
 لأسىاق انًانيـــحيذخم ن: انفصم الأول
 نشأج وتطىر الأسىاق انًانيح:  -1

فاٌ دٌ تىرص ثجٍغ١ىب، ٚعّٗ:  (Bruges)عُ لأؽذ اٌظ١بسفخ ٌّذ٠ٕخ ثشٚط ا٘ٛ  انثىرصحالأطً فٟ ظٙٛس ِظطٍؼ 

(Van Den Bourse)  َٕٚ٘بن ِظذس آخش ٌّظطٍؼ اٌجٛسطخ ،ثؼ١ٍّبد اٌج١غ ٚاٌششاءاٌزٞ وبْ ٠زغّغ فٟ لظشٖ اٌزغبس ٌٍم١ب 

أ٠ٓ وبْ ٠غزّغ ف١ٗ ِظشف١ْٛ، ٚعطبء، ِٚب١ٌْٛ  ((Trois Boursesعّٗ صلاصخ أو١بطا٠شعغ إٌٝ فٕذق فٟ ِذ٠ٕخ ثشٚط، ٚ

 . ٌزظش٠ف أػّبٌُٙ اٌّزؼٍمخ ثبٌج١غ ٚاٌششاء

  :تعريف الأسىاق انًانيح  -2

شثكح رٕؼمذ فٟ ِىبْ ِؼ١ٓ، ٚفٟ أٚلبد دٚس٠خ ث١ٓ اٌّزؼب١ٍِٓ فٟ ث١غ ٚششاء الأٚساق اٌّب١ٌخ. ٟٚ٘ سىق ٟ٘ 

ِج١ٕخ ػٍٝ الإطذاس ٌٍم١ُ اٌّزذاٌٚخ ِٓ أعُٙ ٚعٕذاد ٌزؼجئخ الادخبس اٌفشدٞ. رؼزّذ الأعٛاق اٌّب١ٌخ ػٍٝ اٌّذٜ تًىيم 

 .ٚوزا أدٚارٙب اٌّغزؼٍّخ ٚاسرجبؽٙب ثبلادخبس اٌط٠ًٛ، ػىظ الأعٛاق إٌمذ٠خ اٌزٟ رؼزّذ ػٍٝ اٌّذٜ اٌمظ١ش،

 وظائف الأسىاق انًانيح:  -3

ب فٟ إؽبس اٌٛعبؽخ اٌّب١ٌخ  انسىق انًانيحرٍؼت   ًّ لزظبد اٌّؼبطش ػبِخ، ٚاٌّؤعغبد الإلزظبد٠خ الافٟ دٚسًا ِٙ

أٔٙب رىًّ ٚعطبء ِب١ٌْٛ آخشْٚ، ِضً اٌجٕٛن ِٚؤعغبد اٌزؤ١ِٓ، ٌٚزؾم١ك أ٘ذافٙب ٚأ٘ذاف اٌٛعطبء رمَٛ  خبطخ، ثئػزجبس

 :اٌغٛق اٌّب١ٌخ ثّغّٛػخ ِٓ اٌٛظبئف

 ؛عزضّبسدخبس ٚالااٌغٛق اٌّب١ٌخ أداح ٌلا 

  اٌغٛق اٌّب١ٌخ ٚع١ٍخ ٌلإفظبػ ٚاٌشفبف١خ؛ 

  ٚع١ٍخ ٌٍزط٠ٛش ٚاٌز١ّٕخ ٚرؾم١ك اٌفؼب١ٌخ؛ اٌغٛق اٌّب١ٌخ 

  اٌغٛق اٌّب١ٌخ ٚع١ٍخ ٌٍم١بَ ثبٌخٛطظخ؛ 

 .اٌغٛق اٌّب١ٌخ ٚع١ٍخ ٌٍزم١ًٍ ِٓ دسعخ اٌخطش 

 أدواخ الأسىاق انًانيح - اثاني
اٌّزذاٌٚخ فٟ عٛق إٌمذ ثّضبثخ د٠ْٛ لظ١شح الأعً فٟٙ  الأٚساق اٌّب١ٌخ: رؼزجش الأوراق انًانيح انًتذاونح في سىق اننمذ -1

 لا رزغبٚص اٌغٕخ اٌٛاؽذح، ِٓ ٘زٖ الأٚساق الأوضش ش١ٛػب فٟ عٛق إٌمذ ٔغذ: 

  Bons de Trésorأروناخ انخسينح 
  Effets Commerciaux: الأوراق انتجاريح 

 Négociable Certificats de Dépôt Bancaire شهاداخ الإيذاع انًصرفيح انماتهح نهتذاول:  

   Acceptation Bancaire انمثىلاخ انثنكيح: 
    Contrat de Rachat:إتفاليح إعادج انشراء 

  Eurodollar   لرض انذولار الأوروتي 

  FederalFunds   انمروض انفيذرانيح 

 الأدواخ انًانيح انًتذاونح في الأسىاق انًانيح: -2
لزظبد٠خ فؼٕذ رؤع١ظ ٠ظذس فٟ أ٠خ ِشؽٍخ ِٓ ِشاؽً ؽ١بح اٌّؤعغخ الااٌغُٙ ٘ٛ ؽك ٍِى١خ لبثً ٌٍزفبٚع الأسهى:  - أ

اٌّؤعغخ ٠ُّضً اٌغُٙ ؽظخ ٔمذ٠خ أٚ ػ١ٕ١خ وّشبسوخ ٌٍّغبُ٘، ٠ٚزُ إطذاسٖ ػٕذ اٌشغجخ فٟ ص٠بدح سأط اٌّبي 

 ؽز١بؽ١بد فٟ سأط اٌّبي:  عزّبػٟ ٌٍّؤعغخ، أٚ ػٕذ إدِبط الاالإ

  ٌٙب ل١ّخ إع١ّخ ِذٚٔخ ػٍٝ لغ١ّخ اٌغُٙ، ِٕٚظٛص ػ١ٍٙب فٟ ػمذ ٞ رفؼ١ًٟ٘ أعُٙ لا رؾًّ أ: الأسهى انعاديح ،

ؽز١بؽ١بد ٚالأسثبػ اٌّؾزغضح، ٚل١ّخ عٛل١خ اٌزؤع١ظ، ل١ّخ دفزش٠خ رزّضً فٟ ؽمٛق اٌٍّى١خ، ٚرزؼّٓ عضء ِٓ الا

 . م١ّخ اٌذفزش٠خم١ّخ الإع١ّخ أٚ اٌرزؾذد فٟ اٌغٛق ٚفك لبْٔٛ اٌؼشع ٚاٌطٍت، ٚاٌزٟ لذ رىْٛ أوجش أٚ ألً ِٓ اٌ

  :أعُٙ  رمغ ث١ٓ الأعُٙ اٌؼبد٠خ ٚاٌذ٠ْٛ رؾًّ الأفؼ١ٍخ ٚالأ٠ٌٛٚخ الإِز١بص ػٓ الأسهى انًًتازج أو انًفضهح ٟ٘

 ؛الأعُٙ اٌؼبد٠خ، فؤطؾبة الأعُٙ اٌّّزبصح ٌُٙ

)أٚ اٌغٕذاد ٟ٘ طىٛن ِذ١ٔٛ٠خ رّضً ٔغجخ ِٓ لشٚع ؽ٠ٍٛخ الأعً رظذس٘ب ِؤعغبد إلزظبد٠خ Bonds:انسنذاخ - ب

دٌٚخ، أٚ عّبػبد ِؾ١ٍخ(، ٚاٌغٕذ لبثً ٌٍزغذ٠ذ فٟ ربس٠خ إعزؾمبلٗ، ٠ٚؼٛد ػٍٝ طبؽجٗ ثفٛائذ صبثزخ أٚ ِزغ١شح ٠زؾظً 

 ٔفشق ث١ٓ أٔٛاع اٌغٕذاد ِٓ خلاي ػذح ِؼب١٠ش أّ٘ٙب: .ػ١ٍٙب دٚس٠بً فٟ ربس٠خ ِؾذد

o ؛عٕذاد اٌّؤعغبد أٚ اٌششوبد ،الأعٕج١خ اٌغٕذاد، اٌّؾ١ٍخ اٌغٕذاد ،اٌغٕذاد اٌؾى١ِٛخ: سنذاخ حسة يصذرها  

o عٕذاد ؽ٠ٍٛخ الأعً، عٕذاد ِزٛعطخ الأعً، : عٕذاد لظ١شح الأعًسنذاخ حسة انًذج. 

o   ؛اٌغٕذ ٌؾبٍِٗ، اٌغٕذ الإعّٟ :شكم الإصذار سنذاخ حسة  

o ٌ؛فٟٙ عٕذاد ِؼّٛٔخ أٚ غ١ش ِؼّٛٔخ: سنذاخ  حسة انضًا 

o ؛فٟٙ عٕذاد لبثٍخ ٌلإعزذػبء أٚ غ١ش لبثٍخ ٌلإعزذػبء: الإطفاء ونلإستذعاء أ سنذاخ  حسة  انماتهيح 

o اٌغٕذاد اٌمبثٍخ ، اٌغٕذاد راد اٌىٛثْٛ اٌظفشٞ، عٕذاد اٌّؼبسثخ، عٕذاد اٌّشبسوخ :سنذاخ  حسة  ييساتها

 .عٕذاد اٌذخً، اٌغٕذاد اٌشد٠ئخ، اٌغٕذاد راد ِؼذي فبئذح ِزؾشوخ، عٕذاد اٌذخً، عٕذاد اٌزٛس٠ك، ٌٍزؾ٠ًٛ



 يؤشراخ الأسىاق انًانيح - اثانث

 :  ٚرخض اٌؾغُ ٚاٌغ١ٌٛخ:في الأسىاق انًانيح يؤشراخ انتمييى -1

ِٛعٛدارٙب ٌم١بط رطٛس اٌغٛق، ٠ٚشًّ  رؤخز ِؤششاد ؽغُ عٛق الأٚساق اٌّب١ٌخ ثؼ١ٓ الإػزجبس يؤشراخ انحجى: - أ

 ؛ؽغُ الأٚساق اٌّب١ٌخ ٌم١بط ل١ّزٙب اٌغٛل١خ، ٚاٌّؤعغبد اٌّذسعخ ٌم١بط ػذد٘ب

زؾذ٠ذ ٌثبٌج١غ أٚ اٌششاء،  رؾ٠ًٛ الأٚساق اٌّب١ٌخ إٌٝ ٔمٛدرٕزظ ع١ٌٛخ اٌغٛق اٌّب١ٌخ ػٓ عٌٙٛخ  يؤشراخ انسيىنح:  - ة

 .ِؼذي اٌزشو١ض -ِؼذي اٌذٚساْ -ِؼذي اٌزذاٚي اٌزشو١ض ػٍٝ ِؼذلاد:ِؤششاد اٌغ١ٌٛخ فٟ اٌغٛق اٌّب١ٌخ ٠زُ 

رغؼٝ وً ِؤعغخ إلزظبد٠خ لإدساط إعّٙب فٟ اٌغٛق، ِٚٓ صّخ  يؤشراخ انتحهيم في أسىاق الأوراق انًانيح: -2

 ٠غت اٌم١بَ ثٕٛػ١ٓ ِٓ اٌزؾ١ًٍ الأعبعٟ ٚاٌفٕٟ.

لزظبد٠خ، ، رجذأ ثزؾ١ًٍ اٌظشٚف الاصلاصخ ِشاؽً أعبع١خ٠غت اٌم١بَ ثبٌزؾ١ًٍ الأعبعٟ ِٓ خلاي : انتحهيم الأساسي ♦

 لزظبد٠خ.  ٍّؤعغخ الاٌ اٌّب١ٌخ ٛػؼ١خاٌرؾ١ًٍ أخ١شا ، ٚلزظبد٠خٞ رٕزّٟ إ١ٌٗ اٌّؤعغخ الاُ رؾ١ًٍ اٌمطبع الإٔزبعٟ اٌزص

 اٌزٞ ٠شرىض ػٍٝ دساعخ اٌزغ١شاد اٌزٟ رطشأ ػٍٝ عؼش اٌغُٙ خلاي فزشح ِبػ١خ ِٓ أعً :٘ٛانتحهيم انفني ♦

 إوزشبف ّٔؾ اٌزغ١شاد، ٚاٌزٕجؤ ثؾشوخ عؼش اٌغُٙ فٟ اٌّغزمجً، ٠ٚمَٛ ثٙزا اٌزؾ١ًٍ أشخبص ٠غّْٛ ثبٌف١١ٕٓ.

 كفاءج أسىاق الأوراق انًانيح -اعرات
رٍه  ثّب ٠ؼّٓ رٛع١ٗ  اٌزٞ ٠ؾمك رخظ١ظبً وفؤً ٌٍّٛاسد اٌّزبؽخ : إْ اٌغٛق اٌىفء ٘ٛ اٌغٛقيفهىو كفاءج انسىق -1

أْ رغزغ١ت أعؼبس الأعُٙ فٟ عٛق الأٚساق اٌّب١ٌخ، ٚػٍٝ  ٚفمبً ٌّفَٙٛ اٌىفبءح، ٠زٛلغ .اٌّغبلاد الأوضش سثؾ١خاٌّٛاسد إٌٝ 

 رشد إٌٝ اٌّزؼب١ٍِٓ ف١ٗ ٠ىْٛ ِٓ شؤٔٙب رغ١١ش ٔظشرُٙ فٟ إٌّشؤح اٌّظذسح ٌٍغُٙ.  ٚعٗ اٌغشػخ، ٌىً ِؼٍِٛخ عذ٠ذح

 :انكفاءج انكايهح وانكفاءج الالتصاديح - 2

 ٠مزؼٟ رٛافش اٌششٚؽ اٌزب١ٌخ: ٌىٟ ٠غّٝ ِفَٙٛ وفبءح اٌغٛق ثبٌىفبءح اٌىبٍِخ،انكايهح:  انكفاءج - أ

 ٌٍغ١ّغ فٟ ٔفظ اٌٛلذ ٚدْٚ رىب١ٌف؛ أْ رىْٛ اٌّؼٍِٛبد ػٓ اٌغٛق ِزبؽخ 

 ػذَ ٚعٛد ل١ٛد ػٍٝ اٌزؼبًِ ِضً ػشائت؛ 

 شٚؽ ٚثغٌٙٛخ ٠ٚغش؛اٌزٟ ٠ش٠ذ٘ب ِٓ الأعُٙ دْٚ ش ٌٍّغزضّش اٌؾك فٟ ث١غ أٚ ششاء اٌى١ّخ 

 ٚعٛد ػذد وج١ش ِٓ اٌّغزضّش٠ٓ؛ 

 ارظبف اٌّغزضّش٠ٓ ثبٌششبدح. 

رجذٚ آصبس٘ب ػٍٝ أعؼبس  ٠زٛلغ أْ ٠ّؼٟ ثؼغ اٌٛلذ ِٕز ٚطٛي اٌّؼٍِٛبد إٌٝ اٌغٛق ؽزٝالالتصاديح:  انكفاءج - ة

 ألً ِٓ ل١ّزٗ اٌؾم١م١خ ٌفزشح ِٓ اٌٛلذ ػٍٝ الألً.  اٌم١ّخ اٌغٛل١خ ٌٍغُٙ أػٍٝ أٚأْ رجمٝ الأعُٙ. ٠ؼٕٟ 

: ٠ز١ّض اٌغٛق اٌغ١ذ ثزٛافش اٌّؼٍِٛبد ٚاٌج١بٔبد، رٛفش اٌغ١ٌٛخ، اٌؼّك، ٚأخفبع يتطهثاخ كفاءج سىق رأش انًال -3

اٌّؼٍِٛبد رٍه شىً  ِّٙب وبْرىٍفخ اٌّؼبِلاد. فٟ اٌغٛق اٌىفء، ٠ؼىظ عؼش عُٙ إٌّشؤح اٌّؼٍِٛبد اٌّزبؽخ ػٕٙب 

 اٌّب١ٌخ اٌّزبؽخ، ٠ٕجغٟ أْ رزٛافش ف١ٗ عّزبْ أعبع١زبْ ّ٘ب:  ٌٚىٟ ٠زؾمك اٌزخظ١ض اٌىفء ٌٍّٛاسد

  ؛ٟ٘ عشػخ ٚطٛي اٌّؼٍِٛبد اٌغذ٠ذح إٌٝ ع١ّغ اٌّزؼب١ٍِٓ فٟ اٌغٛق اٌىفبءح اٌخبسع١خ: كفاءج انتسعير -

 خٍك رٛاصْ ث١ٓ اٌؼشع ٚاٌطٍت. ػٍٝاٌذاخ١ٍخ فزؼٕٟ لذسح اٌغٛق  اٌىفبءح كفاءج انتشغيم -

 اٌغٛق فٟ صلاس فشػ١بد ٟ٘:  : رزّضً اٌظ١غ اٌّخزٍفخ ٌىفبءحانصيغ انًختهفح نكفاءج انسىق -4

 : فشػ١خ اٌظ١غخ اٌؼؼ١فخ)اٌىفبءح إٌّخفؼخ(: أولاا 

ا   اٌّزٛعطخ)ٔظف اٌىفؤ(:  : فشػ١خ اٌظ١غخثانيا

ا:  اٌم٠ٛخ)اٌىفبءح اٌؼب١ٌخ(:  فشػ١خ اٌظ١غخ ثانثا

اٌّب١ٌخ ِغزٜٛ الأعؼبس فٟ اٌغٛق، ؽ١ش ٠مَٛ ػٍٝ  ٠م١ظ ِؤشش عٛق الأٚساق(: Indice Boursierتعريف انًؤشراخ) -5

 ٌّٕظّخ أٚ غ١ش إٌّظّخ أٚ ولاّ٘ب:رذاٌٚٙب فٟ أعٛاق سأط اٌّبي ا ػ١ٕخ ِٓ أعُٙ إٌّشآد اٌزٟ ٠زُ

٠زُ رذاٚي أٚسالٙب اٌّب١ٌخ فٟ عٛق سأط  إٌّشآد اٌزٟؽبٌّب أْ ٔشبؽ أهًيح انًؤشراخ وعلالتها تانحانح الالتصاديح:  -6

الالزظبدٞ فٟ اٌذٌٚخ، ٚفٟ ؽبي ارغّذ عٛق سأط اٌّبي ثمذس ِٓ اٌىفبءح فئْ  اٌّبي ٠ّضً اٌغبٔت الأوجش ِٓ إٌشبؽ

ّىٓ اٌؼبِخ ٌٍذٌٚخ. وّب ٠ اٌّظُّ ثؼٕب٠خ ٌم١بط ؽبٌخ اٌغٛق وىً ِٓ شؤٔٗ أْ ٠ىْٛ ِشآحً ٌٍؾبٌخ الالزظبد٠خ اٌّؤشش

 الالزظبد٠خ اٌّغزمج١ٍخ ٚرٌه لجً ؽذٚس أٞ رغ١١ش لجً فزشح ص١ِٕخ. ٌّؤششاد أعؼبس الأعُٙ، أْ رزٕجؤ ثبٌؾبٌخ

 :سأط اٌّبي اعزخذاِبد رُٙ الأفشاد اٌزٟ رزؼبًِ فٟ أعٛاق ٌّؤششاد عٛق الأٚساق اٌّب١ٌخاستخذاياخ انًؤشر:  -7

 إػطبء فىشح عش٠ؼخ ػٓ أداء اٌّؾفظخ؛ 

 ٚفمبً ٌفىشح اٌزٕٛع اٌغبرط؛  اٌّذ٠ش٠ٓ اٌّؾزشف١ٓ،اٌؾىُ ػٍٝ أداء  

  اٌزٕجؤ ثبٌؾبٌخ اٌزٟ عزىْٛ ػ١ٍٗ اٌغٛق؛ 

 ٌّؾفظخ الأٚساق اٌّب١ٌخ؛  اٌّؤششاد ٌم١بط اٌّخبؽش إٌظب١ِخ رمذ٠ش ِخبؽش اٌّؾفظخ، ٠ّىٓ اعزخذاَ 

 تعط يؤشراخ انثىرصاخ انعانًيح:  -8

  ِٓ ثٛسطخ ٠ٛ١ٔٛسن.%30 صلاص١ٓ ٚسلخ ِب١ٌخ رّضً ػٍٝ ٠ؾزٛٞ اٌزٞ:(Dow-Jones)داٚعٛٔض الأيريكيح: انىلاياخ انًتحذج

  .اٌجٛسطخ ِٓ إعّبٌٟ سعٍّخ %70 ٚسلخ ِب١ٌخ رّضً 100 اٌّؤشش الأوضش شٙشح، ٠ٚؾزٛٞ ػٍٝ  FTSE-100 :انجهترا:



 .ثٛسطخ ثبس٠ظ ٚسلخ ِب١ٌخ ٌٍششوبد الأوضش أ١ّ٘خ فٟ 40 ٠زىْٛ ِٓ CAC40 ِؤشش: فرنسا

 .اٌجٛسطخ ِٓ سعٍّخ 70% ٚسلخ ِب١ٌخ رّضً 30 ٠ؾزٛٞ ػٍٝ DAX ِؤشش: أنًانيا

 .ؽٛو١ٛ ِٓ سعٍّخ ثٛسطخ 70% ٚسلخ ِب١ٌخ رّضً ؽٛاٌٟ 225 ٠ؾزٛٞ ػٍٝ Nikkei ِؤشش: انياتاٌ

  :وّب ٠ٍٟ A ٚ B ٚ C ٌٍششوبد 2000 د٠غّجش 31إرا وبٔذ أعؼبس الأعُٙ ثزبس٠خ  :انًعطياخ نتطثيك

 C =12 UM - UM 11 B = - UM 8 A = ٌٟ١ٍِْٛ 4 ١ٍِْٛ، ٚ 1 ١ٍِْٛ، 6 :ٚػذد الأعُٙ ٌزٍه اٌششوبد ػٍٝ اٌزٛا 

 اٌّشبس إ١ٌٙب أػلاٖ وّب ٠ٍٟ أطجؾذ أعؼبس أعُٙ اٌششوبد 2001 د٠غّجش 31 ٚثزبس٠خ:  

C = 12 UM  ٚ UM 6 B =  ٚ UM11= A  ٍٝاٌزٛاٌٟ ٚػذد الأعُٙ ٌزٍه اٌششوبد ػ: 

A =  6 ْٛ١ٍِ       -B   ٌٝاص١ٕٓ رُ خلاي اٌؼبَ رغضئخ اٌغُٙ إ.  

-C   شىً أعُٙ أسثبػ ػٍٝ 10% اٌؼبَ ٔغجخ دفؼذ اٌششوخ خلاي.  

   .2001/12/31   ثزبس٠خ ؽغبة اٌّؤششانًطهىب: 

       

 

 


