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  المعلومات المؤثرة في سوق الأوراق المالیةالمحاضرة الثانیة عشر: 
  تمهید:

سواق، خلافا بین المهتمین بتلك الأ -ومازالت تثیر –أثارت فكرة كفاءة أسواق رأس المال 
فوفقا لمفهوم الكفاءة یتوقع أن تستجیب أسعار الأسهم في السوق على وجه السرعة لكل معلومة 

یكون من شأنها تغیر نظرتهم إلى الشركة المصدرة للسهم،  اجدیدة ترد إلى المتعاملین فیه
یصبح  فإنه ،ومستقلة عن بعضها البعض ،المعلومات ترد إلى السوق في أي وقت وحیث أن

من المتوقع أن تكون حركة الأسعار عشوائیة، حیث تتجه صعودا أو هبوطا مع الأنباء السارة 
أو غیر السارة التي تصل إلى السوق فجأة وبدون سابق إنذار. وفي ظل المنافسة الشدیدة 

ي فلن یتحقق لأي منهم السبق ف ،للحصول على تلك المعلومات المتوقعة بین المتعاملین
الحصول على تلك المعلومات أو تحلیلها، ومن ثم فلن تتاح لهم فرصة تحقیق أرباح غیر 

  عادیة على حساب الآخرین.
  تعریف المعلومة:  .1

 یمكن تعریف المعلومة بأنها مجموعة البیانات التي تم تجهیزها ولها معنى لمستخدمیها،
ات، ویجب القرار  ات الجاریة أو المستقبلیة لاتخاذوهي ذات قیمة حقیقیة أو متوقعة في العملی

أن تضیف إلى ما ندركه حدث ما، وأن توضح لمستخدمها شیئا لا یعرفه أو لا یمكن التنبؤ 
به. فالمعلومة تعمل على تنمیة وزیادة المعارف والتخفیض من مخاطر عدم التأكد. وحتى 

ومة هذا الدور لابد أن تكون دقیقة، ملائمة، متوفرة في الوقت المناسب، وأن تتصف تؤدي المعل
أما نظام المعلومات فهو مجموعة القواعد والإجراءات التي تكفل انسیاب  .بالعدالة في النشر

المعلومات المناسبة إلى الشخص المناسب، وبالتالي فهو مجموعة من العناصر (موارد بشریة 
یصال المعلوماتومادیة) تسمح    )66(.بمعالجة وإ

  

                                                
  .99مرجع سبق ذكره: ، معوقات أسواق الأوراق المالیة العربیة وسبل تفعیلهابوكساني رشید،  -)66(
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  طبیعة المعلومات المؤثرة على القیمة السوقیة للأوراق المالیة: .2
تختلف المعلومات التي یحتاجها جمهور المستثمرین باختلاف البیئة التي تنتج هذه 
المعلومات، فهناك معلومات تتصل بالشؤون العالمیة، إضافة إلى معلومات تخص البیئة 
المحلیة أي الدولة التي تستثمر فیها الأموال، وبتوافر هذه المعلومات عن البیئة العالمیة 

ومات ، ثم المعلالشركةقال إلى المعلومات عن القطاع الذي تنتمي إلیه والمحلیة یمكن الانت
  )67(.ذاتها الشركةالمتاحة عن 

   المعلومات المتعلقة بالشؤون العالمیة: 1.2
یقصد بالشؤون العالمیة في هذا الصدد المعلومات المتاحة عن حروب أو توترات 

في دولة ما من شأنها ترك أثر على  اقتصادیةمحتملة في منطقة ما، أو تغیرات سیاسیة أو 
ن كانت هذه المعلومات في صورة لا  ،اقتصاد دولة أخرى وحركة سوق رأس المال بها. وإ

تسمح للمستثمر العادي الاستفادة منها، فإن هناك محللین وخبراء مالیین ینشرون وجهات 
 الأعمال فيمن شأنها التأثیر على قطاعات المال و  ،نظرهم حولها في الصحف والمجلات

  العدید من الدول.
   المعلومات المتعلقة بالظروف الاقتصادیة المحلیة: 2.2

ا تتأثر فإنه ،إذا كانت الحالة الاقتصادیة للدولة تتأثر بما یجري في العالم من أحداث
كذلك بمتغیرات داخل الدولة ذاتها، ومن بین الأحداث الداخلیة درجة النمو الاقتصادي في 

ین حیث هناك علاقة قویة ب، ...اتجاه سعر الفائدة ونسبة البطالةالدولة، ومستوى التضخم، 
لة للوقوف حاو الحالة الاقتصادیة في الدولة وأسعار الأوراق المالیة المتداولة في أسواقها. وفي م

من التغیر في سعر السهم یرجع  %40و 30أن بین  اتدراسالكشفت  ،على حجم هذا التأثیر
وهذا ما یؤكد أهمیة المعلومات المتاحة بشأن الظروف  ،الظروف الاقتصادیة للدولة إلى

 الاقتصادیة المحلیة.

                                                
 .214، مرجع سبق ذكره: صالأوراق المالیة وأسواق رأس المالمنیر إبراهیم هندي،  -)67(
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   المعلومات المتعلقة بظروف القطاع: 3.2
الاقتصادیة العامة في الدولة تؤثر على كافة القطاعات على الرغم من أن الظروف 

إلا أن مدى وعمق ذلك التأثیر یختلف من قطاع لآخر، وهذا التباین في التأثر  ،في الدولة
یرجع في الأساس إلى عوامل داخل القطاع نفسه. ومن أمثلة ذلك مدى اعتماد القطاع على 

زات الرأسمالیة، یضاف إلى ذلك الفرض العنصر البشري مقارنة بمدى اعتماده على التجهی
وكما یبدو  ،المستقبلیة لتنمیة المنتجات ودرجة المنافسة مع قطاعات أخرى تنتج سلعا بدیلة...

لها تأثیر على قرارات الاستثمار في الأوراق المالیة  ،فإن المعلومات المتاحة عن هذه الأمور
 المالیة المكونة للقطاع. الشركاتالتي تصدرها 

   المعلومات المتعلقة بظروف المنشأة: 4.2
فیما بینها حتى ولو كانت تنتمي لنفس القطاع، ومن بین مجالات  الشركاتتتباین 

...، وعادة ، المركز التنافسي وهیكل التمویلالشركةالتباین المستوى التكنولوجي، التنظیم داخل 
ذا كانت  المعلومات حول هذه الأمور ما تتفوق في مجال أو مجالات معینة دون غیرها، وإ

 .لشركاتافمن شأنها التأثیر على قیمة الأوراق المالیة لهذه  ،ذات قیمة وأهمیة للمستثمرین
  مصادر الحصول على المعلومات: .3

هناك العدید من مصادر المعلومات التي یمكن أن یلجأ إلیها المستثمر للحصول على 
في الأوراق المالیة، وهذه المصادر منها ما هو  یحتاجها في اتخاذ قرار الاستثمار، معلومات

بدون تكلفة أو بتكلفة قلیلة یمكن أن یحصل علیها كل المستثمرین، ومنها معلومات أكثر 
تفصیلا یمكن الحصول علیها بالاستعانة بالمكاتب الاستشاریة المتخصصة وبخبرة بیوت 

ها المستثمر في الأوراق وفیما یلي عرض لأهم مصادر المعلومات التي یحتاج السمسرة.
  :)68(المالیة

  

                                                
  .218، مرجع سبق ذكره: ص وأسواق رأس المالالأوراق المالیة منیر إبراهیم هندي،  -)68(
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  الصحف والمجلات المتخصصة:  1.3
نجد العدید من الصحف الیومیة والمجلات المتخصصة التي تنشر معلومات دقیقة عن 

لى أو اجتماعیة، إضافة إ اقتصادیةالشؤون العالمیة والشؤون المحلیة سواء كانت سیاسیة أو 
جم عنها، والآثار التي یمكن أن تن ،تعلیق الخبراء على الأمور الهامة التي تتناولها تلك الأخبار

كما تعرض أخبار مالیة عالمیة ومحلیة، ومعلومات عن أحوال أسواق المال في العدید من 
المصدرة للأوراق المالیة المتداولة  الشركاتالدول، إضافة إلى تغطیة أفضل للمعلومات عن 

نجد من أهم هذه الصحف بعض الصحف الأمریكیة مثل صحیفة  في أسواق رأس المال.
، یضاف إلى ذلك Wall Street، وصحیفة وول ستریت New York Timesنیویورك تایمز 

وهي مجلة أسبوعیة لشؤون المال  Barron'sعدد من المجلات المتخصصة مثل مجلة بارون 
 Financial Analystsوالأعمال تصدرها شركة دو جونز، ومجلة المحللین المالیین 

Journal ومجلة إدارة المحفظة ،Journal of Portfolio Management.  
   مطبوعة مستشاري الاستثمار: 2.3

والتي  ،ویقصد بمستشاري الاستثمار المؤسسات المتخصصة في مجال المال والأعمال
اذ من شأنها المساعدة في اتخ ،في شكل مطبوعات الشركاتتقدم بیانات ومعلومات عن بعض 

لتي ا ،بور القرار الاستثماري. ونجد في هذا المجال أهم مطبوعة وهي مطبوعة ستاندرد آند
 ، حجم الإنفاق الرأسمالي الجاري،هاوأصول الشركةتقدم معلومات عن حجم الطلب على منتجات 

مات عن حجم العمالة وأعضاء مجلس الإدارة. وكذلك عن الأرباح المحققة والتوزیعات ومعلو 
المقررة منها. ولدینا مطبوعة مسح مستوى قیمة الاستثمار التي تهتم بتقییم الأسهم من خلال 
المخاطر التي تقاس بمعامل بیتا، والأداء المتوقع للسهم، أي ما إذا كان سوف یباع بقیمة 

  من ذي قبل، الأرباح الرأسمالیة والتوزیعات المتوقعة.أعلى أو أقل 
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   : الشركاتتقاریر  3.3
لجنة مالیة و عدة أنواع من التقاریر التي توجه لحملة الأوراق ال الشركاتحیث تصدر 
جمالي المبیعات وكذا الإیرادات والنفقات سوق الأوراق المالیة ، تتمثل في قائمة الدخل وإ

  .كةلشر عن الفترة المنصرمة، وكذا الخطط المستقبلیة المتوقعة لوالمیزانیة الختامیة 
  مطبوعة بیوت السمسرة:  4.3

تتیح  ،عادة ما یوجد في بیوت السمسرة الكبیرة أقسام متخصصة في البحوث والدراسات
للعملاء معلومات مفیدة عن حالة سوق رأس المال، والأوراق المالیة التي ینصح ببیعها أو 

  اسب كل فئة من المستثمرین.شرائها بما ین
   المطبوعات الحكومیة: 5.3

وهي مطبوعات تكشف عن معلومات ذات أهمیة للمستثمرین في الأسواق المالیة، حیث 
تتضمن بیانات إحصائیة عن الأسعار والأجور والإنتاج، وكذا حجم الناتج الوطني وظروف 

الأعمال، كما تكشف عن بیانات شركات أسواق رأس المال، والتوقعات بشأن أمور تخص 
حول حجم المعروض النقدي، أسعار الفائدة ومعدل التضخم وغیرها من المعلومات ذات 

  الأهمیة للمستثمر.
   


