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 بحثبحثبح بعنوان

 

 في المصارف العربية الالكترونيالتداول 

 
 اعداد انطبنجخ

 ىدٌس َعًو كبظـى الججٌزي

 ًىٌ جصء يٍ يتطهجبد ٍَم شيبده انجكبنٌزٌٌض في لسى المحبسجخ

 

 ثأشساف

 سيسو.و. دٍدز عًساٌ 

 

 وزارة التعلٌم العالً والبحث العملً 

 جامعة القادسٌة

 كلٌة الادارة والاقتصاد

 قسم المحاسبة
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 ثســى الله انسحمٍ انسدٍى

 

 يُؤْثَ وَمَن ۚ   يَشَاءُ مَن الْحِكْمَتَ يُؤْتِي

 وَمَا ۚ   كَثِيرًا خَيْزًا أُوتِيَ فَقَدْ الْحِكْمَتَ

 الْأَلْبَابِ . أُولُو إِلَّا يَذَّكَّزُ
 الله العلي العظيمصدق 

 ( 962)سورة البقزة ــ ايت 
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 ىداءالإ

 الى ًطني انغبلي ... انعساق انعظٍى

 الى ازًاح  شيداء الاسلاو

الى يٍ كبٌ زضبىب غبٌتي ًطًٌدً فأعطتني انكثير ًلم 

 تنتظس انشكس )ًاندتً الحجٍجخ(

الى الاَسبٌ انري عهًني كٍف ٌكٌٌ انصبر طسٌمبً نهنجبح 

 اندًاو سنداً ًلدًح )ًاندي الحجٍت(فكبٌ عهى 

 الى انرٌٍ كبرد ثٍنيى ًاسير عهى دزة يعيى 

 )أشمبئً ًشمٍمبتً(

 الى كم يٍ كبٌ ننب عٌَبً في يسدهو انجذث  
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 شكس ًتمدٌس

أحمدُ الله ًاشكسه تعبلى عهى يب أَعى ثو عهً يٍ فضم ًتٌفٍك فًنذني انعهى 

 ًالمعسفخ ًانمدزح عهى اتمبو الجيد المتٌاضع

 ًسسًَ أٌ أتمسو بجصٌم انشكس ًانتمدٌس لأستبذي الجهٍم

 (سيس)و.و. دٍدز عًساٌ 

أنري تكسو يشكٌزاً ثمجٌل الإشساف عهى ىرا انجذث دٍث لدو ننب اننصخ 

 ًالإزشبد طٍهخ فتره اعداده 

ًٌسسًَ اٌ اتمدو نكبفو الاسبترح انكساو اعضبء الهٍئخ انتدزٌسٍخ ًالإدازٌخ 

 بخبنص انشكس ًانتمدٌس في الادازح ًالالتصبد

ًالدو خبنص شكسي ًتمدٌسي نلأسبترح انكساو اعضبء لجنو المنبلشخ المٌلسح 

 عهى تفضهيى ثمجٌل ينبلشخ ىرا انجذث

فهيى جمٍعبً كم انشكس ًانتمدٌس عهى تفضهيى ثمسائيى ينبلشخ ىرا انجذث 

 ًاثداء يلادظبتهى انمًٍخ 

بنتشجٍع اً المسبَدح فلا كًب ًاشكس كم يٍ سبىى في انجبش ىرا الجيد ث

 ٌسعني الا اٌ أسبل الله عص ًجم انتٌفٍك لهى في خديخ عسالنب الحجٍت
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 مقدمة

 جدٌدة لنوعٌة كبٌر الاحتٌاج أصبح الالكترونٌة التجارة عملٌات تزاٌد مع 

 بمكان تتقٌد ولا الاعتٌادي الاداء نمط تتجاوز التقلٌدٌة ؼٌر البنوك من

 الإعلام لتكنولوجٌا المتسارع للنمو وكنتٌجة ، محدد وقت أو معٌن

 تقدٌم فً فعال بشكل ساهمت التً الالكترونٌة البنوك جاءت والاتصال

 فالبنوك.  والمكان الوقت مختصرة منخفضة وبتكالٌؾ ، متنوعة خدمات

 مالٌة خدمات ٌقدم قائم لبنك فرع مجرد لٌست الواسع بمعناها الالكترونٌة

 وجود له ، شاملا واستشارٌا ، وإدارٌا ، تجارٌا مالٌا موقعا بل ، فحسب

 ، المعاملات تسوٌة أو ، بخدمات للقٌام معه التعاقد ٌتم الخط على مستقل

 مٌدان فً تحدي أهم ٌمثل ما وهو الكترونٌة مواقع على الصفقات إتمام أو

 التجارٌة البنوك بٌن قوٌة المنافسة وتظهر ، الالكترونٌة البنوك

 سٌقوم لذلك ووفقا والصؽٌرة الكبٌرة المؤسسات وبٌن ، المالٌة والمؤسسات

 منها . الأنسب واختٌار البنوك خدمة بٌن بالمقارنة العملاء
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 التداول بأسس للمستثمرٌن المطلوبٌن والخبرة الوعً انعدام إن/  البحث مشكلة

 الجهود من مزٌد بذل والمستثمر السوق إدارة من ٌتطلب النظام هذا فً وقواعده

 التداول بخدمة المتعلقة والتنظٌمٌة الفنٌة الأمور ببعض والاضطلاع للتعرؾ

 السوق فً التداول ببرامج العمل قبل بها الإحاطة المستثمر على وٌجب الإلكترونً

 . 

 عملٌات على الرقابة مستوى زٌادة فً الإلكترونً التداول ٌساعد/  البحث اهمٌة

 بناء الخارجٌن أو المحلٌٌن للمستثمرٌن سواء فوري بشكل المعلومات ونشر التداول

 . وسٌولته السوق عمق زٌادة فً أسهم الذي الأمر ، النتائج على

 

 زٌادة فً ساعد الإلكترونً التداول أن البحث ٌفترض حٌث / البحث فرضٌة 

 سواء فوري بشكل المعلومات ونشر التداول عملٌات على الرقابة مستوى

 زٌادة فً أسهم الذي الأمر ، النتائج على بناء الخارجٌن أو المحلٌٌن للمستثمرٌن

 . وسٌولته السوق عمق

 : البحث هٌكلٌة

  الالكترونً التداول/  الاول الفصل

  العملً الجانب/ الثانً الفصل

 والتوصٌات الاستنتاجات/  الثالث الفصل
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 الإلكترونً التداول:  الاول الفصل

 خطوة ٌُعد   المالٌة الأسواق فً الٌدوي التداول لنظام كبدٌل الإلكترونً التداول نظام استخدام إن

 معرفة ولؽرض.  العالمٌة الأسواق تشهدها التً التكنولوجٌة والنهضة التطور مواكبة فً هامة

 :  الآتٌة الفقرات وفق على المبحث هذا عرض سٌتم الإلكترونً التداول ماهٌة

  الإلكترونً التداول مفهوم.  أولاا 

 بعض إٌراد ٌمكن.  المالٌة الأسواق فً ٌعتمد كنظام الالكترونً التداول مفهوم توضٌح لؽرض

 .  المجال هذا فً الآراء وبعض الرئٌسة المفاهٌم

 شبكة عبر الكترونٌا   مشتقاتها أو وشرائها المالٌة الأوراق بٌع إمكانٌة الإلكترونً بالتداول ٌقصد

( .  43 ، 2. .  ؟ ، لطفً)  الإلكترونً الاتصال وسائل من وؼٌرها الانترنت أو المعلومات

 قبل من لها المرخص الشركات أحد فً الاشتراك ، الانترنت عبر التداول عملٌة إجراء وٌعلى

 العمٌل ٌقوم حٌث ، الانترنت طرٌق عن التداول خدمات بتقدٌم المالٌة للأوراق السوق هٌئة

 حاسوبه خلال من المالٌة للأوراق والشراء البٌع أوامر إدخال عبر بنفسه والشراء بالبٌع

 (211101، المالٌة للأوراق الخرطوم لسوق للمعلومات القومً المركز)  الشخصً

 ، والشراء البٌع عملٌات من بالتداول المتعلقة العملٌات بجمٌع ٌقوم الذي النظام بأنه عرؾ وقد

 بمحفظة الخاص المالً والأداء ، المالٌة بالمحافظ الخاصة التقرٌر وإصدار ، والتحوٌلات

 الله كلمة تكون وساطة حساب ٌفتح عمٌل كل أن إذ وخصوصٌته سرٌته له النظام وهذا ، العمٌل

 ( 211101، الوركاء مصرؾ) السوق فً به خاصة مرور كلمة أٌضا   وله خاصة تعرٌفٌة

 البٌع أوامر بوضع للعمٌل ٌسمح الذي النظام بأنه الإلكترونً التداول إلى النظر ٌمكن وبهذا

 الأوامر وضع وٌمكنه.  مؽلقا السوق كون حالة فً حتى وقت أي فً الإنترنت عبر والشراء

 أوامر ، الصفقات)  ٌتضمن Ticker شاشة على البٌانات عرض وٌتم ، واحد ٌوم من الأكثر

 على رسالة العمٌل ٌتلقى أن وٌمكن ،(  السوق أخبار ، المؤشرات ، الأسهم أسعار ، السوق

 التداول طرٌق عن الشراء أو البٌع عملٌة إتمام أي مباشرة الصفقة بتنفٌذ الشخصً النقال الهاتؾ

 ( .  1 ، 2.  1.  ، المالٌة الأوراق لوساطة الاتحاد شركة)  الإلكترونً

 التعامل أوامر إدخال بموجبه ٌتم الذي الإلكترونٌة اللوحات نظام بأنه الإلكترونً التداول وٌعد

 الجاهزة البرامج خلال من به المسموح ؼٌر التداول ضبط على وٌعتمد( .  الشراء ،البٌع )

 لٌاتعم النظام هذا وٌسهل.  بالبورصة التداول عملٌات جمٌع من للمعلومات المستمر والتدفق

 التعامل حجم حٌث من وقائعها بكافة المالٌة الأوراق كافة فً التداول لعملٌات الفورٌة المتابعة

 كافً)  السوق ولوائح تطبٌق مهمة ٌسهل مما القوانٌن معلومات من وؼٌرها الأسعار وتطور

،2110004) 

 

 



3 
 

 المتداولٌن رسال بقول ٌدا   و التداول أطراؾ بٌن اتصالات نظام الإلكترونً التداول نظام وٌعد

 ، وطلبات عروض صورة فًبثها وٌ ، الأوامر سجل فً وٌجمعها ، وشراء بٌع أوامر شكل فً

 2 ، ؟. .  لا ، السحٌبانً المنفذة الصفقات بتسوٌة وٌنتهً ، واضحة أولٌة قواعد ظل فً وٌنفذها

.  صلاحٌتها ومدة المقبولة الأوامر ونوع ، النظام فً الأمر إدخال له ٌحق من النظام وٌحتد( . 

 وأخر ، وكمٌاتها الصفقات وأسعار السائدة والطلبات العروض عن معلومات النظام وٌوفر

 . ( 80ـ87، 2111 ، المعاضٌدي)  المساهمة بالشركات المتعلقة الإعلانات

 فٌمكن والعربٌة العالمٌة البورصات بعض به جاءت كما الإلكترونً التداول تعرٌؾ وأما

 كما ٌلً : هعرض

 المتخصصٌن إلى الأوامر تحوٌل نظام بأنه الإلكترونً التداول عرؾ ، نٌوٌورك بورصة فً 

 الطلبات بتحوٌل البورصة فً الأعضاء الشركات خلاله من تقوم الذي.  بردوتسو نظام حسب

 مزاد فً الطلب تنفٌذ ٌتم أن بعد.  المالٌة الأوراق تداول فٌها ٌتم التً التداول مراكز إلى مباشرة

 التً نفسها الاتصالات شبكة خلال من العضو مكتب إلى الصفقة تقرٌر استعادة وتتم ، السوق

 عن ، الأعضاء الشركات لإحدى وٌمكن.  بالبورصة المبادلات ةلرده الطلب بشراء قامت

 ٌقوم أن دون وذلك ، البورصة إلى العمٌل عن بالنٌابة الطلب تحوٌلالسوبردوت  شبكة طرٌق

 فً عنها تقرٌر كتابة تم الصفقة تنفٌذ وٌمكن.  آخر إجراء أي باتخاذ الشركة فً العاملٌن من أي

 ( . 76ب،  2118، كوٌل)  إجرائها من ثانٌة 2.  من أقل

 أنحاء عبر والمكاتب التداول بؽرؾ الوحدات بعض إلى الأسعار معلومات نقل وٌتم هذا

 إلى والطلبات الأسعار لمعلومات التلقائً الانتقال ٌتٌح مما.  الأخرى والدول ، المتحدة الولاٌات

 حول معلومات على والتعرؾ السوق فً للتعامل متساوٌة بإمكانٌة البورصة فً المتعاملٌن كافة

 سعر بأفضل الإلكترونٌة الاتصالات شبكة أو سمسار قبل من التداول عملٌة تنفٌذ وٌتم.  السوق

  (.126ـ124ا،2118،كوٌل)  الائم الوقت فً السوق فً متاح

 حدٌثا ٌُعد الأوسط الشرق لمنطقة بالنسبة الإلكترونً التداول دخول فان العربً الصعٌد على اما

 .  نسبٌا  

 متكامل إلكترونً نظام بأنه الإلكترونً التداول إلى ٌنظر المالٌة للأوراق السعودٌة سوق فًف

 ترتبطاذ  floorless ٌدٌةلالتق التداول قاعات على ٌعتمد ولا ، والمعلومات والتسوٌات للتداول

 آلى حاسب طرٌق عن السعودٌة انق بمؤسسة(  الوسطاء)  بالبنوك المركزٌة التداول وحدات

 411 من أكثر فً شاشات توفر ذلك فً وٌساعد ، وسرٌعة متطورة اتصالات وشبكة مركزي

 عن أنٌة معلومات النظام هذا وٌوفر.  بالخارج فروعها وبعض المطٌة البنوك فروع من فرع

 سوق فً الأسهم تداول عملٌات عن معلومات عن فضلا   ، وأحجامها المنفذة الصفقات أسعار

 . مركزي
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 مدتً وخلال السوق فً المتعاملٌن لجمٌع والمساواة الحالة توفٌر إلى النظام وٌهدؾ.  واحد

 ( .107،  212،سلام)  والمسائً الصباحً التداول

 لتقوم معٌنة شروط وفق على اعتمادها ٌتم برامج ٌمثل الإلكترونً الدول نظام أن القول وٌمكن 

 والشراء البٌع أوامر على معتمدة تكون أن إما الإلكترونٌة النظم وهذه ، إلكترونٌا بشكل بالتداول

 . الأسعار عروض على معتمدة أو(  الطلبات سجل مستخدمة)  ،

  وإجراءاتها المالٌة الأسواق فً الإلكترونٌة التداول وأشكال ومراحل مكونات:  ثانٌا 

 الحضور طرٌق عن الأوامر بإصدار تتم المستثمر بها ٌقوم التً التداول عملٌات كانت

 خاصة ملفات فً التداول إدارة لدى ومثبتة خطٌة الأوامر تكون أن وٌجب.  للسوق الشخصً

 إتمام أجل من المالٌة للأوراق وملكٌتهم المستثمرٌن بٌانات من التحقق ٌتم حتى مستثمر لكل

 خلؾ)  الشراء أو البٌع أوامر فً تطابق هناك كان إذا التداول قاعة داخل الصفقات

 (318ـ21160316،

 وشرائها المالٌة الأوراق بٌع عملٌات بمتابعة الإدارة تقوم الإلكترونً التداول ظل فً حالٌا   أما 

 فً ا.  السوق قبل من لها المصرح الوساطة شركات طرٌق عن المستثمرٌن أوامر خلال من

 اللٌبٌة المالٌة الأوراق لسوق السنوي النصؾ التقرٌر) التداول قاعة فً لهم المخصصة الأماكن

 :  الآتً النحو على وقواعده الإلكترونً التداول مكونات عرض وٌمكن( .  0 ،2118 ،

  الإلكترونً التداول نظام مكونات .1

 :  مكونات أربعة إلى الإلكترونً التداول نظام تقسٌم ٌمكن

 المستثمرٌن ولاسٌما ، منشئٌها من الأوامر إرسال إجراء هو:  الأوامر توجٌه نظام.  أ

 ونوع.  النظام فً أمر إدخال له ٌحق من إي نظام إلى السوق فً المتعاملٌنـ  والمضاربٌن

 limit order المقٌدة الأوامر سجل فً الأوامر تجمٌع وكٌفٌة ، المقبولة الأوامر التنفٌذ

book (  5 1000 ، ، السحٌبانً)  التنفٌذ لمرحلة إعدادها ثم ومن اختصارا   الأوامر سجل أو

. 

 وأسعار القائمة والطلبات العروض وضع المعلومات نظام ٌوفر:  المعلومات نظام.  ب

 صورة فً المتداولٌن الأوامر مسجل محتوٌات تعرض ما وعادة ، وكمٌاتها الصفقات

. (Alsuhaibani، 1007 15،  - 16)  تصاعدٌا   مرتبة وطلبات تنازلٌا   مرتبة عروض

 شرٌط إلى الجوهرٌة الناحٌة من ٌرقى بشكل العملاء لدى متٌسرة المعلومات وتكون

 لكل الإؼلاق وسعر والمنخفض والعالً المفتوح السعر توضح الاتحة شكل فً أو الكترونً

 بإمكان ٌكون المتٌسرة المعلومات إلى واستنادا  .  السعر صمود بواسطة ممثلة زمنٌة فاصلة

.  محدودة ثوانً بٌن ثانٌة نصؾ بٌن ٌتراوح زمنً أطار ؼضون فً الأوامر تنفٌذ العملاء

 ، المضارب لدعوة وقت استؽراق العمٌل على ٌعد لم.  ثوانً خمس من أكثر تكون ما ونادرا  

 أن شأنه من الماوس تحرٌك أو الطرفً الجهاز مفاتٌح لوحة على للمفتاح بسٌطة فضؽطة

 البٌع أو الشراء أمر ٌصدر
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(Ross،1998،24 . )تسمح التً المعلومات حجم حٌث من بٌنها فٌما التداول أنظمة وتختلؾ 

 المتداول الأنظمة بعض تزود كما.  نشرها سرعة حٌث ومن ، علٌها طلاعبالأ للمتداولٌن

 بها المتعلقة الإعلانات وأخر المالٌة وبٌاناتها المساهمة الشركات تارٌخ عن أخرى بمعلومات

 السحٌبانً)  المناسب القرار اتخاذ على تساعده إضافٌة ببرامج المتداول زودت وربما ،

،1000 ،5. ) 

 إلى الأوامر تحوٌل خلالها من ٌتم التً الآلٌة الأوامر تنفٌذ نظام ٌحدد:  الأوامر تنفٌذ نظام. ت

 أم داءن السوق خلال من الأوامر تنفٌذ سٌقوم أكان سواء الآلٌة هذه تحدد أن وٌجب.  صفقات

 وتستخدم( .  13،  2110 السحٌبانً)  التفٌذ أولوٌة تحكم التً والقواعد ، مستمرة سوق

 سوقا   تكون ثم ، طارى توقؾ بعد استئنافه أو السوق لافتتاح النداء سوق الٌة الأسواق معظم

 مؤسسات)  المستثمرٌن كبار ٌفضل وعادة.  الوقت ثم السعر بأولوٌة آخذة ، ذلك بعد مستمرة

 مرحلة وٌعقب.  حجمها بكبر عادة تتصؾ التً أوامرهم لتنفٌذ خاصة الٌة(  الكبٌرة المالٌة

 ( .5ب،  2118 السحٌبانً)  الملكٌة ونقل التسوٌة مرحلة فٌذنالت

 بدفع المالٌة الأوراق صفقات تسوٌة التسوٌة نظام ٌعنً:  الملكٌة ونقل التشوٌة نظام.  ث

 جهة من المشتري إلى الأوراق هذه البائع وتسلٌم جهة من المالٌة الأوراق لسعر المشتري

 فً وٌمكن(  21، 2117 السحٌبانً)  نفسه الوقت فً والتسلٌم الدفع ٌتم ، ومثالٌا   أخرى

 وفً.  الملكٌة نقل وقت هو فٌذنالت وقت فٌكون ، آنٌة التسوٌة تكون أن الإلكترونً النظام

 أسواق معظم أن ؼٌر أطول وقتا   تستؽرق وقد ٌومٌن إلى ٌوما   التسوٌة إجراءات خذتأ العادة

 ( .87ب ،2118)كوٌل،  الصفقة عقد من أٌام ثلاثة مرور بعد التسوٌة تجعل الكبٌرة المال

  الإلكترونً التداول .أنواع2

 السحٌبانً)  13 - ا 1000 ، سحٌبانًال: )  هما بنوعٌن الإلكترونً التداول أنواع أبرز تتحد  

 -،  1007 15،  16 -( )  4 - 12 ، بب ا ، ، 8 ، السحٌبانً( )  6 ، 2 ، ، ، ،

Suhaibani ) ALL  

 أوامر تجمٌع ٌتم بالنداء التداول نظام فً:  System Trading Call بالنداء التداول نظام.  أ

 الؽالب فً تولد وهً.  واحد وقت عند آنٌا مقابلتها لٌتم معٌن بسهم الخاصة والشراء البٌع

 النداء سوق وتعد.  والمشترٌن البائعٌن بٌن المتبادلة المالٌة الأوراق كمٌة ٌعظم واحدا   سعرا  

 مع تراكمت قد تكون الأوامر لأن عارض توقؾ بعد استئنافه أو التداول لافتتاح آلٌة أفضل

 .  عادل سعر عند واحد وقت فً تنفٌذها ٌحتم مما ، الوقت مرور

 أن ٌمكن المستمر التداول فً: System Trading Continuous المستمر التداول نظام.  ب

 الأوامر مع السوقٌة الأوامر تتقاطع عندما التداول وقت خلال لحظة أٌة فً فقةالص تحدث

 لأنها ، نشاطا   الأكثر المالٌة الأوراق السوق هذه وتناسب.  الأوامر سجل فً الموجودة المقٌدة

  بالنداء التداول سوق عن السوق هذه وتتمٌز.  بكفاءة لتعمل الأوامر من أكبر حجما   تتطلب
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 بٌنما ، التداول مدة خلال وقت أي فً للمتداولٌن الفوري التنفٌذ تتٌح فهً ، والشفافٌة الفورٌة

 تكون المتداولٌن معلومات أن كما.  الٌوم فً معدودة مرات إلا النداء سوق فً ذلك ٌحدث لا

 " .  المستمرة السوقفً  السوق وضع عن أفضل

  الإلكترونً التداول وإستراتجٌات .دوافع3

 كمزاٌا!  تحقٌقها إلى الأسواق تسعى التً الدوافع من بمجموعة الإلكترونً التداول اعتماد ارتبط

 :  ٌأتً ما وأبرزها إلٌها الوصول على الأسواق تعمل

 :  الكلف تخفٌض - أ

 وامكانٌة احتمالٌة الإلكترونً للتداول الأول.  بوجهٌن الإلكترونً للتداول الكلفة مزاٌا تكون

 الابتدائٌة المباشرة ؼٌر التكالٌؾ عن النظر وٌصرؾ.  الأدنى إلى فعلٌا   الحدٌة التكالٌؾ تخفٌض

 الأسواق فً التً تلك من أدنى تصبح الإلكترونً التداول كلفة متوسط أن إلا ، نسبٌا   العالٌة

 المعلومات جمع المستثمرٌن قٌام بأمكانٌة فٌتمثل الثانً الوجه إما.  اولالتد توسع لدى التقلٌدٌة

 .  المضاربٌن بٌن أكبر منافسة ٌحقق الذي الأمر بسرعة

  : الشفافٌة تحقٌق.  ب

 الكبار) المستثمرٌن كل أن تعنً الإلكترونً التداول أنظمة تمنحها التً المعززة الشفافٌة

 ضمن الأحداث لتؽٌر سرعة أكثر نحو على وٌستجٌبوا بفاعلٌة المشاركة ٌمكنهم(  والصؽار

 فً السائدة للأسعار الشفافٌة تحسٌن على فقط لٌس القدرة الإلكترونٌة للأنظمة وٌكون.  السوق

 والطلب العرض بإٌضاح مثلا  )  السوق عمق عن المعلومات من مزٌد لتقدٌم أٌضا   بل ، السوق

 معظم تزود حٌث( .  السائد السوق سعر عن بعٌدا   بأسعار به الصفقات ستعقد الذي المحتمل

 هذه فأن الشركة منظور فمن.  الصفقة فً النظام مستخدمً لسلوك كامل بسجل المالك الأنظمة

  عنها التام الإفصاح إلى بالإضافة ، ثمٌنة تكون المعلومات

  : المخاطر وتخفٌض المباشرة المعالجة.  ت

 التسوٌة صفقات تكالٌؾ تخفٌض خلال من فقط لٌس المباشرة المعالجة الإلكترونً التداول ٌسهل

 تجري التداول إدارة فكل ، المباشرة المعالجة بموجب.  أكبر خطر إدارة أٌضا   بل ، فحسب

 التداول بمعالجة المرتبط البشري والخطأ التلاعب مخاطر ٌخفض أن شأنه من وهذا أوتوماتٌكٌا  

  الٌدوي

  ( : الاسم ذكر دون)  الغفلٌة ث

 من نوع تحقٌق وتعنً.  للمشاركٌن رابعة جذب لنقطة احتمالٌة الإلكترونٌة الأنظمة وتقدم

 الأسواق وتعتمد.  المالٌة مواقفهم كشؾ أو التعامل أطراؾ أسماء كشؾ عدم فً السرٌة

 ( .133ـ131، 2113)واٌت، :  ٌأتً وكما الإلكترونً التداول لتنفٌذ أساسٌة إستراتجٌات
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 المستثمرون ٌعتمدها التً الإستراتجٌة هً:  Avenging Duration البقاء متوسط تحدٌد.  أ

 خلال من وذلك معٌن سعر مدى ضمن الأسهم حفظاتم تداول أسعار تقلبات تأثٌر خفض بهدؾ

 ٌكون عندما الربح تعظٌم حساب على السوق فً التداول انكماش حالات خلال الخسارة تخفٌض

 .  ورائجا   قوٌا   السوق

 Hedhing Dynamic Insurance Portfolio الدٌنامٌكٌة التؽطٌة أو المحفظة ضمان.  ب

 المحفظة قٌمة الأدنى ضمان تحقٌق بهدؾ المضاربة الأسلوب السمانة الإستراتجٌة هذه تستخدم

 شراء نسبة تماثل معٌنة نسبة حدود فً المحتملة الخسائر تكون إذ ، الهابطة الأسواق فً الأسهم

 . الخٌار بٌع أو

 الأسهم بٌع كإستراتجٌة أخرى إستراتجٌات الإلكترونً بالتداول الاستثمار مجال فً وتعتمد هذا

  ذلك بعد الأرخص الأسهم شراء ثم السوق هبوط حدوث عند

  المالٌة الأسواق فً التداول متطلبات. 4

 رقم على الحصول المستثمر ىعل ٌتوجب ، المالٌة الأسواق فً بالاستثمار المستثمر ٌقوم لكً

 المستثمر رقم إصدار خدمة للمستثمرٌن الوساطة شركات وتوفر ، المالً السوق فً المستثمر

 توفر وكذلك ، الأسواق فً الشراء و البٌع بعملٌات القٌام من المستثمر لٌتمكن عنهم بالنٌابة

 لكً للتداول حساب ٌفتح وٌذلك ، بالتداول خاصا   مصرفٌا   حسابا   للمستثمر الوساطة شركات

،  المالٌة للوساطة الإسلامٌة الإمارات شركة)  المالٌة الأسواق فً التداول من المستثمر ٌتمكن

2111 ،1. ) 

 حساب لفتح أو التداول والقٌام المستثمر رقم على الحصول من المستثمر ٌتمكن ولكً    

 من كل إصدار بطلب الخاص النموذج تعبئة علٌه ٌتوجب ذلك ؼٌر أو تداول وحساب مصرفٌا  

،  المالٌة للأوراق قطر سوق( ) 1،  2111، المالٌة للأوراق العراق سوق) المتطلبات هذه

 :  الآتٌة الطلبات تعبئة ٌتم الإلكترونً التداول ٌخص وفٌما( .  2ـ1،  2111

 .  الإلكترونً التداول نموذج.  أ

 المصرفً بالحساب العملٌات إجراء نت بنك خلال من ٌمكن)  Net Bank نت بنك نموذج.  ب

 ( .  الإنترنت طرٌق عن

 :  المالٌة الأسواق بعض فً الآتٌة المستمسكات إحضار تتطلب الطلبات وجمٌع

  المستثمر ٌمتلكها التً(  الأسهم شهادات أو)  شهادة* 

 .  الأصلً السفر جواز*

 . الشخصٌة لإثبات مستمسك أي أو الهوٌة بطاقة* 
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   الإلكترونً التداول إجراءات.  5

  الأوامر .أنواع1

 عدة بتسجٌل التداول نظام وٌسمح ، الاستثمارٌة لسٌاسته وفقا   الأوامر بإدخال المستثمر ٌقوم    

 .( 11ـ  4،  2111، المالٌة للأوراق العراق سوق: )  هً الأوامر أنواع

 ، أفضل بسعر أو ، محدد بسعر ، الأسهم من عدد بٌع أو لشراء أمر وهو:  المحدد الأمر.  أ

  . السعر تؽٌر وحدة على بناء المحدد الأمر تسعٌر ٌتم أن ٌجدب

 فى متوفر جار سعر بأفضل الفور على ورقة لتداول مسعر ؼٌر أمر هو:  السوق أمر.  ب

 بأمر أٌضا   ٌسمى و السعر احتساب ٌتم حٌنما السعر محدد أمرا   السوق أمر وٌصبح.  السوق

 . السعر حماٌة

 لحماٌة المحددة الصٌؽة على بناء أوتوماتٌكٌا   السوق الأمر سعر بتحدٌد النظام وٌقوم       

 هذا ٌقلل إذ ، السوق أوامر أسعار لحركة حدود لوضع السعر حماٌة خاصٌة وتستخدم.  السعر

 .  الأوامر بإدخال ٌقوم عندما المتعامل لها ٌتعرض التً المخاطر حجم الحد

 تحتوي لا التً الطلبات أو بالعروض الخاصة سواء العملاء أوامر وهً:  العادٌة الأوامر.  ت

 .  التنفٌذ بكٌفٌة خاصة شروط أٌة على

 النظام ٌسمح الأوامر من خاصر نوع عن عبارة وهً:  الخاصة الشروط ذات الأوامر.  ث

 :  إلى وتنقسم الأمر تنفٌذ كٌفٌة حٌث من العملاء رؼبات لتلبٌة بتسجٌلها

 بأعلى ، الإمكان قدر الحال فً الأمر هذا تنفٌذ ٌجب:  فٌذنالت عدم أو بالكامل الأمر تنفٌذ .1

.  رفضه ٌتم فإنه تنفٌذه ٌمكن لا الأمر من جزء أي تبقى وإذا ، السوق فً متاح سعر

 بؽض بالكامل بالأمر المحددة الكمٌة تنفٌذ فً العمٌل رؼبة حالة فً الأمر ٌستخدم

 .  الإطلاق على فٌذنالت عدم أو العملٌات عدد عن النظر

 تنفٌذ فً العمٌل رؼبة حلة فً الأمر وٌستخدم:  واحدة صفقة فً بالكامل الأمر تنفٌذ .2

 ٌتم لا ذلك تحقٌق إمكانٌة عدم حالة وفً.  فقط واحدة عملٌة على بالكامل الأمر كمٌة

 . الإطلاق على الأمر من جزء لأي التنفٌذ

 أدنى بحد الأمر على التنفٌذ ٌتم أن العمٌل رؼبة حالة فً الأمر وٌستخدم:  تنفٌذ .3

 أٌة تنفٌذ عدم أو الأمر كمٌة إجمالً من تتم صفقة أٌة لكمٌة أدنى حد أساس الصفقات

 . الإطلاق على الأمر من كمٌة

 ٌمكن كمٌة أقل تكون أن هو الأمر هذا من الؽرض:  العملٌة لحجم أدنى بحد الأمر تنفٌذ .4

 كون حالة وفً ٌزٌد ما أو الشرط كمٌة وهً فٌذتن مرة كل فً الأمر إجمالً من تنفٌذها

 الأمر تنفٌذ إلى تلقائٌا   الشرط ٌتحول عندئذ الشرط كمٌة من أقل الأمر من الباقٌة الكمٌة

 . فٌذنالت عدم أو بالكامل
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 العمٌل رؼبة حالة فً الأمر ٌستخدم:  مجموعات أو صحص على بكمٌات الأمر تنفٌذ .5

 حزمة تنفٌذ ٌكون بشرط ، ومضاعفاتها(  حزمة)  محددة كمٌات على الأمر تنفٌذ ٌتم أن

  واحدة عملٌة طلى

      وٌجب.  نهائٌا   إلؽاؤه أو الفور على بالكامل الأمر هذا تنفٌذ ٌتعٌن :المصٌرٌة الأمر.  ج

   أدنى سعر تحدٌد إلى ٌحتاج ولا ، الشراء أو البٌع سواء الأسهم من عدد مع الأمر هذا إدخال

 .  للشراء أعلى مسعر أو لبٌع

 السعر بلوغ حال السوق فً التدخل لصاحبه ٌتٌح شراء أو بٌع أمر هو:  إطلاق الأمر . ح

 مدة وفً الأوامر تجمٌع مدة فً الأمر ؟ هذا وٌقبل مسبقة بصورة ٌحدده معٌنا مستوى

 المستمر . التداول

 متواجد سعر أفضل ٌساوي محدد بسعر للتنفٌذ الأمر هذا ٌصلح :سعر فضلبأ الأمر.  خ

 البٌع أمر تنفٌذ وٌتم موجود عرض أحسن بسعر الشراء أمر تنفٌذ ٌتم وبذلك المقابلة بالجهة

 .  السوق فً متواجد طلب أحسن بسعر

 شراء تتضمن والتً التداول نظام إلى الوسٌط ٌدخلها التً الأوامر:  المتقابلة الأوامر.  د

 الأوامر سجل فً الشروط وفق على متساو بسعر نفسه الوسٌط لدى معٌنة مالٌة ورقة وبٌع

 مدة حٌث من التداول نظام إلى المدخلة الأوامر تقسم:  السرٌان مدة حسب الأوامر.  ذ

 :  الآتٌة الأنواع إلى السرٌان

 التداول ٌوم فً التداول جلسة إؼلاق حتى المفعول ساري الأمر هذا ٌكون:  الٌوم أمر .1

 .  الأمر إدخال فٌه الذي

 الكمٌة تنفٌذ وٌتم فقط المستمر التناول مدة خلال الأمر هذا إدخال ٌتم:  الفوري الأمر .2

 فً.  الجزئً فٌذنالت حال فً المتبقٌة الكمٌة والؽاء مباشرة المحدد السعر على الممكنة

 حالة فً أما ، الأفضل السوق بسعر المتوفرة الكمٌة كامل لبٌع أمر ٌتم البٌع أمر حالة

 .  السوق فً سعر بأفضل المتوفرة الكمٌة كامل الشراء الأمر ٌتم الشراء

 فٌه أدخل الذي الأسبوع نهاٌة حتى المفعول ساري الأمر هذا ٌكون:  أسبوع لمدة الأمر .3

. 

 أدخل الذي الشهر نهاٌة حتى المفعول ساري الأمر هذا ٌكون:  الشهر نهاٌة حتى الأمر .4

 2.  فٌه

  الإلكترونً التداول بنظام الأوامر تنفٌذ أولوٌات . 2

 بٌعا  )  عملاتهم من ٌتلقونها التً الأوامر بوضع التداول نظام لآلٌة وفقا الوسطاء ٌقوم

 والشراء البٌع أوامر مطابقة تتم حٌث ، للتداول التمهٌدٌة المدة خلال النظام فً( وشراء

 استرشادي دلٌل( )  1، 2111 المالٌة للأوراق البحرٌن سوق)  :الآتٌة للأولوٌات وفقا  

 المصرٌة لبورصة( )  11،  2118 المالٌة للأوراق والإسكندرٌة القاهرة لبورصتً

 . ( 1،  2111 المالٌة للأوراق
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            ٌتم للأمر خاصة شروط وجود عدم مع الأسعار تساوي حالة فً الأمر إدخال وقتا. 

 .  النظام على الأمر تسجٌل لأفرٌقٌة وفقا   لتنفٌذا

 وأدنى(  Highest bid price)  طلب سعر علىبأ بدءا   التنفٌذ ٌتم:  مصٌر أفضل.  ب

 . ( Price ASk Lowest)  عرض سعر

 تحتوي التً الأوامر ورقة على الأوامر كافة أسعار تساوي فً خاصة شروط على.  ج

 ثم أولا   بالنظام تؽذٌتهاتم   خاصة شروط على تحتوي لا التً للأوامر التنفٌذ معٌنة مالٌة

 . الخاصة الشروط ذات

 تكلفه المعاملات : .2

 تصاحبها المالٌة للأوراق بالبورصة عملٌة شراة أو بٌعا   كانت سواءعملٌه بالبورصه  كل

 ؼالبا   ٌتعدى ولا.  ةالبورص لفائدة وممولة بالبورصة سٌطالو لفائدة عمولة تتضمن نفقات

 تونس بورصة فً المستثمر دلٌل)  الصفقة قٌمة من بالمائة واحدا   العمولات هذه مجموع

 ( 7، 2117،  المالٌة للأوراق

  الإلكترونً التداول مراحل

 هذه وهدؾ.  السوق فً تطبق التً المراحل عدد حٌث من بٌنها فٌما المالٌة الأسواق تختلؾ

 ومن المالٌة الأوراق أسعار تحدٌد فً للمشاركة المستثمرٌن لجمهور فرصة إعطاء المراحل

  : ٌأتً ما المراحل هذه أبرز

 أسعار على للإطلاع للوسطاء فرصة إعطاء إلى المرحلة هذه تهدؾ:  الاستعلام مرحلة . ا

 مسابقة المدخلة أوامرهم ومراجعة المالٌة الأوراق أوامر تجهٌز وكذلك جلسات من إؼلاق

 ( . 11ـ0، 2111، المالٌة للأوراق تونس بورصة)  السوق بداٌة قبل عملائهم

    تظهر إذ النظام إلى الأوامر إدخال عملٌة المرحلة هذه خلال تبدأ:  الافتتاح قبل ما مرحلة . ب

 السعر باحتساب التداول نظام وٌقوم تداول أي حدوث دون الأوامر مسجل على المدخلة الأوامر

 .  (3،  2111 المالٌة للأوراق لبنان سوق)  للأوامر إلؽاء  أو تعدٌل أو إدخال عملٌة كل بعد

 الشراء أوامر فً للتنفٌذ القابلة الكمٌات جمٌع المرحلة هذه خلال فذتن:  الافتتاح مرحلة ت.

 تؽٌر حدود ضمن سٌحدث التنفٌذ كان إذا اللحظة تلك عند سعر آخر طلى مالٌة ورقة لكل والبٌع

 تحدٌد المرحلة هذه فً وٌتم.  الأوامر إلؽاء تعدٌل أو إدخال إمكانٌة دون بها المسموح الأسعار

 .  الأمر فً تتطابق حصول حالة فً(  التوازن سعر)  الافتتاح سعر

 تم التً بأوامرهم المتعلقة المعلومات بكافة المرحلة هذه فً ورصةبال أعضاء إعلام ٌتم وكما

  ( .3، 2111 المالٌة للأوراق السعودٌة سوق)  جزئٌا   أو كلٌا تنفٌذها

 جلسة تتسبى(  الحً) المباشر للتداول جلسة تداول ٌوم كل فً تعقد: المستمر التداول مرحلة .ث

 من إما السوق فً المدرجة المالٌة الأوراق وبٌع شراء عملٌات تنفٌذ فٌها ٌتم المستمر الاول
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 الأوامر تنفٌذ ٌتم إذ.  المطابقة للأوامر التقانً التنفٌذ خلال من أو التنفٌذٌة الأوامر إدخال خلال

 للأوراق العراق سوق)  الإدخال وقت أولوٌة ثم الأسعار أفضلٌة حسب المرحلة هذه فً المدخلة

 ( .3ـ2، 2111، المالٌة

 المستمر التداول مرحلة نهاٌة بعد الإؼلاق قبل ما مرحلة تبدأ:  الإغلاق قبل ما مرحلة.  ج

 مالٌة بورقة والمهتمٌن المالٌة بالأوراق المتعاملٌن لجمهور الفرصة إتاحة إلى وتهدؾ ، مباشرة

 أوامر خلال من وذلك ، المتداولة المالٌة الأوراق إؼلاق أسعار تحدٌد فً للمشاركة معٌنة

 بدوره التداول أسعار على اعتمادا   السعر باحتساب نظام لٌقوم إدخالها ٌتم التً والبٌع الشراء

)  السوق فسً جدٌدة أوامر أي إضافة المرحلة هذه خلال ٌمكن ولا وكمٌاتها الأوامر هذه

 ( .  1،  2111 المالٌة للوراق البٌضاء الدار بورصة

 خلال من وذلك ، المالٌة الأوراق إؼلاق أسعار المرحلة هذه خلال ٌتحدد:  الإغلاق مرحلة.  ح

 علما ، الإؼلاق قبل ما مرحلة خلال بمحتس سعر آخر طلى للتنفٌذ القابلة الأوامر كمٌات تنفٌذ

 آخر على اعتمادا   إؼلاقها أسعار تحدد المرحلة هذه خلال المتداولة ؼٌر المالٌة الأوراق بأن

 2111،  3 المالٌة للأوراق ظبً أبو سوق المستمر التداول مرحلة خلال علٌه التنفٌذ سعرتم

 (4ـ2،

 مرحلة وقبل مباشرة الإؼلاق بعد المرحلة هذه وتأتً:  الإغلاق سعر على التداول .مرحلة خ

 على المالٌة الأوراق لتداول المستثمرٌن لجمٌع أخٌرة فرصة إعطاء إلى تهدؾ إذ ، الصفقات

 .  معٌنة زمنٌة ولمدة فقط الإؼلاق أسعار

 بإدخال إلا خلالها ٌسمح ولا الصفقات تنفٌذ المرحلة هذه خلال وٌتم:  الصفقات مرحلة.  د

 .  بالصفقات الخاصة والبٌع الشراء أوامر

 تنفٌذ أو بإدخال خلالها ٌسمح لا إذ السوق نهاٌة المرحلة هذه تعد:  السوق نهاٌة مرحلة.  ذ

 ( . 3،  2111 المالٌة للأوراق عمان بورصة)  الأوامر
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 المبحث الثانً

 ومخاطره الإلكترونً التداول وممٌزات المختلفة التداول طرق

 لا وهذا ، الإلكترونً التداول إلى وصل أن إلى مختلفة بطرق المالٌة الأسواق فً التداول مر

 المختلفة ممٌزاته من الرؼم على مخاطر من ٌخلو ولا الأفضل هو الإلكترونً التداول أن ٌعنى

 :  الآتٌة الفقرات إلى التطرق المبحث هذا فً ٌتمس الجوانب هذه ولدراسة. 

  المختلفة التداول طرق : أولاا 

 خارج أو(  البورصة داخل)  ورصةالب حلقة فً الأسواق فً المالٌة الأوراق تداول ٌتم

 .  إلكترونً تداول نظام خلال من وكذلك البورصة

 ٌزال لا ولكنه ، المتحدة الولاٌات خارج خاصة ، البورصة حلقة فً اولالتد الآن وٌتناقص

 الوسٌط باستلام وذلك ، التداول قاعة فً الأسهم تداول ٌتم إذ ، نٌوٌورك بورصة فً مستمرا  

 الجانب إتمام فً ٌرؼب آخر وسٌط عن البحث خلال من بتداولها وٌقوم العملاء من أوامر

 المشترٌن بتمثٌل البورصة سماسرة وٌقوم( .  50ب ، 2118، كوٌل)  الصفقة من الآخر

 سعر أفضل عن للبحث التداول مركز فً السماسرة هؤلاء وٌلتقً.  البورصة فً والبائعٌن

عرض  ىأعل ٌلتقً وعندما.  العلنٌة للمزاٌدة والبٌع الشراء عروض طرح وٌتم.  المالٌة للورقة

 المزاٌدة وٌستخدم طلب أعلى النظام هذا وٌعد ، التداول تنفٌذ ٌتم ، البٌع عرض أقل مع شراءلل

 ( . 21170151 كوٌل)  الأسواق أؼلب فً تستخدم التى العلنٌة

 التفاصٌل كافة مع المالٌة الأوراق شراء أو بٌع أوامر إدخال ٌتم ، الإلكترونٌة التداول نظم ففً

 نظام فً وؼٌرها مقبول سعر أقصى أو نىوأد شراؤها أو بٌعها المراد بالكمٌات الخاصة

 تقرٌر إرسال وٌتم.  تلقائٌا   وتنفٌذها مناظرة مطابقتها تتم إذ.  (50ب ، 2118 كوٌل)  الكمبٌوتر

 أنواع كل فً التداول أنظمة وتعمل.  ( 60ا ،2118 كوٌل)  ثانٌة 21 خلال الصفقة تنفٌذ

 وبالإمكان ، مختلفة بطرق التفاعل بإمكانهم الذٌن السوق فً المشاركٌن بٌن كرابط الأسواق

 وقد.  السوق فً المشاركٌن مختلؾ بٌن التفاعل هذا حٌث من التداول عملٌة كامل وصؾ

 حالٌا   تستخدم التً طرقها وأشهر واسع نطاق وعلى كبٌر بشكل الإلكترونٌة النظم هذه انتشرت

 .  Yamaguchi، (  2111،  6) إلكترونٌا الأوامر إدخال فً الإنترنت عبر الاول هً

  الانترنٌت عبر ـ التداول

 القٌام فً كبٌرا   أثر وتطورها(  the world wied web) العالمٌة الشبكة لنشوء كان

 Electronic الانترنت عبر الاستثمار ٌدعى بات ما وهو الإنترنت باستخدام بالاستثمار

Investing ملحوظ بشكل الأخٌرة السنوات عبر النشاط هذا وتطور.  الإلكترونً الاستثمار أو 

 الأصعدة جمٌع على الحاضر الوقت فً هاما   دورا   الانترنت وٌلعب( .  282، 2115 الداؼر) 

 التقنٌات استخدام مجالات فً المتلاحقة التطورات عبرت وقد.  الإلكترونٌة التجارة ذلك فى بما

 من المالٌة والمشتقات والسندات الأسهم تداول تحول إذ ، المال أسواق فً نفسها عن المتقدمة

 التقلٌدٌة واستخدام ، للتكنولوجٌا الكلً الاستخدام إلى الوسٌط مع المباشر بالاتصال الوسائل
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( .  trading e - أو الانترنت عبر تداول أي)  السهم وتداول الٌومٌة المعاملات فً الانترنت

 خلال من الانترنت عبر وشرائها الأسهم بٌع عملٌات تنفٌذ خلاله من ٌتم متطور تقنً نظام وهو

 عملٌة لتنفٌذ الإلكترونً موقعها على المالٌة الوساطة شركات توفره الذي التداول برنامج

 التً التقلٌدٌة التداول عملٌة عن بدٌلا   ذلك وٌعد ، بشري تدخل دون%  ، ، آلً بشكل التداول

 نظام وٌستخدم.  شراء أو بٌع عملٌة كل عند الوساطة شركات أحدى مع بالاتصال عادة تتم

 للمستثمر وٌتٌح ومجربة تداول استراتٌجٌات ذات جدا   متطورة برمجٌات الانترنت عبر اتداول

، 2118 ، قصراوي)  البورصة فً الاستثمارٌة محفظته شؤون إدارة إمكانٌة النظام ا ناجحة

7) 

  الإنترنت عبر التداول أسالٌب –

 أو الشخصً المستوى على سواء الإنترنت شبكة تلعبه الذي الدور لأهمٌة المستمر التزاٌد مع

 ٌمثل وهو المالٌة الأسواق فً الإنترنت عبر التداول مفهوم ٌظهر أن الضروري من كان المهنً

)  الإنترنت أو المعلومات شبكة عبر إلكترونٌا   مشتقاتها أو وشرائها المالٌة الأوراق بٌع إمكانٌة

 ( .  2118023 ، اللٌبٌة المالٌة الأوراق لسوق السنوي تصؾ لتقرٌر

 هذه بتقدٌم له مرخص سمسار إلى الإنترنت شبكة عبر التداول فً ٌرؼب الذي المستثمر وٌلجا

 :  الآتٌٌن الأسلوبٌن أحد طرٌق عن تعاملاته لٌجري الخدمة

 التداول نظام على بإدخالها هو ٌقوم الذي السمسار إلى إلكترونٌا الأوامر إرسال .1

 حالة فً التداول شاشات على مباشرة أوامره بتسجٌل للعمٌل ٌسمح ولا.  بالبورصة

 إلى إلكترونٌا   أوامره بإرسال العمٌل ٌلتزم وانما ، من أكثر بها ٌوجد التً المال أسواق

 على العمٌل أوامر بإدخال ٌقوم سوؾ التً البورصة بورصة ٌحدد بدوره الذي السمسار

 ( .  1،  2110 ، المالٌة للأوراق والإسكندرٌة القاهرة بورصتً)  تداولها نظام

 اللجوء بدون بالبورصة التداول نظام على مباشرة الإنترنت شبكة عبر الأوامر تسجٌل .2

 العمٌل قام الذي السمسار تمد التً الربط شبكة باستخدام ولكن كوسٌط السمسار إلى

  اللٌبٌة المالٌة للأوراق لسوق السنوي نصؾ التقرٌر خلاله من لٌتعامل باختٌاره

 الآتً الشكل خلال من الانترنٌت عبر التداول عملٌة توضٌح وٌمكن( .  23،  2118،

  توفٌق(  11ـ11: ) 

 

 

 الزبون             

 

 

 طالب المعلومات   

 

 

 

 مستطلع
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 ( 1) شكل

 الانترنٌت عبر الإلكترونً التداول

 

 اذ ٌتضمن هذا الشكل 

 على مستطلع هو المستوى هذا فً المستثمر ٌكون:  ( المستطلع)  الأول المستوى .1

 وٌمكنهم السوق موقع إلى الداخلٌن لجمٌع مفتوحا   المستوى ذاه وٌكون الانترنٌت

 على التعرؾ الأسعار)  السوق عن ومختلفة متنوعة معلومات على الحصول

  –( .  الخ الشركات

 الحصول المستطلع المستثمر ٌستطٌع حٌث:  ( المعلومات طالبا)  الثانً المستوى .2

 هذا إلى بالولوج له السماح ولأٌتم السوق إلى انتسابه تفٌد معٌنة معلومات على

 لكً طلعالمست هذا عن خاصة معلومات على السوق موقع حصول بعد إلا المستوى

 .  القارات اتخاذ فً بٌاناته استخدام أو مستقبلا   به الاتصال تفٌد

 إلا المستوى هذا إلى دخول للمستثمر ٌمكن لا حٌث:  (الزبون)  الثالث المستوى .3

 خلال من علٌها الحصول وٌتم به خاصة مرور كلمة المستثمر امتلاك خلال من

)  التداول عملٌات إجراء من المستثمر ٌستطع المستوى هذا وفً الوساطة شركات

  المختلفة(  والشراء البٌع

  الإلكترونً التداول نظام ممٌزات ثانٌاا. 

 تداول عملٌات إجراءات إلى الحالً الوقت فً والمستثمرون المتداولون ٌتطلع        

 ممٌزات وتختلؾ.  والخدمة الأداء فً والجودة والتنقل الاستخدام فً بالسهولة تتمٌز

 تختلؾ ممٌزات نظام فلكل السوق فً المطبق النظام حسب الإلكترونً التداول نظام

 كما الحصر لا المثال سبٌل على الأنظمة لبعض الممٌزات بعض أخذ وٌمكن الآخر عن

 :  ٌأتً

 العالم فً مكان إي من محفظته إذ ، الوسطاء وإدارة العملٌات تنفٌذ للعمٌل ٌمكن .1

 الفجر شركة)  عالٌة وموثوقة كبٌرة بسرعة والشراء البٌع أوامر تتم تدخل دون

 ( .   1،  2111 ، المالٌة للأوراق

 على والإطلاع وقت إي وفً لحظة كل فً بنفسه ومحفظته وحسابه لأوامره العمٌل .2

 وأسعار الشراء وطلب المتداولة المالٌة البٌع عروض من الأوراق معلومات متابعة

 للعمٌل ٌمكن وبما.  ( 27،  1000 ، لطفً)  والفنٌة المالٌة والتحلٌلات التداول

 حتى مفتوح أمر أو تارٌخ تحدٌد أو ٌوم لمدة البٌع أو الشراء أمر طلب وضع بنفسه

 التنفٌذ فً وسرعة دقة ذات وتكون الجلسة ذات فً البٌع وإمكانٌة والشراء.  الإلؽاء

 (22، 2115،  وآخرون الحناوي)  السوق فً عمولة أقل مع

 الاتصال معاٌٌر بأحدث الأسهم تداول وضمان العملٌات تنفٌذ فً والسرعة المرونة .3

 وخلال بنفسه تنفٌذها دون من الأوامر إلؽاء أو تؽٌر أو تعدٌل على المستثمر وقدرة

  المالٌة للأوراق دبً سوق( ) 1،  2111. ، وللاستثمار للتداول رنا شركة)  ثوان

،2111  ،1 . ) 
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 الأوراق التداول مٌراج شركة)  السوق وبسعر الدفترٌة محفظته قٌمة على التعرؾ .4

 ( .2،  2111 ، المالٌة

 قسم ٌوفر إذ ، المبتدئٌن وتدرٌب(  للمستخدم دلٌل)  توافر مع الاستخدام فً سهولة .5

 الاتحاد شركة)  التداول برنامج على العملاء لتدرٌب ساعات الإلكترونً التداول

 ( .  1، 2111.  ، المالٌة الأوراق لوساطة

 المالٌة الأوراق لتداول مٌراج شركة)  بالاتصال عطل حدوث حالة فً هاتفٌا  التنفٌذ  .6

، 211102 )  . 

 العمٌل ٌتلقى الإلكترونً التداول طرٌق عن شراء أو بٌع عملٌة أٌة تنفٌذ عند .8

 تفاصٌل وعرض المنفذة بالصفقة الشخصً النقال الهاتؾ على رسالة مباشرة

 وللاستثمار للتداول رنا شركة)  نقدٌة وسٌولة أمنهم من المالٌة المحفظة لمحتوٌات

، 2111  ،1 . ) 

 مع مباشرة التعاقد فور التداول بدء منذ قوي فنً دعم مع للتعاملات التامة السرٌة .7

 ( .  2،  2111 ، المالٌة الأوراق لتداول مٌراج شركة)  الوساطة شركات

 المنفذة بصفقاته تقرٌر طباعة وكذلك المقاصة حساب كشؾ طباعة للعمٌل ٌمكن .0

 ، المالٌة الأوراق لوساطة الاتحاد شركة)  الإلكترونً التداول برنامج 0 طرٌق عن

2111  ،1 . ) 

 ، التداول من النوع هذا على المفروضة المخفضة السمسرة رسوم من الاستفادة .11

 أكثر المالٌة الأوراق سوق فً الاستثمار ٌجعل الإلكترونً التداول فإن ولذلك

 ، المالٌة للأوراق الخرطوم لسوق للمعلومات القومً المركز والتكلفة سهولة

2110 ،2 . )  

 تنفٌذ سٌولة زٌادة وكذلك التداول الشفافٌة وتحقٌق الصفقات فً العدالة السهولة .11

 ( .  87،  2111 ، المعاضٌدي)  السوق وعمق لعملٌات

 والأنظمة اللوائح تعرٌؾ خلال من المستثمرٌن صؽار وحماٌة المخاطر تقلٌل .12

 ( .  5،  2118 ، قصراوي)  النظام فً ضمنا   والقوانٌن

 التداول عند مراعاتها الواجب والعوامل الإلكترونً التداول مخاطر.  ثالث

  الإلكترونً التداول مخاطر .1

 قصٌر وقت فً سرٌعة وارباح مزاٌا من الإلكترونً داولتال نظام ٌحققه مما الرؼم على

 انعدام حالة فً خاصة هائلة خسائر إلى تؤدي قد التً المخاطر من ٌخلو لا انه إلا

 الكافٌٌن أن العمٌل على ٌجب لذلك ، النظام هذا بأسس المستثمرٌن والخبرة الوعً

 التداول بخدمة والمتعلقة والتنظٌمٌة الفنٌة الأمور بعض ٌعً فً وقواعده التداول

 من عدد على ٌنطوي الإلكترونً الاستخدام بأنالتام  إدراكه عن فضلا   ، الإلكترونً

 التداول بنظام ترتبط التً فٌها مرؼوب ؼٌر خسارة له تحقق قد التً المخاطر

 من الخدمة استخدام سوء أو نفسها الانترنت بشبكة أو المستخدم بالبرنامج أو الالكترونً

 : ٌأتً ما المخاطر هذه أبرز بٌضن ومن.  العمٌل قبل
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 جوهرٌا   اختلافا   تختلؾ الآلٌة إن:  العمٌل قبل من الأوامر إدخال آلٌة مخاطر  . أ

 تفوٌضهم أو الوسطاء الاتصال بواسطة التداول فٌها ٌتم التً الطرٌقة عن وكبٌرا  

 بإدخال ٌقوم من هو العمٌل بأن الاختلاؾ ذلك وٌكمن.  والشراء البٌع أوامر بتنفٌذ

 ٌقوم من وهو الوسٌط مع للاتصال الحاجة دون به الخاصة والبٌع الشراء أوامر

 قرار تنفٌذ عن المسؤول فهو.  بذلك رؼبته حال فً تعدٌلها أو الأوامر هذه بإلؽاء

 التداول نظام إلى إدخالها خلال من للأوامر والؽاء تعدٌلات وأٌة والشراء البٌع

 أكثر ٌكون أن ٌمكن الأمر إدخال فً الأخطاء فإن علٌه.  الشركات توفره الذي

 فٌمكن الٌدوي السوق فً أما ، الحاسوب بواسطة التوجٌه حالة فً خطورة

 آخر مضارب أو سمسار خلال من بسرعة الأوامر إدخال فً الأخطاء اكتشاؾ

 R.stoll)ٌ الصفقة إتمام بعد إلا الخطأ ٌتكشؾ لا قد الحاسوب سوق فى ولكن

,2006 ,153-174 ) 

 معلومات ضٌاع أو فقدان إن:  بالعمٌل الخاصة المرور كلمة فقدان مخاطر . ب

 العمٌل إهمال أو ، المرور وكلمة المستخدم كاسم العمٌل بحساب الخاصة الدخول

 عدٌدة مخاطر علٌه ٌترتب قد للؽٌر إفشائها أو ، علٌها المحافظة عدم فً المتمثل

 شراء بعملٌات والقٌام ، العمٌل حساب إلى الدخول من ثالث طرؾ تمكن فً تكمن

 ، المالٌة للأوراق داماك شركة)  الحساب هذا استخدام واساءة الحساب على وبٌع

2111  ،13  . ) 

 من ولاسٌما إرسالها البلٌػ رسائل باعتراض الثالث الطرؾ تدخل ٌكون أن وٌمكن    

 ترصد من ٌتمكنون الذي الأشخاص مثل الآخرٌن شخصٌات ومنتحلً المحتالٌن قبل

 .  بها والعبث إلٌها والدخول الانترنت شبكة مواقع

 إلى وأنظمة برامج بإدخال ثالث طرؾ قٌام المخاطر من النوع هذا ٌشمل كما    

.  والتسلل التطفل وبرامج الفٌروسات ذلك فً بما بالعمٌل الخاص الآلً الحاسب جهاز

 الحاسب أنظمة فً وتلفا   ضررا   وتسبب الاتصالات مع تتداخل أن ٌمكن التً ، الخ. 

 211103،  المالٌة الأوراق فً للوساطة هٌرمٌس المالٌة المجموعة)  المستخدم الآلً

 . ) 

 المتطفلٌن من والواقٌة الحاجبة البرامج بتشؽٌل دائما   ٌقوم أن العمٌل على ٌجب لذا

 متابعة على والعمل ، للفٌروسات المضادة والبرامج ،(  FireWWalls)  والمتسللٌن

 من الحد ٌكفل الذي الأمر ، البرنامج هذه تتطلبه لما ووفقا   دوري بشكل تحدٌثها عملٌة

  ، دٌفٌدسون)  بالعمٌل الخاصة الآلً الحاسب أجهزة فً ثالث طرؾ تدخل مخاطر

 . ( 1،  2111 ، المالٌة للخدمات إعمار شركة)  (31،  2116

 وتنظٌمٌة فٌه أمور هناك:  الانترنت عبر التداول برنامج عمل آلٌة مخاطر  . ت

 استخدام قبل بها الإحاطة العمٌل على ٌجب الانترنت عبر التداول بخدمة متعلقة

 قد التً المخاطر من عدد على ٌنطوي الانترنت شبكة استخدام إن.  البرنامج

( .  4.  ،. .  لا ، المالٌة للأوراق دبً سوق)  فٌها مرؼوب ؼٌر خسارة له تحقق

 قبل جٌد بشكل الانترنت عبر التداول برنامج وظائؾ على العمٌل إطلاع عدم إن
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 ؼنى فً هو معٌنة خسارة له تحقق أخطاء ارتكابه إلى ٌؤدي قد باستخدامه ، البده

 استخدامه قبل البرنامج استخدام دلٌل على جٌدا   ٌطلع أن العمٌل ٌجب لذا ، عنها

 لم أمور أٌة عن الشركة من والاستفسار ، جٌد بشكل وظائفه جمٌع على للتعرؾ

،  2111، المالٌة للأوراق داماك شركة)  المستخدم دلٌل خلال من له تتضح

14.)  

 شبكة طلى سٌطرة أٌة الشركة امتلاك لعدم نظرا  :  الانترنت شبكة أعطال مخاطر  . ث

 تتعرض التً العطلات فان ، لعملائها التداول خدمة لتقدٌم المستخدمة الانترنت

 ٌعنً الذي الأمر ، للخدمة التام أو الجزئً الانقطاع إلى تؤدي الشبكة هذه لها

 العمٌل وطلى ، الالكترونً التداول نظام إلى المدخلة الأوامر مع الاتصال فقدان

 ، لها تعرض التً بالمشكلة وابلاؼها الشركة مع فورا   الاتصال الحالة هذه مثل فً

 التقلٌدٌة الطرٌقة إلى والعودة المدخلة الأوامر ىعل بالسٌطرة بدورها الشركة لتقوم

 2116 153 - 184)  المستثمر لأوامر وفقا   وذلك الخدمة عودة لحٌد التداول فً

 . .Stol R  . ) 

 تحقٌق سرعة على قدرتها عدم ٌعنً الشبكة على الشركة سٌطرة انعدام أن كما     

 عبر تسٌٌرها أو المعلومات استقبال كفاءة فً ٌؤثر قد الذي الأمر ، بها العمٌل اتصال

 البلٌػ ورسائل التداول معلومات استلام فً تأخٌر حدوث إلى ٌؤدي مما ، الانترنت

 الأمر هذا على ٌترتب قد كما ، المدخلة الأوامر بخصوص التداول نظام من الواردة

 المالٌة المجموعة)  الالكترونً التداول نظام إلى والبٌع الشراء أوامر إرسال تأخر

 المالٌة للأوراق داماك شركة( )  3،  2111 ، المالٌة الأوراق فً للوساطة هٌرمٌس

، 2111  ،14  . ) 

 حركة نشاط ازدٌاد إن:  مفاجئ بشكل التداول حركة نشاط حدة ازدٌاد مخاطر  . ج

 الشركة تقدمها التً الخدمة على التزاحم شدة ازدٌاد حتى أو مفاجئ بشكل التداول

 الانترنت شبكة خلال من تراسلها ٌتم التً المعلومات زخم ازدٌاد علٌه ٌترتب قد

 أسعار تحدٌث أو المعلومات وصول رٌختأ احتمالٌة إلى ٌؤدي قد الذي الأمر ،

 انقطاع فً تلعبه قد الذي الدور عن فضلا   المستخدم البرنامج على المالٌة الأوراق

 ( . 1،  2111 ، المالٌة للأوراق فلسطٌن سوق)  بالخدمة الاتصال فشل أو

 التً العطلات إن:  العمٌل قبل من المستخدم الآلً الحاسب جهاز عطلات مخاطر . ح

 فرص تقلٌل إلى تؤدي قد بالعمٌل الخامس الآلً الحاسب جهاز لها ٌتعرض قد

 إلى الدخول إمكانٌة عدم أو ، نهائٌا   تنفٌذها من التمكن عدم أو العملٌات إتمام

 نظام من الواردة التبلٌػ رسائل استلام عدم حتى أو ، بالخدمة للاتصال الانترنت

 إجراء العمٌل على ٌجب لذا ، المدخلة الأوامر بخصوص الالكترونً التداول

 لعطلات تعرضه خشٌة به الخاص الآلً الحاسب لجهاز اللازمة الدورٌة الصٌانة

 ( . StoI R، .  2116،  17)  مفاجئة

 من بثها ٌتم التً المالٌة الأوراق تداول ومعلومات أسعار فً الأخطاء مخاطر . خ

 الأنظمة لها تتعرض التً العطلات تؤدي قد:  الإلكترونً التداول برنامج خلال

 المعلومات وصول إلى المستخدمة الاتصال وخطوط الأجهزة أو والبرمجٌات
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 الأسعار فً خطا أي ملاحظة حال فً العمٌل ىعل لذا ، العمٌل إلى خاطئ بشكل

 بذلك الشركة وإبلاغ فورا   الخدمة استخدام عن التوقؾ الأخرى التداول ومعلومات

 2111 ، المالٌة للأوراق داماك شركة)  فٌها مرؼوب ؼٌر خسائر تحقق خشٌة

 .(  15ـ 14،

 أشخاص قبل من والسرٌة الحساسة البٌانات مع التعامل فً الإهمال مخاطر . د

.  فٌها المخزنة البٌانات أو بالعمٌل الخاصة الآلً الحاسب أنظمة ٌستخدمون

 موظفٌه قبل من للعمٌل التابع الآلً الحاسب أنظمة على الداخلٌة والتعدٌلات

( )  اعتبارٌا   شخصا   المستثمر كون حال فً)  لدٌه والعاملٌنومستخدمٌه 

  ( . 3،  2111 المالٌة للأوراق للوساطة هٌرمٌس المالٌة المجموعة

  التداول عند مراعاتها الواجب العوامل .2

 الشروط بعض مراعاة الإلكترونً التداول بنظام ٌتعاملون الذٌن المستثمرٌن على    

 وذلك النظام بهذا التداول أثناء السلٌم الاستثماري القرار اتخاذ فً المستثمر تساعد التً

  : كالآتً وهً النظام هذا من المرجوة والمكاسب الأرباح لتحقٌق

 إمكانٌة الإلكترونً التداول نظام ٌوفر:  الاستثمارٌة القرارات اتخاذ فً التأنً  . أ

 وأن لابد الاستثمارٌة القرارات أن الا لحظات خلال العملٌات وتنفٌذ الأوامر تسجٌل

 السرٌع الربح ادعاءات وراء الاندفاع عدم المستثمر وعلى.  وتأنً بعناٌة تؤخذ

 ٌنجر لا أن وٌنبؽً( .  80ـ87،  2117 ، سٌنٌر) الجلسة ذات فً للتداول والمؤكد

 القرار فً ٌؤثر قد التً الدقٌقة ؼٌر والمعلومات الإشاعات إلى المستثمر

 شركة)  وحرص بعناٌة مصادره ٌراجع أن مستثمر كل على ٌجب إذ ، الاستثماري

Group Investment First ، 2111  ،3. )  

 فً ةخاص التنفٌذ ٌتأخر و الأوامر تتراكم قد:  إدخالها عند الأوامر تدفق مراعاة . ب

 تؽٌٌر سرعة مع نفسه الوقت فً الأوامر من كبٌر عدد تدفق نتٌجة طةالنش الأسواق

 اختلاؾ عند أوامره بعض تنفٌذ من ٌعانى قد الانترنت عبر فالمستثمر الأسعار

 وبعض(   3ـ1،  2111 ، للمعلومات invest مركز)  ٌرٌد كان عما الأسعار

 limit order محددة أوامر وضع طرٌق عن أنفسهم بحماٌة ٌقومون المستثمرٌن

 عملٌات تنفٌذ ٌتم لا إذ السوق سعر سببح market orders  مفتوحة أوامر ولٌس

 بالسعر إلا تنفٌذه ٌتم لا المحدد البٌع سعر فمثلا  .  محدد مسعر عند إلا والشراء البٌع

)  أقل أو نفسه بالسعر إلا تنفٌذه ٌتم لا المحدد الشراء وأمر ، أعلى أو نفسه

 ( . 2007،5 ، المالٌة الأوراق لتداول والإسكندرٌة القاهرة بورصتً

 من شدٌد تركٌز إلى الإلكترونً التداول ٌحتاج:  الأوامر إدخال فً التركٌز . ت

 الخطأ طرٌق عن مرة من أكثر الأمر بوضع المستثمر ٌقوم أن ٌمكن إذ المستثمرٌن

 من أكبر لكمٌات امتلاكه علٌه ٌترتب مما ، بعد تنفذ لم الأوامر أن افتراض لىع

 ( . 31،  2116 ، دٌفٌدسون)  بالفعل ٌمتلكها لا لأسهم بٌعه أو المطلوب

 البٌانات توقٌت من ٌتأكدوا أن المستثمرٌن طلى:  البٌانات وتوقٌت دقة من التأكد . ث

 تؽٌٌر من ذلك على ٌترتب قد لما وأرصدتهم أسهمهم عن السمسار من لهم المرسلة

 ، المالٌة الأوراق لتداول والإسكندرٌة القاهرة بورصتً)  الاستثمارٌة القرارات فً
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 خسارتها تحمل المستثمر ٌستطٌع لا التً بالأموال المخاطرة وعدم( .  3،  2110

. . .  والأقساط التقاعد وأموال ، الٌومٌة النفقات لمواجهة ٌحتاجها التً كالأموال

 الربح على للتعرؾ بدقة حساباته بإعداد ٌقوم أن المستثمر على ٌجب أي.  وؼٌرها

 ( . 81ـ60،  2117 ، سٌنٌر)  التداول تكلفة لتؽطٌة المطلوب

 اعتباراتهم فً ٌأخذوا أن المستثمرٌن على:  الحدٌثة التكنولوجٌا مشاكل إدراك . ج

 عن الناجمة الأعطال مثل الحدٌثة التكنولوجٌا استخدام على المترتبة المشاكل

 شركة)  وؼٌرها الآلً الحاسب ومشاكل بالشبكات الربط وخطوط الانترنت خدمات

 .(  1،  2111 ، المالٌة للخدمات برٌمٌم

 من التأكد المستثمر على:  ( السمسار)  السمسرة شركات اختٌار عند الحذر توخى . ح

 قبل من العمل لها مرخص الإلكترونً بالنظام تعمل التً السمسرة شركات أن

 على فٌجب ، بورصةلبا الأعضاء الشركات ومن المال لسوق العامة الهٌئة

 خلال من معها التعامل ٌرٌد التً وأدائها السمسرة شركة تارٌخ مراجعة المستثمر

 العملاء ومع البورصة مع وتعاملاتها للسوق العامة الهٌئة مع تعاملاتها إلى الرجوع

 ترخٌص وجود من التأكد وكذلك( .  38ـ   36،  2116 ، دٌفٌدسون)  الآخرٌن

 بورصتً)  المهنً تارٌخه ومراجعة معه التعامل قبل الانترنت عبر للسمسار

 ( . 3،  2110، المالٌة الأوراق لتداول والإسكندرٌة القاهرة
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  الثانً لـالفص                                               

 لًــالعم الجانب                                              

 مقـدمه

 فً وأساسً فعال دور من لها لما ، اقتصاد أي فً متنامٌة أهمٌة المالٌة الأسواق تحتل       

 لدبال فً القطاعات مختلؾ تموٌل على تعمل مالٌة أدوات من تحتوٌه ما بسبب الاقتصادٌات نمو

 خدمة باتجاه وتوظٌفها وتعبئتها والأجنبٌة المحلٌة المدخرات تنظٌم فً دورها عن فضلا   ،

 سواء والمستثمرٌن المدخرٌن التقاء كٌفٌة عن النظر وبؽض.  والأجنبٌة المحلٌة الاستثمارات

 حسب المختلفة الحدٌثة الاتصال بوسائل أم الوسطاء عبر أم السوق قاعة فً مباشر بشكل أكان

.  الدول اقتصادٌات تنشٌط فً (محورٌة) دور للأسواق ٌبقى ، الؽرض بهذا الخاصة التشرٌعات

 فٌه ٌتم وكفوء فعال سوق وجود الأمر ٌتطلب المتمٌز الدور بهذا المالٌة الأسواق تقوم ولكً

 والآلٌات والأدوات الوسائل و التقنٌات فٌه وتستخدم.  بلد أي فً المالٌة الأوراق تداول

 .  وظائفها أداء فً والمتطورة الحدٌثة الإلكترونٌة

 التداول ٌحققه الذي الدور ودراسة بحث على منصبا   تركٌزنا كان المنطلق هذا ومن        

 رفع حٌث من المستخدمة الحدٌثة الوسائل إحدى بوصفه السوق كفاءة تفعٌل فً الإلكترونً

             . وؼٌرها الوقت وتقلٌل التداول حجم وزٌادة والسرعة المعلومات من السوق كفاءة مسمات

.  وتطورهوتناول البحث فً جانبها النظري  ، التداول فً الاسواق المالٌه واشكاله الرئٌسٌه 

 كما المختلفة وآلٌاته وإجراءاته وقواعده ونشأته والإلكترونً الٌدوي الاول مفهوم عن فضلا  

 وأهمٌة السوق كفاءة عن فضلا   ومخاطره الإلكترونً التداول ممٌزات أبرز الدراسة تناولت

 . المالٌة الأسواق فً المعلومات
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  ومناقشتها الدراسة عٌنة تحلٌل                                   

 المسجل الستة للقطاعات المعتمدة الإحصائٌة النتائج وتحلٌل مناقشة الفصل هذا فً سٌتم

.  الاتجاه وتحلٌل التمٌٌزي التحلٌل من كل بموجب المالٌة للأوراق العراق سوق فً شركاتها

 التمٌٌزي التحلٌل نتائج مناقشة

  المصارف قطاع .1

 للتداول الأربعة الدراسة متؽٌرات تقٌٌم ٌبٌن المصارؾ بقطاع الخاص( 1) الجدول          

 الأسعار تؽٌر لمعدل الصحٌحة التصنٌؾ نسبة أن الجدول ٌُظهر إذ والإلكترونً الٌدوي

 مقابل1.8266  بلػ معٌاري انحراؾ وبمستوى%  61 كانت الٌدوي التداول فً المعتمدة

 إلى وصل معٌاري وبانحراؾ %77 بلؽت الإلكترونً التداول فً صحٌحة تصنٌؾ نسبة

 بلػ إذ الخاطئة التصنٌؾ نسبة انخفاض فً ولاسٌما اٌجابٌا   مستوى ٌؤشر وهذا ، 1.3173

 جلسة 112 أصل من 00 الصحٌح التصنٌؾ ذي الأسعار تؽٌر مستوى الإلكترونً للتداول

 الأمر.  الصفقات عدد الأسهم عدد ومتؽٌر المتداولة متؽٌر إلى ٌنصرؾ نفسه والكلام. 

 التداول فى المستثمر لدى تقبل ومستوى استقرار درجة حصول ومتؽٌر عن ٌعبر الذي

 . الأولى الفرعٌة ٌتماشى والفرضٌة ما وهو له الحدٌث والاستخدام البداٌة رؼم الإلكترونً

 

 

عدد  نوع التداول المتغٌرات
 الجلسات

التصنٌف 
 الصحٌح

اخطاء 
 التصنٌف

نسبه التصنٌف 
 الصحٌحه

الانحراف 
 المعٌاري

عدد 
 الصفقات

 1.7857 %62 16 26 42 التداول الٌدوي
 1.0541 %86 28 75 112 التداول الالكترونً

القٌمة 
 المتداولة

 1.6664 %47 22 21 42 الٌدوي التداول
 1.1705 %73 10 03 112 الالكترونً التداول

م عدد الاسه
 المتداولة

 1.867 %41 25 18 42 الٌدوي التداول
 1.185 %71 23 07 112 الالكترونً التداول

معدل التؽٌر 
 فً الاسعار

 1.8266 %61 18 25 42 الٌدوي التداول
 1.3173 %77 13 00 112 الالكترونً التداول

 (1الجدول)

 نتائج التحلٌل التمٌٌزي لقطاع المصارف

 المالٌه  .الجدول من اعداد الباحث بالاعتماد على تقارٌر سوق الاوراق 
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 (2الشكل )

 مستوى الفرق بٌت التداول الٌدوي والتداول الالكترونً لقطاع المصارف

( اذ ٌظهر التداول الالكترونً 1( النتائج المنوه عنها فً الجدول )2وٌضهر الشكل )

 اكثر استقرار واقل انحراؾ فً متؽٌراته المختلفه من التداول الٌدوي .

 قطاع الاستثمار .2

 للتداول الأربعة الدراسة متؽٌرات تقٌٌم الاستثمار بقطاع الخاص(  2)  الجدول ٌظهر

 الأسهم لعدد الصحٌحة التصنٌؾ نسبة أن الجدول أظهر فقد والإلكترونً الٌدوي

 1. 1772 بلػ معٌاري انحراؾ وبمستوى %37 كانت الٌدوي التداول فً المعتمدة

 فً 1.3700 إلى وصل معٌاري وبانحراؾ%  05 بلػ صحٌح تصنٌؾ نسبة مقابل

 نسبة انخفاض فً ولاسٌما الإلكترونً للتداول اٌجابً مؤشر وهذا.  الإلكترونً التداول

 10 أصل من 17 الصحٌح التصنٌؾ ذي المتداولة الأسهم عدد بلػ إذ الخاطئة التصنٌؾ

 الصفقات عدد ومتؽٌر المتداولة القٌمة متؽٌر من كل فً ٌتضح الأمر وهذا.  جلسة

 لدى تقبل ومستوى استقرار درجة حصول عن ٌعبر الذي الأمر ، الأسعار ومتؽٌر

 ٌتماشى ما وهو.  التداول هذا استخدام حداثة رؼم الإلكترونً التداول فً المستثمر

 . الثانٌة الفرعٌة والفرضٌة
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عدد  نوع التداول المتغٌرات
 الجلسات

التصنٌف 
 الصحٌح

اخطاء 
 التصنٌف

نسبه التصنٌف 
 الصحٌحه

الانحراف 
 المعٌاري

عدد 
 الصفقات

 1.2281 %31 21 0 20 التداول الٌدوي
 1.4415 %74 3 16 10 التداول الالكترونً

القٌمة 
 المتداولة

 1.2430 %35 2 11 20 الٌدوي التداول
 1.3236 %01 10 18 10 الالكترونً التداول

م عدد الاسه
 المتداولة

 1.1772 %37 17 11 20 الٌدوي التداول
 1.3700 %05 1 17 10 الالكترونً التداول

معدل التؽٌر 
 فً الاسعار

 1.1113 %86 8 22 20 الٌدوي التداول
 1.0557 %48 11 0 10 الالكترونً التداول

 (2الجدول)

 نتائج التحلٌل التمٌٌزي لقطاع الاستثمار

 المالٌه .الجدول من اعداد الباحث بالعتماد على سوق العراق للاوراق 

 

 (3الشكل )

 مستوى الفرق بٌن التداول الٌدوي والالكترونً لقطاع الاستثمار

( فٌظهر 2( مستوى الفرق فً نتائج المتؽٌرات الاربعة المذكورة فً الجدول )3وٌظهر الشكل )

 التداول الالكترونً اكثر استقرارا واقل انحرفا فً المتؽٌرات المختلفة من التداول الٌدوي .
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  الخدمات قطاع .3

 للتداول الأربعة الدراسة متؽٌرات تقٌٌم الخدمات بقطاع الخاص (3) الجدول ٌظهر       

 المتداولة الأسهم لعدد الصحٌحة التصنٌؾ نسبة أن الجدول أظهر فقد والإلكترونً الٌدوي

 مقابل 1.6213 ك بلػ معٌاري انحراؾ وبمستوى %0 كانت الٌدوي التداول فً المعتمدة

 إلى وصل معٌاري وبانحراؾ%  06 بلؽت الإلكترونً التداول فً صحٌحة تصنٌؾ نسبة

 نسبة انخفاض فً ولاسٌما الإلكترونً للتداول اٌجابٌا مستوى ٌؤشر . وهذا 1.1057

 أصل من 115 الصحٌحة التصنٌؾ ذات المتداولة الأسهم عدد بلػ إذ الخاطئة التصنٌؾ

 الأسعار تؽٌر معدل ومتؽٌر المتداولة القٌمة متؽٌر على الأمر هذا وٌنطبق.  جلسة 111

 التداول استخدام فً القبول من نوع حصول على ٌدل الذي الأمر.  الصفقات عدد ومتؽٌر

 النظام هذا حداثة من الرؼم على مستوٌاته بمختلؾ السوق فً المتعاملٌن قبل من الإلكترونً

 . التشؽٌل كفاءة أي الانٌة الفرعٌة والفرضٌة ٌتماشى ما وهو. 

عدد  نوع التداول المتغٌرات
 الجلسات

التصنٌف 
 الصحٌح

اخطاء 
 التصنٌف

نسبه التصنٌف 
 الصحٌحه

الانحراف 
 المعٌاري

عدد 
 الصفقات

 1.5036 %72 12 54 66 التداول الٌدوي
 1.1061 %51 54 56 111 التداول الالكترونً

القٌمة 
 المتداولة

 1.6160 %6 0 4 66 الٌدوي التداول
 1.1101 %02 62 111 111 الالكترونً التداول

م عدد الاسه
 المتداولة

 1.6213 %0 5 6 66 الٌدوي التداول
 1.1057 %06 61 115 111 الالكترونً التداول

معدل التؽٌر 
 فً الاسعار

 1.4451 %48 25 31 66 الٌدوي التداول
 1.5123 %88 35 75 111 الالكترونً التداول

 الباحث بالاعتماد على تقارٌر سوق العراق للأوراق المالٌة .الجدول من اعداد 

 

 (4الشكل )

 مستوى الفرق بٌن التداول الٌدوي والالكترونً لقطاع الخدمات
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( اذ 3(مستوى الفرق فً نتائج المتؽٌرات الاربعة المذكورة فً الجدول )4وٌوضح الشكل )

د الجلسات المنعقدة خلال مدة ٌظهر التداول الالكترونً اكثر نشاطا من حٌث زٌاده عد

التداول واكثر استقرارا من خلال قلة اخطاء التصنٌؾ واقل انحرافا للقٌم عن التداول 

 الٌدوي فً كافه متؽٌراته .
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 الفصل الثالث

 الاستنتاجات والتوصٌات 

 

  الاستنتاجات.  أولاا 

 ٌجعل أن شأنه من الإلكترونً التداول لأنظمة الواسع الاستخدام أن الدراسة أظهرت .1

 الأوامر توجٌه على وقدرتهم الأسواق من أكبر لعدد المباشر للوصول قادرٌن العملاء

 .  السوق فً المشاركٌن من لكثٌر أكبر مجموعة إلى البٌانات وتحوٌل أسرع نحو على

 عن فضلا   لمستخدمٌه تقدٌم التً الكلؾ تخفٌض إمكانٌة فً الإلكترونً التداول زاد .2

 . السوق مخاطر إدارة فً المتعاملٌن وقدرات كفاءة زٌادة

 السماح عن فضلا   الحدود عبر التداول تسهل أن شأنها من الإلكترونً التداول أنظمة إن .3

 به ٌسمح ما من أكبر حد والى الأنظمة هذه بٌن الحدود عبر الدمج وعملٌات بالتحالفات

  . مستقبلا   التقلٌدي التداول

 انسٌابٌة بأحداث الإلكترونً التداول قٌام خلال من الإلكترونً التداول نظام تكامل .4

 إلى النظام استخدام من ابتداء   التداول لعملٌة المختلفة للأجزاء سلس وتكامل بسٌطة

 الصفقة بتسوٌة وانتهاء   التداول بعد ومعلومات التداول قبل الموثوقة المعلومات عرض

 . السوق فً المشاركٌن من واسع نحو على المعلومات هذه وتوزٌع

 السعر باكتشاؾ السوق فً للتداول للمستثمرٌن فرصا منح الإلكترونً التداول دخول إن .5

 .  أسرع نحو على متاحة وكونها سهل نحو على المعلومات إلى بالوصول الأفضل

 إعطاء عن فضلا   التداول فً كبٌرة مرونة تحقٌق فً الإلكترونً التداول أسهم  .6

 وإعطاء المنفذة وؼٌر المنفذة العملٌات معرفة علٌهم سهلت للوسطاء مختلفة معلومات

 بشكل السوق فً أسهمها المتداول الشركات الأوضاع تحلٌل إجراء فً لهم فرصة

 تنفٌذ فً والسهولة والسرعة العدالة من المزٌد تحقٌق إلى أدى الذي الأمر ، أسرع

 . الأوامر

 ونشر التداول عملٌات على الرقابة مستوى زٌادة فً الإلكترونً التداول ساعد .8

 ، النتائج على بناء الخارجٌن أو المحلٌٌن للمستثمرٌن سواء فوري بشكل المعلومات

 . وسٌولته السوق عمق زٌادة فً أسهم الذي الامر
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  التوصٌات.  ثانٌاا 

 النظام هذا فً وقواعده التداول سسبأ للمستثمرٌن المطلوبٌن والخبرة الوعً انعدام إن .1

 ببعض والاضطلاع للتعرؾ الجهود من مزٌد بذل والمستثمر السوق إدارة من ٌتطلب

 المستثمر على وٌجب الإلكترونً التداول بخدمة المتعلقة والتنظٌمٌة الفنٌة الأمور

 . السوق فً التداول ببرامج العمل قبل بها الإحاطة

 من عدد على ٌنطوي الإلكترونً التداول استخدام بأن المستثمر ٌدرك أن ٌنبؽً .2

 وتمكنه لها إدراكه عدم حالة فً فٌها مرؼوب ؼٌر خسارة له تحقق قد التً المخاطر

 شبكة واستخدام الحاسوبٌة البرامج من العدٌد على ٌعتمد علمً بشكل بها التعامل من

 . الانترنت

 برامجها لبث والمسموع المرئً الأعلام وسائل أمام المجال إتاحة الضروري من .3

 السوق على للتعرؾ الجمٌع أمام المجال إتاحة أجل من.  المالً السوق عن المباشرة

 الوعً نشر عن فضلا   ، بالسوق المتعلقة المعلومات عن الإفصاح فً شفافٌته ومدى

 العراقٌٌن وؼٌر العراقٌٌن المستثمرٌن ستقدم التً بالخدمات والارتقاء الاستثماري

 . الإلكترونٌة الأنظمة باستخدام

 سنوي ربع ، شهرٌا)  والإحصائٌات للمعلومات الدائم بالنشر السماح بمكان الأهمٌة من .4

 تساعد لأنها وذلك ، الرسمً الموقع عبر توفرها وضرورة(  وسنوي سنوي نصؾ ،

 مركز ومعرفة السوق أداء ومقارنة المعلومات على الحصول سرعة على الجمٌع

 . بأول أولا   السوق

 للمعلومات والكٌؾ الكم نفس على الجمٌع وحصول وصول فً العدالة ضمان ضرورة .5

 تطوٌر عن فضلا   المحددة مواعٌدها فً والمقاصات التسوٌات إكمال ضمان وكذلك ،

 المنازعات فً والفصل الحل عن فضلا   ، وتنوعها والإٌداع الحفظ مراكز خدمات

 . ممكن وقت بأسرع
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 المصادر 

 وأحكامه الدولٌة طرقه للعملات الإلكترونً التداول، 2110 ،موفق محمد بشر لطفً، .1

 . الٌرموك جامعة الإسلامٌة، والدراسات الشرٌعة كلٌة ماجستٌر، رسالة الشرعٌة،

 تقلبات بمخاطر وعلاقتها العوائد نوعٌة إدارة، 2111 ،أحمد عصام محمد معاضٌدي، .2

 ؼٌر)  دكتوراه أطروحة ، المالٌة الأوراق أسواق من لعٌنة مقارنة دراسة – الأسهم أسعار

 . العراق ، الموصل جامعة ، والاقتصاد الإدارة كلٌة ،(  منشورة

 دراسات ، المالٌة الأسواق فً الملكٌة نقل آلٌات ،2117 ، إبراهٌم بن محمد السحٌبانً، .3

  2117/ ه 1420 محرم ،1العدد 14 المجلد ، أسلامٌة اقتصادٌة

 المالٌة الأسواق فً والتسوٌة المقاصة آلٌات ،2110 إبراهٌم، بن محمد السحٌبانً، .4

 للاقتصاد العالمٌة الإسلامٌة الهٌئة الإسلامٌة العالم طةراب الفقهٌة، إبعادها فً ونظرات

 . الدورٌة الإصدارات سلسلة المالٌة الأسواق دراسات لمشروع العلمٌة اللجنة والتموٌل

 عمان بورصة أداء فً الإلكترونً التداول نظام إدخال أثر ،2110 ، عزمً أسامة سلام، .5

 .  /Http://www.kku.edu.sa/confevences خالد الملك جامعة المالٌة، للأوراق

 المالٌة طوكٌو سوق فً الإلكترونً التداول نظام ،أ 2118 إبراهٌم، بن محمد السحٌبانً، .6

 مستقبلٌة نظرة ، السعودٌة المالٌة السوق دوةنت ، مقارنة دراسة – السعودٌة المالٌة والسوق

 . خالد الملك جامعة ،(  2118 نوفمبر 14ـ13) 1427 العقدة ذي 4ـ3

 المالٌة الأسواق فً الإلكترونً التداول قواعد ، 2118 ، إبراهٌم بن محمد ، السحٌبانً .8

 6 ،(  وتحدٌات أفاق)  والبورصات المالٌة الأسواق مؤتمر ، الفقهً دهامستن فً ونظرات

 الإمارات ، المتحدة العربٌة الإمارات جامعة ، والقانون الشرٌعة كلٌة ، 2118مارس  7ـ

 . المتحدة العربٌة

 للأوراق فلسطٌن سوق فً المعلومات التكنولوجٌا دور، 2118، عبدالحمٌد ، قصراوي .7

 المال رأس لسوق الأول السنوي الملتقى ، السوق فً المستخدمة الإلكترونٌة البٌئة المالٌة

 . " .  المالٌة للأوراق فلسطٌن سوق ، الفلسطٌنً

 النظرٌة بٌن المالٌة الأوراق بورصة ، 2115 العبد إبراهٌم وجلال صالح محمد ، الحناوي .0

 . مصر ، الإسكندرٌة ، الجامعٌة الدار ، والتطبٌق

 وعالم العالمً للكتاب جدارا ، والنقدٌة المالٌة الأسواق ، 2116 ، حسن لٌحف ، خلؾ .11

 . الأردن ، عمان ، الحدٌث الكتب

 ، بورصات – أوراق – مؤسسات المالٌة الأسواق ، 2115 ، محمد محمود ، الداؼر .11

  . الأردن ، عمان ، والتوزٌع للنشر الشروق دار ،1ط

 التحلٌل – التجارٌة التعاملات البورصة فً المضاربة ،2116 ، الكسندر ، دٌفٌدسون .12

 الفاروق دار ترجمة ، الأولى العربٌة الطبعة ، المالٌة الفروق على المراهنة – الفنً

 . مصر ، القاهرة ، الثقافٌة للاستثمارات

 العربٌة المالٌة الأوراق بورصات فً الأزمات إدارة ، 2112 ، صالح عماد ، سلام .13

 . ظبً أبو ، والتوزٌع للنشر ظبً أبو دار ، المتواصلة التنمٌة والعالمٌة

 الأولى العربٌة الطبعة ، سترٌت وول البورصة فً الاستثمار ، 2117 ، ماٌكل ، سٌنٌر .14

  . مصر القاهرة ، الثقافٌة للاستثمارات الفاروق دار ترجمة
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 ترجمة ، الأولى العربٌة الطبعة ، للأسهم المالً لتموٌل ، ب 2118 ، برٌان ، كوٌل .15

 . مصر ، القاهرة ، الثقافٌة للاستثمارات الفاروق دار ، العامري خالد

 ترجمة ، الثانٌة العربٌة الطبعة ، العملة مخاطر من الحماٌة ، 2117 ، برٌان ، كوٌل .16

 . مصر ، القاهرة ، الثقافٌة للاستثمارات الفاروق دار

 الأداء ومراجعة تقٌٌم لأؼراض المالً التحلٌل ، 2116 ، أحمد السٌد أمٌن ، لطفً .18

  . مصر ، الإسكندرٌة ، الجامعٌة الدار ، البورصة فً والاستثمار

 ، 1ط ، الأول الجزء ، والعالمٌة المالٌة والأسواق البورصات ، 2113 ، وسام ، ملاك .17

 . لبنان ، بٌروت ، والنشر للطباعة النبع رأس مكتبة بنانًلال المنهل دار

 ، 1ط ، الثانً الجزء ، والعالمٌة المالٌة والأسواق البورصات ، 2113 ، وسام ، ملاك .10

 . لبنان ، بٌروت ، والنشر للطباعة النبع راس مكتبة اللبنانً المنهل دار

 

 


