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 الطالب: يعرفيتوقع أن  الدرس افي نهاية هذ
 مفهوم البورصة 

 وظائف البورصة 

 شروط قيام البورصة 

 شروط فعالية البورصة 

 
ثم تحويميا إلى استثمارات طويمة الأجل متمثمة  تعتبر البورصة مركزا لتجميع وتركيز رؤوس الأموال،

في الأسيم والسندات، مما يجعميا المصدر الأول لرؤوس الأموال طويمة الأجل، كما أن ليا صمة وثيقة 
نما  بالقروض قصيرة الأجل )تكمن في أن المتعاممين في البورصة لا يستعممون فقط رأس ماليم الخاص وا 

لأجل من البنوك، حيث تتيح ليم البورصة إمكانية تصريف ىذه الأسيم يحصمون أيضا عمى قروض قصيرة ا
 والسندات(، مما يجعل البورصة تمعب دورا في تفعيل وتحريك رؤوس الأموال قصيرة الأجل. 

 
 مفهوم البورصة: -1

إن وجود البورصات في أي بمد يعتبر المرآة العاكسة التي تعكس الوجو الحضاري الحديث 
وتقدميا، فالبورصة تعد من أىم أجيزة أو مكونات الأسواق المالية، فيي تيدف إلى تأمين لاقتصاديات الدول 

 السيولة وتجميع المدخرات للإسيام في عمميات الاستثمار والتنمية.
 
 ماهية بورصة الأوراق المالية: -1-1

ي "ىي سوق لتداول الأوراق المالية)أسيم، سندات،...إلخ( الت يمكن تعريف البورصة عمى أنيا:
تصدرىا الشركات، من خلال مجموعة من السماسرة أو مندوبييم أو الوسطاء، حيث يتم التعامل بالبيع 
والشراء عمى ىذه الأوراق في ساعات محدودة، فالبورصة ىي سوق مالي وتعد من أىم أجيزة الأسواق 

 المالية".
جارة )بورصة البضائع "مكان لمتبادل، تشمل العمل )بورصة العمل(، والت وتعرف أيضا عمى أنيا:

والمواد الأولية(، ولكنيا تطمق عادة عمى مكان تداول القيم المنقولة )بورصة القيم المنقولة( الأسيم 
 والسندات...إلخ" 

 
 
 

 : البورصة12رقم  ملخص المحاضرة
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 نشأة وتطور البورصة: -1-2
لقد ظيرت البورصة في القرن الثامن عشر خلال المراحل الأولى لتراكم رأس المال، وكانت نشأتيا 

أىمية القروض الحكومية التي اعتبرت أىم العوامل المساعدة عمى تراكم رأس المال...كما أن  مرتبطة بتزايد
التعامل بالأوراق المالية بدوره مكن من تجميع ثروات ىائمة لدى المضاربين في البورصة. خلال مرحمة 

ي دورىا غير الرأسمالية تطور نشاط البورصة...ولكن حتى منتصف الستينيات من القرن التاسع عشر بق
القروض العامة...لكن مع تطور  كبير، كان التعامل في البورصة في بداية الأمر محصورا بالسندات،

وانتشار الشركات المساىمة في الثمث الأخير من القرن التاسع عشر تزايدت أىمية ودور البورصات مع تزايد 
كان يتم بالأسيم والسندات الحكومية أو التابعة إصدار الأوراق المالية، ىذا بالرغم من أن التعامل في معظمو 

 لمشركات الحكومية.
قبال الحكومات عمى الاقتراض خمقت حركة قوية لمتعامل بالصكوك  إن انتشار شركات المساىمة وا 
المالية، وأدى ىذا إلى ظيور بورصات الأوراق المالية، وكان التعامل بالصكوك في بادئ الأمر يتم عمى 

ي الدول الكبرى  كفرنسا وانجمترا وأمريكا، ثم استقر  التعامل بعد ذلك في أبنية خاصة والتي قارعة الطريق ف
بموجب أمر  1224تسمى الآن بورصة الأوراق المالية، ففي فرنسا ظيرت أول بورصة للأوراق المالية عام 

شر في مبنى خاص أطمق ممكي، وفي إنجمترا استقرت أعمال بورصة الأوراق المالية في أوائل القرن التاسع ع
في نفس الشارع الذي كانت  1221، وفي أمريكا تم إنشاء أول بورصة عام  Royal Exchangeعميو أسم:

 تتم فيو المعاملات وىو وول ستريت.
وقد ازداد عدد البورصات في العالم وازداد نشاطيا، ويصل عددىا في أمريكا إلى أربعة عشر 

مميار دولار، وفي بريطانيا  1511تقدر قيمة الأسيم فييا بحوالي  بورصة، أىميا بورصة نيويورك التي
في جياز واحد وىو بورصة لندن التي تقدر قيمة الأسيم فييا  1793اندمجت كل الأسواق المالية منذ عام

% من مجموع 95بمميار دولار، وفي اليابان تعمل ثماني بورصات، أىميا بورصة طوكيو، حيث تستأثر بـ
لتي تقدر قيمة أسيميا بأكثر من مميارين من الدولارات، وفي ألمانيا توجد ثماني بورصات أيضا المضاربات وا

% من مجمل الأعمال، وفي فرنسا توجد سبع بورصات 44تقع بورصة فرنكفورت في مقدمتيا، حيث تحقق 
 أىميا بورصة جنيف وبال وزيوريخ.

 
 وظائف البورصة : -2

مر الفرد، أو شركات الأعمال أو الاقتصاد الوطني، وىذه تؤدي البورصة عدة وظائف سواء لممستث
 الوظائف تتمخص في:

 
 
 



 محاسبةالسنة ثانية جذع مشترك علوم المالية و                                                  مقياس الاقتصاد النقدي وأسواق رؤوس الأموال
 

3 

 

 ضرورة إتاحة سوق مستمرة للأوراق المالية : -

وذلك لإمكانية استرداد المستثمر لمدخراتو، فالمستثمر يقبل عمى شراء الأوراق المالية طالما يمكن 
فالتعامل في البورصة يتم من خلال مدخرات الأفراد  بيعيا في أي وقت واستعادة قيمتيا عند الحاجة لمنقود،

 )طبيعيين أو اعتباريين( المستثمرة في شكل أسيم وسندات.
والمعروف أن دوافع الادخار لدى ىؤلاء متنوعة، وبصفة عامة يلاحظ أن المدخر يحتاج لمدخراتو طبقا 

سترداد ىذه الأموال دون خسارة لظروفو الطارئة والتي لا تكون محددة بزمن معين، كما يرغب أيضا في ا
محسومة، وصاحب السيم لا يستطيع استرداد مدخراتو في أي وقت، حيث أنيا تتحول إلى موجودات في 
المنشأة وتبقى طالما أن المنشأة باقية، ىنا يبرز دور البورصة حيث يستطيع من خلاليا التنازل عن أسيمو 

تحقيق التوازن من ناحية عرض المدخرات، وتمبية شرط  بالبيع أو بأي وسيمة أخرى، وبيذه الميزة يمكن
 المدخر في سرعة حصولو عمى استثماراتو لتمبية احتياجاتو.

 
 تنمية الاستثمارات الضرورية اللازمة للتنمية الاقتصادية : -

تحتاج عمميات التنمية إلى رؤوس أموال كبيرة لا تتوفر لدى الدولة، وفي ىذه الحالة بدلا من اتجاه 
لة للاقتراض الخارجي، فيي تمجأ للاقتراض الداخمي من خلال طرح سندات حكومية. كما أنو عند وجود الدو 

بورصة للأوراق المالية سيسمح ذلك بتزويد السوق المالي بالسيولة بشكل مستمر، من خلال اجتذاب رؤوس 
، مما يوفر قدرا غير قميل من الأموال المحمية أو الخارجية لشراء الأسيم والسندات والأدوات المالية الأخرى

 الأموال اللازمة لتمويل المشاريع الاستثمارية.
وتكون المشروعات في بداية تأسيسيا بحاجة إلى عممية تمويل، ولذلك تتجو ىذه المشروعات إلى سوق 

من الأوراق المالية، والتي تعد بطبيعتيا من أىم المصادر لتمويل الاستثمارات المتوسطة والطويمة الأجل 
 خلال إصدار الأسيم واقتنائيا من طرف الأفراد والمؤسسات.

 .ويعتبر التمويل عن طريق سوق الأوراق المالية أقل تكمفة، وبدون آثار تضخمية مقارنة بالتمويل
 

 المساعدة على تلافي تقلبات الأسعار: -

ت المتعاممين في البورصة في ىذا المجال تقوم بدور لكسر حدة التقمبات والتي ترجع أساسا لانفعالا
البورصة )وقد تكون خاطئة(، ويتحقق ذلك بأن يقوم أعضاءىا المتخصصون وعملاؤىا المحترفون بتمقي أثر 
ىذه الانفعالات، فيشترون ما يرون بحكم خبرتيم أنو عرض زائد نتيجة لمتشاؤم، وكذلك يواجيون أي طمب 

ر حدة ىذا الارتفاع أو اليبوط المفاجئ في زائد نتيجة التفاؤل الذي لا مبرر لو، ويساعد ذلك عمى كس
الأسعار، وبعد أن تستقر الأمور وتيدأ الانفعالات يعاود المحترفون في البورصة القيام بعمميات عكسية لما 

 سبق القيام بيا، إلا أن تستقر الأسعار في أوضاعيا الطبيعية.
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 تعتبر مؤشر للحالة الاقتصادية : -

جاىات العامة في عممية التنبؤ، فيي تعتبر المركز الذي يتم فيو البورصة تساعد في تحديد الات
تجميع الذبذبات التي تحدث في الاقتصاد وتسجيميا، فحجم المعاملات ينم عن أىمية الأموال السائمة 
المتداولة، وكذلك فإن الأسعار التي يتم التعامل بيا تنبئ عن السعر العام لعائد المبالغ المستثمرة. وبالإضافة 
إلى ما سبق فإن ما يستخمص من جداول الأسعار العامة يعبر عن ارتفاع أو ىبوط الميل لدى المنتجين نحو 
الإنتاج، ومما لاشك فيو أن ىذه المعمومات تساعد عمى توجيو المستثمرين للأوراق المالية التي تدر عمييم 

 الأرباح التي يرغبون بيا.
 

 خلق رؤوس أموال جديدة : -

بالاكتتاب بأسيم شركة حديثة أو شراء كمية من السندات التي تصدر عن بعض  إن قيام أي فرد
الشركات، يعني أن ىذا الشخص قد أضاف مصادر تمويمية جديدة لمسوق، حيث لا يمكن ليذا المستثمر 
سحب أموالو إلا إذا حل محمو مستثمر آخر وقام بشراء ىذه الصكوك، وىذا يعني أن الاستثمار بالأوراق 

 ة يؤدي إلى إضافة رؤوس أموال جيدة ليذه السوق.المالي
وتقوم الشركات الناجحة باستقطاع جزء من الأرباح السنوية للاحتياطات المختمفة وعندما تحتاج إلى 
ىذه المبالغ لاستثمارىا في أعمال الشركة تزيد من رأس ماليا بتوزيع أسيم مجانية عمى مساىمييا مقابل ىذه 

تقل كثيرا عن القيمة السوقية لمسيم، وبذلك يزيد رأسمال المساىم كما تزيد حجم  الاحتياطيات، أو بقيمة
رؤوس الأموال المستثمرة في السوق المال، ولا تنقص إلا في حالات إفلاس الشركات والقيام بعمميات 

 تصفيتيا.
 

 تعيين الفعاليات الاقتصادية المثمرة : -

والمؤسسات العاممة في السوق والتي تقوم بتوزيعات وذلك من خلال شراء الأوراق المالية لمشركات 
مغرية، بدلا من أن يتم توجيو الأموال المستثمرة نحو الأنشطة غير المنتجة، كالمضاربة في العممة والعقارات 
والأراضي أو اكتنازىا. كذلك نلاحظ أن الشركات الرابحة ىي التي تمنح توزيعات مغرية مما يؤدي إلى زيادة 

 ى الأسيم والسندات الصادرة عن ىذه الشركة.الإقبال عم
 

 شروط قيام البورصة وفعاليتها : -3

 جدير بالذكر أن قيام البورصة يتطمب توافر شرطين أساسيين ىما:
توافر الممكية الخاصة ليذه الأوراق لممستثمرين سواء كانوا أفرادا طبيعيين أو اعتباريين وليذه الممكية  -

 لمنشآت أو في قروض قدموىا ليذه المنشآت.تمثل إما نصيبا في رأس مال ا
 ضمان حرية التصرف في ىذه الأوراق المالية بالبيع. -
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بالإضافة إلى بعض الشروط الثانوية التي تساىم في تفعيل البورصة بشكل خاص والأسواق المالية بشكل 
 عام ونذكر منيا:

 تماعي .توافر مناخ استثماري مستقر يتمثل في استقرار اقتصادي وسياسي واج -
 توافر الحرية الاقتصادية والوعي الاقتصادي حتى تتمكن البورصة بالقيام بدورىا. -

 توافر ىيكل متكامل من المؤسسات المالية التي تستخدم أساليب فنية متقدمة. -

توافر التقنية المناسبة )شبكة اتصالات متقدمة( لربط أسواق الأوراق المالية ببعضيا، لضمان توافر  -
 دقة.المعمومات ب

توافر الإفصاح والعلانية، وذلك بنشر الأسعار اليومية للأوراق المالية المتعامل عمييا في نشرة  -
مكتوبة، كما تمزم الشركات بنشر ميزانياتيا ونتائج أعماليا وبيانات كافية عن مشروعاتيا حتى يكون 

 لمساىم المستثمر عمى بينة من أمر نشاط وتطور ىذه الشركات.

ميمة قابمة لمتداول، وأن عقد العمميات بالسوق لا يشوبو غش أو نصب أو احتيال أو أوراق مالية س -
 مضاربة وىمية.

السرعة والدقة والمرونة، حيث إتمام الصفقات بسرعة، وعرض أوامر العملاء وتنفيذىا خلال المدة  -
الأوراق المالية من والشروط المحددة بأوامرىم بالإضافة إلى المرونة الكافية لسيولة انتقال ممكية 

 مشروع لآخر.

ضمان سلامة الادخار وحمايتو، وذلك عن طريق خمق جو من الثقة بين المتعاممين، ومراقبة  -
ميزانيات الشركات... ولاشك أن سموك سياسة إعلامية لفائدة المدخرين عن حياة المؤسسة يساىم 

 بشكل ممحوظ في توليد الثقة بين المتعاممين.

من الحصول عمى عائد معقول من استثماراتيم، وذلك عن طريق رفع سعر الفائدة  تمكين المستثمرين -
 عمى السندات المطروحة للاكتتاب...إلخ.

 وجود عدد كبير من المصارف والمؤسسات المالية وشركات الاستثمار الوطنية والأجنبية. -

 نمو الوعي الادخاري وارتفاع نسبة الادخار لدى الأفراد. -

 

البورصة عمى شكل شركة مساىمة كما في و.م.أ أو عمى شكل مؤسسة عامة كما في وقد تكون 
فرنسا، ففي الحالة الأولى يكون التعامل في البورصة حصرا عمى المساىمين، ويكون من الصعب جدا قبول 

 مساىمين جدد حتى يبقى التعامل حصرا عمى المساىمين القدامى فقط.
 
 
 


