
3 
 

 ماهية الاسواق المالية الدولية :2المحاضرة 
 تحديد مفهوم الاسواق المالية

" سوووق مووتم تيوول ابووادا اليوووا الماليووة ومشووتقاإا ييووع وشووراءل ال مووتم س معوووم دوا العووام ظسوويس  سووواق ماليووة ر يووة منومووة 
 1وظيفتها ايجاد واطومر اليوا المالية وانويم عمليات ابادلها".

 املي:من خلاا التعرمف نستخلص م
 العمليات التبادلية س هذه السواق هي المواا س شكلها السائل، ومنل جاءت التسمية "السواق المالية". اساس-أ

واسوم  ننتقالهووا ا   -لات الفوائ  الموواي -السووق الماليوة جهوواع فموع تيوول مودخرات التووراد، والشوركات، وا كومووات -ب
 الوحدات الاستثمارمة لات العجز الماي.

لعمليووة انتقوواا المووواا داخوول السوووق الماليووة وسووائل متمثلووة نلدوات الماليووة لات موايووفات تنيووة خايووة  وودد مفهومهووا -جـــ
وكيفية عملها مثل السهم، السندات الريومة، الصكوك الإسلامية ، والصنادمق الاستثمارمة ،وعقود المشتقات المالية وما ابعها 

عملية الإيدار الوا يطلب من  يحاب العجز الماي) ايحاب الاسوتثمارات(، وانتهوي  من تروع لهذه الدوات، حيث اتم
 ا  التداوا س السوق الثانومة لمختلف الادوات المالية المصدرة.

 واعبر هذه الدوات عن:  يوا التزامات مالية  املي هذه الدوات.
 اتميز السواق المالية يوووووو: -د
 ها عملية ايدار الدوات المالية.اتم تي السوق الأولية:-
 اتم تيها عملية التداوا للأدوات المالية المصدرة  ولًا. السوق الثانوية:-
 اتداخل العمليات المالية داخل السوق المالية من حيث المدى الزمني، ويمكن  دمد للك نعتبار:-ه
اليوة ووملوة الآجواا ) سوهم، سوندات، يوكوك،...ا ( اوتم عمليوة الإيودار والتوداوا س الدوات الم المدى الطويـ  اججـ :-

 "بسوق رأس المال".واسمى 
اتم عملية الإيودار والتوداوا نلدوات الماليوة قصوج الجول) كوالوات الخزانوة العموميوة، وشوهادات  المدى القصير اجج :-

 " السوق النقدي".الإمداع، والكمبيالات( واسمى يوو
بر احدى القنوات الرئيسية لعملية انتقاا الامواا، كوالبنوك التجارموة، المؤسسوات الادخارموة، : اعتمؤسسات الوساطة المالية-

يوونادمق الادخووار والاسووتثمار، يوونادمق التووما، الاجتموواعي، يوونادمق الجيوواا المسووتقبلية )النووروم ، الكوموو ( وهووي مكووو، 
 وحرك رئيسي لتنشيط الاسوق المالية.

 ية:متم ايدار واداوا اليوا المال-و
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 كالسهم  اصول مالية للملكية:-
 الاسلامية السندات، الصكوك اصول مالية للمديونية:-
 الوراق التجارمة )كمبيالة(، شهادة الإمداع. أدوات مالية قابلة للتداول التشغيلي:-

متناسوب  وم عـامبمفهـيمكون  ، نعورا السووق الماليوة  ميكانزموات عمول السووق الماليوةومن خلاا هذا التحليل المعمق لمختلف 
مووع  سووس ومبوواده ظهورهووا وكووذلك مراعوواة لمختلووف مراحوول التطووورات الووص مسوو  هووذه السووواق وخايووة موون الجانووب الفووني 

 والتقني وهي :
)) الفتووواء المووواي الوووذي اوووتم تيووول عمليوووة انتقووواا الموووواا مووون  يوووحاب الفوووائ  ا   يوووحاب العجوووز مووون  توووراد، وشوووركات، 

الإيدار الص اتم يواسطة وسطاء موالي  موؤهل  ولوي خوبرة ومرخصو  لولأدوات الماليوة القايلوة وحكومات، عن ورمق عملية 
للتداوا ومنومة يقوان  ولوائ  انويمية، نستخدام مختلف التطبيقوات الذكيوة والوسوائط الالكيونيوة المتاحوة لات البعود الوزمني 

 1والفتاء المكاني المفتوح ((
لسوووق الماليووة، تجيطهووا يسوووق الوراق الماليووة ووملووة الجوول )كالسووهم، السووندات، الصووكوك( ل المفهــوم الضــيا الخــا  مووا 

 ومطلق عليها اسم سوق ر س الماا.
 والمخطط اداه موض  تكرة وآلية الاسواق المالية:

 (: فكرة وآلية الاسواق المالية22الشك  رقم )
 

                          
  

 
 

 انتقاا الامواا                                                     
                                           

 من                                                                                                                 
 
 
 

                                                             
  اعرمف استال المحاضرة -1

مخطط فكرة السوق المالية 

 المالية

 وسطاء مؤهلين

  ين(المالي)المستثمر أصحاب العجز

اء الثانوية)التداول()شرالسوق 

 وبيع الادوات المالية(
 تداول الادوات المالية المصدرة

أصحاب الفائض 

 المالي)المدخرين(

السوق الاولية)شراء( 

 الاصدارات(
 الإصدار)الأدوات المالية(

 وسطاء مؤهلين
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 المعايير المستخدمة لقياس أداء وتطور السوق المالية-0المحاضرة 
موتم اسووتخدام معووامج عدموودة اعتووبر كمؤشورات  وودد السوومة العامووة لتطووور اداء سوووق ر س المواا، وموون ا هووا والووص اعتووبر الركيووزة 

لمية المتخصصة س مجاا الاساسية لتطور  داء السوق الماي ونمو، الا وهي حجم السيولة المتداولة، وفمع  غلب الدراسات الع
 عمل اسوق ر س الماا على وجود ثلاثة مؤشرات  ساسية وهي:                                

 مؤشر حجم سوق ر س الماا.-2
 مؤشر سيولة سوق ر س الماا.-0
 مؤشر تمركز سوق ر س الماا.-3
 مؤشر حجم سوق رأس المال: -2

 :1مقاس حجم السوق من خلاا ما ملي
وهووو مقوويس موودى قوودرة الادخووار علووى اعباووة ر س الموواا المطلوووب للعمليووة الاسووتثمارمة، الرسملــة السوقية)البورصــية(:معــدل -أ

 واقاس يقيمة الاسهم المدرجة )المسجلة( س السوق المالية نسبة ا  الناا  المحلي الاجماي للدولة ويمكن كتايتها كالتاي: 
 جة في السوق الماليالرسملة السوقية=   قيمة الاسهم المدر  

 الناتج المحلي الاجمالي                            
وهووي اوودا علووى عمووق السوووق وانوعوول، تارافوواع عوودد الشووركات س البوريووة موودا علووى حجووم عــدد الشــركات المدرجــة: -ب

 الفيات السايقة.ااساع السوق وارافاع عدد الاستثمارات وانوعها س الاقتصاد الووني، ومقاس نموه نسبة ا  
 مؤشر سيولة سوق رأس المال: -0
وهوي القودرة علوى ييووع وشوراء الوراق الماليوة يسووهولة قموة  ي القودرة علوى الوودخوا والخورول مون سوووق التوداوا يودو، يووعوية  

 :2واغج كبج س قيمتها السوقية ،ويمكن ا، اقاس سيولة السوق المالية نلمؤشرمن التالي  
واشج هذه النسبة  ا  حجم التعاملات س سوق الوراق المالية نلنسوبة ا  حجوم الاقتصواد الوووني اول: نسبة حجم التد-أ

 ،وهي اعبر يشكل كبج على مستوى السيولة المتداولة س الاقتصاد الووني، ويمكن كتايتها على النحوي التاي:
 نسبة حجم التداول =   قيمة الأوراق المتداولة في السوق

 الناتج المحلي الاجمالي                                

                                                             
 انور ا  المرجع :- 1
 .87،ص:2112والنشر والتوعمع،لبنا،،مكتبة حسن العصرمة للطباعة   ساسيات النوام الماي واقتصاديات السواق الناشاة"، محمد ين يوعيا،،" عبد اللطيف مصيطفي،-
 .143،" ساسيات س الاسواق المالية وادارة المحاتظ"، مرجع سبق لكره،ص: موسف مسعداوي-
 .143والثاني، ص:   87-87الوا ، ص ص: نفس المرجع  السايق : -2
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وهي اقيس حجم المعاملات  نسبة  جم السوق ، تالسووق الصوغجة الوص اتميوز ارافواع درجوة السويولة  معدل الدوران :-ب
 انخف  بها نسبة حجم التداوا يينما مرافع بها معدا الدورا،، ويمكن كتايتها نلصيغة التالية:

 ن = قيمة الأوراق المتداولة الاجمالية      معدل الدورا
 قيمة الرسملة السوقية                       

واؤشور علوى مودى سويطرت عودد قليول مون الشوركات الكوبرى علوى السووق الماليوة مؤشر تمركز السوق )درجـة التمركـز(: -3
جووة تمركووز السوووق اوودى مسووا ة  كووبر ،تكلمووا كانوو  هووذه النسووبة كبووجة كلمووا  ثوورت يشووكل سوولس علووى السوووق ، واقوواس در 

 شركات س السوق المالية نلر لة السوقية ، نسبة ا  اجماي القيمة السوقية. (22)عشر
الذي مقيس درجة اقلبات العوائد النسبية للسهم خلاا تية معينة  واقاس استخدام معامل الإختلااتقلبات العوائد:  -4

 ، كما قد مقاس نستخدام الانحراا المعياري. 
ومتفوق  غلووب الكتواب المووالي  علووى  نول: الا  ينووا سوووق المواا يوودو،  دموود لخصويوية مووا، تانوول معوني سوووق الوراق الماليووة  ي 

 1يق لسوق الماا، ومطلق عليل مصطل  البوريات.السهم، السندات، الصكوك، وهو المفهوم الت
 ديناميكية النشاط الاقتصادي:-0

 2مقوم النشاط الاقتصادي على نوع  رئيس  من السواق:
 وهي  سواق تختص نلتعامل س اليوا المادمة الملموسة  و غج الملموسة.أسواق السلع :-2
وهي السواق الص يجري التعامل تيها على اليوا المالية  و النقدمة، ولها دور كبج س عملية  ومل المواا  أسواق المال:-0

موون المقرضوو  الوحوودات لات الفووائ  س الطاقووات التمومليووة ا  الوحوودات الاسووتثمارمة لات العجووز الموواي، وهووذا موون خوولاا 
 الدوات المالية القصجة والطوملة الجل .

 ائف السوق المالية:وظ-3
للسوق المالية مجموعة من الوظائف اتجاوب موع وبيعتهوا ووجودهوا واعود عمليوة اووتج المنواا المواي المناسوب لنقول الموواا مون 

  يحاب الفائ  الماي ا   يحاب العجز الماي من الوظائف الساسية والجوهرمة لهذه الاسوق.
لتودتقات الفعالوة ولات الكفواءة العاليوة لموواا الاسوتثمارات الطوملوة الآجول مون ) قيوق ا الوظيفة الأساسية لسوق المـال:-

  3المدخرمن ا  المستثمرمن(.
 4اقوم السوق المالية يوظيفتها هذه يطرمقت  من ورق التمومل:

                                                             
  11ل ص1777ل " سواق الماا"ل الجار الجامعيةل الإسكندرمةل مصرل رياقصقرسيمة  - 1
 27-28عصام  يو النصرل  سواق الوراق المالية)البورية( س ميزا، الفقل الإسلاميل مرجع سبق لكرهلص - 2
 71ل ص1777ترمد النجارل" البوريات والهندسة المالية"ل مؤسسة شباب الجامعةل الإسكندرمةل مصرل  - 3
 43-42بارك ين سليما، ين محمد آا سليما،ل مرجع سايقل صم - 4
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 التموي  المباشر:-2
الموواي يواسوطة الاقووياا المباشوورل حصووا الوحوودات لات الاحتيوال الموواي علووى احتياجاإوا الماليووة موون الوحودات لات الفووائ  

 واما عن ورمق ايدار الوراق المالية المختلفة كالسهمل والسنداتل و لوات الخزانة.
ومتم هذا النوع من التمومل يدو، وساوة  ي من المؤسسات المالية، واما مستعا، بخدمات يع  المؤسسات المالية لات الخوبرة 

 التسومقية مثل:
 باشر:التموي  غير الم-0

ومتم هذا من خلاا المؤسسات المالية الوسيطة مثل: البنوك التجارمة، وشركات التام ، ويونادمق المعاشوات،.....ا ، حيوث 
اقوووم هووذه المؤسسووات ممووع المووواا موون الوحوودات )الادخارمووة( لات الفووائ  موون خوولاا، الودائووع الجارمووة، والودائووع لجوول، 

وراق ماليوووة خايوووة، مثووول: وينئوووق التوووام  علوووى ا يووواة، شوووهادات الإموووداع، شوووهادات وودائوووع التووووتج  و مووون خووولاا ايووودار  
الاسووتثمار، ت اقوووم يعمليووة اسووتخدام هووذه المووواا س اقوودي القووروا لطالبيهووا،  و شووراء الوراق الماليووة الجدموودة المصوودرة موون 

 الوحدات لات الاحتيال الماي. 
 المتعاملون في السوق المالية:-4

 1عاملو، س السوق المالية ا  ثلاثة تاات :مصنف المت
ل عون ورموق الإقوراا المباشورل  و شوراء السونداتل  و عون ورموق المشواركة س شوركات المسوا ة العارضون للمـال الفئة الأولى:

عوون ورمووق شووراء السووهمل ومشوومل للووك الفاووات لات الفووائ  الموواي موون التوورادل والمؤسسووات الووص مزموود دخلهووا النقوودي عوون 
 احتياجاإا الاستهلاكية  و الاستثمارمة.

: عن ورمق الاقياا المباشرل  و ايدار السنداتل  و عن ورمق ولب المشاركة وللك ايودار الطالبون للمال الفئة الثانية:
 السهم ومشمل للك الفاات لات الاحتيال الماي من الترادل والمؤسساتل والهياات ا كومية.

  سات الماليةالمؤس الفئة الثالثة:
 ويمكن اقسيمها ا  مجموعت :

    2:المؤسسات المالية الوسيطة المجموعة الأولى:
 وهي المؤسسات الص اتوسط ي   يحاب الفوائ  و يحاب العجز وتقا لآليات لعقود معينة متم عقدها مع كل ورا.

 وللعقود ثلاثة  نواع: 
 لتحصل المؤسسة المالية على الامواا: عقود مع أصحاب الفوائض النوع الاول:

                                                             
 44و مبارك ين سليما، ين محمد آا سليما،ل مرجع سايق ل ص 1
 84و عبد الرحما، عبد الله ا ميديل عبد الرحما، عبد المحسنل دار الخريجيل الرياال المملكة العريية السعودمةلص 2
 و صل اوجبها على الماا. -الفوائ عقود الاقياا: اعقدها مع  يحاب  -*
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وهووي عقووود اقووياا مباشوور  و يواسووطة الودائووع )الجارمووةل الادخارمووةل الآجلووة(  و يواسووطة ايوودار  نووواع :*عقــود الاقــترا  -أ
 الوراق الماليةل القايلة للتداوا )الوراق الثانومة  و الوسيطة(ل مثل شهادات الإمداعل والوراق التجارمة.

 ل  و على الممتلكات  و ينادمق معاشات التعاقد.  لتأمين على الحياةعقود ا-ب
 يواسطة تت  نب المسا ة س النواع المختلفة للصنادمق الاستثمارمة. عقود الاشتراك:-جـ

 ويحصلو، اوجبها على الماا نجد هناك نوع :  النوع الثاني: عقود مع أصحاب العجز:
يواسووطة شووراء سووندات الوودمن المصوودرة موون ووورا الجهووات المحتاجووة ا  الموواال  و عوون ورمووق اقوودي القووروا  عقــد القــر :-أ

 المباشرة ا  التراد  و منشآت العماا.
 وهذا عن ورمق شراء السهم الص اصدرها شركات المسا ة . عقد الشركة:-ب

 نواع: يصورة عامة ا  ثلاثة   الوسيطة المؤسسات المالية يمكن اصنيف
 مؤسسات الإمداع -2
 مؤسسات الادخار التعاقدمة -0
 مؤسسات الاستثمار-3
 مؤسسات الإيداع:-2
 البنك التجارية:-2-2

))البنك التجاري المعاير للمؤسسة اتعامل س الودمن والائتموا، مون خولاا ا صووا علوى دموو، مون الغوج تمثول التزاموات عليول 
مومية للبنك التجاريل ومقدم مقايلها وعودا نلدتع عند الطلب  و يعد  جل قصج س اوهر س جانب الخصوم من الميزانية الع

 1شكل ائتما، واقراا للغج يمثل حقوقا لل ادخل س جانب اليوا من الميزانية العمومية((
 اتشكل الموارد المالية للمصارا التجارمة من:

 وهي  مواا سائلة اوضع من ورا المتعامل  مع البنك  الودائع الجارية:-أ
 وهي  مواا سائلة اوضع من ورا المتعامل  مع البنك لآجل الودائع الادخارية:-ب
 الودائع جج -جـ
 من مؤسسي البنك  رأس المال البنك المدفوع-و
 الص متعها البنك لزيادة ر  الل ولا موععها للمسا   الأرباح المحتجزة -د
  مواا متعها البنك س حسانت خاية لمواجهة الطواره الورتية  الاحتياطات:-ه
 بنوك الادخار:-2-0

                                                             
  117ل ص2112محمد عزت غزلا،ل "اقتصاديات النقود والمصارا"ل دار النهتة العرييةل يجوتل لبنا،ل الطبعة الو ل  - 1



9 
 

اتكوووو،  موالهووا مووون الودائووع الادخارموووةل وشوووهادات الإمووداع واعمووول علووى اوظيوووف الموووواا عوون ورموووق اقووودي  بنــوك الادخـــار:
 القروال والاستثمار س السهم ومختلف الوراق المالية.

 1:الادخار التعاقدية مؤسسات  -0
 شركات التأمين على الحياة:-0-2

اعمل شركات التام  على ا ياةل يتجميع  قساط التام  من التراد المؤمن عليهم مقايل دتع مبلغ مع  لورثتهم حاا الوتاةل 
وا ليووحاب واعموول علووى اوظيووف هووذه المووواا س شووراء السووهم والسووندات الووص اصوودرها مختلووف الجهوواتل مووع موون  القوور 

 وينئق التام ....
 شركات التأمين ضد المخاطر:-0-0

مشابهة لشركات التام  على ا ياةل الا  نها اتعرا لخطر الاستنزاا لمواردها عند حدوث الكوارثل ولهوذا اعمول علوى اركيوز 
والسندات المصدرة مون وورا  استثماراإا س اليوا الكثر سيولةل كسندات ا كوميةل و لوات الخزانةل اضاتة ا  السهم

 الشركات.
 مؤسسات الاستثمار: -0-3
 شركات الاستثمار: )شركات صناديا الاستثمار المشترك(:-0-3-2

شووركات اتلقووى  موالهووا موون المسووتثمرمن موون مختلووف الفاووواتل وس المقايوول اصوودر  سووهما  و شووهادات اثبوواتل ت اقوووم يعمليوووة 
استثمارها هذه المواا س محفوة مالية متنوعة من السهم والسندات المصدرة من قبل  يحاب العجزل واستفيد من الرنح 

 المحققة نلشراكة يينها وي  المستثمرمن. 
 صناديا الاستثمار في النقود: -0-3-0

وهي شبيهة يصونادمق الاسوتثمار المشويكل اكوو، المسوا ة تيهوا عون ورموق الودائوع الوص متوعها المسوتثمرو، س يونادمق اسوجها 
تع مؤسسات مختصة س عملية اداوا الوراق الماليةل ت استعمل الموواا المودعوة س شوراء  دوات ماليوة مون سووق النقوودل واود

 عوائد هذه الدوات المالية على المسا   س الصندوق بحسب نسبة المشاركة.
 شركات التموي : -0-3-3

انشا هذه الشركات من قبل المؤسسات الإنتاجية الكبرىل لتمومل مبيعاإال و صل هذه المؤسسوات علوى الموواا مون خولاا 
 لقروا المتحصل عليها من البنوك.ايدار الوراق التجارمةل والسندات والسهمل اضاتة ا  ا

واقوم هذه الشركات يتقدي القروا الاستهلاكية القصجة ومتوسطة الآجول للأتورادل وهوذا يشوراء السولع المعمورةل كالسوياراتل 
 والآلاتل والثلاجات)كما اقدم لمنشآت العماا(.
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  1:المجموعة الثانية: الوسطاء
الشركات الص اقوم يعملية الوساوة نلمعنى المتعارا عليلل وهي عملية الجمع ي  ورت   و والمقصود نلوسطاء هم الترادل  و 

  كثرل لإيرام عقد واتم هذه المجموعة نوع  من الوسطاء:
 السماسرة:-2

اصل مقومو، يشراء/ ييع الوراق المالية نياية عن غجهم )كما سنفصول للوك س الفصول الثالوث( وهوم لا معملوو،  سوابهم الخو
وانموا مقوموو، يعمليوة انفيووذ  وامور الشوراء والبيووع الصوادرة الويهم مون موووكليهم الوراغب  س البيوع /الشووراء ويحصولو، مقايول عملهووم 

 على  جر.
 بنوك الاستثمار: -0

 وهي مؤسسات ماليةل متخصصة س عملية اسومق الإيدار الماليةل اما: 
 اسومق مقايل  جر محدد - 

 لتلك الإيدارات يسعر متفق عليل اسومق مع ضما، التصرمف-ب
 أنواع الأسواق المالية:-5

 اتكو، السواق المالية يصورة رئيسية من قسم   ساس :
ايودار الدوات الماليوة الوص تمثول عمليوة الطلوب علوى الموواا موع مقايلتهوا نلعورا مون وورا الوحودات لات  القسم الأول:

 .سوق الأوليةالالفائ  الماي واسمي نلسوق الإيدارل  و 
 بالسوق الثانوية. اتم تيل عملية اداوا هذه الدوات المالية المصدرة ييعا و شراء ومطلق على هذا القسم  القسم الثاني:

اتحدد نوعية الدوات المالية ونوعية السوق المتداولة تيل والمصدرة منل آجالا عمنيوة محوددة تمنهوا الآجول القصوجة المودى الوص لا 
 السنة عادة ) لات الخزمنةل شهادات الاستثمار مثلا( والص اداولها وايدارها س سوق مسمى السوق النقدي.اتعدى  

 مووا الدوات الماليووة لات الآجوواا المتوسووطة والطوملووة ايوودارا واووداولا )كالسووهمل السوونداتل الصووكوك...(ل مطلووق علووى اسووم 
اووب  اسوورةل ووسوطاء مووالي  ومنوودود توروعهم دور كبووج س عمليووة السووق يسوووق ر س الموواا ومكوو، للوسوواوة الماليووة مون مكا

 التكفل نلإيدار الو ل والتداوا.
ومتم للك س  ماكن متخصصة )التداوا( اعرا نلسوق المنومة  و يورية الوراق الماليةل  ما اداوا الذي متم خارل البورية 

 .تسمى السوق غج المنومة )لا تختع للوائ  وقوان  هياة رقاية البورية( 
 المنوم(ل واطور مختلف وسائل التكنولوجيا وملاحظ  ، هذا التقسيم اقليديل ونورا للتداخل الكبج ي  السوق  )المنوم وغج

 ا دمثة  يبح  الكثج من القرارات المالية للوسطاء ابنى على معلومات من داخل السوق وخارجل.
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