
 الاستثمار في سوق الاوراق المالية:  05المحاضرة 
  المال سرا قاسو ا أنواعاولا: 

 فیها یتم الأجل، وطویلة متوسطة مالیة راقأو ب تعاملت التي الأسواق تلك بها ویقصد  :الفوری  المال راس سوق  :1
 المال راس سوق  من یتفرع حیث، وجیزة فترة خلال أو الیوم ذات في الصفقة محل المالیة الورقة واستلام تسلیم
 .ثانویة سوق ال ،أولیة سوق ال :سوقین الفوری 
  یتم في نطاقها التعامل مع الاوراق المالیة عند اصدارها )سوق اصدار الاوراق المالیة(::الأولية السوق
مرة و ذلك عن طریق ما یسمى بالاكتتاب سواء تعلق ذلك بإصدار الاسهم عند تأسیس الشركات الجدیدة او  لاول

عند زیادة راس مالها بعد التأسیس ،او بإصدار السندات عند الحاجة الى قروض طویلة الاجل ، والاكتتاب في 
 ون عاما وذلك عن طریق طرح كل اوالاسهم قد یكون خاصا )مغلقا( أي مقصورا على المؤسسین وحدهم و قد یك

اما الاكتتاب في السندات فغالبا ما یكون عاما حیث یتم اللجوء  بعض اسهم الشركة على الجمهور للاكتتاب فیها،
 .  للجمهور للاكتتاب في السندات

 :)المالیة الاوراق ب التداول فیها  یتم الذي المكان تلك هي السوق الثانوية)سوق تداول الاوراق المالية 
مثلها مثل أي سلعة اخرى أي اول من یتأثر  والطلب العرض لقوانین فتخضع هاأسعار  أما أنواعها، اختلاف على

 بعد أي قبل، من طرحها أو إصدارها تم التي المالیة بالاوراق بالتعامل السوق  هذا ویختص ،بالكساد او الرواج 
ة او سوق بالبورص السوق  هذا على یطلق المتخصصة المالیة المؤسسات أحد بواسطة أو مباشرة سواء توزیعها

 الاوراق المالیة .
حیث یرجع استخدام كلمة بورصة للدلالة على المكان والعملیات المتعلقة بالاوراق المالیة الى لقب تاجر بلجیكي 

ه المدینة خلال هذ "فان دي بورص"حیث یمتلك فندق في مدینة بروج البلجیكیة وكان هذا الفندق ملتقى التجار في
 :نوعین إلى الثانویة السوق  تصنیف یمكنم ،  11القرن 
 فیه یتم محدد مكان لها بأن الأسواق هذه وتتمیز البورصات شكل تأخذ التي وهي :المنظمة الأسواق -
 ویدیر .السوق  أعضاء من منتخبس مجل بواسطة تدار أنها كما الأسواق، بتلك المسجلة المالیةالاوراق   تداول

 موافقةلل الشروط من العدید المالي السوق  إدارة لجنة وتفرض به العاملون  الوسطاء السوق  هذا في التبادل عملیات
 بعبارة و، أخرى  إلى دولة ومن آخر إلى سوق  من الشروط هذه تختلف إذ البورصة، في الشركاتادراج  على
الاوراق المالیة  في للتعامل والطلب العرض التقاء فیه یتم منظم مكان عن عبارة هو المنظم السوق  أبسط

 .المدرجة للشركات
 خارج تجري  التي المعاملات على المنظمة غیر الأسواق اصطلاح یستخدم :المنظمة غیر الأسواق -
 بالتعامل یقوم حیث  ،بالاوراق المالیة التعامل لاجراء محدد مكان هناك فلیس البورصات، خارج أي المنظم السوق 

 هذا في أساسیا را دو  الوسیط ویلعب المعلنة للأسعار وفقا الوسطاء أو البنوك أو المالیة الشركاتفي هذه السوق 
 الاتصال وسائل بواسطة بسرعة تم الصفقات جمیع لأن العالیة والمرونة المفرطة بالدینامیكیة یتصف التي السوق 
 بین تربط سریعة اتصالات شبكة استخدام یتم إذ المشتري، مع البائع یلتقي أن إلى الحاجة ودون  المتاحة

 لحضور الحاجة دون  المشتري  وبین المالیة الورقة حامل بین یكون  التداول أي المستثمرین و التجار و السماسرة
 المصدرین



 بطةار  أو بجمعیة منظم غیر السوق  في المتعاملین ینظم ما وغالبا، المتعاملین بین بالتفاوض التداول سعر ویحدد
التراخیص  منح و السوق  اذه في العمل بتنظیمذه الجمعیة ه قومت و المالیة السوق  لتجار الوطنیة بالجمعیة تسمى

 :سوقین من المنظمة غیر السوق تتكون و ، للسماسرة
السوق الثالث: هو قطاع من السوق غیر المنظم ويتكون من بیوت السمسرة، ويمارس السوق الثالث  -

دور المنافس للمتخصصین)أعضاء السوق المنظم( والعملاء في هذه السوق هم:المؤسسات الاستثمارية 
ة عند العمول الكبیرة بحیث تتاح لها الفرصة للتفاوض في مقدار العمولة وفي المقابل لا تتمتع بخصم من

كذلك بیوت السمسرة هي الأخرى لا تدفع رسوم عضوية مما يمكنها من تخفيض  تعاملها مع الأسواق المنظمة.
 .تكالیف خدماتها المقدمة

السوق الرابع: وهو السوق الذي یجمع المؤسسات الاستثمارية الكبیرة والأفراد الأغنياء بحیث یتعاملون  -
اق المالية وهذا التعامل كإستراتیجية للحد من العمولات التي یدفعونها فيما بینهم في شراء وبيع الأور 

 .للسماسرة)وتتم هذه العمليات فيما بینهم عن طريق وسيط( ويتمیز هذا السوق بالسرعة وانخفاض التكالیف
 یتم واتفاقیات عقود خلال من ولكن المالیة راقبالأو  فیها التعامل یتم أسواق وهي :الآجلة المال راس سوق   -2

 .لاحق تاریخ في تنفیذها
 المال راس أسواق أدوات -3

 الأسهم -
 السندات  -
 مستحدثة أخرى  أدوات الدین، وأدوات الملكیة أداوت إلى بالإضافة :المال رس أ لسوق  الحدیثة الأدوات -
 الأسهم من كل صفات بین تجمع المستحدثات فهذه قبل، من معروفة تكن لم التي سوق راس المال  مستوى  على

 المستقبلیة العقود الخیار، عقود أشكالها أبرز ومن،  المالیة المشتقات هي بالمستحدثات والمقصود والسندات
  .الآجلة والعقود

 الاستثمار في سوق الاوراق الماليةطرق : ثانيا

قد یكون السلع، و  هو عِبارةٌ عن رأس المال المُستخدم في إنتاجِ أو تَوفیرِ الخَدَمات أو:  مفهوم الاستثمار -1
استِثماراً ثابتاً كالأسهم والسّندات، أو استثماراً مُتغیّراً مثل ملكیّة المُمتلكات، ویُعرَّف الاستثمار بأنّه 

 الأصول التي یشتریها الأفراد والمنشآت من أجل الحصول على دخلٍ في الوقت الحالي أو المستقبليّ.
وللقیام بالاستثمار لابد من تحدید الطریقة التي یستثمر بها عن طریق تحدید طریقة  طرق الاستثمار : -2

 الاستثمار في الفردي او الاستثمار عن طریق صنادیق الاستثمار.
 : لابد من معرفة البضاعة المباعة في البورصة:  الطريقة الاولى :استثمر بنفسك 

 اسهم  -
 سندات  -
الإیداع هي أداة مالیة قابلة للتداول في أسواق المال الدولیة، ویقوم شهادات  ،شهادات الایداع الدولیة: -

أو دویتش   Bank of New Yorkبإصدارها أحد المؤسسات أو البنوك الدولیة مثل )بنك أوف نیویورك
بالدولار الأمریكي أو أي من العملات الأجنبیة الأخرى المتداولة بالسوق الحرة   Deutsche (Bankبنك



تفاظ بغطاء یقابلها من الأسهم المحلیة، وذلك بناء على اتفاق مع شركة مصدرة محلیة. ویتم مقابل الاح
إیداع الأوراق المالیة لتلك الشركة لدى وكیل بنك الإیداع أو بنك الإصدار )فى المعتاد یكون بنك محلى( 

رصة لمال الدولیة مثل بو ومن ثم فإن الشهادات یتم تداولها كبدیل عن الأوراق المالیة الأصلیة فى أسواق ا
لندن ولأن مالك شهادات الإیداع هو فى حقیقة الحال مالك الأسهم المحلیة المقابلة لها )حسب نسبة تحویل 

متفق علیها ( فإن له الحقوق المترتبة لمالك السهم المحلى من حیث التوزیعات النقدیة والعینیة وبیع 
 .الأسهم

 الطريق الثانية: صنادیق الاستثمار 

لة  مؤسسات مالیة مستقوعاء استثماري لتجمیع مدخرات الأفراد واستثمارها في الأوراق المالیة من خلال جهة 
ذات خبرة في إدارة محفظة الأوراق المالیة وهذا ما لا یستطیع الأفراد او تابعة لاحد البنوك اوشركات التامین 

في عملیات  رین افراد اوشركات استثمار حصیلة البیعحیث تقوم باصدار وثائق استثمار یتم بیعها للمستثمتحقیقه،
البیع والشراء للوراق المالیة المتداوبة في سوق التداول بهدف تكوین محفظة اوراق مالیة متنوعة ومتوازنة من حیث 

دمیة خفهي أحد الأسباب الحدیثة في إدارة الأموال، وذلك وفقا لرغبات المستثمرین واحتیاجاتهم ال العائد والمخاطرة 
ودرجة تقبلهم للمخاطر لتحقیق المزایا التي لا یمكن تحقیقها منفردین مما یعود بالفائدة على المصرف أو على 

الشركة التي تؤسس صنادیق الاستثمار وعلى المدخرین وعلى الاقتصاد الوطني ككل، وهي وسیلة لتمویل عملیات 
المال بما یحقق حمایة للمستثمرین فهي وجدت  الاقتصاد الوطني عن طریق ربط المدخرات الوطنیة بأسواق

خصیصا لخدمة فئة معینة من المستثمرین وبخاصة صغار المدخرین بإیجاد وسیلة لتنویع استثماراتهم بصورة لا 
 . تتاح إلا بوجود محفظة مالیة كبیرة

اوالوقت لدى المستثمر المستثمر الى صنادیق الاستثمار في حالة عدم توافر راس المال الكافي او الخبرة  ویلجا
هذه المشاكل عن  لىفظة استثماریة تتسم بالكفاءة لذا فیمكن التغلب عن طریق صنادیق الاستثمار عحلتكوین م

طریق تجمیع المدخرات المالیة مقابل اعطائهم اوراق مالیة تسمى وثائق الاستثمار والقیام باستثمار هذه المدخرات 
الصنادیق من خلال ادارة محترفة تسمى مدیر الاستثمار وذلك مقابل اتعاب وفق قواعد وشروط محددة وتدار هده 

مالیة تسمى اتعاب الادارة وذلك لتحقیق عائد للصندوق توزع على المستثمرین فى وثائق الصندوق. فمن الناحیة 
غیرها النظریة یمكن استثمار هذه الأموال فى أشكال عدة مثل الأسهم أو السندات، أو أدوات سوق نقد، او  

 وتتم المفاضلة بین الاستثمار الفردي وصنادیق الاستثمار كما   یلي:

 .اذا لم یكن لدیك الوقت الكافي لمتابعة اعمالك واستثماراتك فمن الافضل الاستثمار في صنادیق الاستثمار 

 یك سیولة كافیة فمن الافضل الاستثمار في صنادیق الاستثمار.داذا لم یكن ل 

  رو المغامرة ولو قلیلا وتفضل الاستثمار بدون تحمل أي اعباء فمن الافضل الاستثمار في اذا لم یكن لدیك
 صنادیق الاستثمار .



  اذا كان لدیك كل ما سبق )وقت، سیولة، روح مغامرة( فمن الافضل الاستثمار الفردي لمتعة ان تحقق الربح و
 متابعة نمو الاعمال والاموال.

 : ماهية المحفظة المالية ثالثا
 هذا تتناول عدیدة نظریات ظهرت حیث متعددة،  نواحي من كبیرة تطورات المالیة الأوراق في الاستثمار شهد لقد

 وكان لهذه . مقبولة مستویات إلى المخاطر وتخفیض الاستثمار من المتوقع العائد تعظیم إلى هدفت الموضوع
 بورصات شهدت أخرى  جهة ومن . الاستثماري  القرار اتخاذ فیها یتم التي الطریقة تغییر في كبیر  أثر النظریات
 مما التداول عملیات مجال في وخاصة والتشریعیة التقنیة عملها جوانب كبیرا في كافة  تطورا المالیة الأوراق
 من للجمیع متوفرة أصبحت بحیث المعلومات نشر طرق  تطویر إلى إضافة المالیة الأوراق في التداول سهل
  .مات المعلو مزودي ومؤشرات المالیة الأوراق وهیئات للبورصات الإلكترونیة المواقع خلال
 وبطاقات النقود فیه نضع والذي ستمراربا معنا نحمله الذي الشيء الذهن إلى یتبادر محفظة  كلمة سماع عند

ثبات الائتمان  أخر بمعنى . باستمرار معنا حملها الضروري  من انه نرى  وثائق وأي القیادة ورخصة الشخصیة وا 
 إننا تعني محفظة لمةك فأن الاستثمار في أما انمتلكه التي الثمینة الأشیاء من خلیط على تحتوى  المحفظة فأن
 تحتوي  أن یمكن ذلككو  الأخرى  النفیسة والمعادن والفضة الذهبك الثمینة السلع مثل متعددة استثماراتملك ن

 على تحتوى  المحفظة أن أي . والسندات الأسهم مثل مالیة أوراق على تحتوى  أن ویمكن وأراضي، عقارات على
 .فقط مالیة أوراق من المحفظة تتكون  أن ذلكك ویمكن الاستثمارات من خلیط

هي عبارة عن تولیفة لمجموعة من أوراق مالیة تختلف في قیمتها، عائدها، مدة فاما محفظة الأوراق المالیة 
بدقة بالاعتماد على خاصیة التنویع وذلك بغرض تعظیم عائدها وتدنیة استحقاقها، أنواعها....، یتم اختیارها 

خطرها أي تحسین العلاقة: العائد / خطر، ولذلك نجد أن المحفظة المالیة عادة ما تتكون من عدد مناسب من 
المتولد  دالأوراق المالیة )أسهم، السندات، مشتقات مالیة( تتباین وتختلف فیما بینها من حیث قیمتها، معدل العائ

 .عنها ومدة استحقاقها
 


