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  زئيالاقتصاد الكلي والج نسبة إلىوظائف وأهمیة سوق الأوراق المالیة بال المحاضرة الرابعة:
ما قامت سوق الأوراق المالیة إلا حینما اقتضت الضرورة لقیامها، ولتقوم بوظائف 
معینة ما كان من المتصور القیام بها في غیابها. ولذلك فان قیامها كان لازمة من لوازم النمو 

حداث التنمیة. ولسوق الأوراق المالیة أهمیة كبیرة سواء بالن اد أو سبة للأفر الاقتصادي وإ
ومع  ،الشركات، كما أنها تلعب دور بارز في تشابك قطاعات الاقتصاد داخل الدولة الواحدة
  الخارج من خلال ربط القطاعات ذات الفائض المالي بالقطاعات ذات العجز المالي.

تؤدي سوق الأوراق المالیة وظائف تخدم الاقتصاد الكلي والجزئي من تنمیة واستثمار 
  لأوراق المالیة تتمثل أهمها فیما یلي:وتسییل ل

  دور سوق الأوراق المالیة بالنسبة إلى الاقتصاد الكلي. 1
تؤدي سوق الأوراق المالیة بالنسبة للاقتصاد الكلي عدة وظائف، یمكن إجمال أهمها 

  فیما یلي:
د قالمساهمة في تمویل خطط التنمیة، حیث تحتاج عملیات التنمیة إلى رؤوس أموال كبیرة  -

البا ما الذي غ ،لا تتوفر لدى الدولة، وفي هذه الحالة بدلا من اللجوء إلى الاقتراض الخارجي
تقوم بتمویل  ،وما یترتب علیها من آثار ،یترتب علیه أعباء كثیرة تثقل كاهل الدولة بالدیون

بإشراك  والتي بواسطتها تقوم ،مشاریعها التنمویة بإصدار أوراق مالیة في هذه الأسواق المالیة
  .)17(القطاع الخاص في تمویل هذه المشاریع

، وتمهید الطریق أمام السلطات )18(الحكم على كفاءة السیاسات النقدیة والمالیة لدولة -
بهدف التأثیر  البعض الحكومیة المختصة لمزج بین السیاستین المالیة والنقدیة، لیكملا بعضهما

  لذي تحدده الظروف الاقتصادیة المتغیرة.في حجم الطلب الكلي، وبلوغ الهدف المنشود ا
إتاحة الفرصة للاستثمارات قصیرة الأجل، حیث أن المؤسسات المالیة من شركات وبنوك  -

تقوم عادة بتوظیف الأموال في مشاریع استثماریة لآجال طویلة أو متوسطة. ولكن  ،وغیرها
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الیة، ومن عندها فوائض م هذا التوظیف لا یستغرق كل أموال المؤسسة بصورة مستمرة، فتبقى
غیر المعقول الاحتفاظ بها على هیئة نقدیة صرفة، فتقوم باستثمارها عن طریق سوق الأوراق 

  .وقتأي سیولة في التحویل إلى على هیئة أدوات مالیة قابلة للتداول و  ،المالیة
جال مالتقلیل من مخاطر التضخم والانكماش المالي، حیث تعتبر سوق الأوراق المالیة  -

تحقیق الاستقرار النقدي عن طریق بیع وشراء الأوراق على الدولة  من خلالهتعمل  مهم،
  لتغییر كمیة النقود لمعالجة التضخم والانكماش. ،المالیة

إمكانیة تقییم الشركات والمشروعات الاستثماریة بكفاءة، حیث تعتبر سوق الأوراق المالیة  -
والمشروعات الاستثماریة المختلفة، إذ تساهم في زیادة وعي أداة هامة لتقییم الشركات 

المستثمرین وتبصیرهم بواقع هذه الشركات والمشروعات ومساعدتهم على الحكم علیها إما 
، وبالتالي فهي تمثل حلقة وصل بین معظم الفعالیات الاقتصادیة مثل )19(بالنجاح أو بالفشل

لأمر الذي یؤهلها لان تعطي مؤشرا عاما لاتجاهات البنوك، المشروعات، المدخرین .... الخ. ا
الأسعار ومعدلات الادخار والاستثمار وهي مؤشرات كلیة تعكس جزءا مهما من واقع الاقتصاد 

  الوطني، ومؤشرا لحالته مستقبلا.
  دور سوق الأوراق المالیة بالنسبة إلى الاقتصاد الجزئي .2

  ة إلى الاقتصاد الجزئي، یمكن إجمالها فیما یلي:تؤدي سوق الأوراق المالیة عدة وظائف بالنسب
توفیر مجموعة من الأدوات المالیة التي تهیئ للمستثمر فرصا أوسع للاختیار في شتى  -

تیسیر تداول الأوراق المالیة لتنشیط عملیتي الاستثمار والسیولة. حیث مجالات الاستثمار، و 
مار مدخراته، ومكانا أیضا لتسییلها عند أن سوق الأوراق المالیة توفر للمدخر مكانا لاستث

الحاجة. كما أنها توسع وتنوع دائرة الاستثمارات، وهذا یقلل من مخاطر الاستثمار في مكان 
  واحد.

                                                
  .19ذكره: ص جع سبق مر ، دلیلك إلى البورصة والأسهم وأسواق المالحمدي،  حسن -)19(
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بیع الحقوق وشرائها عن طریق سوق الأوراق المالیة، حیث یستطیع المستثمر الانسحاب  -
 وشرائها، دون المساس بأصل الثروةمن الشركة وذلك بقیام البورصة بوظیفة بیع الحقوق 

  .)20(المتمثلة في أصول المشروع من أراضي ومباني وآلات ومعدات...الخ
التخصیص الكفء لرأس المال، حیث أن في سوق الأوراق المالیة تتحدد أسعار الأوراق  -

المالیة من خلال العرض والطلب علیها وذلك من خلال المفاوضة أو المزایدة. وهي طریقة 
وف السائدة وفقا للظر  ،تعكس بصورة دقیقة رأي المتعاملین في السعر المناسب للورقة المالیة

وبناء على ما تقوم الشركات والجهات الاقتصادیة المختصة بنشره من بیانات  ،في السوق
تتعلق بأداء الشراكات وأرباحها ومراكزها المالیة. فسوق الأوراق المالیة توفر قنوات سلیمة 

مار، وذلك بتوجیه المستثمرین نحو المشروعات التي في صالحهم وترشید الإنفاق للاستث
  الاستثماري، وتحذیرهم من مخاطر الاستثمار في المجالات الأخرى.

ابعة یصعب مت ،في ظل انفصال الملكیة عن الإدارة وكبر حجم الشركات واتساع الأسواق -
ون هناك سوق مالیة تعكس الحالة دون أن یك ،أنشطة هذه الشركات من قبل المساهمین

 الاقتصادیة لهذه الشركات.
 ،تعتبر سوق الأوراق المالیة بمثابة مرآة تعكس المركز المالي للشركة المصدرة للورقة المالیة -

وهي المؤشر الذي یعتمد علیه كل من یرید أن یقیم الشركة المصدرة للورقة، فعندما ترتفع 
فإن ذلك یعني أن الشركة في وضع أفضل والعكس، وبذلك  ،القیمة السوقیة للورقة المالیة

 )21(تتحقق رقابة غیر مباشرة على الأنشطة الاقتصادیة.
، یستفید من سوق الأوراق المالیة التاجر والصانع )22(التأمین ضد خطر تقلبات الأسعار -

لیات مر، بفضل عوالزارع، حیث یتمكن كل منهم من التأمین على مركزه ضد تقلبات الأسعا
  التحوط والتغطیة.

                                                
  .33، مرجع سبق ذكره: ص أسواق الأوراق المالیة ودورها في تمویل التنمیة الاقتصادیة سمیر عبد الحمید رضوان، -)20(
  .89، ص2007دار الفكر الجامعي، مصر: الإسكندریة، الطبعة الأولى،  البورصات، محمد الصیرفي، -)21(
  .48مرجع سبق ذكره: ص ، المالیة من منظور إسلامي: دراسة تحلیلیة نقدیةبورصة الأوراق  شعبان محمد إسلام البرواري، -)22(
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إیجاد مجال للمضاربة، فالمضاربة بلغة الاقتصاد هي العملیات التي یقوم بها بعض  -
الأشخاص بناء على معلومات فنیة وتقدیرات معقولة للانتفاع من فروق الأسعار في الزمان 

ا وتخذ هوالمكان. وهي لازمة لاستمرار العمل في سوق الأوراق المالیة. ولكن تخرج عن وظیفت
شكل المقامرة بفعل المصالح الفردیة وبوسائل غیر مشروعة فتؤدي إلى الإخلال بموازین 

  .)23(الأسعار
المالیة أهمیتها على مستوى الشركات، من كونها تلعب دورین ممیزین،  الأوراقتستمد سوق  -

ویعزى الدور المباشر إلى حقیقة أن المستثمرین عندما  .)24(أحدهما مباشر والآخر غیر مباشر
یشترون أسهم الشركة فإنهم یشترون عوائد مستقبلیة، وبناء علیه فان الشركة التي تتاح لها 
فرص استثماریة واعدة یعلم بها المتعاملون في السوق هي التي ستتاح لها فرص مواتیة لإصدار 

اض رتفعة تحقق حصیلة وفیرة للإصدار، وهذا یعني انخفالمزید من الأسهم، بل وبیعها بأسعار م
 قبالإ یتمثل في أن ،أما الدور غیر المباشر تكلفة الأموال أي انخفاض تكلفة الاستثمار.
یعد بمثابة شهادة أمان للمقرضین الذین لن  ،المستثمرین على التعامل في أسهم شركة ما

روط ، وبسعر فائدة معقول وبشإضافیةال یترددوا في تزوید هذه الشركة بما تحتاجه من أمو 
  میسرة.

قبول الدائنین للأسهم كضمان لقروضهم، لأن الراهن لا یقبل رهنا لا یمكن تحویله إلى أصل  -
سائل سریعا وبدون خسارة في قیمته، ویتم ذلك بعد معرفة الأمور التالیة: مكانة المركز المالي 

 السهم الواحد، سرعة تداول أسهم الشركة واستقرار للشركة، كمیة الأرباح السنویة الموزعة على
  السوق.أسعارها في 

   

                                                
  .34، مرجع سبق ذكره: ص أسواق الأوراق المالیة ودورها في تمویل التنمیة الاقتصادیة سمیر عبد الحمید رضوان، -)23(
 .42سبق ذكره: ص  مرجع ،دور سوق الأوراق المالیة في تنمیة الادخار في مصرحسین عبد المطلب الأسرج،  -)24(


