
لمـــاذا تخسر البورصـــات العربيـــة إذا خسرت
نظيراتها الأجنبية؟

, مارس  | كتبه مناف قومان

قد يكون مفهومًا هبوط مؤشر لسوق مالية عربية لأسباب تتعلق بالنتائج المالية للشركات المدرجة في
البورصــة، أو أزمــة اقتصاديــة في البلــد، أو أزمــة داخــل إحــدى الشركــات نفســها أدى إلى انهيــار ســهمها
وأمـور مـن هـذا القبيـل، ولكـن مـن غـير المفهـوم أن يهيـط مـؤشر البورصـة لدولـة عربيـة بسـبب هبـوط
نظيرتهــا الأجنبيــة!. حيــث تكبــدت البورصــات العربيــة خســائر بمئــات مليــارات الــدولارات علــى وقــع
الخسائر في البوروصات الأمريكية والأوروبية على الرغم من الفارق الكبير بين بورصة وول ستريت في

الولايات المتحدة وبورصة دبي في الإمارات العربية المتحدة، فما الرابط بين البروصتين؟

سقوط حر للأسهم العربية  

ترتبط معظم البورصات العالمية مع بعضها البعض بشكل أو بآخر بسبب حرية التجارة وحركة رأس
المال أو ما يمكن تلخيصه في كلمة “العولمة” التي قادت العالم خلال العقود الثلاث الماضية، إلى أن صار
لزامًا على أي دولة تريد التطور، الاندماج بالسوق العالمية وتبني أفكارها الليبرالية التي تدعو إلى فتح
ير التجارة، وتشجيع القطاع الخاص ورفع الدعم، وسياسات كثيرة أخرى. إلا أن ترابط الأسواق، وتحر
الأســواق العالميــة مــع بعضهــا لم يكــن يســير علــى مــا يــرام كــل الــوقت، فمــا إن يصــيب إحــدى الأســواق
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كثر من العالمية أزمة أو مشكلة حتى تنتشر بسرعة إلى باقي الأسواق الأخرى، وربما تتأثر سوق مالية أ
تأثر السوق التي تتواجد فيها الأزمة. 

فمع انهيار مؤشرات أسواق الأسهم العالمية في العام  جراء الأزمة المالية التي ضربت المصارف في
الولايـات المتحـدة، وانتقـال العـدوى إلى بـاقي المصـارف في أوروبـا وآسـيا، كـان للبورصـات العربيـة نصـيب
من تلك الخسائرحيث تكبدت أغلب أسواق المال العربية خسائر قدرت بمئات مليارات الدولارات، في

تلك الآونة. 

فالبورصة الأردنية خسرت في أسبوع واحد  مليارات دولار وكذلك البورصة المغربية، ويقدر البعض
قيمة خسائر سوق القاهرة بـ مليار جنيه مصري منذ بداية الأزمة، حيث تم إيقاف التداول في
أحد الأيام على  شركة لانخفاضها بنسبة % مرة واحدة وهو الحد الأقصى للهبوط. وطالب
عدد من الخبراء وقتها الصناديق الحكومية والبنكية المصرية بالتدخل العاجل لإنقاذ ما يمكن إنقاذه

ولإعادة الطمأنينة للمتداولين خاصة الصغار منهم والذين وصل الأمر ببعضهم إلى الانتحار.

في أحد الأسابيع من مايو  فقدت أسواق الخليج  مليار دولار

وفي أحـــد الأســـابيع مـــن مـــايو  فقـــدت أســـواق الخليـــج  مليـــار دولار، حيـــث خسر المـــؤشر
ــو ظــبي فقــد خسرت في ــة  نقطــة في أســبوع أمــا الأســهم الإماراتيــة في دبي وأب الســعودي قراب
أسبوع واحد نحو  مليار درهم من قيمتها، وفقد المستثمرون الإماراتيون % من مدخراتهم.



حدث كل هذا بسبب الأزمة المالية العالمية التي أدت لانخفاض أسواق الأسهم العالمية، فبالرغم من
ــداول وعــدد ــة مــن حيــث حجــم الت ــة ومثيلاتهــا العربي التفــاوت الكــبير بين أســواق الأســهم الأجنبي
الشركــات وتنوعهــا وأشيــاء أخــرى، تــأثرت الأســواق العربيــة بالأجنبيــة. فالرابــط الــذي جمــع الأســواق
العربيـة بـالأسواق الأجنبيـة هـو العولمـة، والـتي تنتـج بالمحصـلة العامـل النفسي ففـ المسـتثمر الأجنـبي

وبيعه للأسهم في بلده سيولد نفس الشعور عند المستثمر العربي ليقدم على نفس الخطوة. 

قد يتبادر سؤال إلى الذهن، ما الذي يدفع المستثمر العربي للتأثر بقرار المستثمر الأجنبي علمًا أن كلا
منهمــا يســتثمر في ســهم لشركــة محليــة ويفصــلهما مئــات الأميــال؟ الجواب يكمــن في قــوة الاقتصــاد
والشركــات! فالاقتصــاد الأمريــكي مثلاً والــذي يعــد الأكــبر علــى مســتوى العــالم في كثــير مــن الخصــائض،
والذي يضم آلاف من الشركات التي يعتمد العالم على منتجاتها وخدماتها ومن ثم الدولار الأمريكي
الـذي تسـعر فيـه عـشرات المنتجـات الاستراتيجيـة وأبرزهـا النفـط والغـاز والذهـب، والـدولار هـو العملـة
يتــه العالميــة الناجمــة عــن كثافــة التــداول والســيولة في الأســواق الماليــة الأقــوى في العــالم؛ بســبب مركز
الأمريكية، واستقرار الاحتياطي النقدي بالدولار الأمريكي في البنوك المركزية العالمية، كما أنه الأكثر قبولاً
ية والمالية العالمية، بينما لا يوجد أي عملة عربية لها ميزات تضاهي الدولار أو سلة في التعاملات التجار

العملة الأخرى القوية كاليورو والين والجنيه والفرنك.

لذلـك لـن يتـأثر المسـتثمر الأمريـكي بقـرار مسـتثمر عـربي في السـعودية مثلا علـى أثـر بيعـه لسـهم لشركـة
سابك بسبب تحقيقها خسائر مالية في إحدى السنوات أدت لهبوط السهم بشكل حاد، لإن سابك
غير معروفة في الولايات المتحدة ولا عند المستثمر الأمريكي ومنتجها هو محلي وقد يتعدى إلى الدول
العربيـة فقـط. بينمـا علـى العكـس تمامًـا سـيتأثر المسـتثمر العـربي بقـرار المسـتثمر الأجنـبي إذا بـاع الأخـير
ســهم لشركــة مــايكروسوف أو فيــس بــوك… إلــخ، لإن المنتــج الــذي تنتجــه هــذه الشركــة يســتعملها
المسـتثمر العـربي ابتـداءًا، ولـديه شعـور أن قـوة الشركـة والاقتصـاد الأمريـكي سـتنعش الاقتصـاد العـالمي

والعربي بالمحصلة. 



سعر النفط الخام

سبب آخر تتهاوى عليه أسواق المال العربية متأثرة بالأسواق الأجنبية وهو سعر النفط الخام الذي
يتحدد في البورصات الأجنبية ويسعر بغير العملات العربية، حيث تهاوت البورصات العربية بنحو حاد
في تعاملات يناير/كانون الثاني من العام ، مدفوعة بالتراجعات المستمرة في أسعار النفط نحو

كثر من  عامًا. أدنى مستوياتها في أ

خسر رأس المــال الســوقي للبورصــات العربيــة مجتمعــة، نحــو  مليــار دولار، كــان للســوق الســعودي
النصيب الأكبر منها بنحو  مليار دولار، ثم بورصة قطر بنحو . مليار دولار، فيما جاءت أسواق

مسقط والبحرين والأردن بخسائر جاوزت . مليار دولار.

خسر رأس المال السوقي للبورصات العربية مجتمعة، نحو  مليار دولار بعد
 انهيار أسعار النفط العالمية منتصف العام

علمًـا أن الأسـواق العربيـة لحقـت بـالأسواق الأجنبيـة، حيـث هبطـت الأسـهم الأمريكيـة بنحـو حـاد في
نفس الشهر، حيث تراجع مؤشر “داون جونز” الصناعي بنسبة .%، فيما تراجع مؤشر “ستاندر
آنـد بـورز”، بنحـو .%، بينمـا هبـط مـؤشر “ناسـداك” الـذي تغلـب عليـه أسـهم شركـات التكنولوجيـا

.%. وفي آسيا، هبط مؤشر “نيكي” للأسهم اليابانية بنسبة ،%. بنسبة

وســبب هــذا التراجــع في الأســهم العربيــة والأجنبيــة، هــو تراجــع أســعار النفــط الخــام العالميــة، بنســبة
ـــل، إلى أقـــل مـــن  دولارًا في ـــا مـــن  دولاراً للبرمي ـــذ منتصـــف عـــام ، هبوطً % من

الجلسات الأخيرة من شهر يناير/كانون الثاني، بسبب تخمة المعروض ومحدودية الطلب.

لا تزال أسواق المال العربية تتأثر بأسواق المال الأجنبية، وهي بهذا تكرس ليس تبعية السوق المالي
وحســب، بــل تبعيــة الاقتصــاد بالمجمــل أيضًــا. والحــل يكــون بالانعتــاق مــن تلــك التبعيــة مــن خلال
كــثر بإنتــاج مختلــف المنتجــات والخــدمات الــتي تلــزم المجتمــع العــربي وتخفيــف الاعتمــاد علــى الــذات أ
الاعتمــاد علــى الــدول الأجنبيــة، وتســعير الســلع الاستراتيجيــة كالنفــط الخــام الــذي ينتــج مــن الأراضي
العربية بالعملة العربية، لتنتقل السوق ومستثمريها والاقتصاد والدولة بالمحصلة من موقع المتأثر إلى

موقع المؤثر.  
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