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منتجات البورصة 

(المنتجات المالية المتعامل بها في البورصة)

أول : السهم

تعريف السهم :.1

، تعط''ي لص''احبهاصHHكوك ملكيHHة تمث''ل حص''ة م''ن رأس الم''ال الش''ركة،  وه''ي ورقHHة ماليHHةه''ي 

( حامل السهم) الحق في : التسيير والرقابة، التصويت والرباح وناتج التصفية.

ملحظة :

) ،العوائدحامل السهم يتقاسم كل من  :   الرباح تسمى ( 

.والمخاطر                                       

يقيم السهم بأربع قيمقيم السهم : .2

I.2. القيمة السمية

 ( تحددها الشركة المصدرة) وال''تي نج''دهاعلوة الصداروهي القيمة التي تصد ر لول مرة دون 

.قيمة الصدار، تسمى أيضا الكتتابعلى ورقة السهم عند 

ملحظة :

 هي القيمة التي تعطى للسهم أثناء طرحه في السوق الول'ي وال'تي تح'ددها ادارةقيمة الصدار :

( علوةالشركة، ويستحسن تخفيض هذه القيمة لنج'اح ال'بيع وه'ي قيم'ة ل تتغي'ر لنج'اح عملي'ة الكتت'اب 

).0الصدار = 

القيمة السوقية .2.2

وهي القيمة لتي تسجل وفق العرض والطلب داخل البورصة في السوق المالي.



. القيمة الدفترية ( القيمة المحاسبية)3.2

وهي  القيمة التي تسجل في سجلت الشركة وتمثل حصة من صافي الصول في الشركة، تختل'ف

عن القيمة السمية في حالة وجود احتياطات وأقل في حالة خسارة.

أنواع السهم :.3

I.3.: هي التي يدون اسم صاحبها على ورقة السهم، السهم السمية

 ه'ي ال'تي تحت'وي عل'ى الرق''م التسلس'لي دون اس'م ص'احبها وه'ي تعت'بر. السهم لحاملها :2.3

ملك لصاحبها ( حاملها ).

 ه''ي الس''هم ال''تي تعط''ي لص''احبها الح''ق ف''ي ت''أخير اس''تلم. السهم المؤخرة للرباح :3.3

الرباح.

 ه''ي الس''هم ال''تي تعط''ي لص''احبها الح''ق ف''ي الرب''اح والتص''ويت، ولك''ن. أسهم التمتع :4.3

امتلك هذه السهم لفترة محدودة، وعند انتهاء الفترة ترجع لصاحبها أمواله بالقيمة السمية، كما أن'ه يمك'ن

أن تباع أو تشترى إلى حين انتهائها أو انطفائها.

هي السهم التي تنتج عن تخصيص الحتياطات أو عدم توزيع الرباح.. أسهم المنح : 5.3

ه''ي ال''تي تمنحه''ا المؤسس''ة للمس''اهمين الق''دامى مقاب''ل ع''دم اس''تلم. السHHهم المجانيHHة : 6.3

الرباح.

ملحظة :

الفرق بين السهم  السمية و السهم لحاملها :

 تكتب ف'ي ورق'ة الس'هم اس'م ص'احبها ( ش'ركة فلن )، لن ت'م اص'دارها لولالسهم السمية :

مرة في السوق الولي، وهي ( مسجلة في السجل غير رسمي )

 ل تدون اسم صاحبها فق'ط الرق'م التسلس'لي لنه'ا دخل'ت ف'ي الت'داول وه'يأما السهم لحاملها :

مسجلة في السجل الرسمي.

ملحظة :



.السهم غير المدرجة في البورصة / و السهم المدرجة في البورصةهناك أيضا : 

السهم غير المدرجة في البورصة  أول : -

يتم تداولها خارج البورصة بين المستثمرين وبسعر محدد بينهم، لكن يتعرض هذا الس''وق ال''ى

مشاكل تثبيت السعر والسيولة.

السهم المدرجة في البورصة  ثانيا : -

تتضمن السهم السمية ن والسهم لحاملها.

Actions Nominativeالسهم السمية  

يتم تسجيل المساهمين في السجلت القانونية للشركة، ويتم اعلمهم بشكل مباشر.

Actions porteur السهم لحاملها

كل عمليات التداول تتم عن طريق الوسيط المالي، الوكيل.

ملحظة :

Bons de souscriptions، أوراق الكتتاب في السهمهناك أوراق مالية ذات الصلة بالسهم : هي 

d’actions   هذه الوراق يتم توزيعها من طرف الشركة المص'درة عل'ى المس'اهمين الق'دامى لتمكينه'م م'ن

شراء أسهم اضافية بسعر محدد مسبقا ، ويتم ادراجها أيضا في البورصة، وتتعهد الشركة المص''درة أحيان''ا

باستردادها بسعر الصدار اذا لم تمارسها خلل حياتها.

ثانيا : السندات

 Obligationsتعريف السندات :    .1

 يتمث'لعائHدها تمثل دينا على من أص'درها وحق'ا لص'احبها، صكوك مديونيةهي ورقة مالية، وهي 

، صاحب السند له الولوية في السترداد في حالة تصفية الشركةمتغيرا أو ثابتا، قد يكون معدل الفائدةفي 

على غرار صاحب الس'هم، ص'احب الس'ند لي'س ل'ه الح'ق ف'ي التص'ويت، لك'ن يعت'بر الس'ند ض'مان لص'ول

الشركة.

 ترب'ط ص'احب الس'ند بالمؤسس'ة، تتعاه'د المؤسس'ة أن ترج'ع لص'احبمعاهدة كتابيHة السند هو :

 ويدفع ل'ه ك'ل س'نة( تاريخ الستحقاق )، وذلك بعد أجل معين يسمى ( قيمة السند )،السند رأس المال أي 



 وه'و مع'دل ث'ابت مع'روف ي'وم اص'دار الس'ند يتحص'ل علي'ه ص'احب الس'ند(معHدل فائHدة السHند)عائ'دا ه'و 

سواء ربحت الشركة أم خسرت.

ملحظة :

ل يجوز للمؤسسة المصدرة للسند أن تعد ل العقد الذي يربطها مع صاحب الس'ند، ول تغيي''ر تاري'خ

الستحقاق والفوائد بدون موافقته.

مكونات السند : ( عناصر السند ).2

 valeur nominale  (C). القيمة السمية للسند   1.2

تح''دد م''ن ط''رف الش''ركة المص''درة وال''تي تحس''ب عل''ى أساس''ها مع''دل الفائ''دة ال''دوري الم''دفوع

لصاحب السند.

  Prix d’émission (E)سعر الصدار  .2.2

ويمث'ل س'عر الس'ند بع'د الص'دار وخلل عملي'ات الت'داول، وه'و المبل'غ ال'ذي ي'دفعه ال'دائن للش'ركة

 حالت :3للحصول على السند وهناك 

E  =  C       قيمة الصدار = القيمة السمية

E  <  C                  قيمة الصدار أقل من القيمة السمية      

E   >  C            قيمة الصدار أكبر من   القيمة السمية     

)  R. القيمة الستهلكية (3.3

وهي قيمة السند عند الس'تحقاق ، وه'و ثم'ن الس'ند عن'د انته'اء م'دته، وق'د تك'ون أعل'ى م'ن القيم'ة 

السمية أو أدنى أو يستهلك بالقيمة السمية.

 Previsions. القيمة النظرية للسند   4.3

ه''و ثم''ن الس''ند ف''ي ف''ترة معين''ة، وه''ي قيم''ة العائ''دات الس''نوية أو المب''الغ المدفوع''ة ف''ي ك''ل ف''ترة

. ( اي المبلغ المدفوع في نهاية الفترة مستحدث).مستحدثة



تمرين ن -

 دج، يس''دد ف''ي نهاي''ة الف''ترة1000 تق''در ب قيمتHHه السHHميةاح''دى الش''ركات ق''امت بإص''دار س''ند 

 %  ).5.5 هو معدل التحديث %  ( 6 معدل الفائدة السنوي سنوات. 4المقدرة ب 

س : أحسب القيمة النظرية للسند ؟.

C = E = 1000 DA

B = 1000 * 6% = 60                                لربح = القيمة السمية للسند * معدل الفائدةا

N = 4   B = C* I 

القانون : القيمة النظرية للسند 

P = 
B1

(1+i)1
 +  

B2

(1+i)2
 +  

B3

(1+i)3
 +  

B 4

(1+i)4
 +  

B5

(1+i)5
 

1.055 هو معدل الفائدة المستحدث   

                           B= 1000 * 5.5  

 : بالتطبيق العددي

 = 60،  B الربح : 

P = 1017.50 ،  إذن القيمة النظرية للسند n(1.055) معدل الفائدة المستحدث :

أنواع السندات .3

أول : من حيث الجهة المصدرة للسند

الحكومات لنمو استثماراتها. هي أداة دين تصدرها.السندات الحكومية : 1.3

.هي أداة دين تصدرها الشركات. سندات الشركات : 2.3



ثانيا : من حيث القابيلية للسترداد ( قبل موعد الستحقاق )

 سنة في أوروب''ا،50 سنة في أمريكا و 30طويلة الجل تصل إلى .سندات طويلة الجل : 1.3

كلما ارتفعت مدة السند، كلما تزداد احتساب معدل الفائدة، لن درجة المخاطر تزيد من ( معدل التضخم )،

 سنوات.4 سنة مقابل سند مدته 30وبالتالي العائد على السند أو الفائدة تكون أكبر في السند مدته 

 سنوات.3مدتها أقل من . سندات قصيرة الجل : 2.3

 سنوات.10 سنوات و 3مدتها تتراوح بين . سندات متوسطة الجل : 3.3

ثالثا : من حيث العائد

يت''م تحدي''د مع''دل الفائ''دة عل''ى أس''اس مع''دل العائ''د ال''ذي سندات ذات معدل فائدة ثابت : 1.3

 ه'ي الفائ'دة م'ن اجم'الي10يحتسب عل'ى أساس'ه أو يس'مى ( الكوب'ون ). بمعن'ى إذا أص'در الس'ند وق'رر أن 

قيمة السند.

 ف'ي ه'ذه الحال'ة يتغي'ر مع'دل الفائ'دة ك'ل ف'ترة زمني'ة،. سندات ذات معدل الفائدة متغير :2.3

 وفيم'ا بع'د حص'لت تغي'رات اقتص'ادية ( ارتف'اع أو انخف'اض ف'ي الس'وق ) ،%10مثل ه'و يص'در س'ند ب 

فهن'ا يج'ب علي'ه مراع'اة ظ'روف الس'وق،  أي مراع'اة مع'دل الفائ'دة الس'ائد ف'ي الس'وق. مثل اذا ك'ان مع'دل

، فعلي'ه يج'ب اص'دار الس'ند بالعائ'د مرتف'ع ع'ن س'عر الس'وق فعل'ى الق'ل ان يص'در% 9الفائ'دة الس'ائد ه'و 

 حتى يجذب المستثمرين للقتراض.%10السند ب 

 صاحب السند ل يأخذ فائدة ، يعني طرحها يكون بسعر أقل. سندات  صفرية الكوبون :3.3

 دولر مع نهاية المدة يأخذ600 دولر ويبيعه ب 1000بكثير من قيمتها السمية، مثل هو يعطيك سند ب 

 دولر.600 دولر بعدما كان شراؤه في الول ب 1000السند بقيمته السمية 

ملحظة :

ه''ي أداة دي''ن، تص''درها الحكوم''ات أو الش''ركات ويت''م ش''راؤها م''ن قب''ل الف''راد والمؤسس''ات السندات :

.العائد السمي على السند، أو عائد الكوبونمقابل عائد يسمى 

 هو مؤشر على الحالة القتصادية للبلد.العائد :


