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 المالية الأسواق
 Financial Markets  

 مفهوم الأسواق المالية -اولا :
جتماعياة والتييار والتعاوع لإقتصاايية والإالتباين في مفاهيم السوق المالية جاء بسبب تطور الظروف ا إن

كااان العاكسااة لمواقااا لاا ا  الماار ةالفكاار هااو  أن وبمااا ،وتطااور وسااالال التصااال فيمااا بيااع م الأفاارايحتياجااات إفااي 
 .        له ا  الواقا ومحاكي  لكممن   ي قوتهتطور مف وم السوق المالي يستم

الميكاعيكيااة التااي يمكاان ماان   ل ااا  أع ااا(وتعااييت التعاااريف التااي تعاولاات هاا ا المف ااوم فااالبعض يعرف ااا 
 بأع اا   Anthony Sunders  And Marcia   Millonكال مان  أشااروقاي  (الأماوال إقاراض واقتاراض

عبااارة عاان عظااام يااتم بموجبااه  بأعااه( وعرفااه عبااي اليفااار حعفااي ،يااب التااي يااتم ماان   ل ااا تموياال التاايف ات التراك
مان بياا  ونياتمكن المساترمر  إ ،( ماالي معاين لأصال أو الأوراقالجما بين الباالاعين والمشاترين لعاوع معاين مان 

 .ركات العاممة في ه ا المجالالش أوعن طريق السماسرة السوق إما  والسعيات يا ل الأس ممن  وشراء عيي

ماان  الأجاالالماليااة متوسااطة وطويمااة  بااالأوراقالتااي يااتم التعاماال فيااه  الآليااة أوالمكااان  ابأع اا كمااا عرفاات 
. محايية أوقااتفاي و قبل وسطاء مت صصين 

 نفيماا   هاب بعاض الكتااب والبااحرين الاا عايم الهتماام بالمكاا(
الفالاضاة  للأرصايةالفرصاة  ت يا  أع اا إ سترمار لإي ار والإين اهمزة الوصل ب المحيي وعي السوق المالية تمرل

 عن حاجة مالكي ا لتكون في متعاول الباحرين عن

 الآلياةبياض العظار عان  ،المالية ومشتري ا الأوراقال ي يجما بين بالاعي  الإطارها ّ  وهعاك من عي   
 ال فعالة بين المتعاممينالمكان ال ي يتم فيه ما توفر قعوات اتص أوالتي يتم ب ا ه ا الجما 

 

 المالية الأوراق أسواق أنواع -ثانيا :
 كمااا و يااتم بموجب ااا التصااعيف وفااق أكراار ماان أساااس،ة ماان زاوياا أكراارالماليااة ماان  للأسااواقيمكاان العظاار 

 : أتيي
 طريقة التداولحسب  التصنيف:1

المالياااة  باااين  الأوراقععااايما ياااتم تاااياول Spot Marketحاضااارة  أساااواق إلااااالمالياااة  الأساااواقتصااعف 
م الصااف ة بعااي أ تماااريخ لحااق أتاام التعفياا   فااي تاا إ ا إمااا الصااف ة إتمااامبعااي  ،رين بصااور فوريااةتالبااالاعين والمشاا

 .Forward Market أجمهفتكون السوق في ه ه الحالة سوق 
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 ستحقاقلإطبيعة ا حسب لتصنيف:ا2

 كأسااسجال الورقاة المالياة أاساات ويتبعاا يعتماي فاي الكريار مان الير  إ  ،يعي ه ا التصعيف الأكرر شيوعا  
 إلا:سوق الأوراق المالية  فتصعفلمتصعيف 

 Money Market  النقد سوق
ساااترمارية  لإا باااالأيواتوالمتااااجرة  الإقاااراض والإقتاااراض هاااو  لاااك الساااوق الااا ي ياااتم  مااان   لاااه عممياااة

 سااترمار قصاايرلإع طااة الت اااء ا عاايت فأع ااالاا ا سااعة. ا  لماايي ت اال عاان اسااتح اق ريخ أوالتااي يكااون تاا جااللأا قصاايرة
 .ر الأجلما التمويل قصي الأجل

وتوفير قير م لام مان السايولة لمواج اة متطمباات ،المتياولة  الأصوله ه السوق عما التعوع في  وتعتمي
يتوقااف عمااا حجاام  الأمااروهاا ا ، الضاارورةع ااوي ععااي  إلااا الأصااولوالتااي تتوقااف عمااا مروعااة  تحوياال  ،السااوق

 . ة المتوفرة وفاعمية العرض والطمبالمواري المالي
الج ااات العاممااة فااي السااوق ف ااي البعااوك المركزيااة والبعااوك التجاريااة والج ااات الحكوميااة وزارة أمااا      

 وأسااعارويؤرر البعااك المركاازي عمااا حجاام الساايولة ،الماليااة الأوراقتجااار وسماساارة  إلااا إضااافةالماليااة( 
 .الإطارسة الع يية المرسومة في ه ا اباشر و من   ل السيالمباشر وغير الم تي مه عن طريقالفالاية 
عان  ل تزياياساتح اق ا   جاال نالم ااطرة كاو قميماة   أع ااال صالاص المميزة ل ا ه الساوق  بين ومن     
ال ساالار  ب ايف تيعياة،قتصاايية لإلمتييارات ا الساريعة ساتجابةلإاحيث  ةكما تتسم بالمروعة العالي،السعة 
زياااية وتوساايا الطاقااة  إلااا،ي هاا ه السااوق الإسااترمار فاا لأيواتوتااؤيي الساايولة العاليااة  ،الأرباااحم يوتعظاا

 الإعتاجية.

 :Capital  Market المال رأسسوق 
لتزامااات الماليااة متوسااطة وطويمااة لإوا الأصااوليااتم في ااا تااياول التااي  ،السااوق الماليااة  أعااواع أحااي هااي 

ريخ لحاق فااي أوتسامم فاي تاا،الحاضاارة  الأساواقف ة فااي حالاة الصا أتماامبعااي  يااتم تساميم ا فاورا   أنعماا  ،الأجال
 .الآجمة الأسواقحالة 
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 الإصدار:طبيعة  حسب التصنيف:3

 ساوق راعوياةو  (الإصايارساوق    Primary Market أولياةساوق  إلاات سم السوق وف اا ل ا ا المعياار  

Secondary Market   ،  إصيارهاالمالية بعي  الأوراقال ي يتم فيه تياول  (سوق التياول. 

 Primary Market  (الابتدائي) الأوليالسوق 
 قامت ا  أوراقمره  لأولتعرض فيه  ،مؤسسة مت صصة تعشلاه الجييية ال ي الإصياراتسوق     

 سترمارلإوتعرف ه ه المؤسسة ببعك ا ،الج ات الحكومية  أو الأعماللحساب مؤسسات  بإصيارها
Investment Banker  يالمتع أو  Underwriter يكاون مؤسساة مالياة مت صصاة  مرال  وغالبا ما

 ومورجااان سااتاعمي First Boston Corporationالأولااا ومؤسسااة بوسااطن  Merrill Lynch مااارلعش
Morgan Stanley وك التجارياة فاي الايول التاي عاوت اوم ب ا ه الم اام الب، المتحايةسالمون في الوليات  وأ وان

 . الصيرب التجارية أوراق اتتسم 
 Direct Approachساموب المباشار لأالسااوق هماا ا ها ه لإصايار الأوراق المالياة فاي اساموبانويوجاي 

بياااا الأسااا م  لأجااالتصاااال بعااايي مااان المؤسساااات المالياااة المساااترمرة الضااا مة لإقياااام الج اااة المصااايرة با حياااث
المتباا مان قبال وزارة  Auction Approachالأسموب الراعي ف او أساموب المازاي  إما،والسعيات التي أصيرت ا 

ماااان  اااا ل يعااااوة المسااااترمرين المحتممااااين لت ااااييم  أصاااايرت اال زاعااااة الأمريكيااااة لتصااااريف الأوراق الماليااااة التااااي 
 عتماي العطاءات  ات السعر الأعما.إيتم  إ ،والأسعار المراي شراءها  بالأعيايعطاءات 

 Secondary Market  السوق الثانوي
تاام بيع ااا ماان قباال  أنالماليااة بااين المسااترمرين بعااي  الأوراقتم في ااا تااياول وهااي السااوق التااي ياا        

 لإعاااايةب اايف الحصااول عمااا الساايولة  الأوراقويكااون بيااا ، الأوليااةالج ااات المصاايرة ل ااا فااي السااوق 
فاي  الأولياةالساوق  فايلمتعامال  طرفاا  المصايرة تمرال  الج اة باأن ويتبين،مالية بييماة أوراقسترمار في لإا

 تكون ك لك في السوق الراعوية. حين ل
تسااع عمال الساوق الأولياة  ،إضافة الا وجوي ع قة و تأرير متبايل بين عمال الساوقين إ  أن تطاور وات

تسااع الساوق الراعوياة مان  ا ل التطاور والتعاوع والتوساا فاي الإصايارات الجيياية مان  ا ل  ،ي وي الا تطاور وات
والتاااي تسااات يم تماااك  ،التوساااا فاااي عشااااط الساااوق المالياااة الراعوياااةالساااوق الأولياااة والتاااي تتااايت أمكاعياااة التطاااور و 

تساااع هاا ين  ،فااي تعام ت ااا لح ااا  الإصاايارات  ويتضاات وف ااا ل اا ا الف اام صااعوبة الفصاال بااين عماال وتطااور وات
 السوقين. 
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 التنظيم طبيعة حسب التصنيف:  4

ياتم في اا  المعظماة التايق يمرال الساو الأول:  التاياول لأعظماةالمؤسساي  للإطاار أساسيانيوجي عمطان  
 باااإيارةالتاااي تحاااييها لجعاااة الساااوق التاااي ت اااوم  تاالإجاااراء المساااجمة ف اااط .طب اااا لم واعاااي و المالياااة الأوراقتاااياول 

 بالعممياااات ي يتحااايي عشااااط االمعظماااة التااا فيشاااير الاااا الساااوق غيااار :الرااااعي أماال يكااال التعظيماااي ل ااا ه الساااوق.
تاارتبط بمكااان محاايي  لإ  ،عاان السااوق المعظمااة وت تمف،السمساارة  ااارج صااالة التااياول ماان قباال بيااوت الجاريااة

 .ةوغير المسجمالمسجمة  بالأوراقتعامم ا  إلا  إضافةلتعام ت ا تجري في ا
 

 Organized Market السوق المنظمة )الرسمية(
عااوب أوماان يالماليااة  لاالأوراق المشااترينو عبااارة عاان مكااان مااايي مممااوس يااتم فيااه الت اااء البااالاعين        

 الأوراقساوق   أيضاا المعظماةلساوق اويطماق عماا ،والتعامال يكاون مان  ا ل المزاياية  ،عع م الوسطاء
 عممياةب ال اصاةويجاري التاياول مان قبال شاركات مساجمة تتباا ال اواعين  ، Stock Exchangeالمالياة 
 التياول.

مركزيااة :  االاا Organized Securities Exchange الماليااة المعظمااة  الأوراق أسااواقتصااعف و 
الماليااة  بااالأوراقالسااوق الاا ي يااتم التعاماال فيااه  Central Marketومحميااة وي صااي بالسااوق المركاازي 

يون العظار الاا الموقاا الجيرافاي  Securities and Exchangeالمالياة  الأوراقالمساجمة لاي  لجعاة 
مية  التي تعيرج تحت ه ه وهعاك العييي من البورصات العال ،الأوراقالمعظمة المصيرة لتمك  أولممعشاة 
 New York Stock Exchange للأسا مبورصة لعين وبورصة طوكيو وبورصة عيوياورك  ،السوق 

(NYST) ، بالمجمس الكبير  أحياعاوالتي تسما  ،المالية في العالم للأوراقر سوق تعي أكبوالتيBig 

Board  الماليااة فااي الوليااات  لأوراقاالماليااة المسااجمة لااي  لجعااة  الأوراق% ماان 08تتعاماال بحاايوي  إ
والتي  The American Stock Exchange (AMSC) للأس م الأمريكيةالبورصة  وأيضا،المتحية 

 المسجمة . الأوراق% من 08وتشكل ،حيارة  والأكررالشركات الصييرة  أس متتعامل في 
ب ا من فتتعامل فيما ت Regional Exchangeالبورصات المحمية  أوبورصات المعاطق  أما
ي ماعا قاعوعي يحي من تعامل ه ه ول يوج صييرة  ، لمعشآت تكون والتي غالبا ما،المالية المسجمة الأوراق
 والسماسرةلممسترمرين  فرصا  المحمية  توتوفر البورصاالمتياولة في السوق المركزي ، بالأوراق الأسواق
 Commissionير في عمولة السمسرة ع فاض الكبلإبسبب ا ،المالية الأوراقر من بعيي كبي لمتعامل
 التعامل في لسوق . تإجراءاوبساطة 

 Unorganized Market السوق غير المنظمة )الموازية(  

عمااا  بالمعاام ت أيضاااوتعارف ،المعااام ت التاي  تجااري  اارج  البورصااات  إلاايعصارف ها ا المف ااوم 
غيار المساجمة المالياة  الأوراقتاياول  وياتم ، Over – the – Counter Market  فاوق الحااجزأو  المعضاية
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عاان المعمومااات  بالإفصاااح أصااحاب اكتساااب ا الشااروط ال اعوعيااة وعاايم رغبااة إبساابب عاايم ،فااي السااوق العظاميااة 
 التعامل أيضا ويكون ،وبالصيية التي يتطمب ا التسجيل في السوق العظامي  ،ب ا ال اصةالمالية 
   

 العظامي.غير في السوق  ،Listed Securityالمالية المسجمة  بالأوراق
عااان شااابكة اتصاااالت تجماااا باااين السماسااارة والتجاااار عباااارة كوع اااا يوجاااي مكاااان ماااايي ل ااا ه الساااوق ، ول  

اسام عاازياك  الأمريكياةها ه الساوق فاي الولياات المتحاية  أشاكالحاي أوالمسترمرين يا ل اليولاة ،ويطماق عماا 
 NASDAQ  ات عااااارض تمفزياااااوعي موجاااااوية لاااااي  بعاااااي تعفيااااا ها عماااااا شاشااااا الأساااااعارالااااا ي يعااااارض

وهناااك ،يااات المتحاايةولالمسااترمرين مربوطااة بج اااز حاسااوب مركاازي ،وتيطااي هاا ه الشاابكة جميااا معاااطق ال
 :فرعية تنضوي تحت السوق غير النظامي وهي  أسواق

 Third Market   السوق الثالث
المساجمين  فاي الساوق يمرل قطاع مان الساوق غيار الماعظم ويتكاون مان بياوت السماسارة غيار          
مجاأ يو  عاييالمالياة المساجمة وغيار المساجمة و باأي  باالأوراقم الحاق فاي التعامال والا ين لايي  ،المعظمة 
اع فاااض الكمفااة ويساار التعاماال  بساابب ،التعاماال فااي هاا ه السااوق إلاااماان المؤسسااات والشااركات  العييااي
 موجوي في السوق العظامي.هو  عما عكس ما،تالإجراءا وبساطة
 السترماروصعاييق  Pension Fundsصعاييق الت اعي  ،أهم الج ات المتعاممة في ه ه السوق  ومن

 .  Insurance Companyمين أوشركات الت Mutual Fundsالمشتركة 
 Fourth Market  السوق الرابع

مباشااارة وبااايون وسااااطة باااين المؤسساااات الكبيااارة والتجاااار يكاااون التعامااال فاااي هااا ه الساااوق بصاااورة      
ليارض ت فايض العف اات  ،المالياة الأوراقشاركات التجاارة والسمسارة فاي  إساتبعايوال يف مع ا  ،لأغعياءا

 ا ل شابكة  ت وم ه ه المؤسسات بالبحث عان باالاا أو مشاتري  مانإ   ، صوصا في الصف ات الكبيرة
  عااان كبيااارة وبتكمفااة مع فضااة فضاا ل بأعاايايفيااتم التعاماا ،Instant تصااال الكتروعيااة تسااما أعساااتعتإ

 الصف ات. أجراءسرعة 
غياار و  المااعظمت اايم يمكاان ال ااول بااأن السااوق الرالااث والرابااا همااا جاازء ماان السااوق الراااعوي  عمااا مااا ا  وبعاااء
 الأمااوالالماليااة المسااجمة وغياار المسااجمة ويماار ن قعاااتين م متااين لعت ااال  الأوراقو يااتم في مااا تااياول  المااعظم ،

 إجاراءاتع فااض الكمفاة وبسااطة إكبيار مان المتعااممين بسابب  ي اا عاييف يوجيو  ،المسترمرين إلامن المي رين 
 التعامل.
 
 
 



 

 1 



 

 1 

 
 


