
 الباباارث
 المشروعات تمويل

: مقر

 امشروعات لتأسيس الازمة الأموال عى ا=صول العدلية الوساثل ف الباب هذا يبحث

 من قابل عدد أو واحد فرد يما' التى الوات أن ومعلوم. الدوام عى أالها وباشرة
 مجب الذين المؤمن من اللازم امل عى تحل ، والتوصية ا±ضامن كشركات ، الأفراد

 البب ولاذا آخر. .ورد أى من أو الطامة واردم0 من بال مشرود»م يفذوا أن عليهم
 مؤسر\كا شأن فهذا ، الصغيرة المؤسسات لمذ. بالنسبة المال مصادر عن نبحث أن لنا فليس

 م- الناس .ن الألوف لكها٤ انى ام-اهة لاشركات بالنسبة ك:يرً يخاف الذل ولكن. قا:ا
 رجا بل ، وم ل ى يرون5 ي: والأذين ، ال.مض بعضهم يعرفون لا الذن- المساعين ج»رة

. ساعة كل ق

 تتعدى حى بإل عالية، أرةم الى تمل الماهة الشركات تدتخد.ا التى والأموال
 وكذاك الأمهم ادار بواسطة الج,ور من علم' اون وبجمد. الأخوال من كثير ف الملابين
• ااشركة ءى دي:ً] قل واقانبة ، اال رأس مما يتكون الأولى- اسددات اصدار بواسطة

 )ا(الأمهم: ريين جز:ن الى الباب هذا فى البث يقم التقم هذا أساس وعى
. (إل:دات٢)
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 الأول الفصل

 الأسهم
: الاً-م محبدع ق كتاب الا

 ارها الواجب الأنهم وعدد الذل رأس قيمة اماهة"عل شركة الا:داى المقد يص
 الماروحة الامهم عدد عن الاكت:اب زاد فاذا. كامة اقيمة هذه عل للحدول ا«كجاب

 التى الأمهم عدد من مع.:ة نبة مكتتب لكل ويهاى الأمهم ى اتخصرص علية فتجرى
 واكب مهم١٠ ر٠٠٠ فها كتاب الا الراد الأمهم ءدد كان اذا أنه ؟ونى٠ فها اكب

 عدم مراعاة مع فيه اكتتب الذى المددد ث$ أى ي} واحد لكل ي.ماى١٢ ر٠٠. الم±،ورق
 أن مشركة يكن فلا ا!طروح المدد عن فيه المكتب ا-دد قل اذا أما. الوحد المهم تجزثة

 ودارا اافى الحد الى الال رأس نخ:.ض عى والمك:ت.ين الأؤسبن جيم وافق إذا إلا تكون
 ة

 تحددت قد الا:داى القد ى عما امن، المال رأس قيمة أن الفروض أن ح.ث ولكن. اليه

 من خير فذاك ، الشركة تكوبن عن دول٠ ال الحالة هذه في الآفل فان دقيق درس بعد

 س-ابهًا بيناها الى للأسباب ااااوب امقدار عن كثيرة بقل مال برأس الد.ل ف الاستمرار

 ، جيع\لا-هم فى يكتبوا -أن فيه الأولى النكرة أعاب أى- الشروع لتدى ويكن
 الهندسين من غالبًا فهم. المال أمحاب من لا الفكر أمحاب ن0 يكوون .ا كثرا «زلا، أن غير

 حيز الى مشروعهم لاخراج الكافة المواد دهم ليس ولكن ا:جارة مارسوا ممن أو والصدناع

 المام ال{ور عى الامهم بطرح وذك غرم من المعونة تلمس اى يضطرون واذا• الوجود

 بأهم و الشروع بنجاح الط،ور «ذا اقنع إذا إلا يم لا الأمهم هذه ى الاكتاب وناح
 لمشروع سم«ً أصبح الحدثة والدعاية الاءلان طرق وبفضل ربجكم:ر.؟. منه ون4م س­بد

. الناء.ة هذه منن الأس يقنع أن حرم

 اذ امشروع متدى أشخاص•• عf: شي ااس يم أن من أضًا انجاح اذا بد ولا
 سه ء د4"

 اممل موضوع ى فنية خة ولهم التجار أو الصناع بن خاة بشهرة م:د:دين يكووا أن يأبفى
 الجبور. ثقة موضع ذاك فوق يكووا وأن

 الكتاب آخر فى(١) ملحق انظر(١)
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 الدوق ق الأمهم لصارح المناب الوقت اخترار ضرورة النجاح شروط الى ويضاف

 من كر أوأ وشروع فشل عقب أو تهارى ركود وقت أو ، عامة مالية أزمة وقت يكون ذلا

 المهمة. المشروعات

 بفص وذاك كتتاب الا عى الأهالى مقدرة دراسة ينبغى النقطة هذه ق النظر وعند

 جيدة قرينة فهذه ازدياد ى ا±ركة كا فاذا البنوك. وق البريد صناديق ق التوفير حركة

 علها اطلب كان فاذا ، الالبة الأوراق سوق بمجركة يتمان وكذاك. بالعكس والعكس

• جدبدة شركة أسهم ى للاكتتاب المجرور استعداد ذلاك من فيشم كبرا

: ك:اب دمر ا-م طرح كبف:

 بأنفسهم فيه يكتبوا أن اولاء فيمكن الأؤسسين بواسطة دذءه مكنا المال رأس كان إذا
 يساءدرم أن دقرم أ أو معارفهم من يالبوا أن أو ، الج،ور عى طر>،ا إلى حاجة دون

 كتاب الا لجم عواة بمئة لبنوك تدفع التى الكبيرة المبالغ و يوفر وبذاك. فيه بالاشتراك
 الج»ور. من

 عى يقب.اون فلا نجاحها ق ا{،ور يشك التي الشركات ى غالبًا يتبعونا الوسيلة وهذه
 بنجاح امل وبدأوا ر الذ الدالفة يقة بالمار الال رأس الؤسون ججع ما فاذا أ.هدا. شراء

 أس قد يكون الأى الجور عى جديدة أمهم بارح اال رأس يدوا بز أن ذاك بعد يكنهم
 الى الماهة ااشركات ،ملم يفعله ما وهذا. مؤسسيه بأشخاص ثقته وزادت المشروع نجاح

 ممر. في تؤلف

 الأمر أول من ال++ور اب طرف عن غى فلا جدا كبرً المال رأس كان إذا أما
 وأغراهم\ اشركة عنن النطاق وا.ة بدعاية القيام من الحالة هذه ى بد ولا. فيه للاكتتاب

 الى ااؤون يلجأ ك:اب الا علية ولتسهيل• كتاب تلا الجهور دعوة قبل نجاحها واحتال

 البنوك تتوم ولا فروعها. جيع وف الأساسية كزها مرا ى الأمهم هذه عن تعان التى البنوك

 وبعد"" الاس-امى وتانوا الانداى الشركة عقد عى الاطلاع بعد إلا العملية بهذه الحرمة

 نجاح باحمال الاقتناع وبعد والتجارية الاديية م+مrس و المالية الؤسين حالة عن الاتفار

 الكتاب آخر فى(3) ملحق انظر(١)
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 تكون الصارف بوا-اطة الج،ور عى تمرض الى الأسهم فان الأسباب واذه. المشروع

 الههور. هذا ثقة موضع الغالب فى
 الؤ.سين تهار وجية اشرح الوحيدة الوسيلة هو لأنه خطرا دوراً هنا يلءب والاءلان

 من له ينتفار وما الآمال من دليه مايمقد وانا،ر لشروع الترو،مج يكن وبواساه ، للأًهالى

 قات اليار فى الاعلانات وباق امء.ة الصحف ق بالنشر ±البًا تكون الاء«ن وطرقة. نواح

 وإلى الأمر9 يم- من كل إلى والرسال النشورات بارسال أو والمالية التجارية المنتديات وف

• الاكتتاب ق المساهة منه يذ:ظر من كل
 الكنة ى هذه كانت إذا وفروعا البنوك عى توزع قوائم بوا-طة كاب الا وبم

 البيانات بمض فم! يكتب القوائم وهذه الأخرى. الحالة ى ااوين الاى ءنظ أو ، بالعد.ة

 مهم كل بريد التى الأًسهم وعدد ، م٤ وصناء ، يهم وعناد أسمائهم مثل ، بالكتتبين الطامة

 أقساط. عى تدفع الهم قيهة إذاكات أول كقمط وماده سهم كل وقيمة فها، كتاب الا
"». أى ما الاكتتاب لجة المصرى القانون ويشرط

 المال رأس جيع ف تاملا كناب الا يكون أن -يجب١
 رغبة لهم الذين الأشخاص إلا الأمهم ق يكتب فلا صوريا لا جديا يكون وأن-٢
 ذلاك ق حقيقية

 الأقل عل -بعة الكثين عدد يكون -أن٣

 هذا أخاس أربعة يدص وأن المصرى النار ف كتاب للا الأسهم ربع يطرح -أن٤
 إطالة الوزراء لمجاس جاز المحددة الدة ى ذاك يتير لم فاذا• الأجانب دون للمصر اربع
 القانون بجم الاكتتاب علة إقام وبمد اشرط. عذا عن التجاوز أو أخرى شرور ثلاثة امة

 كتاب الا وت الدفع ويكون الأثل. عل أمم.ه قي.ة ربح مكتب كل بدنم أن الممرى
 اتدً. الدفع يكون أن يجب٤ك تخ» الى الأمهم دد٠ب ؤف:ة٠ شهادة استلامه وقت أو

 ف كاب الا إقام مهم رأ تزر الحكة كتاب قإ فى عوا يود أن اأسدين كى و:مين

 المبالغ هذه استم الذى البدك من شهادة مع ، الأقل عى الأمهم قيمة ربع فع ود اال رأ
 انشاؤها المزمع الشركة لحداب طرفه ودعة٠ أم

 بعدها وما٢٢١ ثان جزء الا.بنى عل لدكتور ، التجارى القانون أصول كتاب« راجع(١)
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 ى

: اد أنراع

 وع كل و.زابا أواءا إلام عل يكون أن الشركة أمهم ق كتاب الا وبد من كى عل
 وجو· من تقسيا يكر عديدة أواع طا والأمهم. أغراضه يلام اقى الوع بخار حتى مها

:- بأى يا غلفة

: القيمة وفع لكفية بالنبة أولا-
 ن

e- نقدية أمهم(١) wuueraireه٥ iowsا Ae-نقدا قيمها تدقع ما وفى 

tious عينة- أمهم(٢) 4'aMorأو منقول أو كمقار عينًا قيمتم\ تدفع ما وهى-٨ ع 

 أخرى مالة أوراق
I'arvs تأًيس- حصدص(٣) de foolatersلؤسي تعطى أسهم، لا حدس -وهى 

 الشركة بم( قاءوا معينة خدمات مفابل ق فقط

 ومرية جهات أربعة عن الاسمية المهم قيمة تقل ألا الصرى القانون ويشترط
 فيجب العينية الأمهم أما• إصداره عند الأقل عى اسهم قيمة ربع دفع ويب
 تهى الى عيان الأ لأن وذاك ، الشركة تأسيس قبل بالكامل مدفوعة نكون أب

 تكوين قبل قيدتها وتقدر انأ-يس فترة أثناء شركة٥ كادلة تقدم طا كقابل الأمهم هذه
• الشركة .بن تكو تاريخ من عامين مذى قبل امينية الأمهم هذه تداول يجرز ولا قانونا. ا«شركة
 ياجأ م ، كثيرا المقر.قبة قيدتما من بأغى الأعيان ه، قدرت ر؟ا أنه هو ذك فى والبب
 تداول بدون عامين اةلما$4 ولكن لغرم. بيعا الى مباشرة الشركة انشاء عقب أعابها

 وهذه مغالاة. فها كانت اذا فها والامن {لاعان ا{قةية القبدة م.رفة ااهين الفرصة تتاح
 المتقدمة للأسباب كوربن الذ بعداءا.ين إلا لأربابها تإ ولا فاترها د من تندل لا الأمهم

 يكن لا خدمات مقابل تهكى لأنها كالسهم إعبة قيمة لطا فليس انتأ-يس حدص أما
 عدة الى الأمر يحاج الشركة تأسيس ق افكير عند أنه ذلك. الدقة وجه عل القود تقدرها

 مثال تنفيذها. ق أبضا المال بعض تكفت جا ور الشركة اصاخ كار أوأ فرد يذلها مجرودات
 ينازل من أو قل، ضرورية حكومية امتيازات عى الشخءىلحدول نفوذه إدى من ذاث

 د أ{ د
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 يجرز لا- العينية الأمهم م:ل- وهى أعالها، ق تستخدمه لى الشركة الى اختراع حق عن

 أن بعد إلا ارج م نصيم تحاهاi ينال ولا الشركة. انشاء تارج من عادين مد الا ي\
 الاظاى الشركة قانون ى عاد: لحدد الأرباح من معينة ندبة عى الأخرى الأسهم >لة بتول

 أن واو• اتتا-يس حدس >ة عى كر الأ عل نصنه يوزع والباق ه/. عن تقل لا بج.ث
 لإبةl ا الأوراق من ك:يرها المالية الأسواق فى تاع أما إلا امة قيدة لها ليس ا±مص هذه
 ±صل ما أساس عى الغالب فى الدوقة قيمتها وتقدر الهما. أشرا اقذن العامين مذى بدد

 مثلا، ه./ هى٩. المالية الأوراق ،ن تنتفار الى القاثدة أن فرضنا فاو. الأرباح من علبه
 القية فتكون ، جنهات .ا قدره سنوى رج عى تخل ما شركة ي تأسيس حصة وأن

:- الحة لهذه اطالة
٠٣٥١ أ٠٠ xة•• م٥٠ التقريب وجه عل ج;]ًأ٢٠٠=١٠ 

 الى:- الأمهم تقسم المهم لملكة بالنسبة- ثائبًا
Actious- \ية أمهم )ا( »ouiuntives-صاحم(. امم علم\ تك:ب ما وحى 

tious لحاما,ا- أمهم(٢) au Porteurع A-معين· شخص امم عليهأ يكتب مالا وهى 

 دفاترها ق ام±نرى امم اثبات 0م أمدرتا التى الشركة طرق عن الا تباع لا والأول

 أمم.ه شخص إ'ع واذا إقامه. وخل وجنسيته صناء:ه مثل به الطامة البيانات بعض وكذلك

 الى للأسهم بكيته يدى أن له±زى يجوز فلا الشركة دفاتر ف ذلاك يقيد أن دون لآخر

 المحافظة ق رغبا حالة ق امية أسهم اصدار الى الشركات هذه وتلجا الكفية. هذ. اشتراها

 >لة يكون أن بشرمط عندما به الملقة والشركات .عر بنك يفعل .كا السام جذ-.ة عل
. الضياع أو الرقة ضد ملكي:ما عل للحافلة أو ، -وامم دون ااعربن من الأمهم

 ، والشراء البع عليات نهيل ه فيةصد السالد، النوع وهى امابا الى الأمهم أما
 ي

 له امالاث و يد:ر المهم وحامل ، اشام وجرد لآخر شخص من تمتةل هنا فالملكة

 يعذر لأنه ، با،ا مدفوعة قيد:ه كانت إذا إلا طا.لله يكون أن يكن لا السهم أن واهر

 إلباق تطالبهم حق قبما كل تدفع{ التى الأمهم حة ترف أن الشركة عل

t-@الأرباح وزبع لطريقة بالدبة ل -:
 الارباح مر نديم( تقبض الى وحى-A«tiou ق هrdiaa نre- عادية أمهم )ا(

 الممتازة الأمهم بعد
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 المساهمة مصر بنك شركة أمهم من عادى سهم
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ous ه ممتازة- أمهم(٢) wrisi4eieeاع A-قبل أراحها تقبض أنها امتياز ولها 

 العادية الأسهم
٨ciious فsande أوتتم(-) اتفاع أسهم(٣) 4e ioi-بعد أرباحها وتقبض 

 السابقين النوعين
 وسواء عينا أو نقدا قيدته دفت دواء الشركات لأمهم المادى الذوع هو الأول والنوع

 رج، عن التجاربة ادءلية أسفرت إذا إلا ربها تتقاضى لا أه ومأ,وم لهامله. أم امم( ن6 أ
 يكزن ارصد هذا أن ح.ث الساقة، الأعوام من مرحل باح لار لحساب رصيد هناك كان أو
 كبًا. تنتج لا الى النوات ف المسا«ين عل منه أراح يع لتوز الرخاء ى ف

- معينة وشوية نسبة فذه تخصص أبضًا مازة أمهًا أصدرت قد الشركة كانت واذا
 عى مها وزع ذاك مد الأرباح من تبق وما ، المادية الأسهم قبل تقبضها ،/1 أو ه/ ادة

. المادية عن امءتازة الاسهم أتراب يفضل الشركة تصفية عذ:د وكذك ، المادين امساهين

 أه ذك وتفدير ، استهلكت إذا أسهرم م بدً لفسا«ين شعى الانتفاع أنمم أما
 تؤول أن بشرط معينة لدة الفكر.ة إياها منحته امتياز حق لاستغلال شركة تتكون ما كثيرً
 بالنسبة كثيرا ذلا ونرى مقا.ل. بدون الحكومة الى المدة هذه بعد الشركة موجودات جيع

 بيس والاوو والرام الهديدية الدكاك اشركات الإبلاات أو الحكومات تملها التى للامتيازات
 الشركة ن٠ بسهولة الامعية القيمة يتره أن لسمام يكن لا ذاك عى وبناء• المناجم ولشركات

 ، قدمنا٤ة لحكوم ملكاً تصبح منلكاتها جيع لأن امتيازها مدة اشهاء عند أو تصفيها عد

 منه ونكزن أرباحها من كبيرا جز،ً سنو.ا تحجز الشرة أن الأحوال هذه ق التبمة والطريقة
 الامبية القيمة رد معناء والا-ملاك. مدتها اماء قبل تدريجا الأسهم لاممالاك احتياطيا
 أرقام الشركة تنشر عام كل في• بالتسلل وأحياثا غابًا القرعة يق بار دبتم• السهم لصاحب
 يكون الامتياز مدة اتهت ما اذا حى. الاحم.ة قيدها لأرابها ونر استهلكت الى الأمهم

 الشركة من حةم الساعين ججيع اسرد قد

 يتتقاضى أن ه ايس ، انتفاع سهم له يدمى الكفية بهذه يراث اذى المهم وصاحب
 معونة نسبة توزيع بعد الأر!ح من نصيبه تتافى قى حق له ولكن الشركة انهاء عند شي:]

 من ذث بمد ق وما بمد، تدملاك لم التى المادية الأمهم أمحاب عل مثلأ-٠ ه
 الشركات هذه ق نرى الأث. شركة النظلى القانون نص بمحسب يقين الفر عل وزع الأرباح
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 استلام السهم اصاحب مغول أحدا: بوات المكو من نوعان بها أ± وقد العادية الأمهم

 الا:ناع أمهم مع عله يوزع قد الذى الاضاق ارج به يتم والثى ارخ، من اثاي:ة النبة
 خاص الكو.بوزت من نوع إلا به باحق ذلا الانتفاع مهم أما ، القيمة ثابت يكون لا والذى
 فط الاضاق بارع

 الأول النوع فان لامو.ة قيدته ردت عادى حمم مفابل يماى الانتفاع مهم أن ا٤ و
 ي::اضاه ما أاس عى تتودد وقية قيمة له تكون بل اممية قيمة له يكون (لا )الاتفاع

 التأسيس حص شأن ذك فى شأنه الأرباح، من سنويا

 الثاى المدل

 انقاصه أو المال رأس زيادة

: 'منف: الشرومات أنراع بب "لميز

 أو بادة باز المال رأس يتغير أشخاص شركة أو واحد فرد يلكا الى المشروعات ق

 حث القانونية اوجرة من ذاك عى غيار ولا•• الشرة رغبة أو افرد هذا زغبة تباعا بالنقص

 دة٥ يتد لا والج،ور وازاءاما، تعودا,ا جيع عن شخصياً مدثولين امشروات أعراب أن

 عى يتدون والما ، ااشروع عى لديونهم الكاف الفان إياد فى المال رأس ة•• ق عى

• الاة وممتلكاتهم أعرابه شخصية

 هذه من فها الأشخاص قيمة لا الني المساءة الشركات ى قمً( تخ:ات المألة أن غير

 ومقدار »-ا.٠ م اا:عاماين وال اشركة لالزاءات ماًً المال رأس فيها يكون والى ، الناحة

 يال أن معناه ليس ة•• كرال ذ والكن ، تداى الا اءقد ف قيمته ك ذ من بد لا امال رأس

 تفة.ذه أو تملي:ه جواز عى عقدها ف أو ، الشركة قانون ى داةً( ينس بل القدار، :ت

• ذك عى العادية غير ة•• العدو الأوبة وافقة0 ضرورة أهها ، معينة بشروط و الاروف بمحسب
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: اال رأس زيادة مظ مى

 بادارة اقافون اقتنع إذا إلا المال رأس تملية فى النظر يجر فلا الظروف كانت دا٠
 القدية الأمهم أعجاب وأن ، اشركة عل الكافى بارع تعود سوف التعلة هذه بأن الشركة

 وزعت اى لك عن تتل لا سنوية أرباح على يمحاون سوف ا{ديدة الأمهم وكذاك

 السابقة. الأعوام ف علهم

 بن اوح سنويا ربما توزع الجرات من ملان٤ مالفا رأس شركة أن فرضنا فاذا
 ملابن٨ إلى ماطا رأس زادة ى الشركة هذه تنار أن الصواب من ليس فانه٦ ه،/؟

 بعد تتضاعف سوف الصافية أرباحها أن الدقبق البحث من لا اتضح إذا إلا الجهات من
 المسامين جيع عى الأرباح من السنوية المادية النسبة توزيع الممكن من وأنه ازيادة.

. والقبلين مهم الحاليين
 أو الحسبان فى تكن لم عدير: ظروف عن ناشئًا الإدد اال احتياجها كان إذا لكن

 عل الحدول الى الالتجاء المالة هذه فى فيدن ، قصيرة مدة بعد زوالها ينتظر مؤقتة خاروف

-: المارق هذه ومن جديدة. أمهم باصدار لا مؤقتة بطرق اللازم امال
 أو المصارف ف اعادات فتح(٢ أو) معينة لدة اأمواين من الافتراض(١)

 أسهم إصدار أما ، الأزمة مدة وم تناسب وجئة لدة سندات أو أذونات (إدار٣)
 المادية الحالة ورجوع المالية الازمة زوال بعد لأنه ، خاطى، إجراء فهو المالة هذه ق جديدة

 نصديب يصبح ذاك وعل لما، اللازم من كر أ بالشركة الموجود المال مقدار سيكون بهراها إلى

 ذاك عن تنجم انى للأخطار فسما الشركة وتمرض ضئيلاً الأرباح من المهم

 المادبة ال±ركة أحوال تحدين ى الرغبة أساسه يكون أن إذن ي.فى جديدة أممم إصدار

• الآتية الظروف أحد فى تتجل الغب: وهذه ، دافة بمنة

 باور نجاح من الشركة صادف:، لا يجة الأعال ق ا-ا:وسع

 أوفر ربها تدر تقريرات إجراء أو متحدثة باجراءات القيام-٢

 الم±روع تأسيس عند خاىء لنقدر نتيجة اال برأس الموجود القص -سد٣

 البيت في التو-م ويكون ، المشروعات انجاح طبي..ة تيجة أ&و الأعال ف ا:وسع أما

 بنتح يكون وقد. البضائع من المشاة الكيات زيادة أوف الإب:ا، أو المساحة ف نفه التجارى
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 مع الو يسوغ لا حاة كل وف الأقطار. أو اادن من غيرها ق أو ذاتها الدينة ق جديدة فروع

 قبل من المشروع يجريها م جديدة أصاف في الاتجار فيه مرغوبا ليس أنه دىs• الاصناف ق

 الدق.ق والدرس الشديد ا±ذز ب.د إلا

 لاظروف مجارا: مم، بد لا تفير:ت لاجراء الال رأس زادة إل البيت يضار وةد

 طول وقت عابا مى التى الصناعية المشروعات ى الأخص عل ذاك ويشاهد١ المتطورة

 يكون قد التجارة مشروءات ق .كذك الحديث للاتاج صالحة غر لات الا فه أصبحت

 إضافة أو ، الداخل ابناء ف تغبيرات إحداث أو ونوافذه المحل واجات تفيد الضرورى «ن

 تهيئة والجدران ا±واثط تهيئة يجوز وكذاك• الحادثة أو الهوية أو للاارة جددة أجوزة

 رالنقدية والمراسلات لدجاسبة جديدة آلات شراء أو بائية كر ماءد تركيب أو خاصة

 إرسالها من فبدلاً ، داخليًا البضائع وزيع طريةة استبدال أيضًاً التغيرات هذه ومن وغيرها.

 مثلاً. السيارات استمال ضرورياً قد{ى دراجات عل أو المحل رسل بوا-اة

 لأن تأجر اأصاحة من وليس ، عنه ا:ناضى يكن لا أم اال رأس ق القس وسد

 ختاً يؤدى ما اثابت المال رأس بالنبة جدا ضئيلاً يصبح امل٠ ا المال رأس ان معناه ذلك

 دال، كأس جنيه1٠ و٠٠· مباغ ا±روع قدر فاذا• التجارى المام اية ق خداز وجود إ

 اذال ارأس يتبق وم ، ولاعلان والتأسيس انشاء أعال عى جنيه٨٠٠. وباع منه مرف ثم

 جيع يغطى ربجة يفج أن الضئيل المبلغ هذا من ينتظر فلا ، جنيه٢٠٠٠ وى العامل

 المال رأس يكون أن مرضية أراح عى ادول بد ولا• الظروف ساعدت مهما ا!صروفات

 ف والا:تس المغالاة ه عوان نت الأول الباب راجع) الدام المال رأس مع متاسب( العامل

»( الال رأس تقدر

: ابربرة -م الد {ع .فبى فهز بأ.:

 مداوية. أراحًا وتبض واحدة بجة,ق الذل ة•• بماب قتع واحد نوع من الق الأمهم كل

 ى الى الاسمية بقي.ما الج»ور عل الجديدة الاسهم تطرح أن بممجتة نظرية وجهة من بحجب وءاليه

 القدية للأمهم مر.: الأ القيمة افس

 ب:جاح ته-ل التى الشركات في وخاصة الرأى هذا تطبق لاجكن علية وج،ة من أنه غير

 بدد فيا سنذكرها الى الأسباب
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 المهم قيهة سهم ا٠ و٠·· من مكوب ، جنيه١٠٠ ر٠٠. .الما رأس شركة أن هب

 ءا( ا>ت;اطًا لها تكزن أن السمنين ممر ءل أمكها الشركة هذ. وان ، جنمات١٠ الامعية

: هى القيةية المهم قيمة فكون ، جنيه٨ ر·٠٠٠ آدره
 جنه( ا٨ نتني.ا.ز-= م٩4 و٠ إ}٠٠٠٥٠

 باصدار وذاك أخرى جنيه١٠٠٠٠٠ بقدار المال رأس ت.لة الشركة هذه أرادت فاذا
-: يأنى ك& التعلية بدد السهم قيمة ذبح ، المهم جنباتX١٠ جديد -+م١٠٠٠٠

·,٩٠ إو ه}٠٠٠٠٠-٢٨٠٠٠٠\-٠٩٠٠٥  جنيه4 :ةص أي تط ججها١٤ ،،،-
• دهم٢٠٥٥٤

 ومدل أى جنيه٢٠٠٠٠ قدره متوط رج عي نحمل كانت الشركة هذه أن وبفرض
 فى مضاعفا ربًا سننتج المال رأس مضاعفة أن المتار من لين فاته ، المال رأس من/.٢٠

 الفائدة هذه تحةق حتى أعوام بضعة انقضاء من بد لا بل ، مباشرة التعلية تل الى السنوات
 السابق القصل ى أسلفناها الى لقواعد طبنا مضبوط أساس عل قاةة التعلية كانت فاذا بام,ا.

 السنوية الار!ح متوسط أن وبفرض. واحدة طفرة لا تدربها ادة الا ى تبدأ الأرباح فان
 نسبة فتنخةض المال رأس زيادة بعد الاوى السنوات في ج:يمها٢٥00٠ بلفت التقدم اثال ف

 من الواحد المهم نصيب مها ويخفض/.2: من بدلا ،ز1r% اى اللثوية الأرباح

 الأرباح هذه
 إصدار علية- العماية هذه في كيراً غبنا غبن قد القديم المام ت,ى تقدم ما عى وباء

 من أصيبه وأن جنم؟١٤ الى١٨ مر انخفضت الحقيقية مم.ه قيمة -لأن جدودة أ-يم

. كذلك انفض الاراح
 الجديد، والمام القد.م امسام بين يساوى أن عدلا ليس أخرى ،ة ومن ، جهة من هذا

 وهو ، ماله وضياع فشلها مسئولية و.ل الشركة انشا، ق سام من أول هو الأول أن حين ق
 الأم باح أر من يتغذ الاحتياط هذا لأن الدام الاخت.اى نكربن فى أيضاً ام الذى

 بصفة الجدد الساعين عى معينة ى ضريبة« فرض غرورة على الآراء اتفةت لذلك
 الاية القيمة بين الفرق تعادل اغريبة وهذه.» محل شهرة أوه ه الشركة دخول دمم٥

 الاسم إدار بجب ا:اجحة الشركات ى أه قول تجارية وبعبارة. الدوقة وقي.:ه لل-هم
 .وذث المام الاحتاى الى ل ا رأس الى تمم لا ا-ملاو: و«ذ. إ-دار. بعلاوة ا±ددة
 فى الكيفية بهذه يشترك كلامهما فان والجدد القدماء ااسامين من ينين الفر مركز نساوى
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 قد±ل الأول الاشكال يكون الطريقة وبهذه ، ين متاو بنصيين الاحتياط هذا بن تكو

 إصدار ود اح الار من القديم المام تصيب عى الحافظة وهو ، اثاى الاشكال بق
 أوعى ، أبضًا بة الد.و هذه إزالة عى تدل الادار علاوة أن هنا ويلاحظ. الجديدة الاسم
 الاسهم عدد مر_ تقال الاصدار علاوة لأن ذث ، الادى الحد الى ضررها تنقص الاقل

 الدوقية أو الهة.قبة قيد:ه وأن جنيهات ا الا.ة. المهم قبة أن كررنا ذ المتقدم اال الجديدة،في
٨= اطالة هذه فى الاصدار علاوة أن أى جنهًا.١٨ بلفت الجديدة الاسهم اصدار قبل

 عى المصول نريد أنا وحيث• جنيها١٨ مباغ ارحه .ى الجديد البم وأن ، جنهات
 من بدلا فقمط جديدة س،] هه٥٦ أى اصدار'ي' فيمكن جديد جنيه١٠٠٠٠· مبلغ

 \هم٠٠٠٠٠

 فيكون جنم(٢٥٠٠٠ حى الزيادة بد النوية الأرباح م:وسط أن فرضنا أننا وحيث
: يل٤ المال رأس إ الأرباح نبة

 القد.م لمال رأس١٠0٠٠٠
 ا;ثد«"» الممال رأس ه٥٥٦٠

 يادة از بعد الجديد المال رأس١٥٥٥٦٠
 د

١٥٥٥٦٠٠·٠ تقريا/١٧ يي ·ب٩٠٩٧٢٥٠٠٠
 ب.ط انخفاض وهو نغط/.١٧ الى/٢٠ من اخفضت للارباح امامة النبة أن أى

 ال-ا«ين عل كا,ا لأوزع المائة باح الار ،لان م كل عى ااوزع ارمج قيمة يؤرق لا وقد

 بعدها عما الزيادة قبل يتغير لا قد الجزء وهذا مها. جزه بل

: م-اببة بيورات اطال أس بارة

 بن تكو من خلاطا ف مكت سنوات بضعة مدى على كيد نجاح شركة أعدال سارت إذا

 ه< م ، ه ثا ه سوف الا>-امطى هذا فان ، منتاراً سيكون انجاح اعاراد أن رأت م كير، عام احتياط

 مجلس يرى قد ا{الة هذه في ، ذاك الى ماسة حاجة بدون السنوات ممر عى كميراً :ضخم

• قبل ذى عن المال رأس رقم بزيادة وذلك انقاصه أو :والاحتياطى بوقت أن الادارة
 ي

 الاحتياطى الى تنم الزائدة جهات٨ ل لان السهم جنبات١. بواقع(١)



 أ٠٩٩٠٠٠

١٦٠٠٠٠٠

٩٠٠٠٠

3٠٥٠٠٠

 خصوم
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: يأى6 الهال أحد ميزاية كانت فاذا

 أمول
 م

 المال راس٠٠٠٠'8 وميان عقار

 احتاطى١٤٠١٠٠٠ بضاعة
•1٣٠٠٠٠٠• مد· ٤  -و د يون

٣٥٠٠٠٠٠

 من أكر يتضخم أن اتظر ومن الال رأس عى زاه الاحتيالى ببلغ أن رؤى وأنه
 فتصيح١٢٥٠٠٠· .لغs الاحتياطى عىحاب اال رأس فبجوززادة ، الاراح وفرة ذك

: بى6 البديدة اأزا:ة

 أمول
 ومان عقار

$

٢٢٥٠٠٠٠ الال داس٨·٠٠٠٠

٣٥٠٠٠٠ احتيالى٤٠٠٠٠٠! دفاءة
s

 داول و٥ م ه٠ ه+٢ إ+١٣٠٠٠٠٠ مديون

٣٥٠٠٠٠٠٣٥٠٠٠٠٠

 وحى ، الحسابات دار ى بقيد الحالة هذه ق تم المال رأس بادة ز أن تى نم ومن
: ين أرر أحد عل من بد لا وقيدة عددًا الجديد المال رأس )ق مواقة الأسهم تصبح

 أو- الهم الامية القيمة زيادة اما(1)
 ا". مهم كل :ك٤ ما بنسبة المسامين عل وزع مجانية جديدة أرم إصدار(٢)

 الى زياد:( يكن شلا جنيمات١٠ الاسمية السهم قيمة كانت اذا الأوى ااة فى

 هو ا الامهم عدد ويق جها٢٢ ر٥
 القيمة وتق المسا«ين عى مجاًً توزع جديدة مهم١٢٥٠٠ إصدار. يكن الثانية الهالة وى

 جلك إ/لما1٢ ه بنسبة جديدة أمعاً مسام كل ي.طى المثال هذا وى هى. الامية
 ضبانة الدا:ين يعى لاه الشركة أقدام شبت الحسابي القيد اال رأس تعلية أن ويلاحظ

 وهى أخرى، قادة ولها• الاحتياطى بمكس فيه ا:مرف بجوز لا ال رأس أن حيث أكبر،

 الأخيرة المالية أثناً.المحرب الأرباح أنها وافرت فمصرما لشركات من كثير ذلك فمل(١)

 خصموم
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 قورنت ما اذا قاية المشوية الفائدة تصدبع الامهم عدد بادة بز أو لسهم الامو.ة القية بزيادة أنه

 أو/.'8 ه دعلى س:ربة6ء أربا/.٢٠ السهم اعطاء من بدلا أنه أى ، السهم الامية بالقيمة

 إنشاء ق التفكير عى الاموال أتحاب شجم وعدم المنافسة ابعاد شأنه من وهذا مثلا، إ/'٧

 بالقيمة قورن ما اذا لمهم الفائدة معدل فان ي كا الحال نزركت اذا أما• ماثة مشروعات

 رؤوس أتحاب تشجع الظاهرة هذ. قان كر- خلاأوأ/.'٢-. جدا كبرا ينا,ر ه الا-ية

 فى المتجانسة المشروعات هذه تكر وبذلك مماثلة مشرعات ى أ.والهم استغلال عل الا،وال

• الاصل امشروع عى البليغ بالضرر يدود مما العل

 نفس سيقاضى لانه المدام يفر لا الك.نية بهذه الفائدة ومدل أنخةاض أن وم&وم

 أو لمهومه الاممية القيمة بزيادة الانخفاض هذا عن سيعوض انه حيث من السابقة باح الار

. عددها زيادة

 الربوات: لأبهم يل بجمر اال رأس ريادة

 كبرً المدل هذا وكان سنة، كل ى ثابت معدل عل سازًاً الوجودات ا-ملاك كان اذا
 كثيرا تل أرقام الد:ين من عدد بدد اأبزانية ف تظهر اموجودات هذه فان ، الحيطة ق زيادة

 أعوام عشرة فاية فقاه عام كل إ/١0 بنبة الباى اتملكنا اذا أخرى وبعبارة القيقة. عن
٦٠ لدة ها بأس لا بهالة اللبان هذ. تبق أن بمجوز أنه مع ، تقريا زرا المياى قيمة تصبح

 هذه الى ولا .ا فاذا• وغيرها والعقار والأثاث لات الآ يختص فيا وهكذا, منة٧٠ أو
 الى ونعود ك.شراً الأرباح تتضخم وبذاك أخرى، اترلاكات إجراء عكن فلا الذ.جة

 إعادة الى الشركات تلجأً اأزق هذا من والخروج• السابق البند فى البها أشرنا الى الاخمطاار
 ى الا المثال من تضح6ك كثرا مالها رأس بزيد وبذاك الاول تقدر

٢٠٠٠٠٠٥
٥٠٠٠٠٥

٢٥٠٠٠٠٠

 خصوم

 اا، رإب
 داتنون

{ ه٠٠٠٠

 ق

٧ ه ه٠٠٠
٢٠٠٠٠٠
٩٠٠٠٠٠

٢٥٠٠٠٩٠

 أصول

 وعقار أراض
 وآلات أا
 نك

 بضاعة

 مديذون
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 ولااث١0٠٠٠٠٠ والعقار الأراضى التاريخ ذاك فى المقبقية القيمة كانت واذا

- ، يأى6 لزانة صبح٦٠٠٠٠٠ لات والا

٢٦٠٠٠٠٠

٥»+٥٣٩

 ه
٣١٠٠٠٠٠

 خدوم

 اال رس
 دا:ون و٤

 إ ه» ه٠٩ ه

٦٦٠٠٠٠٠

٧٠٠٠٠٠

٠٣٠٠٠٠

٦٠٠٠٠٠

٤١٠٠٠٠٠

 أمول

 وعقار أراضى
 سم إم,

 لات وا اثاث

 بنك
 بضاءة

 مديذون

 بزيادة أو الهم الامو.ة القية بزادة وذاك ازادة. طذء طقًا الال رأس يدل مم
 المنانة اخطار لفمها عن الشركة تستبعد وبذلك الذكر، السالفة بالطريقة الاسهم عدد
• الها أشريا الى

: اطال رأس افا

 قد اشركة امؤسدبن أن الأمان من فرة بعد يتضح ماً ء:د المال رس انقاس ينظرن
 من الشركة ك م البب لمذا وأنه ، كثيرا الشروع عاجة عن تزيد أدوال عل حمارا
 ة٠ ه٠ الى الاراح مع تتواز لا ذثيية أروعا علهم وزعوا أهم أو ، الداهن عل أراح ويع

 الاخرى المشروعات وزء

 كارت اذا أو• أمماا الى الاسهم نمن من جزه رد في تتلخص الاقاض وطريقة

 فتعان ، باقية الأقداط بمض هاك وكانت الأتس.ط طر.بق عن قدتم الاسبم ف الاكتتاب

 الامية المهم قيمة ونخفض ، الباقية الأقماط هذ. الى حاجة ف ليت بأها ماهها الشركة
: قبة الا المزانية اتنظر الاك. تباء(



 خصدوم
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 أدول

1 ٠٠٠٠٢٠٠

٣٥٠٠٠٠٠

 المال رأس٦٠٠٠٠٠٠

 داث:ون٤٠٠٠٠٠٠

 ومبان عقار

 بضاعة

٣٠٠٠٠٠٠ ٢٠٠٠٠٠٠ باقية( )أنساط مداهون احترامى

١٨٠٠٠٠٠٠

٦٠٠٠٠٠٠

١٨٠٠٠٠٠٠

 بنك

: ى كالآ ازانة فتصبح ه٠٠٠٠٠٠ الى ماها رأس مخيض الشركة قررت قاذا

 خصوم أصول
٩ ٠٠٠٠٠١٥ اال رأس٦٠٠٠٠٠٠ وم.ان عآار«

 لا

•٤٠٠٠٠٠ بضاعة ٥··٠٠٠١ دا:ون4

٠٠٣٠٠٥٠ احتياطى٠٣٠٠٠٠٠ نث
 و

٣٠٠٠٠٠٠}١٣٠٠٠٠٠٠

 هؤلا. عى الباقية الاقساط عن استفذ:ت الشركة لأن» ماهون ه بند بذلك فيخزق
 اشركة ر>ها الي البالغ قيمة ج:ه]٣٠٠٠٠٠٠ بقدار» البنك« وينقص ، المسامين

 حاجها. عن زائدة اعتبرتها والى ، ااماهن
 ، تبعر أو غص دون الشركات عإ,ا تقدم الى الهينات منن ليس المال رأس وخيض

 ، المشروع تمدد أخطار مما ينجم كان اذا عا لاءرفة ماوية دراسة يسبقا وأن لابد بل
 الى المال م جز رد التالى أو التخفيض ان من كدوا يأ أن علهم بالادارة فالقا&ون
 لهم الأف-ل يكون و«الا ، بسلام القبلة الأزمات اجتر.از ق عقبة يكون لا سوف المداهن

 الأعال ك:وسيع بالفائدة علهم تعود أخرى مرافق ف االد المال هذا فثر ولشروعهم
 المال رأس سيكون و«ل• المضونة الناجحة الشركات وسندات أسهم شراء أو تهديها أو

• ممكن رج لاقهى ومنتجاً ااشروع لأعال اجو، كى من كافيا التخفيض بعد يتبق التى
 المال رأس بانقاص انه وى• كرى أمية ذات سألة المسائل هذه فوق ه:اك ان بل
 و«ولاء ، والموردين السندات تدب وأ كاللااثنين ، ااشركة تجاء لاغير الذى الضان ممه سيقس

• ووافقهم دون لانجيزه البلاد من كثير وقوانين ، التخفيض علية الي ارضاء بعين ينظرون لا
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 ق ينشرون الصعوبة هذه عى وللتغلب. علبه ةدم الى الشركة مقاضاة ق الطق وتمهم
 تمود الى الزا! وشرح له الداعية القوية الا-باب بيان مع التخفيض عى الشركة عزم الحف

 -يد.ح بالعكس بل بأى، جس ان الدائنون عليه يهرس الذى الفان وأن ، منه المشروع عى

6ء بانا,ه كز} الدروع ركز

: الا'تفاس طريفة

 بالانقاص الخص الادارة مجاس اقتراح عل الء-ادية غر العمومية الجية وافقت ما إذا

 باحدى الة-رار تنفذ وجب ، بفائدته لاقناعهم الجهور عى اللازمة البيانات وأشرت
 ي

: تي:ين الا يقتن المطر

 الأمهم ءدد تقليل-٢ أو ، المهم الامية القيمة -تخفيض١

 اقى الشركة بغم وختمها الأمهم جع وجب الأولى الطريقة عل الاختيار وقع فاذا
 بقيمة أصدرت الى الأمهم أن الحالة هذه فى ويلاحظ والتاريخ. الجديدة اقيمة ع.، تبن
 قيهم\. تفيض يجوز لا .مر( ى جنهات٤) القانون الأدن الحد تاوى إية

 أمم الفاؤها ااراد الأمهم البورصة من تشترى الشركة فان الثانية الفاريفة اختيار حالة وف

 ، ذلاك عن لهم الاءلان بعد بيعا ى ا)اغبين الداءين مر الأسهم شراء ويكن تعدما،

 اخففت قد الدوقية اقيمة كانت إذا خصرمًا البورصة من اشراء تفضل الشركات ولكن

. العملية هذه من الشركة فتربع الاممة اقبهة عن

 جديدة أمهما الساهين إعطاء يقفى الشركة من قرار باهدار أيضًا امدد نخئيض ويجوز

 جهة، من الما«ون فيم( رغب لا الو-يلة هذ، أن غير• ٤:اكون لا بالنسبة المدد ق أذل

. أخرى جة من المديدة الأمهم وطبع المسامين شذ إ" ق كبراً عناء وتتات

 سويًا، قتين الطر الى- مصاجة ذاك ق ما أن رأت اذا- الشركات بض تلجأً وتد
. واحد وقت ق الأسهم وعدد الاسمية القيمة فتخفض
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 الثالث الفل

 خسائر وجود عند المشروع مالية

: السارة ما> ى الروع ريمد الى ادغطار

 نناج عن تقض قد وحدها الظاهرة هذه فان المشروع ميزانية فى خساز ظهرت إذا

 الذن لماهون حم تشاخينlل ا وأول. الهاى افلاسه الى النهاية ق تقضى وقد بل ، للاناية وخيمة

 فاذا ، عام كل نهاية فى رضيهم أرباح عى ا±دول ف مهم رغبة المشروع تشيد ق ساموا

 بالزانية ذررت النى الفاز لان غرم يبتعد الرج بأمل واذا مما، شىء عى يحصاون لا بهم

 :يمر حى أخرى أعوام اقذاء منن بد فلا المقبلة، الأعوام أرباح مر_ دادها من بد لا

 يرع المركز هذا فى فه يجد الذى المام أن وبديهى لدم. رج مرف لشرو،م
 الأوراق سوق ق وتجزثة جلة تباع الشركة هذه أمهم نزى وبذلك ، أمممه من النخاس

 اال رأس ويصبح ، الامة قيدتم\ دون وتنخفض ، أسعارها تربط طلب. من {ا وليس
 وتزداد ، الاتمان ونعدم المشروع ف الثقة معه وتقل ، الدائنين ضان ويقل حت.قيًا، لا صوريًا

 تفاء-ر الم(ية وف ، الممل دولاب وقف ورجا ا، والمورد.ن الشركة مع المتعاملين خاوف

• تلافها الى سيل ولا الكارثة

 ، علاقة وإياه بطه ز من واكل ذاته للمشروع الويلات مصدر إذن مى القساز هذه

 اانك هذا به وتف:ث الشروع أرجاء فى تتفشى الجرثومة هذه زك الادراك >نن من وليس

 ونعمل لاء:ه عى فنجاذظ ، حو\ من البيت وتطير مهدها ى قتاا المدواب من بل ، الذريع

· التصدع من بناته صيانة عل

: مطا الا هزه لاس-قبماد السبيل

 اليزانية من الخسارة رقم غدو أن «و ، الشريفة الغاية هذه إلى اوصول القويم والسبيل

 الاطمثتان إلى تدعو بجهالة الشروع بعده وبار الحيف الشبح ذك فختى ، الطرق من بطريقة

 يسمح بقدار اال رأس انقاس مى ايزائية من الهار لازاة الارق أفذل وادل. البال وراحة

• الشروع ف الجهور ثقة غية عى بساعد معين احتياطى وبتكوين الماز بتغطية
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:- آى& التجارى المام نهاية ف حالها كانت شركة أن فرضنا فاو

 خدوم أصرل
3 ٠٠٠٠٩٠

1٥٠٠٠٠

٤٥٠٠٠٠

}٤٠٠٠٠٠

 المال رأس

 دفع أوراق

 داثون

٤٠٠٠٠٠ ومبان عقار
٥٠٠٠٠} أت ن4

4٠٠٠٠٠ بضاعة

٣٥٠٠٠٠• مد'  إ-ون

٢٣٠٠٠٠ نك  ي

٨٠٠٠٠} خساز

1٤٠٠٠٠٠

 الصحف فى نشرت تم لداهمين النوية العمومية الج..ة عى الزانية هذه عرضت فاذا

 الهجيع ملحة ومن ، قدمناها الى الأسباب كثيرا المشروع .لامة عل بجى فه ال±،ور عى

 أخرى ميزانية تصو عى يعدلوا وأت الخسارة أسباب الادارة بجلس أعضاء يتدارس أن

• الناس عل امرضها
 الأمرل باستهلاك وذلك أيضةً( الشركة أقدام تثبيت عل اعم-ل ينبى الحانة هذه ق

 التدارس بد الادارة جاس فاذاعهم• يليه التى العام فى أرباح اظرور تقدًً م:اءبا املاكة

 يقس أب وجب ، بالخصوم احتياطى واامار الاول واحملااك الخاز إزالة عى والبحث

:- يأى6 ك الميزانية تصح وبذك الثلاثة البنود هذه بجوع بقدار ال رأس »٠ م ه ه و ة"+

 خدوم أمرل
٦٠٠٠٠٠

٠٠٠٠٥

 المال رأس

 احتيالى
١٠٠٠٠٠ الاستهلاك( )بعد وعقار مبان
٨٠٠٠٠ الاستهلاك( بد) أ;ا

\٥٠٠٠٠

٢٥٠٠٠٠

٩٠٥٠٠٠٠

 دفع أوراق
 دالنوت

٠٣٠٠٠٠

٣٥٠٠٠٠

٢٢٠٠٠٠

 إ٠٥٠٠٠٠

 بضاءة

 مد:ون
 :ك

١٨٠٠٠٠:- يأى6ك وزعت جنيه٤٠ ر·٠٠. بقدار قس اال رأس أن تقدم ما وتدير
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 ه٠٠٠ و. الاثاث لاسملاك٧٠٠٠ و. والقار؟ الباى لاسءلاك١٠٠٠.٠ الحائز؟ لازالة

 اختيالى لتكوين
 وفلاعن خاز، ها ايس لان قناية جيدة جاة الشروع تدور الجديدة الزانية هذه

. الطوارى· عند لاستخدامه به بأس لا احتياطً} بها فان ذلك
• ملاذ"ا عى والممل ال±ارة أباب فى النظر وهو آخر، واجب علهم ذلك بعد
 أوعدم قا>شة، زيادة المال رأس تقد.ر كزيادة ، ااروع داخل تكون قد الهدارة وأسباب
 لتاى اللبدة جدا منيرً الأول كان أن اثابت المال أس مع المامل "الال رأس تاب
 وجود امدم أو: ااشروع تنظم أول-و، ، الادارة لدو. أو ربها. يذج أ يكن لا بجث
 ، جديد اختراع اا,ور أو ، بجى حرب كقبام خارجية لاسباب تكون وقد فعالة. مراقبة

 قوية لمنافسة أو

 الطر.ز هزه مزايا
 حنن أسامه كان اذا أددً يذير لا ورة الذ إالعطريقة اال رأس قيمة خنيض أن الواقع

 اليه وزاح بشل ركة4ثلا حالة إظهار «و المزايا هذه وأولى الزا:ا. من كثرا له أن بل ، الية
 ميزايما بواسطة الشركة حالة عى يحكوا أن تعودوا ءامة والجهور واداثون فالسا«ون. الميع

 عل الكل{$ الاحتياطى، يثل رقم بها وكان الماز، من هذه خات فاذا السنوية.
 عل اللإي وأقبل ، واتام بروة فيه فرى الأعال وت الصير. وحسن باللامة الشروع
 يدود مما ، الأراح واتاج ا±ال تحين عى نداءد ±ك لا ااواءر هذه وكل. معه ات.اون

 بدوا· سواء الكل عل اميم بالهير
 مة ليس أنه ادام٠ و ، الحير ها يةصد دام ما المارقة هذه تنة.ذ ق يعارض لا والقانون

 الأعضاء هؤلاء يقرد ألا هو القد-اون يطلبه.' وكل الاداوة. مجاس لأعضاء شخصية منة.ة
 حتى غرعادية عمودية جع.ة فى مجد.ين ء.ه المادين موافقة من بد لا بل اأصير، بتقرر
 بضرورة السماءين اقاع المجاس أء،. براءة تنار وعنا. ماونiي. اs عم عى المماهون يكون
 ذك لمم تم ما فاذا ثائبًا. رخاء أعوام ستكون المقبلة الأعوام وبأن ، أولا التعديل اجراء

 ف هو التحوير بأن اذين الد باقناع أ.ليهم ، الشركة ومصلحة .تنا-ب's الأزائية و>رووا
. الميع مصلحة

 إ]سه



- 9٧٨-
 يظن قد ا±قيقيبة. المسهم قيمة ناجية من المدمين يضير لا الال رأس ة.ض ان ثم

 تقس لا القيمة هذه أن والمقيتة ، الأوراق سوق فى القيمة هذه يل ز عل وسل أه
 بالشكل الميزانية حورت ءا إذا أما• اليزابة ق خسارة باور كثيراً تمس لكنها ، بالتخفيض

 يدعو بشكل الجور أمام ظهرت الشركة حالة لأن الارتفاع فى تبدأ المهم قيمة فان اأوصوف

 قوبن قاب عى المدا«ين عل توزيه»ا أصبح الأرباح ولأن ، للاط.شان

: لمركز دفار ف الشنبم
 بد لا امادية غير .ومية٠ ا الجية موافقة وبمد المحورة اأبزابية تصوير قبل انه الواضح من

:- بى اليوم.ةكا قيد يكون المتقدم المثال فى• الدابات دفاتر فى انعديل اثبات من
 له منه

 كوربن: .ذ الى
 والخمائر الأرم ه

 ة
 والعقار اللبأى ه

 الأثاث ه
 الدام الاحت.اى«

 الدال رأس من
}٠٠٠٨٠

 ز٠٠٢٠

٠٦٠ ء٠

 ن٠٠٠·

٠٤٠٠ •

 تدو: يكن وبذلك ، المختصة الحاات ى الأس:اذ دفر الى القيد هذا يرحل مم
 فيه الرغوب بالشكل الجديدة الميزانية

 ،م الأخرى ااستندات وق الابتدائى المقد ف المال رأس رقم تغير يهب ذلك وبجوار
 منم\ لكل الامم.ة القيمة انقاص أو عددها بانقاص وذلك ذاما الأمهم في الا:يير اجراء

: أغر طربة:

 ال±اسرة الشركة مع التعاون ق ق:ل مصلدتبم ان والدا:ون السندات أعجاب يرى قد

 تضيع وإذاك ، اشرارافلامه-ا الى النباية ق يؤدى قد االأى الذى ركزها احراج من بدلاً
 ا.٠ كبير جزء يضيع الأقل عل أو أموالام

 فيا. بأسهم الشركة عل التى الد.ون ات.دال طريق عن الذلة هذه في يأى والتعاون
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 فاذا ، الحالة يدرسون و منهم فريق دعوة عل بناء السندات أعراب ومنهم الدائنون فيجتمع

 لتنفيذ يازم ما لاجراء الادارة مجلس الى بذلك طلبًا قد.وا العملية هذه من نفمبم لهم تبين ما

 رأس من جزه لتضحية المسا«ين قبول شرط عى الاجراء هذا قباون لدا:ين أن والمادة

 مها يقرب أوجا ال#ارة وتدار وتخفيه اال

 الآنية الميزاية الى انظر

٥ و٩٥٠٠

٢٥٠٠٠٠٠

٧٥٠٠٠٠٠

 خدوم
 الال وأس

 داأ:ون٩ لا

٠٣٠٠٠٠٠

٤٥٠٠-٠٠

٧٥٠٠٠٠٠

 أمول
 خفة أمول
 >سار

 ،نم واحد مليون الى مليو ه من المال رأس بتخف.ض حاله تعديل بمجوز امشروع هذا
 الدان باعطاء وذلاك ، ملابن٣ ليصبح المال رأس الى الدا:ي مر_ جنيه ميون٢ تحول
 من» داوب« بند وزول الحارة تزول وبذاك دينه قدر عى أسههً]

: تزى6 الزانية

٠٣٠٠٠٠٠

٣٠٠٠٠٠٠

 خدوم
٣٠٠٠٠٠٠ المال رأس

٣٠٠٠٠٠٠

 أمول
 غزائة أمول

 فلا والا ، التعديل هذا يم حى الاجاع الدا:ين موافقة من بد لا ، نظرية وجهة ومن
 عا.ه يوافقون لا الذين لان الآخر، دون لبمض بالنسبة التعديل ينفذ أن الء-دل من يكون

 بوافةون الدا:ين بض أن الآحيان يدض ق ي±اءد اله غير. وافذوا الذن حساب عى يتةدون
 'اساءين كبار من الغالب ى يكونون وهؤلاء الآخر، ابمض رفضه وو حتى العدل اجراء عى
 آخر اعتبار أى قبل الشركة ناح ممe و الوقت س فى

: تاث: -طر:٣

 القد.م مالها رأس نض بود جديدة أمهم بإدار الخاسرة الشركة حال نحسين يجوز

 بد فلا الكاملة الامية بالقيمة الجديدة الأمهم اصدار يكنها وحى ةها. الى الخسارة جقدار
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 لأسها تجد فان وإلا ، الشركة حالة الى ال#ور بطمن حق أولا الال رأس نخفض من لما

• مكتبين من الجديدة
 لمتا ما رغ التشاؤم الى تدعو لا المالية حالها كانت اذا الطريقة هذه الى تلجأً والشركات

• الجديدة الأمهم ق كتاب الا إمكان ييشر الملال السوق وأن ، خسارة من
 قيمة بم الث ه•• الى متسم جنياً ه٠٠٠٠٠٠ عن عبارة شركة مال رأس كان فاذ

 قررت واا جنيًا،٢٠٠٠٠٠٠ خمرت التجارى عاما نهاية فى وام} جنيهات، ا٠ واحد كل

 الف٢٠٠ إصدار وذلك ، ال±ارة هذه وتدار المال رأس زيادة اللازمة الاجراءات عل بعد
 بقيمة أولا تخفيضه دون المال رأس زيد اذا احلة، هذه ف فانه ، جنيمات ا٠ سعر سهم

:- ي الآ اطأ في الشركة تقع وأن بد فلا ، الهدارة

= الا-بم الحقيقية السهم قيمة تكون يادة از قبل

 )الحارة(٢٠٠٠٠٠٠ المال(- رأس ه)٠٠0٠٠٠
 جمان1 د

 الاسهم( )عدد ه٠٠٠٠٠

 أن مم• جنيات١٠ بسعر الجديدة الأسهم فى أحد يكتب أن عكن فلا ذاك عل وبنا،
 الإديدة= للأسهم القيقة المهم قيمة

 ا±ديدة( الزياد:)٢٠٠٠٠٠٠--٢٠٠٠٠٠٠-٥٠٠٠٠٠٠)
 جنيهات ارا0٤=

 جديدة سد+م٢٠٠٠.٠- قدعة سهم٥٠٠٠٠٠

• كتاب الا من الجدد المكتتبين أيةً( يمنع ما وعذا

 قمتها بتخفيض أو الأسهم بعض بالفاء الفارة قيمة أولا المال رأس خفض اذا ولكن

 خذ فاذا هى-6 اسهم الحقيقية القيمة فتبق جديدة أسهم باصدار زيادته أعيد تم الامية،
 هكذا:- المركز بكون الخسارة جقدار الاسهم عدد

٢٠٠٠٠٠ (إ-٢٠٠٠٠٠-٥٠٠٠٠٠).
 جمات١٠=

 جديدة سهم٢٠٠٠٠٠-+- المدد غضبة قدعة سهم٣٠٠٠٠٠
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 وهذه حيح. أساس عل ومبنيًا مكنا الإديد كتاب الا يصبح وحدها الطريقة وبهذه

 الاية القيمة تحت البورصة ف الأسهم أسار هبات اذا ما حالة في أية( تطبق القاعدة
 أولا القدم المال رأس تخفيض من ل«ا بد لا اه بمتق ، جديدة أسهم اهدار الشركة وأرادت

. الهبوط هذا بقية

: فانرن فبر شن
 الشركات بعض اليه تلجأً ما القانونية القواعد مع تتناف واى الخطرة الاجراءات منن

 المسا«ين عى توزع أم\ ذك من• التضليل طرق عن جدد مكتفيين لاجتذاب الهارة

 جديددة أسهم وجود عن تهان ذاك وبمد مريا، ريء الجددة الأسهم إصدار قبل القدماء
 د القب.نية المهم قيمة لأن ، الجدد المداهين فظيع غبن فيها العملية وهذه للاكتتاب.

 ش وه-ذا أرباح. بهةة دفعت الى بالمبالغ ثانيًا واخنضضت ، ال±سارة وتدار أولا اخفضت
 العقاب مائة نحت يقعون وأعضاؤه ، عنه مثولا الادارة مجلس وبكون القاون به يسمح لا

 المشروع تظهر مزبفة ميزانية بنشر وذك امشولية هذه ضد هؤلاء ي±:اط قد أنه غير• بسببه
 ، الموجودات لباق جداً طفيف استهلاك وباجراء عاليًا تقدراً البضاعة تقدر وذك ، جيد بجال

 غمهاً. بدلا أرباح ظهرت ر؟ا بل التقية الحار تاءر لا الاحنيالية الطرق وبهذه
 الأعوام ميزانيات بقارئة وذاك ، منه الجديد المكتتب يحرس أت ينبغى التضليل وهذا

 وكفية الأصول عى عادة يعمل الذى الاسملاك مدى ل:مرف الأخوة الزانة الساقة
 يدتشم أن فيه ذلك فهم اهكغب يتيسر لم اذا أو ، وغيرها امالبة والأوراق لبضاعة تقدر
• الوضوع ق خبيرا

 ابعت: -طربة٤
 يطاب أن الادارة لجلى برادى قد ، خدارة أصابتها التى الشركة فى الآلية ال±لة :حسين

 الامم.ة التيمة زيادة دون الأسهم من يلكه ما بقبة مسام كل من المال من إضافً] مبلة]
 الى الأموال هذه• المساهمين من قليل عدد يد$ا الى ال±امة الشركات ى وذاك ، لمهم

 فى قيد ويجرى• البنك ف ووع الميزانية من ف:مى المهارة بها تهك الطريقة مذه مع4ن
- هكذا: ذك لاثبات الدفاتر

 والهماز الأرباح الى الينك من



- ١٨٢-
 م ميم

• أهيه وتشوه كثير؟ قدره من تةص الى الهد-از عاهة من المال رأس يسم الوسيلة بذه

٠ ه٠ ه<٠»• ا ت:نيذ اللازمة الماهين جع .وافقة عل الذول سيل ق كيرة عابة معوية هناك لكم,

-: ترين الآ يقين الهار أحد الشركات تسلك الصعوبة هذه عى واتغاب ، عليًا القرار هذا

{ واذا• منهم المطاوبة الزيادة أهاا تدفع م الى الأمهم الاحم.: القيد.ة -تخذ.ض١
 نخة.فها كننs ولا القانون قرره الذى الأدن اطد حى لا-بم الامة القة لأت ذلك يكن

 الأسهم هذه مض فتلغى

 أ-ممم يل كندو ، امطاوبة الءلاوة أمحاها دفع التى الأسهم معينة امنيازات اعطاء-٢
 الأخرى الأسهم قبل الاربإح من معينة نسبة ك&عاشهم أو مثلا، ممتازة أمم الى

 عمومية ججعية في الج:.من الماهدين إقناع الظروف هذه ى عادة يجاول الادارة ومجلس
 إنقاذ فيه الخراب من الشركة اقاذ لأن وذقك مصلحتهم، ف هى الطلوبة الزيادة بأن عادية غير

 مe تلحق سوف اى الخسارة فان ازيادة دفع عن امتنعوا اذا وأمهم ، الضياع من اصالطم
 فقهم دوا عل والخول الميع اقناع يحتمل الحاوة وبهذه دفهه. الطاوب الجزء من كبر أ ستكون

 الرابع الفعل

 الما رأس استهلاك
: ماهرا«سرورك

 شخص الى ه•• ب فيمكنه ، إليه ،،ه قيمة رد طلب المشروع وجود أث:ا، اسام لايجوز
• الهالة إلتمفية عالة ف إلا أمحها إلى الأهم قيمة برد يقيد لا والمشروع ، آخرإذاأرد

 نجاح ق أعالها كت اذا الا-مة الاسهم قيمة رد من معينًا مشروء( يمنع ما فة أيس أنه غر

 الواقع ف هو الذى- الاحتياطى من أو ، باح الار من المبالغ هذه زد أن شرط عى باهر،
 يبق وهكذا ، ال رأس منن صرفًا بجرز لا ولكن- السدن مدى عى تو.مت أراح عن عبارة
. املاه رغ المتبقية لقيمته وحاناً( سلها المال رأس

 تحدل الى الشركات ى مالها رأس ا-تملاك كها٤ اى الشركات ان البان عن وغى
 مشا ويون الأعوام مر عل ي,ا؟ عام كل ق منه قطا نحجز والى وفر، رج عى سنو:]
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• الأبهم ا-تم«ك احتياط أوه» الماضية السنوات من مرحة أرباح« عنوان نحت جسا

 بكها فلا قيلة أرباحًا تتج الى تث أو أرباحا تتج لا الى ا±ركات أ.ا• ءم» داحتاط أو
. الكيفية بهذه مالها رأس امهلاك

 أ،و وهذا ، المداهن عى الااكة الأرباح نزيع إلا الطق.ةة ق هو ما والاسمالاك
 إحدى ميزانة كات فاذا االى. الشركة ركز ق يؤز لا وبالتال ، المال رأس قيمة فى لايؤز

: بى ا مالها رأس من جزء املاث قبل ا±ركت

 خصدوم

٥٠٠٠٠٠٠ المال رأس٢٠٠٠٠٠٠

٨٠٠٠٠٠ دالون٥٠٠٠٠٠٠
٣٠٠٠٠٠٠ احتياطى( )أو مر=ة أرباح١٨0٠٠٠٠

 أصول

 ومبان عقار

 وب:ك صد:دوق

 مديذون

٨٨٠٠٠٠٠ ٠٠٠٠٨٨٠

 لأصبحت أعهاا الى القمة هذه برد مالها رأس نف الشركة هذه اسرلت فاو

: إى6ك ميزانيها

٢٥٠٠٠٠٠

٢٥٠٠١٠٠

٨٠٠٠٠٠
٠٥٠٢١٠

٩٣٠٠٠٠٠

 خصدوم

 المادى المال رأس٢٠٠٠٠٠٠

 امسهث««٢٥٠٠٠٠٠

 دانون١٨٠٠٠٠٠

 ا:الى( )أو أراح
٦٣٠٠٠٠٠

 أمول
 ومبان عقار

 وبنك دندوق
 مدينون

 الى تجز:ه هو له بالنسبة >دث ما وكل ، القيمة ق :غير{ الل رأس ان ذلك وتير

 ، اتلاكه تم الذى المال ورأس بد( فها يماك الذى) العادى المال رأس. نوعين
 مرف ما قيمة وهو٢٥٠٠٠٠٠ ج.لغ نقص الب:د وهذا ، والبنك الصندوق مس قةد التذ.ير أما

 وتابل ف الخدوم في الاحتياطى» أر الاراح« بند ونقص ، المد,لكة الاسم لأمعاب
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 قرنا منانة عن بأبى؟ المكس بل ، الحركة مركز ق إؤر لا ايتدبن هذين في والذ:ي.ير. ذك

. أراحا وفرة عن الناتو: الالية

: المارة مال> ى وففبفر امال رأس ا-ر,م«ك بي الفره

 اسا.ق الأصل فى الأمر. يابس لا حى ألحالتن بين الفرق الى هذا الاشارة من بد لا

 التخفيض هذا أن ويلاحظ ، خسارة ق الأروع وقوع حالة فى المال رأس تخة.ض طرق ذكرنا
 بمن اليه ينارون لا الدندات وأتاب الدا:ين فئة وان ، المال رأس من جز.ً إلا لامس

 تدربها، كله اال رأس يتناول الا-مالاك فان اال رأس ا-هلاك حالة ق ولكن ، ارغى
 لديهم يكون لا السندات أمراب أو الدانين فان الى الشركة ثبات عن يم لكونه ارا وأنه

. عليه اعتراض

 المستهلكة الاسهم .ن بدلا» انتفاع اسهم ه الاستملاك عند عادة يصدرون فامهم لذك
 الاروف هذه ى انه حرث ، الاستهلاك من تلحقه قد الى الحارة عن المسام :موض وذلك
 ثم لسسام، بالنبة خدارة وهذه ، الأمب.ة قيمته من بكير أعى الدبم المالية القية تكرن

 هذه له يعوض الاتفاع فهم. الأرباح تتاى من سيحرم أه تاجية من أخرى خسارة
 رأس نخة.ض حالة ق ولكن. معينة أرباح عى الحصول ى الحق يدطيه لأنه الثانية ال±سارة

 هذه الانتفاع لاصدارأسهم لاعحل خداز، وجود المال

 صعوبة لا وهنا ، شركة ا:ظاى الفانون ق اال رأس استهلاك امكان عن ينس وقد
 غير العمومية الجية الى المجلس فلجأ اص هذا من القانون خلا اذا لكن ، ذك تنفيذ ق

 بذلك قرار لاخاذ ااهدين العادية

: الا-ررمرك {رى

 قيمة رد تكى كبيرة جاهزة مبالغ الشركة لدى وجدت \-اذا6 الاسهم -ا-,لاك١
. انتفاع أسهم غما بدلا وتصدر الاسم جيع تدتلاك ان فلها ، واحدة كامرة الامية الاسهم

 وقت ق الا-م بجيع قتد&ك الكبيرة امملية لهذه نكى لا الحاضرة البا" هذه كانت واذا

 أقساط =ل الباق وتدفع فيد:» من جز.اً مهم لكل تى انها ;متق ، أفساط عل ولكن واحد
 الدفع ع مقدر,ا بمجدب مةلة
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 ق انه فى وتتاخص لهواتا. الشائعة الوسيلة مي هذه- بالاقتراع الاسهم -استلاك٢

 ثم ، السحب بطريق الا-بم من مميئا غدداً منتم,ك اا الشركة تملن تجارى ام كل نهاية

 عنزا. بدلا انتفاع أسهم وتهطيم لأربابها الاية قيمتا وزد ، سحبت الق الا-بم أرقام تعلن

 كه المال رأس استهلاك يم حى عام كل فى العملية تعيد وهكذا

 السبل مب انه الادارة مجاس برى قد- الاسهم شراء طريق عن الاستهلاك-٣
 اجراءات الى تاج لا الملية هذه لأن ، يلغها مم البورصة من الشركة أم شراء الى الالتجاء ٠ا.• ا. ه٠٠ مع

 الا-بم تثرى( الشركة أى) أهى ، شىء ى الشركة تقيد لا ولاها ك:رءا، كثرة داخلية
 من سنة في المالية الظروف تاءدها لم اذا ذاك عن وشتنع ، حاضرة تقود لديها كان اذا

 ى تدريهًا ترتفع أم أ-.ار لأن ، كثيراً اباتين 'أساد.ين تفيد يقة الحار وهذه. السد:ين
 ء,ا بدلا يدى لا الوسبلة بهذه الملقاة الاسهم ، هو6 يق اال رأس لأن وخاصة البورصة.

 مال رأس ان فزض فار. الأسهم من أقل عدد عى .وزنا اال رأس ويصبح ، اتفاع أمم
 ى اشرت الشركة وأن ، جنيهات1٠٢ م١٠٠٣·٠ الى مقم جنيه١٠٠٠٠٠ هو شركة

١٠٠٠٠٠: يأى٤ك الباقة للامهم الحقيقية المهم قيمة فتيح -رم١٠٠٠ السنين من سنة

=٨٠٠٠-١٠٠٠٠:=. يليه اذى المام وى جنها١ ارا= سهم٩٠٠٠ جنيه:
 تن دفع اريق عن الأسهم شراء رم أصله عى اال رأس تق والشركات وهكذا.١٢ ر٥

 لكا٠ المشتراء الأسهم وتصبح ، اللأال رأس ق بؤر لا وهذا ، الأرباح ن0 ااشتراه الأسهم
 المجرور. أيدى بن تداولها يصح لا لها وعفوظة ذاما لشركة

: اانا٠عم استغر أو الامنباز مشروعان ق

 ، المعادن من وغيرها والبترول الفحم مناجم لا:;لال تؤسس التى الشركات ميزانية فى

 بقم الأصول ق الوجودات ض تفار ، معينة ادة حكوى امتياز عى ت=ل الى تاك أو

 فاذاً• معينة مدة بود لاشركة بالنسبة صفراً قيدتم\ تصبح الأول «ذه ان حن فى ، كرير:

 الذ:از_ة والأجهزة ككلباى ، أوحوه عيه قامت التى المنشآت فان ، موارده من امنجم نضب

 اذا كذا ، المكان مغادرة الى الشركة وتضطر ، الفا:دة ة٤ عد تصبح. وغيروا والقضبان

 مياه أوشركة ترام أو >ديدية ك شركة الى حكومة من منح اذى الاءت,از مدة أتهت

 مقابل بدون الحكومة الى عادة تؤول الشركة موجودات جيع فان ملاحية قناة أو نور او
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 ازاثةه. بالموجودات« اذن تميم} يكن الوجودات وذه الامت.از. شروط عله ماتنس حسب

• ع٠-»٠ ذشا حج والتبصر، ا±كة عل قاتمة ا±الية امشروع سياسة تكون أن .تم الفظروف هذه فى

 ،ويصدح اأشروع عى الى الديون تستحق الامتياز مدة أواماء المنجم موارد نضوب ءند انه

 وآمت ، الهام الأر هذا الادارة أغفا فاذا فورا. الاداء واجب للأمهم الاممة القية رد

• مشومة عواقب له جم خماً ق ااشركة

 وات ، ججنيهً ه٠٠٠. .الها رأس شركة ان ف,ض ، بالأرقام المركز هذا ولشرح

: يأى ك& كانت السنين من سنة فى ميزايها

 >صوم أمول
٤٠٠٠٠٠» زاثة ه موجودات اال رأس ع ه٠٩٠ ه

٠٠٠٣٠٠

١٠٩٠٠

٠٩٠٣٠٠ دانون

٧٠٠·٠٠

 أخرى ه

 ، تدربه(» ازالة ه الوجودات هذه باسملاك هذه تتم م اذا ، الشركة وجود أثنا، فز

 بل ، الأخرى الموجودات قيمة جنير:٠٠٠٣0٠ سوى دها يبق لا المهاثية التصة.ة عند فانه

 الى نقصت فرجا ممي جدار عام كل اقيمة تقلق اموجودات هذه لأن ذاك من أقل

 المالوبة ا#صوم اتغطية تكي لا ااذثية القيمة وهذه ، ا:صفية وقت تقط جنبه١٠٠٠٠٠

 اذا حتق ، الالخرى لديون جنيه٢٠٠٠٠٠ و الساهين جنيمأ ه٠٠٠٠٠ وقدرها الشركة من

 تفعل أن تستطيع لا فام\ المداهين وأملت أنعط عليها الى الديون سداد الشركة هذه أرادت

 بل ، الميع حقوق غنظ الى الءادية الطرقة يدق لا امشروع هذا ذان أخرى وبعبارة• ذك

. الق جيع٩ مه تضع أ.م افلاس حالة ى يقع

 من تحميا مالية سياسة انفسها نتت أن تأسيسها بد، منذ عليها ي:مين الشرروءات هذه م:ل

: الاتية الطرق إحدى تختار أن ويكنها خطار. الا هذه

. الموجودات بقم المساس عدم مع اح الأر منن الأمهم -اسم«ك١

• بالأسهم المساس عدم مع بإلتدرج» ازاثلة« الموجودات -املا٢

 بالتدرج الوقت نفس في الأسهم واستهلاك» الألة3 ا« الوجودات اعلاك-٣
 مهما. لكل

 ق فانه الأولى الطريقة الشركة اختارت فاذا ، واحدة نتيجة الى تؤدى المطرق هذه وكل
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 عى ما لسد كافية الباقية الوجودات وتص-ير القيمة مددة كلها الأسهم تكون مدتها نهاية

 الدون من الشركة

 صفراً تصبح اتصنية ء:د» ازاثلة ااوجودات ة قيمة ذان اثانية الطريقة اتبعت واذا
 الال رأس قيدة رد كافية الشركة لدى ت تا الى باح والأأر الأ"خرى المرجودات وتكون

 الديون وداد لا=اها
 واحد وقت فى السالف:ين يق:ين اطر تطبيق إلا هى م\ اثاث» والطريقة

 اقاسى الفصل

 الاقراض

 الام:بة ادمرال
 رأس حساب ي تدخل ولا امشروع يد:خد،ا الى البالغ جيع الأجنبية الأموال يقصد

 منام وفي• اطرق من طريقة بأية المشروع افرضا الى الأموال ى أخرى وبارة أو ، المال
 في وخاصة ، المال رأس بادة ز من خرًاً الاجتية الاموال هذه عل الدول يكون الاحوال

• بنجاح تعمل الى المشروعات

٢٠٠٠٠٠ هو الناجحة الشركات ن0 شركة مال رأس كان اذا انه تقول تقدم ما ولتفسير
/.١ ه و.دل أى جني.؟٠٠٠٣٠ وتدار ا±وسط ق سنوية أرباح عى تحصل واما جنيها
 بنفس ع.،ا تعود أن كن٤ الشركة ق المستخدمة الأموال زوادة أن لا اتضح إذا الشركة فذه

 ولغ ازيادة هذه خدرت فاو• المال هذا تقرض أن مدا=:ا من فانه الذكورة الأرباح
٠٠٠٢٠٠ تكون اللستخدمة الأموال فان ، سنويًا ،/1 بدمر افترضتا جنب}٠٠٠١٢٠
٣٢٠٠٠٠= أجنبية أموال٠٠٠١٢٠-+ مال رأس

 الأجنيي.ة الأموال فواثد منه يمخمم جنيها٠٠٠٤٨ قدره مباها1 ه ومدل هذه تتج

 وهو جني(٤٠٨٠ مبلغ تق جنيًا٧٢٠٠/=١٢٠٠٠٠٦x أى/٦ بعرر
 قدر. جديداً معدً أنتج قد(٢٠٠٠٠٠) المال رأس يكون وبذلاك ، الصافي الرج

 ./وأكار٢0
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 من يلاحظ ،غرانه البحتة الحساية الوجهة من أو النارية الوجهة من مقبول اتشير هذا

 من لسبب الظروف تبدات اذا لأنه لخار، يض تدر فيه الاقتراض هذا ان إدارية وجهة
 مواعد فى أقساطه سداد أو القرض فوالد سداد عن البيت وتجز ، الطارئة الا-,اب

 من ذانه لذك حكيمة. إدارة كل عنه تبت.د أن ينى الذى المحاور فى وقع فقد ، الاستحقاق

 البيت حالة يلائم'٤ الداد طريقة نرتب أن ببغى قرض عقد ق النظر ء:د اله كان٤ الأهبة
 مقدرة أساس عى الاقساط قيمة تحدد أن ذاك وطريقة. والحيطة اتحنفظ من كثير ف الية

 التطام يكن وبذلك ، امجاف السنوات ى ولكن ، العادية الد:ين ف لا ، الدفع عى البيت
• الا.شان بدين المتقبل الى

 الفائدة، معدل وقيمة القرض مدة عى الاجنية الا.وال عل الصول اريقة وترتكز

• الأ.وال هذه استغلال كن.ة وعى ، الداي .ملى اذى الفان ووع
-: أنواع ثلاثة الى الفرض لهذا الاقتراض ويقسون

 تقريًا شبور ثلاثة مدة فى تدديده بقصد: قصيرة لآجال الاقتراض-١
 شرور وستة شرور ثلاثة ين تتراوح لمدة: متوسطة

 شرور ستة عن تزبد لدة: طوية

 ز

»

»

»

- ٢

 ى٣

 لآجال مما الاقتراض اهشروعات يمكن الى الصادر كل نذكر أن وسعنا ي وليس

 انى فالمحال• منها المشهور هو الآن كه سنذ وما ، متمددة الصادر هذه لان متوسطة أو قصيرة

 من أو ، خامة باتفاقات الأفراد من عادة تقترض الأشخاص شركات أو واحد فرد علكها

 بعض و ، التجارية المحلات بضان العملية هذه تقبل التى المصارف من أو ، الشركاء س

 ون المال نجدع النسيج مصانع شاهد انجتره وفي بفوائد. مالية ودائع وغافيها0 من تقبل البيوت

• الصنع داخل بنك بوخظينة هذه وا{اة تةوم فعى ، عيا :تةق وفوائد لآجال شخص أى

 أو الصناى للتسليف اتجارية الصارف أو الصناعة امصارف تؤس البلاد من كثير وف

• متوسطة أو تصيرة لآجال التجارى

• كبيرة لبالغ ويكون عقارى ضان تقد.م بضرورة فيمتاز طويلة لآجال الافتراض أ.ا

 يقدم ولا ، عامة التجارى المحل أول بضمان أى بسيهاً؟ التد.ف هذا يكون أن النادر ودن

 عذواً يكون تأن لما، وبطمثنا اليت الداخلية بالأحوال عالا كان إذا إلا ذاك عل أحد
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 هذه غير وق الأوام. عل به ومتصل الحى لفس فى يقم أنه أو به يكا أوشر ادارته ججاس

. مماوم عقارى ضان تقدم داشًا القرض يشترط الخاروف

: التبس فثرة ى ادفانى مطر

 تأسيس عمد الاتاض بطريق الأ.وال عل ال±صول يجوز لا الأ>وال جيع

 ، المشروعات إشاء ى استغلالها بجوز لا المقترضة الأموال ان ، أوضح بعبارة أو ، ااشروعات

 ق استلالها ينبى التى القروش عقد ق التفكير يمهوز حى أعوام بضعة افضاء من بد لا إل

 مأمونة الحكيمة السباسة هى هذه• المامل الال رأس إى باذاقها وذاك المشروع مالية ين

 زالت لا لأ، مالاً، تمرض أن {ا فليس التأسيس فترة ق زالت لا الى البيرت أما• الدواقب

 يعرض أن يريد لا المقرض ان والمفروض• القدر كنة فى ومصرها التجربة دور فى

 إدارة حدً وايس• بعد مصيره يد م حديث بيت إقراض ى مترددًاً فترا. ، للضياع أ.واله
 تديره اذى ااشروع أن عا مع القرة هذه ف الاقتراض الى تلجأً أن البيوتات هذه مثل

 اقدر. كنة ق معلقا يزال لا

 الأموال نستخدم التكون الحديثة المشروعات مض نزى أخرى جوة ومن ةe من هذا
 ومنن ا ابت مال كأس أى أوآلات مبان أو أراش كشرا. التأسيس علية إام ق الفرضة

 ويل الأر أول ف عاال أ&و ربها لات:ج اثابت المال رأس أن إذ الهار، ينشأ هنا
 سيرها، يدرق ، عق،ا ى ثقيلاً ترل>جرً الى كالداية وع المشر فصبح البيت حياة اطلاًطول

 ردها من بد ولا ، فوالد عليًا يدقع وأن بد لا الىينزضا فالأموال والأراض.، ويجلب{االءل
 التامل، المال رأس إلى بذا .ذت قد لأها ربها له تتج لا أها حين فى الأيام، من بوماً

 التكوين الحدثة البيوت لأن وذك ، تجارية وجهة من خاسرة ععلية حى ممجوءها فى فالعملية
 الاعلان فقات وخاصة القرة هذه ق نفقا\ لكرة زقارآ كير و.دل صافة أراحًا عادة تتج لا

 إ/٧ أو/٦ و.دل ماف.؟ ربهاً ينتج الذى التجارى المشروع فان السبب ولهذا. والدعابة
 ولكن ناجحا. مشروعًا يعد تأسيسه من الأولى الحس السنوات ق المام المال )رأس بالنبة

•/;٠٨ أو ،/٧ جدل سنوية فائدة عنها يؤدى يقرضها الى الأموال فان ذك من بالرغم
 حالة كل ق بالمارة عه ستعود أ,ا يتضح ذك ومن



١٩٠

 تعاق السبب وهذا ، النشأة الحديثة المشروعات عى الاقتراض يحار ثالث سبب وهناك

 ، والأعال المال رجال من عذر له يلتمس لا المشروع حياة بدء في فالاقتراض الحل. به.ة

 لبيت فتنشأ ، واشكوك الايية اثارة ءل باعثاً أبًا يكون و قدمم ووضع يكون :لمكس بل

 الأمر أول فى عنه الا:ماد ينبغى اذى الاقتراض هذا جراء من ترضيه لا مرمة

·٠,4 'م ه٠ لا : المامل اطال رأس الى "مها بغى4ب الفرمة الأموال

 التى والأموال المال رس بين تفرقة ت.رف لا القدوة لدشروءات االبة السياسة كانت
 احية أية فى ترظية,ا يصح أموالاً نظرها ق كت فكا,ا ا-جمالها. بطريقة بج:ص فجا تفرضا

• ة ه»» به' فر} امدشة امشروعات لأياب جيًا خابر قد الدياسة هذه خاأ أن غر. واو،امش±روع من

 و ، جديدة .وسات لانشاء الأ.وال هذه استخدام الصواب منن ليس أنه اقتنعوا تد الذن
 كان إذا أنه القرر «ن وأصح٠ الاحت.الى»« بوظيفة فتقوم القبلة الطوارى، لقابلة ءاطلة تركا

 في إلا أتعط العامل المال رأس فى توظيفه تد ذلاك فيكون المال لاقتراض عاجة ثة
. خامة ظروف

 عن مقداره لقص كافية أراح انتاج عن اجزاً أصبح الما«ل المال رأس أن تبين فاذا
 يجأر ما كثيرا انه ثم. انقص هذا اد الأ.وال اقتراض المالة هذه فى فيمكن ، المناسب الحد

 قاذا واجبًا. أمرً تعديله يصبح وعندئذ ، وخارجية داخلة جززات العامل المال رأس مقدار

 هذه ومن جديدة. أمم إصدار أو الاقتراض طريق عنن تكا:ه فينبى ا±قص تأثر قد كان
 وصعوبة ، الآجل البيع ق والتوسع ، ه العمل وازدياد ، الشروع مدة طول:- الؤزات
• وغيرها البضائع أغان وارتفاع ، نقود الى الأخرى الأصرل حويل

 شأ,ا من المشروع مدة فاول ، العامل اال رأس زيادة تدعوإى الؤرات هذه كل
 وهذهادما.ة. القديم بدًمن الحدث تصريف إلى والى و.ه» السلع اتاج ى التور مجاراة
 وا-تخدام علان والا ابيع وأساليب لبضاعة توزيم طرق أن كا ، إضافة أموال إى ±:اج
 ق الد،ل ازداد أن .تم كنير: أ.والا :يتاب واتقان تقدم الى &انهاج ر,الر-، اليلا،

 البضاع،ون ن٠ كر أ كبات بشراء إلا يأى لا وذك ابيع، -قة وسميع =ل يشجع الشروع
 .اله رأس من كير جزء منن البيت حرمان .مناه جل الا البيع ق المال.والتوسع إل الماجة تشأ ثم

 الى الاخرى الأصول يل حر وصعوبة٠ النقص هذا سد هذه وااة فين.فى ، مينة٠ لمدة العامل
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 بأ.واله اشترى قد الييت كان فاذا ، البه الماجة عند اللازم المال إياد ق بة ال.و معناها تقود

 اذا أنه يد ، تقود الى نحويها بمل لا هذه فان ، مبان أو عقار أو أجهزة أو آلات ااثفضة

 أمهمًا به اشترى قد كان ذا أو ، فائدة عنه لتقاضى مصرف ى الفاض المال هذا آدأودع كان

 الى الأمر يحتاج لا وع:داذ. بسرعة اذقود عل ا±ول الذلة «ذه ى فيمهل سندات أو

 ابذام أثفان ارتفاع جراه منن كان غيره أو كرب بجى ظف قم اذا وأخبرًا• الاقتراض

 ، البضذاثع هذه من العادة الكيات اشراء كاف غير ال٠امل الل رأس فيصبح كبيراً ارتناءا

• الاارف اذا نتيجة المال اقتراض إذن ويصح

 فائدة عن يتساءلون الذن البا>:ين بوض من المسألة هذه بمجدوص اعتراض يقوم وقد

 ، النةس هذا لسد الاحتياطى يستخدم لم اذا انه قاثاين ، الفاروق هذه فى» الاحتياطى« وجود

 معام ف أنه وهو ، بيط السؤال هذا عى وارد ؟ تكويه ذائدة وما ، وظ.فته إذن ى فا

 هذاً وان ، والعاملة ما الثابتة ، المامة الشركة أصرل ى دونةً( الاحتاكى المال يكون الأحوال

• منه ادقس يسد أن يكن حنى حاضرة نقودًاً ثل٤ لا الاحتياطى

: الفرنى فياب

 أن بد إلا الاقراض عل واذق لا أ»و ، أمواله المجازفة الى لايل القرض أن ساوم
 يجوز فالغرض شخصيًا. يكون تد اذان وهذا ومدونا. كافًا ي.تبره اذى الفان ابه يقدم
 اذا إلا الفان ن0 النوع هذا المقرض يقبل لا وهنا. عاليه الذى لادن كفان شخا يقدم

 ل-ير بهدن والتجارية امبة الأسواق فى القرض شهرة نم\ ، خامة أركان فه وافرت
 وفوق ، كل الأ الوجه عل :.رداته بالقيام وشهرته ، بنجاح العل عى ومقدرته ، والمريرة

. القرض قمة اداد فبةs ا±امة :لا»٤ أو ب: التجار وجوداته٠ تكون أن يجب ذاك
· الخصوص عى لأفراد الماركة المحال ق الشخدى الغمان لهذا كثيرة أمثلة وتشاهد

 ارم ، شخى ضان لها بالند.ة يقبل ولا عينى ضان فهو الشركات ى الءادى الفان أما

 اموف والضان• خاصة مملكات ه شريا الفمان يكون ما عند الأشخاص شركات ف إلا
 ، عقاراً او ، مالية أورقًا أو ، خام مواد أو ، زراعية محصولات أو ، باعة يكون أن يجوز

 تد:خدم الأ>وال ب»ض وف• لةرض كفان امة المحل أول تدماى رقد. أوآلات ، أومبان
• الفرض هذا ، اادجلة والماركة ، الاختاع و>ق ، البحرية لددن .والس و ، النأءيين بوااس



- ١٩٢
 حق ، القرض مقدار من أعى الدوقية الفمان قيمة تكون أن ينبنى الأحوال ججيع وق

 عادة يسمى القيدتن بن والفرق• للضياع القرض من جز يتعرض فلا الدوق فى ءانزات اذا

Le maree  بالهامش

 فاذا• الأسواق فى التغيير الفان قمة تمرض بجدب قيلا أو كيرأ يكون الهامش وهذا

 مدة تكون وأن كب.برً الها.ش يكون أن فيابى لات كالا الا-مالا«ذد سريع الفان كان

 اذا فانه عال كل وعى• القرض سداد قبل الفان استم«ك لايم حتى قصيرة القرض

 أن إلقرض عقد فى عادة يشترط القرض فان ، الأسباب منن لسبب الفان قيمة اختضت

 اقترض شخصًا بأن فرض فاو• ال{امش بنبة داءً( يحتفظ حتقى الأنختاض قيمة القرض ي:ى

 يكون فهنا جنيه،١٢٠٠ القرض بوم قيمها مالية أوراق بضان جنيه الت مباغ آخر من

١١٠٠ الى الأوراق هذه قيمة نزات فاذا جنيه. للأاف/٢. بسبة أى جنيه٢٠. الهامش

 فالرض وإلا ، حعاه عى الماش ليق مالية أوراقا أوf نقد جنيه١٠٠ يدفع أن عله الدين

• الصاق ابع تمن من دبه واستخلاص حالا الأوراق يع ف ال±ق ه

: "فبار، ا«قنزافى

 القمود هو وهذا ممينة، لمدة المال ن0 م.لذً أقرضه فتد لأجل رضاعة ا:اجر دورد باع اذا

 التجارية المعاملات النقرى إلع.ود جثابة الماضر الوذت فى أصبح اذى التجارى بالاقتراض

 أصبح التجارية الاسرة أعضاء من عذو كل أت بحيث شرايينها جيع ق تغفلاً وأصبع

 الانقار. كل البيه منقراً

 >ول م ، مواضع مال .وأس التجارية حياتهم يبدأون الذين التجر:ة تجار الى الظر

 بالكامل، غها يدفع م البذالع هذه أن تر ، خازنهم وفى حافم ق اكدسة اب.اتم الى بمرك

 أو الجلة جار منحه الذى نقان الا بنذل كله وذاك ، الدفع تحت كيرة مبالغ هناك أن يإل

 البضائع من كبيد ز،4مب لمصنع مديًا تراه بدوره ا-لجة وتاجر الصغار. التجار لهؤلاء ااوردون
 مر

 شراء موردي,ا من الصناعية والمواد ا±ام المواد يشترى خر الا هو والصانع• حوزته فى الى

 ، وظاثفرم اختلاف عى الاسرة هذه أءضاء بين متصلة الحلقة هذه تشاهد وهكذا آجلا.

 لاجم ا:جارى الاأغان هذا ولولا. البيع وتشيط الأعال تسهيل ق المجيدة آثارها وتشاهد
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 ى صالهم من اس وهذا ضخم، مال رأس لديه يكون أن صانع أو تاجر أو مشتر كل عل

• الأرباح نبة قت المال رأس تضخم اذا لأنه شىء

 منحلشةى البائع أن بونى ، الاقتصادية الفرورة تحددها الاقتراض من النوع >ذا ومدة

 مقدرة بحسب وآجالها قدها تحدد أقساط أوعى فايها، المن يدد البيع كافية فة

 فعليه "ثيا، علها الاتفاق قل جيداً المألة يدرس أن الأخير هذا وعل• الدفع عى المشارى

 كية م الأدن المد ولعرفة ، والآجلة القدية لي.ماته الأدى المد للمرفة دفاء الى .رجع أن

 الكية مقدار ي:ضح ومرا• المصروفات مجوع وكذلك معينة فترة فى اه ترد التى النقود

 الاتان مدة نزيد لا الغالب وف عليه. ما اسداد استخدام\ يكنن التى النقود هذه من الصافية

 لان الكبيالات استال طريق عن عادة وتم ، نادرة أحوال ف إلا شرور ثلا:ة عن التجارى

 التاجر لتعرض وإلا الاستحقاق تارج ق عحم دفه,ا ولأن خامة، قانونية قوة لطا الكبيالات

 بضاعته يبيع الذى التجزئة فتاجر ، تحويا,ا يكن الكبيالات لأن نم ، وخيمة لعواقب المدين

 الى ،نم الصد:ع الى وهذا الذلة، تاجر الى تحويلها عكنه مثلا شرور ثلاثة بعمد تستحق بكبيالة
 يم1. ك±يرً أنه غر. الديون لسداد وحنة مهلة أداة فعى ، المنع اذلاك الهام الاواد مورد

 ق باءا الى البضاءة قيمة :قيد يكتي البائع أن أى ، الجارية الحسابات طريق عن الاثان
 مواعيد ق المالية ظروفه بوسب عليه ما المشترى يدد ذك وبعد ام±ترى، حساب عى دفاتره

 التما.ل أخطار من ب( الجارية-تمر الدابات فتح اثانية- الطرقة هذه الى يلجأون و ±ددة. غير

 حى الاستحقاق .هاد فى بالدفع يى لا كيباة ن عليه المسحوب أن يكى فاته ، بكبالات

 وهذا الكارثة. فتقم وهكذا الآخر دائن» الى وهذا ، دا:ه الى عليه ما وفاء عن الساحب يعجز

 من المصنوعة بضائم التوردن فان ، الكبرى الحرب قبل الارجنت:ين ى بالقمل حدث ما

 بناس التجرزثة لتجار وهؤلاء ، شرور ثلاثة لدة بكبيالات الهة لتجار يبيعونها كانوا الخارج

 ع±د ذمتهم ماق يسددوا أن على ، لأجل المدتهلك.ين الى يبيعونها التجزئة تجار ثم ، الطرقة

١٩١٣ عام وتلاه١٩١٢ عام حى المنوال هذا عى الأ>وال وسارت• ازراعة حاصيل بيع

 الى الكارثة واتصات ، الدفع عن المزارعون فعجز ، جام قات أ فهما الإراعة أديت وقد

"» والمستورد.بن التجار من هال عدد بافلاس الأمر واتى المستوردين

Financement. كتاب راجع(١) des Eatrepriees1تألف٥ .Vaas.1١٩٦ ص
 صن٩ و د
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: العارف من انلافاي

 تلواد فالمورد ، الصارف منن الاقتراض عى كره ذ سبق الأى التجارى الاقتراض يرتكز

 ينجز أموال عى لحول المصارف إلى بدوره هو يلجأً ، الدفع هة المصنع £نح الى الفام

 تقول حتى ا!صارف هذه إى مباشرة المختفة التجارة يوت و ااصام تلجأ .كذلك أعاله بها

• ي«وزها اللأى باال أنسها

 هذا فى مها يهد:ا ، ها تقوم الى الاساسية العدليات بمهب عدردة أنواع لها والمصارف
• الصناعية الصارف(2 و) التجارية المصارف( ه): اثنان الوضوع

 ومى ، الطاب تحت تسحب ما"ية ودا"لم الأفراد من أو الشركات من يقبل الأول فا:,ع
 م ء د ة

 وحيث• الايدأع بجسابات بسمو,ا ما وحى ، معاوم أجل بمد أو ، الجارية بالحسابات يسدونها ما
 لآجال أ.والها تقرض المصارف هذه فان ، السريع لمحب عرضة الأموال هذه غالبية أن

• يلة طو لآجال ترغها أن وقل قصيرة

 الأموال ومم-ا أ.والها تستخدم لأ"ا ذث. مجازفة كر أ فى الصناعية المصارف أما
 المصانع أعجاب إلى لاقراضها ، الج،ور يودء،ا الى وتلك السندات اصدار من علم\ تحصل الى

 ذلك كان سواء يشادون كا يقرضوه( الى المبالغ يوظفون وهؤلاء• أورلة أو متوسطة لآجال

 تنضب المالبةأن ابنك موارد أوشكت ما ذاذا• التوسع أو الانشاء أعال ق أم الاتاج علية في

 نائية، زالت لا أقرضتها التى المبالغ استحقاق مواعيد لكون أو الاقاض ى الافراط بسبب

• اضافية أموال عل للحدول جديدة سندات أو أسهمًا تصدر فاما

 إلى السافيات وتهدم أنواء( عى العمليات هذه بن تجمع اصارف من كثيرا أن غير

:- يأى ما تذكمها أرما ختانة صور وعى ±:انة بفانات النجارة أو الصناعة حترف

: التجارية الأصول بضان -الاقتراض١

 بانتقام الطرفين بين المءاملات وتال ، بك فى جاريًا حسابا متجر أو مصنع يفتح ع±دما
 أن فيجوز ، اليها واطأن لعميله االى الركز .مرقة من خلاطا ى البنك قكنن ازمان من مدة

 حد إى الجارى حسابه ق له تزيدا أ.والاً بسحب أن لعميله يسمح أن يقبل البنك هذا
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 الكشوف عى بالحب يمونه ما وهذا علها. يتةق :وة فاذدة متابل ق ، معاوم

(eoverغه A.)أصواف وفى البيت محمة حن ق يقثل اطالة هذه ق اابنك ضان أن ومفهوم 

 وغيرها المالية والأوراق لات والا والأثاث كالبضاعة الذ:لفة التجارة

: التجارية الأوراق بفان الاقراض٢

 هو أوسندات كبالات البيت {ا قدم اذا الاقراض إية تناول امدارف ودض
 وبلغ ويتددد دفعا. عى كافية مقدرة لهم شركات أو أفراد عى مجوبة فم\، المستفيد
 شرط ا.ا بمحتاج اى المبالغ يسب أن له فلترض التجارية. الأوراق هذه بقيمة القرض

 .ز-٨ أو. ،/٧٠- للأوراق ال±الية القبة من معينة مئوية نسبة عن جرء} ف تزيد ألا
 و:تبيد عليه المد>وب من قبدم( تحصيل المصرف هذا العميل بكاف ورقة كل استحقاق وء:د

 الأوراق خهم علية عن ختاف العملية وهذه. القرض قيمة من خماً طرفه ±ساه الصافي
 القيمة )أى ال±الية فيمم( كل الأوراق مقدم الى ابنك يصرف الثانية اطالة ق لأنه ، التجارية

 أنه ه:الك ما وغاية ، ألابك مديًا اميل يعتبر ولا( وااصاريف الفوائد منها ممطروً الاممة
. الاستحقاق و.ماه فى تحيا( عن البنك مجز الى الأوراق اداد ضام( يكون

: البحرية الشحن بوالس بضا -الاقراض٣

 وبجوها مصرفه الى البحرية الشحن بولية يقدم أن يمكنه الخارج من لبضاعة المستورد

 ولا البوايدة، هذه ق وامدكورة اليه الواردة البضائع بضا المال من مبلغ اقراض بقد اليه

 وفوائد أصل مر لأبنك ذم:ه فى ما سداد بعد الا المستورد الى البضاعة ملكة تدود

 البضاعة هذه من جز بيع على يفق المد:ورد أن الأحوال هذه ى اأتبعة والطريقة وماريف.

 يتم ذلك وبعد القرض، البنك الى المن سداد الثرى من يطب مم يي,اكا، عى أو
 لمشرى يدطيها و الباخرة من البضاءة بنم أن بواساها ويكنه البنك من البوليسة

: ازراعية الحمدولات بضان -الاقاض٤

 الأرض وحولات كة والفا والحبوب الغلال تجار يد:خدما الى الطريقة هى هذه
 لدافات ضانا أرضما فى يةر\ أو المقرض البنك شون ق المحاصيل يودعون فمم ، الأخرى
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 أهم بجوق منشوليهم، ونحت حاهم عى يكون المحاصيل هذه وإيداع طم. تمى الى
 المحصول أصاب واذا والنقل والرامة التخزين مصاريف القرض فوائد فوق للبنك يدفهون
 داخل يم والبيع• ذاك عن الناشئة الاضرار عن مؤولا البدك يكون فلا آفة لفته أو عاب
 تدفع البيع من المتحدلة المبالغ وجيع ، البنك مندوب بجذور المزروعة الأرض أوق الشونة

 رصيد. له كان ان له المتبقى الرصيد التاجر ويسثإ ، الطرفان يتعاسب البع نمهاية وف قينك.

: المالية الأوراق بفان -الاقراض ه

 اشركت سندات أو أمهما غلك الى التجارية فالحال للاقراض، ومرلة جيدة وسيلة هذه

 اليتك أرف الأوراق هذه فتودع• للاقتراض ضاكا تقديا يكنها المالى السوق ف معروفة
 الداد نمهأية وى الأقساط، من قسط بداد الوفاء عدم عند يعبا ق الحق وتعطيه ، القرض

 كل تقرض فلا قيمتها، من كاف بهامش لنفسها البنوك وتحتفظ أمحاها. الى الأوراق ترد
 بوات والكو السوق. ف الأسعار نزول احتال مقابل فى قلنا ة مها مشوية نسبة بل القية هذه
. النك لحساب لا المقرض ±ساب الذل بطبيعة نحصل القرض مدة يان مر أثناء تستحق الى

: الفاى الفران

 الدرع هذا لأن والأراضى، والمارات كمنازل العقارات بفان الاقاض إلى نتعرض لم
 ذاك العقارية. البنوك وى أخر بنوع خاس ولكنه الصناعية. أو التجارية البنوك ه تقوم لا

 القرض هذا فدة. الوجوه جيع من السابقة الأنواع عن بطبيعته يختلف العقارى الاقراض لأن

 الرهن أن .مم كيرة مبالغ حى الكيفية بذه تقرض الق والبالغ ، طويلة سنوات إلا دةe تقد
 إذا الوفاء عن المدين:4 واذا ومالا. وقاً تتطلب خاصة قانونية اجراءات إى يحاج ادقارى

 ، ازهن عقد اجراءات عن صعوبة تقل لا الملكية نزع اجراءات فان الأقساط من قسعط حل
. واشكالا تقدا تفوقا بل
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 السادس العل
 السندات اصدار

: صراء الد عن معرتم بنبقى ما

 لقابة أو متعجلة مالية حاجة لسد تصلح مترسعاة أو قصيرة لآجال تمقد التى السانيات

 الحصول لبيت أصلح فليس طويلا، البقاء لها ينتظر الال اطاجة كانت إذا لكن ، زائل طارى،

 نسبة عى عادة تحصل النى الناجحة المشروعات وفى. الندات اصدار من الأ.وال هذه عى

 تقاضى الاولى لأن ، جديدة أسهم اصدار عن اصدارا-:دات كثيراً يفذل ، الج من عالة

• الساهين عل فزع الى الأرباح من أقل عادة تكون ;إبة نا:

 دفع عى قدرته مدى جيداً يدرس أن امشروع عى المحم من السندات اصدار وقل

:- تحرج عسرأو دون مايأى

 لسندات السنوية -الفائدة

 آجالها تستحق الى لندات الامعية القيمة د-

 عليها المفروضة الخانة والضرائب الاصدار >-مصاريف

 سنويا يستقطع ذاك عى وبناء ، الال رأس من لا الأرباح من دفعها يمجب المالغ وهذه

 هذه متوسط تدد أن إذن علها الشروع فادارة• الفرض لهذا مبلغ الصافية الأرباح من

 بمجال ام:وسط وهذا• الدفع لتيسير ضانًا الرديئة السنين أساس عى النوية الصافية الأروح

 و.ان: ، المسامين وأرباح ، العام الاحتياطى مها عليها. سيوزع الى العديدة اوجوه الى

 السندات لأصحاب الخمة الفائدة سنويًا منه يدفع ذك مد والمتبق ، وغرها الادارة مجلس

• استحقاقها عند الانية قيمتها رد أى» السندات استهلاك« احتياطى وشكون

 بطريقة سندات تصدر التي فالمؤسسات ، الأذى من المشروع لايل الطريقة هذه بدون
 أن يكى إذ الملاك. ف واقمة لاءالة ، حسابي أساس أو مالى ترتيب سابق غير من جرافة

 ، الهاوية ى البت يقع حتى ، ادفع مالى استعداد يقابله أن دون السند، قيمة دفع معاد بجل
. الاقلاس هاوية ى

 معروفات هناك بل ، المتقدمة البنود عى قاصرة السندات إصدار مصاريف وليست
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 الوسطاء وعواة• السندات طبع مأريف وي• الحساب ق تدخل حتي معرتها ينبغي أخرى

< ة ث٠ د

 عل تادق الى المنة وضريبة ، الاكتا، علية لتمهل تتوسط التى المالية النقابات أو كالبنوك
 صرف فى رغبتها الفرية هذه الشركة تحما إذا بوزات الكو عى الدخل وضرية ، سند كل

 كدارة احتسابه لايحن التكاليف هذه وبجوع ، الند حامل الى كاملة الكوبون قمة
 نك ق الأرباح تقليل شأنه من أوذا• واحدة دفة به والذ-از الأرباح حساب وتحد.ل

 السنين من عدد عى اسهلاكه عى العادة جرت ولكن كبر، حدد الى السنة

 نوهنا فقد فما السندات اددار من المتحصلة الأ.ور ا:غلال ينبى التى الأبواب عن أما
 حق العامل المال رأس ى اسالها يقتصر أن يجسن أنه كرا ذ حيث ، الساق الفل ى عنها

 الأموال هذه استعال يجوز فانه. صامتة قاعدة ليست هذه أن عى ، الأرباح قيمة تزيد
 المشروع عى تعود الى التوسيدات اجراء أو آلات لشراء ثابت مال كرأس مم( أوجز،ا
• العديدة اااوارى، لقابلة مها كبير بجزز، بجتفظ أن يجوز أنه٤ بالقير،

 مرود من بد لا بل ، الشروع نشأة عند السندات إصدار يداغ لا الأحوال جيع وفف
 يمكن ذاك وعند ، أعاله ممه واستقررت ، خلالها ى استقر قد البيت يكون السنين من عدد

 من خرج قد البيت يكون حبث ، لامز=زع ثابت أساس عل السندات إصدار علية زتيب
 التجارب سنوات فعى حيواته من الأول السنوات أما والاستقرار. الثبات دور الى التجربة دور
 وطوراً ، قلية تارة أفى القدار، مزعزعة نكون فها اح والأر• والقرة المران كنداب وا

 ثابت متوسط إيجاد المستطاع غر من إذن ويصح ، الأحايين بعض ف تنعدم وقد ، كثرة
 السندات إصدار عملية ورتيب لاحتساب مقبولا أساما ليكون يصاح لها

 تدويًة ، مشبعة تغذية» السندات استهلاك« احتياطى تقذية يجدر ، الرخاء سنى وى
 توفير من بد لا أنه الادارة قدرت اذا أنه جوى. الشدة سنوات في امنمدمة أو اقللة اقتةذية

 يكون لا القدار هذا فان ، الأرباح صافى من تستقام ال:رض لمذا سنويً جنيه١··٠٠ مبلغ
 اسبب} حأتبالييت .أزومة سنة فرب. المقبلة الأعوام من عام كل ف الفان كل مدونًا

 ، مها المباغ هذا استخلاص يكن لا رفيعة أرباحا تتج أو ، بأرباحه ودى الحان ق يكن
 ى الادارة نرتبط لا ، ابغيض الموقف هذا من وتخاً الأر، ورتبك اساب، فوى
. ااستطاع اطد الى الامكان بقدر زيده بل القدار، بهذا الهير سنوات
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: الدنرات لادصرار الفائرء: الشر.ط

 القانون أت غير شروطه له تاون فكل ، المسألة هذه ى الحلقة اليلاد قوازين لاتتفق
:- يأى ما السندات لادار بشرط الممرى

 كان فاذا ، الاصدار هذا يجز الأسا.ى الشركة قانون ق نص هنالاك يكون -أن١
 الشركة. قانون بتعديل الصدوية هذه عى يتغلبون والكنهم الاصدار، يجوز فلا خل(م:،
 موافقها. عى والحدول اماديةاماهين غر العدومية الجمة عى المسألة عرض -ضرورة٢

 وأرد هو ما ممجب المدفوع المال رأس قيمة عن ا-ندات الأمية القيمة تزيد ألا م-

. شركة٥ انية آخر ذ
 فيجوز ذلك يتير لم فاذا• الأقل عل اربم بواقع لاكتاب ف اصرين -اشراك٤

 ة

• الشرط هذا عن التجاوز له بمجوز ك٤ا ، أخرى شبور ثلاثة كبتاب الا أمد إطالة الوزراء لمجلس • م ع ر

: المترات بها ندر الى الفو:

 ولكل مها. أقل بقيعة أو ، مها أعل قيمة أو ، الامعية باثيمة السندات اصدار يكن
 كان -اذا هpai ع- الامية بالقيمة تصدر فالسندات ، ظروف الثلاث اطالات من عالة

 باقبال تبشر جيدة المامة المالية الأحوال وكات ، اشركة بالنسة نوءه من الأول هو الامدار
• ج.يداً والمالى التجارى ركة2 اا مركر كان اذا وخامة ، كتاب الا عى وال٠ الا أ=اب

 ام ء

s الامية- قيمتم( كرمن تدربا التى أماال:دات e Mairا ees-««فتكونغابً]خاصة 
 لهذه المحمة انالدة معدل ويكون ، وفرة أرباح عى تحل الى الناجحة بثركت
 ، قب-ل من قما ث,اi سندات أهدرت قد الشركة كانت اذا ا٠ حالة أوق. مشجًا السندات

• المالى الدوق فى ارتفع قد ة٤ القد الندات هذه سعر وكان

 كتاب الا ى ال+بور ترغيب عى تعدل الشرقات فان ، الحاقة اااروف تتوفر لم اذا لكن
Ao- الاسمية قيمها من بأقل الندات باصدار «essous +« mair-يكسب الاريقة ويهذه 
 الاممية القية يقبض ف+و سنده يدماث ما ء:د أنه الأولى الناحية. ناح.تين من السند صاحب

 من أعى ون الةبق الفائدة مدل٠ ان الثانية واناحبية فعلاً. دأما التى اقي.ة عل زيد التى
 قيد:ه لند ه،/ جددل سنوية فائدة الند احب اءطاء تقررر فاذا ، الامى الفائدة مدل
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 الد:د صاحب على تعود التى الققية الااتدة فان• جنيه٩٦ بسعر وصدر جنيه١٠. الاممية

/.٥ و٣ بواقع حى

: المنات أنوع
-: نوعا الأمهم مثل ، للندات يوجد- الشكل حيث من أولا-

 اممية سندات )ا(

 خذما,ا :دات(٢)

• الى -تقسم الدخل حيث من ثانيا

ObIigRtions ordinaires ( محددة فائد: ذات سندات ا(

Obiig«tiors a 1oks ( جواز وذات حددة ذائدة ذات سندات(٢

obiigations pertieipantes ( الأرباح فى وتقامر محددة ذادة ذات سندات(٣

 تصرف ، ثابتة سنوية فائدة يتقاضى وصاجه ، الندات العادى النوع هو الأول فالنوع
 ين الآخر الحا:ين ى منه أعى الفادة معدل يكون وهنا. دفعتين عى أو ، واحدة دفعة له

/. أوه ٤/٠ حوالى عادة ويباخ

 أو;/.٣ ادة وتكون ، الأول النوع من أذل ، ثا:ة سنوية فادة يقاضى الثانى والنوع
• النصيب سحب عند الظ ساعده إذا غتلفة مالية جواز وارها4ب ويقاضى ،٠٣ ج ا·٠ ٩'٠٠٠\٠٠٠٥٦ ا٣٥}

 الية الجواز إى يتطلع إل ، السنوية الفائدة إلى عادة ينظر لا التوع لهذا والثرى

 ، المساويين م>ل ، الأرباح من متغيرًا شطرا السنوية القادة بجوار تتقاضى الثالث وانوع

. المغرية الفرض لمذا كافية أرباح هنالك كنت إذا

 وسحب النصيب سحب بين التفرقة ينى جواز ذات سندات تصدر التى الشركات وق

 الى القر لاظهار فو اثاى أما ، الجواز تكسب التى القر إظار منه القرض فالأول الاستهلاك.

 إزة الراج السند يعتبر الاحوال معظم وف لأحا. الاعة قيمها برد نهائيا تمهلاك

 العقارى البنك سندات مثل لصاحبه المجازة فوق الأممية قيمته وتمطى ، أيضًا متملكا
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: السرات اشرهرك

 أو ااشرة عليه تقدم ذاثاي ، الأمهم كاستهلاك اختياريا المسندات استهلاك لبس
 فيا لنف( كوت قد تكون أن ويشترط ، ملحم( وراء ومتمشية ظروفها بمحسب تقدم لا

 أجنبية أموالا تثل السندات لكن• الفرض لهذا وخصصته الأرباح من ججمته احتياطيًا سبق
 أرادت -واد ، الأيام ن60م بو الاداء واجب أ أعصابها إلى الأموال هذه ورد ، الشركة عن

. أم{ر« الشركة
 و.داد تأجرل بجى لنفها وتحتفظ الندات اصدار عقود ى الشركات غاط قد أنه حقةة

 تتبدل أيها أو ، لدقع كافية مرلة تطلب أوقد ، وقتئذ ماليها تعذرت إذا السند اس:حقاق
 ينى الذى التراق ااوقف من تغير لا المحاولات هذه كل ولكن ، جديد بند امستحق الند

 السندات إصدار ق التفكير وقت الشركة عى ينبى الأساس هذا وعى. الداد بفرورة
 الاية. قيمنها دفع أى ، لاستملاك\ الصائبة الخطة وضم

٠e) فالثانية• الخزينة وأذونات السندات بين التفرقة ينبغى وهنا CoisseBouنصدر(٩ 
 السندات لكن ، واحدة دفعة كاا تستحق الأمر غالب وى. قصيرة ولآجال صغيرة قم
 أو ، واحدة دفمة عى سنوات بضعة بعد وأسحق كيرة الامية قيمتها تكون(Obiieatiou )ق
 متعددة دأمات عل

 =ر اشثا السندات إصدار كان قاذا ، المشروع بظروف تحدد الا-ملاك وطريقة
 مع اقi الاستج يماد٠ محدد الحالة هذه في ، قصيرة مدة ى زوالها ينتظر المال مؤقة حاجة
 الشركة إى الأموال ودخول الحاجة هذ. زوال فيه نتار الذى اونت

 فالسبيل ، أعوام بض.ة تدوم أن ينتار الأقل عل أو ، داثة اال الدجة كالت إذا أ.ا
 اذا عام كل ق اصافة اح الأر من معروف مبالغ ا-نقاع هو الدات لا-نهلاك القوم

 ما الشركة مالية يمس وأن بد لا غديره طريق أى لان القوم الطريق هو وهذا• الفرض
 ان ذلك ذمى ، المتجمعة الأرباح غير آخر بند من المدتحقة السندات قيمة دنت فو خاراً.

 العدل عى ااشروع مقدرة أن بالتالى و. المدفوعات هذه بقيمة يقل سووف العامل الل رأس

 معه تد:تابع لا .الى جز الى الموقف هذا عرضا وروا ، كثيرا تقل -وف الارباح اتاج وعل
 الكثيرة المالية ,ددا,ا٠ ت منابلة
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 الطرقى:- هذه وأشهر الشركات تجتازها قد الى الاستهلاك أرق الى قبل من أشرنا ود

 محدد وي.اد فى واحدة دفعة السندات جيع -اسهلاك١
 نوية تف أو سنوية متساوية أجزاء عل السندات -املاك٢

. شهور ستة أوكل نة كل فى الاقتراع بطريق السندات من .مين ءدد امملاك-٣
 سنة كل ق للاستهلاك محدد مبلغ -تمين٤

 دفة ،6ك القرض قيمة دفع تقتفى لأمها وذك غيرها م:ل شائعة ليست الأولى قة وامار
 الفوائد تتل واثاثة الثانية قتين لطار ف لكن السندات. لجيع النوية الفوا«د مع واحدة
 أصدرت شركة أن فرض قاذا عام. كل ف تمراك بالمدد يقل السندات ءدد لأن سنوبًا
 كل فى فان ، سنة٢٠ عل تتبك ،/1 فدرها الدة جنه ا٠ واحد. كل قيدة سند١٠٠٠

 دأمه الواجب الأول القسط ويكون ، ذنط سندا .ه لمقدار والفوائد الامح.ة القيمة نسدد سنة
 هو: الأولى المنة ق

 جذهه جميه
 ب م

٥٠٠٠=٢١٠٠ ي X  سمدأ .ه أسهلاك
٦٠٠٠/=٦ بعرر السندات ججيع فواثد

١١٠٠٠= المجدوع

- هكذا: الثانية السنة فى القسط هذا ويقل
 جنيه جنيه

٥٠٠٠X=١٠٠ عي اي«  سندا ،ه اسهلا
 امي او•

 ه٧٠٠ إ/=٦ إسعر سذا٩٥٠ فوائد

٠٧٠٠١= المجموع

 الشركات م.ظم أن ق السبب هو وهذا قبا,ا، الى ع سنة كل ى الأقساط تقل وهكذا
 وليس متشابهتان يقنا الار وهاتان سنداها. لاك اسم ق الثالثة أو الثاني.ة الطرية-ة تتبع

 ذالاستهلاك اخاثة ق أ.ا. المتمدنة أرقا.ا الد:دات فم\ تسملاث انية3ث ا أن -وى فرق يد+ما
 القرعة بطريق يم

 وفرة حالة ى .نفلة طريقة فعى مزايا، ل{ا ليس الأولى الطريقة أن تقدم ما معق وليس
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 .دل أ.وال أتذ«ل -ن مشروع تمكن اذا أنه ى٠٢ الشركة. علما ت±صل الى الار!ح

 مدة طول اقترضها الى الأ.وال جي يدت.ى أن يةضل ا» كثر- أ :لاأو/.١ كبر-.
 الى الصافية الأرباح .مدل عن كثيراً تق-ل سنويًا عاها يدفعها الى الفواد فا ، القرض
 ويستمر ، ذلك بمد ،/4 مه يتبققى فاه ،/٦ بسعر لاس:دات فوالد فأذادفع علها، يمجصل

 السندات قيمة يدفع الداد ميعاد وحل اتهت ما اذا حى ، المدة طول الإبادة بهذه الانتفاع
• واحدة مرة كاا

 الذ-وائد ودفم الاستهلاك يستخدم تابت منوى مبلغ تحديد فةضى الرابعة الطريقة أما
٩ ،سرمي ب ، و و+٣ ه ه ه  اامام عن عام كل فيزيد ، المسماة السندات عدد هو هنأ يتغير واذى ::ير. لا المبا هذا

 يتكون البلغ هذا فان الرض لهذا يا سنو جنيه١٠٠٠٠ مبلغ شركة خصصت فاذا قبله. الذى
 م انى السندات فوائد(٢ و) المهلكة لدات الا.ة القيمة}١:-) عنصرين من طبًا

: هكذا- بالفرق يد بز الأول فالبند عام كل يقل اثأى البند ان وحيث. تهك
: الأولى السمنة ف

 >شم» دذده

٦٠٠٠ ،/=٦ إسعر١٠٠x اسند٠٠٠ السندات جيع فوائد
 ي ه

٤٠٠٠= جنيه ا٠٠٠ سندا٤٠ً لاسهلالك الأموية القيمة

١٠٠٠٠ المجموع=

 الثانية السنة ى
 جنيه

٥٩٦٦٠ =

٤٢٠٠=

٩٩٦٠=

 جمد

٥٥٢٨=
٤٥٠٠ =

١٠٠٢٨

 جنيه
 سي

 ،/٦ ب.ر ج'يهx١٠٠ سندا٩٦٠ً الباقية السندات فوائد
 عم

 جنيه١٠.x :أ٤٢ لاستلاك الاممة القيمة

( جنيه١٠٠٠٠ الد. من جنيم٤٠ً )يت.ق المجموع

• الثالثة الس:ة ق
 جنيه

 ع
/1 بدر جني» ا٠٠X س:دا٩١٨ الباقة السندات فوائد

 عر

 جميهx1٠٠ س:دأ٤ ه لاستهلاك الامح: ايمة

 المابةة( جنه(٤٠ الد منن تمم جنها٢٨ بزيادة) المجموع
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 التى السندات عدد هو الطريقة هذه ق بتغير الذى أن الساتة المليات من ويلاحظ

 ذكا٤ بالتدريج بزيد أ»و عام كل فى تستهلاك

 السمراث: استبراك

 كهر أ أوق السنين من سنة ى الندات استلاك وقت المالية الأحوال تمرت اذا
 دفعها، من لها خير الاس.تلاك الحمصة الأموال استبقاء أن لاشركة ترادى اذا أو ، سنة من

 صنف من ييرها استهلاكا يتقرر الى سنداهم استبدال السندات أسرب عى تعرض فعى
 بابًا الوقت ذلك ف لايجد را لأنه الاستبدال هذا عل مادة يوافق السند وصاحب جديد.

 هذا ق الاستمرار الى عي-ل السرولة لجرد أوانه ، الفائدة بنفس فيه الأموال الثمر آخر
. الفائدة معدل ق بزيادة الشركة أغرته اذا الأخص وعل ، الاستغلال

 صاحبه بجير السند استهلاك مي.اد حل ما فاذا ، بأمهم الندات استبدال كذلك وبجوز
 الادار شرومط ى عه ينص الحق وهذا• بأسهم تفي.يره أو نقداً الامم.ة قيد:ه اسهلاك بين

 ى الشركة أن السند صاحب رأى ذاذا ، القرض مدة طول ويستمر الند فس عى وبطيع
 أن يكنه قانه ، لسندات المحددة الفائدة عل وبو الأمهم تمرف الى الأرباح وأن فباح
. يشاء وقت أى فى أسهم الى سنداته تحويل يطلب

 تكون وهل الاستبدال وقت الند قمة عن السندات اصدار شروط فون عادة ونص
 وقت يالب بأن السند لصاحب ليس ، قانونية وجهة ومن. المالية القيمة أم الامية القيمة حى

 الاكتتاب تشجيع فى مها رغبة ، الشركات بمض أن غر ، الامة القيمة من كار الاس-لالدبآ
 صاحبه رغبة حالة ق الحالية بقيمته استهلاكه وقت السند تقدير عل تنص قد السندات ق

 السند فيقدر المكس كان واذا ، الامر.ة القيمة من أكاو القيمة هذ. وكانت أسهم استبداله
. الامية القيمة

 العملية وهذه ، المال رأس زيادة معناه بالاسهم السندات استبدال أن هنا ويلاحظ
 تقوم أن الاشركة ميسوراً وليس• طويلة وعلية قانونية اجراءات الى ، سابنا رأينا6ك، تحتاج

 فالشركة العملية هذه من والاتخاص. استبداله ق رغبة سند حادل أبدى كا الاجرادات بهاتيك

. السنة فى واحدة مرة المال رأس زيادة اجراءات فيرا تجرى للاستبدال سنوية مواعيد تحدد
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 السابع الفصل

 المالة الرقابة

: اب ا«دادة
 مى واحدة الكبرى الوسات ق ارئيسية الادارات بين من أن الثاى الباب ى جا،

 الذن الموةين عدد قلة رغم المؤسسة كان عى المحافاة فى هاما دوراً تلب الى الالية الادارة

 يع ووت الطرق بكافة المؤسسة مالية عل الحافظة بقد شأi ت الادارة هذه• بها يعاون

 تدرس لى أهى ، وأقاءه المشروع أجزاء بمجيع الاتصال وثيقة فى ولألك الواحى،

 ونفقاتها. مصروفاتها وتدرس ، الأقسام أو الأجزاء هذه إرادات

 أكر تتالب الأولى أن إذ والبيع الاتتاج ادارى مع خاصة بعنة الاتمال وثيقة وى

 الحدابات بادارة علاقها نكران يكن لا انه6ك الايرادات. ارثيدى الينبوع حى والثانية ، النقات

 لها والمجلة والمصروفات للارادات المنظمة ى هذه لأن

 ام( ذاك من ، باال القاصة التصمات تضع الى حى المالية الادارة هذه فان ذلك وفوق

 بالأءال ا±امة المالية التقارير وتضع ، التجارية الميزانيات مشروعات وفع عى شرف

 المبيعات تصله أت عكن اقى الدى الى المبيدات ادارة ورشد ، التوسع أعال أو الإديدة

 يتعداها أن ه ينبغى لا التى الشراء حدود ه مبينة المشتريات مدر امام بق الصار وتير ، الآجلة

: بى6ك باختصار الادارة هذه أعال تصور ومكن

 المالية الادارة
 ابن«

 ا١١
 ارقابة التنفيذ التصميم

- ا-=د،--٣-٠٣١١٣١١٩٠ د ، ا١١

١١١١١١١
 الاسهم الحسابات البنوك المصروفات الايرادات امليةعن التقارير مشروع وضع

 والسندات الجديدة الاعال الميزانية

 ابرادات مقابلة
 الاتسام ومعروفات

 منها لكل عىالقدر
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 المختفة المالية التصمات وضع النظرى تقدم ما بجوار الادارة هذه واجبات من ان وزرى

 اللأاصة التقارير صياغة وى التالى التجارى العام عن لميزانية مشروع وضع ق غالبا تثل والى

"" التجارى التنبؤ الى تحاج كا وهذه• المالية الناحرة من التوسع أعال أو ال±ديبدة إلأعال

 سيكرن ا التنبؤ قمد المختلفة والتجارية الاق:صادية الاحصاثيات إى الرجوع تطب الذى
 القريب الماضى فى حدث جا ذك ى مسرشدبن ، اذاحي.:ين هاتن من القريب المتقبل عه

• إنظام طريقا فى ساثز: الاقتصادية الدورة وبأن

: الزانية ع مشر

 المشروع وهذا اثنبؤ. هذا أساس عى التجارية اهؤة الزانية مشروع وضع ويلغى
 ، الميي.ات تقدر أهها ، المقبلة التجارية لمسنة الاوسة شاط واحى لكل تقدراً تذ.ن

 م ، أوا:.ديلات التوسيعات وأعال أنواءما، بكافة ونات والمر ، والاتتاج ، والا±ريات
. المنصرفة والقود الواردة بالنقود يخ:ص ماليًا تقدرا وكذث

 فجرد"" خامة بصفة الكبيرة لمنشآت النسبة العديدة مزاياه له عل الميزانية ومشروع
 وتمليه فها، يفكر وم عليه نخى قد كثيرة أشياء الى الدبر يرشد القريب المستقبل ق التفكير
. المناسب الوقت ى لها المعدة ويأخذ الفاروف هذه لملاقاة ليتأهب الفرمة

 ، مثلا سنة لمدة واحترامها اتباعها الواجب العمل خطة جثابة اليه يغار المشروع هذا ان مم

 لاستهدف والا ، عنها أحدم ينحرف فلا ، الرؤساء إاق ومه العام المدير :هرفات مقيدة فعى
 فها ارو.ا. أحد فيه بقع قد الذى الإل ضد الأمان حمن فى القطر، من كثير الى المشروع

. وشأه وترك
 معين برنامج بتحقيق والرؤساء الدر من تعهد الا القيقة فى هو ما هذا المزا.ة ومشروع

 مرم فدل ومن مشكوراً، أصبح البرنامج هذا أحدم ءنق فاذا ، الؤة ألحدة مم وذعوه
 ولهذا ، وظيفته مام تأدية عن عاجز رئيس اليه ينظر وأصبح ، المؤاخذة أباب عليه انصبت

 ه««

 التجارى، «التنبؤ موضوع لدراسة ، التجارية المشروعات ى العليا القابة ه كتابنا راجع )ا(
 ، التجارية الميزانيات٠ وموضوع

 ق العليا القابة ء كتابا من الأول الفصل فى بالتفصيل المزايا هذه راجع(٢)
. التجارية المشروعات
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 يحاول انه بل ، وتفكير جمد من أوى ما بكل كاملا الهدف الى الوصول يحاول مهم فكل

. مادى جزاء أيةً( ناله وروا السبق هذا شرف يال حى منه كثر اللأ اومول

 الى الحكومات .ن الميزاية مشروع تحذير فكرة نة.اوا قد الأعال رجال اب واوفع
 اديثة الد.اتير و.م. واقرارها لبجم\ الران عى الميزانية وأءا المالية وعاا مشر مقدما ترض

 ما

 البلاد حةظ وبذك ، فقط ابران عليه واذق ما بتنفيذ الحكومات تتقيد حى جراء الا هذا تقم

 الحكومات ببض تلبها الى الءق.هة الارتجال السياسة ثتيجة مالية كوارث فى اوقوع من تمسا

. حداب بلا الدوة أموال ف م:صرفة كازت لوأم،

 بهذا خاصة مؤانات :ا± ، تحضيرها وطرق الزانيات هذه أنواع بجث بمجال فى هنا ولسنا

 ه ا<- تقدر هو امشروع هذا تحير أاس ان هنا نذكر أ ورى الذر من انه غر ، الموضوع

 أساسها ، معروفة أصبحت انقدر هذا ومارق. الامكان قدر دقنا تقدراً البلة اليعات
. أخرى ناحية من الدوق لدراسة نتيجة ام::ظرة وا:فيرات ، ناحية من المدامة التجارب

: الجريرة مال الا عن اطا: الفار

 تقر.ر تقدم من تفيذه قبل بد لا ، ادخاله يراد جديد عل كل أو اانشأ: ى و-م كل
: أمرين ا-رفة المالية الناحية منن عنه

 ؟ المادية ا:احجة من به القيام الامكان من ا-هل

٩ امشروع عى المادى بالنفع عائد الجديد العمل هذا وهل-٢

 عيةة دراسة الى الحال بعابيعة يحتاج ام٠ اا المدر الى المالية الادارة ترذ.ه الذى التقرير وهذا

 الآخرى الادارات ومنن الحسابات ادارة من أرقاما ويتقون الشئون هذه ى ال±براء بتولاها
. السوق فى بها يةومون الى الحاصة الدراسات من وكذاك

 تكون الادارة تتخذها الى القرارات أن اذ التتار.ر، هذه عل كبرى أهية وبقون
 التقارير هذه فشل حالة ق االية الادارة مولق عل واقمة كبيرة مؤية هناك .ل عليها، مبنية

• المجردة القيقة بيان عن تجزها أو
 فى الادارة ت،ور لمنع كبيرة مامة جثابة هو الناحية هذه ق المالية الادارة عل ان واوقع

 التقارير فهذه ، دامية جروح البيوت من بكثير أحدت الى التجارية المجازفات في الا«دفاع

 من كر وآ ، والتقريظ بالبحث وتناولها إلا صغيرة أو كبيرة تترك ولا دقيقة فاصيل ذ تدخل
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٠"٠٠• ا أم امؤسسة دستور يجيزه المقترح الجديد العمل كان إذا عا العامة الادارة ترشد فهم هذا

. عنه ينى
 ال من هناك يكون لا فقد بالحير، الؤة عى تعود التى ا:افمة للأعال بالنسبة وحى

 حق ذاك إلى الأذهان تنبيه المالية الادارة واجب من اطالة هذه وف لها، بكى ما الماضر

 عندما كثيرا ذلاك وبجدث المالية. الناحرة استيفاء بعد إلا الأعال من عل عى اقد٠ ا: يم لا

 من البيت بجرم آجلا يًاً كبيرة كيات بيع أو ، البضائع من كيرة منقات شراء ف الد.ر يفكر
• اضافية أقسام أو جديدة فروع انشاء ى يفكرون عندما أو ، طويلة لمدة أشا,ا

 من الجديدة الأعال ينتار عا جانية اقرنت إذا إلا وافية تعد لا التقارير هذه ومثل

• ال±سارة أو المكسب هو والفرق ، مصروف ومن ابراد

: واقاءم: اافر ادموال عل الرواج

 ذاك من. أخرى واجبات علها بل الأعال من تقدم ما عى الألية الرقابة تق:مر لا

 حصار ضرب يذ.فى أنه به المسل من فأنه ، المنصرفة والأموال الواردة الأموال بمجمر يتعلق ما

 أيهًا. العمليات نظافة حيث من ولكن فقط قيمها حيث لامن ، الاموال هذه حول ويق

 التأكد بب ، بشيك أو تقدا أتان سواء ، منها يصرف مبلغ كل أو الزينة الى برد مبلغ فكل
 الفرض هذا :حقيق واييل. الموضوعة للأنظمة ونقا ت٤ ت العملية أن ومنن ، قيمته محة من

» ال#زينة ادارة« عل الكلام ى بجت قد العملية الناحية من

 الأموال وجود من الوثوق الى قتد ارقابة أن ل المد، هذا عند يقف لا الأم لكنن

 تكار جارية3 ا البيوت ان المعروف فن• التجارى اليت اليها يحتاج الى الأوقات ى جاهزة

 ويحدث ، أخرى أوقات ق ام.ين هذا فيها وبنضب ، السنة من معينة أوقات ى الأموال الها

 المكة فن. وفوطا السنة بواسم تتأثر الى تلك أى ، المومي.ة المتاجر ف الأخص عل ذاك

 واذا ، الالى النضب أوقات لاق ، المال فيها يكار التى الأوقات مع تاق فواتنا مد نهمل أن

 نراك فلا ، لمواجهتها المناسب الوقت ى العدة نعد أن فعلينا ، ذالك تحقيق دون الظروف عاقت

 المخيفة بالأشباح فنفاجىء المقبلة الواجبات من علينا عا غافلين ير اوقت

 اراد من ينتظر ما به يبين التجارية السنة بدء قبل جدول اعداد ى لذلك المثل والطريقة

 كل الدول هذا ويتناول ، والكبيالات الأبون لتحميل أو البضائع لبيع قيجة السنة هذه ق
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 أن نستطيع وبذاك شبر، كل فى المال من صرفه ينتظر ما كذلك بة يدرج مم ، حدة عل شهر

 الأزمة لهذه ونحتاط بثبور، وقو»ا قبل الامر فدر ، المالية الأزمة فيها سنقع الشرورالى نم

. غيرها عى النذلة الخارجية بالوسائل فتستدين هذه جزت وان ، الداخلية اوساثل بكافة

 موضوع ف وكذلك ،» التجارى التذ.ؤ« ووع٩ كون تدخل بالذات المسألة وفذه

 دفع عل الؤسة قدرة يوضح الأى فبو"" عى جثال جيداً وتفهم ،» التجارية الزانيات«

 يانا رمه( الجدول هذا رمم وينصحون بشهر، شرراً ، قدرتها عدم أو منها الطوبة الأموال

 ق اللل مركزها ف,م للادارة يمكن حى لمعروفات والآخر للارادات أحدها خطين بشمل

. اليه ا:ظر ججرد السنة أوقات من وقت أى

: الأففات ق والوفر اد,ارات زارة

 الى السبل جيع بث الرقابة بها تعى الى المسال صدر فى تأنى الى الإجراءات ومن

 النفقات بعض وفير إلى تؤدى الى الوسائل ثم وإراداتها المؤسسة موارد زيادة الى نهدف
 اطاجة. عن ازائدة النفقات عن الاستغناء أوالى

 تمل لأا حقيقها ف العقدة المسائل من مى مررها ق بسيطة تبدو التى المسألة وهذه

 كل ارادات فمس الأم يتطلب الأرادات زيادة ق فانظر• وأعالها المؤسسة شر!ين يجوع
 .وكذاك الا,رادات هذ. لتحدين القرارات ااذ يتسق حى أعافا ودراسة قسم كل بل إدارة
. للمعروفات باللدبة الهال

 هذا يمس ألا ينبى توفير أى اجراء ق الرغبة حالة ى اه المألة اذه بالنسبة عيه والفق

 الا«ارة بين اأسن التفام أو ، المحل مءمة أو ، البضاعة كنوع جوهربة مملحة أية التوفر

• والعال بينها أو والونظئين

 الصغيرة البنود أما ، الكبيرة العرف بنود عل نجرى التى هى القيمة التوفيرات ان6

 بلغت اذا انه جونى ، النفقات لجة بالنسبة شيئًا تكون لا ااق:صدة المبالغ فان فها اقمدا فهما

١٠٠ وأخر جنيه٢٠٠٠ قيدته بند منها ، جنيه ا٠ ر٠٠· معن مشروع ى وذات المر جة

٧١ ،ص التجارية المشروعات ى العليا الرقابة, كتابنا ف الألة لهذه عمل مثال وجد(١)

}٤
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 الجة، من ،)٢ بنسبة أى جنيه٢٠٠ ذلك لباغ الأول البند من/١٠ اقتصدنا فاو ، جنيه

 الركز لايجن ذلك فان جنيها-٢٠ أى- اثثاى البند من ٠/;١٠ لواقتصدنا اتتا حين ق
 الجموع من,.{٢ سوى يلغ لا اوفر لأن كثيها

: والمراتy الا- اصراه
 تميرها الى المالية المسائل فمن تأى جديدة مالية أوراق باصدار المامة العمليات

 عليها. قدام الا قبل تناصيلا لكل وافية بدراسة وتقوم الأهبة من عليا جانبا الؤ.سات
: أهها عديدة نواحى تشمل الدراسة وهذه

 الماجة هذه مدى هو وما جديدة سندات أو أسهم إددار إلى ماسة حاجة هناك هل-١

 دافة أو مؤقتة الأموال هذه إلى الحاجة -هل٢
 الق الأنواع هى وما ، مًا الأذين أو سندات إصدار أو أسهم إسدار الأفضل -مل٣

• إصددارها يمجن
 عل مرضية أرباح لتوزيع المتارة الأرباح تكى هل ، أسهم إصدار حلة -ق٤

. المسامين

 ق وهل ، معاها لأ تمى التى المنوية افاثدة قيمة ى ما ، سندات اصدار حالة وفي ه-
 استهلاًكا طرقة مى وما ، الحدد الوقت ق السندات هذه قيمة سداد المؤسسة استطاعة

 عظور ق البيت يقع لا حى مقدما راجها ورسم دراسها ينبى التي السائل أم هى هذه
• ختاةة مواضع ف غنها الكلام سبق وقد ، مالى

: اد-!ع نريع

 اقاس الا اواقع ق هو ما اشركة، أو للساهين التجارى العام قناية الأر!ح دفع
• الماهة الشركات ق وبضامة كبيراً الباغ هذا يكون وقد ، لم يدفع ما بقدر الدامل اال رأس

 ممم كل قيمة سهم الف١٠. الى مقسم جنيه مليون نصف مالها رأس شركة أن فرضنا فاو

 مبلغ هو أ تقد اليهم تدفه» ما فكون ، اسهم قرشًا .ه وزع الشركة هذه وان ، جنيهات ه
 الما،ل المال ورأس الشركة خزان من نهائيا بمزج الضخم المبلغ هذا• السنة ف جنيه الف ه٠

. سنة كل ق القدار بهذا ونقس
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 هذه تمرف فلا والحذر المحبة بناية علاجا ينبغى باح الار توزيع مسألة فان السبب اذا

 وقع لقد ،حى أعاله تأدية عن السنوات ممر عل تاما عجزا المشروع لعجز والا جرانًا، الأمرال

 ان مهم ظنا لما«ين كبيرة ارباح صرف عل الشركات مدرى بض أقبل عدما فلا ذاك

 ق الأمهم اقيمة تملية ذلك ق أت أيضًا مهم وظنا ، الادارة لحن الأول العنوان هو هذا

 هذه اصرف تسمح تكن م المالية ظروفها لأن الطراب لقها الشركات هذه لكن الاى، ال-رق

 درجة الى باح الار فأزات ، الكاف المال وجود لعدم وقل تتعطل أعالها أخذت الأموال،

 جهل شهيدة ذهبت التى امؤس.سات هذه عى قضت حتى الارور ى الخسارة بدأت ،م غنة

• الأولية القواعد هذ. الادارة رجال

 باح الأر منن يدفع أن يجب أرباح يصنة اشركا، أو لها«ين يمرف ما ان العلام ون

 هناك تكن م ان أراح صرف صراحة ى تمنع والقوانين ، اال رأس من لا المتبقة المائة

 وجنائية مادية مسئولية مدواون فهم ذلك عى الادارة رجال أقدم وات حبقة، أراح

. فماون عا

 الأراح عن كثبرً يل أن مجب الأرباح من يمرف ما اب أيضا العاوم ون
 انة الأراح باق ترحل وحى ، الشدة وقت ينفها لشركة احتيالى تكون حق ،ا المائة

• المسامين رغى رع صرف عل تتساعد انالة

 ارج مع يتكافأ ان نبى الوزع الج ان اح الار وزيع ف أيضاً القردة الظربات ومن
 فاذا قليلا، يزيد أو الجيدة المالية الأوراق نوزعه ما مع تكافأ وان الملة، التثات ق الوزع

 ارج م4 يعرف إل ، لسامين كه يمرف فلا استثنائية سنة ق كبيرا ربهًا اشركة نات

 ا±لبة. اسنة .رحل أو للاحتياطى يضم والباق قبلا كار أ أو المادى


