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  (الأوامر) العملیات الواردة على الأوراق المالیةالمحاضرة الثامنة: 
  تمهید:

یصعب القول أن هناك قواعد نمطیة ثابتة لآلیة قیام الوسطاء بإنجاز تعاملات 
المستثمرین في الأسواق جمیعا، إلا أن ذلك یمكن تقریبه من خلال توضیح جانبي الأوامر 

وأحیانا (التي یقوم بها الوسطاء المالیون في السوق المالیة  Orders and Executiveوالتنفیذ 
المستثمرین بأنفسهم كما هو الحال في السوق الرابعة، والمتعاملین بشبكات الانترنیت لصالحهم 

  لصالح المستثمرین. )حالیا
  الأوامر: .1

یؤدي خدماته للعمیل في حدود الأوامر التي  ،عندما یقوم الوسیط المالي بدور السمسار
یصدرها المتعاملون إلى السماسرة أو الوسطاء تبعا لاختلاف الصلاحیات التي تمنح للوسیط 

  في تنفیذ الأمر.
  تعریف الأمر:  1.1

شراء أو  بغرض ،یعتبر الأمر بمثابة التفویض الذي یمنحه المستثمر للوسیط المالي
مر التوكیل الأنتجات المالیة المتداولة بصفة عامة. بمعنى آخر یقصد ببیع الأوراق المالیة والم

لكي ینجز له صفقة بیع أو شراء  ،سماسرة أو الوسطاءالالذي یعطیه متعامل ما إلى أحد 
وامر إلى أنه لا یجوز لأحد الأوترجع أهمیة  )52(،لمجموعة من الأوراق المالیة التي یحددها له

رة ، وقد ألزم القانون شركات السمسسوق الأوراق المالیةأن یجري صفقات داخل  ،غیر السماسرة
بأن تقوم بتسجیل أوامر عملائها فور ورودها إلیها، ویتضمن التسجیل كافة البیانات المتعلقة 

من حیث مضمونه واسم مصدره وصفته، ساعة وكیفیة وروده للشركة، والسعر الذي  ،بالأمر
 ،لشراء به، ویصدر العمیل أمره إلى شركة السمسرة في أي صورة ممكنةیرغب العمیل البیع وا

  )53(.كأن یكون خطابا مباشرا أو عن طریق الهاتف أو الفاكس أو الانترنیت

                                                
 .109مرجع سبق ذكره: ص ، أسواق رؤوس الأموالأحمد بوراس،  -)52(
 .127ص  مرجع سبق ذكره: ،معاملات البورصة بین النظم الوضعیة والأحكام الشرعیةأحمد محمد لطفي أحمد،  -)53(
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  أنواع الأوامر:  2.1
تتحدد أنواع الأوامر من خلال تحدید أهم العناصر التي تحكم هذه الأوامر والمتمثلة 

  )54(.كما تؤثر فیه آلیات الإیقاف والاستمرار للطلبیة في سعر التنفیذ، وقت التنفیذ،
  ا أو شراء.تنفیذ الصفقة سواء بیعلالسعر الذي یحدده المستثمر للسمسار  أي سعر التنفیذ: -
وله التاریخ الذي یسمح للسمسار خلالها أو بحل وویقصد به الفترة الزمنیة أ وقت التنفیذ: -

  .بتنفیذ الصفقة
  شراء الأوراق المالیة التي یریدها المستثمر.بیع أو ه حجم طلبیة ویقصد ب حجم الطلب: -

وتصنف الأوامر إلى أوامر محدودة، أوامر السوق، أوامر الإیقاف، الأوامر المحددة 
  .)55(لحجم الصفقة، والأوامر باعتبار ملكیة الأوراق المالیة

  :Limit ordersأوامر محدودة  1.2.1
شراء أو بیع السهم أو السند به. ولیس أمام الوسیط إلا سعر یتم ب ةالمحدد وامرالأ يه

الانتظار حتى یصل سعر الورقة المالیة في السوق إلى السعر المحدد، ویكون هذا السعر في 
حالة أوامر البیع بمثابة السعر الأدنى، وفي حالة أوامر الشراء بمثابة السعر الأعلى. وتصنف 

امر مفتوحة. فالأوامر الیومیة یتم التعامل بموجبها حتى الأوامر المحددة إلى أوامر یومیة وأو 
. أما الأوامر وقد تكون أوامر أسبوعیة أو شهریة ،سوق الأوراق المالیةنهایة یوم العمل ب

  .المفتوحة فهي أوامر یتم التعامل بها طالما لم یتم إلغائها
 : Market ordersأوامر السوق  2.2.1

یرغب في الشراء أو البیع بأفضل سعر یجري التعامل تدل هذه الأوامر أن المستثمر 
ففي حالة الأمر بالشراء بسعر السوق فإنه یعني الشراء بأقل سعر، بینما أمر السوق  ،علیه

بالبیع یكون بأعلى سعر یجري التعامل به، یعني هذا أن أوامر السوق تحدث إذا كان المستثمر 
عر الذي بحیث لا تحدث تغیرا ملموسا في الس ،یلةیرغب في الشراء أو البیع الفوري وبكمیات قل

                                                
  .250، ص 2005دار الشروق، الأردن: عمان،  الأسواق المالیة: مؤسسات، أوراق، بورصات،محمد محمود الداغر،  -)54(
  .47، ص2003، دار الجامعة الجدیدة للنشر، مصر، بورصة الأوراق المالیة (أسهم، سندات، وثائق إستثمار، الخیارات)عبد الغفار حنفي،  -)55(
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  یتم التعامل به في السوق.
  :Stop ordersأوامر الإیقاف  3.2.1

ویتطلب التنفیذ تحدید سعر  ،stop order lossوتدعى أیضا بأوامر إیقاف الخسارة 
اف إلا أن التنفیذ یختلف لأن أمر الإیق ،للإیقاف من قبل المستثمر مشابها بذلك للأمر المحدد

یتضمن التنفیذ عند سعر معین أو یتعداه (صعودا وهبوطا) مختلفا بذلك عن الأمر المحدد 
  الذي لا ینفذ إلا عند سعر معین، ویأخذ أمر الإیقاف الشكلین التالیین:

التنفیذ  لابد من ،بعد تحدید سعر الإیقاف ووصول الورقة المالیة إلیه أمر إیقاف غیر محدد: -
ن تعداه، ففي أمر الإیقاف الخاص بالبیع لابد للسمسار تنفیذ الأمر عند وصول السعر  حتى وإ

ند لابد من التنفیذ ع ،المحدد للإیقاف أو انخفاضه عنه، بینما في حالة أمر إیقاف الشراء
  وصول السعر إلى ما هو محدد للإیقاف أو أعلى منه.

ر إیقاف تقلل من تأثیر ظرف عدم التأكد في سعر التنفیذ عند وهي أوام أمر إیقاف محدد: -
حالة أمر الإیقاف غیر المحدود، إذ أن هذا الأمر یتضمن سعرین مثل  ،تجاوزه سعر الإیقاف

في الأمر: سعر إیقاف یجري التنفیذ عند الوصول إلیه، وسعر محدد لا یجري التنفیذ عند 
  الوصول إلیه بعد تجاوز سعر الإیقاف.

  :الأوامر المحددة لحجم الصفقة 4.2.1
وتتعلق هذه الأوامر بتحدید عدد الأوراق المالیة المراد شراءها أو بیعها، حیث یقوم 
المستثمر هنا بتحدید العدد الفعلي المرغوب فیه من نوع معین من الأوراق المالیة ثم تحریر 

   .أمر للوسیط بتنفیذ الصفقة
  الأوامر باعتبار ملكیة الأوراق المالیة: 5.2.1

  :باعتبار ملكیة الأوراق المالیة إلى نوعین ،وهنا یتم تنفیذ أوامر أسواق الأوراق المالیة
لا یمتلك العمیل الأوراق المالیة موضوع  ،في هذا النوع من الأوامر الأوامر على المكشوف: -

  بین.من غیره من المضار  ستعارتهاا أو االصفقة، وعندما یحین موعد تنفیذها یقوم بشرائه
  العمیل مالكا فعلیا للأوراق موضوع الصفقة. فیها یكونو  الأوامر مع ملكیة الأوراق المالیة: -


