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  سوق الأوراق المالیة شروط قیام المحاضرة الثالثة:
ع بقیت إلا أنها في الواق ،جدلا كبیرا بین الاقتصادیین أسواق الأوراق المالیةلقد أثارت 

بسبب حذر الأفراد لما سببته في فترات معینة من  ،مؤسسة مجهولة تقریبا من عامة الشعب
من ضیاع ثروات ضخمة في لحظات معینة وغنى لآخرین دون أي  ،تاریخ العالم الاقتصادي

طالب  ،24/10/1929العالم مثل أزمة  اجتاحتجهد، حتى أنه في الأزمات الكبیرة التي 
لذا  ،لكن وبالرغم من ذلك تؤدي البورصة دورا هاما في الحیاة الاقتصادیة .الكثیرون بإلغائها

ینبغي الأخذ بها كمتغیر وعامل أساسي في إعداد السیاسات والخطط الاقتصادیة التي تهدف 
  الدولة. اقتصادإلى تنمیة 

ؤدي حتى ت ،إنشاء سوق الأوراق المالیة یقتضي توفر مجموعة من الشروط یقتضي
 ،بةاجذ اقتصادیةالدور الموكل لها على جمیع الأصعدة من بیئة تشریعیة ملائمة، ظروف 

الأوضاع السیاسیة لتكون في مجموعها المناخ المناسب لإنشاء وتطویر هذا  استقراروكذا 
  السوق.

لا تنشأ سوق الأوراق المالیة لمجرد الرغبة في ذلك، ولا بصدور قرار من السلطات 
  ولكنها تتطلب مجموعة من الشروط الأساسیة منها: ،المختصة

ادي، الثقة في قدرات قوى السوق على تحریك النشاط الاقتصتبني فلسفة اقتصادیة قائمة على  -
في ظل اعتبارات الكفاءة الاقتصادیة والسلوك الرشید لكل من الأفراد والهیئات القائمة بالنشاط 
الاقتصادي، وتأتي أهمیة تبني هذه الفلسفة في إطار الحاجة لأن یلعب رأس المال الخاص 

عادة تخصیصها على وجوه النشاط الاقتصادي  ،اصةدوره الریادي في تجمیع المدخرات الخ وإ
ض التي یتعر  ،التي تحقق أعلى معدل ممكن للعائد في ظل أدنى مستوى ممكن من المخاطر

لها الحائز للثروة. فكفاءة سوق الأوراق المالیة تقاس في المقام الأول بقدرتها على تجمیع هذه 
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عد سوق الأوراق المالیة سوق لاستثمار المدخرات الخاصة وتوظیفها توظیفا مربحا، حیث ت
  )15(أموال الأفراد والمؤسسات والبنوك في شراء الأوراق المالیة.

تجمیع  حتى تؤدي دورها المطلوب في ،توافر المؤسسات المصرفیة والمالیة الفعالة والمتنوعة -
المدخرات الوطنیة والأجنبیة من ناحیة. واستخدام وتولید الفرص الاستثماریة وتجهیزها في شكل 
مشروعات استثماریة والترویج لها من ناحیة أخرى. حیث تلعب هذه المؤسسات دورا هاما في 

طلوب بین عرض المدخرات لإیجاد التلاقي الم ،عملیة التوسط بین المدخرین والمنظمین
والطلب علیها، وعرض فرص الاستثمار والطلب علیها. فتشجیع السوق المالي یقتضي تشجیع 

والتي لا  ،والذي یتحول في النهایة إلى عملیات استثماریة منتجة ،الادخار في القطاع الخاص
  یمكن أن تتم بدون توفر هذه المؤسسات المالیة.

المعروضة للاستثمار  )بشقیها الوطني والأجنبي(مدخرات ضرورة وجود حجم كاف من ال -
من خلال السوق یقابله وجود طلب كاف على المدخرات المعروضة. فلا یمكن أن تنشأ سوق 
للأوراق المالیة في ظل غیاب المدخرات أو في ظل انخفاض الدخل الفردي في الدولة. وان 

  الأوراق المالیة.توفر ذلك لابد أن تكون للأفراد ثقافة الاستثمار ب
وجود مناخ جید للاستثمار یتمیز بالمرونة وبساطة الإجراءات، یشجع الأفراد والمؤسسات  -

جراءات تكوین الشركات. الأموال،على إنشاء شركات    وتوحید نظم وإ
وجود طاقة استیعابیة مقبولة ومعقولة وقادرة على استیعاب رأس المال المعروض، تتمثل  -

  ات جدوى اقتصادیة وربحیة مجزیة.في توافر شركات ذ
فرص التي تضمن للسوق توسیعا وفعالیة وتتیح ال ،تنوع الأدوات المالیة ذات المزایا المختلفة -

أمام كافة المتعاملین للمفاضلة والاختیار بین الأوراق المالیة. فالأسالیب الفنیة الحدیثة في 
 ح معه هذه الأوراق في متناول المدخرتمیل إلى صیاغة الأوراق المالیة بشكل تصب ،الإصدار
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ا نتیجة اتساع قاعدة المشاركین أی ،الصغیر، الأمر الذي یمكن معه تعبئة موارد مالیة كثیرة
  كانت مقدرتهم المالیة.

والملتزمة بقواعد الإفصاح المالي المالیة  الأوراقزیادة عدد الشركات المسجلة بسوق  -
المالیة المطروحة والمتداولة وزیادة عدد المتعاملین  الأوراقتعدد  إلىیؤدي بدوره  ،والشفافیة

  )16(.. وبذلك تكتسب البورصة فاعلیتها من نمو وازدیاد حجم التداول والتعامل فیهایهاف

ذات المرونة والقدرة على التكیف المستمر مع  ،وجود الأطر التشریعیة والتنظیمیة الفعالة -
ثیرا في ك ولیة، فتوافر هذه التشریعات والتنظیمات یساعدالمتغیرات الاقتصادیة المحلیة والد

رؤوس الأموال من ناحیة، وفي الوقت نفسه توفر الحمایة والأمان  تسهیل المعاملات وحركة
یة سوق من ناحالوتحد من عملیات المضاربة على الأوراق المالیة لكافة أطراف التعامل في 

  صادي والمالي.أخرى. مما یعمل على تحقیق الاستقرار الاقت
وجود حد أدنى من الاستقرار السیاسي والاقتصادي داخل الدولة وتعتبر هذه النقطة من  -

وتحویلها من إدارات خاصة إلى  ،العوامل التي تؤدي إلى جذب رؤوس الأموال المحلیة
استثمارات متوسطة وطویلة الأجل، كما یعتبر عاملا مهما لجذب رؤوس الأموال الأجنبیة نحو 

  ولة.الد
قلیمیا ودولیا عن طریق وسائل  - وتكتمل هذه المقومات بربط سوق الأوراق المالیة محلیا وإ

والأخذ بما یستحدث في هذا المجال، والاهتمام بها  ،الإعلام والاتصال بمختلف أنواعها
یحظى  حتى ،ومراقبتها، فتكوین الشركات أو طرح السندات لابد أن یصاحبه إعلان مناسب

وكل مدخر بالفرصة التي قد یحتاجها لتوظیف أمواله وللمحافظة على مصلحة كل مستثمر 
بغة حتى تكون لها ص ،فلابد من مراقبة هذه البیانات الواردة في الإعلانات ،صغار المدخرین

  وضرورة حذف البیانات غیر الصحیحة. ،الجدیة
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