
  المحاضرة الثانیة عشر

  

  التنظیم الفني للقروض العامة
من حیث شروطھا وطرقھا  المتعلقة بعملیة إصدار القرض الإجراءاتیقصد بالتنظیم الفني 

  -:المختلفة وانقضائھا بانتھاء الأعباء المالیة والتخفیف منھا وكما یلي

القرض العام من  بإصدارالتي تحیط  الأوضاعوھي مجموعة : شروط القرض العام: أولاً
  حیث

 العام القرض مبلغ -١
 شكل سندات القرض -٢
 سعر سندات القرض -٣
 الفائدة المقررة -٤

 للممنوحة للمكتتبین الممنوحةالمزایا والضمانات  -٥
 

  مبلغ القرض العام •

بقدر فإذا كان محدداً فإن السندات تصدر . قد یصدر القرض بمبلغ معین أو بدون تحدید    
حالة بیع سندات أكبر من مبلغ القرض فإن الدولة تلجأ إلى تخفیض شكلي وفي . المبلغ المحدد

  .یشملھ التخفیض على كافة المكتتبین بنسبة ثابتة وأحیانا یوضع سقف أعلى وما تحتھ لا

بغض النظر عن مبلغ حدد بزمن معین یأما إذا صدر القرض بدون تحدید لمبلغ القرض وإنما 
القرض فإن مثل ھذه الحالات تخشى الدولة عدم كفایة القرض المحدد وخاصة في أوقات 
الحروب حیث تكون الاحتیاجات كبیرة، وھنا تكون الفترة الزمنیة ھي الفترة المسموح بھا 

  . للاكتتاب ، وینتھي الاكتتاب بانتھاء تلك الفترة

  

  شكل سندات القرض •

فإذا . أو مشتركة بین الاثنین  اسمیةھي سندات تطرحھا الدولة وتصدر أما لحاملھا أو     
یعني ذلك إن السند سجل باسم المكتتب وفي ھذه الحالة تفتح الجھة المعنیة   اسمیةكانت 

إلا لصاحبھ  یعطى سجل یدون فیھ أسماء المكتتبین وفي حالة رد المبلغ من قبل الدولة لا
وأحیانا یرفق مع السند كوبونات لحاملھا من الممكن أن حامل ) لمدون اسمھا( المكتتب 

  .الكابون یستلم الفائدة وتعتبر ھذه السندات مشتركة بین الاسمیة أو لحاملھا

الاستفادة منھ واستلام مبالغھ مع الفوائد إن حامل السند  بإمكانأما إذا كانت لحاملھا فإن   
  .ن الاسمیة حیث من الممكن التعامل بھا وتسدید الدیون الاكتتاب لحاملھ أكثر مرونة م



  سعر الإصدار والفائدة •

 :ثلاثة أسعار بأحدقد یصدر القرض 

وھنا یكون القرض قد اصدر بسعر التكافؤ بقیمتھ الاسمیة فقد تصدر الدولة السند   •
)Par Value(ویكون ذلك بالنسبة للسندات التي تدفع فائدة لحاملھا ،. 

دینار ، فإن المكتتب یدفع قیمة السند  ١٠٠٠٠ الاسمیةمثلاً إذا كانت قیمة السند 
  الفائدة المقررة +كاملة ، وفي وقت الاستحقاق یحصل على قیمة السند

، فقد أصدر بأقل من سعر التكافؤ الاسمیةمن القیمة  بأقل أصدرتھأما إذا   •
)Discount Price(لا تدفع فائدة لحاملھا ، ویكون ذلك بالنسبة للسندات التي. 

دینار فإن المكتتب یدفع أقل من ھذا  ١٠٠٠٠ففي ھذه الحالة إذا كانت قیمة السند 
دینار ویعتبر الفرق بین السعرین بمثابة الفائدة التي  ٨٠٠٠المبلغ ولنفترض یدفع 

  .یحصل علیھا

 ، فقد أصدر بأكبر من سعر التكافؤالاسمیةبأكبر من القیمة  أصدرتھأما إذا  •
)Premium Price( ویكون ذلك بالنسبة للسندات التي تدفع فائدة لحاملھا أكبر من ،

  .الفائدة السائدة في السوق

ویفضل الإصدار بسعر التكافؤ إذا كانت الأموال المطلوب الاكتتاب بھا عن طریق   •
على  الإقبالالقرض متوفرة في الأسواق المالیة، أما في الأحوال التي یخشى فیھا قلة 

من سعر التكافؤ لتشجیع الجمھور على الاكتتاب  بأقللاكتتاب فیمكن إصدار القرض ا
 . فیھا

•  

  معینة منھا اعتباراتوتراعي الدولة في تحدید الفائدة 

 المالیة الأسواقحالة  -١
 الدولة ائتمانمركز  -٢
 حجم مبلغ القرض المطلوب -٣
 مدة القرض -٤
 تغییر سعر الفائدة احتمال -٥
 التي تمنح للمكتتبین الأخرىزایا مال -٦

وغالباً ما یتحدد سعر الفائدة مع سعر الفائدة السائد في السوق النقدیة خوفاً من عدم 
الاكتتاب في سندات القرض إذا كان سعر فائدتھا أقل من سعر الفائدة السائد في 

  .السوق النقدیة

  



  المزایا والضمانات الممنوحة للمكتتبین •

  - :الإقراض ھناك عدة مزایا تعطى للمقرضین منھالأجل تحفیز الأفراد على 

التي تتقرر كمبلغ في القیمة الاسمیة  أو الرسمیة ) الفائدة ( مكافئة السداد  -١
 .للسندات المكتتب بھا

 .جوائز الیانصیب التي تمنح لبعض السندات -٢
إعفاء السندات وفوائدھا كلیاً أو جزئیاً من الضرائب، أو قبولھا في تسدیدھا وان  -٣

 .درجة عالیة من السیولة یزة الأخیرة لسندات القرض یعطیھاالم
تأمین سندات القرض ضد خطر الانخفاض في قیمة النقود وذلك إما ربطھ بمال  -٤

أو بإحدى العملات الثابتة نسبیاً كالدولار أو ربطھ بأسعار إحدى .عیني مثل الذھب 
  )ارالمستوى العام للأسع( السلع الاستھلاكیة أو الرأسمالیة أي 

  

  

 


