاستثمار طو�ل المدىاالتي تستحق 

 ساسي: الأعیوب التحلیل  2.5
 یلي: ساسي ما الأعیوب التحلیل   همأ من 
 ؛�سرعة المعلومات واست�عاب حیث لا �مكن تحدید  طو�لا، ستغرق وقت �  ساسيالأ  لتحلیلا ان •
 .ستكون صع�ة �النس�ة للمستثمر العادي والتيمعقدة عمل�ة  ساسي هو الأالتحلیل  •


