
 
 

         
 جــــــــــايعت انقـــــــــــــاْشة

 كهٍـت انحقٕق           
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 أعخار انقإٌَ انخجاسي ٔانبحشي

 انحقٕق م كهٍتكٍٔٔ

 )عابقاً( جايعت انقاْشة

 )عضــواً(محمد عبيـــد                أ.  د. رضــا 
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 إهداء

 َاس دسب عًشي فغشث بٓذٌّانً قبظ أ

 انً يثهً ٔفخشي ٔاعخضاصي .......

 (ٔانذي)

 إنً يٍ جعم الل يٍ َبض قهبٓا أٔل صٕث ٌغًع

 ٔيٍ دفء حضُٓا أٔل يؤٔي ٌغكٍ

 انخً جعم الل انجُت ححج أقذايٓا إنً

 (ٔانذحً)

 إنً سفٍقت دسبً .... انخً شاسكخًُ انحهى ٔالأيم..

 ٔححًهج يعً كم سي ٔسفعج يٍ عضًٌخًٔشذًث يٍ أص

 انعُاء فً إعذاد ْذِ انشعانت ....

 (صٔجخً)

 إنً يٍ جعهٓى الل صٌُت انحٍاة انذٍَا ....

 فهزة كبذي ... ٔأيهً فً انًغخقبم ... إنً

 (عًش ٔعجً)أبُائً 

 ٔحبٓى .... بٕجٕدْى ٔدعًٓى هٕ انذٍَا الإإنً يٍ ل حح

 إخٕاحً ٔأخٕاحً

 ٓى نزاحٓىأحبٍ جًعًُ يعٓى انقذس ..إنً يٍ إنً ي

 حً .....أأحبًَٕ نز

 (أصذقائً ٔصيلائً)

 ٔإنى كم يٍ عاعذًَ بانُصح ٔالإسشاد.

 أْذي ْزا انعًم،،

   



 
 

 

 وتقدير شكر

أتٕجّ في الابتداء ٔالاَتٓاء نهًٕني عز ٔجم ٔانشكس ٔانثُاء 

،عهي يا أَعى بّ عهيَ يٍ َعى كثيسة لاتعد ٔلاتحصي ٔعهي تٕفيقّ 

 ني في إَٓاء ْرا انبحث.

أٌ اتقدو بٕافس يٍ انشكس ٔعظيى الايتُاٌ  ٔإًَّ نيشسفُي

 انقهٍٕبًيصطفً  عًٍحتعخارة انذكخٕسة/ نلأٔالاحتساو ٔانتقديس 

 انحقٕق جايعت انقاْسة م كهيتكئٔ أستاذ انقإٌَ انتجازي ٔانبحسي

، عهي تفضهٓا بقبٕل زئاست نجُت انحكى ، ٔتحًهٓا عُاء قساءة (سابقاً )

ٔأدعٕ الله أٌ يطيم ض عهيُا يٍ عهًٓا انغزيس،  نتفي ْرِ انسسانت

بعًسْا ٔيًتعٓا بٕافس انصحت ٔانعافيت ٔأدايٓا الله ذخسا نهعهى 

 ٔجزاْا الله عُي خيس جزاء.

سضــا  / ستاذ اندكتٕزكًا أتٕجّ بجزيم انشكس ٔانتقديس نلأ

 ٔعًيد كهيت انحقٕق أستاذ انقإٌَ انتجازي ٔانبحسي يحًذ عبٍـــذ

ٔعهًاً يٍ أعلو انقإٌَ  عانًاً جهيلً  (سابقاً سٕيف ) جايعت بُي

بقبٕل الاشتساك في نجُت انحكى ٔقساءة انسسانت ،  نتفضهّ انتجازي 

 .فهسيادتّ كم انشكس ٔالايتُاٌ ٔجزاِ الله عُي خيس جزاء

خهٍم  /ستاذ اندكتٕزنلأكًا أتٕجّ بجزيم انشكس ٔانتقديس  

ٔانبحسي كهيت انحقٕق جايعت أستاذ انقإٌَ انتجازي  فكخٕس حادسط

بٕنّ الإشساف عهي ْرِ انسسانت بسغى يشاغهّ انكثيسة نق انقاْسة

ٔانري أسسَي بدايت بسعت عهًّ ٔزقت تعايهّ ٔتعٓدَي بتقدو انُصحيت 

 ٔانًشٕزة ، فقد كاٌ يشسفا يثانيا ٔيسشداً صائبا عهي ْرا انبحث

 ٔجزاْا الله عُي خيس جزاء.
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 يمذيخ:  

كأفضؿ الصػةة كأمػـ الميػميـ  مػد يػيدما محمػد ك مػد  لػ   ،الحمد لله رب العالميف
كثابمة لا ممطكر، بؿ إممػا الميمحيؿ أف مظؿ الحياة جامدة  ، كبعد، فمفكصحب  أجمعيف

مجد كؿ يكـ فكرا  جديدا كحيػاة جديػدة ملممػؼ كميػة  ػف اومػس. كالحػؽ أف طػذا المطػكر 
 كلا مرفقا مف المرافؽ.  جالات، لملـ يمرؾ مجالا مف ا

كالمعػامةت الماليػة طػك اوكثػر مطػكرا كم يػرا. كلقػد أصػبج مػف ممػاج  ك ػالـ المجػارة
حيػػػث امةت لػػػـ مكػػػف مكجػػػكدة فػػػ  الماضػػػ   المطػػػكر ابمكػػػار أدكات كصػػػي ة  قػػػكد كمعػػػ

كامت حاجة الماس فػ  العصػكر اوكلػد مػف حيػاميـ  ميمػة كمحػدكدة، كالمعامػؿ لا يمعػدل 
مميػػػػات ضػػػػريمة، قيػػػػر أف مقػػػػدـ المدميػػػػة كزيػػػػادة  ػػػػدد اليػػػػكاف كمعػػػػدد حاجػػػػاميـ بضػػػػ   

كضركرة إشبا يا مطمب كجكد أماكف  امة. كمف طما مشأت اويكاؽ، كم  زيادة المبادؿ 
 ظيػرت اويػكاؽ الماليػة احية ألرلالمجارم مف ماحية، كمطكر المشاط الا مصادم مف م

مف، كممك ػت اودكات الماليػة الميػملدمة فػ  ف  ظؿ الحرية الا مصادية ك ليػة جيػاز الػث
 طذه اويكاؽ.

كمبمت معظـ دكؿ العالـ المظػاـ الرأيػمال  كمظػاـ ا مصػادم بالا ممػاد  مػ   ػكل  
زالة القيكد  م  حركات اليم  كاومكاؿ،  العرض كالطمب(، كمحرير الا مصاد،اليكؽ ) كا 

يفػػا، لمشػػجي  المصػػدير كممشػػيط كايػػملداـ مػػكارد الا مصػػاد القػػكم  لزيػػادة اوممػػاج كمػػا كك
 يكؽ الماؿ  للمؽ مماخ أفضؿ لةيمثمار، مف أجؿ محقيؽ المممية الا مصادية.  

أم دكلة، في  كيػيمة ف  عمكد الفقرم لممممية الا مصادية كمعد يكؽ رأس الماؿ ال
مػدفقات طػذه اومػكاؿ ، ممكيػؿ المشػرك ات المػ  محمػاج إلػد المدلرات ل مف كيارؿ جذب

 اوجمبية. امؿ ميـ لجذب رءكس اومكاؿ  كذلؾكط  

كلػػػػذلؾ فقػػػػد مػػػػأثرت يػػػػكؽ اوكراؽ الماليػػػػة المصػػػػرية بيػػػػذه االميػػػػمجدات كأصػػػػبج  
الا مصادم حرا، كليس م مقا، كأزيمت كافة القيكد كمـ الا مماد  مػد  ػكل اليػكؽ، كذلػؾ 

ممشػػػػيط ، كذلػػػػؾ لمطػػػػكير ك ُِٗٗليػػػػمة  ٓٗيػػػػكؽ رأس المػػػػاؿ ر ػػػػـ  ممػػػػذ صػػػػدكر  ػػػػامكف
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مثمار فػػ  محػػك الايػػ دلرات اوفػػراد كالمسييػػات الماليػػةلمكجيػػ  مػػ اوكراؽ الماليػػةبكرصػػة 
 كحدات إمماجية جديدة.شراء اوكراؽ المالية، كايملدام  ف  إمشاء 

ليػػمة  ّٗ ػػامكف الالمػػزاـ باويػػداع كالقيػػد المركػػزم كفقػػا لقػػامكف ك ػػد صػػدر أيضػػا  
حفػظ اب ، ككػذلؾ لةلمػزاـ بالقيػد ك ر ػ لمقكية يكؽ اوكراؽ المالية بايملداـ جيػاز ََِِ

القػرارات  اوكراؽ المالية الممداكلة ف  يكؽ اوكراؽ المالية. كلقد صدرت كذلؾ كثيػر مػف
)الشػراء مميا إدلاؿ أمظمة المداكؿ الحديثلجذب الايمثمار  ك  اللاصة بممشيط البكرصة

يكؽ اوكراؽ باليامش ، كالبي   مد المكشكؼ ، المداكؿ بذات الجمية (. فيؿ أصبحت 
المالية المصرية مةرمة ودلاؿ اودكات الماليػة الحديثػة )المشػمقات الماليػة ( أك إحػداطا 
) قكد الليارات المالية ( لجذب مزيد مػف رءكس اومػكاؿ، كلممشػيط أيػكاؽ المػاؿ، يػكاء 

ّـَ المعامؿ ب  مف جامب البمكؾ فقط، أـ مف جامب الميمثمريف ك   ذلؾ ؟أم

، أك (ُ)أدكات معممػػد  مػػد أداء بعػػض اوصػػكؿ الماليػػة المحػػددة يػػةالمال كالمشػػمقات
، المشػػمقات الماليػػةو  قػػكد الليػػارات أبػػرز صػػكر كلعػػؿ مػػفمعػػدلاميا، أك  ارمػػة مػػداكؿ. 

فيمػػػا  ممػػػدالؿ ألػػػرل ، كأيضػػػا صػػػكرةالمبادلػػػ قػػػكد ، ك ةالآجمػػػالعقػػػكد الميػػػمقبميات،  قػػػكد 
 .(ِ)بيميا

ة فػػػ  مزايػػػد كفقػػػا يػػػة بصػػػكرطا الممعػػػددحجػػػـ معػػػامةت المشػػػمقات المال ك ػػػد أصػػػبج 
  إذ بمػ  حجػـ معػامةت أيػكاؽ المشػمقات بمؾ الميػكيات الدكليػةللإحصارية الصادرة مف 
 ـ َُِٓمميػػػػار دكلار فػػػػ  المصػػػػؼ اوكؿ مػػػػف  ػػػػاـ  َِٗٗٓٓالعالميػػػػة لجميػػػػ  العقػػػػكد 

، كمقارمػػة بقيمػػة ـَُِْمميػػار دكلار مػػف المصػػؼ الثػػام  لعػػاـ  ُِِْٗٔمقارمػػة بقيمػػة 
، كحجػػـ  قػػكد بمػػ  َُِْمميػػار دكلار فػػ  المصػػؼ اوكؿ لعػػاـ  َُْٔٗٔـ العقػػكد حجػػ

 .(ّ)ـ َُِّف  المصؼ الثام  لعاـ مميار دكلار  َُّّٕٔ
                                      

 وب٤ٍُٙ ٚإٌَلاد فٟ ا٤ٚهاق اٌّب١ٌخ، ٚا٤كٚاد اٌّب١ٌخ وبٌؼّلاد ا٤عٕج١خ، ٍٕٚلاد الائزّبْ. (ٔ)

ل١مبً، ٠ٚزؼبًِ ػ١ٍٙب كافً أٍٛاق ِٕظّخ، ٚرَٜٛ ِؾلكح رؾل٠لاً ك -ِضب١ٌخ–اٌق١بهاد ٚاٌَّزمج١ٍبد ٟ٘ أٔٛاع  (ٕ)

 ٍَخ اٌز٠َٛخ.ئٚ ِأ٠ِٛبً ث١َٛ، ٚمٌه ِٓ فلاي اكاهح ِووي٠خ رؼوف ثج١ذ اٌز٠َٛخ 

: ٘ٛ ِٕظّخ ك١ٌٚخ ٌٍجٕٛن Bank for International Settlements (BIS)ثٕه اٌز٠َٛبد اٌل١ٌٚخ  (ٖ)

ٓ ٚرؼًّ وجٕه ٌٍجٕٛن اٌّووي٠خ". ٚلا ٠قٚغ ٌٍَّبءٌخ اٌّووي٠خ "رمٛٞ اٌزؼبْٚ اٌّبٌٟ ٚاٌز٠ٍّٟٛ اٌؼب١١ٌّ
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مف أطـ المطكرات المػ  ظيػرت  -كط  محؿ بحثما -كمعد  قكد الليارات المالية .
حػػػدل فػػػ  اويػػػكاؽ الماليػػػة، كطػػػ  إحػػػدل اليمديػػػة  اتابمكػػػار  اودكات الماليػػػة المشػػػمقة، كا 

ة ففػػػػػ  البدايػػػػػة كامػػػػػت ميػػػػػملدـ مػػػػػف أجػػػػػؿ الاحميػػػػػاط،  بػػػػػؿ أف ممحػػػػػكؿ إلػػػػػد أدا الماليػػػػػة،
 ركاجا كبيرا لدل الممعامميف ف  اويكاؽ المالية.  لةيمثمار كالمضارب  حيث لقيت 

كالمرابحػة  كذلػؾ ف مزايا ممعػددة، أطميػا المضػاربة كمكفر  قكد الليارات لمممعاممي
، طػػذا فضػػة  ػػف ايػػمعماليا  ميمػػة الممػػاجرة فػػ  اليػػكؽ الماليػػةاؿ مػػف لػػةؿ ايػػملداـ أمػػك 

الايػػػمثمارية. كمػػػا يمكػػػف  كػػػأداة مقػػػ  مػػػف ملػػػاطر املفػػػاض أيػػػعار مكجػػػكدات المحػػػافظ
، فػنف  قػكد الليػارات لػيس لايمثمار مف ضػمميا ، مػف جيػة ألػرليمراميجية اايملداـ ا

بية  مد اويكاؽ المالية ك مد فنف  ثارطا كطمية كيم كمف ثـ  ليا  يمة ا مصادية حقيقية
 الا مصاد كذلؾ.

كما زالت  قكد الليارات المالية مثير جدلا كايعا بيف المشجعيف لايمعماليا، 
يجابية ف  إكما يممج  ف مداكليا مف  ثار  ،بيبب ما مكفره مف امميازات لمممعامميف بيا

ا، لمكام  شر ية مف المعارضيف لايملدامي بيفكذلؾ اويكاؽ المالية الم  محمضميا، ك 
الميمثمريف كاويكاؽ المالية كالا مصاد الحقيق  مف جية  كلآثارطا اليمبية  مد ،جية
 .ألرل

  اـ مف ا مبارا ةكأداة مف أدكات اليكؽ المالي ك مي  فقد ظيرت طذه العقكد
 ك اريةككييمة لمليارات، ك د أمشرت ، كطك ماريخ إمشاء بكرصة شيكاقك ـُّٕٗ

يمثمركف لمحماية مف ملاطر م ير أيعار اوكراؽ المالية ، كالمضاربكف ييملدميا الم
 .لمعظيـ أرباحيـ

كف  الك ت الذم يمظر في  كثير مف الباحثيف ف   ضايا الماؿ كالايمثمار إلد  
الليارات كأفضؿ ما ايمطاع الفكر الايمثمارم إمجازه حمد الآف، يرل بعض 

ف أكثر اودكات الايمثمارية قمكضا، أف الليارات م مف جامب  لر الميمثمريف
                                                                                                

اٌزٟ رَز١ٚفٙب،  -ٍىوربه٠بد–أِبَ أٞ ؽىِٛخ، ٠ٚمَٛ اٌجٕه ثؤػّبٌٗ ِٓ فلاي ٌغبْ فوػ١خ، ٚا٤ِبٔبد =

٠مغ ِمو اٌجٕه فٟ ٠ٚٚئكٞ أ٠ٚبً فلِبد ِٖوف١خ، ٌٚىٓ فمٜ ٌٍجٕٛن اٌّووي٠خ، أٚ ٌٍّٕظّبد اٌل١ٌٚخ ِضٍٗ. 

 . اٌّٖله: ٕفؾخ اٌجٕه ثب٦ٔزؤذ.3ٖٓٔلل رؤٌٍ ٚفك ارفبل١خ لا٘بٞ ػبَ  ثبىي، ٠ٍَٛوا، ٚوبْ

www.Bis.org/statistics/derstats.htm. 
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مف كجية مظر  - معدفيذه العقكد ك مي  ، كبالمال  يمأكف بأمفييـ  ف المعامؿ بيا
إحدل اودكات الايمثمارية الحديثة ف  اويكاؽ المالية، حيث يعدكميا مف  -المضاربيف

 َ العقكد الميمة بالميبة لايمثماراميـ ف  اويكاؽ المالية المعاصرة
أصبحت ف  العصر الحديث مف أكثر  فقدطمية  قكد الليارات المالية كو

أداة لجذب  اودكات المالية الحديثة اممشارا كمداكلا بيف اويكاؽ العالمية، كما أصبحت
لاطر لمعرفة اويكاؽ المالية حكؿ العالـ، ككييمة ودارة الم رسكس اومكاؿ، كممشيط

فقد المرت أف ألصٌ درايم  طذه بالمعرُّض  - المالية الحديثة طذا المكع مف العقكد
لعقكد الليارات المالية، مف حيث المطاـ القامكم  كالمظاـ الفم  لعقكد الليارات، كمك ؼ 

)اومريك  كالككيم (، كمعرفة مدل لؾ كفقا لكؿ مف اومظمة المقارمة الفقة مميا، كذ
  فييا مقكـ طذه العقكد كجكد مظاـ  امكم  لممؾ العقكد ف  مصر، كطؿ إذا مـ مطبيق

 بممشيط يكؽ اوكراؽ المالية المصرية أك لا ؟ كطذا ما يكؼ مجيب  مي  ف  بحثما. 

 أولاً: إشكبنُخ انجحج:

يممم  مطبيؽ  قكد الليارات المالية بحداثة  ميبيا، كذلؾ يدفعما إلد البحث  ميا ك ف 
يكؽ اوكراؽ المالية، اويس الم  مقكـ  مييا دالؿ يكؽ اوكراؽ المالية، كممشيط 

كذلؾ ف  اومظمة المصرم كاومريك  كالككيم . كط  ملممؼ ف  جكامب  ديدة، مممثؿ 
ف  افمقار طذا المكع مف المعامةت لمممظيـ دالؿ اليكؽ المصرية، بلةؼ اليكؽ 
اومريكية، كالككيمية، كاللةؼ حكؿ ا مماده دالؿ يكؽ اوكراؽ المالية، كمدل مأثير 

يارات  مد كفاءة اليكؽ مف كافة الجكامب، كلاصة حجـ اليكؽ مفي ، كحجـ  قكد الل
 المداكؿ في ، كميمكل مشاط  ككفاءم .

يككف لعقكد الليارات المالية دكر ف  و كيؼ الآم  مياسؿ ف ال وجابةكالدراية محاكؿ ا
 ،مظاما حديثا  د يياطـ ف  لمؽ حمكؿ فعالة ممشيط يكؽ اوكراؽ المالية، با مباره

 مف لةؿ مقديـ المحميؿ القامكم ؟ كذلؾ فضة  ف ككم  أداة مالية دالؿ المظاـ المال 
برام  اللياراتالمالية، كبياف كيفية كجكد  قد  اللياراتلعقكد  كالفم  كأبرز  ،المالية كا 
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كالفم ، كبياف مطبيق  ف  يكؽ اوكراؽ المالية  ب ية محديد المظاـ القامكم   صكره
  .المصرية

أف مكضكع  قكد الليارات المالية كما يممبس ب  مف معمكمات ربما لا يككف كما 
ممعارفا  مي ، كيشكٌؿ مثار لمط لدل كثير مف الميمثمريف أك الممعامميف ف  اويكاؽ 
المالية، كذلؾ لعدـ مطبيق  ف  مصر، ممٌا يكح  بكجكد قمكض أك كثير مف المعقيدات 

 محماج إلد يبر أقكار طذا المكضكع.

مما دفعم  إلد أف أيمط الضكء  مد  قكد الليارات المالية كدكرطا ف  ممشيط يكؽ ك 
حداثةي طذه  -اوكراؽ المالية، ككيفية مطبيقيا  م  يكؽ اوكراؽ المالية المصرم 

ليا مف ً بىؿ بعض الباحثيف مف مكاحو ا مصادية، دكف الجكامب الفمية  الدراية ميبيا كمماكي
 كالجكامب القامكمية. 

جلاءه في بابين يسبقيما فصل تمييدي.و   ىذا ما ستحاول الدراسة إظياره وا 

 أهًُخ انجحج:حبَُب: 

  : ف١ّب ٠ؤرٟأ١ّ٘خ اٌجؾش  رزّضً

المشمقات المالية ذا مأثير كبير  أصبج المعامؿ باودكات المالية الحديثة، كلاصة -ُ
 قكد  مد   مد أيكاؽ اوكراؽ المالية، حيث بم ت أحجاـ طذه المعامةت الكاردة

أف حجـ   فميبة كبيرة مف حجـ يكؽ الماؿ، فضةن  الليارات المالية فقط 
 ف  اويكاؽ العالمية. المداكلات الكاردة بيا  د مجاكز  دة مرات لمميارات الدكلارات

يكؽ المضاربيف كالممعامميف ف   جامب مفايملداـ  قكد الليارات المالية   -ِ
طذا مف ماحية، كمف  ،اية مف ملاطر كمقمبات اليكؽدرع ك  با مباره اوكراؽ المالية
الم   د ممشأ مميجة اممةؾ كبي   المالية،ر العديد مف او باء يكفمماحية ألرل 

ف المعامؿ ف  مثؿ طذه اودكات يضمف اممةؾ فناوكراؽ المالية، كمف ماحية ثالثة 
  فكران إذا ما بعض اوصكؿ المالية دكف الحاجة إلد كثير مف اومكاؿ الم  يمدف

 مممككا طذه اوصكؿ.



-ٙ- 

 

أصبج الحاكـ ليذه العقكد    إذالمالية اللياراتلعقكد الكامؿ قياب الممظيـ القامكم   -ّ
، فضة ُُٖٗليمة  ُٗٓ، كُِٗٗليمة  ٓٗالقكا د العامة الكاردة ف   امكم  

 د لا  ، ف القكاميف اولرل ذات الصمة. رقـ أف طذه العقكد ليا طبيعة لاصة
لرج يأك  ،بؿ إميا  د مدلؿ فييا ما يلرج  ميا ،يا مظمة القكاميف المكجكدةمشمم

إلد ممظيـ د يؽ لمثؿ ممؾ  مميا ما يدلؿ فييا حيب طبيعميا، اومر الذم يحماج
ـ اللاصة بمعديؿ بعض أحكاـ  امكف  َُِٖليمة  ُٕ، كيعد  امكف ر ـ  العقكد

ـ كالذم مص ف  الباب  ُِٗٗليمة  ٓٗيكؽ رأس الماؿ الصادر بالقامكف ر ـ 
د المكاة الاكل  اك العمك  معمبرررا بنمشاء بكرصة لمعقكد الاجمة مك ِٔالثام  بالمادة 

 َالفقرم لمطبيؽ  قكد الليارات المالية ف  مصر

مشريعية لم طية كافة  مطكرات ة ممية مطكير يكؽ اوكراؽ المالية المصري يكاكب -ْ
  قكد اللياراتد فيما ذطبما إلي ، م طية اومشطة الميمحدثة دالؿ اليكؽ، كلـ مج

كمحديد معالـ  ،يبر أقكارطامحاكلة د اما إلد مما الممظيمية، المالية مف الماحية 
 المشريعية مد إثرطا مظمم   ع المصرم يمدٌ ك بيف يدم المشر  مبيامامظاميا، ليككف 

 َـ  َُِٖليمة  ُٕكذلؾ  بؿ صدكر القامكف 

حيط ب  مإلا أم   ،المالية العديد مف الفكارد يارات قكد الليمثمار ف  يحقؽ الا -ٓ
بالجكامب  لا ييما فيما يمعمؽ ،بعض أكج  القصكر الم  مشكب المعامؿ فييا

 قكد الممظيمية، كما يحيط بيا مف ملاطر  الية، مما يطرح ضركرة مقييـ 
 كالك كؼ  مد جكامبيا اويجابية كاليمبية. ،ليبر أقكارطا  المالية الليارات

  مد الرقـ،اجة المكمبة العربية لمثؿ ممؾ اوبحاث المملصصة ف  طذا المكضكعح -ٔ
 بيا. زدطار المكمبات اوجمبية بالكمابات الم  معجٌ امف 

 :حبنخب: أهذاف انجحج

 رٙلف اٌلهاٍخ اٌٝ ا٢رٟ:

 قكد الليارات المالية، كمماكليا مف الماحية القامكمية كض  دراية شاممة  ف  -ُ
ف  مسلؼ كاحد، كيعد مدلة  اما طبيقيا ف  مصر، كذلؾ ية ككيفية مكالفم
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م   المعمكمات الممعمقة بالمكضكع مف مسلؼ كاحد، لمباحثيف لمحصكؿ  مد
 المركيز  مد العماصر اويايية كالمبادئ الميمة لمؾ العقكد .

البحث  ف دكر  قكد الليارات المالية كأداة ودارة الملاطر ف  بيرة   -ٕ
طذا المميج ودارة الملاطر يميؽ م  ظيكر المسييات الشركات، لاصة كأف 

المالية كالشركات اللاصة بذلؾ، كقكل مييممة ف  أيكاؽ  قكد الليارات 
 .(ُ)المالية

لعقكد الليارات المالية، كبياف صكرطا، كالك كؼ  المعرؼ  مد الجكامب الملممفة -ّ
المالية   مد ما ممضمم  ممؾ الصكر، كالجدؿ بشأف ايملداـ  قكد الليارات

 محت مظمة أيكاؽ اوكراؽ المالية.

إبراز الجكامب القامكمية كالفمية لمليارات المالية كالممبعة ف  الكلايات الممحدة  -ْ
اومريكية كالككيت، كمدل إمكامية مبم  مثؿ طذه الجكامب ف  يكؽ اوكراؽ 

 المالية المصرية.

وكراؽ المالية، محديد مدل مأثير يكؽ  قكد الليارات المالية  مد يكؽ ا  -ٓ
كبياف مدل ككم  دا ما كميامدا أك ممافيا لممؾ اليكؽ، كمدل مأثيره  مي  يمبا 

 أك إيجابا.

 ساثؼب: يُهذ وخطخ انجحج:

 مظرا وطمية المكضكع كحداثم ، فقد مـ الا مماد ف  طذه الدراية  مد مماطج 
امب البحث  فف   در الميمطاع بملممؼ جك   ممية ممكاممة فيما بيميا  بيدؼ اولماـ

                                      
: ٟ٘ ّووبد رٙلف اٌٝ ر٠ًّٛ اٌّْوٚػبد اٌزٟ رز١ّي ثبثزىبه ا٤فىبه اٌغل٠لح اٌّقبٛوّووبد هأً اٌّبي  (ٔ)

ح اٌْووبد اٌزٟ رؼبٟٔ ِٓ افزلاي فٟ ١٘بوٍٙب أٚ اٌّْوٚػبد ػب١ٌخ اٌّقبٛو، وّب ٠َبُ٘ فٟ رم٠ُٛ أٚ اكاه

اٌز١ٍ٠ّٛخ، أٚ ػلَ وفبءح الاٍزضّبه أٚ ٙؼف اٌزٕظ١ُ، ٚمٌه ػٓ ٛو٠ك كػُ فطٜ اػبكح ١٘ىٍخ ٘نٖ اٌْووبد 

ِغ رمل٠ُ اٌقلِبد اٌف١ٕخ ٚا٦كاه٠خ ٌٙب. ك. ِؾّل ِؾّٛك اٌّىبٚٞ، َِزمجً اٌجٕٛن ا٦ٍلا١ِخ فٟ ظً 

 .11ٔ، ٓ ٖٕٓٓخ، اٌزطٛهاد الالزٖبك٠خ اٌؼب١ٌّ
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البداية كاف لا بد مف مرا اة المميج الايمقرار  ف  دراية كايمقراء المادة اللاصة 
 بيكؽ  قكد الليارات المالية،  كجم  ممؾ المادة مف مصادرطا اوصمية  در الميمطاع.

ثـ را يت كذلؾ مميج البحث العمم  الماريل  ف  يرد المعمكمات، ككذا ايملدمت 
ا  طاء ك  المأصيم  لمكضكع الدراية، فضة  ف المميج المقارف، المميج المظرم

مف اوبحاث الم  مصؿ  كثيرا طماؾ، كما أف المفييرات لممقاط كالعماصر محؿ البحث
مف بيميا اوفضؿ الذم يحقؽ الممارج أك  مممق ممارج بطرؽ ملممفة أك ممعددة الإلد 

  اوجابات المثمد.

كد الليارات ف  اويكاؽ المالية، لا ييما ف  كما امبعت المميج المحميم  لعق
الكلايات الممحدة كالككيت  بيدؼ ايملةص الدركس الميمفادة مف مجارب ممؾ الدكؿ، 

 كمطبيقيا  مد يكؽ اوكراؽ المالية المصرية. 

ك د ا مضت طبيعة الدراية المذككرة أف مأم  ف  بابيف ميبك يف بفصؿ ممييدم، 
 كمكصياميا. كمممكٌيف بممارج الدراية

 .ىميتياوأتمييدي: ماىية ومكونات سوق الأوراق المالية الفصل ال

 الباب الأول: الأدوات المالية الحديثة.

 الباب الثاني: عقود الخيارات كأداة تنشيطية لسوق الأوراق المالية.
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 انفصم انتًهُذٌ

 هًُتهبوساق انًبنُخ وأيبهُخ ويكىَبد سىق الأ

 تًهُذ وتمسُى:

مػ  الممػك الا مصػادم لمػبةد الػذم  مطػردةف مطػكر البكرصػة يػرمبط بعة ػة إكؿ يمكف القػ
يقكـ في  بقدر ممثيػؿ القطا ػات الملممفػة المػ  ممثػؿ أكجػ  المشػاط الا مصػادم فػ  لكحػة 

 البكرصة. 

كػػذلؾ لا ممثػػؿ حالػػة المعامػػؿ فػػ  البكرصػػة حقيقػػة اوكضػػاع الا مصػػادية لمبمػػد المػػ  مقػػكـ 
ا ات الملممفة لممشاط الا مصػادم ممثمػة فييػا. طػذا ك ػد شػيدما أف إذا لـ مكف القط ا،فيي

ك مػد بكرصػة  ،اوحداث الييايية مسثر بشكؿ كبير  مد الا مصاد القكم  بصػفة  امػة
سثر  مد ميمكل البكرصة مف املفاض كارمفاع فػ  كما م ،اوكراؽ المالية بصفة لاصة

كذلؾ بصػرؼ المظػر  ػف ميػمكل  ،حمد الآف ،يماير ِٓكما حدث إباف ثكرة  ،مسشراميا
 القطاع أك ميمكل الشركات المقيدة بالبكرصة. 

ر  مػد كممػا معػذَّ  ،م  كمما املفض معدؿ الممك الا مصادم ف  بمد مػاإالقكؿ طذا كيمكف 
ومػ  قالبػا مػا يمحقػؽ فػ  طػذه   بكرصة اوكراؽ المالية أف معكس كا   الممك الا مصادم

اج إلد لدماميا، فبكرصة اوكراؽ المالية ط  محكر الحالة  ف طريؽ مشرك ات لا محم
كف  الك ت مفي  مسثر في  بدرجػة كبيػرة ،  ،ممأثر ب  كمممعش باممعاش  ،الا مصاد القكم 

 والآم كطذا يكؼ ممماكل   مد المفصيؿ 

 .المبحث الأول: ماىية سوق الأوراق المالية
 ق الأوراق المالية.المبحث الثاني: مكونات سو

 .أىمية سوق الأوراق المالية في الاقتصاد الوطنيلثالث: المبحث ا
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 انًجحج الأول

 يبهُخ سىق الأوساق انًبنُخ 

 ممييد كمقييـو
معد يكؽ اوكراؽ المالية ف  الك ت الحاضر أحد ركارز الا مصاد الحر، كما أميػا 

اليػة كيمكػف أف محػدد أطميػة يػكؽ اوكراؽ الم ممميز بحيايية لممطكرات الم  مطرأ  مي .
ف  أطػر  ػدة، أطميػا أثرطػا  مػد او مصػاد، كاوشػلاص المعمكيػة، كالميػمثمريف، فضػةن 

  ف الكظيفة الم  مقكـ بيا.

كلذلؾ فنف يكؽ اوكراؽ  المالية معد  مد جامب كبير مف اوطمية لمحقيؽ ييكلة 
م حيػث مػسد-المػدلريف كالميػمثمريف-اممقاؿ اومكاؿ بػيف اوفػراد كاوشػلاص الا مباريػة 

كظيفة المكيط المال  ف  اوجمػيف الممكيػط كالطكيػؿ، بػيف اليػيكلة المقديػة كالاحمياجػات 
الممكيميػػػػة الةزمػػػػة لممشػػػػرك ات الايػػػػمثمارية، أم بػػػػيف  ػػػػرض المقػػػػكد كالطمػػػػب المجػػػػارم 

كمػا مػػكفر ليػا م طيػػة   مييػا، كبالمػػال  فيػ  ميػػيـ كيػكؽ أكلػػ  فػ  لمػػؽ مشػاري  أكيػػ ،
المشػرك ات مػف لػةؿ إماحػة الفػرص أماميػا لطػرح اليػمدات الاحمياجات الممكيميػة ليػذه 

وكراؽ لمميػػمثمريف، كطػػ  ميػػيـ كيػػكؽ ثػػامكم فػػ  مػػكفير الكيػػارؿ الةزمػػة لمػػداكؿ طػػذه ا
 ف  مد او باؿ  مد الايمثمار ف  طذه اوكراؽ  المالية.يالمالية، مما يشج  المدلر 

اتيا  مع نتناول في ىذا المبحث تحديد المقصود بسوق الأوراق، ونش
 بيان وظائف سوق الأوراق المالية.

 .ول: تعريف سوق الأوراق الماليةالمطمب الأ 
 .المطمب الثاني: نشأة سوق الأوراق المالية

 .المطمب الثالث: وظائف البورصة

 


