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 )الدكتور منذر الحاج(         )عممي(Economic Theory مقرر: النظرية الاقتصادية   
 

 كيفية إعداد دراسة الجدوى الاقتصادية لممشروع
يعتبر الإعداد لممشاريع الاقتصادية من أىم الخطوات 

ن التخطيط السميم لنجاح ىذه المشاريع, حيث أ
لممشاريع يضمن مدى نجاح وفاعمية ىذه المشاريع, 
بالإضافة إلى العائد المادي )الربح المادي( الجيد 

المتوقع من ىذه المشاريع. لذا وقبل البدء بأي مشروع 
 .اقتصادي يجب عمل جدوى اقتصادية لو

 
  :الجدوى الاقتصادية

مقترح ومن ثم تحميميا لمعرفة إمكانية تنفيذ, ىي عبارة عن عممية جمع المعمومات عن مشروع 
وتقميل مخاطر الفشل أو الخسارة, وتعظيم ربحية المشروع. وبالتالي يجب معرفة مدى نجاح ىذا 

 .المشروع أو خسارتو مقارنة بالسوق المحمي واحتياجاتو
ناصر ومن ىنا يجب عمل دراسة لمسوق المحمي من حيث احتياجاتو ومتطمباتو وذلك بدراسة الع

  :الآتية
 .دراسة السوق .1. 
 .الدراسة الفنية  .2.
 .الدراسة المالية .3. 

  :ولعمل أي جدوى اقتصادية عمى صاحب العمل الأخذ بعين الاعتبار النقاط والخطوات التالية
عمى صاحب أو / أصحاب المشروع/ معرفة الأمور الآتية حول أنفسيم قبل البدء بتنفيذ  :أولاً 

 :المشروع, وىي
 .ما ىي الخبرات والميارات التي يمتمكونيا وتخدم المشروع  -
 .ما ىي الدوافع الشخصية والتي ستضمن نجاح المشروع  -
 .ما ىي الصفات الشخصية والتي ستعمل عمى قيادتك لممشروع - 
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وبالتالي يجب معرفة الأشخاص المشاركين بالمشروع ومعرفة الميارات التي يمتمكونيا )ميارات 
ل, التصميم, الإشراف, التنظيم, الرياضيات, وغيرىا( كما يجب معرفة الصفات التي الاتصا

يتحمون بيا مثل ) التعاون, المباقة, الصدق, الحماسة لمعمل, الدقة في المواعيد والعمل, بذل 
 .الجيد المناسب لمعمل وغيرىا( ومعرفة الخبرات السابقة والمستوى التعميمي

 :حيثدراسة السوق من  : ثانياً 
 .ما ىي خصائص سوق سمعتك  -
 .كم حصتك بالسوق - 
 .كيف يمكن أن تبيع سمعتك بحيث تستطيع أن يكون لك حصة في السوق - 
  :عمل دراسة فنية لممشروع من حيث : ثالثاً 
 .ما ىي الأصول الثابتة التي سيحتاجيا المشروع - 
 .ما ىي متطمبات إنتاج السمعة  -
 .معةما ىي مراحل إنتاج الس  -

وبالتالي يجب معرفة الموقع المقرر لممشروع, توفر المياه والكيرباء, والمواصلبت, ومعرفة مدى 
الحاجة للآلات والمعدات الثابتة, أجور العمال ومراحل الإنتاج وغيرىا من الأمور المتعمقة 

  .بالنواحي الفنية
  :دراسة مالية لممشروع من حيث -رابعاً 
 .ة أم لاىل فكرة المشروع مربح  -
 .من أين سنحصل عمى النقود أو التمويل اللبزم - 
 .ما ىي تكمفة المشروع المالية - 

وبالتالي يجب تحديد التكمفة الكمية لممشروع, والربح الشيري والإجمالي, والقيام ببعض الاختبارات 
 .المالية لقياس جدوى المشروع

  :كيفية دراسة الجدوى الاقتصادية لممشروع
تستخدم لتعرف عمى مدى توفر الإمكانيات اللبزمة لتنفيذ المشروع وتسويق إنتاجو ىي طريقة 

 .وىل ىو مربح أم لا
وللئجابة عمى ىذا السؤال, يقوم أصحاب المشروع بعمل دراسة الجدوى الاقتصادية لممشروع من 

ل ىذه خطوات متتابعة ومتسمسمة, وتشك 6خلبل جمع المعمومات ونقاشيا وتحميميا اعتماداً عمى 
الخطوات الستة الخطوات الرئيسية التي لا بد منيا لعمل دراسة جدوى اقتصادية لأي مشروع 

 .صغير
 :الخطوات الست اللازمة لدراسة الجدوى الاقتصادية لممشروع الصغير

 اختيار نوع السمعة أو الخدمة التي تبيعيا أو تؤدييا مقابل ربح. :الخطوة الأولى



والتفكير والنقاش حول فكرة المشروع المناسبة والتي تبدو مجدية من وىنا لا بد من الاستطلبع 
 .خلبل تحميميا والتأكد منيا وعندىا نقرر أي مشروع يجب دراستو وعمل جدواه الاقتصادية

 
 ؟   التعرف عمى أذواق المستيمكين, فيما إذا كان الناس سيشترون السمعة أم لا :الخطوة الثانية

طريق التأكد من صحة وجدوى فكرة المشروع المطروحة, وىنا لا بد من  وىي الخطوة الثانية عمى
التركيز والاىتمام والتعرف عمى احتياجات وطمب الزبائن المحتممين أو الحقيقيين, وكذلك لا بد 

 .من التأكد ودراسة فيما إذا كان الناس سيشترون ما نخطط نحن لبيعو في السوق المحتمل
 

فمن الضروري أن تتخذ قراراً مدروساً  ,لقرار في كيفية عمل المشروعاتخاذ ا  :الخطوة الثالثة
 .حول كيف سيتم تشغيل المشروع, ودراسة طبيعة الحال حول المشروع وطريقة تشغيمو

 
يجب معرفة أنواع التكاليف وحسابيا وأخذىا بعين  حساب تكاليف المشروع, إذ  :الخطوة الرابعة

  :جدوى, وتنقسم التكاليف إلى نوعينالاعتبار عند تجييز وعمل دراسة ال
 .تكاليف ثابتة: مثل )الرواتب, إيجار المحلبت, تأمينات العمال, والاستيلبك( .1. 
تكاليف متغيرة: مثل )مواد الخام, أجور, الصيانة, مواصلبت, مصروفات الكيرباء,   .2.

  .والمياه(
دراسة حجم السوق والكمية التي  تقدير حجم المبيعات في السوق, وىذا يعني  :الخطوة الخامسة

 .يمكن بيعيا من خلبل المشروع خلبل فترة زمنية معينة وسعرىا عند البيع
تقويم فكرة المشروع فيما إذا كانت قابمة لمتنفيذ واستمرار المشروع بعد بدء   :الخطوة السادسة

 :ال أنفسنا الآتيالتنفيذ, وىنا لا بد من اتخاذ القرار حول فكرة المشروع ولذلك لا بد من سؤ 
 .حجم أرباحنا من المشروع, وما ىي كمفة الفرصة البديمة  .1.
 ستمرار التمويل., واكيف يمكن حساب أرباحنا والتدفق النقدي  .2.
مكانية التوسع في الإنتاج كما ونوعاً  .3.   .ما ىي الفوائد الأخرى اليامة, وا 
 .إلى الربح أم لا ثم نقرر ما إذا كانت فكرة المشروع جيدة وتؤدي  .4.

ذا كانت غير جيدة نمقي الفكرة الأولى  إذا كانت الفكرة جيدة نبدأ بتحضير وعمل خطة العمل, وا 
 .نبحث عن فكرة مشروع أجدى وأنجح
 لماذا نقوم بإعداد دراسة الجدوى؟

لمتأكد من نجاح المشروع و لمحصول عمى قرض لتمويل مشروعك أو من مؤسسة التمويل 
عميك أن تبين ليم أن المشروع مُجد, وأن لديك الموارد المالية المطموبة, وأن لديك  المالية, ولذلك

 .الميارات والخبرة الكافية



 إرشادات لإنجاز دراسة الجدوى
وصف المشروع المقترح: ويقدم ىذا الجزء اسم المشروع, والنشاطات المقترحة, المالكون,  .1. 

 .الموقع, الشكل القانوني, نشاطات المشروع
  .السوق: ويعتمد عمى حجم سوقك, وحجم مبيعاتك وخدماتك .2. 
 .الكادر الوظيفي وتنظيمو: إن توزيع الأدوار في عممية الإنتاج عامل من عوامل النجاح  .3.
احتياجات المشروع: إن أي مشروع سواء كان كبيراً أو صغيراً لو احتياجات معينة يجب   .4.

تخلبص عوامل نجاح أو فشل أي مشروع, ولذلك يجب معرفة توفرىا من أجل نجاح المشروع واس
  :المشروع وعمميات الإنتاج من حيث

 .ماذا تتضمن عمميات الإنتاج من البداية الى النياية - 
 .ما ىي الموارد التي تحتاج إلييا, ومن أين تحصل عمييا - 
 .ما ىي الميارات التي نحتاج إلييا, وكيف نستطيع تعمميا - 
 .الذين سيشترون منتجاتك ولماذامن ىم   -
 .ما ىي المشاكل التي يمكن أن تواجيك  -
 .ما ىي النصائح التي تنصحنا بيا - 

  : ولتشغيل المشروع: يجب النظر إلى
 .الإنتاج: من ىم الذين يعممون وماذا سيعممون, وما ىو حجم الإنتاج  -
 .عن البيع والشراءالمالية: من سيمسك المعاملبت المالية ومن ىو المسؤول   -
 .الإدارة: من سوف يختص بالموردين وتسجيل الديون والمشتريات والبيع  -

 .تحديد تكاليف المشروع: سواء كانت ثابتة أو متغيرة .5. 
تحديد بيع الوحدة الواحدة: وتحديد معرفة الأسعار المنافسة: وىنا يجب أن نسأل أنفسنا   .6.

 :الأسئمة التالية
 .يكمن ىم منافس  -
 .كم سعر بيع منتجاتيم المشابية لمنتجاتكم - 
 .كم يبيعوا  -
 .ىل سعر بيع منتجك جيد - 

 شركات الأموال وأنواعيا                                
ىي  ( stock corporation:بالإنجميزية) الاقتصاد )في شركة أموال مساىمة أو شركة أموال

أبسط أنواع الشركات المساىمة التي يمتمكيا أشخاص, ويشارك كل منيم بنصيب في رأس المال. 
و في الشركة, وقد يكون بيعو لنصيبو مقيدا بشروط متعاقد عمييا عند ويمكن لمشريك بيع نصيب

ذا امتمك أحد الشركاء أكثر من  . شريك تأسيس الشركة. ويسمى صاحب النصيب في الشركة وا 

https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF


% من الأنصبة يكون لو  05% من الأنصبة ذات حق في التصويت في الشركة , مثل  05
مجمس الشركاء, حيث أنو يمتمك أكثر من نصف  حق البت وتسيير أمور الشركة أثناء انعقاد

 . عدد الأصوات
المتداولة لشركات الأخرى . وغالبا  الأسيم أو المؤسسة التي تمتمك الشركة ىي الشركة القابضة

نما  ما يشير المصطمح بشكل أساسي إلى الشركة التي لا تنتج السمع أو الخدمات بنفسيا, وا 
وتمتمك الشركة القابضة عادة أغمبية الأسيم الغرض منيا فقط تممك أسيم الشركات الأخرى. 

 .الشركة التابعة في
, بأنيا الشركة التي تممك الشركة القابضة يمكن تعريف الموسوعة البريطانية وحسب

ما يكفي لمتصويت في واحدة أو أكثر من الشركات الأخرى بغرض السيطرة عمى تمك  الأسيم من
الشركات. ويمكن التمييز بين نوعين من الشركات القابضة: شركة موجودة فقط ليذا الغرض 

ا( وتسمى شركة قابضة صرفة )نقية(, وشركة مشاركة في الأعمال التجارية )من تمقاء نفسي
وتسمى شركة قابضة تشغيمية. تمتمك الشركة القابضة عادة أغمبية الأسيم في الشركة التابعة لكن 
أحيانا قد تكون مشاركة قميمة في ممكية الأسيم كافية لإعطاء سيطرة لمشركة القابضة )إذا كانت 

 .ممكية الأسيم المتبقية منتشرة عمى نطاق واسع
المقارنة اختمفت حيال تعريف ىذه الشركة, ولكن العنصر الأساسي من عناصر  القوانين التجارية

ل التعريف الذي لا خلبف عميو ىو أن الغرض الرئيسي ليذه الشركة ىو المشاركة في رأسما
شركة أو عدة شركات أخرى بغرض السيطرة عمييا, وتسمى ىذه الشركات التي تسيطر عمييا 

صر غرض الشركة القابضة توجب بعض القوانين أن يقت .شركات تابعة الشركة القابضة بأنيا
دارة حافظة  عمى غرض وحيد ىو المساىمة في رأسمال شركات أخرى بغرض السيطرة عمييا وا 
الأوراق المالية التي تمتمكيا في الشركات التابعة, ولا تجيز ليا أن تمارس أي نشاط اقتصادي 

إلى جانب  آخر ويسمح البعض الآخر من القوانين لمشركة القابضة أن تمارس أعمالا أخرى
الغرض الأساسي وىو المشاركة في شركات أخرى. ويرى بعض فقياء القانون التجاري أن 

الشركة القابضة ظاىرة قانونية لمتركيز الاقتصادي بين المشاريع, فيي وسيمة من وسائل تجمع 
الشركات, بحيث تعتبر في الواقع إطارا قانونيا لمتركز عمى أساس من الرقابة في الإدارة 

 .رأس المال مشاركة فيوال
 سيطرة الشركة القابضة عمى غيرىا

تتحقق سيطرة الشركة القابضة عمى الشركات التابعة من خلبل السيطرة عمى سمطة اتخاذ القرار 
الشركات التابعة عن طريق التمتع بأغمبية التصويت في الجمعيات العمومية لممساىمين أو في 

ن إحراز ىذه السيطرة عن تمك الشركات وتتمكن الشركة القابضة م ومجالس إدارات الشركاء
طريق تممكيا أغمبية الأسيم في رأسمال الشركات التابعة وتنص بعض القوانين عمى وجوب أن 
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في المائة عمى الأقل في رأسمال الشركة التابعة, كما يجيز  05تتممك الشركة القابضة بنسبة 
طريق الاتفاق مع بعض القوانين بأن تتحقق سيطرة الشركة القابضة عمى الشركة التابعة عن 

باقي المساىمين, تتمتع بموجبو بالسيطرة عمى الإدارة أيا كانت نسبة الأسيم التي تمتمكيا الشركة 
 .القابضة في رأسمال الشركة التابعة

قد تسيطر الشركة القابضة في دولة ما عمى شركات تابعة في دول أخرى, كما قد تخضع شركة 
الشركة  رأسمال بضة أجنبية عن طريق المساىمة فيوطنية في إحدى الدول لسيطرة شركة قا

الشركة متعددة  الوطنية من جانب الشركة القابضة الأجنبية, ويترتب عن الوضعين قيام ما يسمى
 .الجنسيات

لا تعتبر الشركة القابضة شكلا قانونيا جديدا يضاف إلى أشكال الشركات ذات الشخصية 
شركة التوصية  ,تقمة والمعروفة في القانون التجاري، وىي شركة مساىمةالاعتبارية المس

نما  ,بالأسيم الشركة ذات المسؤولية المحدودة, شركة التوصية البسيطة وشركة التضامن, وا 
يجوز ـ كقاعدة عامة, أن تأخذ أحد الأشكال السابقة إلا إذا حدد القانون شكلب معينا لمشركة 
القابضة, وتوجب بعض القوانين بأن تتخذ الشركة القابضة شكل شركة المساىمة فلب يجوز 

أن تكون شركة  وشركات المسؤولية المحدودة شركات التضامن خرى مثللأنواع الشركات الأ
 .قابضة

 ةالفرق بين مفيومي الشركة الأم والشركة القابض
ويجب عمى  .الشركات التابعة ىي الشركة التي تحتوي شركات أخرى تسمى الشركة القابضة

ا من وىذ .والبورصات وىيئة الأوراق المالية الشركة تقديم البيانات المالية الموحدة لممستثمرين
ميمة مديرييا وأعضاء مجمس الإدارة بشكل عام لمحفاظ عمى السيطرة عمى الشركات التابعة. 

في المئة من حقوق  05, يجب عمى الشركة القابضة امتلبك نسبة أكبر من ات المتحدةالولاي في
 .من أجل الحصول عمى أي مزايا ضريبية لممساىمين التصويت

لشركة القابضة. تمتمك الشركات الأم بحسب التعريف ىي تقريبا نفس ا الشركة الأم
ليا إما من خلبل عمميات الدمج أو الاستحواذ والشراء. وذلك بيدف  الشركات التابعة عادة

, وتوسيع عممياتيا, وزيادة دخميا الصافي التشغيمي أو الحصول عمى مزايا المنافسة تخفيف
 . معينة سمع المرتبطة بإنتاج النفقات أو حتى خفض مصادر التمويل ضريبية أكبر أو زيادة

 :الاختلاف الرئيسي بين المفيومين
 الآثار القانونية, لكن تختمف الشركة الأم والشركة القابضةعموما لا توجد فروق جوىرية بين 

بالنسبة لوضع الشركة بشكل عام. يمكن القول أن الشركة القابضة غير نشطة )بالمفيوم 
العممياتي( إلا بغرض امتلبك شركات أخرى. بينما تمتمك الشركة الأم عادة مشاريعيا التجارية 

https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B1%D8%A3%D8%B3%D9%85%D8%A7%D9%84
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https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B4%D8%B1%D9%83%D8%A9_%D8%A7%D9%84%D8%AA%D8%B6%D8%A7%D9%85%D9%86
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https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B4%D8%B1%D9%83%D8%A9_%D8%B0%D8%A7%D8%AA_%D9%85%D8%B3%D8%A4%D9%88%D9%84%D9%8A%D8%A9_%D9%85%D8%AD%D8%AF%D9%88%D8%AF%D8%A9
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B4%D8%B1%D9%83%D8%A9_%D8%B0%D8%A7%D8%AA_%D9%85%D8%B3%D8%A4%D9%88%D9%84%D9%8A%D8%A9_%D9%85%D8%AD%D8%AF%D9%88%D8%AF%D8%A9
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B4%D8%B1%D9%83%D8%A9_%D8%AA%D8%A7%D8%A8%D8%B9%D8%A9
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B4%D8%B1%D9%83%D8%A9_%D8%AA%D8%A7%D8%A8%D8%B9%D8%A9
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%87%D9%8A%D8%A6%D8%A9_%D8%A7%D9%84%D8%A3%D9%88%D8%B1%D8%A7%D9%82_%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%A7%D9%84%D9%8A%D8%A9
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%87%D9%8A%D8%A6%D8%A9_%D8%A7%D9%84%D8%A3%D9%88%D8%B1%D8%A7%D9%82_%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%A7%D9%84%D9%8A%D8%A9
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D8%A8%D9%88%D8%B1%D8%B5%D8%A9
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D8%A8%D9%88%D8%B1%D8%B5%D8%A9
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D9%88%D9%84%D8%A7%D9%8A%D8%A7%D8%AA_%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%AA%D8%AD%D8%AF%D8%A9
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D9%88%D9%84%D8%A7%D9%8A%D8%A7%D8%AA_%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%AA%D8%AD%D8%AF%D8%A9
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الخاصة بالإضافة لنفوذىا وامتلبليا لمشركات التابعة ليا لأغراض الاستثمار أو لدعم وتوسيع 
 .تياعمميا

 الشركة المساىمة
يقسم رأس المال فييا  شركة ىي (Joint-stock company: بالإنجميزيةالشركةُ المساىمة )

أن ليا  قابمة لمتداول, ولشركة المساىمة كيان قانوني مستقل عن حممة أسيميا, أي أسيم إلى
شركاتٍ  شخصية اعتبارية مستقمة عن أصحاب حقوق الممكية. وتنقسم شركاتُ المساىمةِ إلى

ولا يُسأل الشريك في شركة المساىمة إلا بقدر حصتو  شركات مساىمة خاصةو مساىمةٍ عامةٍ 
 .رأس المال في

 شركة ذات مسؤولية محدودة
: بالإنجميزية) ذ.م.م. وأحيانا يكتفى باختصار ش.ذ.م.م. وتختصر شركة ذات مسؤولية محدودة
With Limited Liability W.L.L وىي تعني: شركة تتألف من شخصين أو أكثر, وتكون )

مسؤولية الشريك فييا عن ديونيا والالتزامات المترتبة عمييا وخسائرىا بمقدار حصتو في رأس 
د عدد ماليا. وتنتقل حصة الشريك إذا توفى إلى ورثتو أو من يوصي ليم بأي حصة. ولا يزي

 الشركاء في ىذه الشركة عن خمسين شريكاً.
ىو الشكل  يات المتحدةلمولا وفي قانون الغالبية الساحقة من السمطات القضائية

إلى اصحابيا. في كثير من الأحيان وبشكل  مسؤولية محدودة التجارية التي توفر لمشركة القانوني
)بدلا من الشركة(, انو كيان ىجين من  ذات مسؤولية محدودة" شراكة"غير صحيح تسمى 

)اعتمادا عمى كم مالكا  ممكية فردية أو وشراكة أعمال ذات خصائص معينة لكلب من مؤسسة
وليس  الجمعيات غير مدمج ىناك(.ُ إن )ذ.م.م(, عمى الرغم من أنيا كيان تجاري, ىي نوع من

مع كيان ذو مسؤولية  مسؤولية محدودة شراكة. السمة الأساسية التي تشترك فييا شركة ذات
الدخل  محدودة ؛و السمة الأساسية التي تشترك فييا مع الشراكة ىو توافر نظام

كات ذات الشفاف. غالبا ما يكون أكثر مرونة من الشراكة كما أنيا مناسبة تماما لمشر  الضريبي
 مالك واحد.

من الميم أن نفيم أن المسؤولية المحدودة لا تعبر دائما عن الحماية الكاممة لأصحابيا من 
سئولية المحدودة عندما ذات الم اختراق حجاب الشركات الالتزامات الشخصية. يمكن لممحاكم

أو التمفيق, أو في ظل أوضاع معينة, حيث يستخدم صاحب الشركة  الغش يحدث نوع من
 بوصفيا "الأنا". 

 فييا الشركاء عدد يزيد ان يجوز لا التي الشركة ىيالشركات ذات المسؤولية المحدودة : 
 حصتو بقدر إلا منيم كل يسأل ولا . اثنين عن الشركاء عدد يقل لا وان شريكا خمسين عمى
 . لمتداول قابمة بصكوك ممثمة فييا الشركاء حصص تكون ولا المال رأس في

https://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%84%D8%BA%D8%A9_%D8%A5%D9%86%D8%AC%D9%84%D9%8A%D8%B2%D9%8A%D8%A9
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https://ar.wikipedia.org/w/index.php?title=%D9%84%D9%84%D8%B4%D8%B1%D9%83%D8%A9&action=edit&redlink=1
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%85%D8%B3%D8%A4%D9%88%D9%84%D9%8A%D8%A9_%D9%85%D8%AD%D8%AF%D9%88%D8%AF%D8%A9
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https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D8%BA%D8%B4


 العضو
أعضاء الشركة ذات المسئولية المحدودة ىم أصحاب شراكة ذات مسؤولية محدودة بقدر حممة 
الأسيم من أصحاب الشركة أو الشركاء في ىذه الشراكة. مثل حممة الأسيم, قدرة العضو في 

. مساىمتيا الشركة ذات المسؤولية المحدودة لتسديد الالتزامات محدودة طبقا لمساىمتو أو
الأعضاء قد يكونوا أشخاصا عاديين, شركات, شراكات, أو شركات ذات مسئوولية محدودة 

 أخرى.
 المصمحة العضوية

فائدة ممكية العضو في شركة ذات مسؤولية محدودة غالبا ما تسمى المصمحة العضوية. مصالح 
وية غالبا ما تنقسم إلى وحدات قياسية والتي بدورىا غالبا ما تسمى أسيم أو وحدات. ما لم العض

ينص عمى خلبف ذلك في اتفاقية التشغيل, ولمعضو الحق في الحصول عمى توزيعات أو 
ممارسة حقوق الأعضاء خلبل شركة ذات مسؤولية محدودة تتناسب مع مصمحتيا العضوية. 

 الأعضاء تنظم بالقانون الرسمي.المصالح العضوية وحقوق 
 المدير

في معظم الدول, قد تدار شركات المسئولية المحدودة من قبل أعضائيا بما يتناسب مع 
مصالحيا العضوية. في بعض الدول مثل جورجيا, ومع ذلك, فإن كل عضو لو الحق المتساوي 

محدد في المواد من في المشاركة في إدارة شركة ذات مسؤولية محدودة ما لم يكن ىناك نص 
التنظيم أو اتفاق التشغيل عمى خلبف ذلك. العديد من الشركات ذات المسؤولية المحدودة تشغل 
الاتفاقيات, ومع ذلك يمكن لممدير أو مجمس مديرين الإشراف عمى تشغيل عمميات اليوم بيوم 

ل الأعضاء ؛ إذا كان لمشركة ذات المسئولية المحدودة. والمديرين يتم انتخابيم أو تعيينيم من قب
ذلك أيضا منصوص عميو في اتفاق التشغيل, أو أزيل من قبل أعضاء. كما يجوز لمعضو أن 

"عضو إدارة" يكون مديرا. ىناك بعض الالتباس بشأن كيفية التعامل مع شخص ما عرف بأنو 
قة من من شركة ذات مسؤولية محدودة. عمى الرغم من الاقتراحات المقدمة في الإصدارات الساب

ينبغي أن يعامل بوصفو مديرا, ىو أفضل علبج لمنظر في  "العضو المدير"ىذا الموضوع بأن 
 "إدارة الأعضاء" باعتباره عضوا.

 توثيقات المنظمة
جميع الشركات ذات المسئوولية المحدودة يجب تكون وثيقة لتشكيل شركة ذات مسؤولية محدودة 

لحكومية المحددة( في الدولة التي يقيم فييا مع وزير الخارجية )أو غيرىا من المكاتب ا
الأشخاص الذين يشكمون اختيار شركة ذات مسؤولية محدودة لتنظيم ذلك. ىذه الوثيقة عادة ما 

تعول عمى أنيا "توثيقات المنظمة" أو "شيادة من المنظمة," اعتمادا عمى الدولة. قد تتأسس 

https://ar.wikipedia.org/w/index.php?title=%D9%85%D8%B3%D8%A7%D9%87%D9%85%D8%AA%D9%87%D8%A7&action=edit&redlink=1


ظمين ؛ حيث ستقوم الشركة بالأعمال شركة ذات مسؤولية محدودة في الدولة حيث يقع المن
 التجارية, أو في دولة أخرى.

 اتفاقية التشغيل
" والتي تحدد وتوزع حقوق اتفاقية تشغيلمن الشائع لشركة ذات مسئولية محدودة أن يكون ليا "

ذا وجدت ؛ ففي ذلك المسائل المتعمقة بالعضوية والإدارة والتشغيل, وتوزيع  الأعضاء والمديرين, وا 
يودع لدى وزير الخارجية  لا الدخل لمشركة ذات المسؤولية المحدودة. اتفاق التشغيل بصفة عامة

)أو غيرىا من المكاتب الحكومية(. اتفاق التشغيل ىو عقد بين الأعضاء, والمديرين, والشركة 
 ذات المسؤولية المحدودة.
إن عبارة "ما لم ينص عمى خلبف ذلك في اتفاق التشغيل" )أو ما  المرونة والقواعد الأصمية

شركة ذات مسؤولية محدودة ىي المسؤولة عن مرونة يعادليا( وجدت في جميع القوانين القائمة, و 
أعضاءىا في تحديد الكيفية التي ستدار بيا الشركة ذات المسؤولية المحدودة )شريطة أن لا 
تخرج عن الحدود القانونية(. وعادة ما توفر قوانين الدولة التمقائية أو القواعد "الأصمية" كيفية 

 ينص عمى خلبف ذلك اتفاق التشغيل. إدارة شركة ذات مسئوولية محدودة ما لم
و بالمثل, فإن عبارة "ما لم ينص عمى خلبف ذلك في النظام الداخمي" موجودة أيضا في القانون 

 الأساسي لجميع الشركات ولكن في كثير من الأحيان لا يشير إلا إلى أضيق الأمور.
عضاء أو بمدير الإدارة. والشركة الشركة ذات المسئوولية المحدودة قد تكون مدارة إما بالأالإدارة: 

ذات مسؤولية محدودة المدارة عن طريق الأعضاء يمكن ان تدار بفئة واحدة من الأعضاء )في 
من الأعضاء )في ىذه الحالة فإنيا  ( أو فئات متعددةشراكة ىذه الحالة فإنيا تقترب من أن تكون

ار إدارة المدير يخمق شقين من ىيكل الإدارة والذي (. اختيشراكة محدودة تقترب من أن تكون
من المديرين من حيث تحمل السمطات نموذجيا مثل موظفي الشركات  ارات الشركاتاد يقرب

والمديرين. اتفاق العمل لشركة ذات مسئوولية محدودة )إصدار شركة ذات مسؤولية محدودة في 
, والشراكات ذات والشراكات اتفاقية شراكة أو لوائح الشركة( يحدد كيفية إدارتيا. الشركات,

المسئوولية المحدودة, والشراكات المحدودة, والشراكات المحدودة ذات المسئوولية المحدودة, 
المحدودة, تمتد جميع الشركات ذات المسئوولية المحدودة عمى طول والشركات ذات المسئوولية 

طائفة من المرونة لجعل الشركات ذات المسئوولية المحدودة أكثر مرونة, ليكن ىذا أفضل لمعديد 
 من الأعمال التجارية.
 نظام الدخل الضريبي

ة المحدودة تعالج لأغراض ضريبة الدخل الاتحادية بالولايات المتحدة, الشركات ذات المسئوولي
"كيان متجاىل" بالأساس ككيان شفاف. إذا كان ىناك عضو واحد فقط, فإنيا تعامل عمى أنيا 

للؤغراض الضريبية, وتقارير الدخل لمالك الشركة ذات المسؤولية المحدودة عن الضريبة الخاصة 
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دودة متعددة بو أو بيا تعود عمى الجدول جيم. وبالنسبة إلى الشركات ذات المسئوولية المح
. 5560بنموذج  IRS الأعضاء, تعالج الشركة ذات المسئولية المحدودة كشراكة وتحفظ كممف

سائر لتعود عمى تقارير ضريبة لحصصيم من الدخل أو الخ K-1أفراد الشراكة قد يتمقون 
 المالك.

كخيار, قد تنتخب الشركة ذات المسئوولية المحدودة أيضا إلى أن تخضع لضريبة الدخل 
. يمكن أن تعامل كشركة من فئة جيم 0088نموذج  IRSكمؤسسة عن طريق تقديم ممف 

العادية )فرض الضرائب عمى الدخل لمكيان قبل أي توزيعات للؤرباح عمى الأعضاء وبعد ذلك 
تفرض الضرائب عمى أرباح الأسيم أو التوزيعات عند تسمم الدخل من قبل الأعضاء(, أو يمكن 

باعتبارىا شراكة. أوصى بعض المعمقين أن  أن تختار الشركة ذات المسؤولية المحدودة أن تعامل
تفرض الضريبة عمى الشركة ذات المسئوولية المحدودة كشراكة وذلك كأفضل تركيبة محتممة 
للؤعمال التجارية الصغيرة. أنو يجمع بين البساطة والمرونة لشركة ذات مسؤولية محدودة مع 

 ت الضريبية(وجود المزايا الضريبية لمشراكة )التوظيف الذاتى لممدخرا
 المميزات

مراقبة نظام الصندوق الضريبي. الشركة ذات المسئوولية المحدودة يمكن أن تنتخب لأن تخضع 
, أو مؤسسة أو شركة من الفئة جيم )طالما أنيا شراكة , أوالمالك الوحيد لمضريبة باعتبارىا

المعاممة الضريبية(, موفرة قدر كبير من  مؤىمة لمحصول عمى خلبف ذلك من شأنو مثل ىذه
 المرونة.

ذات مسؤولية محدودة, وىذا يعني أن أصحاب شركة ذات مسؤولية محدودة, يتم حمايتيم من 
 بعض أو كل المسؤولية الناتجة عن أفعال وديون الشركة تبعا لقوانين حماية الدولة.

 لشركة.ناىيك عن الأعمال الورقية والإدارية وحفظ السجلبت من ا
الشركة ذات المسئوولية (, ما لم تنتخب ازدواج الضريبي )أي, لا ام الضريبى الشفافالنظ

 المحدودة كى تخضع لمضريبة باعتبارىا شركة من الفئة ج.
باستخدام التصنيف الاصمي لمضريبة, ضريبة الأرباح تفرض عمى المستوى الشخصي للؤعضاء, 

 وليس عمى مستوى الشركة ذات المسئوولية المحدودة.
أنيا كيانات منفصمة عن الشركة ذات المسئوولية المحدودة في معظم الدول تعامل عمى 

قد طور القانون حالة الشركات  ؟ أخرىWhichقالب: أعضائيا, في حين أنو في ولايات قضائية
ذات المسئوولية المحدودة أن لا تعتبر أن ليا وضع قانوني منفصل عن أعضائيا )انظر قرارات 

 (.؟Which:الأخيرة قالب العاصمة
 واحد. شخص طبيعي الشركات ذات المسئوولية المحدودة يمكن تأسيسيا بحيث تتضمن
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العضوية لمشركات ذات المسئوولية المحدودة أن تخصص, والفوائد الاقتصادية ليذه الفوائد 
المصالح يمكن أن تفصل أو تخصص لتزويد الوكيل بالمنافع الاقتصادية من الأرباح / الخسائر 
)مثل الشراكة(, بدون نقل الممكية لمصمحة الفائدة عضوية )انظر وعمى سبيل المثال, التصرف 

 المسئوولية المحدودة في ولاية فرجينيا الأمريكية وديلبوير(.في الشركة ذات 
ما لم يتم اختيار الشركة ذات المسؤولية المحدودة إلى أن تخضع لمضريبة باعتبارىا مؤسسة, فإن 

دخل الشركة ذات المسؤولية المحدودة يحتفظ عموما بطابعو, عمى سبيل المثال مكاسب رأس 
 في أيدي أعضاء.المال الأجنبي أو مصادر الدخل, 

 المساوئ
عمى الرغم من عدم وجود متطمبات قانونية لاتفاق العمل في معظم الدول, فإن أعضاء شركة 

ذات مسؤولية محدودة متعددة الأعضاء والذين يعممون من دون تمك المتطمبات قد واجيت 
جدا وتوفر مشاكل, خلبفا لقوانين الدولة بشأن الشركات المساىمة العامة والتي ىي متطورة 

مجموعة متنوعة من الحكم والأحكام لحماية الشركة ومساىمييا, فإن معظم الدول لا تفرض حكم 
أو أحكام وقائية لأعضاء الشركة ذات المسؤولية المحدودة. وىكذا, في غياب مثل ىذه الأحكام 

ائية وفقا القانونية, لا يمكن للؤفراد من شركة ذات مسؤولية محدودة إلا إقامة حكم وأحكام وق
 ؟Whichقالب: لشروط العقد, في شكل اتفاق التشغيل.

لشركة ذات مسؤولية محدودة وكمستثمرين قد  رأس المال المالي قد يكون أكثر صعوبة لزيادة
في  الاكتتاب العام احة استثمار الأموال في المفيوم الاوضح لمشركات بيدف نحويكون أكثر ر 

نياية المطاف. أحد الحمول الممكنة قد يكون تشكيل شركة جديدة ودمج ذلك فييا, بحل وتحويل 
 الشركة ذات المسؤولية المحدودة إلى شركة.

 شركة تابعة
( ىي شركة ممتمكة من subsidiary)بالإنجميزية:  الاقتصاد في شركة فرعية أو شركة تابعة

شركة مستقمة أكبر منيا . وقد تكون الشركة شركة خاصة أو شركة محدودة , وتسمي الشركة 
أو  أسيم الشركة . و تمتمك الشركة الأم إما جميع parent companyالمالكة "الشركة الأم " 

 . رأس المال معظم أسيم
من الضروري أن تعمل الشركة الأم وشركتيا التابعة في نفس المكان أو في نفس العمل وليس 

 التجاري , حتى أنو من الممكن أن تكون الشركتان متنافستان في السوق .
الشركة الأم لشركة كومباك ,  Hewlett Packard: شركة ىيوليت باكارد  وعمى سبيل المثال

. و بسبب أن كل شركة ,الشركة الأم والشركة التابعة تعمل الحواسيب وتتنافس الشركتان في بيع
مثل  -مستقمة من الوجية القانونية , فقد يحدث أن تدخل واحدة من الاثنتين في قضية قانونية 

 بدون أن تتعرض الأخرى إلى تمك المشاكل. - الضرائب قضية رشوة أو تيرب من
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لا يُسأل الشريك في شركة المساىمة إلا  الشركات المساىمة الخاصةو المساىمةٍ عامةٍ  الشركات
 .رأس المال بقدر حصتو في
 شركة تضامنية
( ىي شركة يقتنييا partnership)بالإنجميزية:  الاقتصاد وفي القانون في شركة تضأمنية

ويديرىا شخصان أو أكثر, ويسيموا بممتمكاتيم وجيودىم في إدارتيا.و يشترك الشركاء في أرباح 
 partnershipا سويا الخسارة. وتتميز الشركة التضامنية عن شركة المساىمة الشركة ويتحممو 

نما تؤخذ الضريبةالضريبية من وجية المعاممة  , حيث لا تؤخذ الضريبة مباشرة عمى الأرباح ,وا 
من كل شريك بعد توزيع الأرباح بينيم بحسب نسبة أنصبتيم في الشركة. وطبقا لموضع القانوني 
لمشركة التضامنية فقد يتعرض الشركاء إلى مسؤولية أكبر عن شركات المساىمة, حيث أن كل 

 شريك في الشركة التضامنية مسؤول عن ديون الشركة.
  شخصية الاعتبارية لمشركةال
توفر الاستقلبل الإداري والمالي لمشركة عن الأشخاص  الاعتبارية لمشركة: وتعنيشخصية ال

في حدود  بالشخصية القانونية تحقيق غرض معين, وتتمتع الطبيعيين الذين يديروىا وتيدف إلى
 ىذا الغرض.

 )البورصة( سوق الأوراق المالية                             
, فيي لا تعرض الأسواق لكنيا تختمف عن غيرىا من سوق , سوق الأوراق المالية أو البورصة

, فالبضاعة التي يتم تداوليا بيا ليست أصول حقيقية والسمع ولا تممك في معظم الأحوال البضائع
وسندات.  أسيم البضائع بل أوراق مالية أو أصول مالية, وغالباً ما تكون ىذه

مالية معينة  ورقة وفنية تحكم أدائيا وتحكم كيفية اختيار قانونية قواعد ليا سوق والبورصة
وتوقيت التصرف فييا, وقد يتعرض المستثمر غير الرشيد أو غير المؤىل لخسارة كبرى في حال 

قيامو بشراء أو بيع الأوراق المالية في البورصة لأنو استند في استنتاجاتو في البيع أو الشراء 
 أو غير دقيقة أو أنو أساء تقدير تمك البيانات. عمى بيانات خاطئة

وبالنظر إلى جو المنافسة الحرة في البورصة )سوق الأوراق المالية( فإن ذلك قاد في كثير من 
, كما حصل في انيارت فييا مؤسسات مالية وشركات كبرى الأحيان إلى عمميات مضاربة شديدة

عام  الكويت , أو يوم الاثنين الأسود الآخر الشيير فيبورصة نيويورك في الاثنين الأسود يوم
مميار دولار. أو كارثة  88ية قرابة للؤوراق المال سوق المناخ عندما بمغت الخسائر في 5808

% من قيمتو كما فقدت معظم 05حيث فقد المؤشر  السعودية شير فبراير في سوق الأسيم
-8-51وأيضاً كارثة يوم الثلبثاء الأسود يوم  رؤوس أمواليم % من50المتداولين السعوديين 

8556. 
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, ويتم إحصاء النقاط لمخسارة والارتفاع بما نقطة ويشار إلى مستوى سوق الأسيم بما يسمى
 لمسوق في اليوم. سعر الإغلبق يسمى

وىو  التحميل الفني )المتعاممون( عموماً عمى أسموبين في اختيار الأسيم,ويعتمد المتداولون 
ا وتحركات السعر التاريخية وباستخدام أسموب يمكن من فحص الأوراق المالية وفقا لتطور سعرى

الرسوم البيانية وذلك لتحديد توقيت التصرف بمعنى متى يتم شراء السيم أو بيعو أو الاحتفاظ 
وىو فحص لمقوائم المالية وذلك وصولا إلى القيمة الحقيقة لمسيم بحيث  والتحميل الأساسي بو

يساعد التحميل الأساسي في التعرف عمى الأسيم ذات الخمل السعري أي المسعرة بأقل أو بأعمى 
الأساسي والعكس, ولكن  من قيمتيا الحقيقية, ولا يمكن القول إن التحميل الفني أفضل من التحميل

المستثمر يحتاج لمتحميل الأساسي لاختيار الأوراق المالية الجيدة ويحتاج لمتحميل الفني لممساعدة 
في تحديد توقيت اتخاذ القرار, وجدير بالذكر أن أنصار التحميل الفني يرون أنيم ىم الأدق 

فسو بينما يعتبروا التحميل الأساسي والأفضل حيث يتنبئون بالمستقبل باستخدام فكرة التاريخ يعيد ن
 تحميل قاصر لكونو يعتمد عمى أحداث ماضية تاريخية. ويتغير سعر السيم في سوق

يم أو ذاك, ففي حالة الإقبال كنتيجة مباشرة لتغير نسب العرض والطمب عمى ىذا الس الأسيم
الشديد عمى الشراء فإن طمبات البيع رخيصة الثمن سوف تنفد, وتبدأ الطمبات الأكثر سعرا 

 بالظيور ويبدأ معيا السعر بالارتفاع, وىذا عمى عكس ما يجري في حال الإقبال عمى البيع.
 أصل كممة بورصة

 .بروج في مدينة Ter Beurze منزل
البمجيكية التي  (Van der Bürsen) فان در بورصن يعود أصل كممة "بورصة" إلى اسم عائمة

ق عمى أن يكون الفندق الذي تممكو ىذه العائمة بمدينة , واتفالبنوك كانت تعمل في مجال
مكاناً لالتقاء التجار المحميين في فترة القرن الخامس عشر, فأصبح بمرور الزمن  بروج
وبورصة لمسمع. جاء أول نشر لما يشبو قائمة بأسعار البورصة طيمة  لسوق رؤوس الأموال رمزا

 .(Anvers) بمدينة انفرز 5088فترة التداول لأول مرة عام 
 : يكمن دورىا حسب وجية نظر الميبراليين في: الميبراليين الاقتصاديين دورىا في نظر

حيث أن المكتتب عمى السيم, , الأولية السوق تأمين سيولة لتبادل الأسيم المطروحة في - 5
عمى أساس العرض والطمب,  الثانوية السوق يستطيع بيع سيمو في سوق البورصة التي تسمى

ما, يعمن عن ذلك عبر  شركةوقبل نشوء البورصة, كان أي شخص يريد بيع حصة لو في 
 -أسيماالتي تدعى الآن  –السماسرة والأصدقاء, بينما أصبح الآن قادرا عمى بيع أي حصة لو 

 .عبر تقنيات البورصة المعروفة
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أسيل الطرق  ىي الأسيم إن طريقة إصدار تسييل جمع السيولة النقدية لنمو الشركات - 8
وأكثرىا شيوعا لتمويل نشاطات الشركة التوسعية ومن الأمثمة عمى نشاطات الشركة التوسعية 

 الاستحواذ عمى شركات أخرى وتوسيع الخطوط الإنتاجية وزيادة الحصة السوقية والاندماجات. 
بعوائد فائدة  المصارف بدلا من أن يضع المدخر نقوده في تحفيز المدخرات نحو الاستثمار - 8

لمدخر لاستثمار أموالو فييا وفي يحفز ا السوق المالية منخفضة نسبيا فإن سيولة الاستثمار في
أن  أولافيجب  الاستثمار عمى المجتمع المختمفة. ولكي يتم تشجيع أفراد الاقتصادية القطاعات

وتشجيع صغار  المجتمع فتح مجال الاستثمار في وثانيا المصارف يتم خفض سعر الفائدة في
لمدة معينة ومساعدتيم عمى تسويق منتجاتيم وتدريب من  الضرائب المستثمرين بإعفائيم من

 .يحتاج منيم لمتدريب مع العمل عمى فتح أسواق جديدة ليولاء المستثمرين
 أو الحكوماتمشاريع الإنمائية, إذ تستطيع مساعدة الحكومة والشركات عمى جمع النقود لم - 1

الإنمائية عن طريق اقتراض الأموال  لممشاريع لنقدية الكافيةالسيولة ا جمع الاستثمارية الشركات
البنى التحتية وتسيل السوق المالية ذلك الأمر عن طريق  يعمشار  وذلك لتغطية تكاليف

 .وقالسأو السندات في ىذه  الأسيم طرح
المالية, فإن المكاسب  الأسواق في السكانية نظرا لاتساع الشريحة, إعادة توزيع الثروة - 0

 . والفقراء الأغنياء تضييق الفجوة بينتساعد في 
بالإدارة الجيدة,  الشركة مفيوم حوكمة الشركات يعني التزام, إذ أن تحفز حوكمة الشركات - 6

ولأن السوق المالية تساىم في توسيع قاعدة المساىمين فإن الشركات تسعى إلى استقطاب 
اب ىؤلاء المستثمرين كفاءة مساىمين أكثر لخدمة أىدافيا التوسعية ىذه ومن أىم معايير استقط

في تحقيق غايات المساىمين لذلك فإن الاتجاه العام أن شركات المساىمة المطروحة  الإدارة
يمزم أن تتوافر فييا الكفاءة الإدارية بدرجة  لمجميور أو ما يطمق عمييا شركات الاكتتاب العام

أكبر من شركات المساىمة التي لم تطرح للبكتتاب العام أو ما يطمق عمييا الشركات العائمية, 
 .عد الحوكمة كمما زادت ثقة المستثمرين فييابقوا الشركة حيث انو كمما التزمت

 إن الأسواق المالية تعمل كمرآة , إذمؤشرات الأسيم مقياس للؤداء الاقتصادي - 5
ل قوى العرض والطمب وتأثر ىذه القوى في غالب الأحيان, وذلك من خلبل تفاع للبقتصاد 

 .الاقتصادية بالحالة
فالمؤشر العام لأسعار الأسيم في السوق المالي, يعد من المؤشرات السابقة للؤحداث باعتبار أن 

انعكاس لتوقعات الأحداث الاقتصادية التي ستسود مستقبلب وعميو فإن التحرك أسعار الأسيم ىي 
في مستوى المؤشر سوف يعكس الوضع الاقتصادي الذي سيسود وبالتالي يساعد راسمي 

 .السياسة الاقتصادية من اتخاذ التدابير الصحيحة
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ذا ما حا ولنا عرض أىم تؤدي سوق الأوراق المالية دورا ىاما في الحياة الاقتصادية، وا 
 :الوظائف التي يمكن أن تؤدييا، فيمكن حصرىا فيما يمي

تنمية الاقتصاد القومي عن طريق تشجيع توجيو المدخرات للبستثمار في الأوراق المالية,   (1)
حيث تشجع سوق الأوراق المالية صغار المدخرين وكبارىم ممن لدييم فائض مالي لا يستطيعون 

بمشاريع مستقمة بأمواليم نظرا لعدم وجود فكرة استثمارية لدييم, ومن ثم فإنيم استخدامو في القيام 
يفضمون شراء أوراق مالية عمى قدر أمواليم, وىذا يساعد عمى خدمة أغراض التنمية وجدير 

بالذكر أن القوة الشرائية لمنقود تنخفض بمضي الزمن وعمية فان الاستثمار للؤموال يساعد عمى 
 .ن تأكميا بفعل التضخمزيادتيا لمحد م

المساعدة في تحويل الأموال من الفئات التي لدييا فائض )المقرضين( إلى الفئات التي   (2)
لدييا عجز )المقترضين(. فالمقرضون يقومون بتخفيض نفقاتيم الاستيلبكية الحالية مقابل 

ندما يقوم الحصول عمى دخول أعمى في المستقبل عند حمول آجال استحقاق تمك القروض, وع
المقترضون باستخدام تمك الأموال المقترضة في شراء وتأجير عناصر الإنتاج, فإنيم سوف 

 .ينتجون دخولا أعمى, وبالتالي زيادة مستوى المعيشة ليس فقط لممقترضين بل لكل فئات المجتمع
 المساىمة في تمويل خطط التنمية عن طريق طرح أوراق مالية حكومية في تمك السوق. (3) 

حيث رافق بروز أىمية الأوراق المالية التي تصدرىا شركات المساىمة ازدياد التجاء الحكومات 
إلى الاقتراض العام من أفراد الشعب, لسد نفقاتيا المتزايدة وتمويل مشروعات التنمية, وذلك عن 

ىنا  طريق إصدار السندات والأذونات التي تصدرىا الخزانة العامة ذات الآجال المختمفة, ومن
 .صارت ىذه الصكوك مجالا لتوظيف الأموال لا يقل أىمية عن أوجو التوظيف الأخرى

المساىمة في دعم الائتمان الداخمي والخارجي. حيث إن عملبت البيع والشراء في سوق  (4) 
الأوراق المالية تعد مظيرا من مظاىر الائتمان الداخمي, فإذا ما ازدادت مظاىر ىذا الائتمان 

وراق المالية المتداولة في البورصات العالمية أصبح من الممكن قبول ىذه الأوراق ليشمل الأ
 .كغطاء لعقد القروض المالية

المساىمة في تحقيق كفاءة عالية في توجيو الموارد إلى المجالات الأكثر ربحية؛ وىو ما  (5) 
الأوراق المالية,  يصاحبو نمو وازدىار اقتصادي. وىذا الأمر يتطمب توافر عدة سمات في سوق

 :يمكن إيجازىا فيما يمي
 .كفاءة التسعير: بمعنى أن تعكس الأسعار المعمومات المتاحة كافة )أ( 

)ب( كفاءة التشغيل: بمعنى أن تتضاءل تكمفة المعاملبت إلى أقصى حد, مقارنة بالعائد الذي 
 .يمكن أن تسفر عنو تمك المعاملبت

 .سوق فرصة متساوية لكل من يرغب في إبرام الصفقات)ج( عدالة السوق: بمعنى أن تتيح ال



)د( الأمان: ويقصد بو ضرورة توافر وسائل لمحماية ضد المخاطر التي تنجم عن العلبقات بين 
الأطراف المتعاممة في السوق, مثل مخاطر الغش والتدليس وغيرىا من الممارسات الخاطئة التي 

 .يعمد إلييا بعض الأطراف
ويقصد بو وجود عدد كبير من أوامر البيع والشراء عمى كل ورقة مالية بحيث )ىـ( عمق السوق: 

 .انو كمما كان ىناك عرض كمما كان ىناك طمب يقابمو
)و( استمرارية السوق: أي عدم وجود تقمبات سعرية أو اختلبفات سعرية في أثناء جمسة التداول 

 .لمورقة المالية
واقعية عمى أساس من المعرفة الكافية ودرجة عالية من  )ز( تحديد أسعار الأوراق المالية بصورة

العدالة. حيث يتم تحديد أسعار الأوراق المالية عبر المفاوضة أو المزايدة )المزاد العمني( والتي 
تعكس بصورة أقرب إلى الدقة رأي المتعاممين في السعر المناسب لمورقة المالية وفقا لظروف 

ا تقوم بو الشركات والجيات الاقتصادية من نشر كافة البيانات السوق السائدة, بالإضافة إلى م
المتعمقة بالشركات وصكوكيا وأرباحيا ومراكزىا المالية؛ وىو ما يحول دون خمق سعر غير 

 أعمى سعر طمب لمبائعواقعي لمورقة المالية. ويمثل ىذا السعر أفضل الأسعار بالنسبة 
Highest Bid) أدنى سعر عرض لممشتري( و Lowest Offer).) 

إن سوق الأوراق المالية تعتبر أداة ىامة لتقويم الشركات والمشروعات. حيث تساىم في زيادة 
وعي المستثمرين وتبصيرىم بواقع الشركات والمشروعات, ويتم الحكم عمييا بالنجاح أو الفشل. 

أو عمى فانخفاض أسعار الأسيم بالنسبة لشركة من الشركات دليل قاطع عمى عدم نجاحيا 
ضعف مركزىا المالي؛ وىو ما قد يؤدي إلى إجراء بعض التعديلبت في قيادتيا أو في سياستيا 

 .أملب في تحسين مركزىا
)ح( تحويل الانتظار وتحويل المخاطر: حيث يستطيع المستثمر أن يتخمص من الأوراق المالية 

فييا لحين تاريخ استحقاقيا التي لا يقدر عمى تحمل مخاطرىا أو لا يستطيع أن يتحمل الانتظار 
 ويقوم بتحويميا إلى طرف آخر

 سمبيات أسواق المال
 تحميل نظري لممضاربة: - 5

نسبة عن طريق السوق المالي بيدف الحصول عمى  الشركات يجدر التمييز بين الاستثمار في
, عن الاقتصاد ويساىم في نشاط الشركات وىو بكل تأكيد مفيد لتمك الشركات من أرباح تمك

طريق الاستثمار في السوق المالي وشركاتو بيدف المضاربة, وىو الحافز الرئيسي لممستثمرين 
وبالنسبة ليؤلاء, أفراداً أو مؤسسات, لا يعتبر السوق المالي منتجاً لمثروة كما  .السوق في
في , بل ساحة لتبادل الثروة فقط, إذ يحتمل ولو نظرياً أن تتمكن كل الشركات التجارة ىي
عادي من تحقيق الأرباح أو عدم التعرض لمخسائر عمى الأقل, لكن ذلك غير  نشاط تجاري أي

https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B4%D8%B1%D9%83%D8%A9
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B4%D8%B1%D9%83%D8%A9
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B4%D8%B1%D9%83%D8%A9
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B4%D8%B1%D9%83%D8%A9
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B4%D8%B1%D9%83%D8%A9
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B4%D8%B1%D9%83%D8%A9
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D8%B3%D9%88%D9%82
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D8%B3%D9%88%D9%82
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%AA%D8%AC%D8%A7%D8%B1%D8%A9
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%AA%D8%AC%D8%A7%D8%B1%D8%A9
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%86%D8%B4%D8%A7%D8%B7_%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF%D9%8A
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%86%D8%B4%D8%A7%D8%B7_%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF%D9%8A


عن طريق المضاربة في  ربح حتى نظرياً, فكل الأسواق المالية ممكن عن طريق المضاربة في
 .و خسارة طرف آخر. ولو بعد حينالسوق المالي لا بد من أن تقابم
الذين يتقاضون  الوسطاء الإضافة إلىب السوق ىو إدارة السوق الطرف الاستثماري الحقيقي في

خسر المتداول أم عمولات مفروضة عمى كل عممية تداول. وبالتالي فيم يضمنون ربحيم سواء 
 .ربح
 :غياب السيولة عن الاقتصاد "الحقيقي" - 8

, إذا يتسبب ضخ السيولة الاقتصاد ويساىم السوق المالي في غياب السيولة النقدية عن
ى وارتفاع الأسعار في تشجيع الناس عم السوق خصوصاً أثناء فترات صعود السوق المالي في

استثمار مدخراتيم ودخميم ورؤوس أمواليم لممضاربة في السوق المالي. وبالتالي يلبحظ تباطؤ 
 .خلبل تمك الفترات الاقتصادي في نشاطيم

 :الأسواق منقطعة عن الواقع - 8
النظرية العامة في التشغيل والفائدة  في كتابو جون مينارد كينز الاقتصادي البريطانياعتبر 
ن البورصة أشبو بمباراة جمال أي أنّ الربح في البورصة يقتضي الباب الثاني عشر( أ) والنقود

 .الجميع أنيا تحقق ربحا أكثر يظن التي الشركة الأكثر ربحا بل أسيم الشركة ألا تشتري أسيم
لا تحتاج أن  الشركة ويؤدي ىذا الفارق المطيف إلى استعمال مبالغ فيو لمدعاية والإعلبم إذ أنّ 

الفاعمين بيذا ثمّ أن تعمم القاصي والداني بأن الأكثرية تعتقد بأنيا تكون رابحة بل أن تُوىِم أغمبيةَ 
ن كان ذلك عمى أسس وىمية  .رابحة, مما سيزيد من ثقة المساىمين بأسيميا وا 

وتشيد عمى ذلك الفضائح المالية من طرف قضيتي إنرون وورلدكوم المتين خرّبت حياة الألوف 
 .من الناس

 الحقيقي: الاقتصاد إعراض المضاربين عن - 1
, ورؤوس أمواليم دخراتيمإلى ضياع م السوق يتسبب دخول مستثمرين يجيمون آلية المضاربة في

لا يتطمب من وجية نظر  السوق كما يشجع الكثيرين عمى الكسل والتراخي, فالتداول في
, ولا توظيف موظفين, ولا استخراج موافقات وتراخيص شركة الكثيرين, أي جيد, ولا يتطمب فتح

لا يفي دائماً  السوق ن جيود مقابمة, لكنوحسابات ورواتب, مما يعني وعوداً بأرباح كبيرة, دو 
 .بتمك الأحلبم

 انييار السوق المالي
في شكل موجة تكون في محصمتيا النيائية متصاعدة, لكنيا تتعرض  الأسواق المالية تتحرك كل

إلى  السوق المالي لانخفاضات متفاوتة المدة والشدة خلبل الزمن. وتتحول عممية التداول في
, وارتفاع أسعار السوق ظاىرة اجتماعية في مراحل معنية, مما يعني ضخ سيولة إضافية في
إلى الشغل الشاغل  السوق الأسيم فوق كل الحدود المنطقية, وتتحول بالتالي قضية المضاربة في
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ض بأنيا في متناول يديو, أو يكون البعض لمناس, وأمام ىذه الأرباح الخيالية التي يشعر البع
, السوق المالية الآخر قد حققيا في الواقع, يبادر الكثيرون إلى ضخ المزيد أيضاً من السيولة في

الأسعار إلى حدودىا القصوى والنيائية, حين يتم ضخ كل السيولة المتاحة  مما يزيد في تصاعد
, وعند ذلك لا يبقى سوى وقت قميل لحدوث الانييار ومعو تنيار أحلبم الكثيرين كما السوق في

 .سنة 855قبل  ىولندة في فقاعة التوليب جرى في
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