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 بورصة الأوراق المالية 

 . جعريف البورصة: 1

ف للبىسضت هماًلي:       فُماًلي هلذم حملت مً الخهاسٍ

ىّكم لللُم المىلىلت المسجلت  -
ُ
حهشف بىسضت اللُم المخذاولت نلى أنها جلً "العىق الثاهىي الهمىمي الم

طذسة في العىق الأوليفيها
ُ
 "؛، والمخطظ لخذاوٌ الأوساق المالُت الم

 هثيرة"؛البى  -
ً
 سضت هي "ظىق مىكمت مىغىم المبادلاث فيها هى الإدخاس الهام والخاص الزي ًمثل أمىالا

البىسضت هي "ظىق مىكمت جىهلذ في ميان مهين، وفي أوكاث دوسٍت بين المخهاملين في بُو وششاء  -

"؛  الأوساق المالُت التي جطذسها الششواث والذوٌ

لت الأحل خُث أن آداتها ممثلت في اللُم  فهي "ميان ئلخلاء وجبادٌ بين نشع وؾلب - سؤوط الأمىاٌ ؾىٍ

 المىلىلت مً أظهم وظىذاث"؛

البىسضت هي "الميان الزي ًلخلي فُه المخهاملىن في مىانُذ مدذدة، نلى أن ًخم بطىسة نلىُت باليعبت  -

 للأوساق المالُت، ومخخلف الأظهاس المخهللت بها". 

ظىق الإضذاساث اللذًمت  انلى أنه للبىسضتٍف ئكخطادي ومالي شامل ونلُه ًمىً أن هخلظ ئلى حهش         

فهي "الميان الزي ًلخلي فُه دوسٍا خُث ٌعمذ بجمو الإدخاساث وجىحيهها هدى الإظدثماس في اللُم المخذاولت، 

أنىان مخخطىن مهخمذون في مىانُذ مدذدة لإبشام ضفلاث البُو والششاء للُم مىلىلت )أظهم، ظىذاث، 

مهجىت، مشخلاث مالُت...(، نلى أن ًخم بطىسة نلىُت باليعبت للأوساق المالُت، وبأظهاس مخفاوع نليها  أوساق

هشف بــ"
ُ
ؿت جسعيرة البورصةح "، و ئما بالخلابؼ "نملُاث فىسٍت ناحلت"، أو "نملُاث معخلبلُت آحلت" ششٍ

 ل
ً
لعير الىكامي والإلتزام بالمثل أن جخم ول الهملُاث في البىسضت جدذ سكابت العلؿاث الهمىمُت غماها

 اللاهىهُت والأخلاكُت". 

         
ً
لىم وفلا ت ووشاؽ، وٍ  أظاظُا ختى جيىن العىق الأولبت أهثر خُىٍ

ً
فالعىق الثاهىي الفهاٌ ٌهخبر ششؾا

لكشوف الهشع والؿلب، وهى بزلً آداة سكابُت دائمت لىغهُت المإظعاث وحعُيرها التي جيشـ في هزه 

  جإزش نلى العُاظت المالُت اليلُت. العىق وىنها

 . وشأة وثطور البورصة: 2

أخذ الفشظان البلجًُ "فان دًش نشش مُلادي وعبت ئلى  لشابواللشن اأواخش ًشحو ولمت "بىسضت" ئلى         

 ًجخمو فُهوان " الزي Vander Bourse بىسط 
ً
الخجاس اللادمين مً فلىسوعُا ئلى مذًىت  ًمخلً فىذكا هبيرا

لهذم ئضؿداب شوج البلجُىُت" خُث وان ًجخمو فُه الخجاس والمخهاملين لإبشام الطفلاث والهلىد، وهكشا "ب

جخم الإسجباؾاث في شيل نلىد وحههذاث، ومً زم أظدبذلذ البػائو الحاغشة  الخجاس بػائههم مههم واهذ

ً هىا أضبذ لفل بىسضت ٌهني ميان معخلبلُت كائمت نلى الثلت المخبادلت بين الأؾشاف المخهاملت، وم بالتزاماث

ت.  الللاءاث الخجاسٍ
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في بلجُيا، جلتها فشوعا بخأظِغ  1531ومىه قهشث أوٌ بىسضت وشأة في الهالم هي "بىسضت أهلشط" نام        

"، زم "بىسضت Lyon أوٌ بىسضت لللُم المىلىلت في اللشن العادط نشش هي "بىسضت لُىن" وعبت ئلى مذًىت "

غ زم ، 1566جلاها جأظِغ "بىسضت سوما" باًؿالُا نام( نلى الخىالي، 1963-1549" خلاٌ الفترة )جىلىص، وباسَ

ؿاهُا1762وفي فُىا نام  ،1683وفي باٌ نام  ،1608"بىسضت أمعتردام" نام بىسضت "فكهشث  ، أما في بشٍ

ىسن  ، 1773نام  "لىذن ىسن" وفي هُىٍ  هبر البىسضاثوأأهم مً التي حهخبر  1792نام أظعذ "بىسضت هُىٍ

ذ" وعبت ئلى الميان الزي جخىاحذ فُه، الهالم  في عمى "بىسضت ولعترً
ُ
دوٌ  فيزم جىالى ئوشاء بىسضاث  والتي ح

ذ "بىسضتو ،1808نام  ى"مُلاه "بىسضتو ،1801نام  "بشوهعل أخشي مثل "بىسضت زم ، 1831" نام مذسٍ

ؿاهُا نام  "بىسضت لُفشبىٌ لللؿً"قهشث  بىسضت ". زم حاءث 1853نام  "للمذوأخشي "ل 1842ببرً

بابشام نلىد  اللشن العابو نشش مُلادي، كام الهاملىن فيي البعدىت في هىلىذا، وخلاٌ  1848نام  "شُياغى

 .آحلت بغُت حغؿُت مخاؾش ئهخفاع الأظهاس

ت فياهذ الأولى بالإ  1804أما في الهالم الهشبي فخهخبر مطش أوٌ مً أظغ بىسضت للخذاوٌ نام          ظىىذسٍ

ت" نام خُث نشفذ باهخاج اللؿً  1890، والأخشي باللاهشة "بىسضت اللاهشة" نام1883"بىسضت الإظىىذسٍ

 نام
ً
    . 1930مما دعى لخأظِغ بىسضت للعلو، أما في المغشب الهشبي فخهخبر "بىسضت المغشب" أولها وشأة

  البورصات: . أهواع3

 لؿبُهت الأضل مدل الخذاوٌ هماًلي:ًمىً الخمُيز بين زلار أهىام مً ا        
ً
     لبىسضاث جبها

 . بورصة السلع والعلود: 1.3

والبن هي ظىق مىكمت مخخططت في بُو وششاء البػائو المخجاوعت راث الإظتهلان الىاظو والإظتراجُجي        

 لىىم
ً
العلهت ولزلً  واللؿً واللمذ والعىش...ئلخ، ونلُه ًمىً ئدخاٌ نذة أهىام في هزه البىسضت جبها

 
ً
 وحعمى "بىسضت العلو الحاغشة"، أو آحلا

ً
يىن الخهامل فيها ناحلا ت"، وٍ  بـ"البىسضت الخجاسٍ

ً
حعمى أًػا

ٍخم الاجفاق نىذ نلذ ، و وحهخبر بىسضت البػائو أكذمها وشأة نً البىسضاث الأخشي حعمى "بىسضت الهلىد"، و 

 :الطفلت نلى ماًلي

 ؛، ظهش الىخذةهىنُتها، همُتها :باليعبت للعلهت

لت خ أو الفترة وؾشٍ  ؛الصحً باليعبت للدعلُم : الخاسٍ

  .باليعبت للذفو : هلذا أو نلى دفهاث

ٌ " هزهشالىكذ الحالي  أشهش بىسضاث البػائو فيومً          ، "في مادة الشهيرًبِىغ"و "بىسضت لُفشبى

ىسنو غ"، و"هُىٍ غ" في مادة اللمذ، " في مادة البن، و "بىسضت لىذن"بىسضت لىذن"، و"باسَ "، و"باسَ

" في ئهخاج اللمذ.  و"بىسضت شُياغى"، و"لُفشبىٌ

 . بورصة المعادن والعملات: 2.3

         ٌ المهادن الىفِعت مً كبل  هي ظىق مىكمت لها وحىد مادي في كاناث خاضت خُث جخم المفاوغاث خى

يا، سوظ ل أنىان الطشف، وجخخلف أظهاس المهادن لإخخلاف مطذسها )أمشٍ لُا، البراصٍ ئلخ(، …ُا، حىىب ئفشٍ

 ثالحطىٌ نليها وشحنها والخأمين نليها ودسحت الشىائب فيها، أما "بىسضت الهملا  وبعبب ئخخلاف ؾشق 
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جدذًذ أظهاس  الطهبت" والتي حعمى أًػا بـ"ظىق الطشف" فهي ظىق نالمُت ًخم فيها جبادٌ الهملاث، هما ًخم

 .ضشفها وأظباب ئسجفانها أو ئهخفاغها

 جىكم هفعها بىفعها والمخهاملىن فيها ًيشؿىن ؾُلت أًام  وهي ظىق جلغي أي جذخل خاسجي فهي

 .ظا24ظا/24 الأظبىم وخلاٌ مذة

 . بورصة الليم المحداولة "بورصة الليم المىلولة": 3.3

ًخم جذاوٌ فيها مخخلف الأدواث المالُت مً أظهم، وظىذاث، وأوساق مهجىت، هي ظىق مىكمت         

مشخلاث مالُت بطفت معخللت، وبطىسة معخمشة، وما ًميز هزه العىق ئمياهُت الحطىٌ نلى ظُىلت و 

بعشنت مما ٌصجو نلى جىقُف الأمىاٌ فيها بطفت آحلت أو ناحلت، وجلىم نلى نىطش المػاسبت لإجمام 

        المهاملاث.

 . أهمية البورصة: 4

 ظاظُت الخالُت:ًمىً خطش دوس البىسضت في المجخمو غمً المداوس الأ 

 . أهمية البورصة باليسبة للمؤسسة المسجلة فيها: 1.4

 مً الششوؽ المدذدة اللىاهين والخىكُماث         
ً
حهخبر المإظعت الملُذة بالبىسضت جلً التي ئظخىفذ نذدا

ًمىً ظاسي الهمل بها في البىسضت، وبهذ مىافلت الهُئاث المخخطت راث الطلاخُاث اللاهىهُت بهزا الشأن 

وئن حسجُل المإظعت  للششهت التي خػِذ باللبىٌ مً ؾشح أوساكها المالُت بالبىسضت وفم ششوؽ مهُىت.

 بالبىسضت ًترجب نىه ئًجابُاث وظلبُاث باليعبت للمإظعت هزهشها هماًلي:

  لت، وبالخالي لي ئغافي للمدافكت نلى ئظخمشاس وشاؾها وجىمُتها لآحاٌ ؾىٍ الحطىٌ نلى مىسد جمىٍ

 ا مً الىكام البىيي؛جدشسه

  جطبذ المإظعت بمجشد حسجُلها في البىسضت كادسة نلى مهشفت اللُمت العىكُت الحلُلُت

 ، وبالخالي جػمً البىسضت نملُت الخلُُم الذائم للششهت؛ (الرسملة البورصيةلأظهمها وظىذاتها )     

 عاث الىبري، بانخباس أن حسجُل المإظعاث بالبىسضت ًىعبها مكهش اللىة راث الشهشة أمام المإظ

 البىسضت وظُلت ئشهاس باليعبت للمإظعت الملبىلت فيها.

o ُير، وهكام المىاصهت، وهكام الحعاباث...ئلخغشوسة جلذًم مهلىماث هثيرة خىٌ المإظعت هىكام الدع 

لذم لهُئاث البىسضت المخخطت مما ٌشيل غغىؾاث هبيرة نلى المإظعت  ًُ المخبو في المإظعت ختى 

إزش نلى وشاؾها، ولىً الإشيالُت مامذي صحت المهلىماث الملذمت مً حاهب الإفطاح  الملُذة وٍ

 والشفافُت.

 . أهمية البورصة باليسبة لللطاع العائلي والمسخثمريً: 2.4

ً في البىسضت في الىلاؽ الخالُت:           ًمىً خطش الفىائذ التي حهىد نلى اللؿام الهائلي ومخخلف المعدثمشٍ

  ل ًخىلذ نىه نىائذ؛ مً مىكىس  المشدودًت فان ئظخخذام الهائلاث لمذخشاتهم في البىسضت لأحل ؾىٍ

  ًبُت نلى اللُم الفائػت أو العىذاث، وهي م  ما جيىن هىان ئنفاءاث غشٍ
ً
بي فىثيرا مً المىكىس الػشٍ

ً مً جىقُف أمىالهم في البىسضت؛  الحىافض التي حصجو الهائلاث والمعدثمشٍ
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 ًدللىن فىائؼ مً خلاٌ نملُاث المػاسبت التي مً مىكىس فائؼ ال ً لُمت فان مخخلف المعدثمشٍ

 للأوساق المالُت.
ً
 أو ششاءا

ً
جشي بالبىسضت بُها

ُ
 ج

 :. أهمية البورصة باليسبة للإكحصاد ككل3.4

لُت والإكخطادًت، لزلً وحب نليها          بما أن للذولت خم الشكابت نلى البىسضت لخدلُم أهذافها الخمىٍ

، ومً هزه الأدواث هزهش مهذٌ ظخخذام الأدواث والعُاظاث التي ًمىً بىاظؿتها الخأزير نلى هجاح البىسضتئ

ل العجض  الفائذة، مهذٌ الػشائب نلى الأسباح...ئلخ، وبالخالي فالبىسضت بانخباسها حهاص مالي ًلهب دوس في جمىٍ

له مً الهمىمي خاضت نىذما ًدذر ئخخلاٌ بين الىفلاث والإًشاداث فخط بذ أمام عجض ميزاوي ًمىً جمىٍ

 خلاٌ ئضذاس ظىذاث ًمىً جذاولها في البىسضت.

 . شروط كيام البورصة: 5

ًيبغي جىفش حملت مً الششوؽ الأظاظُت للُام بىسضت فهالت حعمذ للمإظعاث الإكخطادًت مً جمىٍل      

ل عجض ميزاهُت ااالذولت ومخخلف هُئا ت، وهزا جمىٍ تها مً خلاٌ الأنىان راث الفائؼ، جىظهاتهم الإظدثماسٍ

 ومً هزه الششوؽ هزهش ماًلي:

 . ضرورة جسويم الإكحصاد: 1.5

وهلطذ به جىفير مدُـ ئكخطادي ملائم لإوشاء بىسضت ًخم جذاوٌ فيها مخخلف اللُم المالُت ورلً مً         

ًت، وئنؿاء دوس ئغافي خلاٌ ئجبام ظُاظت ئكخطادًت واضحت جإمً نذم ئخخياس الذولت للأوشؿت الإكخطاد

لخاضت والتي حهمل في قل لللؿام الخاص في نملُت الخىمُت وحصجُهه مً خلاٌ المإظعاث الإكخطادًت ا

المىافعت الحشة نلى هدى ًدلم أفػل المشدودًت بأكل جيلفت، ئلا أن هزه العُاظت لا ًمىً الهمل فيها ئلا في 

شفو ول الهلباث  ت وٍ المىغىنت مً ؾشف ئًؿاس ئكخطاد العىق الزي ًىفش المشوهت اللاصمت للخهاملاث الخجاسٍ

 الإكخطاد المخؿـ.

 الدخل الفردي الحليلي لكل فرد:  . الرفع مً مسحوى 2.5

لا ًمىً الحذًث نً جىحُه ئدخاس اللؿام الهائلي دون جدذًذ معخىي الذخل الحلُلي الهائذ ليل         

فشد، ووشير في هزا الطذد ئلى أن أغلبُت البلذان المخلذمت جدافل نلى مهذلاث جضخم غئُلت وعبُا نلى هدى 

لهم في اللُم المخذاولت بالبىسضت دون الخىف مً جؿىس  قاهشة ٌعمذ لللؿام الهائلي مً جىقُف أمىا

 في جىفير 
ً
 هاما

ً
ت دوسا الخضخم، ئغافت ئلى رلً جإدي حجم المذخشاث للمإظعاث المالُت والإظدثماسٍ

 ئخخُاؾاث ئغافُت لذي هزه المإظعاث وجىحيهها في شيل ئظدثماساث بالبىسضت.

 :  يع في الأدوات المالية. الإهفحاح الكبير على الجمهور والحىو 3.5

ت الذخىٌ والخشوج فُه مً          ت الخهامل والهلاهُت بدُث جطبذ البىسضت جخمخو بدشٍ هلطذ بزلً خشٍ

هُت أو ئكخطادًت، هما أن الهلاهُت جيىن بالإنلان الفىسي نً الىىم، والىم، والعهش ببما  دون كُىد حششَ

 للمىافعت الخامت الزي ًخؿلب ججا
ً
 مخخلف العلو المهشوغت.وغ ًدلم ظىكا

 لخهذد 
ً
وججذس الإشاسة ئلى أن البىسضاث الأهثر فهالُت في الهالم جفخلش ئلى ججاوغ الأوساق المالُت هكشا

ً، وهزا ئلى جىىم الأدواث المالُت خاضت منها ما ًخهلم بعىق العىذاث، ونلُه ًمىً اللىٌ أن  المطذسٍ
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فترع فيها جذاوٌ  ًُ و هزه بىسضت اللُم المخذاولت  الأضىٌ المالُت التي حشمل أهبر كذس مً الإدخاس، رلً أن جىىَ

 لمطالحهم مما ٌهؿي للبىسضت الأهمُت 
ً
دُذ للمخهاملين ئخخُاساث هثيرة وفلا

ُ
الأدواث لها مضاًا نذًذة ئر ج

و ورلً هاحم نً الهذد المدذود  والفهالُت، أما نً بىسضاث الذوٌ الىامُت فانها حهاوي مً ئشياٌ الخىىَ

و في الأدواث،  ل، وهزا نذم الخىىَ للمخذخلين بالبىسضت، وغُاب الإداسة في الإظدثماس خاضت في المذي الؿىٍ

ونذم جىقُف المذخشاث نلى شيل ظىذاث ظىاء لعبب ئكخطادي "قاهشة الخضخم"، أو لعبب دًني 

 "مهذلاث الفائذة".

 . الهيئات المىظمة للبورصة: 6

    ،ً  ليل الخجاوصاث التي ًمىً أن جدذر داخل البىسضت، فان هزه  بهذف خماًت ضغاس المذخشٍ
ً
وجفادًا

الأخيرة جخػو ئلى جىكُماث حهمل نلى سناًت وخعً جؿبُم كىاهين الهمل جدذ سكابت هُئاث مخخطت حهمل 

 للكشوف العائذة، وجخخلف هزه الهُئاث مً 
ً
نلى الخأهذ مً هكامُت الهملُاث وهزا ئجخار اللشاس اللاصم وفلا

مىً خطش أهمهما فُماًلي:دو   لت لأخشي بخطىص معمُاتها، ونذد أنػائها، ومهامها، وٍ

 لجىة الأوراق المالية والبورصة: . 1.6

 نام        
ً
، ووان اللطذ مً ئكامت هزه 1929بالى.م.أ نلى أنلاب الأصمت الإكخطادًت لهام 1933أولها قهىسا

ت، زم جىظهذ لدشمل مهامها مشاكبت نملُاث البىسضت اللجىت هى الخدلُم في مهشفت أظباب وهخائج الأصم

بطفت دائمت، وئنلام وافت المخذخلين بيل ما ًخهلم بالأظهم والعىذاث الملبىلت في البىسضت، وهزا سضذ ومىو 

حمُو أنماٌ المػاسبت خاضت ئرا واهذ جإزش نلى المعخىي الهام للأظهاس، وجلىم هزه اللجىت بيشش وافت 

ُم المخذاولت بالبىسضت، وحسجُل الششواث والهُئاث التي حهلذ ضفلاث بالُىسضت، ومىو المهلىماث خىٌ الل

 وكىم المهاملاث المشيىن فيها بالبىسضت، خاضت جلً التي ججهل الأظهاس جخغير بطفت مطؿىهت.

 . مجلس الأوراق المالية والإسخثمارات: 2.6

ظدثماساث في البىسضت، ونادة فان ضلاخُاث وصاسة جخىلى اللُام بدىكُم ومشاكبت حمُو الإ  1986قهش في خىالي 

هاث جخدىٌ ئلى هزه اللجىت، ولزلً  ت والترخُظ لها المالُت في بهؼ الدششَ ًخهين مشوس الهملُاث الإظدثماسٍ

 مً ؾشف هزا المجلغ.

 . لجىة عمليات البورصة:3.6

ى، بدُث جلىم هي الأخشي بمخابهت ول وهي معخىخاة في هثير مً حىاهبها ئلى اللجىت الأول 1967قهشث نام       

شإون البىسضت، هما أهه مً ضلاخُاتها ئجخار اللشاساث اللاصمت والإحشاءاث الىفُلت بخدعين ومشاكبت نملُاث 

 البىسضت لللُام بىقائفها بفهالُت.

 . مكوهات البورصة: 7

ت، وليل منهما أحضاء جخيىن بىسضت اللُم المخذاولت مً كعمين هما العىق الشظمُت، والعىق الم      ىاصٍ

 : ششخا فُماًليوخطائظ هزهشهما 
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 . السوق الرسمية: 1.7

 وهي ميان ًخم فُه الخفاوع خىٌ الششواث الىبري المسجلت في حعهيرة البىسضت، والتي  :السوق الأولى

، وججذس الإشاسة ئلى أن هزه الأظىاق جدىمها كىا
ً
جشي نليها نملُاث الخذاوٌ والخفاوع ًىمُا

ُ
هين ج

، ونلُ
ً
 مدىما

ً
بلذضاسمت ومشاكبت شذًذة ومىكمت جىكُما

ُ
في هزه  ه فان ول الششواث والهُئاث التي ك

 .العىق وحب نليها أن جخػو للىاهين مدذدة

خؿلب كبىٌ جلً الششواث في العىق الأولي حملت مً الششوؽ هزهشها هماًلي:   وٍ

بت المدلم مً ؾشف المإظع -  بيعبت مدذدة؛أن ًيىن ضافي الشبذ كبل الػشٍ
ً
 ت مدذد كاهىها

 "هأن جيىن الأضىٌ المادًت في الميزاهُت  -
ً
ىن الششهت لىفعها كُمت مً الأضىٌ المادًت مدذدة كاهىها

ّ
ي

ُ
أث ج

 مدذدة اللُمت"، وهزلً هى الأمش لللُمت العىكُت للعهم مدذدة اللُمت؛

اللاهىن أن ًخدذد نذد أن جيىن هزه الششهت مىفخدت وشهىسة نلى حمهىس البىسضت، وهزلً ًخؿلب  -

 ؛مهين مً الأظهم ًمثل الششواث التي جيشـ داخل هزه العىق 

غشوسة الإفطاح والشفافُت الياملت خىٌ همـ الدعُير، والىغهُت المالُت، وحجم المبُهاث، وهخائج  -

 الأسباح بشيل دوسي.

ً العىق الشظمُت مً مً الششوؽ العابلت ًدبين أهه لابذ لذخىٌ الششواث ئلى العىق الأولي وكُذها غم

 مىكو ئكخطادي كىي، بالإغافت ئلى المياهت المعخلشة لليشاؽ الزي جماسظه؛

طبذ ملتزمت بماًلي: 
ُ
 وبمجشد كبىٌ الششهت وجىفش الششوؽ فيها ج

 الحطىٌ بالمىافلت الخاضت بالأوساق المخذاولت بالبىسضت؛ -

ش نً أسباخها، وهزا ول ما ًخهلم بالحعاباث الخخامُت -  ليل دوسة مالُت. وشش جلشٍ

 وفي ملابل رلً ًدلم حسجُل الششهت في العىق الشظمُت الأولي الهذًذ مً المضاًا هزهش منها:

ئمياهُت ئظخفادة الششهت مً الإنلان المجاوي الزي ًيىن له أزش ئًجابي نلى وشاؽ المإظعت خاضت ئرا  -

 وان حجم مهاملاتها مً الأظهم هبير، ولها مىكو ئكخطادي هبير...؛

 مً ششهت راث ؾابو نائلي ئلى ششهت ئ -
ً
ش وشاؽ المإظعت وجدىلها مً ؾابو ئلى آخش مثلا مياهُت جؿىٍ

 راث أظهم؛

ل المإظعت، وجخفُؼ الخيالُف التي ًمىً  - ادة مىاسد جمىٍ ًإدي حسجُل الششهت في العىق الأولي ئلى صٍ

 أن جخدملها المإظعت في خالت اللجىء ئلى الجهاص المطشفي. 

 تهذف هزه العىق في الأظاط ئلى حلب وئظخلؿاب أهبر نذد ممىً مً الششواث ة: السوق الثاهي

الطغيرة والمخىظؿت والىبيرة، والتي جخميز بمهذٌ همى ملبىٌ ولا جخىفش فيها الششوؽ اليافُت للدسجُل 

 .في العىق الأولُت

كذ جخمىً مً فالعىق الثاهُت هي مطذس ئظخلباٌ دائم لخلً المإظعاث، وحهخبر همشخلت ئهخلالُت 

خلالها الششواث أن جيخلل ئلى العىق الأولُت، ووشير ئلى أن هزه العىق ًيشـ فيها نذد مً المإظعاث 
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ت التي لا جشغب في الذخىٌ ئلى العىق الأولُت وجشغب في الحفاف نلى مهذٌ همى ليشاؾها  الىبيرة واللىٍ

 بشيل ًػمً لها الإظخلشاس والإظخمشاس.

للىاهين التي جدىم هزه العىق هي أهثر مشوهت مً العىق العابلت، ما ًجهلها بالإغافت ئلى رلً فان ا

ت ووشاؽ ورلً بالىكش ئلت جىىم المإظعاث المسجلت فيها، وئخخلاف أحجامها، وجىىم  أهثر خُىٍ

 اللؿاناث؛ 

ئلا أن الأوساق المخذاولت غمً هزه العىق جخمخو بىفغ الخطائظ المىحىدة في العىق الثاهُت، 

 لىفغ هكام الدعُير، أوساق مالُت مىخذة، وحعهيراث مخؿابلت.وجخػو 

مً حهت أخشي ًدلم دخىٌ الششواث في العىق الثاهُت لها حملت مً الحىافض والمضاًا هاهدعاب الشهشة، 

و الأدواث المالُت...ئلخ.  وغمان ئظخمشاس وشاؽ الششهت، غمان خلىق المعاهمين فيها، جىىَ

  :لعىق بأن مهكم وشاؾها ًخيىن مً وشاؽ الأنىان الإكخطادًين، جخميز هزه االسوق الثالثة

 ما
ً
ً، وظشنت جىفُز الهملُاث، وجيالُف مدذودة هىنا ت، والمعدثمشٍ في المهاملاث بين الأؾشاف  وبالعشٍ

المخفاوغت، فيل الهىاضش العابلت ججهل مً العىق أهثر حاربُت لخدلُم أسباح هامشُت وجللى 

مت أهثر في العىق الثالثت للخطائظ التي جميزها، وهزا في جلبُت ئخخُاحاتها المإظعاث الطغيرة الملاء

 ومىاسدها المالُت أهثر في هزه العىق نً الأظىاق العابلت.

 :يشـ فيها مخخلف  السوق الرابعة حهمل هزه العىق بمخخلف اللُم المخذاولت في البىسضت، وٍ

ً الىباس  ً والمخهاملين الخىاص، والمذخشٍ  المعدثمشٍ
ً
 للأوساق المالُت، ورلً جفادًا

ً
 وششاءا

ً
فُما بُنهم بُها

خُث ًخم الإجطاٌ بين مخخلف المخهاملين بأحهضة الإجطاٌ ي ًخم دفهها للعماظشة، للهملاث الت

جُا.  الحذًثت والفاهغ، والإهترهذ، والهاجف...ئلخ وبالخالي فان دوس الىظاؾت هىا ًلل جذسٍ

   . السوق الموازية: 2.7

هي شبيهت بالأظىاق العابلت ئلا أنها غير هكامُت جخخظ بخذاوٌ الأوساق المالُت ليل الششواث الغير         

ملبىلت في البىسضت، بدُث حهمل نلى هامش خاسج البىسضت، وغير مسجلت بشيل سظمي بدُث لا جخىفش فيها 

 الششوؽ المفشوغت نلى المخذخلين.

ت مفخىخت لجمُو الشش          واث الغير ملُذة في حعهيرة البىسضت والتي جخفاوع بأوساكها فالعىق المىاصٍ

طادف نىطش مخاؾش 
ُ
المالُت مو الجمهىس الشاغب في ششاء الأوساق المالُت الغير مسجلت، ئلا أن هزه العىق ج

 لهذم وحىد الػماهاث اليافُت والشكابت الىكامُت نلى الخهاملاث المالُت، وبالخالي فهي أكل 
ً
 هكشا

ً
هبير حذا

ت ووشاؽ، وكلُلت الخىكُم، وأظهاسها لِعذ سظمُت، واللُم المخذاولت فيها لا حعخفُذ مً الحماًت خ ُىٍ

 والإمخُاصاث التي ًمىدها اللاهىن.

وججذس الإشاسة ئلى أن هزه العىق ًمىً أن جخيىن مً ششواث هبيرة الحجم، وجلً الششواث التي جم         

م الخطفُت، شؿبها مً البىسضت لهذم هفاًت حجم مها أو المإظعاث التي جمخلً ملاتها، وهزا جلً التي في ؾشٍ

 سأظماٌ غهُف. 


