
  ما هي البورصة وفوائدها للشخص؟

  **إعداد: حسام الدين محمد 2004/04/03

 
الأسهم في بورصة  لوحة الكترونية تظهر

 طوكيو

يعود أصل كلمة بورصة إلى اسم 

 Van derالعائلة فان در بورصن 

Bürsen  البلجيكية التي كانت تعمل في
المجال البنكي والتي كان فندقها بمدينة 

مكانا لالتقاء التجار  Brugesبروج 
حيث  المحليين في القرن الخامس عشر،

أصبح رمزا لسوق رؤوس الأموال 
وبورصة للسلع. وكان نشر ما يشبه قائمة 
بأسعار البورصة طيلة فترة التداول لأول 

 . Anversبمدينة أنفرز  2951مرة عام 

 

أما في فرنسا فقد استقرت البورصة في باريس بقصر برونيار 

Brongniartارع وول . وفي الولايات المتحدة الأمريكية بدأت البورصة بش

 بمدينة نيويورك أواسط القرن الثامن عشر.  Wall Streetستريت 

البورصة في العصر الحالي لم تختلف كثيرا؛ فهي سوق يتم فيها بيع وشراء 
رؤوس أموال الشركات أو السلع المعدنية أو المحصولات الزراعية المختلفة، فإذا 

ركات، فما عليك إلا أردت أن تكون مشاركا أو مساهما في رأس مال إحدى الش
التوجه إلى شراء عدد من أسهم تلك الشركة، وبذلك تكون من أصحاب تلك 

الشركة التي امتلكت جزءاً من أسهمها، بجانب العديد من الأشخاص الآخرين 
الذين يمتلكون نسبا متفاوتة من تلك الأسهم. وبمعنى آخر: إن من يملك أسهما أكثر 

ر نسبة من رأس مال تلك الشركة؛ وبذلك يكون له في تلك الشركة يكون مالكا لأكب
حق تصويت أكبر داخل الشركة في اجتماعات مجلس الإدارة لاتخاذ القرارات 

 الهامة في الشركة؛ لأنه أصبح باختصار أحد ملاك الشركة. 

وفي حالة أخرى نسمع أن بعض الشركات لها سندات متداولة في البورصة، 
ض الشركات الحصول على قروض لتمويل أنشطة ومعنى ذلك أنه عندما تريد بع

إضافية بالشركة فإنها قد تلجأ إلى أحد البنوك لإقراضها كأحد الأساليب، أو تقوم 
بالاقتراض من المستثمرين بالبورصة عن طريق ما يسمى بالاكتتاب في 

السندات؛ وهذا يعني أن الشركة توكل أحد البنوك بطرح هذه السندات في السوق 
ناس بشرائها، وبذلك تكون هذه الشركة حصلت على ما تريد من أموال من ليقوم ال

هذه السندات والتي تعد التزاما ماليا على الشركة يجب عليها سداده في فترات 
 لاحقة وتكون محددة. 

ولكن السؤال المطروح هنا: وما دخل البورصة في هذا؟ والإجابة عليه هي 
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وراق المالية سسندات أو أسهم،، يقوم أن البورصة سوق منظمة لتبادل تلك الأ
الأفراد من خلالها بتبادل هذه الأوراق في إطار قانوني ومنظم حتى لا تضيع 

الحقوق ورؤوس الأموال. ويكون هناك تقييم موضوعي لحقيقة تلك الشركات؛ 
فالشركات الرابحة يكون هناك طلب عالٍ على أسهمها وسنداتها؛ لأن الأوضاع 

شركات تكون قوية، ولذلك يثق المستثمرون في أداء تلك الشركات؛ المالية لهذه ال
ومن ثم يقبلون على أوراقها المالية في البورصة، وذلك يؤدي بطبيعة الحال إلى 

زيادة أسعار تلك الأوراق بنسب كبيرة عن القيمة التاريخية، وتسمى علميا 
و السند عند بـ"القيمة الاسمية" لها أي السعر الأساسي عند صدور السهم أ

الاكتتاب، والعكس صحيح بالنسبة للشركات الخاسرة أو متدنية الأداء تكون أسعار 
 أوراقها المالية في هبوط عن القيمة الاسمية التي صدرت بها. 

أما بالنسبة للعائد أو الفائدة التي سوف تترتب عليك من شرائك للأسهم في 
 سهم والسندات كالتالي: البورصة، فيجب التفرقة هنا بين العائد من الأ

بالنسبة للأسهم يكون العائد عبارة عن شقين: الأول يتعلق بتوزيعات       ·
الأرباح بمعنى أنه عندما تقوم الشركة بتحقيق أرباح، فإن كل مساهم يحمل أسهما 

 في رأس مال الشركة يحصل على ربح بمقدار ما يملك من أسهم. 

ر أسهم تلك الشركة نتيجة لزيادة الطلب والشق الآخر: يتمثل في ارتفاع أسعا
 عليها كما تمت الإشارة إليه، ويمكن أن تباع بأكثر من قيمتها الاسمية. 

أما السندات فيكون العائد عليها سعر فائدة محدد، مثلها مثل القرض العادي؛ 
بمثابة قرض؛ ومن ثم يجب أن تسدد عليه الفائدة المحددة  -كما تمت الإشارة-لأنها 

على أن يقوم الفرد بنهاية الفترة للقرض بالحصول على أصل المبلغ الذي دفعه لها 
  في الحصول على تلك السندات من قبل.

  الوظائف الاقتصادية للبورصة

  **إعداد: حسام الدين محمد 2004/04/03

تؤدي البورصة دورا هاما في الحياة الاقتصادية، وإذا ما حاولنا عرض أهم 
 الوظائف التي يمكن أن تؤديها، فيمكن حصرها فيما يلي: 

، تنمية الادخار عن طريق تشجيع الاستثمار في الأوراق المالية، وتوجيه 2س
مالية على تنمية المدخرات لخدمة الاقتصاد القومي. حيث تشجع سوق الأوراق ال

عادة الادخار الاستثماري، خاصة بالنسبة لصغار المدخرين الذين لا يستطيعون 
القيام بمشاريع مستقلة بأموالهم القليلة، ومن ثم فإنهم يفضلون شراء أوراق مالية 

على قدر أموالهم، وهذا يساعد على خدمة أغراض التنمية والحد من التضخم، كما 
المدخرات نحو الاستثمارات الملائمة سسواء في الأسهم أو  أنها تساعد على توجيه

 السندات، وذلك وفقا لاتجاهات الأسعار. 

، المساعدة في تحويل الأموال من الفئات التي لديها فائض سالمقرضين، 1س
إلى الفئات التي لديها عجز سالمقترضين،. فالمقرضون يقومون بتخفيض نفقاتهم 
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الحصول على دخول أعلى في المستقبل عند حلول آجال الاستهلاكية الحالية مقابل 
استحقاق تلك القروض، وعندما يقوم المقترضون باستخدام تلك الأموال المقترضة 

في شراء وتأجير عناصر الإنتاج، فإنهم سوف ينتجون دخولا أعلى، وبالتالي 
 زيادة مستوى المعيشة ليس فقط للمقترضين بل لكل فئات المجتمع. 

همة في تمويل خطط التنمية عن طريق طرح أوراق مالية حكومية ، المسا3س
في تلك السوق. حيث رافق بروز أهمية الأوراق المالية التي تصدرها شركات 
المساهمة ازدياد التجاء الحكومات إلى الاقتراض العام من أفراد الشعب، لسد 

السندات نفقاتها المتزايدة وتمويل مشروعات التنمية، وذلك عن طريق إصدار 
والأذون التي تصدرها الخزانة العامة ذات الآجال المختلفة، ومن هنا صارت هذه 

 الصكوك مجالا لتوظيف الأموال لا يقل أهمية عن أوجه التوظيف الأخرى. 

، المساهمة في دعم الائتمان الداخلي والخارجي. حيث إن عملات البيع 4س
من مظاهر الائتمان الداخلي، فإذا والشراء في بورصة الأوراق المالية تعد مظهرا 

ما ازدادت مظاهر هذا الائتمان ليشمل الأوراق المالية المتداولة في البورصات 
 العالمية أصبح من الممكن قبول هذه الأوراق كغطاء لعقد القروض المالية. 

، المساهمة في تحقيق كفاءة عالية في توجيه الموارد إلى المجالات 9س 
ما يصاحبه نمو وازدهار اقتصادي. وهذا الأمر يتطلب توافر  الأكثر ربحية؛ وهو

 عدة سمات في سوق الأوراق المالية، يمكن إيجازها فيما يلي: 

 سأ، كفاءة التسعير: بمعنى أن تعكس الأسعار كافة المعلومات المتاحة.  

سب، كفاءة التشغيل: بمعنى أن تتضاءل تكلفة المعاملات إلى أقصى حد، 
 د الذي يمكن أن تسفر عنه تلك المعاملات. مقارنة بالعائ

سج، عدالة السوق: بمعنى أن تتيح السوق فرصة متساوية لكل من يرغب في 
 إبرام الصفقات. 

سد، الأمان: ويقصد به ضرورة توافر وسائل للحماية ضد المخاطر التي تنجم 
 عن العلاقات بين الأطراف المتعاملة في السوق، مثل مخاطر الغش والتدليس

 وغيرها من الممارسات اللاأخلاقية التي يعمد إليها بعض الأطراف. 

، تحديد أسعار الأوراق المالية بصورة واقعية على أساس من المعرفة 6س
الكافية ودرجة عالية من العدالة. حيث يتم تحديد أسعار الأوراق المالية عبر 

رب إلى الدقة رأي المفاوضة أو المزايدة سالمزاد العلني، والتي تعكس بصورة أق
المتعاملين في السعر المناسب للورقة المالية وفقا لظروف السوق السائدة، 

بالإضافة إلى ما تقوم به الشركات والجهات الاقتصادية من نشر كافة البيانات 
المتعلقة بالشركات وصكوكها وأرباحها ومراكزها المالية؛ وهو ما يحول دون 

لية. ويمثل هذا السعر أفضل الأسعار بالنسبة خلق سعر غير واقعي للورقة الما

، وللمشتري سأدنى سعر عرض Highest Bidللبائع سأعلى سعر طلب

Lowest Offer .، 

، إن سوق الأوراق المالية تعتبر أداة هامة لتقويم الشركات والمشروعات. 7س



حيث تساهم في زيادة وعي المستثمرين وتبصيرهم بواقع الشركات 
عات، ويتم الحكم عليها بالنجاح أو الفشل. فانخفاض أسعار الأسهم والمشرو

بالنسبة لشركة من الشركات دليل قاطع على عدم نجاحها أو على ضعف مركزها 
المالي؛ وهو ما قد يؤدي إلى إجراء بعض التعديلات في قيادتها أو في سياستها 

  أملا في تحسين مركزها.

  أنواع الأسهم والسندات

  **إعداد: حسام الدين محمد 2004/04/03

يوجد العديد من أنواع الأسهم في البورصة، مثل سالأسهم العادية، والمجانية، 
تمييز بين كل هذه والممتازة، وأسهم الخزينة، والمقيدة، وغير المقيدة،، ويمكن ال

 الأنواع في البورصة كما يلي: 

الأسهم العادية: هي صكوك ملكية تعد بمثابة حق في ملكية الشركة،  -
وتعطي لحاملها الحق في حضور الجمعية العامة السنوية للشركة، والحصول على 

 توزيعات إذا ما حققت الشركة أرباحا. 

اهمين بنسبة امتلاكهم للأسهم الأسهم المجانية: وهي التي توزع على المس -
العادية، وتعد الأسهم المجانية بمثابة زيادة في رأس مال الشركة، والمتولدة عن 

احتجاز أجزاء من أرباح الشركة؛ وبالتالي يكون للمساهمين الحق في هذه الزيادة 
 في رأس المال. 

ها الأسهم الممتازة: وهي التي تمنح لمالكها حقوقا إضافية لا يتمتع ب -
صاحب السهم العادي، مثل أن يحصل مالكها على أسبقية عن حملة الأسهم العادية 

في الحصول على نسبة من أرباح الشركة، كما أن مالكها يتمتع بأولوية في 
الحصول على حقوقه عند تصفية الشركة قبل حامل الأسهم العادية، وبعد حملة 

 السندات. 

الشركة المصدّرة بإعادة شرائها من  أسهم الخزينة: هي الأسهم التي تقوم -
السوق عن طريق بورصة الأوراق المالية، وأسهم الخزينة لا يحق لها توزيعات 

 أو حق التصويت خلال فترة ملكية الشركة لها. 

الأسهم المقيدة: والقيد عبارة عن تسجيل وتصنيف السهم في البورصات  -
ات خاصة بعملية القيد، وذلك سواء المحلية أو العالمية، وذلك من خلال إجراء

 حتى يتسنى للبورصة إعطاء ذوي الحقوق حقوقهم من عملية القيد هذه. 

الأسهم غير المقيدة: هي التي تكون غير مسجلة سواء بالبورصة المحلية أو -
 بالبورصات العالمية. 

كوبون السهم: وهو الذي يمثل العائد على السهم، وهذا يعد بمثابة الربح -
 ه السهم من استثماره في الشركة. الذي جنا

وعلى العكس من هذا لا يوجد عدد كبير بالعديد من أنواع السندات، ويجب 
هنا التفرقة بين السندات التي يصدرها القطاع الخاص وشركاته والسندات 
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الحكومية؛ حيث يعد الأول بمثابة قرض للاستثمار يضمنه المركز المالي للشركة، 
 دف الإنفاق العام وتضمنه الحكومة. والثاني يعد قرضا به

 سندات تصدرها منشآت الأعمال:  -

تعد السندات التي تصدرها منشآت الأعمال بمثابة عقد أو اتفاق بين المنشأة 
سالمقترض، والمستثمر سالمقرض،. وبمقتضى هذا الاتفاق يقرض الطرف الثاني 

المبلغ وفوائد متفق مبلغا معينا إلى الطرف الأول الذي يتعهد بدوره برد أصل 
عليها في تواريخ محددة. وقد ينطوي العقد على شروط أخرى لصالح المقرض، 
مثل رهن بعض الأصول الثابتة ضمانا للسداد أو وضع قيود على إصدار سندات 
أخرى في تاريخ لاحق. كما قد يتضمن العقد شروطا لصالح المقترض، مثل حق 

 . استدعاء السندات قبل تاريخ الاستحقاق

 سندات حكومية: 

يقصد بالسندات الحكومية صكوك المديونية متوسطة وطويلة الأجل التي 
تصدرها الحكومة بهدف الحصول على موارد إضافية لتغطية العجز في موازنتها 

 أو بهدف مواجهة التضخم. 

وينظر المستثمر إلى الأوراق المالية التي تصدرها الحكومة على أنها أكثر 
دة ما يتمتع عائدها بالإعفاء الضريبي، وهو ما يندر أن يتحقق جاذبية؛ إذ عا

للأوراق المالية الأخرى. يضاف إلى ذلك تضاؤل مخاطر التوقف عن السداد أو 
مخاطر تأجيله. فالحكومة المركزية يمكنها زيادة مواردها المالية لمواجهة خدمة 

فرض ضرائب  الدين عن طريق إصدار المزيد من أوراق البنكنوت أو عن طريق
 جديدة إذا ما اضطرت لذلك. 

وعادة ما تنشر الصحف في الدولة المعنية معلومات عن تلك الأوراق، مثل 
تاريخ الاستحقاق، ومعدل الكوبون، والتغير في سعر الشراء عما كانت عليه في 

 اليوم السابق، والعائد الذي يمكن أن يحققه المستثمر. 

  كيف تتعامل في البورصة؟

  **إعداد: حسام الدين محمد 2004/04/03

عندما تفكر بشراء مجموعة من الأسهم في البورصة، فإن ذلك يكون 
من خلال وسيط يطلق عليه "السمسار" أو "شركات السمسرة"، وهي 

 . الراغب في إجراء تداول في البورصة سواء بيعا أو شراءوكيل العميل 

ولا يجوز طبقا للنظم المعمول بها دوليا أن يقوم العميل بإجراء 
التداول بصفته الشخصية؛ بل عليه الرجوع إلى السمسار الذي يؤدي ذلك 

فيما عدا الأسهم فهي لحاملها؛ لأن طبيعتها تقتضي سالعمل داخل البورصة 
 . ،الملكية هو الحيازةأن مستند 

ويقوم السمسار بأداء عمله من واقع الترخيص له رسميا بذلك من 
الجهات الحكومية الرقابية في الدولة، ويقوم السمسار بأداء هذه الخدمة 
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ولكن السؤال الذي يدور في رأسك الآن هو:  .مقابل عمولة متفق عليها
ت هذه الأسهم حديثة كيف تعرف أن هذه الأسهم جيدة، خصوصا إذا كان

 التداول في البورصة؟ 

الإجابة تكون عن طريق دراسة خصائص الأوراق المالية من خلال 
وكل شركة تصدر ما يسمى  فحص خصائص الشركات المصدرة لها،

قوائم مالية سميزانيات،، وكل شركة مرخص لها بالعمل في السوق يجب 
م عملية إصدار القوائم أن تتطابق معايير وأنظمة محاسبية تساعد وتنظ

 المالية لها. 

وينظم علم المحاسبة المالية استعراض الموقف المالي للشركة فيما 
يعرف بالقوائم المالية التي يتبين من خلالها إجمالي أصول الشركة 

، ومصادر تمويل تلك الاستثمارات والأصول في تاريخ واستثماراتها
الميزانية أو المركز المالي للشركة فيما يعرف باسم  ،سلحظة معينةمعين 

 في تاريخ معين. 

وكذلك يتم بيان نتائج أعمال الشركة خلال فترة زمنية فيما يعرف 
، يتم فيها استعراض مصادر بقائمة الدخل خلال مدة من كذا إلى كذا

. للوصول إلى صافي الربح أو رقم الأعمال النهائي الإيرادات والتكلفة
ية أيضا قوائم مصادر الأموال التي تم الحصول عليها ومن القوائم المال

 خلال الفترة الزمنية. 

وتفيد القوائم المالية في إجراء ما يعرف باسم التحليل المالي للشركة 
سالتحليل الأساسي، للوصول إلى استقراء ومعرفه حقيقة الموقف المالي من 

من حيث حيث نقاط القوة والضعف والتجانس من خلال تحليل الشركة 
الأصول، الربحية، الإدارة... إلخ، بالإضافة إلى تحليل القطاع الذي تنتمي 
إليه الشركة، وأيضا يتضمن التحليل الأساسي أخذ المؤشرات الاقتصادية 
في الاعتبار مثل إجمالي الناتج المحلي، وأسعار الفائدة، ومعدلات البطالة 

تثمار في أسهم أو سندات والمدخرات لكي يتم في النهاية تقييم قرار الاس
 . الشركة

ويمكن أيضا أن يتم معرفة الأسهم التي لها أكثر من سنة في 
المعاملات من حيث جودتها، من خلال التحليل الفني لتلك الأسهم الذي 
يدرس السهم من خلال اتجاه حركته وعدة مؤشرات إحصائية أخرى، 

 خلال الصعود والهبوط. ويمكن استقراء الحركة المستقبلية لتلك الأسهم من 

والآن قررت الشراء وتقدمت إلى إحدى شركات السمسرة لشراء 
 بعض الأسهم.. كيف يمكن أن تعرف أن تلك الأسهم انتقلت إلى ملكيتك؟ 

قبل أي شيء يجب أن تصدر أنت كمستثمر أمرا بشراء الأسهم التي 
لتي تريدها بمطلق حريتك، وهذا الأمر يتولى تنفيذه شركة السمسرة ا

وافقت على التعامل معها، وهنا تقوم الشركة بتكليف السمسار الذي ينوب 
عنها داخل البورصة سبداخل المقصورة، بإتمام عملية الشراء هذه، ويسمى 



 

 الشراء أو البيع في هذه الحالة شراء داخل المقصورة. 

أما التداول خارج المقصورة فيمكن أن يتم على تداول الأوراق المالية 
المقيدة، ويمكن أن تنفذه شركات السمسرة أو غيرها ممن يعمل في غير 

سوق التداول غير الرسمية في البورصة. وبعد أن اشتريت تلك الأسهم 
 يجب أن تقيد في الحفظ المركزي الذي يثبت ملكيتك لهذه الأسه


