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تتنوع السندات التي تصدرها الدولة في إطار تحصیل : أنواع السندات المصدرة و فئاتها -5

ى الاكتتاب فیه  إلى فئتین ، و كل فئة منهما  تتضمن مجموعة القرض العام الذي دعت إل

  :  أنواع ، نذكرها في ما یلي 

من حیث  السندات المصدرةتتنوع : من حیث إمكانیة تداولها  أنواع السندات المصدرة 5-1

  : نشیر إلیها في ما یلي إمكانیة تداولها إلى ثلاث أنواع 

ü التي یدون فیها اسم مالكها في سجل خاص و هي تلك السندات :  السندات الاسمیة

إدارة القروض العامة بوزارة المالیة ، و تسلم إلیه شهادة باسمه تثبت حقه اتجاه یحفظ في 

       الدولة ، حیث لا یجوز نقل ملكیة السند الاسمي إلا بتغیر البیانات المثبتة في السجل ، 

ا لا تدفع الخزینة العامة فائدة السند و بعد التحقق من شخصیة طرفین عملیة التنازل ، كم

غلا لصاحب السند بعد التثبت من شخصیته ، و بذلك یكون المكتتب في هذا النوع من 

  )1( .السندات بمأمن من سرقة سنداته أو ضیاعها 

ü   السندات لحاملها لا على خلاف السندات الاسمیة سابقة الذكر ، فإن : السندات لحاملها

یة المتعلقة بالقید في السجل الخاص و شكلیة التنازل عنها لصالح تطلب إجراءات الشكل

الغیر ، و إنما تخضع لقاعدة الحیازة في المنقول سند الملكیة ، فیعتبر الحائز لهذا النوع من 

السندات هو المالك و علیه فإن استرداد قیمته و الفائدة المترتبة علیه تتم بمجرد تقدیمه إلى 

 .السند الجهة المصدرة لهذا 

ü و السندات   و هي سندات تأخذ شكلا وسطا بین السندات الاسمیة:  السندات المختلطة

لحاملها ، كون أن   لحاملها ، حیث تكون اسمیة بتقید أسماء المكتتبین ، بینما تشبه السندات

ن الفائدة یحصل علیها كل من یتقدم بالسند ، حتى لو لم یكن هو المكتتب فیه ، فهذا النوع م
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الدولة ، و مزایا السند   السندات یجمع بین مزایا السند الاسمي من الحمایة التي تولیها له

 )2( .لحامله في مرونة تداوله عن طریق الحیازة 

إلى من حیث  السندات المصدرةتتنوع  :من حیث قیمتها   أنواع السندات المصدرة  5-2

  : نشیر إلیها في ما یلي  نوعین 

ü  یقصد بهذا النوع من السندات أن جمیع السندات : نفس الفئة سندات القرض من

و ما یمیز هذا النوع من ،  قیمة اسمیة واحدة و ثابتة المصدرة و الضامنة لهذا القرض لها

السندات هو ترجمتها لسیاسة الدولة  التي غالبا ما تستهدف من خلالها،  تحصیل قیمة 

بأن بجعل جتماعیة ذات الدخل المرتفع ،  قرضها العام من طرف الهیئات و  الفئات الا

بغیة امتصاص المدخرات المالیة غیر الموظفة  ،القیمة الاسمیة لهذه  السندات مرتفعة نسبیا 

 )د ج  50000مثلا قیمة الاسمیة للسند هي ( .لهذه الفئات 

ü   یقصد بهذا النوع من السندات أن جمیع السندات: سندات القرض من فئات مختلفة 

، و إنما تتنوع قیمة هذه ثابتة لا قیمة اسمیة واحدة  ة و الضامنة لهذا القرض لیستالمصدر 

السندات بین قیم اسمیة متنوعة ، حیث تتیح لكل الأشخاص طبیعیین أو معنویین من 

دینار و أخرى ب  5000الاكتتاب فیها وفقا لمقدرتهم المالیة ، حیث یتم مثلا سندات بقیمة 

دینار ، على أن توزع قیمة القرض العام الإجمالي  50000دینار و أخرى ب  10000

 .على هذا النوع من السندات وفق نسب معینة تسمح لأكبر عدد من المشاركة في الاكتتاب 

یتم كقاعدة عامة طرق إصدار : ) طرق الاكتتاب ( طرق  إصدار القرض العام : رابعا 

  .أسالیب  أوطرق  04القرض العام من خلال 

تقوم الدولة بعرض سندات القرض على الجمهور إما عن : الاكتتاب العام المباشر -1

طریق الخزینة العامة أو عن طریق البنك المركزي أو عن مكاتب البرید و البنوك التجاریة ، 
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فیتقدم كل من یرید الشراء عدد من السندات بطلب الاكتتاب ، و تعتبر هذه الطریقة هي 

یوعا بین طرق الاكتتاب الأخرى ، و تعتمدها الدولة نظرا لقلة نفقاتها ، بحیث توفر الأكثر ش

الدولة العمولة التي یتقاضاها الوسطاء في الطرق الأخرى ، و تمكن الدولة من توفیر رقابة 

  )3( . و إشراف یحول دون المضاربة بسندات القرض العام

الة دور الوسیط في تغطیة القرض و ذلك تلعب البنوك في هذه الح: الاكتتاب المصرفي -2

من خلال قیام الدولة ببیع سنداتها إلى البنوك بسعر أقل من قیمتها الاسمیة ، أي مقابل 

 الاسميعمولة تتحصل علیها البنوك ، حیث تتمثل هذه العمولة في الفارق بین المبلغ 

نوك بعد ذلك ببیع هذه للقرض و المبلغ الذي تدفعه للدولة عند شراء السندات ، لتقوم الب

تتحمل البنوك مخاطر عدم الإقبال على شراء  أنالسندات للأفراد الراغبین في اقتنائها ، على 

و تمتاز هذه الطریقة بأن الدولة تتحصل في ،  هذه السندات من طرف الجمهور بعد ذلك

ز الحال على قیمة القرض الذي تحتاجه ، و تضمن تغطیته بالكامل ، فلا یتعرض مرك

  ).4(الدولة المالي للخطر 

بموجب هذه الطریقة تقوم الحكومة بعرض سنداتها في بورصة : في البورصة  الإصدار-3

المنقولة لبیعها بالسعر الذي یتحدد في هذا السوق المالي ، و لا تلجأ الحكومة لهذا  القیم

ة یعني زیادة الأسلوب إلا في حالة القروض الصغیرة ، لأن عرض السندات القروض الكبیر 

 المعروض من السندات الحكومیة ، و ما یترتب على ذلك من انخفاض أسعار هذه 

  .خسائر كبیرة   السندات ، و بالتالي تتعرض إیرادات الحكومة إلى

لسعر سند القرض وفقا لهذه الطریقة تقوم الدولة بعرض حد أدنى : الاكتتاب بالمزایدة -4

ه السند ، و تعرض هذه السندات للبیع بالمزایدة ، و أقل من السعر الرسمي الذي أصدر ب

بعد ذلك تعطي الأولویة في الموافقة على طلب الاكتتاب لمن یدفع سعر أعلى ، فإذا زادت 
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المبالغ المطلوب الاكتتاب بها عن مبلغ القرض فإنها توافق على طلبات الاكتتاب تتضمن 

  .)5(أعلى الأسعار 

  :  تنقضي القروض العامة و فق الطرق التالیة:  انقضاء القروض العامة: خامسا 

و هو المسلك الطبیعي لانقضاء القروض العام ، و یقصد بذلك : الوفاء بالقرض العام -1

دید الدین العام دفعة واحدة من خلال رد القیمة الاسمیة للسندات على أصحابها من قبل ست

  .الدولة عند حلول أجلها 

 صد بذلك قیام الدولة بتحویل القرض قصیر الأجل عندما یحلو یق: تثبیت القرض العام -2

متوسط الأجل أو طویل الأجل ، و یسمى بالقرض المثبت ، و هذا التثبیت أجله إلى قرض 

إما أن یكون إجباریا تفرضه الدولة مخالفة بذلك شروط القرض الأساسي ، و قد یكون 

لسماح لحملة السندات الأولى قصیرة اختیاریا یتم منحه للدولة من قبل المكتتبین ، مع ا

الأجل بالاكتتاب في القرض الجدید ، أما إذا لم یرغب حملة السندات قصیرة الأجل الاكتتاب 

في القرض الجدید ، فإن الدولة حینها تكون ملزمة برد القیمة الاسمیة لسنداتهم و الفوائد 

  )6( .المستحقة علیها 

القرض العام تحویله و استبداله بقرض آخر یساویه یقصد بتبدیل : تبدیل القرض العام -3

في المبلغ ، لكن في غالب الأحیان قد یقل عنه في سعر الفائدة ، و الغرض منه هو تخفیف 

و یكون تبدیل القرض العام إما اختیاریا في أن ،  عبء الدیون العامة على میزانیة الدولة

ین قبول التخفیض في الفائدة و الدخول الدولة تعطي الخیار للمكتتبین في القرض القدیم ب

في القرض الجدید أو استرداد أصل القرض ، كما یمكن أن یكون التبدیل إجباریا حیث لا 
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تعطى الحریة للمكتتبین في استرداد قیمة القرض ، و إنما یجبروا على الدخول في القرض 

  )7( .الجدید ذو الفائدة المنخفضة 

به قیام الدولة بسداد قیمته تدریجیا مع فوائده خلال فترة  یقصد: استهلاك القرض العام -4

  . )8(معینة قبل حلول أجله الأصلي و ذلك من خلال الأسالیب التالیة 

حیث قد تلجأ الدولة إلى استهلاك القرض العام على أقساط سنویة محددة بالتدریج ، و في 

الأصلیة بالإضافة إلى الفائدة  هذا الأسلوب تدفع الدولة سنویا لحامل السند جزءا من قیمته

  .المستحقة له و ذلك حتى یتم استهلاك قیمة سندات القرض بعد فترة من الزمن 

أما الأسلوب الثاني لاستهلاك القرض العام قیام الدولة اخرج نسبة من السندات سنویا في 

  .ودفع قیمتها كاملة لأصحابها ) القرعة ( عملیة 

لاستهلاك القرض العام من خلال تدخل الدولة لشراء سندات  في حین یتمثل الأسلوب الثالث

القرض العام من البورصة عندما یكون سعرها  المعروضة به أقل من القیمة الاسمیة 

  .الأصلیة التي صدرت بها 
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