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يةالسوق السلع

ةالسوق النقدي

ةالسوق المالي

سوق العمل

أنواع السوق

ىصَلَ -اَللّه سُولُ رَ كَانَ »:قَالَ برَُي دَةَ عَن  

إهن هياللهَُمَ ":قاَلَ السُّوقه نَ مه خَرَجَ إهذَا-وَسَلمََ عَلَي هه لَلُّ ا

ألَكَُ  ن  أسَ  هه خَي ره مه ،هَذه ن  كَ به وَأعَُوذُ فهيهَا،مَاي ره وَخَ السُّوقه مه

هَا، يبَ أنَ  بهكَ أعَُوذُ يإهن ه اللهَُمَ .فهيهَامَاوَشَر ه شَر ه فهيهَاأصُه

يناً رَةً،يمَه رَ صَف قةًَ أوَ  فاَجه «ةً خَاسه

اب نَ نهييَع  -اَللّه عَب دَ أنََ :حَن ظَلةََ ب نه سُلَي مه وَعَن  

عوُد   ألَُ إهن هياللهَُمَ ":فَقاَلَ السُّوقه سُدَةَ أتَىَ-مَس  ن  كَ أسَ  مه

هَا، لههَا،وَخَي ره خَي ره ن  بهكَ وَأعَُوذُ أهَ  هَا،مه لههَاوَشَر ه شَر ه أهَ 
الطَبرََانهيُّ رَوَاهُ ”



أركان السوق

المشتري
البائع

السعرةالسلع



عموميات حول الأسواق المالية: المحور الأول

ماهية سوق الأوراق المالية: أولا
تعريف سوق الأوراق المالية-1

التطور التاريخي لسوق الأوراق المالية-2

ها المكان ن التعريف التقليدي للسوق ينصرف إلى اعتبارإ

غير أن الذي يتم فيها الالتقاء بين عارضي وطالبي سلعـة محددة،

صـالات عامل المكـان في تحديد السـوق بدأ  يتلاشى مع تطور الات

قيام التي أدت إلى عدم إلزاميـة حضور المتعاملين في السوق لل
بعملياتهم وهو ما ينطبق على أسواق رأس المال



عم(المدخرين)الأموالعرضالتقاءآليةهيالماليةالسوق

منانبجتحويلعلىتساعدأنهاحيث،(المستثمرين)عليهاالطلب

تكوينفيتساعدوبالتاليمفيدةاستثماراتإلىالمجتمعمدخرات

.الإنتاجعواملأهممنواحدايعتبرالذيالمالرأس

أوماديكموقعمنهاأكثرآليةهيالماليةبالسوقالمقصود

تدفقمليةعبتسهيلتسمحمنظمةهيئةفهيبالتاليجغرافية،منطقة

تمويلأجلمنوالأفرادوالحكوماتالشركاتوإلىمنالأموال

ليةماأدواتوتداولإصدارعلىيعملمعينمنهجوفقاستثمارات

متوسطةإلىسنةمنأقلمناستحقاقهاآجالتتراوحمتنوعة

معبتتناسوتعليماتوأنظمةبقوانينوتوثيقهاالأجل،وطويلة
.المخاطرةمنممكنقدربأقلمرضيةعوائدتحقيق



وظائف سوق الأوراق المالية: ثانيا

إيجاد سوق دائمة ومستمرة وحرة-1

ضخ الأموال في دائرة الاقتصاد-2

تعبئة المدخرات السائلة وتوجيهها نحو المشاريع-3

أداة لتقييم الأداء الاقتصادي للشركات-4

مؤشر الأحوال الاقتصادية-5

من المخاطرللتحوطأداة -6

بيع الحقوق وشراؤها-7

المساهمة في تمويل خطط التنمية-8



أسواق النقد
(أقل من سنة)تداول الأوراق المالية قصيرة الأجل 

أسواق رأس المال
تدددداول الأوراق الماليدددة متوسدددطة وطويلدددة الأجدددل 

مثل الأسهم العادية والأسهم الممتازة والسندات

(المشتقات المالية)أسواق آجلة 
تنفيذها يتم فيها عقد صفقات مالية آنية لكن

يكون مؤجل

أسواق فورية
(حاضرة)تداول الأوراق المالية بصورة فورية

سددددوق يددددتم فيهددددا تددددداول الأوراق الماليددددة عبددددر 

(سوق تداول)الوسطاء،

الا توجد علاقة بين مصدر الأوراق ومشتريه

سوق يتم فيه الطرح الأول للأوراق 

، توجد علاقة (سوق الإصدار) المالية

مباشرة بين مصدر الأوراق والمشتري

أسواق المال

سوق المبادلاتيةسوق العقود  المستقبلالخيارات ثانويةأولية

سوق غير منظمة سوق منظمة 

، تسمى بورصة الأوراق المالية، موقع للتداول

سوق تخضع لقوانين وقواعد وإجراءات محددة 
.....(كالتسجيل وحدود التداول وأوقاته)

المالالتقسيم الشامل لأسواق: ثالثا

سوق رابعةسوق ثالثة

سواق تشمل بيوت السمسرة غير المسجلين في الأ

يرة المنظمة وتشمل مؤسسات مالية استثمارية كب
(.صناديق معاشات، أصول مؤمنة)

ن المؤسسات الكبرى والأغنياء الذين يستخدمو

للتعامل إستراتيجية تخفيض العمولات والتكاليف

اق فيما بينها دون الحاجة للسماسرة وتجار الأور

المالية مستخدمين شبكة المعلومات

الاتحاد الوطني لتجارة الأوراق المالية غير 
 National Association ofالمنظمة 

Securities Dealers: Automated 
Quotation NASDAQ .



ة،البورصمرةلأولأسسواالذينالايطاليينإلىبورصةكلمةترجع

Vanبرصدينفانهوغنيايطاليتاجراسممنالاسمهذااشتقوقد
den Bourse.بروجمدينةفيفندقايمتلكوكانBruges،البلجيكية

ياتالعمللإتمامعشرالخامسالقرنفيوالتجارللقمارملتقىوأصبح

1695عاملندنوفي،1683عامبالبورصةظهرتوقد،....التجارية
عامنيويوركوفي،1762عامفيينابمدينةعشرالثامنالقرنوفي،

عاموروما،1801عامبروكسلفيعشرالتاسعالقرنوفي،1792

1822



مؤشرات الأسواق المالية: ثالثا

مؤشرات الأسواق الماليةمفهوم -1

مؤشرات الأسواق الماليةأسس بناء -2



نللمستثمريمهمةمعلوماتيةمرجعيةهيالسوقمؤشرات

ةدراسعندالبورصةمؤشراتأهميةتتضححيثالقرار،وصناع

SpeculationالمضاربةوعملياتHedgingالتحوطأوالتغطيةعمليات
.الماليةالأسواقفيArbitrageالترجيحوعمليات

Market)السوقمؤشريمثل index)مطلقةرقميةقيمة

AbsoluteمتوسطاتبصورةAverageقياسيةأرقامأوIndicesتصلح

سلاسل)ةالزمنيللتغيراتوالقياسوالتتبع،والملاحظة،المقارنة،لعمليات

لأقاليمواوالأسواقوالصناعاتالمنشآتبينالمقطعيةالتغيراتأو(زمنية
.المالرأسسوقفيوالحاصلةمعين،زمنيمستوىفيالعالمودول

الماليةالأوراقسعرفيالتغيرعلىيعتمدأنهالسوقمؤشرتعريف

ماضيالوالسعرالحاليسعرهابينالفرقطريقعنمحددةزمنيةنقطةفي

بلاههاواتجالسوقتحركاتيعكسالذيالمؤشرهوليسالأسعارتغيرلكن

.الأسعارفيتؤثرأخرىعواملهناك



الحالةنعتوقعاتتقديمالبورصةلمؤشراتالجيدالتصميميسمح-

لدعامةاتشكلالبورصةفيالمدرجةالشركاتكانتإذاخاصةالاقتصادية،
.للاقتصادالرئيسية

الماليةالحافظةعائداتحولفكرةالبورصةمؤشراتتقدم-

الحافظةأوراقمنماليةورقةكلتتبعالضروريمنيكونفلنللمستثمرين،
.ةالماليالأوراقجميعتغيراتيعكسالبورصةمؤشرماداممنفردبشكل

مؤشراتكونهاعنالماليةالأوراقبورصاتمؤشراتتخرجلا-

قرةمستماليةأوراقلمحفظةالسوقيةالقيمةواقعمنحسابهايتمأسعار

أسواقيفيحدثالذيالتطوربيانفييتمثلأساسيبدورللقيامزمنيا،
.المال

ليهوع،(البورصاتبارومتر)الماليةالأوراقفيالتطورقياس-

ورصةالبلوضعالفوريالواقععنويعبرمبسطاالمؤشريكونأنيجب

ركةلحتقديرهمفيللمتعاملينالكبيرالاعتمادومدىوهبوطا،صعودا

.لبورصة



:للسوقالمكونةالقطاعاتأداءتقييم-

ي،الصناعالفلاحيالسياحي،)القطاعمؤشرمقارنةطريقعنيتم

كذلأداءعلىللحكمككلالسوقبمؤشر،(...الاتصالاتالبناء،النقل،

.القطاع

:الاستثماريةالمحافظأداءتقييم-

ينةمعمؤسسةبمؤشرقورنتإذاالمؤسسةأداءعلىالحكمنستطيع

.ككلالسوقبمؤشر

:معينةماليةورقةأداءعلىالحكم-

السوقعائدمنبكلومخاطرهاالورقةعائدمقارنةطريقعنويتم

.ومخاطرهإليهتنتميالذيالقطاعوعائدومخاطره

:السوقبأداءالتنبؤ-

راتالمتغيمعرفةفييساعدالمؤشريعكسهالذيالماضيالأداءإن

مدىخلالقالسوبحركةالتنبؤفيتستخدموأيضاالأداءذلكعلىتؤثرالتي
.قصير



بناء 

المؤشر
الأوزان وحدات القياسالعينة

مالقي

ة
تساوي 

الأوزان

السع

ر

المصدر الاتس

اع

أرقام  الحجم

القياس

متوسط 

الأسعار

المؤشرات في الأسواق الماليةبناءأسس 

الأسهممؤشراتتعتبرلاالبعضيعتقدهماخلافعلى

1884عاممنذالساحةعلىموجودةكانتإنهاحيثحديثا ،اختراعا  

"كومبانيآندجونزداو"شركةمؤسس"داوتشارلز"قامعندما

معظمهاكانتسهما  11بتجميع”جورنالستريتوول"وصحيفة

هذاصبحيأنقبلواحد،مؤشرفيمعا  الحديديةالسككشركاتتتبع
."للنقلجونزداو"مؤشربعدفيماالمؤشر



:المؤشرتعريف

سهمأأسعارفيوالسالبةالموجبةالتغيراتحصيلةبهاتقاسمتوسطةعدديةقيمة

.امنهقطاعأوككلالسوقأداءعنللتعبيرالمؤشرفيالداخلةالشركات

:المؤشرخصائص

:يليكماالمؤشرخصائصتحديديمكن

.نقديةبقيمةعنهيعبرولاالنقاطمنعدديمثل-1

.السوقفيالمقيدةالماليةالأوراقمنعددتعكسمتوسطةقيمةيمثل-2

.ككلالسوقتمثلأنينبغيالمؤشرلحسابالسوقمنعي نةاخذتمإذا-3

.ونشاطهاالسوقفيسيولتهاحجمأساسعلىيتمالعينةفيالورقةارياخت-4

.للقطاعاتمؤشراتاحتسابفيالسوقمؤشرحسابآليةاستخداميمكن-5

الماليةوالأوراقالسوقطبيعةتلاءمافتراضاتعدةعلىالمؤشرحسابيعتمد-6

.فيهالمتداولة

.للسوقمؤشرمنأكثرحسابيمكنولذلكالمؤشرقيمةيغيرالافتراضتغير-7

تائجنعلىوليسالمؤشرحسابمنهجيةعلىالواحدللسوقالمؤشراتتباينيعتمد-8
.(المقيدةالكميات–المتداولةالكميات-الأسعار)الفعليالتداول



منهجية حساب المؤشر

:التالية(الفرضيات)الاعتباراتوضعمعالمؤشرحسابيتم

.الحسابيالوسطهوالمؤشرلحسابالرئيسيةالفكرة-1

أساسهماللشركةللتداولوالقابلةالمصدرةالأسهموعددالأسعار-2

.المؤشرحساب



:الماليةالأوراقسوقلمؤشراتالأساسيةالمتغيرات
أنهابالمؤشربناءيتعلقمافيالعينةتعرف:وملاءمتهاالعينةحجم-1

أنوينبغيالمؤشرتلكحسابفيالمستخدمةالماليةالأوراقمنمجموعة

:جوانبثلاثةمنملائمةتكون

التيالماليةالأوراقعددكانكلماأنههيالعامةالقاعدةفإن:الحجم-
.وقالسلواقعوصدقاتمثيلاأكثرالمؤشركانكلماأكبرالمؤشريشملها

:طريقعنيتحددالماليةالأوراقسوقحجممؤشر

إجماليإلىنسبةالسوقفيالمدرجةالأسهمبقيمةوتقاس:السوقيةالرسملة✓

.للدولةالإجماليالمحليالناتج

ةنسبنموهاويقاسوتنوعهاالسوقعمقعلىوتدل:المدرجةالشركاتعدد✓

.السابقةالفتراتإلى

فيكاتشرعشرلأكبرالسوقيةالرسملةبقياسوتحسب:السوقتركزدرجة✓
.السوقيةالقيمةإجماليإلىنسبةالسوق



عاتقطالمختلفالمختارةالعينةتغطيةمدىفيعني:(BREADTH)الاتساع-

.السوق

معينقطاعأسهمعنيعبرالمؤشركانإذاالإشارةإليهتجدروما

فيةممثلالصناعيةالشركاتكافةتكونأنفيجبالصناعيالقطاعمثل

.الصناعيةالشركاتمنمعينلنوعتحيزدونالعينة

بنىيالتيالأسهمأسعارعلىالحصولمصدرهوبهفالمقصود:المصدر-

يةالأساسالسوقالمصدريكونأنينبغيحيثالمؤشر،عليها
.الماليةالأوراقتداوليتمأين



:المؤشربناءفيالنسبيةالأوزان-2
لإعطاءآليةعلىمنهاطريقةكلتعتمدالمؤشرلحسابطرقهي

اتالشركحجمأنالواقعو.المؤشرتركيبةفيمعينا  وزنا  شركةكل

نفسكاتالشركلإعطاءيجبلاوبالتاليالماليةالسوقفييختلفونشاطها

.المؤشرإلىإدخالهاعندالوزن

للسهمبيةالنسالقيمةبأنهاالمؤشراتبناءفيالنسبيةالأوزانتعرف

للسهمالنسبيالوزنلتحديدشائعةمداخلثلاثةوهنالكالعينة،داخلالواحد

:وهيالمؤشرعليهايقومالتيالأسهممجموعةداخل

القيمةأساسعلى-2-1

السعر-2-2

الأوزانتساوي-2-3



VALUE)على أساس القيمة-2-1 WEIGHTING) 
القيمةأساسعلىللسهموزناإعطاءيتمالطريقةهذهحسب

فالمنشآت،المؤشرفيممثلةمنشأةلكلالعاديةالأسهملعددالكليةالسوقية

داخلسبيالنوزنهايتساوىالعاديةلأسهمهاالسوقيةالقيمةتتساوىالتي
.المصدرةالأسهمعددأوالسهمسعرعنالنظربصرفالمؤشر

Capitalization)المرجحةةةة بةةةرأس المةةةال السةةةوقيالقيمةةةة ✓ weighted

index):

هم في المؤشدرات المرجحدة بدرأس المدال السدوقي يدتم تحديدد وزن أسد

شددرات ومعظددم المؤ. كددل شددركة فددي المؤشددر وفقددا  لقيمتهددا السددوقية الإجماليددة

الموجودة في السوق هذه الأيام هدي مؤشدرات مرجحدة بدرأس المدال السدوقي، 
."100فوتسي"و" ناسداك"و" 500بورز آندستاندرد"مثل 

تتمتددع تددؤدي التغيددرات الحادثددة فددي القيمددة السددوقية للشددركات التددي

ي بددالوزن الأكبددر فددي هددذا النددوع مددن المؤشددرات إلددى تحريددك المسددار الإجمددال
.ةللمؤشر بشكل لا تستطيعه الشركات ذات القيمة السوقية الصغير



مرجحا  المتوسطحسابيمكنالتاليةالمعلوماتلدينا:1مثال
:كالآتيالأسهممنالمقيدةبالكميات

السوقيةالقيمة الافتتاحسعر  المقيدةالكمية  الماليةالورقة 

550,000 110 5,000 أ

2,400,000 120 20,000 ب

1,600,000 160 10,000 ج

4,550,000 ---- 35,000 الاجمالي



:حساب المتوسط المرجح على أساس أسعار الإقفال في نهاية يوم التداول كالتالي

السوقيةالقيمة الإقفالسعر  المقيدةالكمية  الماليةالورقة 

510,000 102 5,000 أ

2,620,000 131 20,000 ب

1,510,000 151 10,000 ج

4,640,000 ---- 35,000 الاجمالي



: المتوسط المرجح لأسعار الإقفال

4.640.00 ÷35.000 =132.57
2.57=  130–132.57= التغير في المتوسط 

%1.97= 130÷ 2.57= نسبة التغير في المتوسط 

ثلاث إذا  يمكن حساب المتوسط المرجح بالكميات للأوراق المالية ال

:كالآتي

:المتوسط المرجح لأسعار يوم الافتتاح

4.550.000 ÷35.000 =130



نمالرغمعلىالارتفاعإلىالانخفاضمنالسوقأداءتحول

ورقةوارتفاع(9الثالثةالورقةالأولى،للورقة8)ورقتينانخفاض

(11بمقدارارتفعتالثانيةالورقة)فقطواحدة

انخفاضبتأثرتالتيالكمياتعددأنالمتوسطارتفاعفيالسبب-

10.000الثالثةالورقةوبانخفاضسهم،5000الأولىالورقة
.سهم



لىعطرأتالتيالتغيراتباستخدامالمتوسطارتفاعإثباتيمكنإذاً 

:التاليالنحوعلىالمقيدةالكميات

:للزيادةالرأسماليةالقيمة

220.000=(120-131)×20.000:الثانيةالورقة

:للنقصالرأسماليةالقيمة

40.000-=(110-102)×5000:الأولىالورقة

90.000-=(160-151)×10.000:الثالثةالورقة

130.000-=بالنقصالتغيرإجمالي

90.000السوقفيالتغيرإجمالي

35.000السوقأسهمعدد÷

2.57المتوسطفيالتغير=



(2س)السنة الثانية (1س)القيمة السوقية للشركة في السنة الأولى

(2)عدد الأسهم ةالقيمة السوقي(1)الشركة 
(5)×(2)

سعر 
(5)السهم

(4)القيمة السوقية
(=3)×(2) (3)سعر السهم

4800 80 3000 50 60 أ

3500 50 2800 40 70 ب

2400 20 1200 10 120 ج

10700 7000 قيمة المؤشر

:2رقممثال



اقالأورعددأساسعلىالبسيطالمتوسطحساب

ثالالممنالسوقفي(المقيدةالشركاتعدد)المتداولة

:السابق2رقم

33.3333=3÷(10+40+50):الأولىالسنة

50=3÷(20+50+80):الثانيةالسنة

:المتوسطفيالتغير

16.667=33.333-50:الأولىالسنة-الثانيةالسنة

:المتوسطفيالنسبيالتغير

(16.667÷333.33)×100=50%



عدد)المتداولةالأوراقعددأساسعلىالبسيطالمتوسطحساب
:السابق1رقمالمثالمنالسوقفي(المقيدةالشركات

130=3÷(160+120+110):الأولىالسنة
128=3÷(151+131+102):الثانيةالسنة
:المتوسطفيالتغير

2-=130-128:الأولىالسنة-الثانيةالسنة

:المتوسطفيالنسبيالتغير

(-2÷130)×100=-1.53%

:التالية(الفرضيات)الاعتباراتوضعتمانهسبقممايلاحظ



.فقطثلاثالمتداولةالأوراقعدد-

.ورقةلكلفقطواحدسهمهيالمتداولةالأسهمكمية-

.التداولفترةخلالالمتداولةالأسهمتغييريتملم-

.المقيدةالأوراقكليشملالمتوسط-

.أكبربشكلالمؤشرعلىتؤثرالكثيرةالأسهمعددذاتالشركة-

علىالأالسهمسعرذاتفالشركةشركتين،بينالأسهمعددتساوىإذا-

.أكبربشكلالمؤشرعلىتؤثر

.المؤشرحسابعلىالصفقاتعددأوالمتداولةللكمياتتأثيرلا-

سبحالماليةالأوراقعددعددكانالبسيطالحسابيالمتوسطقاسمأن-

3هوالسوقفيالمقيدةالشركاتعدد

في35.000إلى3منالبسيطالحسابيالمتوسطفيالقاسمتغير-

المرجحالمتوسط



:القاسمفكرة

المتوسطحساببحكم3رقمكانالأولالمثالفيفالقاسم

عليهاءوبنالسوق،فيالمقيدةالشركاتعددعددأساسعلىالبسيط

هوالحالةهذهفيالقاسملكان11هوالمقيدةالشركاتعددأنلو

.11الرقم

.السوقفيالمقيدةالشركاتعددهوالقاسمأنأي

الأسهمعددإجماليكانفقدالثانيالمثالفيالقاسمأما

طريقةأنبحكم(سهم35.000)الثلاثةالماليةللأوراقالمقيدة

مالية،رقةولكلالمقيدةبالكمياتالترجيحعلىتعتمدالمتوسطحساب

يةمالورقةلكلالمقيدةالأسهمعددأوالماليةالأوراقعددتغيرولو
.ذلكبعدالقاسملتغير



عددبحسبلأخرىفترةومنلحالةحالةمنيتغيرسوفالقاسمإذاً 

فإنالقاسموباستخداممالية،ورقةلكلالكليالأسهموعددالمقيدةالأوراق

:التاليةالخطواتتتبعالمؤشراتبحسابالمعنيةالجهات

.الأساسواعتبارهمحددتاريخاختيار-
.رالمؤشحسابفيالمستخدمةالماليةللأوراقالرأسماليةالقيمةحساب-

.أساسرقمإلىالرأسماليةالقيمةتحويل-

.لأساسالتاريخاللاحقةالتداولأسعارعلىبناءالرأسماليةالقيمةحساب-

لياتعمعنالناتجةالرأسماليةالقيمةتحويلفيالقاسمنفساستخدام-

.اسالأسرقموحداتبنفساللاحقةالرأسماليةالقيمتحويلفيالتداول

يفالمحسوببالمؤشراللاحقةالتواريخفيالمحسوبالمؤشرمقارنة-

داتوحمنبعددالمؤشرعلىطرأتالتيالتغيراتلحسابالأساستاريخ
.بهاالتداوليتمالتيبالعملةالاعتدادلعدم(نقاط)عليهايطلقالرقميالقياس



:القاسمتحديد

يفيستخدمسوفالذيالرقمهوالقاسمأنعرفناإذا

قاطالنمنبعدديقاسمؤشرإلىالرأسماليةالقيمةتحويل

:التاليالنحوعلى

المؤشر÷محددتاريخفيالرأسماليةالقيمة=القاسم

:كالتالييحسبتاريخأيفيالمؤشرفإنومنها

القاسم÷الرأسماليةالقيمة=المؤشر

ساسالأتاريخفيللمؤشرمعينأساسرقماخترنافإذا

:كالتالييحسبالأساستاريخفيالقاسمفإن

الأساسرقم÷الرأسماليةالقيمة=الأساستاريخفيالقاسم



:3مثال
فياروالأسعالكمياتونفسالمقيدةالماليةالأوراقعددنفسنفترض

:يليماافتراضمعالسابقينالمثالين

.الأساستاريخيعتبرللتداولالافتتاحتاريخ-

ليةالماللأوراقمؤشراً بوصفهاختيارهتمالذيالمستخدمالأساسرقمإن-

1000هوالافتراضيةالسوقفيالمقيدة

تتاحالافتاريخفيالأسهممؤشريعكسسوفالأساسرقمالحالةهذهفي

الأساسرقم÷الفترةبدايةفيالرأسماليةالقيمة=القاسم:كالتالييحسبالقاسمإذا

4550=1000÷4.550.000=القاسم

نقطة1000هوالافتتاحتاريخفيوالمؤشر

قلاحتاريخأيفيالمؤشرحسابفييستخدمسوفالقاسمهذاإذا

فيالمؤشرفإنهذاوعلىتتغير،لمللمؤشرالرئيسةالتركيبةظلتطالما

:كالتاليسيحسبالإغلاقتاريخ

القاسم÷الإغلاقعندالجديدةالرأسماليةالقيمة=المؤشر

نقطة1019.7=4550÷4.640.000=الإغلاقتاريخفيالمؤشر



:النسبيةالأوزان

يةالمتساوالأوزانأساسعلىالمبنيةالمؤشراتإن

اللاحقةالتغيراتفإنثمومنللأسعار،التحيزفكرةتعزل

فيحادثةالللتغيراتحقيقيااتجاهاتعكسالمؤشرقيمةفي
.السوقمنهاتتكونالتيالأسهممجموعةأسعار

قيمةالبأنهامؤشراتبناءفيالنسبيةالأوزانتعرف

شائعةمداخلثلاثةوهنالك.العينةداخلالواحدللسهمالنسبية

يقومالتيالأسهممجموعةداخلللسهمالنسبيالوزنلتحديد

:هيالمداخلوهذه.المؤشرعليها



EQUAL)المتساويةالأوزانمدخل- WEIGHTING):

داخلسهملكلمتساويةنسبيةقيمةبإعطاءوذلك

نشأةالمفيهايمثللاالتيبالمؤشراتالأمرتعلقماوإذا.المؤشر

.وهميةكميةحسابيتطلبواحدبسهم
VALUE)القيمةحسبالأوزانمدخل- WEIGHTING):

لعدديةالكلالسوقيةالقيمةأساسعلىللسهموزن اإعطاءأي

.المؤشرفيممثلةمنشأةلكلالعاديةالأسهم

PRICE)مدخل الوزن على أساس السعر- WEIGHTING):

أي نسددددددددددددددبة سددددددددددددددعر السددددددددددددددهم الواحددددددددددددددد للمنشددددددددددددددأة إلددددددددددددددى

. مجموع أسعار الأسهم الفردية الأخرى التي يقوم عليها المؤشر 

ممدددددددددددددددا يؤخدددددددددددددددذ علدددددددددددددددى هدددددددددددددددذا المددددددددددددددددخل أن الدددددددددددددددوزن

ا النسبي يقوم على سعر السهم وحده في حين أن سعر السهم قدد لا يكدو ن مؤشدر 

علددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددى أهميددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددة المنشددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددأة أو

.حجمها



السعر         

الأسهم

مستويات السعر

1tالفترة t0الفترة سنة الأساس

101012(A)ةالشرك

101510(B)الشركة 

102020(C)الشركة

مؤشر المتوسط الحسابي والمتوسط الهندسي



:قيمة المؤشر باستخدام المتوسطات، لا حظ أن

عددها ÷ مجموع قيم الأسعار = المتوسط الحسابي 
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1t:قيمة المتوسطات في الفترة



101514يالمتوسط الحساب

1014.0413.04يالمتوسط الهندس

فـــــدددـي حالدددة المتوسدددط الحسدددابييلاحدددظ انخفددداض المؤشدددر 

.%7.1بنسبة في حالة المتوسط الهندسي و%6.6ة ـــــــــبنسب



يلالثقالوزنذاتالشركاتفيارتفاعأيفإنوهكذا
لقيمة،اأساسعلىالمبنيالمؤشرفياكبرارتفاعيصاحبه

ىعلالمبنيةالمؤشراتفيتماماالوضعويختلف

أسعارجمعطريقعنتحسبوالتيالسهمسعرأساس

حيثالشركاتعددعلىالمجموعهذاقسمةثمالأسهم

عننظرالبغضشركةأيسهملارتفاعتبعاالمؤشريرتفع

شرالمؤيتحيزوبهذا،الماليةقوتهاأوالمصدرةأسهمهاعدد

الأسعارذاتللأسهمالسعرأساسعلىيحسبالذي
.المرتفعة



وأالقيمةعلىالمبنيةالمؤشراتعيوبمنللخروج

سأساعلىالمؤشرحسابطريقةالخبراءابتكرالأسعار

النسبيةالأسعار

بقسمةكوذلسهملكلالنسبيالسعراستخراجيتمحيث

الفترةفيالسهمسعرعلىt1الحاليةالفترةفيالسهمسعر

t0الماضية

دالأحيومفيسهمهاسعرشركةلديناكانإذافمثلا

النسبيالسعرفاندولار20السبتيوموفيدولار23

يةالنسبالأسعاراستخراجيتموهكذا1.15=23/20:للسهم

هذهلالهندسيالمتوسطيستخرجثمالشركاتأسهملجميع

يفالهندسيالمتوسطبضربالمؤشريبنىثمالأسعار
.(اختياريالأساس)الأساس



والمؤشرالمتوسطاتباستخدامالأسهمأسعارفيالتغيرمقدارحساب•

الحالياليومفيالإقفالسعربينبالفرقالتغيربمقداريقصد

صعوداإماالتغيرمقدارويكونله،السابقاليومفيالإقفالوسعر

.هبوطاأو

الصعوديةالأسواقحالة•

أنواعلاثةلثالسابقاليومفيالإقفالسعرأنلدينايفترض

،60:كانت،أدناهالجدولفيالمبينة(C)و(B)،(A)الأسهممن

فيالإقفالأسعاروكانتالتوالي،علىمنهالكلدولار140،210

دولار120،180،240:هيالثلاثةالأسهملأنواعالحالياليوم

ؤشرمباستخدامالتغيرمقدارحسابيمكنالتوالي،علىمنهالكل

.110هيللمؤشرقيمةأولأنأساسعلىوالمتوسطاتالسوق



أنواع الأسهم

الفترة
(C)السهم(B)السهم(A)السهم

120180240(Pt)سعر الإقفال في اليوم الحالي

60140210(Pb)سعر الإقفال في اليوم السابق

:السعريةالتغيرات 

سعر الإقفال ÷ ( Pt)سعر الإقفال في اليوم الحالي= 

(P0)في اليوم السابق

21.2851.142

مؤشر المتوسطات حالة الأسواق الصاعدة

المتوسط الحسابي-

المتوسط الهندسي-



أهم مؤشرات أسواق الأوراق المالية العالمية

: Dow Jones:مؤشر داو جونز- 1
يعدددد مؤشدددر داو جدددونز لمتوسدددط الصدددناعة أقددددم المؤشدددرات وأكثرهدددا 

وذلددك باسددم م1884شدديوعا، إذ نشددر لأول مددرة فددي صددحيفة وول سددتربت سددنة 

فة الدذي أصدبح فيمدا بعدد محدرر للصدحيتشةارلز دوالشدخ  الدذي صدممه وهدو 

أسدهم لتسدع شدركات 9نفسها، وقد قام المؤشر في  البداية على عيندة مكوندة مدن 

م 1916سدهم عدام 20ثدم  إلدى 1896سهم فدي عدام 12صناعية، ارتفع حجمها إلى 

سدهم ومندذ ذلدك التداريخ لدم 30م  ارتفع حجم العينة ليصدل إلدى 1928وفي عام 

شددركة أي بمعدددل سددهم لكددل 30يضدداف أي سددهم إلددى العينددة وتمثددل تلددك الأسددهم 

وعدددد شددركة، وتتسددم هددذه الشددركات بارتفدداع قيمتهددا السددوقية وبضددخامة الحجددم
وعلدى الدرغم مدن الشدهرة العالميدة والاسدتعمال المكثدف .المساهمين الكبيدر فيهدا

ناعية لهذا المؤشر إلا  أن ه يحسب كأي وسيط حسابي، أي يجمع أسعار شركة صد
.أمريكية وتقسم على عددها



.IBMأهمهاشركة30أسهمويضم:الصناعيالمؤشر

.للطاقةمنتجةشركة30يضم:الخدماتمؤشر

.للمواصلاتمتنوعةشركة15يضم:المواصلاتمؤشر

الشركاتلمجموعالأسهممتوسطيضم:المركبالمؤشر

.السابقةالثلاثةالمؤشراتفيالمدرجة75ال

مؤشر-2

أند ستاندرد

(S&P 500)بور

ثلتمماليــةورقةخمسمائةعلىيحتوي

للأسهمالسوقيةالقيمـةمن80%

نهام.نيويوركبورصــةفـــيالمتداولـة

فيشركة40صناعية،شركة400)

40والتأمين،والبنوكالمالمجال

.نقلشركة20عامة،منافعشركة



- :مؤشر بورصة نيويورك لكافة الأسهم-3
موجده جاء هذا المؤشر أساسدا لتغطيدة الدنق  أو لتلافدي النقدد ال

رها لمؤشر داو جونز، بالإضافة إلى ذلك أرادت السدلطات إنشداء مؤشد

ي السدوق لكافة الأسهم المتداولة لتدوفير وسديلة لقيداس اتجداه الأسدعار فد

م  بإنشاء هذا المؤشدر بالإضدافة 1964بكل أمانة، لهذا قامت في عام  

ات إلى أربع مؤشدرات فرعيدة خاصدة بقطاعدات الصدناعة النقدل الخددم
 .العامة والقطاع المالي

1400Value Lineفاليولاينمؤشر -4
1400منتتكونبعينةم1963عامفيالمؤشرهذاأنشئ

صناعية،شركة1217يليكماالقطاعاتمختلفعلىمقسمةشركة

النقل،لقطاعشركةالباقي29والخدماتلقطاعتابعةشركة154

علىموزونوهو(1961)الأساسسنةفي100قيمةلهأعطيت

يرهغأوالمالبرأسرفعهناككانكلمايعدلوبالتاليالسعرأساس

.الماليةالعملياتمن



:FT-SE100)بورصة لندن(تايمزفاينانشلمؤشر -5
للاسددددتجابة لاحتياجددددات م1983أنشددددئ هددددذا المؤشددددر عددددام 

نفددس المتدددخلين إلددى مؤشددر ممثددل لاتجدداه البورصددة البريطانيددة وفددي

دد الوقددت يمكددن حسددابه بسددرعة، وقددررت سددلطات البورصددة أن  العدد

هددو العدددد الأمثددل مددن الأسددهم المكونددة لهددذا المؤشددر إذ يمكددن أن 100
.يمثل تلك البورصة ويتم حسابه بسرعة

ر مؤشددبددهلقددد أنشددئ هددذا المؤشددر لتغطيددة الددنق  الددذي يمتدداز 

شدركة 30للشركات الصناعية الذي تتكدون عينتده مدنتايمزفاينانشل

لدددى فقدددط تابعدددة كلهدددا لقطددداع الصدددناعة، كمدددا تتدددوفر بورصدددة لنددددن ع

سددهم فددي عددام 704بكافددة الأسددهم الددذي نشددر حددوالي تددايمزمؤشددرات 

نقطدددة  فدددي سدددنة الأسددداس 1000، فلقدددد أعطيدددت لددده قيمدددة م1989

وأصددبح بعددد ذلددك يتددداول فددي  كددل مددن سددوق العقددود30/12/1983
.المستقبلية



مؤشر-6

WILSHIVE 5000

التيالأسهمكافةويضم

فيالتداولبهايجري

وسوقنيويوركبورصة

الأمريكيةالماليةالأوراق

يفوقماأيسداك،والنا

لقياسمصممةسهم5000

وهيالأسواقكافةنشاط

الاقتصادحركةتعكس

.الأمريكي



:CAC40)بورصة فرنسا(40كاكمؤشر -7
مؤسسددددة سددددنة 40وهددددو الأكثددددر شددددهرة واسددددتعمالا بحيددددث يغطددددي 

فير ، ويمكددن القددول أن  المشددرفين عليدده يرجددون مددن إنشددائه تددو(1991)الأسدداس

ية لتلبية معلومات دقيقة قدر الإمكان وفي أسرع وقت عن اتجاه البورصة الفرنس

ركات مقسدمة احتياجات المتعاملين بالنظر للعينة التي تكون المؤشدر نجدد أن  الشد

علدددى أهدددم 40كددداكقطاعدددات رسدددمية، وعلدددى العمدددوم يحتدددوي مؤشدددر 8إلدددى 

.الشركات الفرنسية

:المؤشرات اليابانية-8
لعديد مدن يوجد في البورصات اليابانية خاصة بورصتي طوكيو وأوساكا ا

المؤشددرات الهامددة والتددي يحدداول كددل منهددا أن يعكددس وضددعية تلددك البورصددات 
225من م1950الذي أنشئ عام Nikkeiنيكايواتجاهاتها، ومن أهمها مؤشر 

ابه جعلدت شركة يابانية كبيرة، وبالرغم من شهرة هذه المؤسسة إلا  أن  طريقة حسد

ورصددات العديددد مددن الملاحظددين يشددك فددي مصددداقية تمثيلدده لاتجدداه الأسددعار فددي الب

شدركة ويقسدم المجمدوع علدى عدددها، أي 225اليابانية فهو يحسدب بجمدع أسدعار 

.هو بكل بساطة الوسط الحسابي للعينة المكونة له



:  المؤشرات الألمانية-9
،  )وداكدسفازا (يوجد العديد من المؤشرات الألمانية أشهرها

Fas) :أي and Dox)

مدن أسدهم حيدث وصدلت قيمتده فدي عدام Fasيتكدون المؤشدر

دا المؤشدر 761.48إلدى 1990  300فيتكدون مدن Doxنقطدة أم 

.الفرنسي 40كاكسهم وهو شبيه بمؤشر 

رمؤشهماالقيمةأساستستخدمالتيالمؤشراتأشهر
الفينانشلمؤشر،Nasdaqنازداكمؤشر،ستاندرآندبور

.كولسمؤشر،CAC40مؤشر،تاميز



أنواع المشتقات

قابلةاتفاقيةهي:ContractsOptionsالخياراتعقود-1

حددمسعرعندالماليةالأوراقمنمعينةكمية(وشراءبيع)للتداول
Striking)التنفيذسعريسمىعليهمتفق Price)خلالتنفيذهايتم

هذاحدوثفيالعقدمشتريرغبإذافقطولكن,محددةمدة

العقدمحلللأصلالسعريةالتغيراتكانتإذاماحالةفيالتعامل،

لىعالمشتريويحصلالمشتري،صالحفيالمحددالتاريخعند
(العقدمحرر)للبائعيدفعها(Premiumمكافأة)علاوةلقاءالعقد

.العقدإبرامعند



Derivativesالمشتقات المالية
العقود المستقبلية والخيارات) 

ContractsOptions & Futures)

باستثماراتخاصةماليةعقودهي

خارجنودببتتعلق)مستقبليةبأسعارمحسوبة

مندالحأوللوقايةاستخدامهايتم،(الميزانية

،للتحوطكذلكالأجنبي،الصرفمخاطر

.الأرباحوجنيالمضاربة



عقودال:إلىالمشتقةالماليةوالأدواتالعقودتقسيميمكن

.المبادلاتوعقودالخياراتعقودالمستقبلية،العقودالآجلة،

:الآجلةالعقود-1

(آخروطرفالبنك،)العقدطرفيبمقتضاهايلتزمعقود

محددتاريخعندالمستقبلفيمعينأصلبيعأوشراءعلىبالاتفاق

.العقدذتنفيسعريسمىالتعاقدتاريخفيعليهيتفقوبسعر

سوقفيبهاالمتاجرةأوتداولهايتملاالآجلةالعقود

قات،المشتكباقيالمشتقةالماليةالأدواتسوقأوالماليةالأوراق

.الطرفينبينومغلقخا اتفاقأنهاحيث

نعالناتجةالائتمانلمخاطرالآجلالعقدأطرافيتعرض

.بالالتزامالوفاءعلىالطرفيناحدقدرةعدم



:مثال

لشراءامتاريخفيآجلاعقدابإبرامقاممستثمربافتراض

1.60قدرهصرفبسعر(شهر)مدةبعدإسترلينيجنيهمليون

.(1.60$=£1)للجنيهدولار

دولار1.65نحوإلىالدولارمقابلالجنيهصرفسعرارتفعإذا-

.الواحدللجنيه

للجنيهدولار1.57نحوإلىالجنيهالصرفسعرانخفضإذا-

.الواحد

1.650.0001.600.0001.570.000



:المستقبليةالعقود-1

للمشتريبائعالبتسليميقضيوالمشتريالبائعبيناتفاقهو

ليهعيطلقلاحقتاريخفي(..مالية،ورقةسلعة،)حقيقيأصل

وعلى.التعاقدعندعليهيتفقسعرأساسعلىالتسليم،تاريخ

كوميةحماليةأوراقاأونقديامبلغاالسمسارلدىإيداعالعقدطرفي

الهامشهعلييطلقالعقدقيمةمنضئيلةنسبةتمثل(الخزانةأذون)
نوحسالطرفينمنالعمليةإثباتمنهالغرض(%15-5)المبدئي

.نيتهما

طرفينالاحدتعرضحالةفياليوميةللتسويةيستخدمكما

.هصالحلغيرالعقدمحلالوحدةسعرلتغيرنتيجةللخسائر

دالحويمثلالوقايةوهامشالمبدئيالهامشالهامشمننوعانيوجد

يدرصانخفضإذاالمبدئيالهامشرصيدإليهيصلأنيمكنلماالأدنى

إضافيمبلغإيداعيجبالمطلوبالحدعنالمبدئيالهامش



:مثال

100شراءعقدمستثمراشترى3/1في

دولار1320مستقبليبسعرذهب(غرام28.349523=ونصةا)أوقية

وقايةوهامشدولار2000مبدئيبهامشوذلك4/30بتاريخ

دولار1500

:ليةالتاالأسعارحسبالفترةخلالالتسويةعمليةتتمكيف-

3/30:1322دولار،3/20:1320دولار،3/10:1318-

4/15:1321دولار،4/10:1319دولار،4/5:1315،دلار

دولار4/30:1325دولار،4/25:1322دولار،

:الحل-



رصيد الهامش أو خسارة ربح

أوقية100ل

فيذ سعر التن-سعر السوق

(1)-(2)

سعر التنفيذ

(2)

السعر السوق

(1)

التاريخ

2000 مارس/ 01

1800 -200 -2 1320 1318 مارس/ 10

1220 1320 مارس/ 20

2200 200 2 1320 1322 مارس/ 30

1500 -700 -7 1322 1315 افريل/ 05

الحالة،هذهفيالزبونعلىيتوجبحيثالهامشبإشعاريسمىماأوالهامشاستدعاءيتمهنا
دولار2000المبدئيالهامشليصبحالمبدئيالهامشرصيدإلىالرصيدلإعادةدولار500إيداع



2400 400 4 1315 1319 أفريل/ 10

2600 200 2 1319 1321 افريل/ 15

2700 100 1 1321 1322 افريل/ 25

3000 300 3 1322 1325 افريل/ 30

500 500 5 / / يالربح النهائ



نفيذه،تعدمأوالعقدتنفيذفيالخيارلهالمشتريلأننظرا

يرغمكافأة(الأصلمالكأوالبائع)الحقهذاأعطاهلمنيدفعفإنه

.الخيارحقشراءقيمةتمثلللردقابلة

بيعيارخأوشراءخيارتكونقدالتيالخياراتتقسيميمكن

:يليكمامعاييرعدةحسبأنواععدةإلى

Call Optionخيار الشراء : لاأو
طرفينيوجد

Optionالخيارمشتريالأول- Buyer:يملكالذيالطرفوهو

وذلكالثانيالطرفمنماشركةأسهممنعددشراءفيالحق

ويطلقدالتعاقعندمحددوبسعرمعينتاريخفيتنتهيفترةخلال

.الطويلالمركزصاحبعليه

Optionالعقدمحررفهو:(البائع)الثانيالطرف- Writer،

.القصيرالمركزصاحبعليهويطلق



لحاملهملموسشيءأيالشراءاختيارعنينتجلا

فيذتنيتملمطالما(الشركةأرباحفيمباشرحقلهليس)

.العقد

عرسفيارتفاعايتوقعمستثمرهوالخيارمشتري

معالخيارعقدبتحريريقوموبالتاليمعينةماليةورقة

.(البائعالثانيالطرف)الماليةالورقةصاحب

ثمارييجنأنيمكنفإنهالمشتريتوقعاتتحققتإذا-

أةكمكافالسهمقيمةمنصغيرجزءدفعهمقابلتوقعاته

.(العقدمحرر)البائعالثانيللطرف

ورقةالسعروظلالمشتريتوقعاتتتحققلمإذاأما-

لنفالاتفاق،وقتعليهكانعماانخفضأوهوكماالمالية

.المكافأةمةقيبذلكفيخسرالاختيار،بتنفيذالمشترييقوم



Put Optionخيار البيع : ثانيا
طرفينيوجد

منددعبيعفيالحقالاختياريعطيهالذي:الخيارمشتريالأول

.مقدماهعلييتفقبسعرمعينةفترةخلالثاني،طرفإلىالأسهم

أياقالاتفبتنفيذيلتزمالذيالخيارمحررفهو:الثانيالطرف

فترةخلالالخيارذلكالمشترييطلبعندماالأسهمبشراء

عليهايحصلالتيالمكافأةمقابلوفيالخيارسريان

فيالحقأوالقدرةعنالخيارعقودوتعبر

أوالحقهذاممارسةإما:همابديلينبينالاختيار

.تنفيذهعنالامتناع

.فلاديفياببورصة1983عامكانللخياراتتداولأول



الاختيار المغطى•

(العاري)الاختيار المكشوف•
أو غير المغطى

الأوراق المالية•

السلع•
العملات•

على أساس 
لعقدتاريخ تنفيذ ا

الأمريكيالاختيارحق•

الأوروبيالاختيارحق•

على أساس 

نوع الأصل

ملكية الأصل

أو التسليم

على أساس 
نوع الصفقة

حق اختيار الشراء•

حق اختيار البيع•

حق الاختيار المزدوج•

تتصنيف الخيارا



1- Classify the following transactions as taking place in 
the primary or secondary markets:

a. IBM issues $200 million of new common stock. Primary

b. The New Company issues $50 million of common stock in 
an IPO(initial public offering) Primary

Secondry

Secondry

Secondry

c. IBM sells $5 million of GM preferred stock out of its
marketable securities portfolio.

d. The Magellan Fund buys $100 million of previously
issued IBM bonds.

e. Prudential Insurance Co. sells $10 million of GM 
common stock.



2-Classify the following financial instruments as money
market (MM) securities or capital market(CM) securities:

Banker’s Acceptances الاعتماد البنكي 

CP( Commercial Paper)

CS (Conditional Sale agreement)    بيع مشروط

Corp Bonds   سندات الشركة

Mortgages             الرهن

Negotiable CDs (Certificate of Deposit)

REPOs إعادة الشراء اتفاقيات

T-bills الخزانة   اذونات

T-bonds / notes

Fed Funds

MM
MM

CM

CM

CM

MM

MM

MM

MM

CM



3- How does the location of money markets
differ than capital markets?

Money Markets are held in OTC markets
(electronic, so no actual location). Cap markets
go into OTC as well as exchanges with an
actual location (NYSE).

4- What are the major instruments traded in 
capital markets?

Common Stock, ANY bonds (corporate, 
state and federal), mortgages, bank / 
consumer loans



5- Which CM instrument is the largest by 
USD value?

CS, followed by mortgages and corp bonds

6-If a US bank held Japanese yen, what type 
of exchange rate movement would the bank
be most concerned about?
Foreign Exchange Risk - having yen be
devalued once translated back into USD



7- Name the 7 types of financial institutions.

1. Commercial Banks

2. Thrifts

3. Insurance Companies

4. Securities firms / Investment Banks

5. Finance Companies

6. Investment Funds

7. Pension Funds



8- Company X has a stock price of $50, 1,000 
shares outstanding and a weight in the index of 
25%. What is its market capitalization?

A- $12.500

B- $50.000

C- $100.000

D- $200.000



9. Company Y has a market capitalization of 
$100,000 while the total market capitalization of the 
index is $1,000,000. What is Company Y's weight in the 
index?

A- 10%

B- 25%

C- 50%

D- 100%

10- Descibe a security market index

Is used to represent the perfermance

of an asset class, security market, or a 

segment of market.



11- A security market index represent:

A- risk of security market

B- security market as a whole.

C- asset class, security market or a 

segment of market.

12- When creating a security market index, 
an index provider must first determine the: 

A- target market

B- appropriate weighting method.

C- number of constituent securities.



13- An analyst gathers the following data for a value- price
– weighted index: 

Security 

Beginning of Period End of Period

Price($) Share
Outsanding

Price($) Share
Outsanding

A 20 300 22 300

B 50 300 48 300

C 26 2000 30 2000

The price return of the index over the period is: 

A.    4.2%

B.    7.1%

C.   21.4%



13- An analyst gathers the following data for an equally -
weighted index: 

Security 

Beginning of Period End of Period

Price($) Share
Outsanding

Price($) Share
Outsanding

A 20 300 22 300

B 50 300 48 300

C 26 2000 30 2000

The return on the index over the period is: 

A.   4.2%  

B. 6.8%    

C.   7.1%



VALUE)حساب المؤشر على أساس القيمة-2-1 WEIGHTING) 
القيمةأساسعلىللسهموزناإعطاءيتمالطريقةهذهحسب

الشركاتفالمؤشر،فيممثلةشركةلكلالعاديةالأسهملعددالكليةالسوقية

داخلبيالنسوزنهايتساوىالعاديةلأسهمهاالسوقيةالقيمةتتساوىالتي
.المصدرةالأسهمعددأوالسهمسعرعنالنظربصرفالمؤشر

Capitalization)المرجحةةةة بةةةرأس المةةةال السةةةوقيالقيمةةةة ✓ weighted

index):

هم في المؤشدرات المرجحدة بدرأس المدال السدوقي يدتم تحديدد وزن أسد

شددرات ومعظددم المؤ. كددل شددركة فددي المؤشددر وفقددا  لقيمتهددا السددوقية الإجماليددة

الموجودة في السوق هذه الأيام هدي مؤشدرات مرجحدة بدرأس المدال السدوقي، 
."100فوتسي"و" ناسداك"و" 500بورز آندستاندرد"مثل 

تتمتددع تددؤدي التغيددرات الحادثددة فددي القيمددة السددوقية للشددركات التددي

ي بددالوزن الأكبددر فددي هددذا النددوع مددن المؤشددرات إلددى تحريددك المسددار الإجمددال
.ةللمؤشر بشكل لا تستطيعه الشركات ذات القيمة السوقية الصغير



مرجحا  المتوسطحسابيمكنالتاليةالمعلوماتلدينا:1مثال
:كالآتيالأسهممن(السوقيةالقيمة)المقيدةبالكميات

(2س)السنة الثانية (1س)القيمة السوقية للشركة في السنة الأولى

عدد الأسهم

(2)

الشركة 

(1)
ةالقيمة السوقي

(6()=5)×(2)
سعر السهم

(5)
القيمة السوقية

(4(=)3)×(2)
سعر السهم

(3)

4800 80 3000 50 60 أ

3500 50 2800 40 70 ب

2400 20 1200 10 120 ج

10700 7000 250 مج



لية إذا  يمكن حساب المتوسط المرجح بالكميات للأوراق الما

:الثلاث كالآتي

:المتوسط المرجح لأسعار يوم الافتتاح

7000 ÷250 =28
: المتوسط المرجح لأسعار الإقفال

10700 ÷250 =42.8
14.8=  28–42.8= التغير في المتوسط 

%52.85= 0.5285=28÷ 14.8= نسبة التغير في المتوسط 

%52.85= (7000–10700)=  متوسط العائد علي المؤشر

7000



%85.525285.0100)15285.1(100)1(g
7000

10700 ==−=−=

:2رقممثال

(2س)السنة الثانية (1س)القيمة السوقية للشركة في السنة الأولى

عدد الأسهم

(2)

الشركة 

ةالقيمة السوقي(1)
(6(=)5)×(2)

سعر السهم
(5)

القيمة السوقية
(4(=)3)×(2)

سعر السهم
(3)

510,000 102 550,000 110 5,000 أ

2,620,000 131 2,400,000 120 20,000 ب

1,510,000 151 1,600,000 160 10,000 ج

4,640,000 4.550.000 35.000 مج



13- An analyst gathers the following data for a value-
weighted index: 

Security 

Beginning of Period End of Period

Price($)
Share

Outsanding
Vaue

market Price($)
Share

Outsanding
Share

Outsanding

A 20 300 6000 22 300 6600

B 50 300 15000 48 300 14400

C 26 2000 52000 41.6 2000 83200

∑ 28.07 2600 73000 111.6 2600 104200

The return on the value –weighted index over the period is: 



:العيوب

، فلددو أن تغيددرا  السةةعر الأعلةةىالددي الاسددهم ذات Biasedالمؤشددر ينحدداز 

.بنسبة معينة فان قيمة السهم المتسبب في احداث التغير سيؤثر

:مثال

علةي بالرجوع للمثال السابق، قم بحساب قيمة المؤشر المطلقةة، والعائةد

المؤشر باستخدام مدخل القيمةة، اذا علمةت ان اسةعار السةنة الاولةي ظلةت كمةا هةي

: في السنة الثانية ما عدا

%  60ارتفاع سعر السهم أ بنسبة : الحالة الاولي

%60ارتفاع سعر السهم ج بنسبة : الحالة الثانية

Value Weightingمدخل الوزن على أساس القيمة . 3



Value Weightingمدخل الوزن على أساس القيمة. 3

السهم
عدد الأسهم

n

الحالة الثانيةىالحالة الأول

السعر الأول

1P
ىالقيمة الأول

1v
السعر الثاني

2P
يةالقيمة الثان

2v

(أ)الشركة 
6050300804800

(ب)الشركة
70402800402800

(ج)الشركة
120101200101200

10043001308800القيمة المطلقة

%25.7= (7000–8800)( =  في الحالة الاولي)متوسط العائد علي المؤشر 

7000
%10.3= (7000–7720) ( =  في الحالة الثانية)متوسط العائد علي المؤشر 

7000

.، المؤشر كان مرتفعا في الحالة الأولي7000القيمة المطلقة في السنة الاولي قبل التغيير كانت 



لىعطرأتالتيالتغيراتباستخدامالمتوسطارتفاعإثباتيمكنإذاً 

:التاليالنحوعلىالمقيدةالكميات

:للزيادةالرأسماليةالقيمة

2600×300=(20-22)×300:الأولىالورقة

48.000×2000=(26-30)×2000:الثالثةالورقة

8600

:للنقصالرأسماليةالقيمة

600-2×300-=(50-48)×300:الثانيةالورقة

8000=بالنقصالتغيرإجمالي

السوقفيالتغيرإجمالي

2600السوقأسهمعدد÷

3.07المتوسطفيالتغير=



Value-Weighted Index:
A value-weighted index is fundamentally

a weighted average of the prices of stocks

included in the index.

The value of the index is determined

from the market capitalizations of each

company included in the index, where the

capitalization of each company is found by

multiplying its current stock price by the

number of shares:

الأساسفيهوبالقيمةالمرجحالمؤشر

.المؤشرفيالمدرجةالأسهملأسعارمرجحمتوسط

لكلةالسوقيالقيمةمنالمؤشرقيمةتحديديتم

القيمةإيجاديتمحيثالمؤشر،فيمدرجةشركة

سهمهاسعرضربخلالمنشركةلكلالسوقية

:الأسهمبعددالحالي



على مؤشر السوق الماليةاثر تجزئة الأسهم
Why do companies split their stocks

Companies might split their stocks 

when they believe the share price is too

high for most people.

By splitting stocks and cutting the 
price per share, they’re opening up the 

opportunity for more potential investors to 
buy into the company.



A stock's price is also affected by a 
stock split. After a split, the stock price
will be reduced (because the number of 
shares outstanding has increased). 

In the example of a 2-for-1 split, 
the share price will be halved. Thus, 
while a stock split increases the number
of outstanding shares and proportionally
lowers the share price, the company's
market capitalization remains
unchanged.

https://www.investopedia.com/ask/answers/061615/how-companys-share-price-determined.asp


A 3/1 stock split is when a company splits a 

stock three ways rather than two. So if you have 100 

shares of a stock valued at $30 each, you’ll have 300 

shares valued at $10 each.

if a company issues a 2/1 stock split, the value 

of each share is cut in half. So if you own 50 shares
of a stock that trades at $50 per share, you’ll now

have 100 shares that trade at $25 a share.

Stock splits are not uncommon. In 2022, 
Alphabet — the parent company of Google — had a 

20-for-1 stock split. This is one of the biggest splits

in recent history.

Amazon also had a 20-for-1 stock split in 2022 

and GameStop had a 4-for-1 stock split. 

Tesla had a 3-for-1 stock split last year as well.



if a company had 10 million shares outstanding
before the split, it will have 20 million shares outstanding
after a 2-for-1 split.

In June 2014, Apple Inc. split its shares

seven-for-one in order to make its shares more 

accessible to a larger number of investors.1 Right 

before the split, each share's opening price was

approximately $649.88. After the split, the price per 

share at market open was: (648.90 / 7) = $92.70 .



Existing shareholders were also given six 

additional shares for each share they owned prior to 

the stock split. So, an investor who owned 1,000 

shares of AAPL before the stock split had 7,000 

shares after the stock split. 

Apple's outstanding shares increased from 861 

million to 6 billion shares. However, the market

capitalization of the company remained largely

unchanged at $556 billion. 

The day after the stock split, the price had

increased to a high of $95.05 to reflect the increased

demand from the lower stock price.



بعد الاشتقاقالسعر الاشتقاققبلالسعر الماليةالورقة

16080(A)الشركة 

8080(B)الشركة 

2020(C)الشركة 

1:2بنسبة Aأوراق مالية  جرى الاشتقاق للورقة 3مؤشر يتكون من : مثال

استخراج المقسوم عليه بعد الاشتقاق:المطلوب

260180القيمة المطلقة

60= 3÷ 86.66180= 3÷260المتوسطةالقيمة 

بط انخفاض في القيمة المطلقة والمتوسطة، وهو انخفاض غير مرت:  نلاحظ

إيجاد بالسوق وإنما بسبب اشتقاق السهم، لذلك يمكن معالجة التغير من خلال

.The Divisorالمقسوم عليه 



*n

*v

n

v
=

*n

180

3

260
= 1803260*n =

:حيث

:v(الاشتقاق)القيمة المطلقة قبل التجزئة

:n  المقسوم عليه قبل التجزئة

:v*القيمة المطلقة بعد التجزئة

:n*ةبعد التجزئ( عدد الأسهم)المقسوم عليه

077.2
260

1803
*n =


=



هي القيمة *nهذا يعني أن القيمة المتوسطة عند استخدام المقسوم عليه 

.  المتوسطة نفسها قبل التجزئة

66.86
077.2

180
=



Examples of Price Index Formula

Let’s take an example to understand

the calculation of the Price Index formula 

in a better manner.



•Sum of all the stocks = 
•$5 + $50 + $20 + $12 + $8

•Sum of all the stocks= $95

Price Index Formula – Example 1
Suppose that we have 5 stocks that form part of the index:

Number of stocks = 5

then, calculate the Price 

Index using the formula 

given below:

Price Index = Sum of all the prices of Stocks 

that are part of the Index / Number of Stocks in 

the Index

•Price Index = $95 / 5 Price Index= $19



Price Index Formula – Example 2

Now to calculate

the Price-weighted

index, 

-First, calculate the 

sum of all the 

stocks

Let’s see some practical examples and take some

well know stocks from the market. 
Let’s take three popular stocks: Microsoft, Intel, 

and Apple:



•Sum of all the stocks 
= $105.08 + $46.71 + $156.30

•Sum of all the stocks = $308.09

Price Index = $308.09 / 3

Price index = $102.70



Now, suppose that Apple unveils some big

news today, and due to this, the share price of 

Apple jumps by 15% to $179.75. Because of this, 

the price index will move to (a 

increase in an index)

Now if instead of Apple, Intel stock increase

by 15% due to positive results, the stock price

will move to $53.7 2, and the index will move to 

$105.03 (an increase of 2.28% ).

So, if you see, a 15% increase in higher

price stock will move the index by 7.6%, where as 

the same % increase in lower price stock has less

impact on the index price.

$ 179.745

$110.51 7.6%

$53.7

$105.03 2.28%



Assume that Microsoft split its stock 

in the ratio of 2 for 1. So accordingly, the 

new price for a Microsoft share will be

Price Index Formula – Example

$105.08 / 2 = $52.54.



When we initially calculated

the price-weighted index, the divisor

was the number of shares i.e. 3.

But we cannot take that in the 

event of a stock split. We need to 

adjust the divisor and find the new 

one to keep

the price-weighted index at the 

same level. The new divisor will be:

A divisor is calculated using

the formula given below

Divisor = Sum of stock 

price after the split / Old

price-weighted index

Divisor

= ($52.54 + $46.71 + $156.30) / $102.69
= 2.488

So after the split, the divisor will not be 3 
but 2.488



Split by Stock ABefore SplitSHARES

1030A

2020B

1010C

40/x= 20        X=260/3=20

Change  in  Divisor When a Sample Stock Split After-

Three- for One.



Case BCase A1Pstocks

100110100A

505050B

103030C

160190180Sum

333Divisor

53.363.360Average

-15.7%5.5 %Percentage change



الماليةالورقة
السعر الأول

1P
السعر الثاني

2P
تغير السعرمعدل

80128% 60(A)الشركة 

5062.5% 25(B)الشركة 

1020%(C)الشركة  100

140210.5القيمة المطلقة

70.16= 3÷ 46.66210.5= 3÷140المتوسطةالقيمة 

%650.3= 140( /140–210.5)معدل العائد على المؤشر



مدخل الوزن على أساس السعر: المدخل الأول

ار أي نسبة سعر السهم الواحد للمنشأة إلى مجموع أسع

.الأسهم الفردية الأخرى التي يتكون منها المؤشر

بافتراض مؤشر يتكون من ثلاثة أسهم فقط، وكانت

التوالي:على ( 21،9،15)أسعارها 

%.33.3=45÷15= الوزن النسبي للأول 

%.20=45÷9= الوزن النسبي للثاني 

%.46.7=45÷21= الوزن النسبي للثالث 



لتصبحالثلاثةالأسهمأسعارعلىتحسنطرأإذا

:كالتاليالنسبيةالأوزانتصبحالتوالي،على(25،10،18)

.%33.9=53÷18=للأولالنسبيالوزن

.%18.9=53÷10=للثانيالنسبيالوزن

.%47.2=53÷25=للثالثالنسبيالوزن

-53)=للمؤشرالعائدمتوسطأنيعنيوهذا

45)÷45=17.7%.

الأوزانحسابفييعتمدأنهالمدخللهذاالأساسيالعيب

دليلاً ونيكلاقدالسهمسعرأنحينفيوحده،السعرعلىالنسبية

.حجمهاأوالمنشأةأهميةعلى



:مثال

أنوتماماً،متماثلتينالمؤشرداخلمنشأتينوجودنفترض
العاديةالأسهمعددلكندينار،600000منهمالكلالسوقيةالقيمة
هوفماسهم،15000للثانيةوعددهاسهم،5000للأولىالمباعة
للمنشأتين؟السهمسعر

.دينار120= 5000÷600000=سعر السهم للأولى 

.دينار40=15000÷600000=سعر السهم للثانية 

حسب مدخل السعر فإن الوزن النسبي لسهم المنشأة الأولى
ع داخل المؤشر أعلى من الوزن النسبي للشركة الثانية المتماثلة م

.الأولى

%.75=160÷120= الوزن النسبي لسعر الأولى 

%.25=160÷40=الوزن النسبي لسعر الثانية 



فياختلافإلىيرجعلاهذافإنالأمر،حقيقةفيلكن

لبأهميتها،فياختلافأوالأولىللمنشأةالاقتصاديةالقيمة

المرأسمنهايتكونالتيالعاديةالأسهمعدداختلافإلىيرجع

.بالثانيةمقارنةالأولىالمنشأة



مدخل الأوزان المتساوية: المدخل الثاني

.يعطي أوزان نسبية متساوية لكل سهم داخل المؤشر

إذا تعلق الأمر بمحفظة الأوراق المالية لمستثمر ما، فإن

تطبيق هذا المدخل يعني تساوي إجمالي المبلغ الذي خصصه

.المستثمر لكل نوع من الأسهم



مر، حتى يتحقق تساوي الأوزان لأسهم محفظة المستث
كونة فإنه يجب تساوي المبلغ المستثمر في كل من الأسهم الم

.للمحفظة

لن يحدث هذا إلا إذا كان عدد الأسهم المشتراة من كل 
.ساوينوع يعادل قيمة إذا ما ضُربت في سعره تجعل الناتج مت

:مثال

دينار، ويرغب المستثمر في 40000مبلغ الاستثمار 
هم تكوين محفظة تتكون من أسهم أربعة شركات، وسعر الس

.على التوالي( 16،8،10،20)الواحد 

.تحديد عدد الأسهم المشتراة من كل نوع. 1: المطلوب

.تحديد الأوزان حسب مدخل التساوي. 2



:الحل

تحديد عدد الأسهم المشتراة من كل نوع. 1:

سهم500=20÷10000= النوع الأول 

سهم1000=10÷10000= النوع الثاني 

سهم1250=8÷10000= النوع الثالث 

سهم625=16÷10000= النوع الرابع 



الأوزان النسبية لأسهم المحفظة. 2

0.25=40000÷10000= الوزن لسهم الأولى 

0.25=40000÷10000= الوزن لسهم الثانية 

0.25=40000÷10000= الثالثة الوزن لسهم 

0.25=40000÷10000= الرابعة الوزن لسهم 

عنالمؤشرعلىالأوزانتساويمدخلتطبيقيختلف
مثلةمالمؤشرداخلمنشأةكللأنالمستثمر،محفظةعلىتطبيقه
أسعاراختلافظلفيالأوزانتساويفإنوعليهواحد،بسهم
تتحددوهميةكميةحسابإلىيحتاجللمؤشرالمكونةالأسهم
.السعرمقلوببقيمة

داخلسهمكلسعرضربيتممتساويةالأوزانتصبححتى
.بهالخاصةالوهميةالكميةفيالمؤشر



:مثال

آت بافتراض أن المؤشر يتكون من أربعة أسهم تمثل المنش

:اويفي مثال محفظة المستثمر السابق، فإن الكمية الوهمية تس

0.05=20÷1= للأول 

0.10=10÷1= للثاني 

0.125=8÷1= للثالث 

0.0625=16÷1= للرابع 



ي لحساب الوزن النسبي لكل سهم يتم ضرب الكمية الوهمية للسهم ف

سعره

1=0.05×20= الوزن النسبي للأول 

1=0.10×10= الوزن النسبي للثاني 

1=0.125×8= الوزن النسبي للثالث 

1=0.0625×16= الوزن النسبي للرابع 

القيمة المطلقة للمؤشر حسب مدخل الأوزان المتساوية* 

تساوي حاصل جمع أوزان الأسهم

4= القيمة المطلقة للمؤشر 



( 18،10،12،22)لو طرأ تحسن على الأسعار فأصبحت 
على التوالي، فما هي القيمة المطلقة الجديدة؟

ة يتم حسابها عن طريق جمع حاصل ضرب الأسعار الجديد
ليه في الكمية الوهمية التي سبق حسابها للأسعار السابقة، وع

:فإن

1.1=0.05×22= الوزن النسبي للأول 

1.2=0.10×12= الوزن النسبي للثاني 

1.25=0.125×10= الوزن النسبي للثالث 

1.125=0.0625×18= الوزن النسبي للرابع 

4.675= القيمة المطلقة الجديدة 

%.16.8=4÷(4-4.675= )متوسط عائد المؤشر 



عوائدجمعيتمالفرديةالأسهمعائدمتوسطلحساب

.عددهاعلىوقسمتهاالأسهم

الفرق بين الوزن النسبي للسهم عند= عائد السهم الفردي 

.السعرين

0.1=1-1.1= عائد الأول 

0.2=1-1.2= عائد الثاني 

0.25=1-1.25= عائد الثالث 

0.125=1-1.125= عائد الرابع 

%.16.8=4÷0.675= متوسط عائد الأسهم الفردية 



:  قاعدة

متوسط عائد المؤشر في ظل مدخل تساوي الأوزان يساوي
.متوسط عائد الأسهم الفردية التي يتكون منها المؤشر

:العيوب

منها يعطي أوزان نسبية متساوية لأسهم المنشآت التي يتكون. 1
.المؤشر رغم اختلاف حجم وأهمية المنشآت التي أصدرتها

.التساوي يختفي مع التغير في الأسعار. 2



مدخل الوزن على أساس القيمة: المدخل الثالث

عادية لكل يعطي وزناً للسهم على أساس القيمة السوقية الكلية لعدد الأسهم ال

.منشأة داخل عينة المؤشر

:اليافترض أن المؤشر يتكون من أربعة أسهم، وكانت بياناتها كالت: مثال

.حساب القيمة المطلقة للمؤشر حسب مدخل القيمة. 1: المطلوب

.حساب الوزن النسبي حسب مدخل القيمة. 2

سعر السهم عدد الأسهم السهم

20 80 الأول

10 110 الثاني

8 60 الثالث

16 140 الرابع



:الحل

إجمالي القيمة السوقية لأسهم = القيمة المطلقة للمؤشر . 1

.المؤشر

1600=20×80=القيمة السوقية للأول 

1100=10×110=القيمة السوقية للثاني 

480= 8×60=القيمة السوقية للثالث 

2240=16×140=القيمة السوقية للرابع 

5420= القيمة المطلقة للمؤشر 



:تحسب الأوزان حسب هذا المدخل كالتالي. 2

.إجمالي القيمة السوقية للأسهم÷ القيمة السوقية للسهم 

%.29.5=5420÷1600= الوزن النسبي للأول 

%.20.3=5420÷1100= الوزن النسبي للثاني 

%.8.8=5420÷480= الوزن النسبي للثالث 

%.41.4=5420÷2240= الوزن النسبي للرابع 



على ( 18،10،12،22)بافتراض ارتفاع الأسعار لتصل إلى 
:التوالي

1760= القيمة السوقية للأول 

1320= القيمة السوقية للثاني 

600= القيمة السوقية للثالث 

2520= القيمة السوقية للرابع 

6200= القيمة المطلقة الجديدة للمؤشر 

%.28.3= وزن الأول 

%.21.3= وزن الثاني 

%.9.7= وزن الثالث 

%.40.7= وزن الرابع 



%.14.3= 5420÷ ( 5420-6200= )متوسط عائد المؤشر 

:المزايا

خل مدخل الوزن على أساس القيمة يتجنب العيب الأساسي في مد* 
حسب السعر حيث لم يعد السعر هو المحدد الوحيد للوزن النسبي، ف
القيمة هذا المدخل يتساوى الوزن النسبي للمنشآت التي تتساوى في

السوقية لأسهمها العادية بصرف النظر عن سعر السهم أو عدد 
.الأسهم المصدرة

ر ما سبق يعني أن اشتقاق الأسهم لن يحدث أي خلل في المؤش* 
.حسب هذا المدخل

ساوي عالج أيضاً العيب الأساسي في مدخل تساوي الأوزان الذي ي* 
.بين جميع المنشآت داخل المؤشر



العيب الأساسي في هذا المدخل هو أن التغير الذي يطرأ 

تلاف على القيمة المطلقة للمؤشر أو على قيمة عائده، يختلف باخ

.سعر السهم الذي تسبب في إحداث التغير

في بالعودة إلى البيانات الأصلية الواردة: مثال توضيحي

ولى الجدول الأساسي، وبافتراض حدوث تغيير في سعر سهم الأ

:وذلك على النحو التالي

سعر السهم عدد الأسهم السهم

26 80 الأولى

10 110 الثانية

8 60 الثالثة

16 140 الرابعة



2080= القيمة السوقية للأول 

1100= القيمة السوقية للثاني 

480= القيمة السوقية للثالث 

2240= القيمة السوقية للرابع 

5900= القيمة المطلقة 

%8.8= 5420÷( 5420-5900= )متوسط عائد المؤشر 



:التاليالآن سنفترض حدوث تغيير في سعر سهم المنشأة الثالثة ك

1600= القيمة السوقية للأول 

1100= القيمة السوقية للثاني 

624= السوقية للثالث القيمة 

2240= القيمة السوقية للرابع 

5564= القيمة المطلقة 

سعر السهم عدد الأسهم السهم

20 80 الأولى

10 110 الثانية

10.4 60 الثالثة

16 140 الرابعة



5420÷ ( 5420-5564= )متوسط عائد المؤشر 

 =2.6%

لمؤشر،اتحيزتكتشفسوفالحالتيننتائجبمقارنة

رللمؤشالمحسوبالعائدومعدلللمؤشرالمطلقةفالقيمة

رغمةالثانيبالحالةمقارنةالأولىالحالةفيمرتفعينكانا

تينالحالفيواحدةكانتالسهمسعرفيالتغيرنسبةأن

الأولىالمنشأةسهمسعرأنمصدرهالتحيزوهذا،(30%)

.الثالثةالمنشأةسعرمنأعلى



: إجراءات حساب قيمة المؤشر: الثالث

يختلف الأسلوب المستخدم في قياس قيمة المؤشر من 

:مؤشر لآخر كالتالي

مؤشرات تحسبها على أساس المتوسطات لأسعار . 1

:الأسهم، وتنقسم هذه المتوسطات إلى قسمين

المتوسط الحسابي لأسعار أسهم عينة المؤشر، . أ

.وتستخدمه معظم المؤشرات

.عددها÷ مجموع القيم 

المتوسط الهندسي لأسعار أسهم عينة المؤشر، . ب

.ويستخدمه القليل من المؤشرات



.مؤشرات تحسب قيمة المؤشر على أساس الأرقام القياسية. 2

: الجدول التالي يوضح البيانات الخاصة بمؤشر يتكون من ثلاثة : مثال

أسهم 

.حساب قيمة المؤشر باستخدام المتوسطات. 1: المطلوب

حساب قيمته باستخدام الأرقام القياسية إذا علمت أن الرقم . 2

100=القياسي لسنة الأساس 

مستويات الأسعار السهم

الثانيةنهاية نهاية الأولى سنة الأساس

15 12 10 أ

13 13 10 ب

17 11 10 ج



:الحل

: قيمة المؤشر باستخدام المتوسطات. 1

قيمة المؤشر باستخدام المتوسطات

:قيمة المؤشر باستخدام الأرقام القياسية. 2

نهاية الثانية نهاية الأولى سنة الأساس المتوسط

15 12 10 الحسابي 

14.91 11.97 10 الهندسي

نهاية الثانية نهاية الأولى سنة الأساس المتوسط

150 120 100 الحسابي 

149.1 119.7 100 الهندسي



العادي للسهم( التقسيم)الاشتقاق

السعرعدد الأسهمالنسبةالسعرعدد الأسهم

10100
2:12050

3:21566.66

125303:2187.520

للسهم( التقسيم العكسي)الاشتقاق

السعرعدد الأسهمالنسبةالسعرعدد الأسهم

10100

2:15200

3:26.666....

7

150

.دولار100بسعرتداولهيتمسهمفيأسهم10تمتلكأنكلنفترض
،1مقابل2:بنسبةاشتقاقعمليةفيالسهمتجزئةعمليةأحسب
2مقابل3حالةوفي



20= 2×10( = 2)النسبة × عدد الاسهم 

50= 2÷ 100= النسبة ÷ السعر 

15=2÷ ( 30×10=) 2÷ النسبة × عدد الأسهم 

=  33.33= 2×(3÷ 100= )2× النسبة ÷ السعر 

66.66

5= 2÷10( = 2)النسبة ÷ الاسهمعدد 

50= 2÷ 100= النسبة ÷ السعر 

2× ( 3÷10=) 2× النسبة ÷ عدد الأسهم 

=6.666666666666

150= 2×(3× 100= )2÷ النسبة × السعر 



•Stock Split → More Shares Outstanding and Lower Share Price
•Reverse Stock Split → Fewer Shares Outstanding and Greater Share Price

•Stock Split → More Shares Outstanding and Lower Share
Price
•Reverse Stock Split → Fewer Shares Outstanding and 
Greater Share Price

https://www.wallstreetprep.com/knowledge/shares-outstanding/
https://www.wallstreetprep.com/knowledge/shares-outstanding/


المالية تحليل السوق 
هناك.تداولإستراتيجيةأيفيأساسيجزء

:السوقتحليلمنرئيسياننوعان

(لمةصورة واحدة أفضل ك)التحليل الفني: أولا
التحليل الأساسي: ثانيا

تاحة لك يتضمن استخدام المعلومات المالتحليل الفني  : أولا

وق ما الآن، للقيام بتوقعات مدروسة حول كيفية تصرف س

رت إلى كلما نظرت إلى الماضي بعيدا كلما نظ).في المستقبل
(الأمام أبعد



أساس المقارنة التحليل الأساسي التحليل الفني

التعريف

تحليل قيمة الأوراق المالية عن طريق دراسة 

للأسهم أو للأوراق ( الحقيقية)القيمة الجوهرية 

.المالية

ار محاولة التنبؤ بالحركة المستقبلية للأسع

ر باستخدام الرسوم البيانية وبيانات الأسعا

.وأحجام التداول لتحديد فرص التداول

المدى الاستثماري .يصلح للاستثمارات طويلة الأجل .يصلح للتداولات على المدى القصير

يستخدم بغرض (.على المدى الطويل)الاستثمار  (.على المدى القصير)المضاربة 

الهدف منه .تحديد القيمة الحقيقية للأوراق المالية
الخروج من التداولات /تحديد توقيت الدخول

.والصفقات

طريقة اتخاذ القرار الاستثماري

يتم اتخاذ القرار بناء على كل المعلومات 

المتاحة المتعلقة بالأوراق المالية، بما فيها 

.الأوضاع الاقتصادية

يتم اتخاذ القرارات بناء على اتجاه حركة 

السعر وأحجام التداولات وأدوات التحليل 

.الفني

يركز على المعلومات الحالية والتاريخية البيانات التاريخية فقط

نوع البيانات المُستخدمة التقارير الاقتصادية والأخبار والأحداث 

.والبيانات الصناعية

الرسوم البيانية وحركة السعر وأحجام 

.التداول وأدوات التحليل الفني

في طريقة التنبؤ بحركة الأسعار

المستقبل

دراسة الوضع الحالي والتاريخي للشركة وحجم 

.الربحية

دراسة حركة السعر على الرسوم البيانية 

.والمؤشرات الفنية

الفئات التي تستخدمه .المستثمرين .المضاربين

لأساسيجدول يلُخص الفرق بين التحليل الفني والتحليل ا
:ل مبسطالجدول أدناه ي لخ  لنا الفرق بين التحليل الفني والتحليل الأساسي بشك



فيوقعماإنالفنيونالمحللونيقول

أنيمكنبماللتنبؤاستخدامهيمكنالماضي

الاتجاهاتبدراسة،المستقبلفييحدث

المحللونيتَوََقَّع  السوق،أسعارفيوالأنماط

السوقهبتتحركأنيمكنالذيالاتجاهالفني ون

التاليةالمرةفي

فنيكمحللمعرفتهإلىتحتاجماأولإن

لكاحةالمتالبيانيةللرسومالمختلفةالأنواعهو

.النسبيةومزاياها



فييحدثامبأنالتسليمعلىالفنيالتحليلعتمدي

يفيحدثأنيمكنمالتوقعاستخدامهيمكنالماضي

أنهذكرتتأنيجبالحال،وبطبيعةولكن،–المستقبل

يجبلاأنهيعنيوهذامطلقا،ذلكضمانيمكنلا

.غيرهعنبمعزلالفنيالتحليلاستخدام

ةلدراسالفنيالتحليلالمتداولونيستخدم

عللفطريقةوأسهل.للأسواقالتاريخيةالتحركات

.البيانيةالرسومإلىالنظرهيالآنحدإلىذلك





















:شرح الشموع اليابانية
والبورصةفيالفنيالتحليلطرقاشهرهي

,والأسهمالفوركس

القرنفي(هوماهيسامينو)اليابانيالأرزتاجرإلىتعود

1600-1800.

أننستطيع.السعروحركةالسوقفعلردقراءةعلىتساعدنا

بينسةمنافقصةستشاهداليابانيةالشموعإلىالنظرعندأننقول

لسوقاحالةمعرفةتستطيعإليهاالنظرومن,والبائعالمشتري

.المشترينأمالبائعينسيطرةتحتهوهل

https://helmifx.net/basics-technical-analysis/
https://helmifx.net/what-is-currency-trading/
https://helmifx.net/what-is-currency-trading/


http://wordpress-444522-1391999.cloudwaysapps.com/wp-content/uploads/2020/06/chart-Types.png




تكون الشمعة اليابانية؟تمن ماذا 
(وذيل الشمعة–جسم الشمعة ) الشمعة من مكونين تتكون 

جسم الشمعة:أولا

:يتكون من عنصرين هما
(أي نقطة البداية) نقطة فتح الشمعة •

(أي نقطة النهاية) الشمعة إغلاق ونقطة •

هي التي تحدد اتجاه الإغلاق نقطة إن يجب الانتباه وهنا 

:مثال، الشمعة

تكون 15و أغلقت عند السعر 10اذا فتحت الشمعة عند السعر 

.(خضراء)شمعة صاعدة 

تكون شمعة 5وأغلقت عند السعر 10واذا فتحت الشمعة عند السعر 

(حمراء)هابطة 



 ً :ثانيا

ذيل الشمعة يتكون من 

:عنصرين
:ذيل اعلى▪

ويمتد من اعلى نقطة 

بالجسم 
.إلى اعلى نقطة بالذيل

:  ذيل ادنى▪

ويمتد من اسفل نقطة

بالجسم إلى ادنى نقطة 

.بالذيل

http://wordpress-444522-1391999.cloudwaysapps.com/wp-content/uploads/2020/06/candlestick-Definition.png


كيفية حساب طول الشموع اليابانية
اذا,الميتاتريدمنصةمثلالتداولمنصاتغالبفي

ههذمعلوماتلكستظهرمعينةشمعةعلىالماوسمؤشروضعت

:هيستكونوالتيالشمعة

سعرلىعفتحمثلاالشمعةجسمبدايةيعني)الشمعةفتحسعر•

15)

إلىلوصمثلاالعلويالشمعةذيليعني)للشمعةسعراعلى•

(20سعر

الىلوصمثلاالسفليالشمعةذيليعني)للشمعةسعرادنى•

(5سعر

لىعاغلقمثلاالشمعةجسمنهايةيعني)الشمعةإغلاقسعر•

(10سعر

يهالشمعةهذهإنالاستنتاجبإمكانكالسابقةالأمثلةمن

العمليةلتوضيحفقطهذالكن,الأرقامخلالمنشمعة

https://helmifx.net/explain-metatrader-v4/


كيفية قراءة الشموع اليابانية

http://wordpress-444522-1391999.cloudwaysapps.com/wp-content/uploads/2020/06/Read-the-Japanese-candles.png


فتح الشموع عند الأشكال لمعرفة قراءة الشموع يجب عليك معرفة 

والإغلاق

:أشكال6ويوجد 

طرة انتصار المشترين والسيتشير إلى :طويلةخضراءشمعة -1

.على السوق

ة على انتصار البائعين والسيطرإلى شمعة حمراء طويلة تشير أو

.السوق

محاولة يعني  :خضراء بجسم متوسط وذيل اسفل طويلشمعة -2

اعلى إلىالسعر لكن في النهاية عاد السعر تنزيل البائعين 

لذيل بالنسبة للحمراء ا. المشترينخضراء وانتصر وأغلقت 

.ي النهايةفالبائعينانتصر لكن رفع المشترين ةمحاوليعني 

.نلكن مع وجود بعض المقاومة من الطرفيالأولى الشمعة مثل -3

صغيرة الجسم وطويلة أو خضراء متوسطة أو حمراء شمعة -4

:الذيل

يجة معركة بمدى طويل بينهم ولم ينتصر احد أي النتتشير إلى 

.تعادل

تدل على قوة المشترين الأعلى :الذيلةطويلخضراء شمعة -5

.  صغيرالشمعة بجسموإغلاق قام البائعين بالتصدي لهم لكن أيضا 

دليل على قوة البائعين لكن تصدى لهم المشرتينوالحمراء 

.بجسم صغير احمروأغلقت 

فيها مكان فتح السعر هو نفس ويكون :الدوجيشمعات هي -6

,  وعادة ما تفيد في انعكاس السعرمكان الإغلاق 

http://wordpress-444522-1391999.cloudwaysapps.com/wp-content/uploads/2020/06/Read-the-Japanese-candles.png


(نماذج)اهم أنواع الشموع اليابانية 
نوع 100الالكثير من أنواع الشموع وتتجاوز يتواجد 

:مطينفهم الشموع اليابانية يجب أن نقسمها إلى نعملية ولتسهيل 

و يفيد بعكس السعر من هابط إلى صاعد أ:نمط انعكاسي

(صاعد إلى هابط)

تجاه أي انه يفيد باستمرار السعر بنفس الا:نمط استمرار

(أي إذا كان صاعد يبقى صاعد)

الشموع اليابانية الانعكاسية

http://wordpress-444522-1391999.cloudwaysapps.com/wp-content/uploads/2020/06/Dojicandle.png


ء باليابانية الشي)Dojiي جالدوشمعة -

(نفسه

من أقوى : ما هي شمعة دوجي

و هي شمعة يكون سعر الفتح فيها هالشموع

أي إن العرض والطلب , نفس سعر الإغلاق

كس وعند ظهورها تفيد بع, متساوي ومتقارب

.اتجاه السوق

:يجللدوهناك عدة أشكال 

+الشهير يأتي على شكلالدوجي•

–دوجي يأتي على شكل•

ر دوجي يأتي بذيل طويل من طرف وقصي•

.من طرف أخر

دوجي يأتي فيها ذيل طويل من طرف 

http://wordpress-444522-1391999.cloudwaysapps.com/wp-content/uploads/2020/06/Dojicandle.png


–شمعة المطرقة -2 Hammer

candlestick

واضحاسمهاومنالشموعأسماءاشهراحد

يجبراكثعليهاتتعرفولكيالمطرقة،تشبهأنها

ذيلهناكويكونصغيرالشمعةجسميكونأن

وكل)الأقلعلىالشمعةجسمضعفطويلسفلي

ويكون,(الشمعةقوةزادتالذيلطولزادما

ً تفيد.جدا  قصيرذيلللشمعةالعلويالذيل دائما

.صاعدإلىهابطمنالاتجاهبعكس

المطرقة كما يوجد هناك شمعة

ورة لكن وتكون على نفس الشكل في الصالمقلوبة

يندتروتأتي أيضا في نهاية , الجسم من الأسفل

.هابط وتفيد بعكس الاتجاه

http://wordpress-444522-1391999.cloudwaysapps.com/wp-content/uploads/2020/06/Hammer-candlestick.png


شمعة الرجل -3

Hangingالمشنوق

Man 

candlestick

الاسم تشبه من 

الرجل المشنوق يكون 

جسمها بالأعلى وذيل 

طويل من الأسفل، 

وهي فعليا مثل شكل )

(العاديالمطرقة 

تفيد بعكس لكن 

http://wordpress-444522-1391999.cloudwaysapps.com/wp-content/uploads/2020/06/Hanging-Man-candlestick.png


(بالشةها)سةتار شوتينحشمعة -4
Shooting Star candlestick

هددذه الشددمعة هددي مثددل شددمعة 

ة ـــــــــــــــــــدددددددـالمقلوبالمطرقدددددددة 

سدعر مدن اتجاه الييربتغتفيد ولكنها 

.صعود إلى هبوط

:ملاحظة هامة

) اردنةةةةةا تبسةةةةةيط هةةةةةذه الشةةةةةموع إذا 

نا يمكن( الشهاب, الرجل المشنوق, المطرقة

القةةةول وبكةةةل بسةةةاطة أن أي شةةةمعة تشةةةبه 

س المطرقةةة العاديةةة أو المقلوبةةة تفيةةد بعكةة

ط هةابترينةدأي اذا كان علةى نهايةة , السعر

صةةاعدترينةةدواذا كةةان , تغيةةره إلةةى صةةاعد

http://wordpress-444522-1391999.cloudwaysapps.com/wp-content/uploads/2020/06/Shooting-Star-candlestick.png


/  تصاعدية engulfingالابتلاعية-5

هبوطية
Bullish/Bearish Engulfing

candlestick, 

هذا النموذج إن يجب الانتباه هنا أولا 

شمعة الشمعة الأولى هابطة وال, يتكون من شمعتين

ة الأولى الثانية صاعدة وتغلق فوق سعر فتح الشمع

(بالحجمالأوليالشمعة الثانية تبتلع الشمعة أن أي )

جم بالحوأطول كانت الشمعة الثانية اكبر وكلما 

اه ويفيد هذا النموذج بأن الاتج, كلما كان افضل

طبعا هذا نموذج, صاعدإلى هابط سوف يتغير 
.الابتلاع التصاعدي

بالنسبة للابتلاع الهبوطي فهو أما 

ن أبالعكس تماما  من النموذج التصاعدي حيث 

,الشمعة الأولى صاعدة والشمعة الثانية هابطة

الاتجاه الصاعد وسوفإلى ويشير هذا النموذج 

.اتجاه هابطإلى يتغير 

http://wordpress-444522-1391999.cloudwaysapps.com/wp-content/uploads/2020/06/Bullish-Bearish-Engulfing-candlestick.png


Towشمعتي الانعكاس-6 reversal candles

تجاهالانهايةفيالسعرانعكاسإلىتشيراسمهامنوهي

سالعكأوصاعدإلىهابطمنالسعرلتغيرتأتيأنهاأي

.تماما  

نسبيا  نطويلتيبالونمتعاكستينشمعتينمنوتتألف

قصيرتينالشمعذيولتكونأنويجبتقريبا ،ومتساويتين

.نهائيا  موجدةغيرأوجدا  

نموذجتسبقالتيشمعاتالثلاثتكونأنويجب

أصغرنالشمعتينموذجتليالتيشموعوالثلاثالشمعتين

لثلاثمشاهدتكبعدإلايكتمللاالنموذجأنأيمنهما،

.النموذجتليالتيالشموع



الصباح / شمعة نجم المساء -7
Evening Star / Morning Star, 

يتكون هذا النموذج من ثلاثة شموع، 

انية الشمعة الأولى صاعدة كبيرة، والشمعة الث

صاعدة صغيرة، والشماعة الثالثة هابطة 

ة في بعض الأحيان تتجاوز الشمع, كبيرة

.هاالثالثة حجز الشمعة الأولى أو لا تتجاوز

ون الذيل لكن انتبه للشمعة الثانية فيجب أن يك

العلوي بمنطقة اعلى من ذيول الشمعتين

.الآخر

ويعتبر هذا النموذج أيضا من النماذج 

ون يكانالانعكاسية، وتذكر دائما  انه يجب 

ة شمعتين بنفس اللون وبعدها الشمعأول 

.العاكسة

معة وبالنسبة لشمعة الصباح هي عكس ش

ط المساء أي أنها تفيد انعكاس السعر من هاب



ماهي أنماط الاستمرار؟
the three)نمط استمرار صاعد 

methods):
من خمس شموع ويأتييتألف 

ذا وليزيد استمراره في هابطهالالترندفي 
:شمعات من5بالنسبة فتتألف أما , الاتجاه

رالأولى شمعة هابطة ذات جسم كبيالشمعة •

ات الثانية والثالثة والرابعة شمعوالشمعة •

لا يتخطوا أنصاعدة صغيرة ولكن يجب 
الشمعة الأولى

الخامسة شمعة هابطة كبيرة وذيلالشمعة •

تغلق هذه الشمعة تحت أن صغير ويجب 
.الشمعة الأولى

:يوجد نمط استمراري صاعد وأيضا 

ا  وايض, وهو عكس الاستمراري الهابط تماما  

.شمعات5يتألف من 

http://wordpress-444522-1391999.cloudwaysapps.com/wp-content/uploads/2020/06/the-three-method.png


وهناك المزيد من الشموع 

الانعكاسية، وهذه الشموع 

:هي مثل

شمعة البين بار

.شمعة عالية الظلال

القائمةالسحابىنموذج 

Piercing lineنموذج الخط الثاقب

/ الشرائيالهرامينموذج 

البيعي



التاليةيمكن تحليل الأسهم العادية باستخدام المؤشرات

Earning))ربحية السهم-1 Per Share

:حيث
R=صافي الربح بعد الضريبة
D= توزيعات الأسهم الممتازة
n= عدد الأسهم العادية

Y=



الأنواعأكثرمنالأسهممنالنوعهذايعد:العاديةالأسهم

احبهالصتخولالمنشأةملكيةفيحصةعنعبارةهيشيوعا،

أنكماللآخرين،الالتزاماتسدادبعدالأرباحعلىالحصول

هذهروتعتبالمنشأةإدارةفيالمشاركةحقالعاديالسهملحامل

فيةخاصالمالرأسوتكوينللتمويلأساسيامصدراالأسهم

حص إلىالمالرأستقسيميتمحيثالتأسيس،مرحلة

.واحدةمرةللجمهورطرحهايتمأسهمشكلفيمتساوية

منشأةالظروفلتغيرتبعاالعاديالسهمقيمةتتغيرقدكما

قلبيتأنللسهمويمكن.عامةالاقتصاديةوالظروفالمالية،

سوقية،الوالقيمة،الاسميةالقيمة:هيثلاثقيمبينالزمنمع
الدفتريةوالقيمة



Parالاسميةالقيمة- or Face-Value:المنصو القيمةوهى

كنسبةباحالأرتوزيعيتمأساسهاوعلىالمنشأة،تأسيسعقدفيعليها

لمنشآتاإلزامعلىالقانونيةالتشريعاتتن ماوكثيرامنهامئوية

للسهماسميةكقيمةأدنىبحد
فيبهاالتعامليتمالتيوهى:Market-Valueالسوقيةالقيمة-

لمقارنةباالتذبذبكثيرةقيمةوتعتبر،(البورصة)الماليةالسوق

.ثابتةتظلالتيالاسميةبالقيمة

يحققوحينئذالاسمية،القيمةعلىالسوقيةالقيمةتزيدوقد

فيأما.أسهمهمبيععلىأقدمواماإذارأسماليةأرباحاالأسهمحملة

لانهملكوخسارةسيحققونفإنهمالاسمية،القيمةعنانخفاضهاحالة

.الأسهملهذهثمنادفعوهماقيمةيستردون

فيهامردوالمستثمرين،وتوقعاتوالسياسيةالاقتصاديةوللظروف
.للسهمالسوقيةالقيمةعلىالتأثير



Share))الدفتريةالقيمة- Per Value Book:

وهى القيمة التي يستحقها السهم من واقع السجلات المحاسبية

للمنشأة، 

:  حيث

 BV= القيم الدفترية 
E = Equity= حقوق المكية

n= عدد الأسهم العادية
:يليماالملكيةحقوقتشمل

الأرباح المحجوزة+ الاحتياطيات + رأس المال المدفوع = حقوق الملكية 

المنشأةحيةربعلىوتعتمدباستمرار،للسهمالدفتريةالقيمةوتتغير

ومنهم،للسالحقيقيةالقيمةعنجيدةفكرةالقيمةهذهتعطىكماعام،بشكل

يفالمتداولةالأسهمشراءحولرشيدلقرارالتوصلفيتساهمفهيثم
.الماليةالسوق

                 BV=
 E

𝑛
=  القيمة الدفترية



Share))صافي القيمة الدفترية للسهم الواحد-2 Per Value Book:

Ratio Earning-Price))ربحية السهم / معدل سعر السهم-3



الأسهمبينوسطاالأسهممنالنوعهذايعتبر:الممتازةالأسهم

فهيمنهما،كلومميزاتخصائ ببعضوتتسموالسندات،العادية

لحاملهايحقكما،المنشأةملكيةفيحصةلكونهاالعاديةالأسهمتشبه

يفمحددةأرباحاتمثللكونهاالسنداتوتشبهبحصته،المطالبة

لحملةالأرباحمنأعلىأوأدنىحداالمنشأةتضمنحيثالغالب

يتالتصوفييشتركونلاالأسهمهذهحملةأنكماالممتازة،الأسهم

قوقهمحاستردادفيالسنداتحملةبعدالأولويةولهمالسندات،كحملة

تصدرالتيالشروطبعضالأسهمهذهوتجمع.للمنشأةالتصفيةعند

لقابليةاأوعادية،لأسهمالتحويلإلىكالقابليةالسندات،أساسهاعلى

هذا.الأسهملهذهالمصدرةالمنشأةتحددهالذيالوقتفيللاستدعاء

اشيوعالأجلطويلةالتمويلمصادرأقلمنالممتازةالأسهموتعد
.السنداتأوالعاديةالأسهمبإصدارعنهاالاستغناءويمكن



منهاغيرعنالمحتجزةالأرباحتتميز:المحتجزةبالأرباحالتمويل

ويلللتمداخليامصدراكونهاحيثمنالأجل،طويلةالتمويلمصادر

نهايةفيكاملةتوزيعهابينالخيارلديهاأرباحاتحققالتيفالمنشآت

وتلكافيةالصالأرباحبينبالفرقوالاحتفاظمنها،جزءتوزيعأوالعام

المنشآتتلزمقانونيةتشريعاتوجودإلىإضافةهذا.الموزعة

المحققةنويةالسالأرباحمنمئويةكنسبةإلزاميةباحتياطياتبالاحتفاظ

قحقومنجزءاوتعدللمساهمين،تعودالمحتجزةالأرباحهذهملكية

.المنشأةفيالأرباحتوزيعبسياسةالأرباحهذهكميةوتتأثرالملكية

ةالقيمزيادةإلىتؤديالمحتجزةالأرباحأنإلىهناونشير

خلالمنيترجموذلكالملكية،حقوقزيادةعنناجمةللسهمالدفترية

تريةالدفوالقيمةالمحتجزةالأرباحهذهحجمبينإيجابيةعلاقةوجود
.للسهم



قبلدولارمليون25مبلغفيهاالأرباحقيمةتقدرشركة
،(التواليعلى%22،%18:بمعدلي)والضرائبالفوائد

:يليكماتمويلهاتمدولارمليون100أصولهاإجمالي
مصرفيقرض20%

للسهمدولار1000اسميةبقيمةممتازةأسهم20%

.للسهمدولار180قدرهمحددوتوزيع
مصاريفبدونسهم30.000إلىمقسممالرأس60%

.(الحالةهذهفيالواحدالسهمقيمةاستنتج)إصدار

ىعلللتوزيعالقابلةالأرباحصافيقيمةتحديد:1س

المساهمين؟

التمويل؟تكلفةمفاهيماستخلا :2س



لعملياتا دولارالقيمة بال

الربح قبل الفوائد والضرائب
×  مليون 100= من الأصول %20= حساب قيمة القرض

مليون20= 0.2
دولار3600.000=  0.18×مليون20= %18= الفوائد 

التمويل بالقروضفوائد-

= الربح

25.000.000
دولار

دولار3600.000

الربح قبل الضرائب وبعد الفوائد
(  %22)الضرائب-

21400.000
-4708.000

صافي الربح بعد الضريبة 16692.000

توزيعات الأسهم الممتازة-
القيمة ÷ مليون 20.000.000= من الأصول  %20= الأسهم الممتازةعدد

الاسمية للسهم الممتاز

سهم20.000= 1000/20.000.000= 
20.000× دولار 180= مبلغ التوزيعات

-3600.000

صافي الربح القابل للتوزيعات

سهم30.000/ دولار 13092.000= عاديسهم30.000على 
دولار للسهم الواحد436.4= 

13092.000



مويلتمصادرمنتكوينهتمللشركةالتمويليالمزيج

:وهيثلاثة

(الأجلطويلةالسندات)المصرفيةالقروض-1

ممتازةأسهم-2

(الملكيةحقوق)عاديةأسهم-3

تكلفة؟أكثرالمصادروأيأفضلالمصادرأي:3س

:البنكيةالقروضعلىالشركةاعتمادعدمبافتراض

ستكونالمدفوعة،الضرائبقيمةستختلف

(دولار5500.000=0.22×25.000.000)تساوي

4708.000-5500.00=ضريبيوفرهناك

دولار792.000=



مويليالتالهيكلعداماشيءكلفيمتماثلةشركاتثلاثلدينا

.(ممتازةأسهموجودعدمبافتراض)أدناهوالموضح

جالشركة  بالشركة  أالشركة  عناصر الهيكل المالي

30.000 50.000 100.000 (دينار للسهم100قيمة اسمية ) رأس المال

70.000 50.000 - (%15)قروض بفائدة 

100.000 100.000 100.000 الخصومإجمالي

20.000الثلاثالشركاتمنكلقيالتشغيلربحبلغوقد
%40بمعدلضريبيةلشريحةالشركاتهذهوتخضعدينار

صحابلأالمتاحالربحعلىالتمويليالهيكلاثرلتوضيح

لىعالعائدمعدل)الملكيةحقوقربحيةحسابمنبدفلاالشركة

:يليكماوذلكالعاديالسهموربح(الملكية



جالشركة  بالشركة  أالشركة  عناصر الهيكل المالي

20.000

70000×0.15=1

0500

20.000

50.000×0.15

 =7500

20.000

-

والضرائبالربح قبل الفوائد

ةسعر الفائد× قيمة القروض = الفوائد -

9500

3800

20000-7500

 =12500

12500×0.4=5000

20.000

20.000×0.4=8000

الربح قبل الضرائب

%40ضرائب بنسبة-

5700

12500-5000

 =7500
20000-8000

 =12000
صافي الربح بعد الضرائب 

30000/5700

=19%
50000/7500%

=15%
100000/12000×100  =

12%
=  العائد على الملكية

100×حقوق الملكية/صافي الربح بعد الضرائب

100/30000

سهم300=

100/50000
سهم500= 

100/100000=1000

سهم
القيمة الاسمية للسهم/رأس المال= عدد الأسهم

300/5700=19 500/7500=15 12000/1000=12
د عد/ صافي الربح بعد الضرائب= ربح السهم

الأسهم 

100000/70000

70%

100000/50000
 =50% صفر=%100000/صفر

ع الرق)نسبة الاعتماد على الديون في التمويل

%اجمالي الأصول/اجمالي الديون(= التمويلي



جالشركة  بالشركة  أالشركة  عناصر الهيكل المالي

10.000

70000×0.15=1

0500

10.000

50.000×0.15

 =7500

10.000

-

والضرائبالربح قبل الفوائد

ةسعر الفائد× قيمة القروض = الفوائد -

(500*)

0

10000-7500

 =2500

2500×0.4=1000

10.000

10.000×0.4=4000

الربح قبل الضرائب

%40ضرائب بنسبة-

(500)

2500-1000

 =1500
10000-4000

 =6000
صافي الربح بعد الضرائب 

-30000/500

 =(1.7 )%

50000/1500%
=3%

100000/6000×100 =

%6
=  العائد على الملكية

100×حقوق الملكية/صافي الربح بعد الضرائب

100/30000

سهم300=

100/15000
سهم500= 

100/100000=1000

سهم
القيمة الاسمية للسهم/رأس المال= عدد الأسهم

300/500 =(1.7) 500/1500=3 1000/6000=6
د عد/ صافي الربح بعد الضرائب= ربح السهم

الأسهم 

100000/70000

70%

100000/50000
 =50% صفر=%100000/صفر

ع الرق)نسبة الاعتماد على الديون في التمويل

%الأصولاجمالي/الديوناجمالي(= التمويلي



جالشركة  بالشركة  أالشركة  عناصر الهيكل المالي

15.000

70000×0.15=1

0500

15.000

50.000×0.15

 =7500

15.000

-

والضرائبالربح قبل الفوائد

ةسعر الفائد× قيمة القروض = الفوائد -

4500

1800

15000-7500

 =7500

7500×0.4=3000

15.000

15.000×0.4=6000

الربح قبل الضرائب

%40ضرائب بنسبة-

2700

7500-3000

 =4500
15000-6000

 =9000
صافي الربح بعد الضرائب 

30000/2700

=9%
50000/4500%

=9%
100000/9000×100  =

%9 
=  العائد على الملكية

100×حقوق الملكية/صافي الربح بعد الضرائب

100/30000

سهم300=

100/50000
سهم500= 

100/100000=1000

سهم
القيمة الاسمية للسهم/رأس المال= عدد الأسهم

300/2700=9 500/4500 =9 1000/9000=9
د عد/ صافي الربح بعد الضرائب= ربح السهم

الأسهم 

100000/70000

70%

100000/50000
 =50% صفر=%100000/صفر

ع الرق)نسبة الاعتماد على الديون في التمويل

%اجمالي الأصول/اجمالي الديون(= التمويلي



:ملاحظات

)ككلللمستثمرينعائداتحققالتمويلفــــــيالديونعلىتعتمدالتيالشركة:أولا

(السنداتوأصحابالعاديةالأسهمأصحابهمالمستثمرينإجمالي

.  كلما زاد الاعتماد على الدين زاد العائد لإجمال المستثمرين والعكس صحيح-

ديونتوجدولاتوجدولا12000قيمتهللمساهمينربحصافيحققت(أ)الشركة-

.الشركةهذهفي

فوائدإلىبالإضافة،7500قيمتهللمساهمينربحصافيحققت(ب)الشركة-

7500قيمتهاالسنداتلأصحاب

15000=7500+7500(=ب)الشركةحققتهمااجمالي

(أ)الشركةحققتهمامقارنة(ب)للشركةالعائدفيالزيادة❖
15000-12000=3000

لأصحابفوائدإلىبالإضافة،5700قيمتهللمساهمينربحصافيحققت(ج)الشركة-

10500قيمتهاالسندات

16200=10500+5700=(ج)الشركةحققتهماإجمالي

(أ)الشركةحققتهمامقارنة(ج)للشركةالعائدفيالزيادة❖

16200-12000=4200



العائد؟فيالزيادةهذهجاءتأينمن:السؤال

ض،القروعلىالفوائدتحققهالذيالضريبيالوفرهوالزيادةهذهمصدر-

:ذلكإثباتويمكن

(ب)الشركة-
%الضريبةمعدل،7500الفوائدقيمة 40

عماللمستثمرينالعائدفيالزيادةنفسوهي3000=0.40×7500

.(أ)الشركةحققته

:(ج)الشركة-
%الضريبةمعدل،10500الفوائدقيمة 40

عماللمستثمرينالعائدفيالزيادةنفسوهي4200=0.40×10500

.(أ)الشركةحققته



:لىالأوالحالةفيفعلياالمدفوعةالفوائدقيمةبالتالي

دولار2808.000=3600.000-792.000

=0.78=3600.000/2808.000=الجديدالمعدل
78%

=0.1404=0.18×0.78=الحقيقيالمعدل
14.04%
معدل-1)الاسميالمعدل=للفوائدالحقيقيالمعدل

(الضريبة

=0.18(1-0.22)
=0.18×0.78=0.1404=14.04%



:انيةالثالحالةفيفعلياالمدفوعةالفوائدقيمةبالتالي

دولار2808.000=3600.000-792.000

=0.78=3600.000/2808.000=الجديدالمعدل
78%

=0.1404=0.18×0.78=الحقيقيالمعدل
14.04%
معدل-1)الاسميالمعدل=للفوائدالحقيقيالمعدل

(الضريبة

=0.18(1-0.22)
=0.18×0.78=0.1404=14.04%



لأنهالديون،منبالكاملمعينةشركةتمويلالممكنغيرمن:ثانيا

قحقو)ملكيةقاعدةلديهاليسشركةبإقراضيقوممنيوجدلا

منةالشركعجزحالةفيالدائنينلأموالالضامنلتكون،(الملكية

.الديونهذهتسديد

.ةعكسينتائجإلىيؤديقدالديونعلىالاعتمادزيادة:ثالثا

نمتعتبرلاالقروضفوائدعكسعلىالأسهمأرباحأن:رابعا

يتولدلاثمومنالضريبة،حسابقبلتخصمالتيالتكاليفبين
.ضريبيةوفوراتأيعنها



:جوردننموذج 

( رباحتوزيع الأ) طريقة لتقييم التـدفقات النقديـة تعد 

لفتـرة الـسنوية المتولـدة عـن الـسهم والتـي تنمـو بمعـدل ثابـت ل

م العـادي، المـستقبلية مـؤثرة بـذلك علـى القيمـة الحقيقيـة للـسه

:ويمكن التعبير عن هذا النموذج بالصيغة الآتية

:حيث أن
P0 = لقيمة الحقيقية للسهم

Di=توزيعات الأرباح

K  =معدل العائد المطلوب على الاستثمار بالسهم

g  = معدل نمو توزيعات الأرباح

gK

Di

0P
−

=



دخولعليهيترتبأنيحتملجديدةأسهمإصدار

فيللأص واتأكبرتشتتيعنيمماجدد،لمساهمين

لمركزإضعافهذافييكونوقدالعمومية،الجمعية

يهعلالتغلبيمكنقدالعيبهذاأنغيرالقدامى،الملاك

تالإصداراشراءفيالأولويةحقالقدامىالملاكبإعطاء
Pre-emptive.العاديةالأسهممنالجديدة Rights



علىالحصولفيالشركةرغبتإذابأنهالأوليةهذهتتمثل

سهمالأبطرحتقومأنملزمةفتكونأسهمطرحطريقعنالتمويل

عدمالمساهمينرغبةكانتإذاإلاالقدامىالمساهمينعلىأولا

ةالحاليالملكيةتركيبةعلىالحفاظأجلومن.الحقهذاممارسة
-Proبوالتناسالنسبةبأسلوبتطرحالجديدةالأسهمفإنللشركة
Rataركةالشفيمساهمتهنسبةحسبحقهيأخذمساهمكلبمعنى

.أسهمأربعةلكلسهميكونكان

طرحمنأقلتكلفتهبأنتتمثلميزةالتمويلمنالنوعلهذاإن

التيالتكاليفيتطلبلاأنهأساسعلىالعامالاكتتابإلىالأسهم

فبالصحوإعلاناتأوراقمنالعامللاكتتابمصاحبةعادةتكون

كالملاملكيةعلىيحافظالتمويلمنالنوعهذافإنكذلك...الخ
.الشركةإلىجددمساهمونلدخولالسماحعدمحيثمنالقدامى



سلسلة تمارين
دولار30بسعرالسوقفيسهمهايباعالشركاتإحدى-1

15.000.000قدرهمبلغالجديدةعملياتهالتمويلوتحتاج

أنةالشركعلىالاستثمار،بنكنصيحةعلىوبناءدولار

الواحد،للسهمدولار27.53بسعرجديدةأسهمتصدر
%الاستثماربنكويتقاضى أتعابهمقابلالإصدارسعرمن7

إضافةسهملكلدولار25.60علىالشركةتحصلوبهذا

.دولار360.000قدرهاإضافيةتكلفةتتحملذلكإلى

يعهاتبأنالشركةعلىيجبالتيالأسهمعددهوكم:السؤال

بعددولارمليون15قدرهصافيمبلغعلىتحصللكي
الاستثماربنكوتكاليفالإصدارتكاليفخصم



الفوائداحتسابقبلربحاالشركاتإحدىتحقق-2

علىالضريبةلمعدلوتخضعدولار500.000والضرائب
الربحهذابأنعلما%32والصناعيةالتجاريةالإرباح

:التمويليللمزيجبديلينخلالمنتحقق

فقطبالملكيةالتمويل-1

كية،والملبالمديونيةالتمويلبينمزيجعلىالاعتماد-2

فائدةبمعدلدولار100.000القرضقيمةتكونحيث
16%

بوالضرائالمدفوعةالفوائدبينالعلاقةهيما:السؤال

معا؟والملكيةبالمديونيةالتمويلحالةفيالمدفوعة



100,000تمتلدددددك شدددددركة-3 Darkroom

Windowshadeيمتلدددك . مدددن الأسدددهم القائمدددةسةةةهم

:  المستثمرون في الشركة الأعداد التالية من الأسهم

لديددددده 2المسدددددتثمر ؛ سدددددهم20،000لديددددده 1المسدددددتثمر 

المسدتثمر سدهم؛ 15000لديه 3المستثمر ؛سهم18000

؛سهم7000لديه 5المستثمر سهم؛10000لديه 4

.لكل منهمسهم 5000لديهم 11إلى 6والمستثمرين من 

رقهم مدا هدو الحدد الأدندى لعددد المسدتثمرين الدذين سيسدتغ-

التصويت لتغيير الإدارة العليا للشركة؟

علدى التصدويت مع دا، فهدل 2و1وافدق المسدتثمرون إذا -

ا من شق طريقهم في كيفية إدارة الشركةيمكنهم التأكد دائم 



المصدرةالأسهممنسهم1000لديهاالشركةأنلنفترض-4

.إضافيسهم200لإصداروتخطط

مننسبةشراءفيالحقسهما  50حاليا  يملكالذيالمساهممنحوسي  

الحاليةملكيتهنسبةتعادلالجديدالإصدار

هنسبة ت كي ةمل ي ل حا ل ة:5%هيا ةنسب كي مل ل ةا ي الأصل

1000/50=5%

عرضللشركةفيمكن،الأسهمشراءعدمالمساهماختارإذا

حمنهوالوقائيالحقمنالغرض.آخرينمستثمرينعلىالأسهم

.حاليينالالمساهمينملكيةنسبةتقليللالأسهممنالجديدةالإصدارات

%شراءفرصةمثالنافيللمساهمتتاحلمإذا الأسهممن5

لمستثمرينالجديدةالأسهمبيعوتم(الحاليةملكيتهنسبة)الإضافية

،آخرين

المساهمملكيةعلىذلكاثرهوما



دسيزداالمصدرةالأسهمإجماليلأنستنخفضالمساهمملكيةنسبةفإن

الجديدالإصداربعدالمصدرةأسهمعددإجمالي .

سهم1200= 200+ 1000
الآنالمساهمسيمتلك% 4.17=  1200/ 50: الجديدةالملكيةنسبة

 .السابقة %5 :بنسبةمقارنة،الشركةمنفقط % 4.17



A company has 2.000 shares of $1par value common 
stock and 200 shares of 5%, $110 par, non-cumulative 
preferred stock outsanding, the balance in retained earning 
at the beginning of the year  was $500.000 net income for 
the current year was $300.000 if the company paid a 
dividend of $2 per share on its common stock, 
what is the balance  in retained earning at the end of the 
year?

من الأسهم العاديةدولار أمريكي1سهم بقيمة 2.000تمتلك الشركة -5

غير التراكمية،الممتازة الأسهم من دولار أمريكي110بقيمة اسمية سهم 200و

العام وكان الرصيد في الأرباح المحتجزة في بدايةللسهم الواحد ٪5بنسبة توزيع 

دولار أمريكي 500.000

دولار أمريكي 300.000صافي دخل العام الحالي كان 

دولار للسهم الواحد على أسهمها 2إذا قامت الشركة بتوزيع أرباح قدرها 

ما هو الرصيد في الأرباح المحتجزة في نهاية العام؟،العادية



500.000:                  الأرباح المحتجزة بداية العام

300.000الإرباح الصافية الجارية                        

4000-(= 2000×2)-توزيعات الأسهم العادية                 ناقص

1100-( = 200× 110×0.05)-توزيعات الأسهم الممتازة     ناقص

794.900=                           صافي الأرباح 


