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  كلية العلوم الاقتصادية والتجارية وعلوم التسيير   

  ثالثة: ادارة ماليةسنة                                                                

  المالية والاسواق المؤسسة: مقياسفي محاضرات                                                                                                
------------------------------------------------------------------------------  

   مفهوم المؤسسة وتصنيفاتها): 1(محاضرة رقم 

   ėĥÝíĩÖ īĻĺدÓāÝĜźل اÓĩĐت وأÓÖÓÝĠ ĹĘ اó×ÝđĨ اõĻè ÙĺدÓāÝĜźا ÙùøËĩĤا Ûĥĕü ïĝĤ

.ďĩÝåĩĥĤ ديÓāÝĜźط اÓýĭĤا ĹĘ ÙĻøÓøŶاة اĳĭĤا ÓİرÓ×ÝĐÓÖ اñİو ،ÙĻäĳĤوïĺŶا ħıÜÓİÓåÜا  

وÓĜت وÙùøËĩĥĤ ÛĨïĜ ïĝĤ Õùè اīĨ ïĺïđĤ اÓđÝĤرėĥÝíĨ ĹĘ ėĺ اŶ :المؤسسة مفهوم.1

 :ÓıĬأ ĵĥĐ ÙùøËĩĥĤ ģĨÓü ėĺóđÜ ÿĻíĥÜ īġĩĺ įĻĥĐو ،ģìاïĩĤت واÓİÓåÜźا  

ħĻčĭÜ ģĠ اÓāÝĜدي ĹĘ ÓĻĤÓĨ ģĝÝùĨ إÓĈر ĹĬĳĬÓĜ واįĘïİ īĻđĨ ĹĐÓĩÝä دĳĐ ãĨاģĨ اÓÝĬźج   

 ،ÙĩÐŻĨ ÙåĻÝĬ ěĻĝéÜ ضóĕÖ īĺóìآ īĻĺدÓāÝĜان اĳĐأ ďĨ تÓĨïì او ďĥùĤدل اÓ×Ü ج أوÓÝĬا ģäأ īĨ

ü īĩĄ اñİو ħåéĤ Óđ×Üو ،įĻĘ ïäĳĺ يñĤا ĹĬÓġĩĤوا ĹĬÓĨõĤا õĻéĤف اŻÝìÓÖ ėĥÝíÜ ÙĺدÓāÝĜوط اó

 .įĈÓýĬ عĳĬو  

   :Ĺĥĺ ÓĩĻĘ ÙùøËĩĤا ÿÐÓāì ÿĻíĥÜ īġĩĺ įĬÓĘ ěÖÓùĤم اĳıęĨ لŻì īĨ  

- ÙùøËĩĥĤ ÙĻāíü ÙĻĬĳĬÓĜ ÙĥĝÝùĨ īĨ ßĻè ÓıĠŻÝĨا Ĥĥقĳĝé وĤتاÓĻèŻā أو īĨ ßĻè وÓıÜÓ×äا 

ÓıÜÓĻĤوËùĨو.  

  .أīĨ Óıĥä وïäت اĹÝĤ اÙęĻČĳĤ أداء أو اÓÝĬŸج ĵĥĐ ةاïĝĤر -

 ÙĤÓ ،ÙĻĘÓĠوĳĨ ĩĐاÙĻøÓĻø ÙĻÜ وóČوف ÓĠف ÓĩÖ ģęġĺ ÓıĤ ģĺĳĩÜ اÓĝ×Ĥء ÓĜ ĵĥĐدرة اĳġÜ ÙùøËĩĤن أن -

  .اóĻĕÝĩĤة اóčĤوف ĵĥĐ ėĻĻġÜ ÓıùęĬ ďĨ وÓĜدرة

- ïĺïéÝĤا çĄاĳĤاف اïİŷĤ ÙøÓĻùĤوا ãĨاó×Ĥوا ÕĻĤÓøوأ ģĩđĤا ģġĘ ÙùøËĨ ďąÜ افïİأ ĻđĨÙĭ 

ĵđùÜ ĵĤإ ،ÓıĝĻĝéÜ افïİأ ÙĻĩĠ ÙĻĐĳĬو Ù×ùĭĤÓÖ ،جÓÝĬŹĤ ěĻĝéÜ ħĜر īĻđĨ....  



2 
 

  

 īĐ ĺóĈě وإÓĨ اÓĩÝĐźدات، īĐ ěĺóĈ إÓĨ ذğĤ وĳġĺن ĹġĤ óĩÝùÜ ،ÓıÜÓĻĥĩĐ اÙĻĤÓĩĤ اĳĩĤارد ÓĩĄن -

  .óčوفاÓıąđÖ Õùè Ĥ أو ÓıĥĠ اñİ óĀÓĭđĤه īĻÖ اďĩåĤ أو اóĝĤوض، īĐ ěĺóĈ أو اÙĻĥġĤ، اóĺŸادات

 - ïÖź ن أنĳġÜ ÙùøËĩĤا ÙĩÐŻĨ ÙÑĻ×ĥĤ ĹÝĤت اïäو ÓıĻĘ ÕĻåÝùÜه وñıĤ ÙÑĻ×Ĥا øËĩĤÓĘÙù ź ïäĳÜ 

ÙĤõđĭĨ ذاÍĘ ÛĬÓĠ وفóČ ÙÑĻ×Ĥا ÙĻÜاĳĨ ÓıĬÍĘ ďĻĉÝùÜ أداء ÓıÝĩıĨ ĹĘ īùèوف، أóčĤا ÓĨإذا أ ĠÛĬÓ 

ÙùĠÓđĨ ÓıĬÍĘ īġĩĺ أن ģĜóđÜ ÓıÜÓĻĥĩĐ ةĳäóĩĤو ا ěĝéÜ źÓıĘاïİأ.  

 اĳĩ ģìïĤوÓÝĬ ĬجاÓıÝĩİÓùĨ ĹĘ ź إÙĘÓĄŸÓÖ ĵĤ اÓāÝĜźدي، اĹĘ ďĩÝåĩĤ أÙĻøÓø اÓāÝĜدÙĺ وïèة -

،ĹĭĈĳĤا ĹıĘ رïāĨ رزق óĻáġĤا īĨ ادóĘŶا.  

- Õåĺ أن ģĩýĺ حŻĀإ ĤاÙùøËĩ ورةóąĤÓÖ ةóġĘ زوال ،ÙùøËĩĤإذا ا ėđĄ رó×Ĩ Óİدĳäأو و 

ÛĤءÓąÜ ÓıÜءÓęĠ....  

  اÓāÝĜźدïĐ Ùĺة اÓġüل ÙùøËĩĥĤ:Ĺĥĺ ÓĩĻĘ ÓıĨïĝĬ  .تصنيف المؤسسة الاقتصادية:2

1.2 :ĹÜŴا ĵĤا ħùĝĭÜو :ĹĬĳĬÓĝĤر اÓĻđĩĤا Õùè ÙĺدÓāÝĜźت اÓùøËĩĤا ėĻĭāÜ  

- .ïèوا ÿíü ÓıġĥÝĩĺ ĹÝĤت اÓùøËĩĤا Ĺİ :ÙĺدóęĤا ÙùøËĩĤا 

وÓùøËĨ Ĺİت ĳđÜد ÓıÝĻġĥĨ اīĻāíü ĵĤ أو أõÝĥĺ ،óáĠم īĨ Ùāè ħĺïĝÝÖ ÓıĭĨ ģĠ  اÓĠóýĤت: -

ģĩđĤل واÓĩĤت اÓĠóü ĵĤا ÓıĩĻùĝÜ īġĩĺرة، وÓùì أو çÖر īĨ ÙùøËĩĤه اñİ īĐ Éýĭĺ ïĜ ÓĨ مÓùÝĜوا ،

  اÓíüŶص، وÓĠóüت اĳĨŶال.

 .ÙĉĻù×Ĥا ÙĻĀĳÝĤت اÓĠóü ،īĨÓąÝĤت اÓĠóü Ĺİص: وÓíüźا ÙĠóü 

 .ودïéĩĤا ÙĻĤوËùĩĤت ذات اÓĠóüو ،ħıøźت اÓĠóýĠ :الĳĨźت اÓĠóü 

Óĭİ :ÙčèŻĨا ا كñİ Õùè ÙùøËĩĤا ħùĝĺ īĨ:ĵĤا ĹĬĳĬÓĝĤر اÓĻđĩĤ  

 اÓùøËĩĤت ÙĀÓì: وïĭÜرج ÓıĭĩĄ اÓùøËĩĤت اóęĤدÙĺ واÓĠóýĤت. -

اÓùøËĩĤت اÙĻĨĳĩđĤ: وïĭÜرج ÓùøËĨ ÓıĭĩĄت اïĤوÓùøËĩĠ ÙĤت اĳĥĤ ÙđÖÓÝĤزارات واÓùøËĩĤت  -

.óìŴا ğĺóýĤا īĨ ó×Ġأ ÕùĭÖ ÙĤوïĤا ÓıĻĘ ÙĠرÓýĩĤوا ÙĩİÓùĩĤا 

2.2 :ħåéĤر اÓĻđĨ Õùè تÓùøËĩĤا ėĻĭāÜ ĺ ßĻè ÙĐĳĩåĨ ĵĥĐ تÓęĻĭāÝĤا īĨ عĳĭĤا اñİ ïĩÝđ

 ÙĥĩđÝùĩĤا ÙèÓùĩĤÓÖ ÙĬرÓĝĩĤس واÓĻĝĤا ć×Üóĺ ßĻè ،ديÓĩĤا ģéĩĤرض او اźا ħåè ģáĨ ÷ĻĺÓĝĩĤا īĨ  
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أو ïĐد اĹĬÓ×ĩĤ اģéĩĥĤ ÙĬĳġĩĤ، وīġĩĺ أن ïĩÝđĺ اħåè ĵĥĐ Óąĺ راس اÓĩĤل، وėĭāÜ اÓùøËĩĤت 

×Ġو ،ÙĉøĳÝĨة، وóĻĕĀ تÓùøËĨ ĵĤع اĳĭĤا اñİ Õùè.ةóĻ  

-  īĨ ģĜا ħąÜ ĹÝĤا Ĺİو :ÙĉøĳÝĩĤة واóĻĕāĤت اÓùøËĩĤ500ا :ĵĤا ÛĩùĜ ïĜو ģĨÓĐ  

  īĨ اïä ةóĻĕāĤت اÓùøËĨ1  ĵĤل. 10اÓĩĐ 

  īĨ ةóĻĕĀ تÓùøËĨ10  ĵĤ99ا ģĨÓĐ 

  īĨ ÙĉøĳÝĨ تÓùøËĨ100  ĵĤ499ا .ģĨÓĐ 

-  īĨ ó×Ġأ ÙĥĨÓĐ ïĺ لÓĩđÝøذات ا Ĺİة: وóĻ×ġĤت اÓùøËĩĤ500ا  óĻ×Ġ دور ÓıĤو ģĨÓĐ دÓāÝĜźا ĹĘ

.ÙĻĤوïĤق اĳùĤى اĳÝùĨ ĵĥĐ او ĹĥìاïĤا ĹĭĈĳĤى اĳÝùĨ ĵĥĐ اءĳø įĨïĝÜ ÓĩĤ ĹĤÓĩøأóĤا 

ėĻĭāÜ اÓùøËĩĤت Õùè اÓĻđĩĤر اÓāÝĜźدي: وħùĝĭÜ اÓùøËĩĤت اÓāÝĜźدñİ Õùè Ùĺا اÓĻđĩĤر  3.2

:ĵĤا  

- ËĨ Óĩİج وÓÝĬźا ÙĻĀÓì ĹĘ ÓĩıĭĨ ģĠ كóÝýÜو īĻĐĳĬ ĵĤا ħùĝĭÜ :ÙĻĐÓĭāĤا ÙùøËĩĤاÙùø  ÙĐÓĭāĤا

.ÙęĻęíĤا ÙĐÓĭāĤا ÙùøËĨو ÙĺïĻĥĝÝĤا  

اÙùøËĩĤ اĹİ :ÙĻèŻęĤ اÓùøËĩĤت اÓĺõÖ ħÝıÜ ĹÝĤدة اÙĻäÓÝĬ اźرض واÓıèŻāÝø وÓåÝĭĨ ħĺïĝÜت  -

.ÙĻġĩøو ÙĻĬاĳĻèو ÙĻÜÓ×Ĭ  

-  ďĥùĤا ģĝĬ ĹĘ ÓıĈÓýĬ ģáĩÝĺو ،Ûé×Ĥري اÓåÝĤط اÓýĭĤÓÖ ħÝıÜ ĹÝĤا ÙùøËĩĤا Ĺİ :ÙĺرÓåÝĤا ÙùøËĩĤا

ıđĺزĳÜك.وŻıÝøźا īĠÓĨا ĵĤا ďĻĭāÝĤا īĠÓĨا īĨ Ó  

- .ëĤا... īĻĨÓÝĤت اÓùøËĨ ،كĳĭ×ĤÓĠ ĹĤÓĩĤط اÓýĭĤÓÖ مĳĝÜ ĹÝĤا ÙùøËĩĤا Ĺİ :ÙĻĤÓĩĤا ÙùøËĩĤا  

  اÙùøËĩĤ اĹİ :ÙĻĨïíĤ اÙùøËĩĤ اïĝÜ ĹÝĤم ÓĨïìت ģĝĭĤÓĠ ÙĭĻđĨ واïĺó×Ĥ واĳĩĤاŻĀت. -

 Ŷ ÙùøËĨ ġĩĺīي اģġĻı ĹĩĻčĭÝĤاŻì Ĥل īĨ . الوظائف الاساسية للمؤسسة الاقتصادية:3

ïĺïéÜ ėÐÓČĳĤا ĹÝĤن اĳġÝÜ ،ÓıĭĨ ïĜو ėĥÝíÜ هñİ ėÐÓČĳĤا īĨ ßĻè دïđĤا īĨ ÙùøËĨ ĵĤىأ إóì 

 ÜįÖÓýÝ اÓùøËĩĤت ģä أن įĻĥĐ ĳİ اěęÝĩĤ وÙđĻ×Ĉ ،ÓıĈÓýĬ īġĤ أو اħåéĤ ÙùøËĩĤ إÓ×øŶ ďäóÜ ÓĨب

ĹĘ ėÐÓČĳĤا ÙĻøÓøŶا ĹÝĤا ïĩÝđÜ ÓıĻĥĐ غĳĥ×Ĥ ÓıĘاïİأ ÝĤواĹ ģáĩÝÜ ÓĩĻĘ Ĺĥĺ:  
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- ÙęĻČو īĺĳĩÝĤا: ĹĘ رÓĈل دورة إŻĕÝøا ،ÙùøËĩĤا ó×Ýđĺ īĺĳĩÝĤا ÙĥèóĩĤا ĵĤوŶا ĹÝĤا Üě×ù جÓÝĬŸا 

ěĺĳùÝĤوا ،ïāĝĺو īĺĳĩÝĤÓÖ عĳĩåĨ تÓĻĥĩđĤا ĹÝĤا ďąÜ ÛéÜ فóāÜ ÙùøËĩĤا ģĠ īĨ اďĥùĤ 

 ěĝéĺ اñĤي اģġ ģáĨŶاĹĘ ýĤ اĳĩĤردóĈ ،īĺف īĨ اÓĝĥÝĩĤة...) أوĳĨ ÙĻĤاد( اóąĤورÙĺ واÓĨïíĤت

ÙĜŻđĤن: اÓĨأ- ÙęĥġÜ- ÙĻĐĳĬ ،هñİ تÓĻĥĩđĤا ģáĩÝÜ ĹĘ تÓĺóÝýĩĤا óĻĻùÜت وÓĬوõíĩĤا.  

- ÙęĻČج وÓÝĬŸا :ďĨ ه أنñİ ÙęĻČĳĤا Ĺİ īĨ صÓāÝìت اÓùøËĩĤا ÙĻĐÓĭāĤا )ÙĻäÓÝĬŸا(źإ įĬأ ĺīġĩ 

ßĺïéĤا īĐ جÓÝĬت، إÓĨïíĤا ĵĝ×ĺن وĳĩąĨ هñİ ÙęĻČĳĤا ĳİ لĳĀĳĤا ĵĤإ ĻĝéÜě ó×Ġدود أóĨ Ĩī 

 Õùè ĜŻĐÙ اÓÝĬŸج ėĥÝíÜ ÿÐÓāì وïĜ ،اğĥıÝùĩĤ رÓ×Ĕت واóÝèام اÓäĳÝĭĩĤت Żì ÙĻĐĳĬل

ÙùøËĩĤا ďĨ ،īÐÓÖõĤإذ ا īġĩĺ ÓıęĻĭāÜ ĵĤج: إÓÝĬإ īĺõíÝĥĤ ن إذاÓĠ ضóđĤا ě×ùĺ ،ÕĥĉĤج وأ اÓÝĬإ 

Õùè ÙĻ×ĥĉĤن إذا اÓĠ ÕĥĉĤا ě×ùĺ ،ضóđĤأو ا ĵĤج إÓÝĬوج إõĩĨ īĻÝĻĀÓíĤا īĻÖ ĻÝĻĤوŶاī فïıĺو 

óĻĻùÜ جÓÝĬŸا ĵĤد إÓåĺازن إĳÜ لĳ×ĝĨ īĻÖ ةïĐ óĨأوا ÙąĜÓĭÝĨ Ĺİو:  

 ÙĻĐĳĭĤا :ïāĝĺو ÓıÖ رةïĜ جĳÝĭĩĤأو ا ÙĨïíĤا ĵĥĐ عÓ×üت إÓäÓĻÝèا īĻĥĩđÝùĩĤا ÙĩÐŻĨ ĤتاÓäĳÝĭĩ 

ÙĐĳĭāĩĤا ďĨ تÓĻäÓè īĻġĥıÝùĩĤا ÙĝÖÓĉĨت وÓęĀاĳĩĤ ÕÝġĨ ،تÓøراïĤام اóÝèل اÓäآ ÝĬŸجاÓ 

ĹÝĤا ÜÓıĄóę تÓĨاõÝĤا ÙùøËĩĤا ďĨ īÐÓÖõĤا Õåĺ أن çĩùÜ ÙęĥġÜ جÓÝĬŸا ěĻĝéÝÖ İûĨÓ ĵĥĐ 

óđø ،ďĻ×Ĥا ĹĤÓÝĤÓÖو Õåĺ ÓİïĺïéÜ ÙęāÖ ÙĺóĺïĝÜ.  

 ÙĬوóĩĤا :ßĻéÖ Õåĺ ĵĥĐ ÙùøËĩĤأن ا ėĻġÝÜ ďĨ ĳĩĬ ،قĳùĤاء اĳø īĨ ÙĻèÓĭĤا ÙĻĩġĤأوا اÙĻĐĳĭĤ، 

źو īġĩĺ أن ěĝéÝÜ هñİ óĨواŶا źإ ÙĩİÓùĩÖ ÙĝùĭĨ ďĻĩåĤ çĤÓāĨ تÉĻİو ÙùøËĩĤض اóĕÖ 

  .ÙĻĐĳĬ ،آÓäل ،ÙęĥġÜ: اÙĻĩĭÜ ÙĻàŻáĤ إĵĤ اĳĀĳĤل

- ÙęĻČارد وĳĩĤا Ùĺóý×Ĥا: ïĝĤ رتĳĉÜ هñİ ÙęĻČĳĤا ñĭĨ نóĝĤا ،īĺóýđĤا ßĻè ç×Āأ ÓıĤÓåĨ ĺģĩý :

،ģĻĕýÝĤا ،óĻäÉÝĤا ،īĺĳġÝĤم، اŻĐŸا īĨŶت اÓĜŻđĤوا ÙĻĐÓĩÝäźا. īĩġĺور وïĤا ĹøÓøŶا ĳĤĻČÙę 

 Óøسأ ĵĥĐ إħÝĺ ź وź اĹĘ ،ÙùøËĩĤ وÓĻĩĠ ÓĻĐĳĬ واėÐÓČĳĤ اÓĩđĤل ĹĘ ėĻĻġÜ اÙĺóý×Ĥ اĳĩĤارد

ÙĘóđĨ:  

 لÓäóĤء اÓùĭĤوا īĺñĤن اĳĥġýĺ ÙùøËĩĤا: īĨ ÙĻèÓĬ مóİ ،لÓĩĐŶا ،ÙĻĨïĜŶا ģġĻİ تŻĻİÉÝĤا ،

ďĺزĳÝĤا Õùè ÷ĭåĤا ÙĻùĭåĤوا. 

  رĳĉÜ دïĐ لÓĩđĤا )ģĻĕýÝĤا çĺóùÝĤوا(. 

 ėĺóđÝĤا ěĻĜïĤا ÕĀÓĭĩĥĤ. 
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 اĹĘ ßé×Ĥ اÙĺóý×Ĥ اĳĩĤارد وģĩđÜ ÙęĻČ واŸدارة، اÓĩđĤل īĻÖ اóāĤاÓĐت ĹĘ اĳìïĤل وÓęÝĤدي  

ĵĥĐ óäŶدل، اÓđĤي اñĤا ñìÉĺ īĻđÖ رÓ×ÝĐźا ģĻİÉÝĤا ÕāĭĩĥĤ ãÐÓÝĭĤة واĳäóĩĤا īĨ ،óĻäŶو اïĩÝđÜ 

 øħĥ وإïĐاد ÕĀÓĭĩĤا óĈ Ùáĺïè īġĩÜ īĨ ħĻĻĝÜق ĵĥĐ اñİ ÕĥĉĩĤا إĵĤ اĹĘ ģĀĳÝĤ اÓùøËĩĤت

  .ÕøÓĭĩ ğĤñĤاĳäŷĤ Ĥر

- ÙęĻČو Ù×øÓéĩĤا ÙĻĤÓĩĤوا: ź ĳĥíÜ أي ÙùøËĨ īĨ هñİ ÙęĻČĳĤا ÓĩĤ ÓıĤ īĨ ÙĻĩİأ ïĺوõÜ وËùĩĤاīĻĤ 

 أÓøس Đĵĥ اÙĻĥ×ĝÝùĩĤ اóĝĤارات ÙùøËĩĥĤ ĨÓĩ çĩùÜ ïĻèĳÝÖ، اÓĨĳĥđĩÖ ěĥđÝÜ ÙĻđĄĳĤÓÖ ÙĻĤÓĩĤت

ãÐÓÝĭĤا ĹÝĤا ÛĥĀĳÜ ÓıĻĤه إñİ ÙĩıĩĤا.   

 ÓıĭĨ īĨ Óİó×Ýđĺ īĨ واóĻáġĤ اŸدارÙĺ اÓıĩĤم īĩĄ اīĨ ėĭāĺ Ù×øÓéĩĤ اÓùøËĩĤت īĨو  

ÙĻĤوËùĨ ģäóĤا ĹĤÓĩĤا ÓĩĤ įĤ īĨ تŻİËĨ ÙĻĩĥĐ ÙĻĭıĨو çĩùÜ įĤ اءةóĝÖ تÓĨĳĥđĩĤت اÓĻĉđĩĤوا 

ÙĝĺóĉÖ ėĥÝíÜ īĐ ğĥÜ ĹÝĤا ÓıĥĩđÝùĺ ولËùĩĤداري اŸا.  

 ĳġ īĨنĺ وź واÙĻĤÓĩĤ اÙ×øÓéĩĤ وīĻÖ ĹÝęĻČ وěĻà ارÓ×Üط ÓĭĬÍĘ ïåĬ اĳĤاďĜ، إÓĬóčĬ ĵĤ وإذا  

ÉĉíĤا ÓĩİرÓ×ÝĐن اÓÝĥĨÓġÝĨ īĨ لŻì ėÐÓČĳĤا ĹÝĤم اĳĝÜ ÓıÖ ģĠ ÓĩıĭĨ، īĩġÜو ÙĩıĩĤا ÙĻøÓøŶا 

ÙęĻČĳĤ Ù×øÓéĩĤا ĹĘ:  

 ÙÖÓåÝøźا ÕĥĉĩĤ ĹĬĳĬÓĜ :ßĻè أن Ù×øÓéĩĤا ĹĘ ģĠ ولïĤا ÓıĭĨو óÐاõåĤا ó×ÝđÜ ÙĻĬĳĬÓĜ ÙĻĨاõĤوإ 

ÓĩĻĘ ěĥđÝĺ ÍÖكÓùĨ óÜÓĘïĤا ÙĻ×øÓéĩĤاد اïĐوإ ÙĻĬاõĻĩĤا. 

  ÙĩıĩĤا ÙĺدÓāÝĜźأداة: ا óĻĻùÜ ÙĻĥìم داÓčĬت وÓĨĳĥđĨ ÙĻäرÓì .ïĜر وĳĉÜ مĳıęĨ هñİ ęĻČĳĤاÙ 

ģĝÝĭĻĤ īĨ ءÓĉĐرة إĳāĤا ÙĻĘĳĤا ÙĨñĤ ÙùøËĩĤا ĵĤء إÓýĬأدوات إ çĩùÜ ،ÓİóĻĻùÝÖ ĹĘو İاñ رÓĈŸا 

 Õùè اÓĻĥĩđĤت ãĤÓđÜ اĹÝĤ اÙĨÓđĤ اīĻÝéĥāĨ: Ù×øÓéĩĤ إÓıÝÐõåÝÖ ĵĤ اÓùøËĩĤت ĳĝÜ ħčđĨم

 ĹĉđÜ اĹÝĤو اïĤاĹĥì، اÓĩđÝøźل ذات اÙ×øÓéĨ óĻĻùÝĤ أو اÙĻĥĻĥéÝĤ واÙ×øÓéĩĤ اÙĻĬĳĬÓĝĤ، اóĉĤق

 .اóĜ óĻĻùÝĤارات ÓĨĳĥđĨ çĩùÜ įĻäĳÝÖت

  ÓĨأ ÙęĻČĳĤا ÙĻĤÓĩĤا ÓİورïĘ īĩġĺ ĹĘ نÓĩĄ ازنĳÝĤا ĹĤÓĩĤا ،ÙùøËĩĥĤ ğĤر وذÓĻÝìÓÖ èأīù 

  .واóĩĤدودÙĺ اŻĩĤءة أïİاف óÝèÓÖام وñİا اóýĤوط، وīùèÉÖ اÓāĨ ģĺĳĩÝĤدر

- ÙęĻČو ěĺĳùÝĤا: Ĺİرة وÓ×Đ īĐ óĺĳĉÜ ÙęĻČĳĥĤ ÙĺرÓåÝĤا ĹÝĤا ÛĘóĐ ñĭĨ ،ħĺïĝĤا ïĜو Čتóı هñİ 

 ñİه وïıÜف ĹĘ ÙĠóüGeneral Electric وÿìŶÓÖ اÙĻġĺóĨŶ اïéÝĩĤة اÓĺźĳĤت óĨ ĹĘة Ŷول اóġęĤة

ÙęĻČĳĤا ĵĤإ Ùøدرا ďĜĳÜت وÓäÓĻÝèا īĻġĥıÝùĩĤء ،اÓýĬج إĳÝĭĨ أو ÙĨïì قĳùĤ صÓì، ضóĐ جاĳÝĭĩĤ   
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 أو جاÙĨïì ėĥÝíĩÖ ،ÓıāÐÓāì ďĻÖ ĳÝĭĩĤ أو ĳÝĭĨج ĳäĳÖد اŻĐŸم ،اÕøÓĭĩĤ اÓġĩĤن ĹĘ اÙĨïíĤ أو

ÙĨïíĤا ğĥıÝùĩĥĤ ĵĥĐ سÓøأ ħĻĻĝÜ ĹĤÓĨ ÕøÓĭĨ نÓĩĄ ÙđÖÓÝĨ ÙĺرÓåÜ مÓĻĝĥĤ تŻĺïđÝĤÓÖ اÙĨزŻĤ 

  .اĳùĤق اÓåÜه

  .المؤسسة الاقتصادية والمحيط4

   įĻĘ óàËÜ حĳÝęĨ مÓčĬ ĹĘ ÓıĉĻéĨ ďĨ ÙĻĥĨÓġÜ تÓĜŻĐ ĹĘ ÓıĈÓýĭÖ ÙĺدÓāÝĜźا ÙùøËĩĤم اĳĝÜ

 ĵĤا ćĻéĩĤت اÓĬĳġĨ ħĻùĝÜ īġĩĺو ،ćĻéĩĤا ĹĘ ÙĥĀÓéĤات اóĻĕÝĤت واźĳéÝĤا ÙåĻÝĬ įĻĘ óàÉÝÜو

.ĹäرÓì ćĻéĨو Ĺĥìدا ćĻéĨ :īĻĩùĜ  
  ة المحيط الداخلي للمؤسس 1.4

   ĳİ ÓĨ امïíÝøÓÖ ÙùøËĩĤا ÓıÖ مĳĝÜ ĹÝĤا ÙĉýĬźا ģĻĥéÜ ÙùøËĩĥĤ ĹĥìاïĤا ćĻéĩĤÓÖ ïāĝĺ

 ،ÙùøËĩĤا ďĨ óüÓ×Ĩ ģġýÖ ÓıÖ ģĨÓđÝÜ ĹÝĤا ģĨاĳđĤا ğĤñĠ īĩąÝĺءات، وÓęġĤارد واĳĩĤا īĨ حÓÝĨ

:Ĺĥĺ ÓĩĻĘ ĹĥìاïĤا ćĻéĩĤا óĀÓĭĐ ħİأ çĻĄĳÜ īġĩĺو  

واĳÝĤاīĻÖ ģĀ اÓùøËĩĤت اÙåÝĭĩĤ واīĻġĥıÝùĩĤ  وÙĉĝĬ ĳİ اÓĝÝĤźء سوق السلع والخدمات: -

  واóĈźاف اĹĘ ÙęĥÝíĩĤ اÓčĭĤم اÓāÝĜźدي.

  وÙĉĝĬ ĳİ اÓĝÝĤźء واĳÝĤاīĻÖ ģĀ اÙùøËĩĤ وĳĨردÓıĺ . سوق التموين: -

وÙĉĝĬ ĳİ اÓĝÝĤźء īĻÖ اģĩđĥĤ ÕĤÓĉĠ ÙùøËĩĤ، واóĘźاد اīĻĨïíÝùĩĤ اÓĝĤدرŻđĘ īĺ  سوق العمل: -

  óÝýĨ ĹÐõäك ďĨ اÙĩčĬź اóĕĩĺïĤاÙĻĘ، اÓāÝĜźدÙĺ واĵĥĐ .ÙĻĐÓĩÝäź اģĩđĤ، وÓčĬ ĳİم

وÙĉĝĬ ĳİ اÓĝÝĤźء واĳÝĤاģĀ اÓıĻĤĳĩĨ ďĨ ÙùøËĩĤ أو اīĺóĩáÝùĩĤ، وīĨ ĳİ اÙĩčĬź  السوق المالية: -

  اÓčĭĥĤ ÙĻĐóęĤم اÓāÝĜźدي.
  المحيط الخارجي للمؤسسة 2.4

   ÓıĤ ĹÝĤا óĀÓĭđĤا īĨ ÙùøËĩĥĤ ĹäرÓíĤا ćĻéĩĤن اĳġÝĺ ÙùøËĩĤا ÙĻĤÓđĘاداء و ĵĥĐ óĻàÉÜ

:ÓıĭĨو  

óĻàÉÜ óıčĺ اćĻéĩĤ اÓāÝĜźدي ĵĥĐ اŻì īĨ ÙùøËĩĤل دراÙø اïĤورة  المحيط الاقتصادي: -

اÓāÝĜźدÙĺ وĹĘ أي ÙĥèóĨ) Ĺİ ÙĥèóĨ اÓđÝĬźش أو اÙĥèóĨ ،ĹĘÓđÝĤ اźزدÓİر أو اÙĥèóĨ ،ÙĩĝĤ اÓùġĤد، 

ì ÓıĺïĤ ģèاóĩĤا īĨ ÙĥèóĨ ģġĘ ،(ÙĨزźا ÙĥèóĨ اتóüËĩĤل اŻì īĨ ğĤذ óıčĺ ÙĭĻđĨ ÿÐÓā

.ëĤر...اÓđøźوا ėĻČĳÝĤت اźïđĨو ģìïĤج واÓÝĬŸÓĠ ÙĺدÓāÝĜźا  
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īĩąÝĺ اćĻéĩĤ اīĨ ÙĐĳĩåĨ ĹøÓĻùĤ اóĻĕÝĩĤات ÓıĬÉü īĨ أن  المحيط السياسي والقانوني: -

 ÙđĻ×Ĉو ĹĭĨźوا ĹøÓĻùĤار اóĝÝøźا ĹĘ ģáĩÝÜ ،óüÓ×Ĩ óĻĔ ģġýÖ ÙùøËĩĤط اÓýĬ ĹĘ óàËÜĬ ħġéĤم اÓč

 ģéĨ ÙĤوïĥĤ ÙĻäرÓíĤت اÓĜŻđĤا ğĤñĠو īĻĻøÓĻùĤا ģ×Ĝ īĨ رسÓĩĩĤذ اĳęĭĤت، واÓĨĳġéĤا ģĻġýÜو

.ÙùøËĩĤط اÓýĬ  

   īĨ نÓĻèźا ăđÖ ĹĘ óüÓ×Ĩ نĳġĺ ïĜو ÙùøËĩĤط اÓýĬ ĵĥĐ óĻàÉÜ įĤ ĹĬĳĬÓĝĤا ćĻéĩĤأن ا ÓĩĠ

ĵĥĐ ÙčĘÓéĩĤن اĳĬÓĜ ğĤñĠو ÕÐاóąĤوا ÙĻĤÓĩĤا īĻĬاĳĜ ďĺóýÜو īø لŻì ...رĳäźن اĳĬÓĜ ،ÙÑĻ×Ĥا .ëĤا  

-  óàËÜ ĹÝĤت اÓĨĳĝĩĤا ÙĐĳĩåĨ ĹĐÓĩÝäźوا ĹĘÓĝáĤا ćĻéĩĤÓÖ ïāĝĺ :ĹĘÓĝáĤوا ĹĐÓĩÝäźا ćĻéĩĤا

 ĹÝĤات اóĻĕÝĩĤا īĨ ïĺïđĤا ħąĺ ĳıĘ ،ïĻĤÓĝÝĤدات واÓđĤا ،ÙĕĥĤا ،īęĤا ،ÙĘÓĝáĤا ،īĺïĤا ďĩÝåĩĤا ĵĥĐ

 ïĭĐ رÓ×ÝĐźا īĻđÖ ÓİñìÉÜ أن ÙùøËĩĤا ĵĥĐ ضóÝęĺ.ÓıĈÓýĭÖ مÓĻĝĤا  

ان اĳĉÝĤرات واóĻĕÝĤات اó×ÝđÜ ÙĻäĳĥĭġÝĤ أïè اÓđÖźد اÙĻøÓøź اĹĕ×ĭĺ ĹÝĤ  المحيط التكنولوجي: -

 ÙĻäĳĤĳĭġÝĤات اóĻĕÝĥĤ ÙÖÓåÝøźوا ďĜĳÝĤا ĹĘ ģýęĤن اź ،ÙĻåĻÜاóÝøźا ïĺïéÜ ïĭĐ رÓ×ÝĐźا īĻđÖ Óİñìأ

.ÙĺÓĕĥĤ ėĥġĨ ïđĺ  

ف اÙĻäĳĤĳĻ×Ĥ اÙ×øÓĭĩĤ واÓıĥČ ĹĘ ģĩđÜ ĹÝĤ اīĨ ÙĐĳĩåĨ ĳİ ،ÙùøËĩĤ اóčĤو المحيط البيئي: -

  óĻàÉÜ óıčĺ ßĻè اÓýĬ ĹĘ ÙÑĻ×Ĥط اŻì īĨ ،ÙùøËĩĤل óĻĕÜات اÓĭĩĤخ.
  . الاحتياجات المالية للمؤسسة5

   ÓıÜÓäÓĻÝèف اŻÝìÓÖ ėĥÝíÜ ĹÝĤت، واŻĺĳĩÝĤا īĨ اعĳĬة أïđĤ ÙĺدÓāÝĜźا ÙùøËĩĤج اÓÝéÜ

ĳġÜ دةÓĐ تÓäÓĻÝèźه اñİ ،ÙĻĤÓĩĤا īġĩĺ ĹÝĤوا ÙùøËĩĤا ÓıÖ óĩÜ ĹÝĤر اĳĉÝĤا ģèاóĩÖ Ùĉ×ÜóĨ ن

:Ĺĥĺ ÓĩĻĘ ÓıéĻĄĳÜ  
  المالية U طور الـتأسيس أو الانشاء تالاحتياجا 1.5

   ÓİïĻùåÜ ÙĺÓĔ ĵĤوع اóýĩĤا ÕèÓĀ īİذ ĹĘ وعóýĩĤة اóġĘ ارóĝÝøا ñĭĨ ÙĥèóĩĤه اñİ أï×Ü

ÓÝéĺ ßĻè ،ĹĤوźا ÓİĳĩĬ ÙĺÓĔ ĵĤا ïÝĩÜ ģÖ ďĜاĳĤأرض ا ĹĘ لÓĩĤرأس ا ĵĤوع اóýĩĤا ÕèÓĀ ج

:ÙĥèóĩĤه اñİ ĹĘ تÓäÓĻÝèźا īĨ اعĳĬث أŻà كÓĭİو ،óĈÓíĩĤا  

Żìل ñİه اóÝęĤة ÓÝéĺج ÕèÓĀ اóýĩĤوع ě×ùĺ ģĺĳĩÝĤ اįĜŻĉĬ  رأس المال الاولي أو التأسيسي: -

  وïıĺف اĵĤ اÓ×àت ïäواه ïĻĨ ĹĘان اÓĩĐźل.
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óĻĘĳÜ ÙĥèóĩĤ اĳĨźال اÙĀÓíĤ اñİ ÕĥĉÝÜ : īġĩÝø ĹÝĤه اتمويل الانطلاق الفعلي للمشروع -

 ėĺرÓāĨ ğĤñĠات وïđĨ ĵĥĐ زةÓĻéĤا ėĺرÓāĨ ،ÙĺادïĐźا ėĺرÓāĩĤا īĨ ءõä ÙıäاĳĨ īĨ ÙùøËĩĤا

  اģĻĕýÝĤ، أي اĳĨźال اóąĤورï×Ĥ Ùĺأ اÓýĭĤط اÙùøËĩĤ وĹęġĺ ÓĨ اóĩÝøاره.

ïđÖ أن ĳġÜن ïĜ وĹİ اÙĥèóĩĤ اÓıĥāÜ ĹÝĤ اÙùøËĩĤ  الاحتياجات المالية U طور النمو: -

ÓåÜوزت ÙĥèóĨ اÓýĬźء واŻĉĬźق ñİ õĻĩÝÜ ßĻèه اĳÝùĩĤ ďĺóø ĳĩĭÖ ÙĥèóĩĤى اÓÝĬźج واÓđĻ×ĩĤت، 

ĳø ğĤñĤف ñİ ÷ġđĭĺا اĳĩĭĤ اñĤي ïıýÜه اĹĘ ÙùøËĩĤ ارÓęÜع ÓıÝäÓè اÙĻĤÓĩĤ اÓĩáÝøźÓÖ Ùĉ×ÜóĩĤر 

ÓĭĤا ģĨÓđĤل اÓĩĤراس ا ğĤñĠو ÙĻäÓÝĬźا ÓıÜرïĜ ĹĘ ďøĳÜ ÕĥĉÝĺ يñĤت اÓĬوõíĩĤا ģĻġýÜ īĐ ãÜ

.īÐÓÖõĥĤ وضóĝĤوا  
  الاحتياجات المالية U مرحلة النمو الثانية للمؤسسة 2.5

   ĹĘ Óıĥđåĺ ÓĩĨ تÓđĻ×ĩĤا īĨ ÙĭĻđĨ Ùāè ĵĥĐ ظÓęéĤا ĹĘ ÙùøËĩĤا óġęÜ ÙĥèóĩĤه اñİ ĹĘ

.ģĨÓđĤل اÓĩĤت راس اÓäÓĻÝèا ÙĻ×ĥÜ ģäا īĨ ģäźا óĻāĜ ģĺĳĩÝĥĤ óĩÝùĨ جÓĻÝèا  
  المالية U مرحلة التوسع تاالاحتياج 3.5

   ÙĻđĻ×Ĥا ÓıÜĳĜو ÙĻäÓÝĬźا ÓıÜراïĜ ďĻøĳÝĤ ÙĻĤÓĨ اردĳĨ ĵĤا ÙĥèóĩĤه اñİ ĹĘ ÙùøËĩĤج اÓÝéÜ

ïıÖف óĺĳĉÜ وÓåÝĭĨ ģĺĳĩÜت وÓĻèزات ïĺïäة، وñİا ĳĩĬ ÙåĻÝĬ رħĜ أÕ×ùÖ ÓıĤÓĩĐ اóĤواج اñĤي 

  ÓĝĥÜه ĹĘ ÓıÜÓäĳÝĭĨ اĳùĤق.
  لنضجالاحتياجات المالية U مرحلة ا 4.4

   ĳĩĬار وóĝÝøا اñĠح وÓÖرźت واÓđĻ×ĩĤا ĳĩĬ ßĻè īĨ اراóĝÝøا ÙùøËĩĤا ïıýÜ ÙĥèóĩĤه اñİ ĹĘ

 ćĝĘ ÙùøËĩĤن اź اóĻ×Ġ ÓĄÓęíĬا ÙĻĥĺĳĩÝĤا ÓıÜÓäÓĻÝèا ÙùøËĩĤف اóđÜ فĳø ğĤñĤ ÙĻĤÓĩĤت اÓĝĘïÝĤا

Ĥوا ďĘóĤÓÖ ÙĨõĥĨ ÛùĻĤو ģĨÓđĤل اÓĩĤوراس ا ÛÖÓáĤل اÓĩĤى راس اĳÝùĨ ĵĥĐ ءÓĝÖŸÓÖĻĘ دةÓĺõ   .Óĩı  
  الاحتياجات المالية U مرحلة الانحدار 5.5

ñİ ĹĘه اÓđĻ×Ĩ ïıýÜ ÙĥèóĩĤت اÙùøËĩĤ اÿĝĬ Õ×ùÖ ÓĄÓęíĬ اÓıÜÓåÝĭĨ ĵĥĐ ÕĥĉĤ وñİا   

ïĝęĤاĹĘ ÙĻùĘÓĭÜ ÓıĬ اĳùĤق īĨ ïĺõĺ ÓĩĨ اÓıÜÓäÓĻÝè اģĺĳĩÜ ĵĤ اÓéĨ ïĭĐ ħĻø ź ĹĘÓĄوÙĤ ادÓìل 

ñİ ěĘاóĺ ÓĨق وĳùĤا ĵĤا ïĺïä جĳÝĭĨ ÙĻĤÓĩĤاق اĳøźز دور اó×ĺ اñİت، وŻĺĳĩÜ īĨ ÙĻĥĩđĤه ا

  واÓùøËĩĤت اÙĻĤÓĩĤ واĳĭ×Ĥك ñİ ĹĘه اóýĩĤوÓĐت.
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  مفهوم الاسواق المالية ): 2محاضرة رقم (

   ģĺĳĩÜ ĵĤا ÙäÓéĤا ĵĤا ďøاĳĤا ĹĐÓĭāĤا ĹäÓÝĬźوا ĹĤوïĤري اÓåÝĤدل اÓ×ÝĤا ĹĘ رĳĉÝĤأدى ا

õęè ÓĩĨ اóĘŶاد واÓĐÓĩåĤت اĵĤ اÓġÝÖر ÓùøËĨت ÓĜدرة ďĻĩåÜ ĵĥĐ اóìïĩĤات اÓýĩĤرďĺ اóĻ×ġĤة 

وĹĘ ÓıęĻČĳÜ اÓĐÓĉĝĤت اÙĻäÓÝĬź اÙęĥÝíĩĤ وïĐÓĜ ďĻøĳÜة اÓýĩĥĤ ÙĻġĥĩĤرÓĩĨ ďĺ ادى اĳıČ ĵĤر 

.ÙĻĤÓĩĤاق اĳøźا  
  .نشأة الأسواق المالية:1

  Ĝت وÓıä دïđÝÖ ć×Üاق ارĳøŶه اñİ īĺĳġÜ ĵĤأدت إ ĹÝĤب اÓ×øŶا ïĝĭĤار اïĀل إÓġüوأ ħĻ

.ÙĘاóāĤا ĵĭđĨ ءÓýĬإ ĵĤأدى إ ÓĩĨ ÙęĥÝíĩĤا ħĤÓđĤدول ا ģ×Ĝ īĨ  

واģĝÝĬ اĳĻĤ ÙĭĺïĨ ĵĤن اÓĐ ÙĻùĬóęĤم  ġĻåĥÖ ĹĘÓ 1339وħÜ ïĜ اÓýĬء أول ĳøق ÓĐ ĹĘ ĹĤÓĨم 

 ħà ،1890 اÓÖ ĵĤرĺ÷ واóÝùĨدام وïĭĤن ع=ĹĘ اóĝĤن اóýĐ ďÖÓùĤ، واÛĩčÝĬ اĳøŶاق ïéÖود ÓĐم 1639

ïđÖ .ÙĻĤÓĩĤاق اĳøŶدي واÓāÝĜźا óġęĤر اĳĉÜ ĹĘ تóàأ ĹÝĤا ÙĻĐÓĭāĤرة اĳáĤوا īĻÝĻġĺóĨźف اÓýÝĠا  

ïđÜ ßĻè اĳøŶاق اÙĻĤÓĩĤ اŴن ĳĉÝĥĤ ÓøÓĻĝĨر اÓāÝĜźدي وóĨآة ġđÜ÷ اĳĭÝĤع ĹĘ اÓĐÓĉĝĤت 

 .ÙèÓÝĩĤا ÙĺرÓĩáÝøźدوات اŶوا ÙęĥÝíĩĤا ÙĻäÓÝĬźا  
  .مفهوم السوق المالي: 2

  ĳıęĨ ïĩÝùĺ ĹĝÝĥĺ ĹÝĤا ÙĥĻøĳĤا ģáĩÜ قĳùĤم، واÓĐ ģġýÖ قĳùĤم اĳıęĨ īĨ ĹĤÓĩĤق اĳùĤم ا

 ĹĘ óāéĭÜ ź قĳùĤأن ا Ĺĭđĺ اñİدي، وÓĩĤن اÓġĩĤا īĐ óčĭĤا ăĕÖ يóÝýĩĤوا ďÐÓ×Ĥا ÓıĤŻì īĨ

  ÓġĨن óĕäاïéĨ ĹĘد، ĳÜ įĈÓýĬ Ĺęġĺ ģÖاïä وÓāÜŻĤ ÙĤÓđĘ ģÐÓøل īĻÖ اďÐÓ×Ĥ واóÝýĩĤي.

ÓčĬ īĐم ïíÝùĺم ĳāéĥĤل ĵĥĐ رأس اÓĩĤل أو ÓĺõĤدģáĨ ÓĨÓĩÜ ،įÜ أي ĳùĤÓĘق اÓ×Đ ĹĤÓĩĤرة   

 ÙĺدÓāÝĜوى اïä ذات ďĺرÓýĩĤا ěĥì ĹĘ مïíÝøاف إذا اïİŶا ĹĤÓĩĤق اĳùĤا ěĝéĺو ،óìم آÓčĬ

 ďĻ×Ĥا ÙĻĥĩĐ ïĻęĭÜ īĐ óčĭĤا ăĕĺ يóÝýĩĤوا ďÐÓ×Ĥا īĻÖ دلÓ×ÝĤا ÙĥĻøو ïäĳÜ Óĩĭĺد اĳäĳĨ ĳıĘ ،ÙđęÜóĨ

ĩĤء اÓĝĥĤÓÖ اءóýĤوا īĨ ÙéĺóýÖ ĹĤÓĩĤق اĳùĤا īĻđÝùĺو ،ëĤا....ÛĬóÝĬźا ،ėÜÓıĤا ÙĉøاĳÖ ،óüÓ×

 ÙÑęĤق وĳùĤا ĹĘ īĻĥĨÓđÝĩĥĤ ÙĝĻĜïĤت اÓĨĳĥđĩĤا óĻĘĳÜدل وÓ×ÝĤت اÓĻĥĩĐ ħĻčĭÜدارة وŸ اءó×íĤا

  اīĻġĤÓĩĤ، اÓĨ اÙÑęĤ اÙĻĬÓáĤ اĹĘ ÙĥĨÓđĤ اĳùĤق ħİ اÓĉøĳĤء أو اŻĠĳĤء.
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 لاïÜ ĳĀŶاول ħÝĺ īĨ ÓıĤŻì اÓ×Đ Ĺİ ÙĻĤÓĩĤرة īĐ آÙĻĤ وīġĩĺ ÙĀŻíĠ اĳĝĤل ÉÖن اĳøźاق  

ÙĻĤÓĩĤا  ًÓđĻÖ  ًاءاóüو īġĩÜو ğĥÜ ÙĻĤŶا īĨ ģĺĳéÜ اردĳĩĤا ÙĻĤÓĩĤءة اÓęġÖ īĨ تÓĐÓĉĝĤا āÝĜźاÙĺدÓ ذات 

ăÐاĳęĤا ÙĻĤÓĩĤا ĵĤت اÓĐÓĉĝĤا ÙĺدÓāÝĜźا ĹÝĤا ĹĬÓđÜ īĨ õåđĤا .ĹĤÓĩĤا  

Ĭ ĹĤÓĩĤق اĳùĥĤ ěÖÓùĤا ėĺóđÝĤا ģĻĥéÝÖو:Ĺĥĺ ÓĩĻĘ ĹĤÓĩĤق اĳùĤا ÿÐÓāì ÿĥíÝù  

- .ćĻøي، ووóÝýĩĤا ،ďÐÓ×Ĥا :ÙĻøÓøاف اóĈث أŻà ďĨ ģĨÓđÝÜ ÙĻĤÓĩĤاق اĳøźأن ا  

- .ÙĻĝĻĝè ďĥø او ÙĺïĝĬ أو ÙĻĤÓĨ أوراق ģġü ĹĘ الĳĨźا ĳİ قĳùĤا ĹĘ تŻĨÓđÝĤة اóİĳä  

Õĥ واćĻøĳĤ واóđĤض واóàÉÝĺĉĤ اĳùĤق اĳđÖ ĹĤÓĩĤاïĺïĐ ģĨة ĳĥø ÓıĭĨك īĨ ģĠ اďÐÓ×Ĥ واóÝýĩĤي  -

.ÙĻĝĻĝéĤا ďĥùĤال واĳĨźا ĵĥĐ  

-  ĹĘ ÙĻĝĻĝéĤا ďĥùĤال واĳĨźا ĵĥĐ ÕĥĉĤض واóđĤا īĻÖ ÙĜŻđĤدة اÓĺõÖ ÙĻĤÓĩĤاق اĳøźا ÙĠóè دادõÜ

.ĹĤÓĩĤق اĳùĤا  
  . وظائف الاسواق المالية3

ÓĩáÝøź īĨ Ùرó×ÝđÜĺ اĳøźاق اÙĻĤÓĩĤ أداة ďĻĩåÝĤ ÙĨÓİ اĳĩĤارد اÙĻĤÓĩĤ وģĺĳĩÜ اóýĩĤوÓĐت ا  

 ėÐÓČو ÙĻĤÓĩĤاق اĳøŷĤو ،ÙĻĤÓĨ أدوات īĨ اقĳøźه اñİ ĹĘ اولïÝĺ ÓĩĤ تÓĠóýĤاد واóĘźء اÓĭÝĜل اŻì

 :Óıĩİأ ÙĻùĻÐر  

- :ÙĻĤÓĩĤات اóìïĩĤا ÙÑ×đÜ  رÓĕĀ ďĻåýÜ لŻì īĨ ÙĺرÓìدźات اïÐÓđĤا ÙĻĩĭÜ لŻì īĨ ğĤذ ħÝĺ

  ÓýĩÖرďĺ اÓĩáÝøرĹĘ Ùĺ اĳùĤق اÙĻĤÓĩĤ.اīĺóìïĩĤ وÓ×ĠرĹĘ ĹĤÓĨ ăÐÓĘ ħıĺïĤ īĩĨ ħİ اÓĻĝĤم 

- :ģĺĳĩÝĤا óĻĘĳÜ .ÙåÝĭĩĤرات اÓĩáÝøźا ĳéĬ اتóìïĩĤا įäĳÝĺ ğĤوذ  

- :ÙĐĳĭÝĨ ÙĺرÓĩáÝøص اóĘ óĻĘĳÝĤ وراق  أدارةŶÓÖ ć×ÜóĩĤط اÓýĭĤوت اÓęÜع وĳĭÜ لŻì īĨ ğĤوذ

.ÙĻĤÓĩĤاق اĳøźا ĹĘ ÙĤاوïÝĩĤا ÙĻĤÓĩĤا  

ó×ÝđÜ اĳøźاق اÙĻĤÓĩĤ أداة óĻĔ رÙÖÓĜóĥĤ ÙĻĩø  اÓùøËĩĤت: أداة óĻĔ رÓęĠ ĵĥĐ ÙÖÓĜóĥĤ ÙĻĩøءة -

.ÓıĻĘ ÓıĜأورا ÙäرïĩĤت اÓĠóýĥĤ ÙĻĥĻĕýÝĤوا ÙĻĥĺĳĩÝĤوا ÙĺرÓĩáÝøźت اÓøÓĻùĤءة اÓęĠ ĵĥĐ ÙĻäرÓíĤا  

-  ħİÓùÜو ĹĭĈĳĤدي اÓāÝĜźا ďĜاĳĤا īĨ ÓĩıĨ ءاõä ÷ġđĺ óüËĨ Ĺİ :ÙĺدÓāÝĜźا ÙĤÓéĥĤ óüËĨأداة و

ïéÜ ĵĤت اÓøراïĤا ĹĘ.ةóĩáĩĤا ÙĺدÓāÝĜźت اÓĻĤÓđęĤا ïĺ  
  . أنواع الأسواق المالية4

   :īĻĐĳĬ ĵĤإ ÙĨÓĐ رةĳāÖ اقĳøŶا ħùĝĭÜ  
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وĹİ أĳøاق اďĥùĤ اÕİñĤÓĠ ÙĻøÓøŶ واóÝ×Ĥول واïĺïéĤ  أسواق الأصول الحقيقية: 1.4

  .1848واÓĝđĤرات...اëĤ، وÉýĬت أĳøاق اďĥùĤ اÓĐ ÙĻøÓøŶم 

اĳøŶاق اŶÓÖ ģĨÓđÝÜ ĹÝĤوراق اÙĻĤÓĩĤ اÓāĤدرة īĐ اÓĨĳġéĤت أو وĹİ أسواق الأصول المالية:  2.4

:īĨ ÙĻĤÓĩĤل اĳĀźق اĳø نĳġÝĺت وÓĠóýĤا  

وĹİ اĳùĤق اñĤي ïÜ įĻĘ ħÝĺاول اźوراق اÙĥĺĳĈ ÙĻĤÓĩĤ اģäź واÓİóĩĐ ĹÝĤ  أĳøاق رأس اÓĩĤل: -

Ĉ ىóìźا ÓıÜÓęĀ īĨو ،óĈÓíĩĤا ÙđęÜóĨ ÙĻĤÓĩĤادوات ا īĨ ïđÜو ،Ùĭø īĨ óáĠر أÓĩáÝøźة اóÝĘ لĳ

وīĨ Ĺİ اĳøźاق اóĄÓéĤة اïÜ ħÝĺ ÓıĤŻì īĨ ĹÝĤول اźوراق اÓđĻÖ ÙĻĤÓĩĤ وóüاءا ÓĻĥĩĐ ñĻęĭÜ ďĨت 

 īĨو .ĹĤÓĩĤق اĳùĤا ĹĘ اتïĭùĤوا ħıøźا ďĻ×Ġ ÙĻĤÓĩĤت اÓĝęāĤا ïĝĐ ïđÖ ةóüÓ×Ĩ اءóýĤوا ďĻ×Ĥا

:ïåĬ اقĳøźه اñİ ÿÐÓāì  

 ĳĤÓÖ زÓÝĩĺ لÓĩĤق راس اĳø ĹĘ رÓĩáÝøźا.ïÐÓđĤا ßĻè īĨ ةóĘ 

  يïĝĭĤق اĳùĤا īĨ ÓĨÓčÝĬا óáĠأ ĳİ 

 .ģäźا ģĺĳĈ رÓĩáÝøŻĤ خÓĭĨ لÓĩĤق رأس اĳø ó×ÝđÜ 

 .يïĝĭĤق اĳùĤا ĹĘ įĻĥĐ ÛĬÓĠ ÓĩĐ ÙĤĳĻùĤا ÙĥĝĤ ةóĈÓíĩĤا Ùäدر ĹĘ عÓęÜار į×èÓāĺ ďęÜóĩĤا ïÐÓđĤا 

 وز ÙĨزŻĤا ÙĤĳĻùĤا óĻĘĳÝĤ ćýĬ يĳĬÓà قĳø óĻĘĳÝÖ ć×ÜóĨ لÓĩĤق اĳø حÓåĬÙĐóø دةÓĺ .ورانïĤا  

- :ïĝĭĤاق اĳøأ  ïĺõÜ ź ĹÝĤوا ģäźة اóĻāĜ ÙĺرÓĩáÝøźدوات اźاول اïÜ įĻĘ ħÝĺ يñĤق اĳùĤا ğĤذ ĳİ

.ÓİóĈÓíĨ Ùäض درÓęíĬوا ÓıÝĤĳĻø Ùäع درÓęÜرÓÖ õĻĩÝÜ Ĺİو ،Ùĭø ĵĥĐ ÓıĜÓĝéÝøة اïĨ  

  ùĤا ěĺóĈ īĐ اءĳø قĳùĤا اñİ ĹĘ ĹùĻÐóĤك اóéĩĤا ÙĺرÓåÝĤك اĳĭ×Ĥا ó×ÝđÜوĐ ة أوóùĩ ěĺóĈ ī

:ĹĥĺÓĨ ïĝĭĤق اĳø ÿÐÓāì īĨو .ÙĈÓøĳĤأو ا ĹĤÓĩĤر اÓĩáÝøźا  

  Ĺİ ÙĻøÓøźا ÓıÜÓĩĻø ÙĻĤÓĩĤدوات اźا īĨ صÓì عĳĭÖ ć×ÜóĨ قĳùĤا اñİ ĹĘ دلÓ×ÝĤع اĳĄĳĨ

.ÙĻ×ùĭĤا ÓıÝĤĳĻø 

 .لÓĩĤاق راس اĳøا īĨ ÓİóĻĕÖ ÛùĻĜ ÓĨ إذا ăęíĭĨ ةóĈÓíĩĤا Ùäدر 

 ĩĤا õĠóĩĤا Ĺİ ÙĺïĝĭĤق اĳùĤا.ÙÝĜËĩĤرات اÓĩáÝøźا īĐ ßé×Ü ĹÝĤل اĳĀźا įĻĘ ďĩåÝÜ يñĤا ĹĤÓ 

  صóęĤل اŻĕÝøا ĵĥĐ رةïĝĤءة واÓęġĤة واó×íĤن اĳġĥĩĺ īĺñĤة اóøÓĩùĤا ěĺóĈ īĐ اولïÝĤورة اóĄ

.óĻ×Ġ اولïÝĤا ħä نĳĠ  

ħİÓùÜ اĳøŶاق اěĻĝéÜ ĹĘ ÙĻĤÓĩĤ اïİŶاف اÓāÝĜźدÙĺ . الاهداف الاقتصادية للأسواق المالية: 5

:ÙĻÜŶاف اïİŶص اĳāíĤا įäو ĵĥĐو ďĩÝåĩĤا Óİïýĭĺ ĹÝĤا ÙĩıĩĤا  
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- .ĹĭĈĳĤد اÓāÝĜźا ĹĘ رÓĩáÝøźا ĳĩĬ لïđĨ دةÓĺز  

ĳĝÜم اĳùĤق اģĝĭÖ ĹĤÓĩĤ اĳĩĤارد اīĨ ÙĻĤÓĩĤ اÓÑęĤت اăÐÓĘ ÓıĺïĤ ĹÝĤ اĵĤ اÓÑęĤت اÓÝéÜ ĹÝĤج ñİه  -

ĥĐ ÷ġđĭĺ يñĤا óĨŶا ÙĺرÓĩáÝøا ďĺرÓýĨ ÙĨÓĜإ ģäأ īĨ الĳĨźا ÙýĻđĨ ىĳÝùĨ īĻùéÜو ģĻĕýÝĤا ĵ

.ďĩÝåĩĤا  

- .ïĥ×Ĥا ĹĘ ÙĻĐÓĩÝäźوا ÙĺدÓāÝĜźا ÙĻĩĭÝĤا ďĺرÓýĨ ģĺĳĩÜ ĹĘ ÙĩİÓùĩĤا  

- .ÙĺرÓĩáÝøźت اÓĐوóýĩĤت واÓĠóýĤا ħĺĳĝÝĤ أداة ÙĻĤÓĩĤوراق اŶق اĳø  

- .ĹĭĈĳĤد اÓāÝĜźا ģġĻİ ĹĘ ħíąÝĤا ĳĩĬ تźïđĨ īĨ ïéĤا  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  



13 
 

  
  

  العناصر الاساسية للسوق المالي): 03محاضرة رقم (

 أرïĐ óĀÓĭĐ Üó×Ýđ ÓĬÓĠة ÓÝéĺ óĘĳÝĤج وÓęĠءة įĈÓýĭĤ ÙĻĥĐÓęÖ وÓĩĨرįÝø اĹĤÓĩĤ اĳùĤق ÓĻĜم ان  

  :ĹÜŴÓĠ اóĀÓĭđĤ وñİه، اÓđęĤل اĳùĥĤ ĹĤÓĩĤق ÙĻøÓøأ

 ßĻè ĻıÜÏ ģġĤ اÓĩáÝøźر وأوįä اÙĻĤÓĩĤ اŶوراق įÖ óĘĳÜ ÙĥĻġýÜ ÙĐĳĭÝĨ īĨ وïāĝĺ :التنــــوع.1

óĩáÝùĨ رÓĻÝìا ÙıåĤا Ù×øÓĭĩĤا įĤ، īĨ ßĻè ر أداةÓĩáÝøźا ÙęĥġÝĤوا ĹÝĤا ÓıĥĩéÝĺ ÐÓđĤواï īĨ رÓĩáÝøźا 

Ùäة ودرóĈÓíĩĤا.  

 Đĵĥ ħĥĐ اĳùĤق ĹĘ واóýĤاء اĳġĺ ďĻĩä īĨ óčÝĭĺ ħıĭĨ ďĻ×Ĥن أن ïāĝĺ ÙùĘÓĭĩĤÓÖ: المنافسة. 2

óĩÝùĨ رÓđøŶÓÖ ĹÝĤا ħÝÜ ÓıÖ ĝęāĤتاÓ ĵĥĐو ħĥĐ ÓĩÖ įĄóđĺ نĳđÐÓ×Ĥا ÓĨو į×ĥĉĺ ýĩĤوناóÝ ن وأنĳġĺ 

óđø ïèوا ĹĘ ÙĘÓĠ ءÓéĬق اĳùĤنأو ا óĘĳÝÜ īĻĥĨÓđÝĩĥĤ Ùĺóè لĳìïĤوج اóíĤوا īĨ قĳùĤا.  

  :ÓĨ Ĺĥĺ اĹĤÓĩĤ اĳùĤق óĘĳÝĺ ĹĘ أن óĄورة اñıÖ óāĭđĤا ïāĝĺ: المعلومات تكنولوجيا. 3

- ÙĨĳčĭĨ ÙĥĨÓġÝĨ īĨ تÓĨĳĥđĩĤا ÙĻĤÓĩĤا óĘĳÜ īĻĥĨÓđÝĩĥĤ تÓĨĳĥđĨ ÙĝĻĜد ÙĺرĳĘل وĳè رأÓđø دواتاź 

ÙĻĤÓĩĤا ،ÙĤاوïÝĩĤا ħåèت وÓĻĥĩĐ اولïÝĤا ÙĘÓĄŸÓÖ ĵĤات اóüËĩĤا īĐ ضóđĤا ÕĥĉĤوا ĹĘ éĤاóĄÓ 

ģ×ĝÝùĩĤوا ÙĠóèر وÓđøźا ÙĻĨĳĻĤا ĹÝĤر اïāÜ īĐ قĳùĤا.  

- Ùġ×ü ÙĻĬوóÝġĤا óıčÜ ÙčéĥÖ رÓđøأ ďĻÖ وراقźا ÙĻĤÓĩĤاو اïÝĩĤاÙĤ رÓđøوأ ÓıÐاóü ĹĘ ùĤقاĳ ÙĠóèو 

óüËĩĤا ĹùĻÐóĤق اĳùĥĤ ،ĹĤÓĩĤا ÙĘÓĄŸÓÖ ĵĤا óĺرÓĝÝĤا ÙĺورïĤدرة اÓāĤا īĐ تÓĠóýĤا čéĤÙ نŻĐźا 

ÓıĭĐ ÙĘÓĠر وÓ×ìźت اÓĬÓĻ×Ĥوا ÙĺïĝĭĤا ÙĻĤÓĩĤوا ÙĺدÓāÝĜźوا ÙĩıĩĤا ĹÝĤوا ÓıĤ óĻàÉÜ ĹĘ ÜذاÓí ارóĝĤا 

  .اÓĩáÝøźري

 óĻĺÓđĨو اÙĻ×øÓéĩĤ واħčĭĤ اĹĤÓĩĤ اĳùĤق ĳĜاğĤñÖ ïĻèĳÜ īĻĬ وïāĝĺ: ليوالدو الاقليمي التكامل.4

  .اÙĻĩĤÓđĤ واóĻĺÓđĩĤ اĳĝĤاďĨ īĻĬ اïÝĤاول

 ÓرÙĺاÝĐź× اÓĻāíýĤت ĹĘ اĹĤÓĩĤ اĳùĤق ĹĘ اĳĥĨÓđÝĩĤن óāéĭĺ: المالي السوق U المتعاملون. 5

ÙĻđĻ×ĉĤوا ŴاÙĻÜ:  

 ïĭøاÓıÜ وأ اĹĤÓĩĤ اĳùĤق Óıĩıø ĹĘأ ïÜاول ĺħÝ اĹÝĤ اÓĠóýĤت وĹİ :اÙĨÓđĤ اÙĩİÓùĩĤ اÓĠóýĤت -

ĹÝĤا ÓıèóĉÜ ģĺĳĩÝĤ ÓıđĺرÓýĨ ÙĻđøĳÝĤة وأ اïĺïåĤا.  



14 
 

  

- ğĭ×Ĥي اõĠóĩĤا: ó×Ýđĺ ğĭ×Ĥي اõĠóĩĤا īĨ īĻĠرÓýĩĤا īĻĻùĻÐóĤا ĹĘ قĳùĤا ĹĤÓĩĤا ĹĘ ÙĘÓĠ اقĳøźا 

ÙĻĤÓĩĤا ÙĻĩĤÓđĤا īĨ لŻì ďĻÖ اءóüت وŻĩđĤا ÙĻĩĤÓđĤا īĺĳġÝĤ ĹĈÓĻÝèي اïĝĬ ħĐïĺ ÙĥĩđĤا ĤاÙĻĥéĩ ،

ïĺوõÜك وĳĭ×Ĥا ÙĻĥéĩĤا ÓıÜÓäÓéÖ īĨ تŻĩđĤا ÙĻ×ĭäźا ÙĘÓĄŸÓÖ ĵĤا ďĻÖ اءóüو ăđÖ źوراقا ÙĻĤÓĩĤا 

ģáĨ اتïĭø īĺïĤم اÓđĤا ėĻęíÝĥĤ īĨ ةïè ħíąÝĤد أو اÓùġĤا.  

 Żìل īĨ وذğĤ :اÙāāíÝĩĤ اÙĻĤÓĩĤ واÓùøËĩĤت اÓĩáÝøźر وĳĭÖك واÙĻĐÓĭāĤ اÓåÝĤرÙĺ اĳĭ×Ĥك -

ĜÓıĨÓĻ ěĺĳùÝÖ اراتïĀŸة اïĺïåĤا ĹĘ قĳùĤا ،ĹĤوŶا ÓĩĠ مĳĝÜ ÙęĻČĳÖ ïıđÝĨ ÙĻĉĕÝĤا èßĻ ÕÝġÜ 

 ĹĘ اć ĹĤÓĩĤاÓıąđÖ ÙęĻČĳÖ ĻøĳĤ اÓĻĝĤم اÙĘÓĄŸÓÖ ĵĤ اĳıĩåĤر ħĤ ÕÝÝġĺ ÓıÖ اĹÝĤ اŶÓÖ ÙĻĤÓĩĤوراق

  .اÙĻĤÓĩĤ اźوراق ĳøق

 ĳĨŶالا īĻÖ وĳĥġýĺ Ùĝĥè ģĀن ĳĭđĨīĻĺ وأ īĻĻđĻ×Ĉ اÓíüŶص Ó×Đ īĐرة ħİ :اĳĻĤÓĩĤن اÓĉøĳĤء -

ÙáèÓ×Ĥا īĐ رÓĩáÝøźا īĻÖر وÓĩáÝøźا ßèÓ×Ĥا īĐ الĳĨŶا.  

- ěĺدÓĭĀ رÓĩáÝøźا: Ĺİ ěĺدÓĭĀ ħÝĺ ÓİؤÓýĬف اïıÖ ďĻĩåÜ الĳĨźا īĨ ادóĘŶت أو اÓùøËĩĤا ĨģÖÓĝ 

 ÖÓĩ ěĝéĺ اÙĻĤÓĩĤ اŶوراق ĹĘ اÓĩáÝøźر ĹĘ اĳĨŶال ÙĥĻāè ğĥÜ واïíÝøام اÓĩáÝøر، وěÐÓà اïĀار

ďĺĳĭÝĤا ïĻåĤا ïÐÓđĤوا ÕøÓĭĩĤا ÙĥĩéĤ ěÐÓàĳĤا.  

 اĳùĤق ďĨ واÓùøËĩĤت اóĘŶاد ģĨÓđÝĺ ):اóĩáÝùĩĤون(اÙĀÓíĤ واÓĠóýĤت واÓùøËĩĤت اóĘŶاد -

ģġýÖ óĻ×Ġ īĨ لŻì تÓÖÓùéĤا ÙĺرÓåĤا ďÐداĳĤوا ģäŶ اñİ ÙĘÓĄŸÓÖ ĵĤا ħıĥĨÓđÜ ďøاĳĤا ĹĘ قĳø 

  .ÓąرĨīĻÖ أو īĺóĩáÝùĩĠ اÙĻĤÓĩĤ اźوراق
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  اليات عمل الأسواق المالية): 04محاضرة رقم (

   ñĭĨ ÙĈÓøĳĤت اÓĠóýÖ لÓāÜźا ģıùĤا īĨ ç×Āأ ÛĬóÝĬźا ó×Đ ÙĻĬوóÝġĤźرة اÓåÝĤر اÓýÝĬا ďĨ

، وħÝĺ ارÓøل اźواóĨ اďĻ×Ĥ واóýĤاء Żì īĨل اÕøÓéĤ اĹĤź واĳāéĤل ĵĥĐ اÓĨĳĥđĩĤت ÓĐ1992م 

ÝĨار وóĝĤذ اÓíÜź ÙĨزŻĤا ÙĤĳĩĐ ÛąęíĬاذ ا ،ÙąęíĭĨ ÙęĥĠ ģÖÓĝĨ تÓĜوŶا ģĠ ĹĘ تÓÖÓùéĤا ÙđÖÓ

 īĨ ءÓĉøĳĤ130ا  ĵĤر اź20-15دو  ĹĬوóÝġĤźاول اïÝĤام اïíÝøا ÙåĻÝĬ ĹġĺóĨźق اĳùĤا ĹĘ رźدو

ÙĻġĺóĨźة اïéÝĩĤت اÓĺźĳĤت اÓĀرĳÖ ĹĘ.  

ĹĘ اĳùĤق اÓĻĥĩĐ ėĻĭāÜ īġĩĺ ĹĤÓĩĤت اïÝĤاول . أنواع عمليات التداول U السوق المالي: 1

.ÙĥäÓĐ تÓĻĥĩĐو Ùĥäت آÓĻĥĩĐ ĵĤإ ñĻęĭÝĤا ÛĜو Õùè  

وğĥÜ Ĺİ اÓĻĥĩđĤت اÓĝęāÖ ħÝÜ ĹÝĤت óüÓ×Ĩة īĻÖ اďÐÓ×Ĥ واóÝýĩĤي اź أن  أولا. العمليات الآجلة:

 ÙĻĥ×ĝÝùĨ ïĻĐاĳĨ ĵĤا ģäËĺ تÓĝęāĤه اñİ ñĻęĭÜدم، وÓĜ ïĐĳĨ ĵĤا ģäËĺ ÙĝęāĤا ÙĻęāÜ3-6  óıüأ

.ÙĨدÓĜ  

1.1  ëĺرÓÜ:ÙĻęāÝĤا .ïĝđĤا ñĻęĭÜ ëĺرÓÝÖ ،ÙĥäŴت اŻĨÓđĩĤا ĹĘ ÙĻęāÝĤا ëĺرÓÝÖ ïāĝĺ  

2.1 :ÙĻęāÝĤا ïĻĐاĳĨ  īĻÜóĨ ďĜاĳÖ ğĤوذ ،ÙĭùĤا ğĥÜ ĹĘ ÙĻęāÝĤا ïĻĐاĳĨ Ùĭø ģĠ ÙĀرĳ×Ĥا ÙĭåĤ دïéÜ

  ĹĘ óıü ģĠ ĹĘ اóĨ ،ÕĤÓĕĤه ĹĘ وįĉø، وóĨه ĹĘ اóìه.

1.3:ÙĥäŴت اŻĨÓđĩĤÓÖ īĻĥĨÓđÝĩĤاض اóĔأ. Żà كÓĭİ:ÙĥäŴت اŻĨÓđĩĤÓÖ īĻĥĨÓđÝĩĥĤ اضóĔث أ  

-  :ÙÖرÓąĩĤا īĐ ãÜÓĭĤح اÓÖرŶÓÖ ĵĩùĺ ÓĨ ěĻĝéÜ ĳİ ÙĥäŴد اĳĝđĤÓÖ īĻĥĨÓđÝĩĥĤ ĹøÓøŶض اóĕĤا

 ÙÖرÓąĩĤÓÖ ĵĩùĺ ÓĨ اñİو ÙĻęāÝĤم اĳĺ دïéĺ يñĤا óđùĤا īĻÖو ÙĝęāĤا įÖ تïĝĐ يñĤا óđùĤا īĻÖ قóęĤا

  ĵĥĐ ÙÖ اĳ×ıĤط.وÓĐĳĬ Ĺİن اÓąĩĤرĵĥĐ ÙÖ اĳđāĤد واÓąĩĤر

-  :ÙĻĉĕÝĤا ğĤر وذÓĩáÝøźض اóĕĤ ħıøاء أóü ÙĤÓè ĹĘ ħÝĺ ÙĥäŴت اŻĨÓđĩĤا ĹĘ طÓĻÝèźأن ا īĻ×Ýĺ

 ĹĘ óĩáÝùĩĤا óùìو ħıøźر اÓđøا ÛąęíĬإذا ا ßĻéÖ ،Żäا ÓđĻÖ ÛĜĳĤا ÷ęĬ ĹĘ ÙĥàÓĩĨ ħıøأ ďĻ×Ö

źا ďĻ×Ĥل اŻì īĨ įĤ ģāéĺ يñĤا çÖóĤا ğĤذ ذĳĐ ÓİاóÝüي اñĤا ħıøźا.ģä  

-  ĹĘ اءóýĤÓÖ ğĤوذ ،ÙęĥÝíĩĤت اÓĀرĳ×Ĥا ĹĘ رÓđøźوق اóĘ īĨ دةÓęÝøźا ÙĤوÓéĨ Ĺİو :ÙĬازĳĩĤا

  اĳ×ĤرÙĀ ذات اóđùĤ اăęíĭĩĤ، واĹĘ ďĻ×Ĥ اĳ×ĤرÙĀ ذات اóđùĤ اďęÜóĩĤ، واóýĤاء ĹĘ اĳ×ĤرÙĀ ذات 
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đĺ ďęÜóĩĤا óđùĤذات ا ÙĀرĳ×Ĥا ĹĘ ďĻ×Ĥوا ،ÓıĻĘ óđùĤا ďĘر ĵĥĐ ģĩđĺ ăęíĭĩĤا óđùĤاĩ ĵĥĐ ģ

 ĹÝĤا ،ÙęĥÝíĩĤت اÓĀرĳ×Ĥا ĹĘ رÓđøźرب اÓĝÝÜازن. وĳÝĤا ħÝĺ ÙĻĥĩđĤار اóġÝÖو ،ÓıĻĘ óđùĤا ăęì

.ħıøŶا ÷ęĬ ÓıĻĘ اولïÝÜ  

ğĥÜ Ĺİ اÓĻĥĩđĤت اħÝĺ ĹÝĤ اóÖام ÓıÜÓĝęĀ وñİ ñĻęĭÜه اģġýÖ ÙĝęāĤ  ثانيا. العمليات العاجلة:

ĻġĥĨ ģĝĭÜو ÙĻĤÓĩĤوراق اźا īĩà ďÐÓ×Ĥا ħĥÝùĺو óüÓ×Ĩ.راĳĘ يóÝýĩĤا ĵĤا ÙĻĤÓĩĤوراق اźا Ù  

أóĔاض اŻĨÓđĩĤÓÖ īĻĥĨÓđÝĩĤت اÙĘÓĄŸÓÖ :ÙĥäÓđĤ اĵĤ اīĻĄóĕĤ اñıĤ īĻĻùĻÐóĤا اĳĭĤع īĨ اŻĨÓđĩĤت  -

  .ÙĬازĳĩĤط واÓĻÝèźا ĹĘ ģáĩÝÜ īĻĥĨÓđÝĩĥĤ ىóìاض أóĔك أÓĭİ ÙÖرÓąĩĤر واÓĩáÝøźا  

 :ĹĤÓĩĤر اÓĩáÝøźا đĩĤÓÖ īĻĥĨÓđÝĩĤاض اóĔا ïèأ ĳıĘ ضóĕĤن اĳġĺ أن ğĤñÖ ادóĺو ،ÙĥäÓđĤت اŻĨÓ

óü īĨاء اŶوراق اñİ ğĥĩÜ ÙĻĤÓĩĤه اŶوراق ïāĝÖ اÓęÝèźظ ĳāéĥĤ ÓıÖل ïÐÓĐ ĵĥĐ اñĤي ĳĺزع 

 ñİ ÙġĥĨ ĵĥĐه اźوراق.

 :ÙÖرÓąĩĤق  اóęĤل اŻì īĨ çÖóĤا ěĻĝéÜو ÓıđĻÖ ïāĝÖ ħıøŶاء اóü ĳİ Óĭİ īĻĥĨÓđÝĩĤض اóĔو

.ďĻ×Ĥاء واóýĤي اóđø īĻÖ 

 źط:اÓĻÝè .Óıġĥĩĺ ÙĻĤÓĨ ر اوراقÓđøض أÓęíĬا óĈÓíĩĤا īĨ įùęĬ óĩáÝùĩĤا ÙĺÓĩè ğĤñÖ ادóĩĤوا 

 :ÙĬازĳĩĤا .īĻęĥÝíĨ īĻĜĳø ĹĘ ،ÓĨ ÙĻĤÓĨ ÙĜرĳĤ رÓđøźا ĹĘ وقóĘ دĳäو ÙĀóĘ مÓĭÝĔا 

Õđĥĺ وÓĉøء اźوراق اÙĻĤÓĩĤ دورا ĹĘ ŻĐÓĘ اĳùĤق اĹĤÓĩĤ، واÓĉøĳĤء .وسطاء الاوراق المالية: 2

  ĳĬاع ĵĥĐ:ħıĭĨ أ

- :ÙĥĨÓġĤا ÙĨïíĤء اÓĉøرات  وÓýÝøźا ÙĨïì Óıĩİت وأÓĨïíĤا īĨ ÙĐĳĭÝĨ ÙĐĳĩåĩÖ مĳĝĺ īĺñĤا

وõÜوïĺ اÓĨĳĥđĩĤÓÖ īĺóĩáÝùĩĤت اĳÝĩĤاóÜة īĐ اźوراق اÙĻĤÓĩĤ واÓİÓåÜت اĳùĤق وĳĝĺم اÓĉøĳĤء ÍÖدارة 

  Óùèب اŻĩđĤء.

- :ħāíĤء اÓĉøو ĳĝĺودة وïéĨ تÓĨïì مïĝĺ يñĤا ćĻøĳĤا ĳİاء وóýĤوا ďĻ×Ĥت اÓĻĥĩĐ ñĻęĭÝÖ م

ŷĤوراق اïéĨ ÙĤĳĩĐ ģÖÓĝĨ ÙĻĤÓĩĤدة، وďøĳÜ ïĜ أóáĠ دور وÓĉøء اïđÖ ħāíĤ اĹĘ ďøĳÝĤ اïíÝøام 

  اÓĻĥĩĐ ĹĘ ÛĬóÝĬźت اïÝĤاول.

ĳĝĺم اÙĝĺóĉÖ óĩáÝùĩĤ اĵĥĐ ďĻ×Ĥ اĳýġĩĤف ďĻ×Ö ورĹĘ ÙĻĤÓĨ ÙĜ اï×Ĥاħà Ùĺ  .البيع على المكشوف:3

،ÓıÐاóýÖ مĳĝĺ ğĤذ ïđÖ .ăęíĭĨ óđùÖ اءóýĤوا ďęÜóĨ óđùÖ ďĻ×Ĥس اÓøأ ĵĥĐ  
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īġĩÝĺ اñĻęĭÜ ÕĥĈ īĨ óĩáÝùĩĤ أóĨ اóýĤاء أو اĵĥĐ ďĻ×Ĥ اÓøس أïÐÓø óđø ģąĘ  . أنواع الأوامر:4

 ĵĤا óĩáÝùĩĤا īĨ درةÓāĤا óĨواŶا ħĻùĝÜ īġĩĺ ğĤñĤده، وïéĺ يñĤا óđùĤس اÓøا ĵĥĐ أو ÙĀرĳÖ ĹĘ

Ŷى اïĨود وïè ĵĤدا اÓĭÝøا ćĻøĳĤدة.اïéĩĤا óĨواŶق واĳùĤا óĨأوا ĵĤر اÓđø  
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  كفاءة الأسواق المـــالية ): 05محاضرة رقم (

   īĻÖو ÙĻĤÓĩĤوراق اźر اÓđøأ īĻÖ ÙĜŻĐ دĳäو ĵĥĐ ÙĻĝĻ×ĉÝĤوا ÙĺóčĭĤت اÓøراïĤا ėĥÝíĨ زتóÖأ

Ĥا ĵĥĐ ءÓĭÖ رóĝĺ ÙĜرĳĤا óđø أن ïĠأ ÓĩĨ ،ÙĜرĳĤه اñıÖ ÙĝĥđÝĩĤت اÓĨĳĥđĨ ğĤñĤ اردةĳĤت اÓĨĳĥđĩ

  ñİ ÛĻĩøه اÓęġÖ ÙĜŻđĤءة اĳùĤق.

  .مفهوم كفاءة الاسواق المالية1

اĳùĤق اėġĤء ĳİ اĳùĤق اñĤي óđø įĻĘ ÷ġđĺ اĳĤرÙĜ اÙĻĤÓĩĤ اïāÜ ĹÝĤرÓİ اïèى اÓĠóýĤت   

  ÙĘÓĠ اÓĬÓĻ×Ĥت واÓĨĳĥđĩĤت اÓıĭĐ ÙèÓÝĩĤ، وذŻì īĨ ğĤل ėĥÝíĨ أõıäة اŻĐźم اóĘĳÝĩĤة.

ÓęĠءة اĳøźاق اīĨ ÙĐĳĩåĨ ÿĻíĥÜ īġĩĺ ÙĻĤÓĩĤ اÿÐÓāíĤ اÓıÖ õĻĩÝÜ ĹÝĤ اĳùĤق  ووĳıęĩĤ ÓĝĘم

:Ĺİء وėġĤا  

-  ħıđĘïĺ ÓĩĨ ÙĐĳĭÝĩĤا ÙĺرÓĩáÝøźا ħıÜاراóĜ ذÓíÜا ĹĘ دةÓüóĤÓÖ قĳùĤا ğĥÜ ĹĘ نĳĩĤÓđÝĩĤا ėāÝĺ

.ħıÜواóà ħĻčđÜ ĳéĬ ĹđùĤا ĵĤا  

، اÓıåĤت اóĨ ،ÙĻĨĳġéĤاĹ×Ĝ اÓÖÓùéĤت اÓĨĳĥđĩĤت īĺóĩáÝùĨ ،īĻĄóĝĨ īĨ ďĻĩåĥĤ ÙèÓÝĨ، اźدارة -

.ÙĨدÓĝĤة اóÝęĤل اŻì تÓĠóýĤن أداء اÉýÖ ħıÜÓđĜĳÜ ģàÓĩÜ ĵĤدي اËĺ ÓĩĨ ÙęĥġÜ دون أي  

  ïÜ ĹĘ ÙĨÓÜ Ùĺóèاول اźوراق اÙĻĤÓĩĤ دون ĳĻĜد ÓĩĠ ،ÙĻ×ĺóĄ أóęĺ ź įĬض ħıĻĥĐ أي ïÜ ÙęĥġÜاول. -

- ùĨ رة أيïĜ Ĺĭđĺ ÓĩĨ īĻĥĨÓđÝĩĤا īĨ óĻ×Ġ دïĐ دĳäوğĥÜ ĹĘ رÓđøźا ĵĥĐ دهóęĩÖ óĻàÉÝĤا ĵĥĐ óĩáÝ 

  اĳùĤق.

ñİ ģáĨ ĹĘه اĳùĤق ďĻĉÝùĺ ź أي óĩáÝùĨ أن ïÐÓĐ ěĝéĺا ĳęĺ ÓđęÜóĨق įĝĝè ÓĨ اóĩáÝùĩĤون  -

 ĹĘ رÓĩáÝøźا ÓıĻĥĐ يĳĉĭĺ ĹÝĤا óĈÓíĩĤا īĐ óĩáÝùĨ ģĠ ăĺĳđÝĤ Ĺęġĺ ĹĥđęĤا ïÐÓđĤن اź ونóìźا

.ÙĝęāĤا ģéĨ ħıùĤا  

  ق كفاءة السوق المالي. متطلبات تحقي2

  :Ĺĥĺ ÓĨ ěĝéÜ īĨ ïÖź ÙĻĤÓĩĤاق اĳøźءة اÓęĠ ěĻĝéÜ ģäأ īĨ  

óĘĳÝÜ ÓĨïĭĐ ěĝéÝÜ اÓĨĳĥđĩĤت واÓĭĻ×Ĥت اïĺïåĤة ĹĘ كفاءة التسعير (الكفاءة الخارجية):  -

  وħÐŻĨ ÛĜ دون أن ï×ġÝĺ اĳĥĨÓđÝĩĤن ģĻ×ø ĵĥĐ ÙĻĤÓĐ ėĻĤÓġÜ اĳāéĤل ģđåĺ ÓĩĨ ،ÓıĻĥĐ أÓđøر 
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ÙĘÓĠ ÷ġđÜ ÙĻĤÓĩĤ اÓĨĳĥđĩĤت اģđåĺ ÓĩĨ ،ÙèÓÝĩĤ اęĬ ħıĺïĤ ďĻĩåĤ÷ اěĻĝéÝĤ ÙĀóęĤ اźوراق ا

  اźرÓÖح.

وïĜ ÓıÖ ïāĝĺرة اĳùĤق ěĥì ĵĥĐ اĳÝĤازن īĻÖ اóđĤض  كفاءة التشغيل (الكفاءة الداخلية): -

Ę īĻāāíÝĩĤر اÓåÝĥĤ حÓÝĺ ة، ودون أنóùĩùĥĤ ÙĻĤÓĐ ÙęĥġÜ įĻĘ نĳĥĨÓđÝĩĤا ï×ġÝĺ دون أن ،ÕĥĉĤواĹ 

.įĻĘ ēĤÓ×Ĩ çÖر ûĨÓİ ěĻĝéÝĤ ÙĀóĘ قĳùĤا  

  .مستويات كفاءة الاسواق المالية3

:Ĺĥĺ ÓĨ ÙĻĤÓĩĤاق اĳøźءة اÓęġÖ ÙĝĥđÝĩĤت اÓĺĳÝùĩĤا ģĩýÜ  

ąĝÜــــĄóĘ ĹــــÙĻ اāĤــــÙĕĻ اąĤــــÓęġĤ ÙęĻđءة اùĤــــĳق ÉÖن  الصـــيغة الضـــعيفة لكفاءة الســـوق: -

ÓÜرýÖ ÙĻíĺــÉن óĈ ÓĨأ óĻĕÜ īĨات اÓĨĳĥđĩĤت اùġđÜ ĹÝĤــÓı أøــÓđر اøźــĹĘ ħı اùĤــĳق ÓĨĳĥđĨ Ĺİت 

 Ë×ĭÝĤا ÙĻĥĩĐ أن Ĺĭđĺ ÓĨ ĳİو ،ĹـــĄÓĩĤا ĹĘ įĻĘ Ûàïè ĹÝĤت اŻĨÓđÝĤا ħåè ÙĥĐو ħıـــùĤا óđـــø ĵĥĐ

øـــĳġÝن ĵĥĐ دراøـــÙ اóĻĕÝĩĤات اóĈ ĹÝĤأت ĵĥĐ اùĤـــĹĘ óđ اÓĺźم اĄÓĩĤـــÙĻ أو اýĤـــĳıر أو اùĤـــĳĭات 

ĻĄóęĤا ÙĕĻāÖ فóđĺ ÓĨ اñİوى وïåĤا ÙĩĺïĐ ÙĤÉùĨ Ĺİ ÙĻĄÓĩĤاĻÐاĳýđĤا ÙĠóéĤا ÙĺóčĭÖ ÙęĻđąĤا Ù.Ù  

وÓıĻĥĐ ěĥĉĺ أÙĻĄóĘ ÙĕĻĀ Óąĺ اĳùĤق اÙĉøĳÝĩĤ،  الصيغة الشبه قوية لكفاءة السوق: -

 ğĤñĠ ÷ġđÜ ģÖ ،ħıøźا ğĥÜ رÓđøا ĹĘ ÙĝÖÓùĤات اóĻĕÝĤا ćĝĘ ÷ġđÜ ź ħıøźر اÓđøن أÉÖ ĹąÝĝÜو

ËýĤون اïĤوÙĻĤ أو اóčĤوف اÓāÝĜźدÙĘÓĠ Ùĺ اÓĨĳĥđĩĤت اĳıĩåĥĤ ÙèÓÝĩĤر ÓĨĳĥđĨ īĨت اīĐ óýĭÜ ĹÝĤ ا

ĹĘ اïĤوÙĤ أو óČوف اĹĘ ÓĩÖ ÙĐÓĭāĤ ذğĤ اÓĝÝĤرóĺ اÙĻĤÓĩĤ وīĨ ÓİóĻĔ اÓĝÝĤرóĺ واŻĻĥéÝĤت اÓÝÜ ĹÝĤح 

  ĳıĩåĥĤر.

ĵĭđĩÖ أن اĹĘ óđùĤ اĳùĤق ĳİ اÓġđĬس ďĻĩåĤ اÓĨĳĥđĩĤت  الصيغة القوية لكفاءة السوق: -

Ĥت اÓĨĳĥđĩĤأي ا ÙĀÓíĤوا ÙĨÓđĥĤ ÙèÓÝĩĤا ÓıĻĥĐ ģāéÝĺ ĹÝĤت اÓĨĳĥđĩĤا ĵĤا ÙĘÓĄا ÙĨÓđĤرة اĳýĭĩ

 ÙĺدÓĐ óĻĔ حÓÖأر óĩáÝùĨ أي ěĝéĺ أن ÙĤÓéÝøا Ĺĭđĺ اñİو ،ħıøźا ĹĘ īĻĥĨÓđÝĩĤر اÓ×ġĠ ÙĭĻđĨ ÙÑĘ

  Óùè ĵĥĐب اīĺóìź وñİ ÙéĀ Û×à ïĜا اóęĤض.
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  ): أنواع الاوراق المـــالية 06رقم( محاضرة

ÓĩáÝر ĳġÜن ü ĵĥĐـــùĨ ģġـــïĭÝات ÓıĥĨÓéĤ ĵĉđÜ أو ĀـــïđÜ Óı×èÓ اŶوراق اÙĻĤÓĩĤ أدوات اøـــ  

اĹĘ ěéĤ اāéĤــــĳل ïéĨ ïÐÓĐ ĵĥĐد أو ïéĨ óĻĔد ùĨــــ×ąÜ ĹıĘ ،ÓĝــــĀŶ īĩــــěè ÓıÖÓé اøźــــóÝداد 

ÓıÝĩĻĝĤ اÙĺÓıĬ ĹĘ ÙĻĥĀŶ اïĩĤة أو õäء īĨ اĳĀźل اÓĩĤدÙĺ اěéĺ įĬÓĘ ÙĘÓĄŸÓÖ ÓıĤ ÙĥÖÓĝĩĤ اóāÝĤف 

 ėĺóđÜ īġĩĺ įĻĥĐو ،ÛĜأي و ĹĘ ÓıĻĘ:ÓıĬأ ĵĥĐ ćù×Ĩ ģġýÖ ÙĻĤÓĩĤوراق اŶا  

Ó×Đ Ĺİرة Óıü īĐدات ÙĻġĥĨ أو ĳġĀك داģÖÓĝĨ ÙĭÐ اĳāéĤل ĵĥĐ  . تعريف الأوراق المالية:1

  ĳÜزÓđĺت īĨ اŶرÓÖح أو ĳĐاįÝÖÓà ïÐ أو óĻĕÝĨة.

  ïĺïéÜ īġĩĺ أĳĬاع اŶوراق اÙĻĤÓĩĤ اïÝĩĤاوĹĘ ÙĤ اĳùĤق اĹĤÓĩĤ إĵĤ: .أنواع الأوراق المالية: 2

ģĨÓđÝÜ اùĤــــــĳق اŶÓÖ ÙĺïĝĭĤوراق اāĜ ÙĻĤÓĩĤــــــóĻة الاوراق المالية المتداولة U ســــوق النقد:  1.2

 ēĥ×Ĩ دادóÝøا ěéĤا ÓıĥĨÓéĤ نÉÖ ïĺËĺ ÓĨ ÓıĻĥĐ ونïĨ ÙĻĬĳĺïĨ كĳġĀ وراقźه اñİ ģáĩÜ ßĻè ģäźا

 رīĨ īĻđĨëĺ اÓĩĤل øـــــ×ě أن أĄóĜـــــóĉĤ įف آóì، وÓĐدة ĳġÜن ğĥÜ اźوراق ïÝĥĤ ÙĥÖÓĜاول، وأن ĳÜا

 īĨ ĵĬأد ïéÖو ÛĜأي و ĹĘ ÓıĭĨ ÿĥíÝĤا ÙĻĬÓġĨÍÖ وراقźه اñİ ħùÝÜو ،Ùĭø īĐ ïĺõÜ ź ÓıĜÓĝéÝøا

:ïåĬ وراقźه اñİ اعĳĬأ ħİأ īĨو ،çÖóÖ أو óÐÓùíĤا  

ñİ ó×ÝđÜه اÓıýĤدات īĨ أدوات اÓĩáÝøźر اÙĨÓıĤ شهادات الايداع المصرفية القابلة للتداول:  -

Óıدات āÜـــïرÓİ اĳĭ×Ĥك اÓåÝĤرÙĺ واø ĹĘ ïĜ įĬÉÖ ÓıĥĨÓéĤ ÓıĻĘ Û×áĺ ĹÝĤـــĳق اïĝĭĤ، وÓ×Đ Ĺİرة ü īĐـــ

ħÜ اïĺاع ïéĨ ēĥ×Ĩد وïĩĤة ïéĨدة ø īĐ ïĺõÜ źـــــÙĭ، وü ģĩéÜـــــÓıدة اïĺźاع øـــــïÐÓĘ óđة ïéĨد أو 

ĳĥđĨم، وñİ óıčÜه اÓıýĤدة óüوط اÓıÖ ģĨÓđÝĤ وÙĝĺóĈ اÓùÝèب اïÐÓęĤة ودÓıđĘ، وñİ ģĨÓéĤ īġĩĺه 

ÓÖ ÓıĻĘ فóāÝĤدة اÓıýĤق.اÓĝéÝøźا ëĺرÓÜ ģ×Ĝ يïĝĭĤق اĳùĤا ĹĘ زلÓĭÝĤأو ا ďĻ×Ĥ  

Ó×Đ Ĺİرة īĐ أداة دóĻāĜ ÙĻĨĳġè īĺة اÓÜ ïĺõĺ ź ģäźرëĺ اÙĭø īĐ ÓıĜÓĝéÝø، أذونات الخزينة:  -

 īĨ عĳĭĤا اñİ õĻĩÝĺو ،Óĺدور ÓİارïĀا ĵĥĐ ÙĨĳġéĤص اóéÜ تÓĬذوźا ğĥÜ ÙĺارóĩÝøن اÓĩąĤو

أن óđÝĺض óÐÓùíĤ ÓıĥĨÓè رأÓĐ ĹıĘ ،ÙĻĤÓĩøدة Ó×Ü ÓĨع óđùÖ اģĜ اźوراق ÙĤĳıùÖ اóāÝĤف ÓıĻĘ دون 

 ،ïĭÝùĩĤا ĵĥĐ ÙĬوïĩĤا ÙĻĩøźا ÙĩĻĝĤا ďĘïÖ ÙĨĳġéĤم اõÝĥÜ قÓĝéÝøźا ëĺرÓÜ ĹĘو ،ÙĻĩøźا ÓıÝĩĻĜ īĨ

.óĩáÝùĩĤا įĻĥĐ ģāéÝĺ يñĤا ïÐÓđĤار اïĝĨ قóęĤا ģáĩĺو  

ت اÓĩĐźل óĻ×Ġة اħåéĤ واóđĩĤوĹİ ÙĘ أدوات óĻāĜة اïāÜ ģäźرÇýĭĨ Óİالاوراق التجارية:  -

ĹĘ اďĩÝåĩĤ، وÓĐدة ğĥÜ ģāéÜ ÓĨ اÇýĭĩĤت ĵĥĐ اÓĩÝÐن ĳÝęĨح ïĤى ăđÖ اĳĭ×Ĥك اÓåÝĤرĳĝÜ ،Ùĺم 

  ÓąÝĝĩÖه ğĥÜ اĳĭ×Ĥك اÓåÝĤرÙĩĻĜ ďĘïÖ Ùĺ اźوراق ÓÜ ĹĘ ÓıĥĨÓéĤرëĺ اÓĝéÝøźق.
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īĨ ÿíü أïè اĳĭ×Ĥك، Ó×Đ Ĺİرة ÓĐÍÖ ĹÖÓÝĠ ïıđÜ īĐدة ēĥ×Ĩ اįĄóÝĜ الكمبيالة المصرفية:  -

 ĹĘق، وÓĝéÝøźا ëĺرÓÜ ĵÝè ïÐاĳĘ įĭĐ ïĤĳÝĺ اضóĜا ïĝĐ ģáĩĺ يñĤا ïıđÝĤÓÖ ظÓęÝèźا ğĭ×ĥĤ īġĩĺو

 ،ÙĤÓĻ×ĩġĤا ĹĘ رÓĩáÝøźا ĵĥĐ ةïÐÓęĤل اïđĨ óĨźا ÙĝĻĝè ĹĘ ģáĩĺ ħāì ĵĥĐ يóÝýĩĤا ģāéĺ ةóĨ ģĠ

ه أي اóÝĝĩĤض اĹĥĀź، وإذا ÓĨ وÓÜ ĹĘرëĺ اÓĝéÝøźق ģĨÓéĤ ěéĺ اïıđÝĤ اóÝøداد óéĨ īĨ įÝĩĻĜر

ĹĘ ģýĘ ذįĭġĩĺ ñÑĭĻè ğĤ اĳäóĤع ĵĥĐ اğĭ×Ĥ اñĤي ģ×Ĝ اīĨ ïıđÝĤ اï×ĤاÙĺ، وñıĤه اźÓĻ×ĩġĤت ĳøق 

  ĳĬÓàي ĹĘ اĳĭ×Ĥك اÓåÝĤرÙĺ وĳĻÖ ăđÖت اóùĩùĤة.

اźوراق اïāÜ ÙĤĳĝĭĨ ħĻĜ ÙĻĤÓĩĤر ģ×Ĝ īĨ الاوراق المالية المتداولة U سوق رأس المال:  2.2

أÓíüص ĳø ،īĻĺĳĭđĨاء īĻĻĨĳĩĐ أو ÓùøËĨت ÙĀÓì، وįĭĐ ãÝĭĺ دěÜÓĐ ĵĥĐ īĺ اÉýĭĩĤة اïāĩĤرة 

اźوراق اĳġÝÜ ÙĻĤÓĩĤن īĻĐĳĬ īĨ رÙĘÓĄŸÓÖ ،īĻĻùĻÐ  أو ÓýĨرĹĘ ÙĠ اÙĻġĥĩĤ، وīġĩĺ įĻĥĐ اĳĝĤل أن

.ÓĩıĭĻÖ ďĝĺ ßĤÓà عĳĬ ĵĤا  

ة ĳÝġĨ ïĝĐ īĐب ģ×Ĝ īĨ اóÝĝĩĤض īĨ īĻđĨ ēĥ×Ĩ ďĘïÖ اÓĩĤل (اÙĩĻĝĤ اÙĻĩøź) Ó×Đ Ĺİر السندات: -

 īġĩĺو .Óĝ×ùĨ دةïéĨ ëĺارĳÝÖ ÙĻĩøźا ÙĩĻĝĤا ĵĥĐ ÙĝéÝùĩĤة اïÐÓęĤا ďĘد ďĨ īĻđĨ ëĺرÓÝÖ įĥĨÓè ĵĤإ

:Ĺĥĺ ÓĩĻĘ ÓıāÐÓāì ħİأ ÿĻíĥÜ  

         .ďÐÓ×Ĥا ĵĥĐ يóÝýĩĥĤ īĺأداة د ïđÜ 

 éĺ źě ĹĘ ģìïÝĤا ÓıĥĨÓéĤ .ÙĠóýĤا ěè 

      .ïÐاĳĘ ĵĥĐ لĳāéĤا ÓıĥĨÓè ěè īĨ 

  .ÓıÝĩĻĜ ïĺïùÜ لÓè ضóÝĝĩĤÓÖ ģĨÓéĤا ÙĜŻĐ ĹıÝĭÜ 

 .Ĺ×ĺóąĤء اÓĐĳĤا īĨ حóĉÜ ÓİïÐاĳĘ نĳġĤ ğĤوذ ÙĻ×ĺóĄ هõĻĨ ضóÝĝĩĥĤ حóĉÜ  

  ħùĝĭÜ اïĭùĤات إĵĤ اĳĬŶاع اÙĻÜŴ:و

ع āíÖـــĵĥĐ ħ اÙĩĻĝĤ اøźـــñİ ،ÙĻĩا اĳĭĤع īĨ اùĤـــïĭات Ó×ĺ اùĤـــïĭات اźïđĨ ģĩéÜ ź ĹÝĤت ïÐÓĘة:

 óÝùĺ ßĻèد اóĩáÝùĩĤ اÙĩĻĝĤ اÓÜ ïĭĐ ÙĻĩøźرëĺ اÓĝéÝøźق.

اïéÝøث ñİا اĳĭĤع īĨ اïĭùĤات ĳĩĤاÙäĳĨ Ùıä اħíąÝĤ اĹÝĤ ادت  اïĭùĤات ïđĩÖل ïÐÓĘة óéÝĨك:

  اĵĤ رźïđĨ ďĘت اïÐÓęĤة įĻĥĐ ÕÜóÝĺ ÓĩĨ اÓęíĬض اÙĩĻĝĤ اïĭùĥĤ ÙĻĜĳùĤ، وÓĐدة ïéĺد ïÐÓĘ óđøة 

ñıĤ ĹÐï×Ĩه اùĤـــــــïĭات وÓđĺد اø ģĠ įĻĘ óčĭĤـــــــü įÝـــــــĳıر ïıÖف ŻÝĻĤ įĥĺïđÜءم źïđĨ ďĨت اïÐÓęĤة 

 اïÐÓùĤة ĹĘ اĳùĤق.

:ģìïĤات ذات اïĭùĤا .ÙĻĨŻøźك اĳĭ×Ĥت اÓäÓĻÝèا ďĨ اتïĭùĤا īĨ عĳĭĤا اñİ ĵüÓĩÝĺ  
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 :ÙĬĳĩــąĩĤات اïĭــùĤا  īĻđĨ ģــĀÉÖ ģáĩÝĺ نÓĩــąÖ اتïĭــùĤا īĨ عĳĭĤا اñİ تÓĠóــýĤر اïــāÜè ĹĘ ÙĤÓ

 اŻĘس اÙĠóýĤ، وÓĐدة ĳġĺ ÓĨن اÓĝĐ ģĀźرات.

:ÙĬĳĩąĨ óĻĔ اتïĭùĤا  ÙĬÓĩąĤا Ĺİ ÙĠóýĥĤ Ùĺرادźة اĳĝĤا Óĭİ ÓĩĬوا ،ÙĬĳĩąĩĤات اïĭùĤا ÷ġĐ ĵĥĐ

.ÓıĤ ÙĻøÓøźا  

ăđÖ ĹĘ اźÓéĤت ïĝĐ ÿĭĺ ïĜ اïĀźار ÙĻĥÖÓĜ ĵĥĐ اÓĐïÝøء اïĭùĤات،  اïĭùĤات اÓĐïÝøŻĤ ÙĥÖÓĝĤء:

áÝـــــùĩĤا ăĺĳđÝĤء وÓĐïÝـــــøźا ÙĩĻĜ ĵĥĐ ÿĭĺ ÓĨ دةÓĐ ءÓĐïÝـــــøźا ÓıĻĥĐ يĳĉĭÜ ĹÝĤا óĈÓĩĤا īĐ óĩ

  ĳęÜق اÙĩĻĝĤ اïĭùĥĤ ÙĻĩøź وĵĥĐ ěĥĉĺ اóęĤق īĻÖ اŻđÖ īĻÝĩĻĝĤوة اÓĐïÝøźء.

:ħıــøأ ĵĤا ģĺĳéÝĥĤ ÙĥÖÓĝĤات اïĭــùĤا  ĹĘ çĺóــĀ ÿĭÖ رïــāÜ ħıــøأ ĵĤا ģĺĳéÜ ĵĤا ÙĥÖÓĝĤات اïĭــùĤا

  ïĭø ģĺĳéÜ ĹĘ ěéĤاįÜ اĵĤ أÓĐ ħıøدïéĨ óđùÖ Ùĺد ħıùĥĤ اĳĤاïĝĐ.ïè اïĀźار ÓıĥĨÓéĤ ĹĉđÜ ا

:ÙĻĨĳġéĤات اïĭùĤا  ÙĻĐÓĩÝäا ďĘÓĭĨ ذات ďĺرÓýĨ ģĺĳĩÝĤ ÙĨĳġéĤا ÓİرïāÜ ģäźا ÙĥĺĳĈ اوراق Ĺİ

 Ù×ùĬ ăĻęíÜو ÙĺïĝĭĤا ÙĥÝġĤا ÿĻĥĝÜ ضóĕÖ أو ÓıÝĻĬاõĻĨ ĹĘ õåđĤا ÙĻĉĕÝĤ تÓĻęýÝùĩĤارس واïĩĤÓĠ

.ħíąÝĤا 

وĹİ أóáĠ اźوراق Ó×Đ ĹıĘ ،ÓĐĳĻüرة īĐ أدوات ÙĥÖÓĜ (Óĝè į×èÓĀ Ĺĉđĺ) ÙĻġĥĨ  ة:الأسهم العادي-

 ÙĺïĝĬ ÿāéĤا īĨ ÙĐĳĩåĨ īĨ ħıøŶن اĳġÝÜو ،óĻĕÝĨ ģìد ÓıĤو ÙĻĤÓĩĤوراق اŶق اĳø ĹĘ اولïÝĥĤ

.ÙĺĳęāÜ ÙĩĻĜ ğĤñĠو ÙĻĜĳø ÙĩĻĜو ÙĺóÝĘد ÙĩĻĜو ÙĻĩøا ÙĩĻĜ ديÓđĤا ħıùĥĤو .ÙĩĻĝĤا ÙĺوÓùÝĨ ÙĻĭĻĐ أو  

  ÓıĤ اÿÐÓāíĤ اÙĻÜŴ:و

  ïÝĥĤ ÙĥÖÓĜاول óĉĤÓÖق اÓåÝĤرïĺ īĨ Ùĺ إĵĤ أóìى.  -

 -    .ÙĩĻĝĥĤ نõíĨ Ĺİ  

  ïĐم ěè ÙĻĥÖÓĜ اÓĝÝĥĤ ħİÓùĩĤدم.    - 

 –  .ÙĩĻĝĤا ÙĺوÓùÝĨ ÙĺدÓđĤا ħıøŶا  

  ïÐÓĐ اħıùĤ اĳĭùĤي ïéÝĺد ïĩÖى ěĝéÜ اŶرÓÖح  –

- ÙĻđĩåĤا ģ×Ĝ īĨ ÙĺدÓđĤا ħıøŶح اÓÖأر ďĺزĳÜ ñíÝĺ .īĻĩİÓùĩĥĤ ÙĨÓđĤا  

- .Óıĥĩéĺ ĹÝĤا ħıøŶد اïĐ رïĝÖ ÙùøËĩĤارات اóĜ ĹĘ ħİÓùĩĤا ģìïĺ  

- .ÙĠóýĤا ĵĥĐ Ù×ÜóÝĩĤت اÓĨاõÝĤźا ÙĘÓġÖ ءÓĘĳĤا ïđÖ ÙĻĤÓĩĤا įĜĳĝè ĵĥĐ ديÓđĤا ħıùĤا ģĨÓè ģāéĺ  

- .ÕĥĉĤض واóđĤى اĳĜ ديÓđĤا ħıùĥĤ ÙĻĜĳùĤا ÙĩĻĝĤا ĹĘ ħġéÝÜ    

  ĵĤ اĳĬŶاع اÙĻÜŴ:وħùĝĭÜ اħıøŶ اÓđĤدÙĺ إ  
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 .ÓıĥĨÓéĤ ħıøأ ،óĨŶ ħıøأ ،ÙĻĩøا ħıøأ :ģġýĤا ßĻè īĨ 

 .ÙĺïĝĬ ħıøأ ،ÙĻĭĻĐ ħıøأ :ÙĐĳĘïĩĤا ÙāéĤا ßĻè īĨ 

 .زÓÝĩĩĤا ħıùĤدي، اÓđĤا ħıùĤق: اĳĝéĤا ßĻè īĨ 

  ذات ÙĺدÓđĤا ħıøźا ،ÙĻäÓÝĬźم اÓùĜŷĤ ÙĺدÓđĤا ħıøźا :ÙĺدÓđĤا ħıøŷĤ هïĺïä تÓİÓåÜا

Ĥت اÓđĺزĳÝĤا  .ÙĬĳĩąĩĤا ÙĺدÓđĤا ħıøźا ،ÙĀĳāíĩ  

Ĺİ أĳĝè ÓıĤ ħıøق أóĝĨ ĳİ ÓĩĨ óáĠر ħıøŷĤ اÓđĤدģáĨ Ùĺ اŶوĹĘ ÙĺĳĤ اĳāéĤل  الأسهم الممتازة: -

 įÜÓıĤو .ÓıđĺزĳÜ رóĝÝĺ ĹÝĤح اÓÖرŶا īĨ Ùāè Ùĺأ ÙĺدÓđĤا ħıøŶا ÙĥĩéĤ ě×Ýĺ ħĤ ĳĤو ĵÝèح وÓÖأر ĵĥĐ

:Ĺİو ÿÐÓāì ħıøźا  

  ĳāéĤل ĵĥĐ اŶرÓÖح وïéĨ Ù×ùĭÖده   ěè اźوĹĘ ÙĺĳĤ ا -

  ěè اŶوĹĘ ÙĺĳĤ اĳāéĤل ÙĥĻāè ĵĥĐ اīĨ ÙĻęāÝĤ اĳĀŶل  - 

  -.ÙĻęāÝĤا ïĭĐ ÙĻĩøźا ÙĩĻĝĤا ĵĥĐ لĳāéĤا ěè  

  ÓıĥĺĳéÜ ěè إĵĤ أÓĐ ħıøدďĻĩåÜ ěè– Ùĺ اŶرÓÖح اóĝĩĤرة Ùĭø īĨ إĵĤ أóìى  -

- .ÙĻĩøźا ÓıÝĩĻĝÖ ءÓĘĳĥĤ ÙĻĭĨة زïĨ ïĺïéÜ ěè  

 ħùĝĭÜو :ÙĻĤÓÝĤاع اĳĬŶا ĵĤزة إÓÝĩĩĤا ħıøŶا  

  :حÓÖرŷĤ ÙđĩåĨ Ûĝĝè ïĜ ÙĝÖÓø اتĳĭø īĐ حÓÖرźا ďĻĩåÜل وĳāéĤا ěè Óı×èÓāĤ īĩąÜ

ÙĺدÓđĤا ħıøźا ÙĥĩéĤ تÓđĺزĳÜ اءóäا ģ×Ĝ ğĤوذ ÓıđĺزĳÜ īĐ īĥđÜ ħĤ īġĤ. 

  :حÓÖرŶا ĹĘ ÙĠرÓýĨĐ ÙĐزĳĩĤح اÓÖرŶا ĹĘ īĻĺدÓđĤا īĻĩİÓùĩĤا ÙĠرÓýĨ ĹĘ ģáĩÝÜĭÖ ħıĻĥ įÝÖÓà Ù×ù

 īĨ اźرÓÖح. 

  :ģĺĳéÝĥĤ ÙĥÖÓĝĤا óđùĤا ďęÜار ÓĨ إذا Ĺĩøźا óđùĤÓÖ ÙĺدÓĐ ħıøأ ĵĤإ ģĺĳéÝĤا ěè ÓıĥĨÓéĤ ĹĉđÜ

.ÙĻĤÓĩøرأ ÕøÓġĨ įĤ ěĝéĺ يñĤا óĨźا ،ĹĜĳùĤا 

  ÓıÝĩĻĜ ادïøو ÓıĐÓäóÝøا ÙĻĬÓġĨأي ا ÓıĥĨÓè īĨ ÓıÐÓĐïÝøا ěè ÓİرïāĨ ĹĉđÜ :ءÓĐïÝøŻĤ ÙĻĥÖÓĝĤا

ĥĨÓéĤ.ÙĻĜĳùĤا ÓİرÓđøع أÓęÜار ïĭĐ ÓĀĳāìو ،Óı 
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  (المشتقات المالية) أنواع الاوراق المالية): 07رقم( محاضرة

   īĺóĩáÝùĩĤت اÓĻäÓè ÙĻ×ĥÜ ģäا īĨ ĹĤÓĩĤق اĳùĤا ĹĘ ةóĻ×Ġ داĳıä نĳĻĤÓĩĤن اĳøïĭıĩĤل اñ×ĺ

ة اÓ×ĔóĤت اĳĉÝĩĤر ورħıÜÓ×Ĕ اïĺïåĤة Ùøïĭİ ěĺóĈ īĐ واÓġÝÖر ĳĝĐد وأدوات ïĺïä ÙĻĤÓĨة ñİ Ĺ×ĥÜه

:ÙęĥÝíĩĤا ÓıĐاĳĬÉÖ ÙĻĤÓĩĤت اÓĝÝýĩĤÓÖ ĵĩùĺ ÓĨ رÓġÝÖا ĵĤا ħİدĳıä ħıÝĥĀأو ïĜو ،ÙĻİÓĭÝĨŻĤوا  

   تعريف المشتقات المالية: .1
   ħıøى (أóìا ÙĻĤÓĨ أو ÙĻĝĻĝè لĳĀأ ÙĩĻĜ īĨ ÓıÝĩĻĜ ěÝýÜ īĻĘóĈ īĻÖ ÙĻĤÓĨ دĳĝĐ īĐ رةÓ×Đ Ĺİ

 ÕİñĤا ،ÙĻ×ĭäت اŻĩĐرات وÓĝĐ ،اتïĭø أو ÙĻĭĨة زïĨ ÙĻĤÓĩĤد اĳĝđĤا ğĥÝĤ نĳġÜو (ëĤا... ćęĬ أو

  .ïéĨدة ÙĘÓĄŸÓÖ اóđø ĵĤ وóüوط óĨ ïĭĐ ÓİïĺïéÜ ħÝĺ ÙĭĻđĨور اīĻÖ ïĝđĤ اīĻĘóĉĤ اďÐÓ×Ĥ واóÝýĩĤي

   ÙĩĻĜ īĨ ÓıÝĩĻĜ ěÝýÜ ÙĻĤÓĨ دĳĝĐ ĹıĘ ،óĈÓíĩĤدل اÓ×ÝĤ فïıÜ ÙĄوÓđĨ دĳĝĐ ÓıĬÓÖ فóđÜ ÓĩĠ

 ßĻè ىóìأ ÙĻĤÓĨ أو ÙĻĝĻĝè لĳĀأ óđø ĵĤا ÙĘÓĄŸÓÖ دةïéĨ ÙĻĭĨة زïĨ ÙĻĤÓĩĤد اĳĝđĤا ğĥÝĤ نĳġÜ

  وóüوط óĺóéÜ ïĭĐ ÓİïĺïéÜ ħÝĺ ÙĭĻđĨ اĹĘóĈ īĻÖ ïĝđĤ اďÐÓ×Ĥ واóÝýĩĤي.
  . أهمية المشتقات المالية: 2

   ïĻĤن وÓĠ ģÖ ةïĺïä ÙĻĤÓĨ ÙĜرĳĤ رÓġÝÖد اóåĨ أو ÙĘïĀ ïĻĤو īġÜ ħĤ ÙĻĤÓĩĤت اÓĝÝýĩĤد اĳĝĐ

ĝÝýĩĤÓĘ ورةóĄو ÙäÓè ó×ÝđÜ īĠÓùĩĥĤ راتÓåĺźد اĳĝĐ ŻáĩĘ ÙĻĨĳĻĤا ÓĭÜÓĻè īĨ ءاõä ó×ÝđÜ ÙĻĤÓĩĤت اÓ

 ďĘïÜ ÙĺïĜÓđÜ ÙĩĻĜ سÓøأ ĵĥĐ ïĝđĤم اó×ĺ ßĻè ÙĥäŴد اĳĝđĤا īĨĹĘ óÝęĤ ğĤوذ Ùĝèź ëĺارĳÜ ة

 óıýĤا ĵĥĐ ïĝđĤأن ا ÙčèŻĨ ďĨ ïĝđĤا ģäأ ÙĺÓıĬ ĵÝè رĳıýĤا īĨ دïđĤ دةïéĨريÓåĤا  اïĝĐ ĳİ

 ïĝĐ اóĄÓè ÙıäاĳĩĤ ÙęĥÝíĩĤا ÙĻĤŴزر اÓåĩĤا ďĨ دقÓĭęĤا ïèأ įĨó×Ü ىñĤم اĳéĥĤاء اóüتÓäÓĻÝèźا 

 ěéĤا ĵĭđĩĤق اïĭęĥĤ نÓĠ ÓĨ وإذا ÙĥäŴد اĳĝđĤا īĨ Ùĥùĥø ÙÖÓáĩÖ نĳġĺ قïĭęĤء اźõĭĤ ÙĻĨĳĻĤاĘĹ  ءÓĕĤا

 ïĝđĤاĹĘ ن أيÍĘ ÙčéĤ اءóü رÓĻì ïĝĐ įĬÉĠو وï×ĺ ïĝđĤاÙĺدÓāÝĜźا ÙĻĩİźا ģáĩÝÜو ، ýĩĥĤ تÓĝÝ

:ĹÜźا ĹĘ ÙĻĤÓĩĤا  

- :óĈÓíĩĤا ïĄ ÙĻĉĕÝĤا  ÓıÝıäاĳĨ īĨ ïÖź نÓĠ ةóİÓČ ç×Āأ ÙĻĤÓĩĤوراق اŶوا ďĥùĤر اÓđøأ ÕĥĝÜ

  اóĈÓíĩĤ. دارةŻì īĨŸل اÓġÝÖر أدوات ïĺïäة 

-  :īĻÖرÓąĩĥĤ ÙĺرÓĩáÝøا ÙĀóĘ ÙèÓÜإ  ÓĘóĈ ربÓąĩĤا ģìïĺĤا ĹĘÖ ÷ĻĤو çÖóĤا ěĻĝéÝĤ ïĝđ ضóĕ

Ę ģĀŶا ğĥĩÜ īĨ دةÓęÝøźا ĵĤإ ĵđùĺ ÷ġđĤا ĵĥĐ ģÖ رÓđøŶت اÓ×ĥĝÜ īĨ طĳéÝĤا ĵĤإ ĵđùĺ ź ĳı

  أÓđøر اĳĀŶل ģéĨ اïéÜĹĘ .ïĜÓđÝĤث  اĹÝĤاóĻĻĕÝĤات 
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- :ïĜÓđÝĤا ģéĨ لĳĀŶا ĵĥĐ ģĨÓđÝĤا ćĻýĭÜو óĻùĻÜ  تŻĨÓđĩĤا ÙęĥġÜĹĘ تÓĝÝýĩĤق اĳø  نĳġÜ

 īġĩĺ ź ىĳÝùĨ ĵĤا ÙąęíĭĨاقĳøŷĤ ĭÜ ة أنóĄÓéĤاïĺõÜ ßĻè قĳùĤءة اÓęĠ īĨ ïĺõĺ ÓĩĨ ،įĻĘ įùĘÓ 

  اŻĨÓđĩĤت.ÓęíĬÓÖ  ÙęĥġÜضÙĤĳĻø اĳùĤق 

 اÓĝÝýĩĤت ó×ÝđÜ أداة ïĻäة ÓýġÝøźف اóđùĤ اĳùĤق اĹĘ :óĄÓéĤداة ÓýġÝøźف اóđùĤ اďĜĳÝĩĤ أ -

ĹĘ  óĄÓéĤق اĳùĤاĹĘ  ħĻĥùÝĤا ëĺرÓÜĹıĘ ģĀŶا óđø įĻĥĐ نĳġĻø ÓĩĐ تÓĨĳĥđĩĤÓÖ īĻĥĨÓđÝĩĤود اõÜ 

ĹĘ  įĬÍĘ ħĻĥùÝĤا ëĺرÓÜĹĘ  ģĀŶا óđø أï×ĺ تÓĝÝýĩĤد اĳĝĐ رÓđøء أĳĄĹĘ ĄÓéĤق اĳùĤا óĹĘ  óĻĻĕÝĤا

.īĻĥĨÓđÝĩĤت اÓđĜĳÝĤ مÓđĤه اÓåÜźا ÷ġđĺ ÓĩÖ  

Żì īĨل أĳøاق اÓĝÝýĩĤت أīĨ ç×Ā اÓęĻĤĳÜ ģĩĐ īġĩĩĤت Ùĩø ěĻĝéÜ  īĨ اÓĩġĤل ĳùĥĤق: -

 ÙĤاوïÝĨ د وأوراقĳĝĐĹĘ  óĄÓéĤق اĳùĤاĹĘ ÓıĥČ  ïÐÓđĤا īĨ ةïĺóĘ تÓĺĳÝùĨ óĩáÝùĩĥĤ ěĝéÝĺ

 ÓıĝĝéÜ ź óĈÓíĩĤأيوا  ģđęĤÓÖ ÙĤاوïÝĨ ÙĜورĹĘ .óĄÓéĤق اĳùĤا  
  أنواع أسواق المشتقات المالية: .3 

ïÜ ħÝĺاول اÓĝÝýĩĤت اĹĘ ÙĻĤÓĩĤ أĳøاق ĵĩùÜ أĳøاق اÓĝÝýĩĤت اñİ ،ÙĻĤÓĩĤه اĳøźاق اÓĨ ان ĳġÜن 

.ÙĩčĭĨ óĻĔ أو ÙĩčĭĨ ÓĜاĳøأ  

وóđÜف اĳùĤÓÖ Óąĺق اĳ×ĥĤ ģäźرÙĀ، وïĻèĳÝÖ ħùÝÜ اĳĝĐ ĹĘ ģĨÓđÝĤد  سواق المنظمة:الا 1.3

اÓĝÝýĩĤت ğĥÝĠ اħĻĥùÝĤÓÖ ÙĝĥđÝĩĤ واÙĺĳùÝĤ واïéĤ اïđĤ ĵāĜźد ĳĝĐد اÓąĩĤرÙÖ اñĤي īġĩĺ أن 

 ÙĀÓĝĨ ÙĘóĕÖ ةõıåĨ نĳġÜ ÙĩčĭĩĤق اĳùĤأن ا ĵĤا ÙĘÓĄا ،ģĀأ ģġĤ Ù×ùĭĤÓÖ ïèاĳĤا ģĻĩđĤزه اĳéĺ

ÝÖ çĩùÜ ûĨÓİ لŻì īĨ ÙĻĉĕÝĤه اñİ ěĝéÝÜو ،īĻĘóĉĤا óĈÓíĨ ÙĻĉĕÜ īĩąÜد وĳĝđĤا ÙĤĳĻø ħĻčĭ

 īĻÖ اوحóÝÜ ïĝđĤا ÙĩĻĜ īĨ Ù×ùĬ ģáĩĺ ĹÐï×Ĩ3  ĵĤ5ا% .ÙĀÓĝĩĤا ÙĘóĔ ىïĤ دعĳÜ  

ġĐ ĵĥĐ÷ اĳøźاق اÙĩčĭĩĤ، اĳøźاق óĻĔ اÓĻĥĩĐ ÓıĩġéÜ ÙĩčĭĩĤت óĻĔ  الاسواق غير المنظمة: 2.3

ÓĻĥĩđĤه اñİ ،ÙĩčĭĨ ،ĹĤوïĤا ĹĤÓĩĤم اÓčĭĥĤ اóĻĻĕÜ óáĠźا Ĺİ ،ÙĩčĭĩĤا óĻĔ اقĳøźرة اĳāĝĨ ĵĥĐ ħÝÜ ت

 ĹĘ Óąĺاول أïÝÜو ،ÙĀÓĝĨ ÙĘóĔ ğĥĩÜ źن وÓĩĄ ûĨÓİ يŶو ،ÙÖÓĜي رŶ ďąíÜ ź ÓıĬĳġĤ óčĭĤÓÖ

ĳāĝĨرÓıÜ اĳĝđĤد اÙĻĥ×ĝÝùĩĤ واĳĝđĤد اÙĥäŴ وÓåÝĭĨت أóìى أïĻĝđÜ óáĠا اÓĻíĤرات 

.ëĤت...اźدÓ×ĩĤوا  

   ĵĭđĩÖ ،īĻĻĭđĩĤا īĻĘóĉĤا īĻÖ قÓęÜźÓÖ كóÝýĨ ģġýÖ ÓİارóĜ ñíÝĺ اقĳøźه اñİ ĹĘ تÓĻĥĩđĤوا

 ĹĥĩđĤدت اïè يñĤا ģìïÝĩĥĤ Ù×ùĭĤÓÖ ÓĻÖÓåĺا ğĤذ ó×Ýđĺو ،īĻĻĭđĩĤا īĻĘóĉĤارادة ا Õùè ÙĥġĻıĨ ÓıĬأ

  ó×Ýđĺ īĻè ĹĘ ،įøÓĝĨ ĵĥĐ ذÓıÖ õĻĩÝÜ ÙĨÓĐ ÙĻ×ĥø ğĤ اĳøźاق.
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  شتقات المالية:. المتعاملون بالم4

  :ħİ تÓÑĘ ثŻà ĵĤا ÙĻĤÓĩĤت اÓĝÝýĩĤا ĹĨïíÝùĨ ėĻĭāÜ īġĩĺ  

ĹĘ ģĨÓđÝĤÓÖ ħÝıÜ اĳĀźل اïíÝøÓÖ ÙĻĤÓĩĤام اÓĝÝýĩĤت اīĨ ÙĻĤÓĩĤ أģä اïĝÖ ģĻĥĝÝĤر  اĳĈĳéÝĩĤن: -

 óÐÓùíĤا īĨ ħıùęĬ اĳĩéĺ ĵÝè ěÖÓùĤا ħİõĠóĩĤ ÷ĠÓđĨ õĠóĨ ذÓíÜا ěĺóĈ īĐ óÐÓùíĤا īĨ نÓġĨźا

ġĐ لÓè ĹĘ.įÝĠóè īĐ قĳùĤا ÷  

ĳĥìïĺن ĳøق اÓĝÝýĩĤت īĻùéÝĤ وħıÝĻđĄ، وïĐÓùĩÖ ħİõĠóĨ ďĻøĳÜة أóà اďĘóĤ  اÓąĩĤرĳÖن: -

  اħÝĺ ،ĹĤÓĩĤ ذŻì īĨ ğĤل ïä ăęíĭĨ ĹÐï×Ĩ ûĨÓİا.

وÙéĺóü ħİ اÓĩáÝøرÓĩÜ Ùĺرس اÓĝÝýĩĤÓÖ ģĨÓđÝĤت اïåĺ ÓĨïĭĐ ÙĻĤÓĩĤون أن Óĭİك óĘق  اóĩĤاĳéäن: -

ĻÖ īĻđĨ ģĀŶ īĺóđø īĻÖ ÷ęĬ ĹĘ نĳđĻ×ĺ ħà óđùĤا ăęíĭĨ قĳùĤا īĨ يóÝýÜ اذ ،óáĠأو أ īĻĜĳø ī

اĳø ĹĘ ÛĜĳĤق ďęÜóĨ اÓđøźر وĳĝĝéĺ ĹĤÓÝĤÓÖن رħĺïĐ çÖ اóĉíĤ، وÓĻĥĩĐ ħčđĨت ďĻÖ وóüاء 

.ÙĐóùÖ تÓĝęāĤه اñİ مÓĩÜا ĹĘ ĹäĳĤĳĭġÝĤر اĳĉÝĤا ïĐÓøت، وŻĨÓđÝĤه اñİ ĹĘ ģìïÜ تŻĩđĤا  
  .مخاطر المشتقات المالية:5

  :Ĺĥĺ ÓĩĻĘ Óıĩİأ ģáĩÝÜ óĈÓíĩĤا īĨ ÙĐĳĩåĨ ĵĥĐ تÓĝÝýĩĤÓÖ ģĨÓđÝĤي اĳĉĭĺ  

Ĺİ اóĈÓíĩĤ اĹĘ ÙĥáĩÝĩĤ اóÐÓùíĤ اėĥíÜ īĐ ÙåÜÓĭĤ أïè اóĈźاف īĐ اÓĘĳĤء  óĈÓíĨ اÓĩÝÐźن: -

.ÙĻĤÓĩĤت اÓĝÝýĩĤد اĳĝĐ ïèأ īĐ ÙÑüÓĭĤا įÜÓĨاõÝĤÓÖ  

- :ÙĤĳĻùĤا óĈÓíĨ لĳāéĤا īĨ ďÐÓ×Ĥا īġĩÜ مïĐ ïĭĐ ěĝéÝÜ  ïĜÓđÝĤا ģéĨ ÙĻĤÓĩĤوراق اźا īĩà ĵĥĐ

óĉąĺ ÓĩĨ ÓİïĐĳĨ ĹĘه اĵĤ اóÝĜźاض أو ăđÖ ģĻĻùÜ أÙĥÖÓĝĨ īĨ īġĩÝĺ ĵÝè įĤĳĀ اõÝĤاįÜÓĨ اÓåÜه 

.óĻĕĤا  

ñİه اïđÖ ěĥđÝÜ óĈÓíĩĤم ïĜرت اõÝĤام أïè اóĈźاف ĵĥĐ اÓĘĳĤء ñıÖا اõÝĤźام  óĈÓíĨ اŻèźل: -

óĉĤا įđĨ óĉąĺ يñĤا óĨźا ĳİو ،ÓĝĥĉĨ ءÓĘĳĤا īĨ īġĩÝĺ ĵÝè ïĺïä ïĝĐ ĹĘ لĳìïĤا ĵĤا óìźف ا

õÝĤÓÖاÓĨت اÓåÜه اóĻ×Ġ óÐÓùíĤ įĥĩéÜ ďĨ óĻĕĤة واĹĘ ģáĩÝÜ ĹÝĤ اóđø īĻÖ ěĘóĤ اïĜÓđÝĤ وóđø اźوراق 

.ÙĀرĳ×Ĥا ĹĘ ÓıĻĥĐ ïĜÓđÝĩĤا ÙĻĤÓĩĤا  

-  :ÙĻĥĻĕýÝĤا óĈÓíĩĤا ÙĺĳùÝĤوا ÙĀÓĝĩĤت اÓĻĥĩĐ لŻì īĨ ÙĻĥĻĕýÝĤا óĈÓíĩĤا ÉýĭÜ ÝĬ ءةÓęĠ مïĐ ÙåĻ

 óĨźا ÙĻĤÓĐ ءةÓęġÖ ÙĺĳùÝĤوا ÙĀÓĝĩĤت اÓĻĥĩĐ اءóäا ĹĘ قÓęìźوا ،ÙĻĥìاïĤا ÙÖÓĜóĤت أو اÓĨĳĥđĩĤا ħčĬ

 ĹĘ óìÉÝĤا ÙåĻÝĬ ÓıÖ Ë×ĭÝĤا ïèأ ďøو ĹĘ īġĺ ħĤ ÙĀرĳ×Ĥا ĹĘ īĻĠرÓýĩĥĤ óÐÓùì įĻĥĐ ÕÜóÝĺ يñĤا

.ûĕĤء أو اÓĉìźأو ا ÙĺĳùÝĤا  
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- :ÙĻĬĳĬÓĝĤا óĈÓíĩĤا İ ďäóÜ.ÓĬĳĬÓĜ ÙĨõĥĨ ÛùĻĤ دĳĝđĤه اñİ نĳĠ ĵĤا óĈÓíĩĤه اñ  

- :ÙĻĜĳùĤا óĈÓíĩĤت  اÓĀرĳÖ ĹĘ ģàÓĩĨ óĻĕÝÖ نóÝĝĺ ةóĄÓéĤا ÙĀرĳ×Ĥا ĹĘ رÓđøźا ÙĠóè ĹĘ óĻĕÜ ģĠ

ĳĝĐد اÓĝÝýĩĤت اÓĭáÝøÓÖ ÙĻĤÓĩĤء اĳęĤارق اĹĘ ÙęĻęĉĤ اÓđøźر اÙĻøÓùè īĐ ÙåÜÓĭĤ اĳ×ĤرÙĀ، وñİا 

ĤÓĩĤا õĠóĩĤف اÓđĄا ĵĤدي اËĺ.تÓĝÝýĩĤا ĹĘ ÓİõĠóĨ īĐ ÏüÓĭĤوا ÙĠóýĥĤ Ĺ  
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  أسس الاستثمار المالي ): 08محاضرة رقم (

   ĵĭđĩÖ نĳġĺ ïĜو ÓĻ×ùĬ ģĺĳĈ ģäŶ دĳĝĭĤا ėĻČĳÜ ĵĭđĩÖ رÓĩáÝøźن اĳġĺ ïĝĘ ĹĬÓđĨ ةïĐ رÓĩáÝøŻĤ

 ĹĤÓĩøق رأÓęĬإĻĥĐو .ëĤة ...اïĺïä تÓĐوóýĨ ěĥì ĵĭđĩÖ ر:أوÓĩáÝøźا ėĺóđÜ īġĩĻĘ į  

Ó×Đ ĳİرة īĐ ĹĥíÜ īĐ أĳĨال ÓıġĥÝĩĺ اóęĤد ÙčéĤ ĹĘ زÙĭĻđĨ ÙĻĭĨ، وóÝęĤة īĨ اīĨõĤ  .تعريف الاستثمار:1

 ģĩéÜ ģÖÓĝĨ ،ةóĩáÝùĩĤال اĳĨŷĤ ÙĻĤÓéĤا ÙĩĻĝĤا īĐ įĄĳđÜ ÙĻĥ×ĝÝùĨ ÙĻĤÓĨ تÓĝĘïÜ ĵĥĐ لĳāéĤا ïāĝÖ

ñİ ěĝéÜ مïĐ لÓĩÝèا ĹĘ ģáĩÝĩĤة اóĈÓíĩĤا óāĭĐ.تÓĝĘïÝĤه ا  

واÓāĩĤدر اÓĩáÝøŻĤ ÙĻøÓøŶر ĳġÝÜ ĹıĘن īĨ اĳ×ĤاĹĜ أو اĳęĤاăÐ اĳäĳĩĥĤ ÙĺïĝĭĤدات ïĤى   

  اÓíüźص اīĻĻđĻ×ĉĤ واīĻĺĳĭđĩĤ، اĹİÓĨ ĹÝĤ اź ادÓìرات زاïÐة īĐ اŻıÝøźك.

و أوóü įÖ ïāĝĺاء أوراق ĹĈÓĻÝèÓĠ ÙĻĤÓĨ وÙĤĳĻùĥĤ ĹÐÓĜ، . تعريف الاستثمار U الاوراق المالية: 2

 .ÙĺïĝĬ ĵĤا ģĺĳéÝĤا Ùĥıø لĳĀأ ĹĘ ÙèÓÝĩĤال اĳĨŶا ģĻĕýÜ تÓ×ĥĉÝĩĤ  

  Óĭİك أĳĬاع وأÓġüل óĻáĠة ÓĩáÝøŻĤر ĹĘ اĳĤاďĜ اóĐ īġĩĺ ĹĥĩđĤض ÓıĭĨ: . أنواع الاستثمار: 3

-   ĹĤÓĨ رÓĩáÝøدي واÓĨ رÓĩáÝøر: اÓĩáÝøźا ÙđĻ×Ĉ ßĻè īĨ  

- ĳĭđĨ ÿíüو ĹđĻ×Ĉ ÿíü :رÓĩáÝøźÓÖ ħÐÓĝĤا ßĻè īĨ.ي  

  ïĐ ßĻè īĨد اÓĩáÝøźرات: أĳĀل ذات ÙđĻ×Ĉ واïèة وأĳĀل ذات ïđÝĨ ÙđĻ×Ĉدة. -

- .ÓĻĤرا دوÓĩáÝøاو ا ÓĻĭĈرا وÓĩáÝøن اĳġĺ ïĜ :ÙĻùĭåĤا ßĻè īĨ  

  óĜار اÓĩáÝøźر ħÝĺ اÓíÜذه ĳĄ ĹĘء اïÐÓđĤ واóĈÓíĩĤ:. عائد الاستثمار U الاوراق المالية: 4

اÓĭĺïĤر ĹĘ اóýĩĤوع ïĻĤĳÜ ĵĥĐ أرÓÖح īĺóĩáÝùĩĥĤ ÙĻĘÓĀ، وïıĺف ïĜ Ĺİرة  تعريف العائد وانواعه: 1.4

:ÙĻĤÓÝĤا ÙĤدÓđĩĤا ěĺóĈ īĐ įäاóíÝøا ħÝĺدارة، وźءة اÓęĠ ïĺïéÜ ĵĤس اÓĻĝĩĤا ğĤذ  

ïđĨل اĵĥĐ ïÐÓđĤ اÓĩáÝøźر = 
çÖóĤا ĹĘÓĀ 

ĳĩåĨع اĳĨźال اóĩáÝùĩĤة
  

    :Ĺİو ÙĩıĨ لÓġüأ ÙàŻà ÙĻĤÓĩĤوراق اźا ïÐاĳđĤو  

إذا ñİ ÛĬÓĠه اźوراق ĳĝè ģáĩÜق ĹĘ اĳĨال ģáĨ ÙĻġĥĨ اģĨÓéĘ ħıøź اÓđĺ  ğĺóü ħıùĤت اźرÓÖح:ĳÜز -

.īĻĩİÓùĩĤق اĳĝè īĨ Ĺİ įĜĳĝèو ÓıĻġĤÓĨ īĨ ĳİ ğĤñĤ ،ħıùĤا اñİ رتïĀأ ĹÝĤا ÙĠóýĤا ĹĘ  
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- :ïÐاĳĘ ÙĠóýĥĤ ضóĝĨ ïĭùĤا ģĨÓéĘ ،اتïĭùĤا ģáĨ اضóÝĜأوراق ا ģáĩÜ ÙĻĤÓĩĤوراق اźا ÛĬÓĠ ا إذا ĹÝĤ

 ěęÝĩĤة اïÐÓęĤا ĵĥĐ لĳāéĤا ĹĘ ěéĤا įĥĨÓéĤ Ĺĉđĺ ،ïĭùĤا ÙĩĻĜ Ĺİ ضóĝĤا ÙĩĻĜو ،ïĭùĤا ğĥÜ رتïĀأ

  īĨ ÓıĻĥĐ اóġýĤة اÙĄóĝĩĤ، اĹÝĤ اïĀرت ñİه اïĭùĤات.

- :ÙĻĤÓĩøأóĤح اÓÖرźا  ğĥÜ ďĻ×ĺ ع انÓĉÝøإذا ا ÙĻĤÓĩĤا ÙĜرĳĤا ģĨÓéĘ ÙĻĤÓĩĤوراق اźا ďĻÖ دةÓĐا īĐ ãÝĭÜو

×ĩÖ ÙĜرĳĤا.ĹĤÓĩøرأ çÖر ĳİ قóęĤن اĳġĺ اءóýĤا ÙĩĻĜ īĐ ïĺõĺ ēĥ  

وĳİ اïÐÓđĤ اñĤي įĝĝéĺ اīĨ ŻđĘ óĩáÝùĩĤ اįÐÓĭÝĜ أو Ŷ įđĻÖداة اÓĩáÝøźر، ĳġÜ ïĜ ĹıĘن العائد الفعلي:  2.4

ĻĤÓĩøرأ ïÐاĳĐ أو įĺادóĺإ ïÐاĳĐÙ  óĨźا ÕĥĉÝĺو ĹíĺرÓÝĤا ïÐÓđĤا įĻĥĐ ěĥĉĺ īĨ كÓĭİو ،ÓĩıĭĨ ÓåĺõĨ أو

ïÐÓđĤ اīĨ ïĤĳÝĩĤ اÓĩáÝøźر ÙĘóđĨ اĹĘ óĻĻĕÝĤ اóđùĤ، واěĘïÝĤ اïĝĭĤي ĳøاء اÓíĤرج أو اïĤاŻì ģìل ÓùéĤب ا

 ،īĻÝĻĭĨز īĻÝčéĤ īĻÖ óđùĤا ĹĘ óĻĕÝĤا ÙĘóđĨ ÕåĻĘ ÙĺدÓđĤا ħıøźل اÓáĩĤا ģĻ×ø ĵĥĐ ÓĬñìأ ĳĥĘ ،ةóÝęĤا ğĥÜ

  وğĤñĠ اĳÝĤزÓđĺت اŻì ÛĩÜ ĹÝĤل ğĥÜ اóÝęĤة.

ذا īĐ ÓĭàïéÜ اÓĩÝèل ïđĨ ěĝéÜل اÓĘ ïÐÓđĤن اĳāĝĩĤد ñİ ěĝéÜ ÙĀóĘ ĳİا اïđĩĤل، إالعائد المتوقع:  3.4

وħĤÓĐ ĹĘ اĳĻĤم اñĤي įĻĘ ģĻéÝùĺ اīĨ ïĠÉÝĤ أي Ĺüء، ďĻĉÝùĺ ź اóĩáÝùĩĤون ïđĨ ÙĘóđĨل اïÐÓđĤ اñĤي 

ÙĥĩÝéĩĤا ïÐÓđĤت اźïđĩĤ ĹĤÓĩÝèا ďĺزĳÜ ÙĔÓĻĀ ďĻĉÝùĺ ğĤذ ďĨو ÙĭĻđĨ ÙĜور ĹĘر وÓĩáÝøźره اïĻø.  

   ěĘو ĹĤÓĩÝèźا ďĺزĳÝĤة اóġĘ امïíÝøÓÖ ،ÉĨ رÓĩáÝøل اŻì īĨ ďĜĳÝĩĤا ïÐÓđĤل اïđĨ بÓùè īġĩĺو

:ÙĻÜźا ÙĤدÓđĩĤا  

𝐸(𝑅) = ෍ 𝑝௜ 𝐸(𝑅௜

௡

௜ୀଵ

) 

             = 𝑃ଵ𝐸(𝑅ଵ ) + 𝑃ଶ(𝑅ଶ) + ⋯ + 𝑃௡𝐸(𝑅௡) 

:ßĻè  
𝐸(𝑅) ïÐÓđĥĤ ÙđĜĳÝĩĤا ÙĩĻĝĤا :  

N áĩÜ :. تźÓĩÝèźد اïĐ ģ  

iP.لÓĩÝèźوزن ا ģáĩÜ :  
)iE(R  لÓĩÝèźا ģČ ĹĘ ďĜĳÝĩĤا ïÐÓđĤا :i.  

وĳİ أدÕĥĉĺ ïÐÓĐ ĵĬ، أو اĳĤاõĻęéÝĤ įĝĻĝéÜ Õä اóýĤ óĩáÝùĩĤاء أداة اÓĩáÝøر ÓąĺĳđÜ العائد المطلوب:  4.4

Ĥا ğĤñĠ ĳİو ،Ż×ĝÝùĨ ÓıĤ ضóđÝĻø ĹÝĤا óĈÓíĩĤأو ا ،ĹĤÓéĤك اŻıÝøźا ģĻäÉÜ īĐ ÕĔóĺ يñĤا ïÐÓđ  
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اĹĘ óĩáÝùĩĤ اĳāéĤل įĻĥĐ، وÓĐدة ĳġĺ ÓĨن ĳÝùĩĤ ÓĩÐŻĨى اóĈÓíĩĤ اóđÝĺ ĹÝĤض ÓıĤ اóýĩĤوع أو اداة 

  اÓĩáÝøźر، وĳġÝĺن اïÐÓđĤ اĳĥĉĩĤب õä īĨأÓĩİ īĺ اïÐÓđĤ اīĨ ĹĤÓíĤ اÙĘÓĄŸÓÖ óĈÓíĩĤ اïÖ ĵĤل اóĈÓíĩĤة.

-  :óĉíĤا īĨ ĹĤÓíĤا ïÐÓđĤل اïđĨ Ĥا ăĺĳđÝĤا ģáĩĺ ĳİوف وóčĤء اÓĝÖ ďĩĘ ،كŻıÝøźا ģĻäÉÜ ÙĻĥĩđĤ ÕøÓĭĩ

 ĹĘ كŻıÝøźا ģĐ óĄÓéĤا ÛĜĳĤا ĹĘ كŻıÝøźا ģĻąęÜ ĵĤن اĳĥĻĩĺ ادóĘźن اÓĘ įĻĥĐ Ĺİ ÓĨ ĵĥĐ ىóìźا

 ،Ó×äĳĨ اïÐÓĐ Ù×ĝÜóĩĤا ÙĺرÓĩáÝøźا ÙĀóęĤا çĻÝÜ أن ïÖ ź رÓĩáÝøźا ĵĥĐ ďĻåýÝĤا ħÝĺ ĹġĤو ،Ùĥ×ĝÝùĩĤة اóÝęĤا

ĹĘ ó×Ýđĺ يñĤي  اñĤا ïÐÓđĤل اïđĩÖ ăĺĳđÝĤا ğĤذ ÙĩĻĜ رïĝÜو ،īĨõĤا óāĭĐ īĐ óĩáÝùĩĥĤ ÓąĺĳđÜ įÝĝĻĝè

 īĨ ÙĻĤÓì تźÓåĨ أي ،ÓĻÐÓıĬ óĈÓíĩĥĤ ضóđÝÜ ź تźÓåĨ ال įĤاĳĨأ įäو įĬأ ĳĤ óĩáÝùĩĤا įĝĝéĺ أن īġĩĺ

 óāĭđÖ óĉíĤا īĨ ĹĤÓíĤا ïÐÓđĤل اïđĨ óàÉÜ ėĜĳÝĺ źو ،(ÙĬاõì تÓĬاء أذوóü ŻáĨ )óĉíĤاÖ ،ćĝĘ īĨõĤا įĬأ ģ

.ħíąÝĤل اïđĩÖ ĵĩùĺ ÓĨ ĳİو ،ďĩÝåĩĤا ĹĘ ÙèÓÝĩĤت اÓĨïíĤوا ďĥùĤر اÓđøأ ĹĘ اتóĻĕÝĤÓÖ Óąĺأ óàÉÝĺ  

وĳİ اïÐÓđĤ اñĤي ăĺĳđÝĤ Ĺęġĺ اīĐ óĩáÝùĩĤ اóĉíĤ اñĤي ĳĉĭĺي įĻĥĐ اÓĩáÝøźر ïÖ  ĹĘل اóĈÓíĩĤة: -

  اħıøź واïĭùĤات.

  Ĺĥĺ ÓĩĠ:وÓùè īġĩĺ ě×ø ÓĩĨب ïđĨل اïÐÓđĤ اĳĥĉĩĤب 

.óĉíĤا ģÖÓĝĨ+ ħíąÝĤل اïđĨ+ óĉíĤا īĨ ĹĤÓíĤا ïÐÓđĤل اïđĨ =بĳĥĉĩĤا ïÐÓđĤل اïđĨ  

óĜ ñíÝĺار اÓĩáÝøźر ĹĬŻĝĐ ģġýÖ وïĻđÖا īĐ اźرÓåÜل Ýèĵ  ïÖź įĬÓĘ.أسس اتخاذ قرار الاستثمار: 5

:óĠñĤا ÙĻÜŴا ÙĻĐĳĄĳĩĤا ÷øŶة اÓĐاóĨ īĨ 

- :ďĜĳÝĩĤا ïÐÓđĤا üóĤا óĩáÝùĩĤأن ا ĳİو īġĩĨ ïÐÓĐ ĵāĜأ ěĻĝéÜ ĵĤار اóĩÝøÓÖ ĵđùĺ يñĤا ÿíýĤا ĳİ ïĻ

 ÙĭġĩĨ óĈÓíĨ ģĜÉÖ) رÓĩáÝøźار اóĝĤ ÙĩĠÓéĤا ħĻİÓęĩĤا ăđÖ ĵĥĐ دÓĩÝĐźا īĨ ïÖź ğĤñĤ (ËęġĤر اÓĩáÝøźا

.įĨïĐ īĨ ريÓĩáÝøźار اóĝĤذ اÓíÜوا ħġéĥĤ ÓøÓøأ ÓİذÓíÜź ħĻĻĝÝĤس أو اÓĻĝĥĤ ÙĥÖÓĝĤوا  

- :ÙĥĩÝéĩĤة اóĈÓíĩĤا  ÓıĭĐ ó×đĺو ÙÖĳùéĩĤا ÙđĜĳÝĩĤا ïÐاĳđĤا īĐ ÙĻĥđęĤا ïÐاĳđĤا ĹĘ تÓ×ĥĝÝĤا īĐ رةÓ×Đ Ĺİ

.ÙđĜĳÝĩĤا īĐ ÙĻĥđęĤا ïÐاĳđĥĤ ريÓĻđĩĤاف اóéĬźأو ا īĺÓ×ÝĤر اñåÖ ÓĻĩĠ  

وÓ×Đ ĳİرة īĐ اïđĩĤل اïĠËĩĤ اĳāéĤل įĻĥĐ أي أģĩÝéĺ ź įĬ أي درīĨ Ùä درÓäت  اïÐÓđĤ اĳĥĉĩĤب: -

ÓĄŸÓÖ ěĝéÝĤم اïĐ.ةóĈÓíĩĤل اïÖ ĵĤا ÙĘ  

õĻĩĺ ÓĨ اÓĩáÝøźر ĹĘ اĳ×ĤرóĻĔ īĐ ÙĀه īĨ اÓĩáÝøźرات ĹĘ ģáĩÝĺ . أهمية الاستثمار U البورصة: 5

:Óıĩİأ īĨ ĹÝĤوا ģĨاĳđĤا īĨ ïĺïđĤا  
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- :ïÐÓđĤل اïđĨ عÓęÜاء. ارóýĤوا ďĻ×Ĥر اÓđøت أÓĜوóĘو ÙĺĳĭùĤت اÓđĺزĳÝĤا ĵĥĐ įÐاĳÝèź  

- ĥġĤة اóĈÓíĩĤا Ùäض درÓęíĬا:ÙĻ .Óı×ĭåÜ īġĩĺو ÙéĄن واĳġÜ ض أنóÝęĺ ÙĩčÝĭĩĤا óĻĔ óĈÓíĩĤن اź  

- :ÙĤĳĻùĤا óāĭĐ óĻĘĳÜ  رهÓÝíĺ ÛĜي وÉÖ يĳĬÓáĤق اĳùĤا ĹĘ ÷ġđĤاء أو اóýĤوا ďĻ×Ĥا ÙĀóĘ óĻĘĳÝĤ ğĤوذ

  اóĩáÝùĩĤ دون Óùìرة.

  اħĻčĭÝĤ واÓĨŶن. -
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  الفني والتحليل الاساسي للأدوات المالية التحليل ): 09محاضرة رقم (

   īĨ نÓĐĳĬ كÓĭİ ßĻè ،ģ×ĝÝùĩĥĤ Ë×ĭÝĤا ĹĘ ÙĨïíÝùĩĤا ģÐÓøĳĤا ħİأ īĨ ģĻĥéÝĤا ÕĻĤÓøأ ïđÜ

اÕĻĤÓø اĳÝùĨ ĵĥĐ ģĻĥéÝĤى اÓāÝĜźد واïíÝùÜ ĹÝĤم ĹĘ اĳøŶاق اÙĻĤÓĩĤ وĳĬ ģġĤع ñİ īĨه اĳĬźاع 

įÜÓĨاïíÝøوا įÖĳĻĐو įÜاõĻĩĨģĻĥéÝĤا ÕĻĤÓøوأ ،  ĹøÓøŶا ģĻĥéÝĤب اĳĥøا Ĺİ ÓĻĤÓè ةïĩÝđĩĤا

:ĹĭęĤا ģĻĥéÝĤب اĳĥøوأ  

ÙĻĥĩĐ اģĻĥéÝĤ اÓĻĄóĘ ĵĥĐ ĹøÓøźت ĳĝÜل ان اÓđøر  ïĭÝùÜ :التحليل الاساسي للأوراق المالية.1

 ĹĐÓĉĜźد اÓāÝĜźى اĳÝùĨ أو ĹĥġĤد اÓāÝĜźى اĳÝùĩĤا ĵĥĐ ديÓāÝĜźط اÓýĭĥĤ آةóĨ ÙĻĤÓĩĤوراق اźا

Ĥا ĹĩÝĭÜ يñĤا.ÙĠóýĤه اñİ طÓýĬ ÙđĻ×Ĉوف وóČ ğĤñĠو ،ÙĠóýĤا įĻ  

وŻì īĨل ñİا اďĻĉÝùĬ ģĻĥéÝĤ اĳĀĳĤل اğĥÜ ĵĤ اħıøź اïÜ ħÝĺ ĹÝĤاوĳø ĹĘ ÓıĤق ÓđøÉÖر   

 ĵĤا ĹøÓøźا ģĻĥéÝĤا ħĻùĝÜ īġĩĺ įĻĥĐو .çĻéĀ ÷ġđĤوا ،ÓıÐاóýÖ مĳĝĭĘ ،ÙĻĝĻĝéĤا ÓıÝĩĻĜ īĨ ģĜا

:Óĩİو īĺأõä  

  ģĻĥéÜ ÙĻĥĩĐ óĩÜ اźوراق اŻáÖ ÙĻĤÓĩĤث ĳĉìات Ĺĥĺ ÓĩĠ ÙĩıĨ:تحليل البيئة الخارجية:  1.1

- ÙĻĤÓĩĤاق اĳøźوا ĹĩĤÓđĤوا ĹĩĻĥĜźوا ĹĭĈĳĤد اÓāÝĜźا ģĻĥéÜ:  ďĨ ÙĜŻĐ ÓıĤ óĀÓĭĐ ةïĐ كÓĭİ

اÓĩáÝøر ĹĘ اĳøźاق اÙĻĤÓĩĤ وÙĠóè اÓđøźر ÙĥèóĩĤÓĠ اÓıÖ óĩÜ ĹÝĤ اïĤورات اÓāÝĜźدĳ×İ ،Ùĺط 

źا īĐ ãÜÓĭĤر اÓđøźق اĳùĤا óüËĨدي، وÓāÝĜźط اÓýĭĥĤ ħıøźر اÓđøأ ÙÖÓåÝøى اïĨ ğĤñĠ ،شÓĩġĬ

.ĹĥġĤد اÓāÝĜźات اóüËĨدي، وÓāÝĜźل اĳéÝĤوا ،ĹĤÓĩĤا  

- :ĹĐÓĉĝĤدي اÓāÝĜźا ģĻĥéÝĤا  ĹĩÝĭÜ يñĤع اÓĉĝĥĤ ÙĨÓđĤوف اóčĤا Ùøدرا ĳİ ģĻĥéÝĤا اñİ ïāĝĺو

óĈÓíĩĤوا ÙùĘÓĭĩĤوف اóČع وÓĉĝĤواداء ا ،ÙĠóýĤا įĻĤا  ÙđĻ×Ĉو ÙĤÓĩđĤا ĵĥĐ ةóàËĩĤا ÙĻäĳĤĳĭġÝĤا

 ÙĺïĝĭĤت اÓĝĘïÝĤا ģĻĥéÜ ĵĥĐ عÓĉĝĤا ģĻĥéÜ õĠóĺع، وÓĉĝĤا اñıÖ Ùĉ×ÜóĩĤت اÓĩĻĥđÝĤوا īĻĬاĳĝĤا

.óĈÓíĩĤوا  

  :ÙĻĤÓÝĤا ÙĥÑøźا ĵĥĐ ÙÖÓäźا ĵĥĐ رةïĝĤف اïıÖ نĳġĺ عÓĉĝĤا ģĻĥéÜ ان  

 ةóÝĘ لŻì ÙęĥÝíĩĤت اÓĐÓĉĝĤا ïÐاĳĐ ĹĘ فŻÝìك اÓĭİ ģİ ؟ÙĭĻđĨ ÙĻĭĨز 

 



33 
 

 

 İ امïíÝøا ÙĻĬÓġĨى اïĨ ÓĨو ûĩġĭÜ ģİو ģ×ĝÝùĩĤا ĹĘ ةïĻåĤداء اźت اźïđĨ ارóĩÝøا ďĜĳÝÜ ģ

 اīĻÖ ÙĜŻđĤ اÓİÓåÜت اĳùĤق واÓĉĝĤع اÓÝíĩĤر ÓİÓåÜźÓÖ Ë×ĭÝĤÓÖت اÙĻĥ×ĝÝùĩĤ؟

 ؟īĨõĤا óĨ ĵĥĐ ىĳÝùĩĤا ÷ęĭÖ عÓĉĝĤا ĹĘ تÓĠóýĤأداء ا óĩÝùĻø ģİ 

 óĈÓíĩĤا ĹĘ فŻÝìك اÓĭİ ģİ د؟ÓāÝĜźا ĹĘ ÙĐĳĭÝĩĤت اÓĐÓĉĝĤا īĻÖ 

 ؟ÓĻ×ùĬ ةóĩÝùĨ ĵĝ×Ü أم īĻđĨ عÓĉĝĤ Ù×ùĭĤÓÖ óĈÓíĩĤا óĻĕÝÝø ģİ 

اģĻĥéÝĤ اĹøÓøź اĳÝùĨ ĵĥĐ ĹĤÓĩĤى اģĩýĺ ÙĠóýĤ تحليل عناصر الشركة U البيئة الداخلية:  2.1

ĤÓĩĤءة اŻĩĤداء واźءة اÓęĠو óĈÓíĩĤدارة واźءة اÓęĠو ÙĠóýĤا ÙĻäÓÝĬا ģĻĥéÜ حÓÖرźار اïĝĨو ÓıĤ ÙĻ

.ďĺزĳÝĤا Ù×ùĬو  

ñİ ïĩÝđĺا اĵĥĐ ģĻĥéÝĤ اïíÝøام ÓĨĳĥđĨت اÓđøÉÖ Ë×ĭÝĥĤ ĹĄÓĩĤر التحليل الفني للأوراق المالية:  .2

اĵĥĐ Ż×ĝÝùĨ ħıøź اóÝĘاض ان اÙĩĻĝĤ اïéÝÜ ÙĻĜĳùĤد وĳĝĤ ÓĝĘى اóđĤض واÕĥĉĤ، وان ĳĜى اóđĤض 

ĜĳÜو ÙĺدÓāÝĜźا ģĨاĳđĤÓÖ ÙĨĳġéĨ ÕĥĉĤة واóÝęĤم وÓĐ هÓåÜÓÖ كóéÝÜ رÓđøźوأن ا īĺóĩáÝùĩĤت اÓđ

.ÕĥĉĤض واóđĤا ÙĜŻđĤ ĹđĻ×Ĉ ģđĘ رد źا ĹİÓĨ مÓđĤه اÓåÜźا ĹĘ اتóĻĕÜ وأي īĨõĤا īĨ  

   ÙĻåĻÜاóÝøا ħøر ģäا īĨ ،اولïÝĤا ħåèر وÓđøźا ïĺïéÜ ĵĥĐ ïĩÝđĺ ĹĭęĤا ģĻĥéÝĤن اÓĘ ğĤñĤ

 .ĹĤÓĩĤق اĳùĤا ĹĘ ģĩĐ  
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  محفظة الاوراق المــالية   ):10اضرة رقم (مح

   įĤاĳĨأ óĩáÝùĩĤا ÓıÖ óĩáÝùĺ ĹÝĤا ،ÙĻĤÓĩĤدوات اźا īĨ ÙĐĳĩåĨ īĨ Ù×ĠóĨ ÙĺرÓĩáÝøأداة ا Ĺİ

 ěĺóĈ īĐ رÓĩáÝøźا óĈÓíĨ ăĻęíÜ ĳİ ÓıĭĺĳġÜ īĨ óĩáÝùĩĤف اïİ نĳġĺ أن Ùĉĺóü ،ةïèة واïèĳĠ

īĨ ïÐÓđĤدة اÓĺوز ،ÓıÖ óĩáÝùĩĤل اĳĀźا ďĺĳĭÜ .ÙĻĤÓĩĤل اĳĀźا ğĥÝÖ ظÓęÝèźاء اóä  

  .مكونات محفظة الاوراق المالية1

ĳġÝÜن ÙčęéĨ اźوراق اīĨ ÙĻĤÓĩĤ أوراق ėĥÝíÜ ÙĐĳĭÝĨ آóĕÖ ÓıĤÓäض ěĻĝéÜ اÓĩáÝøźر،   

 :ÙĻÜźت اÓĐĳĩåĩĤا ĵĤرات اÓĩáÝøźا ğĥÜ ėĻĭāÜ īġĩĺو  

-  .ÙĻĨĳġè ÙĻĤÓĨ أوراق-  .ÙĨĳġéĤا īĨ ÙĬĳĩąĨ أوراق- Ĩ أوراق.ÙĻĨĳġè óĻĔ ÙĻĤÓ  

 اÓĝÝýĩĤت اÙĻĤÓĩĤ. -اÓĩÝøźرات اóüÓ×ĩĤة.  -

   ĹÝĤا ÙĻĤÓĩĤوراق اźق اÓĝéÝøا ëĺرÓÜ Õùè ÙĻĤÓĩĤوراق اźا ÙčęéĨ تÓĬĳġĨ ħĻùĝÜ īġĩĺ ÓĩĠ

  ÓıĺĳÝéÜ اĵĤ: أوراق ïÝĨ ÙĻĤÓĨاوĹĘ ÙĤ أĳøاق اïĝĭĤ، وأوراق ïÝĨ ÙĻĤÓĨاوĳø ĹĘ ÙĤق رأي اÓĩĤل.

  راق المالية.أهداف تكوين محفظة الاو2

   ،ÙčęéĩĤا ĹġĤÓĨ تÓäÓĻÝèت واÓĺĳĤف أوŻÝìÓÖ ÙĻĤÓĩĤوراق اźا ÙčęéĨ īĺĳġÜ افïİأ ėĥÝíÜ

:Ĺĥĺ ÓĩĻĘ ģáĩÝÜ ÙĻĤÓĩĤوراق اźا ÙčęéĨ īĺĳġÜ افïİأ ħİن أÓĘ مĳĩđĤا ĵĥĐو  

- :ÙĤĳĻùĤت اÓ×ĥĉÝĩÖ ءÓĘĳĤا  ďĻĉÝùĺ ßĻè ÙĤĳĻùĤدر اÓāĨ ħİأ īĨ ÙĻĤÓĩĤوراق اźا ċĘÓéĨ ó×ÝđÜ

ÝùĩĤا.ÙäÓéĤا ĹĐïÝùÜ īĻè ĹĤÓĩĤق اĳùĤا ĹĘ ÓıÜÓĺĳÝéĨ ďĻÖ ĵĤء اĳåĥĤا óĩá  

- :ïÐÓđĤا ěĻĝéÜ  ÙčęéĩĤه اñıĤ ÙĥġýĩĤا ÙĺدóęĤر اÓĩáÝøźا ïÐاĳĐ لÓġüأ īĨ ÙčęéĩĤا ïÐÓĐ ěĝéÝĺ

.ÙĻĤÓĩøح رأÓÖأو ار ïÐاĳĘ ت أوÓđĺزĳÜ ÛĬÓĠ اءĳø  

óة اóāĭĐ ĵĥĐ ïĻđÖ ïè ĵĤي اÓĩáÝøźر اĳİ ģáĨź اñĤي ěĝéĺ اĉĻùĤ اĹĘ ħġéÝĤ اóĈÓíĩĤة: -

 اÓĩáÝøźر وÓĩİ اïÐÓđĤ واóĈÓíĩĤة.

  وات تسير محفظة الاوراق المالية.خط3

ĳĉíĥĤ ïèĳĨ ćĩĬ ïäĳĺ źات اóĩáÝùĨ ģĠ ĵĥĐ Ĺĕ×ĭĺ ĹÝĤ اęĭÖ ÓıĐÓ×Ü÷ اÕĻÜóÝĤ، وñİا ĳđĺد   

.ăđ×Ĥا ÓıąđÖ ďĨ ÙġÖÓýÝĨو ÙĥìاïÝĨ اتĳĉíĤا ÙđĻ×Ĉ أن ĵĤا  
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ÙĘÓĄŸÓÖ اĵĤ أïİاف ÙčęéĨ اźوراق اÙĻĤÓĩĤ اě×ø ĹÝĤ اÓüźرة  اف:ولى: تحديد الاهدالخطوة الأ

:ĹÜźا ĹĘ ÓıéĻĄĳÜ īġĩĺ ىóìاف أïİك أÓĭİ ÓıĻĤا  

- ąÝĤا ÙåĻÝĬ ÙĻÐاóýĤا ÓıÝĩĻĜ طĳ×İ īĨ ةóĩáÝùĩĤال اĳĨźا ÙĺÓĩè.ħí  

- .ÙĻĜĳùĤا ÓıÝĩĻĜ ħĻíąÜ أي ÙčęéĩĤا ÙĻĩĭÜ  

- ÐÓđĤا īĨ ģĻĥĝÝĤدون ا ïÐÓđĤار اóĝÝøوا ÛĻ×áÜ.ďĜĳÝĩĤا ï  

-  īĨ ةÓęđĨ ÙĻĤÓĩĤوراق اźا īĨ ÙåÜÓĭĤادات اóĺźا ăđÖ أن ßĻè ،ÕÐاóąĥĤ ضóđÝĤا óĈÓíĨ ģĻĥĝÜ

.ÕÐاóąĤا  

ÓøÓĻø óàÉÝÜ : Ùčęت éĨ óĻĻùÜالخطوة الثانية: تحليل الظروف الاقتصادية الحالية والمستقبلية

 īĨ ħĔóĤا ĵĥĐو ،ÙĻäرÓíĤا ÙÑĻ×Ĥوف اóčÖ óĻ×Ġ ģġýÖ ÙĻĤÓĩĤوراق اźاĜات دË×ĭÜ اءóäا īġĩĺ ź įĬأ ÙĝĻ

 ģĻĥéÝĤا īĨ īĻĐĳĬ كÓĭİ ğĤñĤ ،ïĠÉÝĤم اïĐ وفóčĤ ďąíÜ اتË×ĭÝĤا ğĥÜ نź ،ÙĻäرÓíĤا ÙÑĻ×Ĥا ĵĥĐ

.ĹĭęĤا ģĻĥéÝĤوا ĹøÓøźا ģĻĥéÝĤا ĳİو įÖ ÙĬÓđÝøźا īġĩĺ يñĤا  

- :ÙĻøÓøźا ģĨاĳđĤا ģĻĥéÜ أو ĹøÓøŶا ģĻĥéÝĤا ÙĻøÓøźا ģĨاĳđĤا ģĻĥéÜ ģìïĨ ïĩÝđĺ ĥĐ مÓĻĝĤا ĵ

:Ĺĥĺ ÓĩÖ  

 :دÓāÝĜźا ģĻĥéÜ  ĵĥĐ ÓİóĻàÉÜو ÙĨÓđĤا ÙĺدÓāÝĜźا ÙĤÓéĤا ÿéĘ د أوÓāÝĜźا ģĻĥéÜ ïđĺ

اÓĩáÝøźرات óĄ ÙĥèóĨورÓĻÝìź Ùĺر اźوراق اÙĻĤÓĩĤ، وذź ğĤن رÙĻéÖ اÙĠóýĤ اïāĩĤرة 

ĻĥéÜ īĩąÝĺ أن ïÖźو .įĤŻì īĨ ģĩđÜ يñĤد اÓāÝĜźوف اóČ ĵĥĐ ïĩÝđÜ راتÓĩáÝøŻĤģ 

اÓāÝĜźد ÙĘÓĄŸÓÖ اĵĤ اóđÝĤف ĵĥĐ اÙÑĻ×Ĥ اÓāÝĜźدÓđĜĳÜ Ùĺت اģ×ĝÝùĩĤ وÓĐÓĉĜ ģĠ ÿéĘت 

اÓýĭĤط اÓāÝĜźدي. ßĻè أن Óĭİك اīĨ ïĺïđĤ اóĻĕÝĩĤات اÓāÝĜźدÙĺ اÙĻĥġĤ اóàËĩĤة ĳø ĵĥĐق 

ÓĩĤا ÙøÓĻùĤا ،ÙĺïĝĭĤا ÙøÓĻùĤا ،ĹĤÓĩäźا ãÜÓĭĤات: اóĻĕÝĩĤا ğĥÜ ÙĥáĨأ īĨو ،ÙĻĤÓĩĤوراق اźاĤ ،ÙĻ

 źïđĨت اóđø ،ħíąÝĤ اïÐÓęĤة، óđø اóāĤف.

  تÓĐÓĭĀ رÓÝíĺ ĹġĤ ĹĤÓĩĤا ģĥéĩĤم اÓĨأ ěĺóĉĤا çÝĘ ĵĤا ÙĐÓĭāĤا ģĻĥéÜ فïıĺ :ÙĐÓĭāĤا ģĻĥéÜ

 īĨ ءõä رÓĩáÝøź ،ÙĐÓĭāĤه اñİ ģìة داõĻĩĩĤت اÓĠóýĤر اÓĻÝìź اداïđÝøا ،ÓıĻĥĐ õĠóĺ ةïĐوا

ĺĳġÜ ïĺóĺ يñĤا ÙĻĤÓĩĤوراق اźا ÙčęéĨ الĳĨأ ģĥéĩĤ īġĩĺ ÙĐÓĭāĤا ģĻĥéÜ لŻì īĨو .Óıĭ

 ĹĘ رÓĩáÝøźÓÖ ارóĜ ذÓíÜź ÓıĻĥĐ õĻĠóÝĤوا ÙĐÓĭāĤا ģìة داïĐاĳĤت اÓĠóýĤا ïĺïéÜ رÓĩáÝøźا

 ģĻĥéÜد وÓāÝĜźا ģĻĥéÜ īĻÖ ģĀĳĤا ćì ÙÖÓáĩÖ ģĻĥéÝĥĤ ĹĬÓáĤى اĳÝùĩĤا ó×Ýđĺو ÙĻĤÓĩĤا ÓıĜأورا

.ÙĠóýĤا 
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  داءźأن ا ďĜĳÝĩĤا īĨ :ÙĠóýĤا ģĻĥéÜ رÓđøأ ĵĥĐ ÷ġđĭĺ ğĤن ذÓĘ ÓĺĳĜ نĳġĻø ÙĠóýĥĤ ديÓāÝĜźا

 ĵĥĐ ģĻĥéÝĤا اñİ Ĺĭ×ĺو ،ÓıĤ ضóđÝĻø ĹÝĤة اóĈÓíĩĤا Ùäر درÓ×ÝĐźا īĻđÖ ñìźا ďĨ ħıøźا

:Óĩİ ģĨاĳđĤا īĨ īĻĐĳĬ 

 .ÙĻĤÓĩĤا ÓĩÐاĳĜ ĹĘ ÙĠóýĤا ÓİóýĭÜ ĹÝĤا ÙĻ×øÓéĩĤت اÓĨĳĥđĩĤت واÓĬÓĻ×Ĥا ĹĘ ÙĥáĩÝĨ :ÙĻĩĠ ģĨاĳĐ 

 ĐĳĬ ģĨاĳĐ.ÙĐÓĭāĤا ģìدا ÙĻ×ùĭĤرة اïĝĤوا ÓıÜادار ÙĻĐĳĬو ÙđĻ×Ĉ ،طÓýĭĤا ÙđĻ×Ĉ ÓıĭĨ :ÙĻ 

- :ĹĭęĤا ģĻĥéÝĤا  ĵĥĐ ،ĹĄÓĩĤا ĹĘ رÓđøźا ÙĠóè ď×ÝÜ ĵĤس اÓøźا ĹĘ ĹĭęĤا ģĻĥéÝĤم اÓĩÝİف اóāĭĺ

 ÙĠóéĘ ،ريÓĩáÝøźار اóĝĥĤ ħĻĥùĤا ÛĻĜĳÝĤا ïĺïéÜ įĭĨ īġĩĺو ،ÙĠóéĤا ğĥÝĤ ćĩĬ فÓýÝĠا ģĨأ

ĹĘ اĹĄÓĩĤ وñıĤ ÓĝĘا اóüËĨ ïđÜ ģìïĩĤا ĹĘ įĻĥĐ ïĩÝđĺ اģ×ĝÝùĩĤ. وñİ ïĩÝđĺا اģĻĥéÝĤ  اÓđøźر

ÙàŻà ģĻĥéÜ ĵĥĐ أرÓĠن رÙĠóè :Ĺİ ÙĻùĻÐ اĳùĤق ĳÝéÜي ÙĘÓĠ ĵĥĐ اóĻĕÝĩĤات، ان اÓđøźر óéÝÜك 

.įùęĬ رóġĺ ëĺرÓÝĤدة، اïđÝĨ تÓİÓåÜا ĹĘ  

ÓøÓĻø ħùĝĭÜت ÙčęéĨ óĻĻùÜ الية: ات تسيير محفظة الاوراق المالخطوة الثالثة: وضع سياس

 :ĹÜźا ĵĤا ÙĻĤÓĩĤوراق اźا  

وĹİ اÙøÓĻùĤ اďĘïÜ ĹÝĤ اīĨ ÙčęéĨ īĺĳġÝĤ óĩáÝùĩĤ اÓĩáÝøرات  اÙøÓĻùĤ اÙĻĨĳåıĤ أو اóĈÓíĩĤة: -

 īĺñĤا ċĘÓéĩĤو اóĺïĨ Óıĭ×Ýĺو ،ÙĻĨĳåİ ÙčęéĨ ÓıĻĥĐ ěĥĉĺ لÓéĤا ÙđĻ×ĉÖ ïÐÓĐ óáĠوأ óĈÓíĩĤا ÙĻĤÓĐ

ħıĘاïİون أõĠóĺ ź  ģđęÖ ÓıĬĳĝĝéĺ ÙĻĤÓĩøح رأÓÖأر Ĺĭä ĵĥĐ ÓĩĬوا ،ïÐاĳęĤح واÓÖرźت اÓđĺزĳÜ ĵĥĐ

.ÙčęéĩĤا ÓıĭĨ نĳġÝÜ ĹÝĤر اÓĩáÝøźدوات اŶ ÙĻĜĳùĤر اÓđøźا ĹĘ ثïéÜ ĹÝĤت اÓ×ĥĝÝĤا  

   īĻÖ اوحóÝÜ Ù×ùĭÖو ،ÙĺدÓđĤا ħıøźا ĵĥĐ ÙĻøÓøźا ÓıÜïĐÓĜ مĳĝÜ هñıĠ ÙčęéĨ90 - %80و% 

čęéĩĤل اÓĩĤراس ا īĨ ďęÜóÜ ÓĨïĭĐ ÓıđĻÖ ħà ÓıÖ ظÓęÝèźوا ÙąęíĭĨ رÓđøÉÖ ÓıÐاóü ħÝĺ ßĻè ،Ù

.ÓİرÓđøأ  

- :ÙĻĐÓĘïĤأو ا ÙčęéÝĩĤا ÙøÓĻùĤا  īĺĳġÜ ĵĤا óĩáÝùĩĤا ďĘïÜ ÙčęéÝĨ ÙęùĥĘ ĵĥĐ ÙøÓĻùĤه اñİ مĳĝÜ

īĨ įÝčęéĨ اÓĩáÝøرات ÙąęíĭĨ اóĈÓíĩĤ وÙčęéĨ ÓıĻĥĐ ěĥĉĺ دÙĻĐÓĘ، وóĺïĨ ÓİÓĭ×Ýĺ ÙøÓĻø Ĺİو 

ÓéĩĤب اÓùè ĵĥĐ نÓĨźا óāĭđĤ ÙĝĥĉĨ ÙĺĳĤن أوĳĉđĺ ğĤñÖة، وóĈÓíĩĤا óāĭĐ هÓåÜن اĳčęéÝĩĤا ċĘ

اõĠóĻĘ ïÐÓđĤون ĵĥĐ أدوات اÓĩáÝøźر ذات اģìïĤ اÛÖÓáĤ. واÙčęéĩĤ اÓĐ ÙĻĐÓĘïĤدة ĳġÝÜن īĨ اذوÓĬت 

اÙĭĺõíĤ وïĭøات ÙĥĺĳĈ اģäź أو īĨ أħıø اÓĠóýĤت اóđĩĤوïđÖ ÙĘم ÕĥĝÜ أÓđøرĹĘ Óİ اĳùĤق 

  ïđÖ ğĤñĠم ñÖñÜب اĳÝĤزÓđĺت اŷĤ ÙĺïĝĭĤرÓÖح īĩąĺ ÓĩĨ دÓÝÖÓà Żì وóĩÝùĨا ïĩĤة īĨ ÙĥĺĳĈ اīĨõĤ.و
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-:ÙĬازĳÝĩĤا ÙøÓĻùĤي  اóĺïĨ ÙĻ×ĤÓĔ ÓİÓĭ×Ýĺو ،īĻĝÖÓùĤا īĻĉĩĭĤا īĻÖ Óĉøو ÙĬازĳÝĩĤا ÙøÓĻùĤا ó×ÝđÜ

đĨ ïÐاĳĐ Ĺĭä ħıĤ īĨËĺ ħıčĘÓéĨ ĹĘ Ĺ×ùĬ ارóĝÝøا ěĻĝéÜ نĳĐاóĺ īĺñĤا ċĘÓéĩĤا×ĝÖ ÙĤĳĝ لĳ

 ÙĻęĻġÖ ÙĐĳĭÝĨ ÙĺرÓĩáÝøادوات ا ĵĥĐ ÙčęéĩĤل اÓĨ ن راسĳĐزĳĺ ğĤñÖو ،óĈÓíĩĤا īĨ تÓĺĳÝùĨ

 ĵÝĨ ÙĻĤÓĩøح رأÓÖار ĹĭåĤ Óąĺأ ÙèĳÝęĨ ÙĀóęĤك اóÜ ďĨ ،ÛÖÓáĤا ģìïĤا īĨ ĵĬأد ïè ÙčęéĩĥĤ ěĝéÜ

.ğĤñĤ Ù×øÓĭĨ ÙĀóĘ Ûéĩø  
  الخطوة الرابعة: التنفيذ، المتابعة والتقييم

  ÓÖ ïāĝĺ افïİء أĳĄ ĵĥĐ ÙčęéĩĤت اÓĺĳÝéĩĤ ĹĥđęĤا ďĻ×Ĥاء واóýĤت اÓĻĥĩđÖ مÓĻĝĤا ñĻęĭÝĤ

 īĨ ïĠÉÝĤا ÙĻĤÓĩĤا ċĘÓéĩĤي اóĺïĨ ĵĥĐو ،ÙĻĤÓĩĤوراق اźا ÙčęéĨ óĻĻùÜ تÓĻåĻÜاóÝøت واÓøÓĻøو

اÓĉĐء اËùĩĤوóĻĻùÜ īĐ īĻĤ اÙčęéĩĤ اăĺĳęÝĤ واóĩĤوÙĬ اÙĻĘÓġĤ، وذĳđĻĉÝùĺ ĵÝè ğĤن اÓíÜذ 

źارات اóĝĤا ÷ġđÜ Ùĺرة دورĳāÖ ÙčęéĩĤا ÙđäاóĨو ،ÕøÓĭĩĤا ÛĜĳĤا ĹĘ ÙĨزŻĤا ÙĐóùĤÓÖ ÙĺرÓĩáÝø

.ÙĩÐرة داĳāÖ ÙĻĤÓĩĤاق اĳøźت اÓ×ĥĉÝĨو óĩáÝùĩĤت اÓäÓĻÝèا  

وĳĝÜم اźدارة اÙĻĥĩđÖ ÓĻĥđĤ اÙđÖÓÝĩĤ وħĻĻĝÜ اźداء، وÓĩÖ أن īĺĳġÜ اĵĥĐ ÙčęéĩĤ أÓøس اõĩĤج   

ĬÓåĤا Óąĺأ ĳİ ةóĈÓíĩĤوا ïÐÓđĤا īĻÖ ÙčęéĨ أداء ħĻĻĝÜ ģìاïĨ دïđÜو ،Ùıä īĨ ħĻĻĝÝĤا ĹĘ ĹùĻÐóĤا Õ

  اźوراق اÙıä īĨ ÙĻĤÓĩĤ أóìى.
  . المحفظة المالية المثلى4

  ÙčęéĩĤا ÙĻĤÓĩĤا ĵĥáĩĤا Ĺİ ğĥÜ ÙčęéĩĤا ĹÝĤن اĳġÝÜ īĨ ÙĥĻġýÜ ÙĐĳĭÝĨ ÙĬازĳÝĨو īĨ دŶواتا 

،ÙĺرÓĩáÝøźا ÙĻęĻġÖو ÓıĥđåÜ óáĠŶا ÙĨءŻĨ ěĻĝéÝĤ افïİا أ،óĩáÝùĩĤ ğĤÓĨ ÙčęéĩĤأو ا īĨ ĤĳÝĺĵ .ÓıÜإدار 

 ĹĤÓÝ ďĻĉÝùĬوĳ×ĝĨ ĤÓÖل، óĈÓíĨة ĳÝùĨى ïÐÓĐ ďĨ أěĝéÜ ó×Ġ اĹÝĤ اĹİ ÙĥĻġýÝĤتعريف المحفظة المالية:  1.4

 اÙĻĤÓÝĤ: اĳĩĤاÓęĀت óĘĳÝÜ ÓıĻĘ اĹİ ĹÝĤ اĵĥáĩĤ اÙčęéĩĤ أنّ  اĳĝĤل

- ěĻĝéÜ ازنĳÜ īĺóĩáÝùĩĥĤ īĻÖ ïÐÓđĤن. اÓĨŶوا  

- õĻĩÝÜ ÓıĤĳĀر أïĝÖ ĹĘÓĠ īĨ ďĺĳĭÝĤا .ĹÖÓåĺŸا  

 ŻĺïتđÜ أÙĺ إóäاء īĨ اīġّĩÜ óĺïĩĤ اěĺĳùÝĥĤ ĹÝĤ اÙĻĥÖÓĝĤ أو اïّè īĨ ÙĤĳĻùĤاً  اÙčęéĩĤ أدوات ěĝéÜ أن -

.Ùĺóİĳä  

  وĹĘ ÿíĥÝÜ:مبادئ بناء المحفظة المالية المثلى:  2.4

- .ïÐÓđĤوي اÓùÜ ÙĤÓè ĹĘ ģĜŶة اóĈÓíĩĤذات ا ÙčęéĩĤر اÓĻÝìا  
  اÓĻÝìر اÙčęéĩĤ ذات اïÐÓđĤ اÓùÜ ÙĤÓè ĹĘ ĵĥĐŶوي درÙä اóĈÓíĩĤة. -
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- źÓéĤا ĹĜÓÖ ĹĘ ةóĈÓíĨ ģĜŶوا ïÐÓĐ ĵĥĐŶذات ا ÙčęéĩĤر اÓĻÝìت.ا  

ÓÝíĺر اďĨ ħåùĭĺ ÓĩÖ įÝčęéĨ óĩáÝùĩĤ اĹĘ ،įÜÓäÓĻÝè إÓĈر . أسس ادار المحفظة وأهدافها: 5

 īĻđĨ ىĳÝùĨ ïĭĐ ģąĘźا ïÐÓđĤا ĵĥĐ õĻĠóÝĤا ïĭĐ ÓıąĻęíÜ ة أوóĈÓíĩĤا ÕĭåÜ ة، أوóĈÓíĩĤا īĨ

 ÙĥÖÓĝĩĤ ÓıÜدارŸ ÷øأ ÙčęéĩĥĤ نÓĘ أï×ĩĤا اñİ ěĻĝéÝĤو ،óĩáÝùĩĤا ģ×Ĝ īĨ بĳĔóĨ ىĳÝùĨ ĵĬأد

 :ĹÜźا ěĘو ĵĥĐو ÙčęéĩĤا óĺïĨ ÓıĻĤا ĵđùĺ ĹÝĤاف اïİźا  

  ģáĩÝÜ اĹĘ ÷øź:الاسس:  1.5

اف ĳĄĳÖح ÙĻĬÓġĨŸ اīĨ ïéĤ اÕĥĉÝĺ óĈÓíĩĤ اïĺïéÜ ÙčęéĩĥĤ ćĻĉíÝĤ اïİź التخطيط: -

 ÓİرÓàك أóÝÜ تÓÖĳđĀ ĵĤا óĩáÝùĩĤض اóđĺ ÙčęéĩĤت اÓĬĳġĩĤ ĹÐاĳýđĤر اÓĻÝìźاذ أن ا ،ÙĥĩÝéĩĤا

 ÙèÓÝĨ ģÐاï×Ġ ÙĻĤÓĩĤوراق اŶÓÖ ÙĩÐÓĜ ÙÑĻıÜو óĻġęÝĤا ÙčęéĩĤا ÕĥĉÝÜ įĻĥĐو ،óĩáÝùĩĤل اÓĨ رأس ĵĥĐ

.óĩáÝùĩĤاف اïİوأ ħåùĭÜ  

Óđøر ĳø ĹĘق اźوراق اÓĭĩĤÓÖ ÓİóàÉÝĤ ÙåĻÝĬ ÙĻĤÓĩĤخ اÓāÝĜźدي واóéÝÜ ĹøÓĻùĤك اź التوقيت: -

 ĵĬدÉÖ ارóĩÝøÓÖ يóÝýĺ أن óĩáÝùĩĤا ĵĥĐ ÙÖĳđāĤا īĨ ģđåÜ تÓĺïĩÖ رÓđøźا ÕĥĝÝÝĘ ،ĹĭđĩĤا ïĥ×ĥĤ

 ÛĻĜĳÝÖ óĩáÝùĩĤا ïĐÓùĺ įĈÓýĬ تźÓĩÝèق واĳùĤن دراس اÓĘ اñĤ ،ĵĥĐźا óđùĤÓÖ ďĻ×Ĥر واÓđøźا

 ĵĤا įĤĳìر.دÓđøźا ĹĘ رةó×Ĩ óĻĕĤت اÓĜوóęĤا ÕĭåÜو ،įĭĨ وجóíĤق أو اĳùĤا  

Õåĺ أن ĳġĺن Óĭİك ĳĥøك اÓĩáÝøري õÝĨن ïĭĐ اïĐاد وÓĭÖء ÙčęéĨ اźوراق  التحفظ والتعقل: -

 īĨ ÙÖĳĔóĩĤت اÓĺĳÝùĩĤد اïéĺ أن įĻĥĐ ÙčęéĨ óĺïĺ يñĤا óĩáÝùĩĤÓĘ ،ÙđęĭĩĤأ اï×Ĩ ĵĤا Óĝ×Ĉ ،ÙĻĤÓĩĤا

åÜ ÙĥĩÝéĩĤا óĈÓíĩĤا.ÙčęéĩĤل اÓĨ رأس ĵĥĐ óàËĺ ïĜ ĹÝĤا ÙđĜĳÝĨ óĻĕĤاث اïèŷĤ Ó×ĭ  

ان ÓĠóéÜت اÓđøźر اĳāÖ ÙĻĜĳùĤر óĩÝùĨة وïĐم اóĝÝøźار اĳĐïÜ ،ÓıĤ Ĺ×ùĭĤ  الاشراف والمتابعة: -

 ÙĻåĻÜاóÝøاذ أن ا ،įÝčęéĨ تÓĬĳġĨ ėĜĳĩĤ óüÓ×Ĩ افóüوا Ùĺدور ÙđäاóĩÖ مĳĝĺ أن ÙčęéĩĤا óĺïĨ

ÙđÖÓÝĨ واóüاف óČ ĵĥĐوف اĳùĤق óđĺض اÙčęéĩĤ اóÐÓùì ĵĤ اĳĉÜ ïĜ ĹÝĤل  اóýĤاء واÓęÝèźظ دون

.óĩáÝùĩĤل اÓĨ راس  

  Óĭİك ïĐة أïİاف ďĘïÜ اÓýĬŹĤ ÙùøËĩĤء ÙčęéĨ وĹİ:  الاهداف: 2.5
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ĳĩĬ اÙčęéĩĤ ودÓęéĤÓÖ ïĐÓùĺ Óıĥìظ ĵĥĐ اĳĝĤة اóýĤاģĀŶ ÙĻÐ  حماية رأس المال المستثمر: -

اÓĬĳġĩĤ ćĻĉíÝĤت اÙčęéĩĤ واīĻÖ ÙĥĄÓęĩĤ اźدوات ذات اģìïĤ اÛÖÓáĤ  اēĥ×ĩĤ اóĩáÝùĩĤ، وóåĺ Óĭİى

.ïèع واĳĬ ÙĥĐ õĻĠóÝĤأو ا ãĺõĨ رÓĻÝìاء اĳø ،óĻĕÝĩĤأو ا  

ŻıÝøŻĤ ÙĀóĘ çĻÝĺك أو اÓĐدة اÓĩáÝøźر اěĝéÝĩĤ  تحقيق الدخل بشكل مستمر ومستقر: -

Ĩو ÙĺÓĩè óĘĳĺ ģìïĤار اóĝÝøÓĘ اñĤ ،ÙčęéĩĤا ďĻøĳÝĤ ïÐÓđĤا īĨ.ÙčęéĩĥĤ Ùđęĭ  

وĳİ اïĐÓĝĤة اÙĻøÓøź اĳıęĨ ÓıĻĥĐ õġÜóĺ ĹÝĤم اÙčęéĩĤ وÕåĺ أن óĺاóĺïĨ ĹĐ اÙčęéĩĤ  التنويع: -

 īĐ دÓđÝÖźاذ أن ا ،ÙčęéĩĤت اÓĬĳġĨ īĐ ÙÖĳĥĉĩĤت اÓĨĳĥđĩĤوا ÙĬÓĻāĤدارة واźوا ďĺĳĭÝĤا ÙęĥĠ Óĭİ

 ،ĵĥĐźا ėĥġĤوا óĈÓíĩĤا ÙčęéĩĤا óĺïĨ Õĭåĺ رó×Ĩ óĻĕĤا ďĺĳĭÝĤا ÓĐاĳĬك أÓĭİ أن óĠñĬ دïāĤا اñıÖو

 ËęġĤا ďĺĳĭÝĤك اÓĭİو ،(ÙĻĤÓĩĤوراق اźا īĨ دïéĨ óĻĔ دïĐ ğùĨ) ĹÐاĳýđĤأو ا ćĻù×Ĥا Ĺİ ďĺĳĭÝĤا īĨ

.óĈÓíĨ ĵĬأد ěĻĝéÜ ĵĤدي اËÜ ĹÝĤا ÙčęéĩĤت اÓĬĳġĨ رÓĻÝìا ĹĘ طÓ×Üرźا ģĨÓđĨ ïĩÝđĺ يñĤا  
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  الية المثلىمفهوم المحفظة الم): 11محاضرة رقم (

  ÙčęéĩĤا ÙĻĤÓĩĤا ĵĥáĩĤا Ĺİ ğĥÜ ÙčęéĩĤا ĹÝĤن اĳġÝÜ īĨ ÙĥĻġýÜ ÙĐĳĭÝĨ ÙĬازĳÝĨو īĨ دŶواتا 

،ÙĺرÓĩáÝøŸو اÙĻęĻġÖ ÓıĥđåÜ óáĠŶا ÙĨءŻĨ ěĻĝéÝĤ افïİأ ،óĩáÝùĩĤا ğĤÓĨ ÙčęéĩĤأو ا īĨ ĤĳÝĺĵ .ÓıÜإدار  

 ،×ĳلóĈÓíĨ ĝĨة ĳÝùĨى ó× ïÐÓĐ ďĨأěĝéÜ Ġ اĹÝĤ اĹİ ÙĥĻġýÝĤ :المثلى فظة الماليةالمح تعريف.1 

ĹĤÓÝĤÓÖو ďĻĉÝùĬ لĳĝĤأنّ  ا ÙčęéĩĤا ĵĥáĩĤا Ĺİ ĹÝĤا óĘĳÝÜ ÓıĻĘ تÓęĀاĳĩĤا :ÙĻĤÓÝĤا  

- ěĻĝéÜ ازنĳÜ īĺóĩáÝùĩĥĤ īĻÖ ïÐÓđĤن اÓĨŶوا.  

- õĻĩÝÜ ÓıĤĳĀر أïĝÖ ĹĘÓĠ īĨ ďĺĳĭÝĤا ĹÖÓåĺŸا. 

 ŻĺïتđÜ أÙĺ إóäاء īĨ اīġّĩÜ óĺïĩĤ اĥĤěĺĳùÝ ĹÝĤ اÙĻĥÖÓĝĤ أو اïّè īĨ ÙĤĳĻùĤاً  اÙčęéĩĤ أدوات ěĝéÜ أن -

.Ùĺóİĳä 

 ÙĻĥáأĹĘ ïĺïéÜ Ĩ أÓĻđĨ īĻĻøÓøرīĺ واóĈÓíĩĤة اĳĠ ïÐÓđĤن īĨ اÓĜŻĉĬ: مفهوم العائد والمخاطرة .2

ÙčęéĩĤا ź  ّïÖ īĨ ïĺïéÜ ÓĩıĨĳıęĨ:  

- ïÐÓđĤا ĵĥĐ رÓĩáÝøźا ĳİ دةÓĺõĤا ÙĻĝĻĝéĤا ĹĘ ÙĩĻĝĤا ÙĻĤÓĩäŸل اĳĀŶ ÙčęéĩĤا ìلŻ ÓđĤما ÙÖĳùĭĨ 

ĵĤإ ÙĩĻĝĤل اĳĀŷĤ ĹĘ ÙĺاïÖ مÓđĤا.  

- ÓĨّى أĳÝùĨ ةóĈÓíĩĤل اĳ×ĝĩĤا ïāĝĻĘ įÖ افóéĬźري اÓĻđĩĤدث اÓéĤا ĹĘ ÓİïÐÓĐ ĹĥđęĤا īĐ ĐÓİïÐÓ 

ďĜĳÝĩĤا ، ّïĜو ħÜ ħĻùĝÜ īĺóĩáÝùĩĤا ÓĝĘى وïĩĤ ħı×ĥĝÜ óĈÓíĩĤ رÓĩáÝøźا ĵĤإ īĻÝÑĘ:  

 ÙÑĘ īĺóĩáÝùĩĤا īĺïüاóĤي ،اï×Üو čęéÜÓ هÓåÜة اóĈÓíĩĤا . 

 ÙÑĘ īĺóĩáÝùĩĤا īĻÖرÓąĩĤي ،اï×Üو ÓıäĳÜ ĳéĬ ةóĈÓíĩĤا.  

  :ĹĘ وÿíĥÝÜ: .مبادئ بناء المحفظة المالية المثلى3

  .اÓùÜ ïÐÓđĤوي ĹĘ ÙĤÓè اģĜŶ اóĈÓíĩĤة ذات اÙčęéĩĤ اÓĻÝìر -

  .اóĈÓíĩĤة درÓùÜ Ùäوي ĹĘ ÙĤÓè اĵĥĐŶ اïÐÓđĤ ذات اÙčęéĩĤ اÓĻÝìر -

  .اźÓéĤت ĹĘ ĹĜÓÖ واóĈÓíĨ ģĜŶة ïÐÓĐ اĵĥĐŶ ذات ÙčاęéĩĤ اÓĻÝìر -

  ÙčęéĨ ءÓĭ×Ĥو ،ĵĥáĨ ź  ّïÖ īĨ ÙĘóđĨ ĵĭéĭĨ ċĘÓéĩĤا ĵĥáĩĤي أو اñĤا ħøóĺ īĐ ěĺóĈ ÜģĻĥé 

ÙĜŻđĤا īĻÖ ïÐÓđĤة اóĈÓíĩĤوا.  
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                                                 ĵĥáĩĤا ċĘÓéĩĤا ĵĭéĭĨ  

                                                                                        ʙالعائ  

                                                                                                 
  الʺʴافȎ قʢاع                                         

                                                                                    ʛʽة الغʻȞʺم  
               قʢاع الʺʴافȎ الʺʺʻȞة                 

  
  

  الʺʵاʛʡة                                          
                

  īĨو ÙĻèÓĭĤا ÙĺóčĭĤد اïéÜ ÙčęéĩĤا ĵĥáĩĤا ĹĘ Ùĺأ ÙĉĝĬ īĨ طÓĝĬ عÓĉĝĤا óĻĔ ģĥčĩĤا Ĩď لĳ×Ĝ 

Ù×ùĬ دةïéĨ īĨ ،ةóĈÓíĩĤا īġĤو ÓĻĥĩĐ اñİ عĳĭĤا īĨ ċĘÓéĩĤا óĻĔ حÓÝĨ اñĤ فĳø راÓÝíĺ ĩáÝùĩĤó 

įÝčęéĨ ĵĥáĩĤا ĹĘ ÙĉĝĬ īĨ طÓĝĬ ĵĭéĭĩĤره اÓ×ÝĐÓÖ ïđÖأ  ّïè ĹĘ عÓĉĜ ċĘÓéĩĤا ÙĭġĩĩĤا.  

  ïĺïéÝĤو ÙĉĝĬ ÙčęéĩĤا ĵĥáĩĤا īĻđÝùĬ مĳıęĩÖ تÓĻĭéĭĨ اءĳùĤي اñĤا ÷ġđĺ ĳĻĨل óĩáÝùĩĤا 

ĹĘ īĺدÓĻĨ ïÐÓđĤة اóĈÓíĩĤÓÖ.  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  
  د.بغداد بنين                                                                                              


