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               تشهد بورصة الاوراق المالیة على صعید بنیتها تطورات عدیدة شكلت عاملا في جذب العدید 
         بالاضافة الى مجموعة من الوظائف  من المستثمرین واتاحة فرصا للتعامل بمختلف الاوراق المالیة،

 التي سنحاول التعرف الیها من خلال النقاط التالیة:

 تعریف بورصة الاوراق المالیة .1
 تعریف بورصة الاوراق المالیة كما یلي:  یمكن  

بورصة الاوراق المالیة هي: سوق منظمة تتداول فیها الاسهم والسندات وتتحدد فیها الاسعار وفقا  -
 ؛للعرض والطلب

بورصة الاوراق المالیةهي: سوق منظمة لتداول الاوراق المالیة، یحكم المتعاملین فیها تشریعات   -
 ؛ولوائح معینة، تقوم على ادارتها هیئة تتولى الاشراف على تنفیذ اللوائح والتشریعات

یام بورصة الاوراق المالیةهي: المكان الذي تعقد فیه اجتماعات دوریة في مواعید معینة من اجل الق -
 .بعملیات شراء وبیع الاوراق المالیة

 وظائف بورصة الاوراق المالیة .2
 یلي: تتمثل اهم وظائف بورصة الاوراق المالیة فیما

 .جمع المدخرات المالیة وتوجیههما نحو مختلف المشاریع الاستثماریة -
 .تیسیر سبل البیع والشراء بین المتعاملین والمحافظة على قدر معین من السیولة -
 .الوعي الاستثماري بین المدخرین والمستثمریننشر  -
 .ضمان استمراریة السوق من خلال ایجاد مشترین وبائعین دائمین -
 .تخفیض تكالیف انتقال الاموال بین المستثمرین -
 .المساعدة على التوقع باتجاهات الاسعار وحجم الاستثمار في المستقبل -
 .والمستثمرینتوفیر المعلومات وتحقیق عوائد لكل من المدخرین  -

 المالیة المتداولة في بورصة الاوراق المالیةالاوراق  .3
 :من بینها هناك العدید من الأدوات المالیة المتداولة في سوق رأس المال، 

 الاسهم 1.3

التي تشمل الأسهم بأنواعها المختلفة. وللتعرف على المفاهیم العامة  تمثل الاسهم أدوات الملكیة

 المتعلقة بالأسهم، سیتم تناول ما یلي:



 وخصائص الأسهم:تعریف  1.1.3

 :على النحو التالي السهمیمكن تعریف 

أحد أنواع القیم المتداولة التي تسمح للمشروعات الخاصة التي تمارس نشاطها من خلال شركة  هو •

 مساهمة بالحصول على المدخرات المالیة عبر المشاركة برأسمالها.

هو جزء من رأس مال الشركة المساهمة، وهو یمثل حق المساهم مقدرا بالنقود لتحدید مسؤولیته ونصیبه  •

 في ربح الشركة أو خسارتها.

ال هو صك قابل للتداول یصدر عن شركة مساهمة ویعطي الحق للمساهم لتمثیل حصته في رأس م •

 الشركة

 وعلیه یمكن تعریف السهم بأنه:

ن حاملها من الحصول على جزء من رأس مال الشركة المصدرة لها، وتسمح أداة ملكیة طویلة الأجل تمكّ  

 له بالتمتع بمجموعة من الحقوق.

 :یمكن تلخیصها في النقاط التالیةخصائص المن بمجموعة  وتتمیز الأسهم

، وعلى هذا الأساس فحامل الاسمیةالسهم ورقة تثبت ملكیة صاحبها لجزء من رأس المال في حدود قیمته  -

 السهم هو شریك في الشركة؛

 ؛بورصة الاوراق المالیة في للتداول السهم قابل -

             یسمح السهم لصاحبه بالاستفادة من عائد یتمثل في ربح السهم أو الحصة، وكذلك یتحمل جزء  -

 الشركة؛ خسارةمن الخسارة في حالة 

 السهم یصدر بقیم متساویة؛ -

 السهم غیر قابل للتجزئة؛ -

 تتساوى مسؤولیة المساهمین اتجاه الشركة؛ -

الدخل الذي یدره السهم هو دخل متغیر، وهو مرتبط بالنتائج التي تحققها الشركة وبالأفاق الاقتصادیة  -

 لها؛

 انواع الاسهم  2.1.3
النقاط في والمعاییر یمكن تلخیص هذه الأنواع  ،إلى عدة أنواع وفقا لمعاییر مختلفةتنقسم الأسهم 

 التالیة:

 انواع الاسهم حسب الشكل التي تظهر به 1.2.1.3



 وتنقسم الى:    

في سجل  وهي الأسهم التي یدون فیها اسم المالك وتثبت ملكیته للسهم بقید اسمه: اسهم اسمیة -

عن  أي التنازل التي أصدرت تلك الأسهم، ویتم تداول هذا النوع من الأسهمالمساهمین لدى الشركة 

 ؛ملكیة السهم الاسمي عن طریق تغییر القید في سجل الشركة

 یذكر فیها اسم مالكها، وتعرف برقمها وتعتبر مالا منقولا تسريلا وهي الأسهم التي  :اسهم لحاملها -

 ؛علیه قاعدة الحیازة في المنقول سندا للملكیة

 .وهذا النوع من الأسهم یصدر لأمر أو لإذن شخص معین، ویتم تداولها بطریقة التظهیر: اسهم لامر -

 :حسب طبیعة حصة المساهم 2.2.1.3

 یسدد المساهم قیمتها نقودا، وقد تكون محررة أي مدفوعة بالكامل، وهي الأسهم التي اسهم نقدیة: -

 ؛أي مدفوعة جزئیا والمتبقي دینا على المساهم ،أو غیر محررة

یسدد المساهم قیمتها عینا في شكل عقارات أو آلات أو بضاعة، ویجب أن تكون  اسهم عینیة: -

 ؛محررة بالكامل

 .یدفع جزء منها نقدا والباقي عینا: اسهم مختلطة -

 :حسب الحقوق التي یتمتع بها صاحبها 3.2.1.3

نه وثیقة مالیة تصدر عن شركة مساهمة ما بقیمة اسمیة أیعرف السهم العادي على اسهم عادیة:  -

عن طریق  على الجمهور ویة لمالكیها، وتطرحثابتة، حیث تضمن هذه الوثیقة حقوقا وواجبات متسا

الاكتتاب العام في الأسواق الأولیة، ویسمح لها بالتداول في الأسواق الثانویة، فتخضع قیمها السوقیة 

 .لتغیرات مستمرة وتقییمات متباینة

 في النقاط التالیة:وتتمثل حقوق المساهم العادي 

 الحصول على نصیبه من الأرباح عند توزیعها؛ -
 الحصول على نصیبه من قیمة موجودات الشركة عند تصفیتها؛ -
 الهیئة؛الحضور في اجتماعات الهیئة العاملة للمساهمین، والتصویت على القضایا المطروحة على هذه  -
 نقل ملكیة السهم عن طریق البیع والإهداء أو المیراث؛ -
 الأولویة في الاكتتاب عند طرح الشركة لأسهم جدیدة؛ -
 الترشح لعضویة مجلس الإدارة إذا كان  المساهم یملك الحد الأدنى المطلوب من الأسهم؛ -
 حق انتخاب  أعضاء مجلس الإدارة ومساءلتهم. -

 بة  للشركة المصدرة بالمزایا التالیة:وتتمیز الأسهم العادیة بالنس



إلى ممول آخر دون أدنى  بیعها في السوق لكونها تنتقل من ممول  تعد مصدرا دائما للتمویل حتى لو تمّ  -
 أو الشركة؛ تأثیر على الأصول المادیة التي تقابلها لدى المستثمر

بموجب سیاسة الهیئة العامة المتعلقة الشركة المصدرة غیر ملزمة قانونیا بتوزیع الأرباح لأن ذلك یتحدد  -
 بالتوزیع.

           یوصف السهم الممتاز بأنه أداة هجینة تجمع بین صفات السند والسهم العادي،  اسهم ممتازة: -

الذي یستقطع من صافي الربح و  ،كونه یحصل على عائد ثابت سنویا یسمى مقسوم أرباح السهم الممتاز

      من حقوق الملكیة، كونه یمثل جزء  اكما أنه یمثل حق امتیازا ثابتا،بعد الضریبة، ولذلك فهو یمثل 

لأن لها الأولویة قبل حملة الامتیاز رأس مال الشركة، وقد اكتسبت هذه الأسهم صفة في من المشاركة 

 الأسهم العادیة في الحصول على دخل الشركة وأصولها.

 وتتمثل حقوق أصحاب الأسهم الممتازة فیما یلي:

 لأصحاب الأسهم الممتازة الأولویة في الحصول على الأرباح التي تقرر الشركة المصدرة توزیعها؛ -
 وضع نظام الشركة المصدرة حدا أقصى لمقدار ما یوزع من الأرباح على أصحاب الأسهم الممتازة؛ -
ة الشركة في حالة تصفی تحظى الأسهم الممتازة بالأولویة في استرداد قیمتها أو جزء من هذه القیمة -

 المصدرة؛

 السندات 2.3
ثاني أهم الأوراق  تعدفي السندات، والتي  بورصة الاوراق المالیةتتمثل أدوات الدین المتداولة في 

بعد الأسهم العادیة، لذلك سیتم من خلال هذا العنصر إعطاء  بورصة الاوراق المالیةالمالیة المتداولة في 

 تعریف لها مع ذكر أهم خصائصها وأنواعها.

  وخصائصها: تعریف السندات 1.2.3

 یمكن تعریف السند على النحو التالي: 

 إلى الفائدة خلال فترة زمنیة المبلغ المقترض بالإضافة أداة دین صادرة عن المقترض الذي یتعهد بسداد •

 محددة.

 ،عبارة عن عقد أو اتفاق بین المستثمر (المقرض) الذي یقرض بمقتضاه الشركة (المقترض) مبلغا معینا •

تتعهد هذه الأخیرة بدورها برد أصل المبلغ وفوائد متفق علیها في تواریخ محددة، وقد ینطوي العقد على 

أو وضع قیود على إصدار  كرهن بعض الأصول الثابتة ضمانا للسداد، ،شروط أخرى لصالح المقرض

سندات أخرى في تاریخ لاحق، كما قد یتضمن العقد شروطا لصالح المقترض كحق استرجاع السندات قبل 

 تاریخ الاستحقاق.



أن یكون هناك خصم  ثابتة لها، كما یمكن فائدة تحدیدورقة مالیة تعطي ضمانا لدین إحدى الشركات مع  •

في السند أقل من قیمته الاسمیة على أن یسترد القیمة الاسمیة عند الإصدار، بمعنى أن یدفع المكتتب 

 كاملة عند الاستحقاق علاوة على الفائدة السنویة.

           إذن فالسند عبارة عن أداة دین طویلة الأجل تلزم الشركة المصدرة لها بدفع قیمتها بالإضافة 

 إلى الفوائد المترتبة عنها عند تاریخ الاستحقاق.

 من ذلك، یمكن تلخیص خصائص السندات في النقاط التالیة: انطلاقا

 تعد أداة دین للمشتري على البائع أو المصدر للورقة المالیة؛ -

 لا یحق لحاملها التدخل في إدارة الشركة؛ -

 ؛ة السنداتبالمقترض حال تسدید قیم حامل السند تنتهي علاقة  -

 من الوعاء الضریبي؛ استفادة المقترض من میزة ضریبیة، نظرا لطرح فوائدها -

 السندات قابلة للتداول كالأسهم بطریقة القید أو التسلیم؛ -

لا تقبل التجزئة أمام الجهة المصدرة لها، ولحاملها و  ،السندات صكوك متساویة القیمة تصدر بقیمة اسمیة -

 أو طویلة الأجل؛ لأسهم سواء كانت قصیرة أو متوسطةحق استرجاع قیمتها الاسمیة قبل أصحاب ا

      یعطي السند لحامله حق الحصول على فائدة ثابتة واسترداد قیمته في أجل الاستحقاق، بالإضافة    -

 إلى تمتعه بحقوق الدائن اتجاه مدینه وفقا للأحكام القانونیة.

 أنواع السندات 2.2.3

على یمكن توضیح ذلك ، و یمكن تقسیم السندات إلى العدید من الأقسام، حسب المعیار المتخذ في التقسیم
 :المبینالنحو 

وهي السندات التي تصدرها الحكومة للاكتتاب العام، وتمثل قروضا تحصل علیها  سندات حكومیة: -

الحكومة من الأفراد والهیئات لتمویل النفقات أو مشاریع التنمیة الاقتصادیة، وهي صكوك متساویة 

فوائد ثابتة معینة وآجال محددة، وغالبا ما تدفع الفوائد القیمة تمثل دینا مضمونا في ذمة الحكومة ولها 

من  ةمن المخاطر، وتتمتع بدرجة عالی على هذه السندات كل ستة أشهر، وتتمیز هذه السندات بخلوها

 .السیولة وإعفائها من الضرائب

ریعها، وهي السندات التي تصدرها المؤسسات المالیة أو شركات المساهمة لتمویل مشا سندات الشركات: -

وتتمیز بارتفاع نسبة فوائدها مقارنة مع سندات الحكومة، نتیجة ارتفاع المخاطرة فیها والمتمثلة في 

 .عن الوفاء بالدین وفوائده السنویة احتمال عجز الجهة المصدرة لها



 وتنقسم سندات الشركات بدورها إلى عدة أقسام هي:

أو المقرض عند  اسمیة محددة یدفعها المكتتب: وهي السندات التي تصدر بقیمة السندات العادیة -

ذات معدلات ثابتة  الاكتتاب، ویستردها كاملة في تاریخ الاستحقاق، ویحصل خلال مدة القرض على فوائد

 منسوبة إلى قیمتها الاسمیة؛

: وهي سندات تكون قیمة إصدارها مضمونة بنوع معین من الملكیة، السندات المضمونة أو سندات الرهن -

 حالة عجز الشركة عن تسدید قیمتها یحق لحملة السندات بیع حقوق الملكیة؛ ففي

یرادیة للشركة كضمان لعائدها، وقد تكون سندات : ویعتمد قبولها على القوة الإالسندات غیر المضمونة -

كافیة غیر  وعلیه إذا كانت الأرباح من قبل الشركة،    ذات دخل، إذ یتم دفع الفوائد علیها عند تحقیقها 

للتوزیع فلا یتم مطالبة الشركة بالفوائد، ولا یمكن إشهار إفلاسها، وتتصف هذه السندات بكونها الأكثر 

 خطورة وذات عائد مرتفع؛

وهي السندات التي تعطي لحاملها حریة استبدال سنداته بأسهم عادیة من أسهم  :السندات القابلة للتحویل -

تم تحدید الوقت الذي یستطیع فیه صاحب السند استبدال أو تحویل الشركة المصدرة لهذه السندات، حیث ی

 السند إلى أسهم، كما یتم تحدید عدد الأسهم المستبدلة لكل سند؛

التي أصدرتها تسدیدها قبل حلول موعد   : وهي السندات التي یحق للشركةالسندات القابلة للاستدعاء -

 .الاستحقاق في الوقت الذي تراه مناسبا

 الجزائربورصة  .4
 نشاة بورصة الجزائر 1.4

 1987التي أعلن عنها سنة الاصلاحات الاقتصادیة المالیة في إطار  الاوراقتعود فكرة إنشاء بورصة 
المؤسسات  استقلالیة وفي نفس الوقت صدرت قوانین اقتصادیة عن 1988ودخلت حیز التطبیق سنة 

جتماعي والذي یمثل حق الملكیة الاالعمومیة سم رأس المال المؤسسات العمومیة وصنادیق المساهمة وق
إلى عدد من أسهم والتي توزع ما بین صنادیق المساهمة وبذلك تحولت الشركات العامة إلى شركات أسهم، 

شركات المساهمة  یمكن تصور نظام لاومنه  1988حیث تتبع أحكام قانون التجاري المكمل بقوانین عام 
 الاسهم ا هذهبدون إنشاء سوق مالیة تتبادل فیه

بإنشاء مؤسسة القیم المنقولة وهي شركة مساهمة رأسمالها مملوك من طرف  1990كانت البدایة سنة       
ملیون دج مع تعدیل مركزها  9.32إلى  1992دج لینتقل سنة  320000ثمانیة صنادیق مساهمة بقیمة 



جتماعي حیث أصبحت تحمل تسمیة بورصة القیم المنقولة، غیر أن بورصة الجزائر لم تتمكن من النشاط الا
في ظل غیاب القوانین الخاصة بها وعدم تكییف القانون التجاري حسب قواعد اقتصاد السوق، وفي هذا 

نون التجاري المتعلق بالقا 1993/04/25بتاریخ  93-08السیاق تم تسجیل صدور النص التشریعي رقم 
وكذا تعریف  للادخار العرض العمومي خلالوالذي ینص على إدراج إمكانیة تشكیل شركات المساهمة من 

 .القیم المنقولة التي تستطیع إصدارها المؤسسات المساهمة المدرجة في البورصة
صة الذي اقر إنشاء بور  93-10ماي من نفس السنة صدور النص التشر یعي رقم  23یسجل بتاریخ ل

سهم والسندات الصادرة من الاالقیم المنقولة واعتبر العاصمة المكان الوحید الذي تتم فیه الصفقات على 
طرف الحكومة وشركات المساهمة، كما تم وضع هیئتین لتنظیمها وتسییرها هما لجنة تنظیم ومراقبة عملیات 

ي عملیات البورصة، لیتوالى في البورصة و شركة تسییر بورصة القیم، فضال عن توضیح مهام الوسطاء ف
نظمة القانونیة التي سمحت بتوفیر الشروط المناسبة لقیام بورصة القیم الاطار صدور المراسیم و لااهذا 

أوراق  بانضمام أربعة  1999أوت  4لتنطلق فعلیا في  1997فتتاح الرسمي لها سنة الاالمنقولة، حیث تم 
 .، سند شركة سونطراكالاوراسياض سطیف، سهم فندق مالیة إلى البورصة هي سهم صیدال، سهم ری

 اقسام بورصة الجزائر 2.4
 من سوقین هما: تتضمن بورصة الجزائر

 :سوق سندات راس المال 1.2.4
 والذي یتكون من: 
) شركات مُدرجة في تسعیرة السوق 04: الموجهة للشركات الكبرى. ویوجد حالیاً أربعة (السوق الرئیسیة -

 : الرئیسیة، وهي
 .مجمع صیدال: الناشط في القطاع الصیدلاني - 
 مؤسسة التسییر الفندقي الأوراسي : الناشطة في قطاع السیاحة، - 
 ألیانس للتأمینات : الناشطة في قطاع التأمینات، - 
 .مؤسسة بیوفارم : الناشطة في القطاع الصیدلاني - 
وقد تم إنشاء هذه  :الصغیرة والمتوسطةمخصصة للشركات سوق المؤسسات الصغیرة والمتوسطة ال  -

 18المؤرخ في  01-12بموجب نظام لجنة تنظیم عملیات البورصة ومراقبتها رقم  2012السوق في سنة 
 1418رجب  17المؤرخ في  03-97، المعدّل والمتمّم للنّظام رقم 2012ینایر  12الموافق  1433صفر 

عام لبورصة القیم المنقولة. (صادر في الجریدة الرسمیة رقم المتعلّق بالنّظام ال 1997نوفمبر  18الموافق 
 )2012یولیو  15بتاریخ  41

          ویمكن لهذه السوق أن توفر للمؤسسات الصغیرة والمتوسطة عند انطلاقتها مصدراً بدیلاً للحصول 
خلال توفیر  على رؤوس أموال ما یتیح فرصة ممتازة للنمو بالنسبة للمؤسسات الصغیرة والمتوسطة من

 .سوق مُحكمة التنظیم للمستثمرین من أجل توظیف استثماراتهم



AOM Invest هي الشركة الوحیدة المدرجة في هاته السوق. 
 سوق سندات الدین:  2.2.4

 :منوالتي تتكون 
 الاسهم.سوق سندات الدین التي تصدرها الشركات ذات   -
درها الخزینة العمومیة المخصصة للسندات التي تص (OAT) وسوق كتل سندات الخزینة العمومیة  -

سند للخزینة العمومیة مدرجة  25وتحصي حالیاً أكثر من  2008وتأسست هذه السوق في سنة  ،الجزائریة
 .ملیار دینار جزائري 400في التسعیرة بإجمالي قریب من 

عاماً، من خلال  15و  10و  7ویتم التداول على سندات الخزینة، التي تتنوع فترات إستحقاقها بین     
الوسطاء في عملیات البورصة وشركات التأمین التي تحوز صفة "المتخصصین في قیم الخزینة" بمعدل 

 خمس حصص في الأسبوع.
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
 



 
 

 


