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وأهميتهالمؤشر وخصائصه مفهوم -1

يلة عددية متوسطة تقاس بها حصقيمة :تعريف المؤشر1-1

في داخلة الالتغيرات الموجبة والسالبة في اسعار اسهم الشركات 

نه اذا المؤشر ويستخدم للتعبير عن اداء السوق ككل او قطاع م

اء اسهم العينة ممثلة لقطاع معين فقط وليس فقط على ادكانت 

.الشركات الداخلة في حسابه
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:المؤشر خصائص 1-2

عبريولاالنقاطمنعددعنتعبرعدديةبقيمةمقياساالمؤشريعد-1
.النقديةالاسعارحسابهاساسكانواننقديةبقيمةعنه

قيدةالمالماليةالأوراقكلعنعبارةمتوسطةقيمةالمؤشريعتبر-2
.للسوقالممثلةالاوراقكلمنممثلةعينةأوبالسوق

منمعينةعينةباستخداماليهاالتوصليتمالتيالنتيجةالىينظر-3

اليةالمالاوراقذلكفيبماكلهالسوقعلىتنسحبانهاعلىالسوق
.المؤشرحسابفيالمستخدمةغير

علىعادةالمؤشرحسابفيالداخلةالماليةالاوراقاختياريتم-4
.ونشاطهاالسوقفيالورقةحجماساس
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فيالسوقمؤشرحسابفيتستخدمالتيالاليةاستخداميمكن-5

قطاعاداءمنهامؤشركليعكسبحيثقطاعيةمؤشراتاحتساب
.معين

متلائالتيالافتراضاتمنمجموعةعلىالمؤشرحسابيعتمد-6
.فيهالمقيدةالماليةوالاوراقالسوقطبيعة

تغييرفأنمعينةافتراضاتعلىيعتمدالمؤشراحتسابلأننظرا-7

ختلفةمقيمعليهتترتبسوفالافتراضاتهذهمنأكثرأوفرضأي

هاوكلالواحدللسوقواحدمؤشرمناكثرحسابيمكنثمومنكلية
.نفسهالسوقاداءتعكس

اتافتراضاختلافعلىالواحدللسوقالمؤشراتتباينيعتمد-8
.مؤشرحسابمنهجيهعلىوبالتاليالمؤشرحساب
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: المؤشراتاحتساب أهمية 1-3

:السوقأداءعلىالتعرف-1

لقطاعاأوالسوقأداءعنوبسيطةسريعةفكرةبالسوقللمهتميعطي

لىاالحاجةدونسلبيةأوايجابيةسواءعليهطرأتالتيوالتغيرات

.ككلالسوقاداءعلىللوقوفالماليةالاوراقكلاداءمتابعة

:الاقتصاديةالحالةعلىالتعرف-2

اثروتتفيتؤثرالتيالمهمةالمؤشراتأحدالمالسوقمؤشريعتبر

.معيناقتصادفيالأخرىالاقتصاديةبالمتغيرات

.بهوتتاثرالمالسوقفيتؤثرومحليةعالميةمعينةمتغيراتهناك
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...المثالسبيلعلى

لهاظرتنالتيالرئيسيةالمتغيراتأحدمعينةدولةفيالمالسوقمؤشر•

عندلدولياوالبنكالدوليالنقدصندوقمثلالدوليةالاقتصاديةالمؤسسات

.الدولةتلكمعاقتصاديةمفاوضاتاجراءاومعينةسياسةتقرير

الآثارارالاعتبفيالاخذبعدتتخذالبنكيةالفائدةسعرتغييرقرارات•

.السوقعلىالمحتلمة

حركةتراقبوالعقاراتوالذهبالبترولمثلالاخرىالسلعاسواق•

.السلعتلكعلىالمتوقعللتأثيرالمالاسواقمؤشرات
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:وقتيا  السوقاتجاهعلىالتعرف-3

جلسةاءاثنفوريةبصورةالسوقحركةيراقبأنيستطيعللسوقمراقبأي

وقالساتجاهاتلمعرفةالمؤشرخلالمنالسوقاتجاهعلىللوقوفالتداول

.الحالية

:دوريا  السوقاتجاهعلىالتعرف-4

اتجاهلىعللتعرف(اكثراواسبوع،شهر،)دوريا  المؤشرحركةيتبعانيمكن

.المحددةالفترةخلالالسوق

:  حساب العائد السوقي الدوري -5

يمة المؤشر يساعد في حساب العائد الدوري للسوق بحساب الفرق بين ق

.وقيمته عند بدايتهاالمحددة المؤشر في تاريخ نهاية الفترة 

ي يمكن تحول العائد الى معدل عن طريق القسمة العائد على رقم المؤشر ف

.بداية الفترة
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:للسوقالمنتظمةالمخاطرتقدير-6

منكنيممحددزمنيمدىخلالللسوقالدوريالعائدفيالتغيير

باحتسابوذلكالسوقعائدلمعدلالمنتظمالخطرحساب

يضمهاالتيالتواريخفيللعوائدالاحصائيالمعياريالانحراف
.المحددالزمنيالمدى

:للسوقالمكونةالقطاعاتاداءتقييم-7

يمكن الحكم على اداء قطاع معين اذا ما تمت مقارنة مؤشر ذلك

.ككلالقطاع بمؤشر السوق 
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:الحكم على اداء المحافظ الاستثمارية -8

د اعتادت المؤسسات الكبيرة كالبنوك الإستثمارية على اعدا

مؤشرات خاصة بها تضم محفظة الأوراق المالية التي تضمها 

.محفظة المؤسسة

الحكم على اداء محفظة اذا ما قورن مؤشر محفظة معينة ويمكن 

.بمؤشر السوق ككل

ي وهذه المقارنة تساعد المستثمرين الاخرين في امرين غاية ف

:الاهمية 

.أـ الحكم على أداء مديري الصناديق أو المحافظ

لتقرير ب ـ ترتيب المحافظ الاستثمارية من حيث العائد والمخاطرة

.معين أن يستثمر فيهالمستثمر أي محافظ يمكن 
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:الحكم على عائد ورقة مالية معينة-9

مقارنة عائد الورقة ومخاطرها بكل من عائد السوق ومخاطره وعائد 

.القطاع الذي تنتمي اليه ومخاطره

:التنبؤ بأداء السوق-10

..الأداء الماضي للسوق كما يعكسه المؤشر

تأثير في يساعد المحللين في الوقوف على المتغيرات التي من شأنها ال•

.الأداء

ولي النز/ دراسة نقاط عكس الإتجاه لتحول السوق من الأداء الصعودي•

بناء يساعد في بناء نماذج للتحليل الفني، هذه النماذج تساعد في

زمني التوقعات التي تستخدم للتنبؤ بحركة السوق خلال المدى ال

.تفاظوالإحالقصير، وتستخدم في تقديم توصيات البيع والشراء 
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: مؤشرحساب منهجية -2

:  الفكرة الرئيسية لاحتساب المؤشر 

 ساب احتساب المؤشر على الفكرة الاحصائية لحآلية تعتمد

.الوسيط الحسابي

هولة هناك أكثر من طريقة لحساب المتوسط تتراوح بين الس

:الأمثلةوالصعوبة حسب درجة تمثيلها للواقع وفيما يلي بعض
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ية يتكون من ثلاث اوراق مالالأحد نفترض أن سوقا  ما يوم (:1)مثال 

، 120، 110فقط أ ، ب ، ج وكانت اسعار الاوراق المالية بالترتيب 

151، 131، 102وفي اليوم التالي كانت اسعار  تلك الاوراق 160

ي ، حساب التغير فالأثنين ويوم الأحد حساب المؤشر يوم : المطلوب 

:  المؤشر ونسبة التغير بناءا  على الافتراضيات التالية 

عدد الأوراق المالية المتداولة في تلك السوق ثلاث أوراق فقط. 1.

كمية الاسهم المتداولة في كل ورقة هي سهم . .دحوا2

لا يتم على كمية الاسهم المقيدة أي تغيير خلال فترة التداو. .ل3

المؤشر يشمل كل الاوراق المقيدة ولا يعتمد على عينة ممثلة م. .نها4

أنه لايتم تحويل المتوسط في تاريخ بدء حسابه إلى قيمة أس. اس 5

.باستخدام قاسم معين

أن قاسم الوسط الحسابي البسيط هو عدد الأسهم. 6.

13



: الحل

"  بسيطالوسط الحسابي ال"نستخدم طريقة على المعطيات أعلاه بناءا 
لحساب المؤشر 

اجمالي أسعار الأوراق المالية= المؤشر 

عدد الأوراق المالية

130= 3( / 160+ 120+ 110= ) الأحد المؤشر يوم 

128= 3( / 151+ 131+ 102= ) الأثنين المؤشر يوم 

الأحدمؤشر يوم -الأثنين مؤشر يوم = التغير في المتوسط 

 =128–130 =-2

مقدار التغير=   نسبة التغير 

المتوسط قبل التداول

%1.5-= 130/ 2-= نسبة التغير 
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:تأثير عدد الأسهم المقيدة

لية عند تهمل الكمية المتداولة فعلا من الورقة الماحساب المتوسط طريقة 
.المتوسطحساب 

المسجلة في )في الإعتبار أثر كمية الأسهم المقيدة في المثال التالي سنأخذ 
.ماليةوالقابلة للتداول من كل ورقة ( السوق

ية يتكون من ثلاث أوراق مالالأحد نفترض أن سوقا  ما يوم (:2)مثال 
:لسوق فقط أ ، ب ، ج وكانت كمية الاسهم المقيدة والقابلة للتداول في ا

سهم300، تم تداول سهم للورقة المالية أ 5000

سهم100، تم تداول سهم للورقة المالية ب 20.000

سهم500ج ، تم تداول سهم للورقة المالية 10.000

وفي اليوم التالي 160، 120، 110اسعار الاوراق المالية بالترتيب 
151، 131، 102كانت اسعار تلك الاوراق 
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ي حساب التغير فالاثنين، ويوم الأحد حساب المؤشر يوم : المطلوب 

:  المؤشر ونسبة التغير بناءا على الافتراضيات التالية 

سهم من 500سهم ، 100سهم ، 300خلال فترة التداول تم تداول -1

ية على الاوراق الثلاثة على التوالي ولا تأثير للكمية المتداولة الفعل

.حساب المؤشر

.عدد الاوراق المالية المتداولة في تلك السوق ثلاث اوراق فقط-2

داول ولا العدد الكلي لاسهم الشركة المقيدة بالسوق متاحة بالكامل للت-3

.توجد قيود على تداول أية نسبة منها

.للا يتم على كمية الاسهم المقيدة أي تغيير خلال فترة التداو-4

.نهاالمؤشر يشمل كل الأوراق المقيدة ولا يعتمد على عينة ممثلة م-5
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"  جحالمتوسط المر"نستخدم طريقة بناءا  على المعطيات أعلاه : الحل 

.لحساب المؤشر

ةالقيمة الرأسماليسعر الافتتاحدةالكمية المقيالورقة المالية

5000110550.000أ

200001202.400.000ب

100001601.600.000ج

350004.550.000الإجمالي 

المؤشر يوم الأحد

الرأسماليةاجمالي القيمة = المؤشر وفقا  للمتوسط المرجح 

عدد الأسهم المقيدة 

نقطة130= 4.550.000= 

35000
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ةالقيمة الرأسماليسعر الافتتاحالكمية المقيدةالورقة المالية

5000102510.000أ

200001312.620.000ب

100001511.510.000ج

350004.640.000الإجمالي 

الأثنينالمؤشر يوم 

نقطة132.57= 4.640.000= المؤشر وفقا  للمتوسط المرجح 

35000

2.75= + 130–132.75= التغير في المؤشر 

%1.97= + 130/ 2.57= نسبة التغير في المؤشر 

18



لاحظنا انه بالرغم من انخفاض سعر الورقة2على المثال رقم بناءا  

2.57= المالية أ والورقة المالية ج إلا أن المؤشر ارتفع بمقدار 

.اثبتي صحة هذا الارتفاع

القيمة الراسمالية للزيادة

(  120–131)× 20.000= ب 

=220.000

القيمة الرأسمالية للنقص

40.000-( = 110–102)× 5000= أ 

90.000-= ( 160-151)× 10000= ج

130.000-=         الاجمالي 

=التغير في المتوسط 

م السوق عدد اسه( / القيمة الراسمالية للزيادة ـ القيمة الرأسمالية للنقص)

( =220.000–130.000 / )35.000

 =2.57
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: القاسم 

مثال فكرة القاسم بسيطة فهي المقام عند حساب المؤشر في

35.000( = 2)، وفي مثال رقم 3( = 1)رقم 

ة اذا  القاسم سوف يتغير من فترة لاخرى ومن حالة لحال

بحسب عدد الاوراق المقيدة وعدد الاسهم الكلي لكل ورقة

.مالية
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تبع لحساب المؤشر اعتمادا على فكرة المتوسط وباستخدام القاسم ن

:الخطوات التالية

اختيار تاريخ محدد واعتباره تاريخ الأساس. 1.

حساب القيمة الرأسمالية للأوراق المالية المستخدمة في المؤشر . (.توسطالم)2

تحويل القيمة الرأسمالية إلى رقم أساس. 3.

حساب القيمة الرأسمالية بناءا  على اسعار التداول الاحقة لتاريخ ا. .لأساس4

استخدام نفس القاسم في تحويل القيمة الرأسمالية الناتجة عن عمل. يات 5

.اسالتداول في تحويل القيم الرأسمالية اللاحقة بنفس وحدات رقم الأس

مقارنة المؤشر المحسوب في التواريخ اللاحقة والمؤشر المحسوب ف. ي 6

حدات تاريخ الأساس لحساب التغيرات التي طرأت على المؤشر بعدد من و

.لتداول بهالعدم الإعتداد بالعملة الي يتم ا( نقاط)القياس الرقمي يطلق عليها 
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:  تحديد القاسم 

 مالية الى هو الرقم الذي سوف يستخدم في تحويل القيم الرأسالقاسم

:مؤشر يقاس بعدد من النقاط على النحو الاتي

 القاسم/ القيمة الراسمالية في تاريخ محدد = المؤشر

المؤشر/ القيمة الرأسمالية = القاسم 

 الأساساخترنا رقم اساس معين للمؤشر في تاريخ اذا

ساسرقم الا/ القيمة الراسمالية = في تاريخ الاساس القاسم 
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:3مثال 

:بالفرضيات التالية 2نفس مثال 

.الاساستاريخ يعتبر الافتتاح للتداول تاريخ -

ة مؤشر للاوراق الماليبوصفه رقم الاساس الذي تم اختياره ان -

1000هو الرقم المقيدة في السوق الافتراضية المستخدم

.الاساس سوف يعكس مؤشر الاسهم في تاريخ الافتتاحرقم -

:يكونباستخدام القيمة الرأسمالية في تاريخ الإفتتاح القاسم س-

اسرقم الأس/ القيمة الرأسمالية في تاريخ الإفتتاح = القاسم -

 =4.550.000 /1000 =4550
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نقطة1000المؤشر في تاريخ الإفتتاح هو 

ما القاسم سيستخدم في حساب المؤشر في أي تاريخ لاحق طلوهذا -

مستخدمة في ظلت التركيبة الرئيسية للمؤشر المتمثلة في عدد الأوراق ال

.حساب المؤشر وعدد الأسهم لكل ورقة دون تغيير

(  الأثنين)المؤشر في تاريخ الإغلاق -

القاسم/ الإغلاق القيمة الراسمالية في تاريخ = 

نقطة1019.7= 4550/ 4.640.000= 

:هذه النتيجة تعني-

(1000–1019،7)نقطة 19،7مؤشر الأسعار ارتفع -

(1000/ 19،7% )1،97نسبة الإرتفاع تعادل -
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يقة هل تختلف طريقة حساب المؤشر باستخدام القاسم عن طر

حساب المؤشر باستخدام المتوسط المرجح بالكميات ؟

النتيجة واحدة في الحالتين

قيدة المؤشر هو متوسط مرجح بالكميات لعينة من الأوراق المالية الم

في السوق، واستخدام القاسم بدلا من الكميات المرجحة ماهو الا 

.عملية حسابية الغرض منها تبسيط عملية حساب المؤشر

ل في أي تغيير في هيكل المؤشر سواء من حيث عدد الأوراق التي تدخ

حساب المؤشر أو من حيث كمية الأسهم المقيدة لكل ورقة مالية، هذا 

.يعني وجوب ادخال تعديلات معينة على آلية حساب المؤشر
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: التعديلات التي تجري على المؤشر 

:  اجراء تعديلات على المؤشر اذا حدث تغيير في يجب 

عدد الشركات. 1.

كمية الاسهم. 2.
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الشركاتتغيير عدد : اولا  

علىفي حال ادراج شركة جديدة أو حذف شركة اخرى يلزم اجراء تعديلات 

:النحو التاليقاسم المؤشر على 

ك ، وذل(أو المستبعدة)حساب القيمة الرأسمالية لأسهم الشركة المضافة -1

تلك ( أو حذف)بضرب عدد أسهم الشركة في آخر سعر للسهم قبل تاريخ إدراج 

(.أو من المؤشر)الشركة للمؤشر 

(  من)القيمة الرأسمالية المحسوبة في الخطوة الأولى إلى ( طرح)إضافة -2

يخ القيمة الرأسمالية للشركات المستخدمة في حساب المؤشر في آخر تار

(.الحذف)لحساب المؤشر قبل الإضافة 

على ( فالحذ)تثبيت المؤشر المحسوب في التاريخ السابق على الإضافة -3

.ماهو عليه دون أي تغيير

:حساب القاسم الجديد-4

(3)المؤشر ÷ ( 2)القيمة الرأسمالية المعدلة = القاسم الجديد 
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اليوم التالي

تخدمة في المس( بعد الإضافة أو الإستبعاد)حساب القيمة الرأسمالية للشركات -5

.حساب المؤشر حسب أسعار اليوم الذي يكون فيه تعديل الشركات فاعلا

حساب المؤشر في ذلك اليوم-6

(4)القاسم الجديد ÷ ( 5)القيمة الرأسمالية في يوم تفعيل عدد الشركات المعدل = 

.دالإستمرار في حساب المؤشر في الأيام الاحقة على أساس القاسم الجدي-7
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: التاليةبيانات المثال السابق بالفرضيات نفس (: 4)مثال 

4550المستخدم القاسم -

شركات3الشركات الداخلة في حساب المؤشر عدد -

/  20.000/ 5000الاسهم المقيدة لكل شركة كما هو بالترتيب عدد -

10.000

4.640.000( = اخر يوم قبل التعديل)الإثنين الرأسمالية يوم القيمة -

1019.7= الإثنين المؤشر يوم 

 سهم حيث ان قيمة 40.000بعدد اسهم ( د)تقرر اضافة شركة رابعة

.ريال40السهم عند الادراج وقبل التداول 

 125، 105( أول يوم للتداول)الثلاثاء اسعار الاسهم بعد الاغلاق يوم ،

150 ،42
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.الجديدالقاسم حساب -أ:المطلوب

.رالمؤشوحساب التغير في الثلاثاء المؤشر يوم حساب -ب

القاسم الجديدحساب أولا  خطوات : الحل

=  أـ القيمة الراسمالية المعدلة 

اخر * فة اسهم الشركة المضا)+ الراسمالية للآخر يوم قبل التعديل القيمة 

(.قبل الادراجسعر للسهم 

ريال6.240.000= (40* 40.000+ )4.640.000= 

ضافة او للا( الاثنين)تثبيت المؤشر المحسوب في التاريخ السابق -ب

(  نقطة1019.7)الحذف على ما هو عليه دون تغيير 

(  ب)المؤشر ÷ ( أ)القيمة الرأسمالية المعدلة = الجديدالقاسم حساب -جـ 

6.240.000 ÷1019.7 =6119.4
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الثلاثاءحساب المؤشر يوم / ثانيا  

لقيمة المسجلة اسلوب تعديل القاسم في اليوم السابق على التعديل يحافظ على ا
ثر فيها أي للمؤشر ثابتة ويساعد على متابعة أداء السوق بصورة متسقة لايؤ

.تغيرات جذرية

ةالقيمة الرأسماليسعر الافتتاحالكمية المقيدةالورقة المالية

5000105525.000أ

20.0001252.500.000ب

10.0001501.500.000ج

40.000421.680.000د

750006.205.000الإجمالي 

(  الثلاثاء)المؤشر في يوم التعديل 

نقطة1014= 6119.4÷ 6.205.000=

نقطة5.7-= 1019.7–1014= التغير في المؤشر 
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تغيير كمية الأسهم: ثانيا  

بتغيير تقوم شركات عديدة بإحداث تعديلاث على هيكل حق الملكية وذلك
:عدد الأسهم المقيدة بالشركة عن طريق

(.منح أسهم)توزيع أسهم مجانية -1

.إصدار أسهم جديدة بسعر يقل عن السعر السوقي-2

قاء بما ان عدد أسهم الشركة الداخلة في المؤشر قد تغير، لو تم الإب
شر ذلك على السعر الذي حسبت فيه القيمة الرأسمالية عند حساب المؤ

.سيؤدي الى أخطاء جسيمة في المؤشر

ل السهم الحل المتبع لتلافي أثر زيادة عدد الأسهم هو تعديل سعر إقفا
مؤشر كما هو لليوم السابق ليوم التعديل للوصول الى سعر يبقي على ال

اسم وذلك عند افتتاح السوق ليوم تداول جديد دون الحاجة إلى تعديل الق
:باتباع احدى الطريقتين التاليتين
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طريقة القيمة الرأسمالية-1

زيادة عدد أسهم الشركة بإضافة كمية الزيادة الى الكمية المقيدة.

حساب القيمة الرأسمالية المعدلة على اساس:

ضافة القيمة السوقية للأسهم الم+ القيمة السوقية للأسهم قبل الزيادة 

(صفر عند اصدار أسهم مجانية)

قسمة القيمة الرأسمالية المعدلة على عدد الأسهم بعد التعديل

ح فيه التعديل السعر الناتج عن القسمة يعتبر سعر فتح لليوم الذي يصب

.ساريا
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طريقة السعر-2

بق على الإقفال السا)وفقا لهذه الطريقة يتم تعديل سعر الإفتتاح 

اتباع مباشرة دون النظر الى كمية الأسهم المضافة، وذلك ب( التعديل

:المعادلة المناسبة مما يلي

في حالة توزيع أسهم منحة-أ

(نسبة الزيادة في الأسهم+1)÷ سعر الإقفال = سعر الإفتتاح المعدل 

السوقر في حالة اصدار أسهم زيادة بسعر أقل من سع-ب

نسبة +1)÷ (  سعر الإصدار+ سعر الإقفال)= سعر الإفتتاح المعدل 

(الأسهمالزيادة في 
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بقاء نفترض أن الشركة أ في المثال السابق قد ضاعفت رأسمالها، مع: مثال

البيانات الأخرى كما هي

ورقات مالية أ، ب، جـ ، د4لدينا -

–10.000–20.000–5.000عدد الأسهم لكل منها بالترتيب -

، وتم مضاعفة اسهم الشركة أ40.000

42، 150، 125، 105الأسعار في تاريخ الإغلاق يوم الثلاثاء -

حساب سعر الإفتتاح في يوم التعديلالمطلوب-

.في حالة زيادة أسهم الشركة بتوزيع أسهم منحة-أ

(.ريال15)في حالة إصدار أسهم بسعر يقل عن سعر السوق -ب
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:في حالة زيادة اسهم الشركة بتوزيع أسهم منحة: أولا

:طريقة القيمة الرأسمالية-1

ريال525.000= 105* 5000= القيمة الرأسمالية لأسهم الشركة أ 

سهم10.000= 5000+5000= عدد الأسهم بعد التعديل 

ريال52.5= 10.000÷ 525.000= سعر الإفتتاح المعدل

:طريقة التعديل المباشر للسعر-2

%(  100+ 1)÷ 105= السعر المعدل 

ريال52.5= 2÷ 105= 

 لكن هذا الإنخفاض لايؤثر % 50السعر يظهر هنا منخفضا بنسبة

عر على حساب المؤشر الا اذا تحرك السعر في يوم التعديل عن الس

.المعلن
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:للسهم/ريال15حالة إصدار أسهم بسعر يقل عن سعر السوق: ثانيا

:طريقة القيمة الرأسمالية-1

ريال525.000=105*5000=أ قبل الإصدارالقيمة الرأسمالية لأسهم الشركة 

ريال75.000= 15* 5000= القيمة الرأسمالية لأسهم الزيادة 

ريال600.000= 75.000+ 525.000= القيمة الرأسمالية الكلية 

سهم10.000= 5000+5000= عدد الأسهم بعد التعديل 

ريال60= 10.000÷ 600.000= سعر الإفتتاح المعدل

:المباشر للسعرالتعديل طريقة -2

%( 100+ 1)÷ ( 15+ 105)= السعر المعدل 

ريال60= 2÷ 120= 

لكن هذا الإنخفاض لايؤثر على % 42.7السعر يظهر هنا منخفضا بنسبة 
.حساب المؤشر الا اذا تحرك السعر في يوم التعديل عن السعر المعلن
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سعر معظم المؤسسات المعنية بحساب المؤشرات تستخدم طريقة ال# 

2وزيع ت) المباشر ولكن في حالات معينة مثل حالات التوزيع المركبة 

.لا بد من استخدام طريقة القيمة الرأسمالية( سهم لكل ثلاثة أسهم

:احسبي القيمة المعدلة في الحالات التالية: مثال

30إصدار أسهم مجانية بواقع نصف سهم لكل سهم، والسعر السوقي -1

حالة توزيع أسهم مجانية: الحالة

طريقة السعر: الطريقة

(نسبة الزيادة في الأسهم+1)÷ سعر الإقفال = سعر الإفتتاح المعدل 

 =30 ÷(1 +0.5)

 =30 ÷1.5

ريال20= 
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ريال عندما كان 15سهمين بسعر لكل بواقع سهم زيادة رأس المال -2

30السعر 

اصدار اسهم بسعر اقل من سعر السوق: الحالة

السعرطريقة : الطريقة

0.5= نسبة الزيادة 

نسبة الزيادة +1)÷ ( سعر الإصدار+سعر الإقفال)= سعر الإفتتاح المعدل 

(في الأسهم

 =(30 +15 ) ÷(1 +0.5)

 =45 ÷1.5

ريال30= 
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30والسعر السوقي ، % 10مجانية بنسبة إصدار أسهم -3

حالة توزيع أسهم مجانية: الحالة

طريقة السعر: الطريقة

(نسبة الزيادة في الأسهم+1)÷ سعر الإقفال = سعر الإفتتاح المعدل 

 =30 ÷(1 +10)%

 =30 ÷1.1

ريال27.3= 
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30أسهم عندما كان السعر 5تجزئة السهم الواحد الى –4

حالة توزيع أسهم مجانية: الحالة

السعرطريقة : الطريقة

5، وبعد التجزئة 1العدد قبل التجزئة 

%400أسهم لكل سهم بنسبة 4الزيادة في الأسهم 

(نسبة الزيادة في الأسهم+1)÷ سعر الإقفال = سعر الإفتتاح المعدل 

 =30 ÷(1 +400)%

 =30 ÷5

ريال6= 
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أسهم عندما كان السعر 10للسهم لكل 4أسهم بسعر 3الإكتتاب في –5

30السوقي 

السوقاصدار اسهم بسعر اقل من سعر : الحالة

القيمة الرأسماليةطريقة : الطريقة

%30= 3/10نسبة الزيادة 

لقيمة ا+ القيمة السوقية للأسهم قبل الزيادة )= سعر الإفتتاح المعدل 

عدد الأسهم بعد التعديل÷ ( السوقية للأسهم المضافة

 =( (30*10(+)3*4 ) ) ÷(10 +3)

 =312 ÷13

ريال24= 
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: المؤشر بعينة من الشركات حساب -3

المؤشرات في معظم الاسواق العالمية باستخدام عينة منتحسب 

.بكاملهعن اداء السوق معبرا  الشركات بحيث يكون المؤشر 

:  استخدام عينة من الشركات تستدعي ومن الاسباب التي 

كبر عدد الشركات المقيدة في . .السوق1

تفاوت . .المقيدة في السوقاسهم الشركات احجام 2

تفاوت نشاط التداول على اسهم السوق. 3.

تفاوت السيولة التي تتمتع بها ورقة مالية معينة. 4.

تجنب المؤشر . عمليات التحيز التي قد تؤثر فيه نتيجة المظاهر 5

.التي لا تخضع لتوازن قوي العرض والطلب
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:أسس الدخول في العينة وشروطه

العينةحجم تحديد ( 1

ي يتوقف حجم العينة على أساس عدد الشركات المقيدة أسهمها ف

ع في السوق والأداء الماضي لتلك الشركات، فلا يوجد عدد محدد متب

.كل الأسواق

الكافي تحديد حجم عينة المؤشر هو عملية يقصد بها تحديد التمثيل

مثيل لأداء السوق، فالاحتياط بزيادة عدد الشركات لا يؤدي الى الت

يه الكافي، كما أن ادراج شركات أقل نشاطا وسيولة سيترتب عل

.التأثير في المؤشر مما يجعله غير معبر
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النشاط والسيولة( 2

مما . اعادة يتم ترتيب الشركات بحسب درجة نشاطها أو درجة سيولته

يعني أن حجم الشركات ليس له ضرورة وأرباح الشركات ومراكزها

.المالية ليس لها اعتبار عند تكوين المؤشر

شركة يقصد بالنشاط تزايد العمليات والكميات المتداولة من أسهم ال-

.المقيدة يوميا

ات، يقصد بالسيولة تزايد دوران رأس المال السوقي لتلك الشرك-

.وتتأثر السيولة بسعر السهم والكمية المتداولة من السهم

المؤشر تعتبر السيولة العامل الثاني بعد درجة النشاط حتى لا ينحاز

.للشركات ذات الأسعار المرتفعة
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الوزن( 3

ي أكثر طرق حساب المؤشر شيوعا هي طريقة القيمة الرأسمالية أ

.الترجيح بعدد الأسهم

يتوقف وزن الشركة على عاملين مهمين:

.سعر سهم الشركة في تاريخ معين-

.عدد الأسهم القابلة للتداول في ذلك التاريخ-

=المؤشروزن الشركة في 

للعينةمجموع القيم الرأسمالية÷ السوقية للشركة القيمة 
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:  استبعاد الشركات شروط 

ولكن بالاستبعاد هنا ان تكون الشركة مرشحة للدخول في المؤشريقصد 

:د لعدم استيفاء شرط معين يجب استبعادها ومن اهم شروط الاستبعا

الملكية المزدوجة . .والتابعةمثل الشركات القابضة : 1

نسبة التداول . لحر للتداول اادنى بعض الهيئات شرط تضع : الحر2

.لدخول شركة معينة في المؤشر

عدم التركيز على صناعة . ر العينة تقسم الهيئة المعنية بالمؤش: معينة3

.قطاعات السوقاختيارها لتكوين المؤشرعلى التي تم 

شرط السداد النقدي للاسهم . يمة بعض الهيئات تشترط ان تكون ق: 4

.الاسهم مسددة بالكامل للدخول في عينة المؤشر
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: المؤشرات وفقا  للتداول الحر 

.الاسهم المتاحة للبيع من اسهم الشركة: التداول الحر

يث التداول الحر يشرط لدخول المؤشر وكذلك مدخل لحساب المؤشر ح
حساب ند عيتعين استبعاد الاسهم الغير متاحة للتداول من اسهم الشركة 

.الشركةووزن القيمة الراسمالية 

:الاسهم يؤدي الى احد أمرين استبعاد 

الأمر الأول استبعد الشركة من الدخول في العينة. 1.

أو تخفيض وزن الشركة في المؤشر لأن القيمة الراسمالية ل. هذه 2
الشركة قد حسبت على اساس عدد اقل من الشركات مقارنة 

.بالشركات التي تنافسها الدخول في العينة

ثل تطبق الشركات الإستثمارية هذا  المدخل في الأسواق الناشئة م
.اسواق الشرق الأوسط وجنوب افريقيا
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:مراجعة المؤشر دوريا  

:هماالمراجعةمننوعينتتضمنبحيثللمؤشردوريةمراجعةاجراءمنلابد

:وشروطهالمؤشراساسمراجعة/1

.السوقاداءعنللتعبيرالحاليبوضعهالمؤشرملائمةمدىتقييم

:الشركاتمعطياتمراجعة/2

وتنتجالشركات،معطياتتتغيرقدانهأساسعلىدوريةبصفةالمؤشرمراجعةتتم

:منهاعديدةلعملياتنتيجةالتغيراتهذه

.الشركاترأسمالتخفيضأوزيادة-

موجودةغيرمعينةشركاتلدىالنشاطأوالسيولةدرجةانخفاضأوارتفاع-

.بالمؤشر

.بالمؤشرمدرجةشركاتلدىالنشاطأوالسيولةدرجةانخفاضأوارتفاع-

.الشركاتبعضافلاس-

.والاندماجالاستحواذعمليات-
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:الاتياعادةالدوريةالمراجعةهذهفييتمبحيث

حيثاطوالنشالسيولةحيثمنبالسوقالمقيدةالشركاتترتيب-

.اخرىوادخالبالمؤشرموجودةشركةاستبعاديتمقد

رأسماليةالالقيماحتسابيتمالعينةواختيارالترتيباعادةبعد-

.المختارةللشركات

اوزاناعادةيجبالرأسماليةالقيمحساباعادةعلىبناء-

.أخرىمرةالشركات
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:المؤشرات المالية 

جونزداو:امريكاDow Jonesةماليورقةثلاثينعلىيحتوي

.نيويوركبورصةمن%30تمثل

بوراندستاندردS&P:تمثلماليةورقة500علىيحتوي

.يوركنيوبورصةفيالمتداولةللأسهمالسوقيةالقيمةمن80%

انجلتراFT-30:الماليةالاوراقمنثلاثينالمؤشرهذايجمع

.لندنبورصةفيأهميةالاكثر
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