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  الاهداء

   الى روح أبي الطاهرة التي ترافقني في كل خطواتي اهدي هذا العمل

  والى امي الحنونة التي كانت شمعة تحترق لتضيء لنا الطريق والتي هي مثلي 

  الاعلى في التضحية والبذل والعطاء

   ودهلعواسائد ا الى رفيق دربي واملي زوجي العزيز

  صات مجد وتماراالى اخواتي الغاليات المخل
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  الشكر والتقدير
  

لتفضله بقبول الاشراف على رسالتي ولما  محمد شراقةاتقدم بجزيل شكري الى الدكتور الفاضل 

بذله من جهد كبير ولما تحمله من عناء ولما ابداه من النصح والارشاد العظيمين ليخرج هذا 

فاضل في قسم المنازعات الضريبية العمل الى حيز الوجود ، كما  اتقدم بالشكر الى الاساتذه الا

لما قدمه لي  طارق الحاجواخص بالذكر الدكتور  لما بذلوه من جهد كريم خلال مشوار دراستي

  .من عون ومساعدة

  حنين حميضواتقدم بشكري الى صديقتي التي تحملت معي الصعاب 

جت هذه شكري وتقديري لكل من قدم لي النصح والارشاد والمساعدة حتى خركما اتقدم ب

  الدراسة الى الوجود
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  ت  الاهداء

  ث  الشكر والتقدير
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  جداولقائمة ال

  صفحةال البيان  الرقم
أثر انتفاضة الاقصى في نشاط التداول والاستثمار في سوق  )1(جدول رقم 

  فلسطين للاوراق المالية

76  

  83  توزيع عينة الدراسة حسب الجهة  )2(جدول رقم 

  84  سب متغير الجنستوزيع عينة الدراسة ح ) 3(جدول رقم 

  85  توزيع عينة الدراسة حسب متغير المؤهل العلمي )4(جدول رقم 

  86  توزيع عينة الدراسة حسب متغير حجم الاستثمار بالأسهم ) 5(جدول رقم 

  87  توزيع عينة الدراسة حسب متغير سنوات الاستثمار بالأسهم )6(جدول رقم 

توزيع عينة الدراسة حسب متغير المستوى المعرفي  )7(جدول رقم 

  بالاستثمار
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  89  )المعرفة( العلم توزيع عينة الدراسة حسب متغير ) 8(جدول رقم 

الأوساط الحسابية ، والانحرافات المعيارية، والنسب المئوية،  )9(جدول رقم 

في نشاط ودرجة الموافقة لفقرات اثر ضريبة القيمة المضافة 

والاستثمار في سوق فلسطين للأوراق المالية مرتبة  التداول 

  .تنازليا وفق المتوسط الحسابي

89  

لمتغير الجهة، من حيث أثر ضريبة القيمة  t-test اختبار )10(جدول رقم 

، والاستثمار في سوق فلسطين في نشاط التداول المضافة 

  للأوراق المالية
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لمتغير الجنس، من حيث اثر ضريبة القيمة  t-testاختبار  )11(جدول رقم 

، والاستثمار في سوق فلسطين  في نشاط التداول المضافة 

  .للأوراق المالية

96  

في نشاط المتوسطات الحسابية لأثر ضريبة القيمة المضافة  )12(جدول رقم 

، والاستثمار في سوق فلسطين للأوراق المالية  التداول 

  .تعزى الى متغير المؤهل العلمي

97  

نتائج اختبار التباين الأحادي لدلالة الفروق من حيـث أثـر     ) 13(جدول رقم 

، والاستثمار فـي   اول في نشاط التدضريبة القيمة المضافة 

سوق فلسطين للأوراق المالية تعزى الـى متغيـر المؤهـل    

  العلمي

98  
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  الصفحة البيان  الرقم
للمقارنات البعدية لدلالة الفـروق لأثـر    LSDنتائج اختبار  )14(جدول رقم 

والإستثمار في سوق في نشاط التداول ضريبة القيمة المضافة 

  .متغير المؤهل العلمي ق المالية تعزى الىورافلسطين للا
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، والإستثمار في سوق فلسطين للأوراق المالية، تعزى التداول

  .الى متغير حجم الإستثمار بالأسهم

99  

نتائج اختبار التباين الاحادي لدلالة الفروق من حيـث أثـر     )16(جدول رقم 

والإستثمار في سوق  في نشاط التداولريبة القيمة المضافة ض

فلسطين للأوراق المالية، تعزى الى متغير حجـم الإسـتثمار   

  بالأسهم

100  

للمقارنات البعدية لدلالة الفـروق لأثـر    LSDنتائج اختبار   ) 17(جدول رقم 

والإستثمار في سوق في نشاط التداول ضريبة القيمة المضافة 

اق المالية، تعزى الى متغير حجـم الإسـتثمار   لأورلفلسطين 

  .بالأسهم
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في نشـاط  المتوسطات الحسابية لأثر ضريبة القيمة المضافة   )18(جدول رقم 

، والإستثمار في سوق فلسطين للأوراق المالية، تعزى التداول

  .الى متغير سنوات الإستثمار بالأسهم
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حادي لدلالة الفروق من حيـث أثـر   نتائج اختبار التباين الا )19(جدول رقم 

، والإسـتثمار فـي   في نشاط التداولضريبة القيمة المضافة 

سوق فلسطين للأوراق المالية، تعزى الـى متغيـر سـنوات    

  .الإستثمار بالأسهم

102  

للمقارنات البعدية لدلالة الفـروق لأثـر    LSDنتائج اختبار  )20(جدول رقم 

، والإسـتثمار فـي    اولفي نشاط التدضريبة القيمة المضافة 

سوق فلسطين للأوراق المالية، تعزى الـى متغيـر سـنوات    

  .الإستثمار بالأسهم
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في نشـاط  المتوسطات الحسابية لأثر ضريبة القيمة المضافة  )21(جدول رقم 

، والإستثمار في سوق فلسطين للأوراق المالية، تعزى التداول

  .السوق الماليالى متغير المستوى المعرفي بالإستثمار في 

103  
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  الصفحة البيان  الرقم
نتائج اختبار التباين الاحادي لدلالة الفروق من حيـث أثـر    )22(جدول رقم 

، والإستثمار فـي   في نشاط التداول ضريبة القيمة المضافة 

سوق فلسطين للأوراق المالية تعزى الى متغيـر المسـتوى   

  .المعرفي بالإستثمار في السوق المالي
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للمقارنات البعدية لدلالة الفـروق لأثـر    LSDنتائج اختبار  )23(ول رقم جد

، والإستثمار فـي   في نشاط التداول ضريبة القيمة المضافة 

سوق فلسطين للأوراق المالية، تعزى الى متغيـر المسـتوى   

  المعرفي بالإستثمار في السوق المالي
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يتم اقتطـاع ضـريبة قيمـة     لمتغير العلم بأنه t-testاختبار  )24(جدول رقم 

على العمولات، التـي تقتطـع مـن    % 14.5مضافة قيمتها 

فـي نشـاط   الصفقات من حيث أثر ضريبة القيمة المضـافة  

  .، والإستثمار في سوق فلسطين للأوراق المالية التداول 
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من حيث أن فـرض ضـريبة القيمـة    ) كاي تربيع(اختبار  )25(جدول رقم 

تداول على البائع والمشتري، تشـكل  عمولات ال المضافة في

  .عبئا عليهما
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من حيث إن ضريبة القيمة المضافة تؤثر ) كاي تربيع(اختبار  )26(جدول رقم 
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108  

من حيث أنه في حال إنخفاض ضـريبة  ) كاي تربيع(اختبار  )27(جدول رقم 

صفقات التداول يزداد الإستثمار في السوق  يالقيمة المضافة ف

  .المالي

110  
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  الدراسة مصطلحات

 1هيئة سوق رأس المال :الهيئة •

سوق فلسطين للأوراق المالية أو سوق لتداول الأوراق المالية مرخص من قبل : السوق •

 2الهيئة وفقا لاحكام القانون

 3مركز الايداع والتحويل والتسوية: المركز •

 سكنغير الفلسطيني الذي  :الطبيعي الشخص .الطبيعي أو الاعتباريالشخص : الشخص •

. متقطعـة يوماً متصـلة أو  ) 183(فلسطين خلال السنة التي تحقق فيها الدخل مدة لا تقل عن 

 4.الفلسطينية ويكون مركز إدارته في فلسطين القوانينالمؤسس بموجب  :المعنوي الشخص

 المالية بيعا أو شراء بهدف تحقيق الربح الشخص الذي يتعامل بالأوراق: المستثمر •

الاشخاص الذين يتأثرون بشكل مباشر أو غيـر مباشـر بالحركـة الماليـة     : الجمهور •

 5والإستثمارية في السوق

الشركات المساهمة العامة التي تمتلك الحكومة اغلبية الأسهم فيها أو  :المؤسسات العامة •

  6التي تمارس الحكومة عليها سلطة فعلية

الأنظمة والتعليمات التي تقرها السوق وتوافق عليها الهيئة لتنظيم عمـل   :د السوققواع •

  7السوق

  8وزارة المالية الفلسطينية :الوزارة •

  9وزير المالية :الوزير •

                                                            
 م 2004لسنة ) 13(قانون هيئة سوق رأس المال رقم  1

 2004لسنة ) 12(قانون الأوراق المالية رقم  2
3 http://www.sis.gov.ps/arabic/roya/10/page5.html 
 2004لسنة ) 17(قانون ضريبة الدخل رقم  4

 2004لسنة ) 12(قانون الأوراق المالية رقم  5
6  www.jps-dir/forum/forun-posts.qsp 
 م 2004لسنة ) 13(قانون هيئة سوق رأس المال رقم  7

 2004لسنة ) 17(قانون ضريبة الدخل رقم  8

 2004لسنة ) 17(قانون ضريبة الدخل رقم  9
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  1مجلس إدارة هيئة سوق رأس المال :مجلس الإدارة •

بأنه  )الممول(المكلف عرف نظام ضريبة القيمة المضافة :)المشتغل المرخص(   كلفالم •

مسـجل  البدفع الضـريبة  و  هو الممولوالمشتغل المرخص  هو كل مشتغل أو مؤسسه مالية، 

يحمـل رقمـا فـي     ممول بدفع الضريبةالمعينا و الدى دائرة الضريبة كشخصية تباشر نشاط

كانت شركة ويسمى الرقم رقـم   إذاملفه فردي أو رقم من الضريبة  إذارقم هويته  أماالضريبة 

  2خصالمشتغل المر

هي نظام ضريبي غير مباشر من تصميم فرنسي وتفرض على :ضريبة القيمة المضافة •

بيع السلعة والخدمة في كافة المراحل وقد تم استحداثها وفرضها على الفلسطينيين مـن قبـل   

3ذلك بدون سند قانونيوالاحتلال الإسرائيلي 

في المحافظات والتي تقوم وهي الدوائر الضريبية  :)الدوائر الضريبية(الإداره الضريبية  •

4ضمان التوريد الصحيح للمبالغ الضريبيةلبتنفيذ القانون على الممولين 

                                                            
 م 2004لسنة ) 13(قانون هيئة سوق رأس المال رقم  1   

2 www.itdweb.org/VATConference/Documents/ITD%20VAT%20paper 
3 Ogreh, Goerge. La TVA,GE Gret,2002,Press Universit Aires de France,2002 
4 www.mof.gov.ps/?stat=3?  
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  أثر ضريبة القيمة المضافة في نشاط التداول والاستثمار"

  "في سوق فلسطين للاوراق المالية 

  إعداد 

  ميس موسى الكردي

  إشراف 

  د محمد شراقة.أ

  الملخص

 قواعـد المفهوم العـام للضـريبة، وخصائصـها، و    الى الدراسة إلى التعرفهذه هدفت 

والإستثمار، والتعريف بسوق فلسطين  الاقتصاد فيمدى تأثير ضريبة القيمة المضافة سريانها، و

في سـوق  أثر إنتفاضة الاقصى  ، و أهدافه وشروط إصدار الأوراق المالية للأوراق المالية ، و

  .قيمة المضافة في نشاط التداولواقتطاع ضريبة ال فلسطين للأوراق المالية،

 لالفصل الأو يإلى ثلاثة فصول،  فف لدراسةومن أجل الوصول إلى هذه الأهداف قسمت ا

ت الباحثة السياق العام للضرائب، وأثرها في الاقتصاد الفلسطيني، والمفهوم العام للضريبة تناول

أهداف النظام كل عام ووخصائصها، وقواعد سريان الضريبة في فلسطين، وأهداف الضرائب بش

وتأثير ضريبة القيمة المضافة في الاقتصاد، وتأثير ضـريبة القيمـة    ، والضريبي في فلسطين

ضـريبة القيمـة    ومساوئ ، والتهرب من دفع ضريبة القيمة المضافة،الإستثمارالمضافة، على 

  .المضافة

اع ضريبة القيمـة  وفي الفصل الثاني، تم التعريف بسوق فلسطين للأوراق المالية، واقتط

المضافة في نشاط التداول، وتعريف الأسواق المالية والأوراق المالية، نشـأة سـوق فلسـطين    

الادراج في سوق فلسـطين لـلأوراق   و راق الماليةأهداف سوق فلسطين للأووللأوراق المالية، 

رقابة علـى  هيئة ال(المالية التداول في سوق فلسطين للأوراق المالية ، وهيئة سوق رأس المال 

هيئـة  (صلاحيات مجلس إدارة هيئة سوق رأس المـال  مهام وو )سوق فلسطين للأوراق المالية

، وشروط الاكتتاب في سوق فلسطين للاوراق المالية وأهم البيانات المطلوبـة لسـلامة   )الرقابة

في سـوق فلسـطين لـلأوراق    أثر إنتفاضة الاقصى و  عملية اصدار الاوراق المالية وصحتها،

الية، واقتطاع ضريبة القيمة المضافة المفروضة على البائع والمشتري في صـفقات تـداول   الم

  .الأوراق المالية
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 ،وإدخالها إلى الحاسوب ،وترميزهاتحليل الإستبانة فيه أما الفصل الثالث والأخير فقد تم 

ينـة،  ، وتفريغ إجابـات أفـراد الع  )SPSS(ومعالجتها إحصائيا باستخدام البرنامج الإحصائي 

  .واستخراج النتائج وتحليلها ومناقشتها

حيـث  من  ةلة إحصائيلاد ذات د فروقولقد خلصت هذه الدراسة إلى نتائج عدة، منها وج

والإستثمار في سوق فلسـطين لـلأوراق الماليـة    في نشاط التداول أثر ضريبة القيمة المضافة 

علـى  % 14.5مضـافة قيمتهـا    بأنه يتم اقتطاع ضريبة قيمة )المعرفة(تعزى إلى متغير العلم

تميل باقتطاع الضريبة حيث تبين بأن الفئة التي لديها علم  ؛التي تقتطع من الصفقات ،العمولات

والإسـتثمار   في نشاط التداول الى الموافقة بشكل أكبر على وجود أثر لضريبة القيمة المضافة 

 وتوجـد فـروق   ،ع هذه الضريبةباقتطا في سوق فلسطين للأوراق المالية من الفئة التي لا تعلم

التداول على البائع  في عمولاتفرض ضريبة القيمة المضافة حيث أن من  ةلة إحصائيلاد ذات

وعند النظر الى التوزيع التكراراي لفئات الاجابة علـى سـؤال     تشكل عبئا عليهما و المشتري

فـي  القيمة المضافة  فرض ضريبةلدراسة تبين بأن هناك موافقة كبيرة من قبل العينة على أن 

المضافة سلبيا  ضريبة القيمةتؤثر  ، وتشكل عبئا عليهما التداول على البائع و المشتري عمولات

ضـريبة   أن هناك موافقة كبيرة من قبل العينة على ، والفلسطيني على حجم التداول في السوق

  .السوق المالي  و التداول في ،القيمة المضافة تؤثر على نشاط الإستثمار

بضرورة تخفيض ضريبة القيمة المضافة في عمولة التـداول لتشـجيع    ةالباحث توأوص  

الإستثمار في السوق المالي، ونشر الوعي بين فئات المكلفين خاصة الذين يتعاملون مع السـوق  

المالي، ومحاربة التهريب الضريبي، وزيادة النشرات والتوضيحات للمستثمرين بالسوق المـالي  

  .لضريبة على عمولة التداول وكيفية إحتساب العمولةخاصة موضوع ا
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  لفصل التمهيديا

  المقدمة

  أهمية الدراسة

  أهداف الدراسة

  مشكلة الدراسة

  منهجية الدراسة

  محددات الدراسة

  الدراسات السابقة



 16 
 

  المقدمة

وهي  ،المالية من أهم المؤسسات المالية في الاقتصاديات الحديثة الأوراقبورصات  تعد

وتقوم البورصات بتوفير السيولة للمستثمرين كما توفر بشـكل   ،ى تقدم الدولة اقتصادياتعكس مد

جانـب المؤسسـات    إلىفالسوق المالي ، المستثمرين إلىقناة يتم خلالها تدفق المدخرات  أساسي

التأمين، شركات الإستثمار تلعب دورا هاما في تحقيق هدف التنمية  مثل شركات الأخرىالمالية 

يتزايد اهتمام  ذقد أخ، ومؤسسات النظام المصرفي والمتمثلة في البنوك إلى بالإضافةدية الاقتصا

اللازمـة   الأمـوال عدم قدرة غالبية الدول على توفير  :أهمها،أسبابالمالية لعدة  بالأسواقالعالم 

 ـ لإنشـاء  ؛على توفير المبـالغ الكافيـة   الأفرادوعدم قدرة  ،لتلبية احتياجاتها التنموية اريع المش

 إيجـاد يتطلب البحـث عـن    أصبحوفيرة مما  أموالرؤوس  إلىالتي تحتاج  ؛الكبيرة الإنتاجية

 الأفـراد غير تقليدية لتمويل احتياجات الدول التنموية بما يعود على المسـتثمرين   أخرىوسائل 

  .1مخاطرتهاأكبر ومحاولة تخفيض  بأرباح

المالية من خلال العديد من  راقالأوبدأت فلسطين بالتركيز على تطوير وتنشيط سوق و

والقوانين بهدف الوصول لسوق نشطة وفعالة سيما في ظل الظروف الحالية والتـي   الإجراءات

تتصف بإنخفاض مستوى دخل الفرد وإنخفاض حجم الادخـار وإنعـدام الاسـتقرار السياسـي     

  .وضبابية التوقعات المستقبلية

مباشرة، وخاصة ضـريبة القيمـة   لاغير الضرائب  إيراداتولا بد من الإشارة إلى أن 

المضافة تشكل مورداً مالياً هاما في إيرادات السلطة الفلسطينية، وبمعدل يفوق إيرادات ضـريبة  

أثر ضريبة القيمة المضافة في نشـاط التـداول    "، لذلك سيتم تناول موضوع 2الدخل بشكل كبير

  ."والإستثمار في سوق فلسطين المالي

                                                            
 4ص .1997الدار الجامعية، : ، مصر2، طأساسيات الإستثمار في بورصة الأوراق المالية: ، محمديحناوال 1

 .222، ص2004، 1، دار المناهج للنشر والتوزيع، عمان، طإدارة المنازعات الضريبية: أبو كرش، شريف2 
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  :أهمية الدراسة 

 ،فلسطين مهمة كبيرة المالية في الأوراقمهمة تنشيط سوق  كمن أهمية الدراسة في أنت

 وأدواتالماليـة   الأوراق لأنـواع المعنية  الأطرافمن خلال فهم جميع  ويتم إنجاز هذه المهمة

التعامل مع هـذه   وأساليب) السوق المالي(المالية  للأوراقالإستثمار المدرجة في سوق فلسطين 

والضـمان   ،وشـركات الوسـاطة   وتـداولها،  والمؤسسات الماليـة  إصدارالمالية من  الأوراق

وكيفية إحتساب الضرائب علـى أربـاح هـذه المؤسسـات      ،التي تحكم المعاملات،والتشريعات

وإظهار أهمية إحتساب ضريبة القيمة المضافة  ،من جراء أرباحها في السوق المالي، والشركات

  ).لبيع و الشراءا(على هذا النشاط وكيفيتها 

المؤسسات المالية لما لها من دور  إلىجانب سوق رأس المال  إلىلذا لا بد من التعرض   

فالمؤسسات المالية تعتبـر   المفيدة،في تجميع المدخرات وتوجيهها في مجالات الإستثمار  أساس

 ؛الاقتصـاد وبما أن هذا الإستثمار له دور في  جذب المدخرات في النظام المالي أدوات أهممن 

وهو ما سيتم مناقشته فـي   ،من الأهمية اكبير افضريبة القيمة المضافة عليه موضوع يحتل جانب

  .هذه الدراسة

  -:فرضيات الدراسة

حيث أثر ضريبة من  ،)α=0.05(عند مستوى دلالة  ةلة إحصائيلاد ذات لا توجد فروق .1

لأوراق الماليـة تعـزى   القيمة المضافة في نشاط التداول والإستثمار في سوق فلسطين ل

مسـتثمر، موظـف فـي السـوق     (التي قامت بالاجابة على الاستبيان  إلى متغير الجهة

  ).المالي

حيث أثر ضريبة من  ،)α=0.05(عند مستوى دلالة  ةلة إحصائيلاد ذات لا توجد فروق .2

القيمة المضافة في نشاط التداول والإستثمار في سوق فلسطين للأوراق الماليـة تعـزى   

  .متغير الجنسإلى 
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حيث أثر ضريبة من  ،)α=0.05(عند مستوى دلالة  ةلة إحصائيلاد ذات لا توجد فروق .3

القيمة المضافة في نشاط التداول والإستثمار في سوق فلسطين للأوراق الماليـة تعـزى   

  . إلى متغير المؤهل العلمي

ر ضريبة حيث أثمن  ،)α=0.05(عند مستوى دلالة  ةلة إحصائيلاد ذات لا توجد فروق .4

القيمة المضافة في نشاط التداول والإستثمار في سوق فلسطين للأوراق الماليـة تعـزى   

  .إلى متغير حجم الإستثمار بالأسهم

حيث أثر ضريبة من  ،)α=0.05(عند مستوى دلالة  ةلة إحصائيلاد ذات لا توجد فروق .5

الماليـة تعـزى   القيمة المضافة في نشاط التداول والإستثمار في سوق فلسطين للأوراق 

  .إلى متغير سنوات الإستثمار بالأسهم

حيـث أثـر   مـن   ،)α=0.05( عند مستوى دلالـة   ةلة إحصائيلاد ذات لا توجد فروق .6

ضريبة القيمة المضافة في نشاط التداول والإستثمار في سوق فلسطين للأوراق الماليـة  

  .تعزى إلى متغير المستوى المعرفي بالإستثمار في السوق المالي

حيث أثر ضريبة من  ،)α=0.05(عند مستوى دلالة  ةلة إحصائيلاد ذات توجد فروق لا .7

القيمة المضافة في نشاط التداول والإستثمار في سوق فلسطين للأوراق الماليـة تعـزى   

على العمولات التي % 14.5إلى متغير العلم بأنه يتم اقتطاع ضريبة قيمة مضافة قيمتها 

  .تقتطع من الصفقات

  راسةأهداف الد

  :إلىتهدف هذه الدراسة 

وشـروط تسـجيلها    ،المالية المدرجة في سـوق فلسـطين الماليـة    بالأوراقالتعريف  •

  .وإدراجها
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) شراء و بيـع  (كيفية إحتساب ضريبة القيمة المضافة خلال عملية التداول التعرف الى  •

  .قرارات المستثمرين فيو اثر ذلك  ،في فلسطين للأوراق المالية

ثر ضريبة القيمة المضافة في نشاط التداول والإستثمار في سوق فلسـطين  أ الىالتعرف  •

  .للأوراق المالية

  :مشكلة الدراسة

هناك عدة عوامل تؤثر في نشاط سوق فلسطين للاوراق المالية منهـا الاسـتقرار والامـن    

السياسي، وضريبة القيمة المضافة المفروضة على صفقات التداول وعدة عوامـل اخـرى،   

ه الدراسة في أثر عامل ضريبة القيمة المضافة في نشاط التداول والاستثمار فـي  تبحث هذ

  :سوق فلسطين للاوراق المالية من خلال الاجابة على التساؤلات التالية

على العمولة التي يدفعها البـائع  % 14.5ما أثر استقطاع ضريبة القيمة المضافة البالغة و -

  مالية؟والمشتري في سوق فلسطين للأوراق ال

  في سوق فلسطين للأوراق المالية؟ صفقات التداولكيف يتم إحتساب الضرائب على  -

  جية البحث همن

لجمع البيانات مـن مجتمـع    المنهج الوصفي الميداني تم استخداملأغراض هذه الدراسة 

العلاقة في هذا الموضوع مـن المسـتثمرين    أصحابرآء آ إلىالتعرف و ،الدراسة وخصائصه

أثر ضريبة القيمـة   الىللتعرف ، من خلال إعداد استبيان زارة المالية المتخصصينوموظفي و

وهذا الأسلوب يناسب  ،التداول والإستثمار في سوق فلسطين للأوراق المالية نشاط المضافة في

التي تمت على سوق  ،بدراسة ومراجعة تاريخية للدراسات ةالباحث قامت حيث ؛أغراض الدراسة

بدراسة شـاملة للضـرائب    ةالباحث قامتوكذلك  المشابهة،المالية والمؤسسات  للأوراقفلسطين 

بعض التجارب في بعـض   الىوالتعرف  ،وبشكل خاص ضريبة القيمة المضافة، غير المباشرة

وموظفي  ،العلاقة في هذا الموضوع من المستثمرين أصحابرآء آ الىالتعرف و الدول المشابهة
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لال إعداد استبيان لفحص اثر ضريبة القيمة المضافة في نشاط من خ وزارة المالية المتخصصين

  .من خلال التحليل الإحصائي/ التداول والإستثمار في سوق فلسطين للأوراق المالية

  مصادر جمع البيانات 

  .دراسة الموضوع من الكتب والمراجع والدوريات والدراسات السابقة :الثانويةالمصادر 

  .تبانة وتوزيعها على عينة الدراسةتصميم إس :الأوليةالمصادر 

ف مجتمع الدراسة بأنه جميع الأفراد أو العناصر التي تعاني مـن مشـكلة   عرّ:مجتمع الدراسة

ن فـي  ون وموظفووبذلك فإن المجتمع في هذه الدراسة هم مستثمر. الدراسة أو ذات علاقة بها

  .آلاف مساهم وموظف) 110(، من أصل السوق المالي

ف عينة الدراسة بأنها مجموعة جزئية من أفراد المجتمع الإحصائي للبحث، عرّت:عينة الدراسة

عن مشـقة دراسـة    ةوتغني الباحث يتم اختيارهم بطريقة إحصائية تمثل المجتمع أفضل تمثيل

وتمكنه من جمع البيانات اللازمة لتحقيق أهداف بحثة ويمكن تعمـيم نتائجـه علـى     ،المجتمع

مستثمر وموظف في السوق )200(وقد تكونت عينة الدراسة من  ،جميع أفراد مجتمع الدراسة

 البسيطة العشوائيةحيث تم اختيارهم بالطريقة  آلاف مساهم وموظف؛) 110(من أصل  المالي

والجداول والرسوم البيانية التالية تبين توزيع عينة الدراسـة حسـب    للقارئ المعروفة للباحثة

  .متغيراتها

  :الدراسةإجراءات 

عملية جمع  دومعامل ثباتها، وبع وتم التأكد من صدقهاإستبانة تم تطوير  ،هدف الدراسةألتحقيق 

ومعالجتها إحصائيا باستخدام الرزمـة الإحصـائية    ،وإدخالها للحاسوب ،تم ترميزها تالاستبيانا

  .)SPSS(للعلوم الاجتماعية 
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  :تيةلقد تم إجراء الدراسة وفق الخطوات الآ

  .رتها النهائيةإعداد أداة الدراسة بصو •

  .تحديد أفراد عينة الدراسة •

  .توزيع الإستبانة  •

ومعالجتها إحصـائيا   ،وإدخالها إلى الحاسوب ،وترميزها ،تجميع الإستبانة من أفراد العينة •

 .تفريغ إجابات أفراد العينة ثم .)SPSS(باستخدام البرنامج الإحصائي 

  .استخراج النتائج وتحليلها ومناقشتها •

  تصميم الدراسة

   :تيةمتغيرات الآتضمنت الدراسة ال

  :المتغيرات المستقلة -1

  )موظف في السوق الماليومستثمر، ( :ولها مستويان: الجهة -

 ).أنثىو ،ذكر: (وله مستويان: النوع -

بكـالوريوس،  ودبلـوم،  وتوجيهي، وأقل من توجيهي، : (مستويات ةوله خمس:المؤهل العلمي -

  )ماجستير فأكثرو

، 10000-5000مـن و، 5000-1000مـن  : (مستويات ةولها ثلاث: سهمحجم الإستثمار بالأ -

 )فأكثر 10000و

-4مـن وسـنوات،  3-2مـن و ،سنة فأقل: (مستويات ةولها اربع: سنوات الإستثمار بالأسهم -

 )فأكثر 6 وسنوات،5
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  )جيدوجيد جدا، وممتاز، : (مستويات ةوله ثلاث: المستوى المعرفي بالإستثمار بالسوق المالي  -

التي تقطـع مـن    على العمولات% 14.5بأنه يتم اقتطاع ضريبة قيمة مضافة نسبتها م العل  -

  )لاونعم، : (ولها مستويان: الصفقات

أسـئلة  وتشتمل على المتوسطات الحسابية لاستجابات عينة الدراسة على  :المتغيرات التابعة -2

الإسـتثمار فـي سـوق    و ،ة بأثر ضريبة القيمة المضافة في نشاط التداولالمتعلق الإستبانة

  .فلسطين للأوراق المالية

  -:المعالجات الإحصائية

) SPPS(برنامج الرزم الإحصائية للعلوم الاجتماعية تم استخدام ،من أجل معالجة البيانات

  :وذلك باستخدام المعالجات الإحصائية التالية

 .والنسب المئوية ،التكرارات .1

 والأنحرافات المعيارية الحسابية، المتوسطات .2

  )independent sample t-test(اختبار للمتغيرات المستقلة  .3

 .)One Way ANOVA (اختبار تحليل التباين الأحادي .4

 للمقارنات البعدية )LSD(اختبار  .5

 )Chi square(اختبار كاي تربيع .6

 )كرومباخ الفا(اختبار  .7

 ـ ،وللتحقق من صـدقها  ،بعد اعداد أداة الدراسة بصورتها الأولية: صدق الأداة ت الباحثـة  قام

بهدف التأكد من صدق  ذوي الخبرة والاختصاصمن الاساتذة من المحكمين  لجنةعرضها على ب

حيث طلـب  ،لأهداف الدراسة ومتغيراتها ءمتهماومدى ملا ،للاستبياناتمحتوى الفقرات المكونة 
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ع وقد حصلت على موافقتهم بدرجة كبيرة م ،منهم بيان صلاحية العبارة لقياس ما وضعت لقياسه

إجراء بعض التعديلات على فقراتها في ضوء الملاحظات التي تقدم بها الخبراء المحكمون وقـد  

   أشاروا إلى صلاحية أداة الدراسة

   )كرونباخ الفا(لقد تم استخدام معامل ثبات هذه الدراسة باستخدام معادلة : ثبات الأداة

)Chronback Alpha (، وقد بلغت قيمة معامل الثبات)هو معامل ثبات جيـد يفـي   و؛ )0.81

  .باغراض البحث العلمي

  :محددات الدراسة

وعينـة مـن    ،سوق فلسطين للأوراق المالية والشـركات المدرجـة فيـه   : المحدد المكاني -

  .بالاضافة الى وزارة المالية ،المستثمرين

  2007عامحتى  -1997سوق فلسطين للأوراق المالية عام : المحدد الزماني -
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  :بقةالدراسات السا

محفوظ، رسالة ماجستير  بعنوان التخطيط الضريبي في الشركات المدرجة  ،خويرةدراسة  -1

  2004في سوق فلسطين للأوراق المالية،دراسة ميدانية،جامعة النجاح الوطنية، نابلس،

وهي من أحدث الدراسات التي تناولت التخطيط الضريبي في الشركات المدرجـة فـي   

حيث اهتمت بمدى استخدام الشركات المدرجـة   ،)دراسة ميدانية(لية سوق قلسطين للأوراق الما

وعناصره المختلفة في سـبيل تخفـيض    ،في سوق فلسطين للأوراق المالية للتخطيط الضريبي

  :اعبائها الضريبية بالطرق القانونية من خلال

ة في سـوق فلسـطين لـلأوراق    جالتخطيط الضريبي من خلال استفادة الشركات المدر -1

  .ية من المزايا التي منحها قانون ضريبة الدخلالمال

 لـلأوراق ة في سـوق فلسـطين   جالتخطيط الضريبي من خلال استفادة الشركات المدر -2

  .المالية من المزايا التي منحها قانون تشجيع الإستثمار

مـع   الضريبة على القيمة المضـافة  ,LaTVA,GEGret) 2002(دراسة جورج أوغريه  -2

  Press Universit Aires de France, 2002 نانيملحق للقانون اللب

هذه الدراسة هو تعريف ضريبة القيمة المضـافة مـن مختلـف وجوههـا     الهدف من 

ومن ثـم   الإنتاجن فيها تمكنه من متابعة تطور الرسوم على وبيّ ،التاريخية والفنية والاقتصادية

ل على ابتكار نظريـة الضـريبة   واستطاع العم ،كيفية تحولها الى الضريبة على القيمة المضافة

ن العدالة في فـرض الضـرائب   والتي تؤمّ ،التي تتماشى واقتصاد السوق ؛ذات المردود الكبير

الضريبة على القيمـة   أنحيث ؛ .مهما بلغت الحصص المتبادلة العائدة لمختلف عناصر الإنتاج

ك اصبحت نموذجا يحتذى ورغم ذل ،في ذلك الحين لم تكن مثالية ،المضافة التي اعتمدتها فرنسا

  .الأوروبيةللمجموعة 
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، رسالة ماجستير بعنوان ضريبة القيمة المضافة المطبقة في )2006(دراسة البسطامي -3

  2006،جامعة النجاح الوطنية،)دراسة مقارنة(فلسطين وضريبة المبيعات المطبقة في الاردن

ن وضـريبة المبيعـات   ضريبة القيمة المضافة المطبقة في فلسـطي هذه الدراسة تناولت 

أظهرت هذه الدراسة المقارنة، المعالم الأساسية لكل من نظـام ضـريبة   المطبقة في الأردن، و

وقانون ضريبة المبيعات المطبق في الأردن وقد استهدفت  ،القيمة المضافة والمطبق في فلسطين

ناصـر  والع ،وقواعد فرضـها  ،وخصائصها ،هذه الدراسة في عرضها الأول تعريف الضرائب

والتركيز بإظهار أهـم أنـواع الضـرائب غيـر      ،وكذلك دراسة أنواع الضرائب ،الأساسية لها

ا ضريبة ذات وعاء واسع تفرض هوهو نظام ضريبة القيمة المضافة، والتي هي أساس ،المباشرة

 تعلى المبيعات حتى مرحلة التصنيع النهائي، وقد نشأت في بادئ الأمر لمواجهـة الاحتياجـا  

 عوبذلك تم تطبيقها بداية في فرنسا، وأوصى الباحث بتشري ؛والمتزايدة إلى الإيرادات ،المتكررة

 ،قانون جديد لنظام ضريبة القيمة المضافة آخذا بعـين الاعتبـار كافـة النـواحي الاجتماعيـة     

وكذلك التفرقة بين السلع الضـرورية والسـلع    ،والاقتصادية التي تعرض لها المكلف الفلسطيني

صنف من السـلع   لوكذلك الخدمات من خلال وضع نسب مختلفة للضريبة المضافة لكالكمالية 

  .والخدمات

 للنشـر،  الأسـواق الماليـة و الفقـه الاسـلامي،دار الازهـر      ،)2003( الخليل  دراسة -4

  2003مصر،

 تتضـمن حيـث   ؛الأسهم والسندات وأحكامها في الفقه الإسـلامي  هذه الدراسة تناولت

التعريف بسوق الأوراق الماليـة   و ،دية والتجارية والمالية والفرق بينهاتعريف الأوراق النق

حول حقيقـة  ، وتاريخ ظهور الأسهم والسندات ، ووعلاقة الأسهم والسندات بها) البورصة(

أحكـام الأسـهم   ، ومقارنـة بينهمـا  وحقيقة السـندات  و حقيقة الأسهم، و الأسهم والسندات

وهـي   ،باحث خاتمة ضمنها أهم النتائج التي توصل إليهاوفي نهاية البحث ذكر ال ،والسندات

العمليات العاجلة الفورية تجوز مـن حيـث الأصـل ولا     و ً،أحكام الأسهم تأسيساً وأنواعا

تأسيساً ولا بيعـاً ولا شـراء ولا    ،لا يجوز التعامل بالسندات محذور في تداول الأسهم فيها
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تكـون  ، لأنها من عقود الربـا المحرمـة   ؛اولا المضاربة به ،ولا تصح الحوالة بها ،ترهن

  .أما الفوائد الربوية فالواجب ردها إلى أصحابها ،الزكاة على أصل الدين فقط في السندات

  2002، الضريبة على القيمة المضافة، دار النهار للنشر،)2002(دراسة القاعي  -5

ية وشاملة عن إعطاء صورة تمهيدالضريبة على القيمة المضافة هذه الدراسة تناولت 

وهدف تطبيقها في البلدان التي  ،الضريبة على القيمة المضافة، وعن نشأتها وخصائصها

  :وتضمنت اعتمدتها

  الضريبة على القيمة المضافة

  .لمحة تاريخية عن نشأة الضريبة على القيمة المضافة - أ

  عند تبادل السلع بين الأشخاص والمنشآت أو العكس تعريف القيمة المضافة - ب
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  السياق العام للضرائب وأثرها على الاقتصاد الفلسطيني: الفصل الاول

  :المفهوم العام للضريبة وخصائصها وشروط سريانها: المبحث الاول

  المفهوم العام للضريبة: أولا:  المطلب الأول •

  أنواع الضرائب: ثانيا                       

  خصائص الضريبة: ثالثا      

  د سريان الضريبة في فلسطينقواع: المطلب الثاني •

 أهداف الضرائب: أولا: المطلب الثالث •

  .أهداف النظام الضريبي في فلسطين: ثانيا

  .ضريبة القيمة المضافة وتأثيرها في الاقتصاد والاستثمار: المبحث الثاني

  .ضريبة القيمة المضافة في رأس المال: المطلب الاول •

 .ة المضافة في الاقتصادتأثير ضريبة القيم: أولا: المطلب الثاني •

  .تأثير ضريبة القيمة المضافة في الاستثمار: ثانيا

 .التهرب من دفع ضريبة القيمة المضافة: أولا: المطلب الثالث •

  .مساوئ ضريبة القيمة المضافة: ثانيا
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  المفهوم العام للضريبة وخصائصها وشروط سريانها:المبحث الأول

  :ضريبةلل المفهوم العام: أولا: المطلب الأول

ومظهر مـن مظـاهر    ،تعد الضرائب أحد الموارد الهامة لتمويل الموازنة العامة للدولة

ففرض الضريبة كالحق في إصدار العملة  ،وإيرادات القروض ،يعكس إيرادات الأملاك ،سيادتها

وينتج عـن هـذا مـن ناحيـة أن      ،وهي من اختصاصات الدولة ،وحفظ النظام ،العدالة وإقامة

ويـتم دفـع    ،نية أن الدولة تستعمل سلطاتها القاهرةاومن ناحية ث ،الدولة بإرادةتفرض الضريبة 

  .أن تضطر الدولة الى استعمال هذه السلطة نالضريبة غالبا دو

نقـدي، يدفعـه الأشـخاص الطبيعيـون أو      اقتطاع(أنهاومن هنا تم تعريف الضريبة ب

تفرض لتحقيق الأهداف العامـة   وهي ،مباشربلا مقابل  الاعتباريون للدولة بصفة إجبارية نهائية

 :الأساسية للضريبة على النحو التـالي  الخصائص ومن خلال هذا التعريف يمكننا تحديد. )للدولة

مبلغ من المال، حيث يعتبر هذا الأسلوب أكثر عدالـة   بدفع اقتطاع نقدي يؤديه المكلف الضريبة

ل، ونفقاتها أقل وبالتالي عدم تعرضها للتلـف أو  يتها أسهالأن جب للدولة، للمواطن، وأكثر مردودًا

  .سرعة التصرف بها من قبل الدولة مع لتغير القيمة

كـراة  فعنصـر الا . أو الاختيار للمناقشة، فريضة إلزامية ونهائية بحيث لا مجال الضريبة

موارد الدولة الأخرى ودون النظـر إلـى    عن والإلزام من خصائصها الرئيسة، وهذا ما يميزها

  .الدولة للمواطن تقدمها ائدها أو موضوع الخدمات والسلع التيفو

عبئها بـين   وتوزيع تفرض بلا مقابل وحسب وضع المكلف، بحيث أن فرضها الضريبة

أثره على جميع المـواطنين   يعود مبدأ المنفعة الذي» 1«: الأفراد يستند إلى مبدأين أساسيين هما

الاجتماعي الذي يهدف إلـى إشـباع    التضامن مبدأ» 2«من حيث قيام الدولة بالخدمات العامة، 

وي بين المـواطنين، بـل   اتدفع بالتس لا الضريبة جميع الحاجات العامة للمجتمع مع ملاحظة أن

 .إضافة إلى الوضع العائلي والإلتزامات الأخرى الاقتصادية، تتناسب مع دخل المواطن ونشاطاته

 الحاجة المالية للدولة، بحيث» 1«: فها العامة ومنهاوسيلة لتحقيق أهدا الضريبة الدولة وتستخدم
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 بمبـدأ  وهذا الهدف يقوم به ما يسمى. الضرائب أو تتناقص مع تغير حاجة الدولة المالية تتزايد

 بمسـاعدة  الأهداف الاجتماعية والتي تتمثـل » 2«. حياد الضريبة وعدم ربطها بأهداف أخرى

للفئـات   أكبـر  لدخل، مما تؤدي إلى تحقيق منـافع أصحاب الدخول المحدودة أو بإعادة توزيع ا

الوطنية وتشـجيعها   الصناعات الأهداف الاقتصادية والتي تتمثل بحماية» 3«. الاجتماعية الفقيرة

كما أن فرص الضرائب  .المستوردة على التطور والتقدم عند فرض ضرائب جمركية على السلع

وهكـذا  . هو أيضا هـدف اقتصـادي   أنما ،)الترشيد(على سلع معينة بهدف الحد من استهلاكها 

اجتماعيـة  «لتحقيـق أهـداف نبيلـة     تستخدم ن في الاقتصاديات الحديثةفالضريبة أصبحت الآ

    1في وقت واحد» واقتصادية وسياسية

اختلف العلماء في توضيح الطبيعية الحقوقية للضريبة، فمنهم من وصفها بأنهـا علاقـة   

من مستلزمات السلطة التي تمارسها " لة، ومنهم من وصفها بأنها تبادلية تعاقدية بين الفرد والدو

  .الدولة على رعاياها

ومما تقدم يستنتج أن الضريبة كان ينظر إليها بأنها المال المقتطع بواسطة السلطة مـن  

استقطاع نقدي تفرضه السلطة علـى الافـراد   (الفرد لتغطية النفقات العامة، أي أن الضريبة هي

وحسب المفهوم الحديث للضريبة فإنهـا  ، )، وبلا مقابل بقصد تغطية الاعباء العامةبطريقة نهائية

وسيلة مهمة لتدخل الدولة فـي   ،اضافة الى سعيها وراء جمع المال بهدف تغطية النفقات العامة

تنظيم الاقتصاد وتحقيق اهداف اقتصادية واجتماعية وسياسية معينة، وعلى هذا فـإن الضـريبة   

استقطاع نقدي تفرضة السلطات العامة على الاشخاص الطبيعيين والاعتبـاريين  " تعرف بأنها 

وفقا لقدراتهم التكليفية بطريقة نهائية وبلا مقابل بقصد تغطية الاعباء العامة ولتحقيق تـدخل  

  .الدولة

                                                            
نوان الضرائب شر لا بد منه، ، الكويت، مقالة بع17/11/2004الصادر بتاريخ  21العدد  ،والرسوم مجلة  الضرائب 1

 .بنعبد االله الش.د
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الضريبة هي فريضة الزامية تحددها الدولة ويلتزم الممول بأدائها بلا مقابل بما يمكن الدولة من ف

  .1القيام بتحقيق اهداف المجتمع

   -:أنواع الضرائب: ثانيا

   -:ويمكن تقسيم الضرائب الى نوعين

 الدخل ـ الثروة ذات على مباشرة الدولة تفرضها التى وهى :المباشرة الضرائب -1

وتتفرع الضرائب المباشرة الى ضرائب علـى   2الثروة وجود على وليس ،المال رأس أو

لضرائب هو الـدخل، الضـريبة   لهذا النوع من اواهم وجه .. المالالدخل وضرائب على رأس 

على دخل المكلفين المتحقق من الاعمال التجارية والمهن والحـرف والمقـاولات والاسـتيراد    

والتصدير والشركات بالاضافة الى الضرائب المتحققة على رواتب العاملين في الدولة والقطـاع  

.. فلسطينالشاكلة الجزء الأكبر من الحصيلة الضريبية في وتمثل هذه . العام والمختلط والخاص

وتسمى الضريبة . وتمثل الضريبة على بدلات ايجار العقارات الوجه الآخر للضريبة على الدخل

  .3على دخل العقار أو الضريبة على العقار

  -:ومن أنواع الضرائب المباشرة

 أو الشخصـي  الـدخل  من وتأخذ الدولة تقدرها مئوية نسبة وهى :الدخل ضريبة -أ

   . الأجنبية الشركات على الضريبة هذه تفرض كما المستثمر المال رأس

 فقط قيمتها على وتحسب الأراضى على تفرض ضريبة وهى :الأراضى ضريبة  -ب

  . وممتلكات مبان من عليها ما قيمة أساس على لا

 والممتلكـات  والأراضي المبانى مالكى من تؤخذ ضريبة وهى :الممتلكات ضريبة -ج

   للضريبة الخاضعة الأخرى

                                                            
 .24ص.1998 .دار المستقبل للنشر والتوزيع :الأردن. عمان ,المحاسبة الضريبية :الرفاعي،خليل محمود  1
  36ص  2002، الكويت، 1، مكتبة الفلاح، طمباديء المالية العامة: العمر، حسين 2
 .399ص 1981، لبنان، نهضة العربية، دار العواضه،حسن،المالية العامة، بيروت 3
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 بـل  ،فقط الثروة حجم على تعتمد لا التى الضريبة وهى :الشخصية الضريبة ـد  

  . الممول لهذا والمهنية والعائلية الشخصية الظروف اعتبارها فى تأخذ

 ـ  اعتبار دون وحدها الممول ثروة حجم على تعتمد التى وهى :العينية الضريبة ـه

  . الاجتماعية ظروفه ولا مركزه ولا الممول لشخص

 غنـى  بين تمييز ودون بالتسأوى الموطنين كل على وتفرض :الرؤوس ضريبة ـو

  .1وفقير

 والمساهمين الشركة حساب إلى تدفع التى الأرباح عن وتأخذ :الأرباح ضريبة ـ ز

 .فيها

 رةمباش غير بطريقة الضريبة الدولة تفرض أن وهى :المباشرة غير الضرائب ـ 2

ويقع هـذا   الثروة وجود على وليس ـ المال رأس أو الدخل ـ الثروة استعمال على

على معاملات نقل ملكية العقار أما الضرائب على رأس المال فيوجد نـوع   النوع من الضرائب

الخالية وغير المستغلة ) قطع الاراضي(ضريبة التي تفرض على العقارات المعروف منها وهو 

  :ومن أنواع الضرائب الغير المباشرة نذكر.. اًاستغلالاً اقتصادي

 مراحل على تفرض حكومية ضريبة وهى 2)ضريبة المبيعات(ضريبة القيمة المضافة  -أ

 تمويلهـا  خلال السلعة تتداول التى الشركات وتدفعها الخدمات على أو البضائع إنتاج

 ـ التى بالقيمة الضريبة قيمة وتحدد مصنعة مادة إلى خام مادة من  الشـركة  يفهاتض

  3.والخدمات الخام المواد لتكلفة

 هذه وتخضع ،وتصديرها استيرادها عند السلع على وتفرض :الجمركية الضريبة -ب

   . الدولة تتبعها التى والتصدير الاستيراد لسياسة الضريبة

                                                            
 7ص ،منشورات جامعة القدس المفتوحة ،1ط ،محاسبة ضريبة الدخل:صبري، نضال رشيد 1
2 http://www.almadapaper.com/sub/05-670/p19.htm 
 .399صمرجع سبق ذكره،  1981عواضه،حسن   3
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 تنـتج  التى الأرباح على تفرض ضريبة وهى :المال رأس على العائد ضريبة ـج 

  . الممتلكات بيع عن

 أو ورثتـه  الى المتوفى من المال رأس أنتقال عند وتفرض :التركات ضريبة ـ د  

  1.إليهم الموصى

   -:عادة ما تلجأ الدولة الى اتباع نظام ضريبي واحد مما يلي

 الضرائب من ومختلفة متعددة أنواع على الدولة تعتمد أن وهى :المتعددة الضرائب ـ

حاليا في معظم دول العالم وتكون هذه الضرائب كما  كما هو متبع. الممولون لها يخضع التى

  ذكرنا مباشرة وغير مباشرة

 واحدة ضريبة على للدولة تدفع التى الضريبة تقتصر أن وهى :الموحدة الضريبة ـ

 ولا واحـدة  ضريبة على أو ،الأهمية القليلة الضرائب بعض جوارها وإلى ،رئيسيه

الضرائب في السابق والأن يقتصـر علـى عـدد    تم العمل بهذا النوع من   2.سواها تفرض

  .محدود جدا من دول العالم

 نظامها دولة فلكل لأخرى، دولة من تختلف الضرائب هذه أن بالذكر والجدير     

 أخـرى  ضرائب تستخدم أو ،بعضها أو ،الضرائب هذه الدولة تفرض فقد الضريبى،

 شـير ت يلـي  فيما التعليم ومنها ،المختلفة المجالات على الإنفاق و ،نيتهااميز لتمويل

 كاتجاهـات  ناوالياب، المتحدة والولايات، بريطانيا مثل المتقدمة الدول بعض إلىة الباحث

  .والإنفاق التمويل في عليه وتعتمد ،ضريبي نظام بوجود تتميز معاصرة عالمية

 بـدائل  إيجـاد  سـهلاً  ليس أنه إلا ؛الضرائب نظام في أخطاء وجود ورغم

 الضرائب نظم مع بالإتحاد أو بمفرده قادراً يكون أن يمكن أخر بديل يأ أو ،أخرى

                                                            
 8ص ،مرجع سبق ذكره:صبري، نضال رشيد 1
. 1992. رام االله. مؤسسة الجيل للطباعة والنشر ائب في الأراضي الفلسطينية المحتلةالضر شرعية: علاونة، عاطف 2

  .20ص
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 لكـل  وتدفع المحلية، الضرائب تدفعها التي لتلك مماثلة حصيلة إتاحة على الأخرى

 ضرائب دافع كل وتمكن إنفاقها، من الأكبر الجزء لتغطية كافية حصيلة محلية سلطة

 بقبول تحظى وبطريقة اليقين من لمعقو أساس على القانونية مسئوليته يحدد أن من

  1 عام

  :خصائص الضريبة: لثاثا

  :للضريبة خصائص عدة من اهمها

  :أنها تدفع في صورة نقدية .1

 حيـث أن  ؛وهذا يتمشى مع مقتضيات النظام الاقتصـادي ككـل   ،الأصل أن تدفع الضريبة نقدا

وما دامت النفقات العامة  ،المعاملات كلها تتم باستخدام النقود سواء في القطاع العام أو الخاص

  .فإن الإيرادات العامة بما فيها الضرائب لا بد وأن تحصل كذلك بالنقود  ؛تتم في صورة نقدية

  :أن الضريبة تدفع جبرا .2

ويبـدو عنصـر الجبـر     ،ولكنه مجبرا ،وهذا يعني أن الفرد ليس حرا في دفع الضريبة    

وكيفية  ،وسعرها ،تحديد وعائها :ن حيثم ،واضحا في استقلال الدولة بوضع نظامها القانوني

ولا يعني  ،وغير ذلك من المسائل الفنية المتعلقة بالضريبة دون الرجوع إلى الأفراد ،تحصيلها

وإلا كـان   ،وتحصـيلها  ،عنصر الجبر عدم التزام الدولة بالقواعد القانونية في فرض الضريبة

مـن خـلال القنـوات     ،اض عليهـا عملها غير مشروعا ويحق للأفراد في هذه الحالة الاعتر

القضائية أو الإدارية، كما أن الضريبة إحدى العناصر الهامة التي لا تخلوا الدساتير من النص 

  .عليها بضرورة موافقة نواب الشعب على فرضها وألا تستقل السلطة التنفيذية بذلك 

  

                                                            
1  www.jps-dir.com1lo.lv/util/wwwstat/0201ftl.html 
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  :الضريبة تدفع بصورة نهائية .3

 ؛ضريبة إلى الدولة أنما يدفعها بصورة  نهائيـة ويعني ذلك أن الفرد حينما يلتزم بدفع ال

فلا تلتزم الدولة بردها بعد ذلك ولا يمكن لدافعها أن يطالب باستردادها، حتى مع توافر الأموال 

ووجود فائض لديها أو عدم حاجتها لها، ويمكن فقط لدافع الضريبة استرداد جزء مـن   ،للدولة

ت النهائية، ووجود اموال مدفوعة تزيد عن قيمة الضرائب المدفوعة في حالات تسوية الحسابا

  .الضريبة المستحقة

  :تدفع الضريبة بدون مقابل نفع خاص .4

وأن كان الفـرد     ،أو خدمة معينة ،وهنا لا تلتزم الدولة أن تقدم لدافع الضريبة نفع خاص

هنــا لا  و ،من خلال المرافق العامة ،يتمتع بما تقدمه الدولة لسائر أفراد المجتمع من خدمات

ولكن بقدرتـه علـى    ،يمكن النظر إلى مدى إنتفاع الفرد بالخدمات العامة عند تقدير الضريبة

لتقديم هذه الخدمات بل يتعـين أن   ؛المساهمة متضامنا مع سائر أفراد المجتمع في أعباء الدولة

  .تحتسب هذه المساهمة بقدرته بالنسبة إلى غيره من أفراد المجتمع

  :ن الدولة من تحقيق نفع عامحصيلة الضريبة تمك .5

فـي   ،تستخدم الدولة حصيلة الضريبة إلى جانب ما تحصل عليه من إيـرادات عامـة  

ولقـد   ،توجيهها إلى مصارف الإنفاق العام الذي يترتب على القيام به منافع عامـة للمجتمـع  

صادية تؤدي وبازدياد تدخل الدولة في الحياة الاقت ،أصبحت للضريبة في المالية العامة الحديثة

فهي إلى جانب حمايتها للصناعات الوطنية تشـجع   ؛دورها في التنمية الاقتصادية والاجتماعية

لتوجهه نحو الإستثمار وتهدف إلى تقليل  ؛كما أنها تعبئ الفائض ،الادخار وتحد من الاستهلاك

 يفتـرض بالضـريبة   حيـث ؛ )الضرائب التصـاعدية  ( الفوارق بين فئات المجتمع المختلفة 

المحصلة أن تعمل على تمويل موازنة الدولة لغرض توفير الامن، والعدالة، وتقديم الخـدمات  

  .والتعليمية ،والصحية ،الأخرى الاجتماعية
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تفرض الضريبة بناء على قوانين معلنة، ومحددة تشتمل على : محددة ومفروضة بقوانين .6

وتعتمد مـن قبـل    ،نوتصدر القواني ،وشروطها ،والوعاء الخاضع للضريبة ،معدلاتها

أو من قبل الحكومات المحليـة مثـل    ،والتنفيذية للحكومة المركزية ،الهيئات التشريعية

  1البلديات

المكلفين على الضريبة تفرض : معنويين أو ،تفرض على المكلفين سواء أكانوا طبيعيين .7

على ايراد ، فهم مكلفون قانونا بدفع الضريبة على ناتج عملهم، أو والمعنويين ،ينالطبيعي

  2ممتلكاتهم

أو المحلية  ،تفرض الضرائب من قبل الحكومة المركزية: تدفع للدولة وتحصل من قبلها .8

أو المحلية على تفويض  ،وتحصل من قبلها، وفي حالات معينة تعمل الحكومة المركزية

كمـا هـو    ،أو شركات خاصة في تحصيل أنواع معينة من الضرائب والرسـوم  ،افراد

م البلديات بالزام تحصيل الرسوم مقابل حصولها على مبالغ ثابتـة، وفـي   الحال عند قيا

الحقيقة لا تتعارض هذه الصفة مع طريقة تحصيل الضريبة بواسطة الالتزام، التي تقوم 

  3على بيع حق الضريبة لجهة ما، والتحصيل بالنيابة عن الدولة، أو الحكومة المحلية

، وأن كـان  ةضرائب، وتحصل بصورة دوريبصورة عامة تدفع ال: تدفع بصورة دورية .9

  4هناك حالات معينة تفرض فيها الضرائب لمرة واحدة

  : قواعد سريان الضريبة في فلسطين: المطلب الثاني 

قانون ضريبة  أحكامحيث يبين في  ؛يحدد المشرع الضريبي لكل ضريبة نطاقا لسريانها

للتوصل  أعباءك يبين ما يخصم منها من الخاضعة للضريبة والمعفاة منها، وكذل الإيراداتالدخل 

مصطلح النطاق الموضـوعي للضـريبة    الأمرويطلق على هذا  ،الدخل الخاضع للضريبة إلى
                                                            

- 126ص  1998، 2شر والتوزيع، طمكتبة دار الثقافة للن:، عمانالمالية العامة والتشريع الضريبي: القيسي، أعاد احمد  1

127.  
  .36، ص 2002 ،2مكتبة الفلاح للنشر والتوزيع، ط:الكويت ،مبادئ المالية العامة: العمر، حسين  2
2 http://law-book.net/BookIndex.asp?ProductID=4654&CategoryID=15 
   .10- 8، ص 1ط ،1998 ،منشورات جامعة القدس المفتوحة :محاسبة ضريبة الدخل: نضال رشيد ،صبري  4
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 ،وهو عبارة عن تحديد المكان الذي يتحقق فيه الربح :وهناك ما يسمى النطاق المكاني للضريبة

ا كأسـاس فـي تحديـد الوعـاء     في حين أن تحديد الفترة التي يتم اتخاذه ،أو يستمد منه ايراد

  .1يطلق عليه اسم النطاق الزماني للضريبة ،ووقت دفع الضريبة بعد استحقاقها ،يالضريب

  :النطاق الموضوعي للضريبة من خلال )1

  .مصادر الدخل وطريقة قياسه -1

  .النفقات الإنتاجية المتعلقة بالدخل -2

  .السعر الضريبي المفروض -3

  -:النطاق المكاني للضريبة من خلال )2

ولـيس   ،دخلتمبدأ امكانية القد تبنى قانون ضريبة الدخل الفلسطيني  ا سبق نلاحظ أنمم

الا إذا كان متأتيـا   ؛مبدأ التبعية السياسية في فرض الضريبة، أي أن الدخل لا يخضع للضريبة

أم لا، حيـث أن الـدخل    ،من الاراضي الفلسطينية، سواء كان الشخص صاحب الدخل فلسطينيا

  .ج فلسطين لا يخضع للضريبةالمتأتي من خار

  :النطاق الزماني للضريبة من خلال )3

  .مرحلة التقدير الاداري الأولي -1

  2.مرحلة التقدير القضائي -2

                                                            
 .19ص .1985. ، دار الثقافة العربيةالضريبة العامة على الدخل :أبو طبل، عيسى محمد  1
2 book.net/BookIndex.asp?ProductID=4654&CategoryID=15-http://law  
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  : لمطلب الثالثا

  :الضرائباهداف : أولا

من المؤكد أن للضريبة اغراضا واهدافا متعددة ومتشعبة، مـن الناحيـة التاريخيـة كـان     

وبالتالي استخدمت السلطات العامة  ،الهدف المالي :هو دف وحيدللضريبة الى بداية هذا القرن ه

  .لتغطية النفقات العامة ،الضريبة للحصول على الايرادات المالية

حتـى أن   ،وكان على الايرادات الضريبية في ذلك الوقت أن تبقى في ادنى حـد لهـا  

وبالتالي نـادى   ،"لا بد منه أن الضريبة شر": المفهوم التقليدي للضريبة يعتمد على الفكرة القائلة

غيـر   ،أو اجتماعية ،فلا تستخدم لاغراض اقتصادية ؛هؤلاء بضرورة بقاء الضريبة على الحياد

حيث اعتبـرت   ،"الضريبة التدخلية"وحل محله مبدأ  ،أن مبدأ حياد الضريبة قد اختفى شيئا فشيئا

  .1دافها الماليةبالاضافة الى اه ،وسياسية ،واقتصادية ،للضريبة اهداف اجتماعية

  :الاهداف المالية للضريبة  - أ

فتأمين ايرادات دائمة مـن   ،الهدف المالي من احد الاهداف الرئيسة والهامة لاي ضريبة

وفـرة  " حد غايات السلطات الحكومية، ومن هنا نشأت قاعـدة  أ ،مصادر داخلية لخزانة الدولة

لجميع الاشخاص الطبيعيـين  بحيث يكون شاملا  ،أي اتساع مطرح الضريبة" حصيلة الضرائب

بحيث يكون الايراد الضريبي مرتفعا،  ؛والاعتباريين مع الاقتصاد قدر الامكان في نفقات الجباية

بحيث ترتفع نسبة الايرادات الضريبية الى الناتج القومي  ؛وهذا ما نلاحظه في البلدان المتطورة

  .2يبمستوى التطور الاقتصاد ،فالامر مرتبط بالواقع ،الاجمالي

                                                            
 .163، ص1980منشورات جامعة دمشق، . دمشق. المالية العامة والتشريع المالي: عصامبشور،  1
ص  1998 ،2مكتبة دار الثقافة للنشر والتوزيع، ط: ،، عمانالمالية العامة والتشريع الضريبي: القيسي، أعاد احمد 2

128. 
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  :الاهداف الاجتماعية للضريبة  - ب

كثيرة ومتنوعة وخصوصا بعد ظهـور مفهـوم العدالـة     ،الاهداف الاجتماعية للضريبة

 ،والحد من استغلال الطبقات العاملة ،الاجتماعية، وبروز الاتجاهات الحديثة لتوزيع عادل للدخل

  .الدخلمستوى  حسب ،في المجتمع وتوزيعه بالاضافة الى ظهور مفاهيم العبء الضريبي

الضريبة العصرية وسيلة لاعادة توزيع الـدخول والثـروات والـدور    ومن الملاحظ أن 

والح عليـه   )العقد الاجتماعي(به كل من جان جاك روسو في كتابه  ىناد ،الاجتماعي للضريبة

الـى اهميـة اسـتعمال     ةإشـار ، )كارل ماركس(والمفكر الاشتراكي  )فولتير(الاديب الفرنسي 

حتى أنه ظهرت اتجاهات في أوروبا الى اتبـاع الطـرق    ،لتحقيق العدالة الاجتماعية ؛بالضرائ

  .1لاعادة توزيع الدخل القومي بشكل عادل ،القسرية في استخدام الضرائب

ولقد حاولت الدول في عصرنا الراهن استخدام الضريبة كوسيلة هامة في تحقيق مجموعة 

  :لغايات ما يليومن اهم هذه ا ،من الغايات الاجتماعية

ويتم ذلك بطـرق متعـددة منهـا     ،منع تكتل الثروات في ايدي عدد قليل من افراد المجتمع -1

وفرنسا،وفرض ضرائب عالية على  ،كما هو مطبق في ألمانيا ،فرض ضريبة على الثروات

  .2وعن طريق التصاعد في معدل الضريبة ،السلع الكمالية

روبـا والـدول   أوالراغبة بتشجيع النسل كبلدان  فالدولة ،توجيه سياسة النسل في الدولة  -2

كثار من عدد السكان، وذلك عن طريق تقسـيم الضـريبة   تستخدم الضرائب في الإ فيةالاسكندنا

ومعاملة كل جزء منهـا كانـه جـزء     ،سرةفراد الأأجزاء متساوية بقدر عدد أعلى الدخول الى 

ي اعفاء بعـض الـدخول الفرديـة    أو من حيث الاعفاء، أو ف ،سواء من حيث التصاعد ،مستقل

لاد ضمن حدود معينـة، بالمقابـل   والناشئة عن العمل من الضريبة، بنسبة متصاعدة مع عدد الأ

والمعدل يزداد بازدياد  ،تقوم برفع معدل الضرائب على الدخول ،الدول الراغبة في تحديد النسل

                                                            
 .129، ص نفسه، المرجع المالية العامة والتشريع الضريبي: القيسي، أعاد احمد 1
  .40، ص 2002 ،2مكتبة الفلاح للنشر والتوزيع، ط: ، الكويتمبادئ المالية العامة: العمر، حسين 2
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كمـا هـو    ،عيشة من الضـريبة أو لا تعفي قوانين الضرائب الحد الادنى للم ،عدد افراد الاسرة

  .مطبق في كل من الهند والصين

وذلـك باعفـاء    ،يمكن استخدام الضريبة كوسيلة لحل مشكلة السـكن : معالجة ازمة السكن -3

أو تسـمح   ،مـثلا  ،لفترة زمنيـة محـددة   ،رأسمال المستثمر في هذا القطاع من الضرائب

فألمانيا بعد الحرب  ،اع الاسكانوالتجهيزات المستخدمة في قط ،بالاستهلاك السريع للادوات

ربـاع  أوخصصـت ثلاثـة    ،ضافية على العقارات القديمةإالعالمية الثانية فرضت ضريبة 

  .1جرايراداتها لإنشاء مساكن جديدة رخيصة الأ

حيث فرضت ضريبة على المساكن غير المشغولة شـغلا   ،وفرنسا فرضت ضريبة مماثلة

أو اشـغالها تفاديـا مـن اداء     ،العقارات على تأجيرهادفع اصحاب هذه  ،مثل هذا الامر ،كاملا

  .ضريبة عالية

ويتم ذلك عندما تعفي الدولة عائدات سندات : والادخار ،استخدام الضريبة لتشجيع الإستثمار -4

لتشجيع شراء مثل هذه السندات، أو تخفض الضريبة  ،التنمية التي تصدرها من أي ضرائب

  .2أي استثمار مالي بدعم الاقتصاد الوطنيعلى الودائع في صناديق الادخار أو 

  :أهداف النظام الضريبي في فلسطين: ثانيا

  :تيةيهدف النظام الضريبي الفلسطيني لتحقيق الاغراض الأ

كـل   ،وذلك بأن يشمل النظام الضريبي كل فرد من افـراد المجتمـع  : العدالة والمساواة )1

والاعباء العامة حسـب ايـراده    ،قاتحسب طاقته ومقدرته، بحيث يساهم كل فرد في تحمل النف

ودخله، وذلك حتى تتمكن الدولة من تسديد النفقات والاعباء العامة، فالغني يدفع أكثر من الفقيـر  

  .3والكل يساهم ويشارك في تحمل الاعباء الناتجة عن تحقيق الاهداف الاجتماعية والاقتصادية

                                                            
 .41، ص نفسه، المرجع مبادئ المالية العامة: العمر، حسين 1
 .141-138ص. 1997. دار زهران للنشر والتوزيع عمان، ، المالية العامة: خالد ،شامية، احمد زهير، الخطيب  2
 .31ص. 1992.، رام االلهشرعية الضرائب في الأراضي الفلسطينية المحتلة: ونة،عاطف كمالعلا 3
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 ؛الضريبة عن طيـب خـاطر منهـا    نفسية المكلف تميل الى دفع أن: تحقيق مبدأ الملائمة )2

ولذلك عندما تقوم الإدارة الضريبية بالملاءمة لمصدر الضريبة  ؛للمشاركة في النفقات العامة

تأخذ في الاعتبار ظـروف المكلـف    ،وطرق الجباية ،ومعدل الضريبة ،)الوعاء الضريبي(

  .وكل ذلك يؤدي الى التعاون

بـين  ووقفه الضريبة على كبح تفأوت الدخول تعمل : تحقيق مبدأ التوازن في توزيع الدخول )3

بحيث نرى أن الفقير يدفع على قدر دخله، ويكون حصـيلة ذلـك    ؛ فئات المجتمع المختلفة

زادت  ،فإنهم يدفعون كثيرا، وكلما إرتفعـت دخـولهم   ،أما اصحاب الدخول الكبيرة ،ضئيلة

  .1الضريبة على ذلك

ي مصادر التمويل الداعمة والمساهمة لنفقات تحقق الضريبة وفرة ف: وفرة الموارد الضريبية )4

والداعمة للدولـة فـي تحقيـق     ،القطاع العام، وهي تشكل نسبة كبيرة من الأموال المتحققة

  .هدافهاأ

تخفـيض   أو ،أن فرض الضريبة يساعد الدولة على وقـف :هداف الدولة الاقتصاديةأتحقيق  )5

لى بعض المنتجات يساعد علـى  استهلاك بعض السلع الكمالية، كما أن تخفيض الضريبة ع

  .2وهكذا مع باقي السلع والقطاعات الاقتصادية ،التصدير

أن النظام الضـريبي فـي   : وتشجيع الإستثمار ،استقطاب رؤوس الأموال العربية والاجنبية )6

جـه النشـاط   أووتوجيهـه الـى    ،فلسطين يعمل على استقطاب الأموال، وتشجيع الإستثمار

دى الـى توجيـه   أعفاء الدخل الزراعي مـن الضـرائب   إثلا، الاقتصادي والاجتماعي، فم

  :الإستثمار في الزراعة، والصناعة، وغيرهما، ونتيجة لذلك ينتج

  خلق فرص عمل جديدة أمام المواطنين .1

  .زيادة الإنتاج المحلي .2

                                                            
1 http://www.undp-pogar.org/arabic/countries/finances.asp?cid=14 
  32ص. 1992 ،علاونة،عاطف كمال 2



 41 
 

  .تخفيض السلع المتشابهة، وفي ذلك توفير لموارد الوطن المالية أووقف  .3

  .خلق فرص جديدة للتصدير .4

  .جنبيةقطاب رؤوس الأموال العربية والأاست .5

  .1نقل المهارات والخبرات والعلوم والتكنولوجيا بأحدث صورها .6

                                                            
1 www.undp-pogar.org/arabic/countries/more.asp? 
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  الاقتصاد والإستثمار فيوتأثيرها ضريبة القيمة المضافة  :المبحث الثاني

   رأس المالفي ضريبة القيمة المضافة  :المطلب الأول

ات الضريبية التي شهدتها الخمسون عامـا  يعتبر إنتشار ضريبة القيمة المضافة أهم التطور

الأخيرة، ففي خمسينات القرن الماضي لم يكن يسمع بهذه الضريبية أحد خارج فرنسا؛ أمـا الآن  

بلدا حيث تسهم في العادة بما يقرب من ربع الإيرادات الضريبية الكليـة،   136فهي مطبقة في 

ضريبة القيمة المضـافة، ولا يـزال   وعلاوة على ذلك، لا يزال هناك عمل كثير جار في مجال 

أما البلدان التي اعتمدتها بالفعل فهي تسعى . عدد البلدان التي تعتمد هذه الضريبة آخذ في التزايد

  .1جاهدة لتحسين تصميمها، وتنفيذها

  تعريف ضريبة القيمة المضافة ونطاق تطبيقها

  ،ضريبة القيمة المضافة كمصطلح اقتصادي

الاقتصادي للناتج المحلـي   المضافة تمثل قيمة ما أضافه النشاطمن المعروف أن القيمة 

تُعَد من أول المؤشرات الاقتصادية التـي   إذ ،، ولها وفق ذلك المفهوم شأن آخر)والدخل القومي(

لا يطغى تعبير القيمة ويضيفه إلى الدخل القومي،  ومكانة النشاط الاقتصادي في ما ،تعكس أهمية

مضافة إلى ثمن البيع على المفهوم الاقتصادي الأصيل للقيمة المضافة  ضريبة المضافة باعتباره

   2إلا إذا كان وعاء الضريبة المذكورة ذا صلة بالقيمة المضافة ،المعروف على النحو

 ،من الضرائب الغير المباشـرة  حكومية ضريبةبأنها  : وتعرف ضريبة القيمة المضافة

 التـى  الشركات وتدفعها ،الخدمات لىع أو ،البضائع إنتاج مراحل على تفرض وهي

 الضـريبة  قيمة وتحدد ،مصنعة مادة إلى خام مادة من ويلهاحت خلال السلعة تتداول

  3.والخدمات الخام المواد لتكلفة الشركة تضيفها التى بالقيمة

                                                            
1 Ebrill, Keen, Bodin, and Perry, 2001, The Modern VAT, (International Monetary Fund: 
Washington DC) 
2   www.phrmg.org/arabic/news.htm  قلعاويال غسانمقالة بعنوان ضريبة المبيعات للدكتور   

  .399ص 1981لبنان،  ،بيروت ،، دار النهضة العربيةالمالية العامة حسن، عواضه،  3
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  -:تيةحدى الطرق الآإيمكن قياس إنتاج الثروة على المستوى القومي خلال فترة زمنية معينة ب

والخدمات الجاهزة للاستهلاك في الدولة، وذلـك بعـد    ،ق إحتساب مجموع السلععن طري  -  أ

  .و الخدمات المستوردة من الخارج ،خصم قيمة السلع

  .جور والأرباحبما في ذلك الأ نتاجعن طريق إحتساب تكاليف عوامل الإ  -  ب

مات والخـد  ،الزيادة في القيمة السوقية للسلع :القيمة المضافة على أنها ومن هنا تعرف

 ؛والخدمات التي أنبثقت كنتيجة نهائية لنشـاطاتها  ،والقيمة السوقية للسلع، التي استخدمتها المنشأة

 ،وتنتج الزيادة في القيمة من خلال مساهمة الاشخاص العـاملين فـي المنشـأة ورأس المـال    

    .1والحكومة التي توفر البيئة الاقتصادية والاجتماعية التي تعمل بها المنشأة

جوهر ضريبة القيمة المضافة في توفير آلية لموازنة الضريبة المدفوعـة علـى    يتمثل

وفيما عدا ذلك، يتبين التنوع الكبير . مدخلات الإنتاج بالضريبة المدفوعة على مخرجات الإنتاج

ونطاق النشاط  ،وعاء الضريبة :في ضرائب القيمة المضافة المطبقة في الواقع العملي من حيث

ونتيجة لذلك، يمكـن أن يكـون   . تنطبق عليه، وذلك ضمن جملة أمور أخرى الاقتصادي الذي

هناك مجال للاختلاف حول ما إذا كان يصح أن يطلق على ضريبة ما اسـم ضـريبة القيمـة    

   ؟المضافة

أو  ،إن ضريبة القيمة المضافة هي ضريبة ذات وعاء واسع تفـرض علـى المبيعـات   

على الأقل، مع إجراء موازنات منتظمة خراج الخدمة أو إ ،حتى نهاية مرحلة التصنيعالخدمات 

للضريبة المحصلة على مدخلات الإنتاج بالضريبة المستحقة على مخرجات الإنتاج، مع استثناء 

  .2السلع الرأسمالية من ذلك

                                                            
1 www. Mafham .com..person/ detail? CID=193167-1-CST 
2www.lcmagazine.com.lb Resources/ familyfun2005/flash/flipbook /flipbook_external.html? 
CP=KNC -FF Goog100705 
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وليس علـى   ،ضريبة القيمة المضافة، بالرغم من اسمها، فإنها ضريبة على الاستهلاك

ذا يطلق عليها ضريبة القيمة اكذلك، أي أنها ضريبة على الاستهلاك، فلموإذا كان الأمر . الإنتاج

  المضافة؟ 

أن فرض ضريبة على السلع النهائية قد يعني فرض الضريبة على السلعة الواحـدة عـدة   

ولتجنب هذه المخاطر، فإن الضريبة تفرض على المراحل المختلفة . مرات خلال مراحل تشكّلها

وفي ظل هذه الضريبة، فإن الناتج تفـرض عليـه   . تكرار الضرائب للإنتاج وذلك لضمان عدم

ولضـمان  . الضريبة في كل مرحلة من مراحل الإنتاج، بغض النظر عن الاستخدام لهذا المنتج

فرض الضريبة على الاستهلاك النهائي، فإن الضرائب على جميـع السـلع والخـدمات التـي     

وضـريبة  . هذه السـلع  دتها للذين قاموا بشراءاستخدمت كمدخلات في عملية الإنتاج ينبغي إعا

القيمة المضافة التي تقوم على مبدأ إرجاع الضرائب على السلع الوسيطة، بما فيها تلك التي على 

  .1مشتريات السلع الإستثمارية تعتبر ضريبة على الاستهلاك

 ـ  إصدار 1977اقترحت الحكومة البريطانية في العام  ة تشريع يقضي بنشر قـوائم مدقق

للقيمة المضافة الا أن هذا الاقتراح لم يعتمد من قبل مراقب الشركات البريطاني، وفـي العـام   

نشرت لجنة المعايير المحاسبية نتائج دراسة موضوع القيمة المضـافة، وعمليـة نشـر     1979

التقارير المالية للاطراف الخارجية، وقد جاء فيها، أنه يجب أن ينشر حساب الأرباح والخسـائر  

ريقة تمكن من دمج رقم القيمة المضافة فيه، أن بيان الطريقة التي يتم فيها توزيع القيمة هـي  بط

  2.نموذج للمحاسبة الاجتماعية، ويجب أن تبقى منفصلة عن الحسابات المالية

  :وتهدف قائمة القيمة المضافة الى ما يلي

قبل المنشأة خـلال فتـرة   من  ةاظهار القيمة المضافة الى المواد الأولية والخدمات المشترا -1

  .زمنية محددة

                                                            
1 www.mafhoum.com/flipbook_external.html?CP=KNC-FFGoog100705 
2 www.lcmagazine.com.lb .lb/index.htm. 
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بيان التصرف في القيمة المضافة كمكافآت المستخدمين والمستثمرين الذين قـاموا بتزويـد    -2

  .لضمان الابقاء على المنشأة واستمراريتها ،المنشأة بالموارد الضرورية

  .بيان درجة الكفاءة في استخدام رأس المال والعمل -3

 126حتى اصبح عدد هذه الـدول   ،ريبة القيمة المضافةتطبق العديد من دول العالم ض

السبل الكفيلة لاعتمـاده،   إيجاددولة وتهتم معظم الدول المتقدمة والنامية بهذا النظام، وتسعى الى 

والجامعة اللبنانية بالتعاون مع غرفة تجارة دمشـق   ،قامت كليتا الاقتصاد في جامعة دمشقأوقد 

كانون  30وآفاق التطبيق في سوريا، بتاريخ  ،مضافة في لبنانورشة عمل حول ضريبة القيمة ال

وجاء فيها إن ضريبة القيمة المضافة تقوم على اساس توحيد جميع أنواع  2002الأول من العام 

أو الخدمات وفي جميع المراحـل   /الضرائب على الإنفاق في ضريبة واحدة وتفرض على السلع

أو غني حيث أن السلعة  ،بين فقير زغير عادلة لأنها لا تميالتي تمر بها ويصفها الكثيرون بأنها 

  1.هي المحدد النهائي للضريبة

  الاستهلاك الوسيط -قيمة الإنتاج -القيمة المضافة

استهلاك المواد التي دخلت في إنتاج السلع اضافة الى الخـدمات   الاستهلاك الوسيط هو أن

  .المشتراة من الغير

لقيم المضافة لكل القطاعات و المؤسسـات لتكـون القيمـة    تجمع ا, على الصعيد الوطني 

دار أو مسـاهمة  قوهي تعبر في الواقع عن م, فة الاجمالية وهي ما يعرف بالناتج المحلي االمض

  .المؤسسة في تكوين الثروة الوطنية

إذا فالقيمة المضافة كناية عن الثروة التي يضيفها الفرد أو المؤسسة على سـلعة أو خدمـة   

زاولة نشاط اقتصادي معين بحيث تصبح قيمة السلعة أو الخدمة الجديدة مختلـف عـن   جراء م

فالقيمة المضافة تمثل الفرق بين ثمن بيع السلعة أو بدل الخدمة  ،أما من ناحية الضريبة. سابقتها

  :و ثمن شراء المواد والخدمات الداخلية في إنتاجها و تسويقها

                                                            
1 www. Mafham .com..person/detail?CID=193167-1-CST X 



 46 
 

شراء أو كلفة الإنتاج و هذه المعادلة تسمح بتطبيق اليـة  ثمن ال -ثمن البيع : القيمة المضافة

الضريبة على القيمة المضافة القائمة على الاداء المجزأ وفقا لنطق قانون الضريبة على القيمـة  

على أن تخضع لهذه الضريبة عمليـات تسـليم    2001-12-14في  373رقم اللبناني المضافة 

ي تتم داخل الاراضي اللبنانية من قبل شخص خاضع الأموال و تقديم الخدمات لقاء عوض و الت

  .للضريبة كما تخضع لها عمليات الاستيراد مهما كان من يقوم بها

الضرائب على الإنفاق العـام  (الضريبة على القيمة المضافة هي من الضرائب المركبة  -2

جميـع  وهي ضريبة تفرض على ) تلك الرسوم المفروضة على رقم الاعمال :للاستهلاك و هي

ويتم استيفاء هذه الضريبة في . ام مستوردة  ،المستهلكة محلية الصنع كانت الأموال و الخدمات

و كذلك تفرض عند ) الاستهلاك , التوزيع , الإنتاج ( كل مرحلة من مراحل الدورة الاقتصادية 

و الرسـوم   ،حيث تفرض على القيمة الجمركية مضاف إليها الرسـوم الجمركيـة  ( الاستيراد 

حيث يقع عبئها عليه ضمن  ،و هكذا حتى وصولها الى المستهلك النهائي) الأخرى الموجبة اصلا

 و الضريبة على القيمة المضافة أو مما يعـرف بالفرنسـية  . أو الخدمة المسلمة إليه ،سعر المال

)valeur ajoute la taxe surla tva ( و بالإنكليزيةvalue added tax   هي ضريبة حديثـة

تها علـى يـد العـالم    أهي ثمرة تطور التقنيات الضريبية على مدى نصف قرن منذ نش العهد و

و جرى تطبيقها باشكال في بلدان عدة طبقا للمقتضـيات  ,  )موريس لوريه(الاقتصادي الفرنسي 

التي تتميـز   ،و تنتمي هذه الضريبة الى الضرائب الغير مباشرة. الاقتصادية الخاصة بكل منها

بـل   ،سلطة العامة اذ تدفع من قبل اشخاص يعلمون جيدا بأنهم لا يتحملونهـا بخاصة ممنوحة ال

  .1يتحملها اشخاص لا يدلون بها

 :كمثال على مفهوم القيمة المضافة“ سَلَطة الفتوش”وهنا ترى الباحثة 

، “سَلَطة الفتـوش ”ولتقريب مفهوم القيمة المضافة من ذهن القارئ، لنفترض أن مطعما يبيع 

هـذا يعنـي أن سـلطة    . مثلا %10قامت بفرض ضريبة على الاستهلاك بمقدار وأن الحكومة 

                                                            
1 www.ar.wikipedia.org /wiki/%D9%81%D8%B1%D9%86%D8%B3%D8%A7" 
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هذا مثـال للتقريـب، ومعظـم دول    . (شيكل 11ن ب ستباع الآ شواكلالفتوش التي تباع بعشر 

 ).العالم لا تفرض ضرائب على الأكل أو السلع الزراعية

ولنأخـذ أحـد   . مرت بمراحل مختلفة قبل أن تصبح سـلعة نهائيـة  “ سلطة الفتوش”إلا أن 

فالخبز مر بخمس مراحل على الأقل، وفي كل مرحلة . وهو الخبز مثلا“ سلطة الفتوش”مكونات 

فهو بدأ كبذور وأسمدة اشتراها المـزارع وقـام   . هناك إمكانية في أن يكون قد تعرض للضريبة

ت هـي  بدفع ضريبة عليها، وبعدها قام هذا المزارع بزراعة القمح وبيعه، ومبيعات القمح خضع

والقمح قام بشرائه صاحب المطحنة لتحويله إلـى طحـين، وبيـع    . الأخرى لضريبة الاستهلاك

الطحين سيخضع هو الآخر للضريبة، وقام المخبز بشراء الطحين وتحويله إلى منتجات مختلفـة  

وأخيرا فإن صاحب المطعم قد اشترى الخبز . منها الخبز وقام ببيعها مع فرض الضريبة المقدرة

) أو السلطات التي تعتمد على الخبز ومنها الفتـوش .. الساندويش(بإنتاج عدد من المنتجات وقام 

 .مع فرض الضريبة وقام ببيعها

ولو كانت قيمة البذور . من الملاحظ أن المزارع قام بإنتاج القمح باستخدام البذور والأسمدة

لهذا المزارع “ قيمة المضافةال”، فإن شيكلوقام ببيع القمح بمليون  شيكلوالأسمدة نصف مليون 

 1،4وإذا اشترى صاحب المطحنة القمح بمليون وقام ببيعه بعـد طحنـه ب   . هي نصف مليون

، وبالطبع فن الضريبة ينبغي أن لا تفـرض  شيكلألف  400مليون، فإن القيمة المضافة له هي 

التي أضـافتها  “ فةالقيمة المضا”نما تفرض على واعلى قيمة جميع المنتجات بأسعارها النهائية، 

 .كل مرحلة من مراحل الصناعة

ولو كانت جميع البذور والأسمدة تستخدم فقط لإنتاج القمح ولا شيء غيره، ولو كان القمـح  

يستخدم فقط في المطحنة لإنتاج الطحين، ولو كان الطحين كله يستخدم في إنتاج الخبز ولا شيء 

لطة الفتوش لكان من المنطقـي أن تفـرض   غيره، ولو كان الخبز المنتج يستخدم في تحضير س

إلا أنه من المعلوم أن كل منتج من المنتجـات  . الضريبة على سلطة الفتوش فقط وذلك للسهولة

المذكورة له استخدامات متعددة، ولذا ينبغي فرض الضريبة على كل مرحلة من مراحل الإنتـاج  

 .لضمان الوصول إلى تطبيق سليم للضريبة على الاستهلاك
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ينطبق على أمثلة عديدة جدا في الحياة، منهـا الصـناعات الخشـبية    “ سلطة الفتوش”ل مثا

وإذا كـان  . والجلدية والمعدنية والكيماوية وصناعات مواد البناء مثل الإسمنت والبلاط وخلافـه 

المجـوهرات،  (يسهل تطبيق ضريبة الاستهلاك وبشكل مباشر على السلع المستوردة والنهائيـة  

، إلا أن العديد من السلع المنتجـة محليـا، وكـذلك    )إلخ.. ور، الملابس، الأحذيةالساعات، العط

المستوردة من الخارج والتي لها طبيعة السلع الوسيطة مما لا يمكن فرض ضـريبة اسـتهلاك   

  .مباشرة عليها دون خطر الوقوع في تكرار الضريبة عدة مرات على ذات المنتج

  :الثانيالمطلب 

  الاقتصاد  القيمة المضافة في تأثير ضريبة :أولا 

 إلـى  وكان من أول أهدافها تشجيع الإستثمارات بالإضافة ،القيمة المضافةضريبة ولدت 

لكن الوجه الآخر الداكن للضريبة نجم عن النسب المرتفعة التي كانت تتحول .  تطوير صادراتنا

كانـت   ةغيـر المباشـر   مثلها مثل كافة الضرائب ،أحيانا إلى عامل الاحتيال من دفع الضريبة

  .موضوع اتهام على الصعيد الاجتماعي

تفرض هذه الضريبة على الإنفاق وبمعدل ثابت، وهي تفرض على البضاعة من لحظة 

أو عند استخراجها في الدولة نفسها وتسري على  ،دخولها أراضي الدولة إذا كانت مستورده

وتورد للخزينة  ،والاستهلاك ،يعوالتوز ،السلع والخدمات في كل مرحله من مراحل الإنتاج

ويلزمه ) س(، لنفرض أن مصنعا ينتج السلعة الآتي، ولتوضيح ذلك لنأخذ المثال 1العامة شهريا

بنسبه عليها مواد خام يتم استيرادها من الخارج، فعند دخولها حدود الدولة يتم فرض ضريبة 

ض ضريبة أخرى على تكلفة معينه على المواد الخام، وعند تحويلها إلى منتج جاهز يتم فر

ويقوم ببيعها إلى الموزع، وعندما يقوم الموزع  ،السلعة مضافا إليها الأرباح التي يجنيها المصنع

تفرض على تكلفة السلعة مضافا إليها أرباح الموزع،  بةببيعها إلى تاجر الجملة فإن الضري

تجزئة يدفع الضريبة على تكلفة وعندما يقوم تاجر الجملة ببيعها إلى تاجر التجزئة فإن تاجر ال

                                                            
 .42،  ص 1، طمحاسبة ضريبة الدخل: جامعة القدس المفتوحة - 1
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السلعة مضافا إليها أرباح تاجر الجملة، وأخيرا عندما يقوم تاجر التجزئة ببيعها إلى المستهلك 

فإن الثمن الذي يدفعه المستهلك قيمة تكلفة السلعة المحسوبة على تاجر التجزئة مضافا إليها كافة 

الذي يتحمل عبء ضريبة القيمة مما سبق أن  نلحظالضرائب التي فرضت على مراحلها، 

 ،وتاجر الجملة ،والموزع ،المضافة هو المستهلك وهو يعتبر المكلف الحقيقي، أما المصنع

ن، مهمتهم تحصيل الضريبة ين قانونييوالتجزئة فهم مجتمعين أو منفردين يعتبرون مكلف

 ،واجتماعيه ،لأن الضريبة تنشأ في مجتمعات وبيئات سياسية.1وتوريدها إلى خزينة الدولة

واقتصاديه مختلفة ومتفاوتة، فمن الطبيعي أن النظام الضريبي يتأثر في هذه البيئات ويؤثر فيها، 

، 2يؤثر في شكل النظام الضريبي ومكوناته ،فالنظام والواقع الاقتصادي السائد في مجتمع ما

يات عالية من فعلى سبيل المثال في الدول الصناعية المتقدمة التي يتمتع أفرادها في مستو

يتركز على الضرائب المباشرة وخاصة ضرائب  ،الدخول، نجد أن اعتمادها في النظام الضريبي

الدخل، بينما لو نظرنا إلى الدول المتخلفة اقتصاديا والفقيرة التي يجني أفرادها دخولا متوسطه 

 ،لاستهلاكضريبة اك فإنها تركز في نظامها الضريبي على الضرائب غير المباشرة ؛ومنخفضة

وبسبب التغيرات التي طرأت على أهداف الضريبة، مثل الأهداف .  والرسوم الجمركية

الاقتصادية بجانب أهدافها تمويل النفقات العامة، فقد تأثرت النظم الضريبية بالهيكل الاقتصادي 

 .في المجتمع

  :الإستثمار تأثير ضريبة القيمة المضافة في: ثانيا

فة التميزيـة  صساس غايات اقتصادية وبالتالي من اجل إلغاء الن الضريبة نشأت على أإ

فـإن   الإنتـاج لرسـوم علـى   اوالواقع أنه فـي نظـام    .أمام الإستثمارات الإنتاجللرسوم على 

والثانيـة عنـد بيـع     ،الأولى عند شراء الإستثمار.  باتت تخضع مرتين للرسوم ،الإستثمارات

الرسم أي ك أن سعر البيع يضم إلى قيمة الاستهلاك ذل ،الإستثمار تالمنتجات المصنوعة من ذا

ويزيد التشجيع على الإستثمار كلما زاد اعتمادنا في .  غير القابل للاسترداد الذي يتحمله الشاري

   .موضوع الضريبة على إجراء الحسومات
                                                            

 .43ص  ه،المرجع نفس،محاسبة ضريبة الدخل: جامعة القدس المفتوحة 1

  .12، الإسكندرية صفحه 1998، الدار الجامعية، النظم الضريبية: حجازي، المرسي السيد2
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ولـيس علـى    ،الفورية على الضريبة التي كان قد تحملها الإستثمار في مرحلة الشراء

  .1جري طوال مدة استهلاكهاحسومات ت

على السعر %) 20(خاضعاً لرسم بمعدل ) 100(بمعنى آخر إذا ما أخذنا استثماراً بقيمة 

  ). 80(فإن السعر يتحول وفي وقت غير بعيد إلى  ،الذي يشمل الرسم أيضا

لأن المال لا يستهلك  ؛ومن المعلوم أن لهذه الإفادة وجهاً معاكساً في مجال ضريبة الدخل

حتى لو أنطبق الأمر على مؤسسة مستفيدة مورست عليها ضريبة على  80على أساس القيمة  إلا

وعلى كـل حـال   .  فإن الإفادة ستتضائل إلى النصف ،وفي هذه الحال%) 50(الشركات بمعدل 

التي تعود على الخزينة ناجمة عن التأثير الكبير الذي تحدثه الضريبة علـى تطـوير    الإفادةفإن 

  2.اقتصادنا

) 23(وفي الإشارة إلى تأثير ضريبة الدخل على الإستثمار نذكر ما جاء في نص المـادة  

المشاريع التي تقرها  تمنحعلى أنه  1995لسنة ) 6(من قانون تشجيع الإستثمار الفلسطيني رقم 

وفقـاً   القـانون والحاصلة على التراخيص اللازمة وفقاً للقانون الحوافز الواردة في هـذا   الهيئة

  :ليللتا

من مليون دولاراً يمنح إعفاء من ضـريبة الـدخل    أقلاستثمار قيمته من مائة ألف إلى  أي . أ

من تاريخ بداية الإنتاج أو مزاولة النشاط، ويخضع  تبدأسنوات ) 5(لدى استحقاقها لمدة خمس 

  .ني سنوات إضافيةالمدة ثم% 10أسمى قدره  بمعدللضريبة دخل على الربح الصافي 

قيمته من مليون إلى خمسة ملايين دولاراً يمنح إعفاء من ضريبة الدخل لدى  ثماراست أي . ب

سنوات تبدأ من تاريخ بداية الإنتاج أو مزاولة النشـاط، ويخضـع   ) 5(لمدة خمس  استحقاقها

  .إضافيةلمدة اثنتي عشرة سنة % 10دخل على الربح الصافي بمعدل اسمي قدره  لضريبة

                                                            
  .22، ص1971،دار النهضة العربية: ، بيروتالمالية العامة والسياسة المالية: عبد المنعم، فوزي 1

2 ichael, P, Todaro: Economic for world today , Longman , London , New York ,1997 
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دولاراً فما فوق يمنح إعفاء من ضـريبة الـدخل لـدى     ملايينأي استثمار قيمته خمسة . ج

من تاريخ بداية الإنتاج أو مزاولة النشاط، ويخضع لضريبة  تبدأاستحقاقها لمدة خمس سنوات 

  .لمدة ستة عشرة سنة إضافية% 10اسمي قدره  بمعدلدخل على الربح الصافي 

يدها قراراً من مجلس الوزراء بنـاء  والتي يصدر بتحد ورأسمالياًالمشاريع الخاصة نوعياً . د

من ضريبة الدخل لدى استحقاقها لمدة خمس سنوات تبدأ مـن   إعفاء تمنحعلى اقتراح الهيئة 

أو مزاولة النشاط وتخضع لضريبة دخل على الربح الصافي بمعدل اسمي  الإنتاجتاريخ بداية 

  1.عشرين سنة إضافية لمدة% 10قدره 

 الأربـاح من الضريبة على الدخل  تعفىفس القانون أنه من ن )28(المادة كما جاء في 

 رأسـمال من القيمة الأصلية لحصة الممـول فـي   % 10التي وزعها المشروع وذلك بنسبة 

ويكـون  ) 23، 24(المشروع وذلك بعد إنقضاء مدة الإعفاء المنصوص عليها فـي المـواد   

 فـي لحصـة المسـاهم    الإسميةمن القيمة % 20المشار إليه في الفقرة السابقة بنسبة  الإعفاء

تطرح  التيرأسمال المشروع الذي ينشأ بالتطبيق لأحكام هذا القانون في شكل شركة المساهمة 

  .2من رأسمالها% 40أسهمها لاكتتاب فيها بما لا يقل عن 

  : المطلب الثالث

  -:القيمة المضافة التهرب من دفع ضريبة:أولا

  .  نحو التهرب من دفعهامع ارتفاع نسب الضريبة هناك نزعة جامحة 

نظام الحسومات يدفع المشتري حتماً إلى عدم إخفاء فواتير الشراء ليتمكن  أما بالنظر إلى

هناك بالنتيجة توقفاً لعملية التنمية في المبيعـات دون   أنو ،من استرجاع الرسوم المسجلة عليها

قعية وباستطاعة الشـاري ألا  أن هذا الطرح لا يعيد الاهتمام الكافي لبعض العناصر الوا فواتير

يكون له مصلحة في أن يبرز بعض فواتيره مع احتمال سقوط حقه من الحسـومات وأن يخفـي   

                                                            
  1995لسنة ) 6(من قانون تشجيع الإستثمار الفلسطيني رقم ) 23(المادة  1
 1995لسنة ) 6(من قانون تشجيع الإستثمار الفلسطيني رقم ) 28(المادة   2
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 الصـافي، بالمقابل جزء من رقم أعماله ومن ثم القيمة المضافة العائدة إليه وصولا إلى ربحـه  

  .1وهذا غالباً ما يكون الهدف الأساس للتهرب من دفع الضريبة

رب من الدفع خسارته من الربح الذي يعود إلية من الضريبة على القيمـة  ويعوض المته

  .المضافة ومن الضريبة على الإيرادات

كان المتهرب من الضريبة قد أصبح في المرحلة الأخيرة  وإذا ،إنطلاقاً من هذه الفرضية

.  بالجملـة  البيـع  أو، الإنتاجفإن المنتج المبيع يكون قد تحمل على الأقل الضريبة حتى مرحلة 

فكر المشرع بإلزام الخاضعين للضريبة تقـديم   ،ولاجتناب هذا النوع من الاحتيال على الضريبة

لكن الصعوبة تكمن في إعداد التصاريح المتشابهة " فعميلاً ،عميلاً"تصاريح عن مبيعاتهم بالجملة 

 ـ  ،في المؤسسات التي ليس لديها حسابات للعملاء وعـدم   ،وترولا محاسبة منظمة علـى الكمبي

والاستفادة منهـا لكـل هـذه     ،إليهاإمكانية الأداة الضريبية من تلقي المعلومات الكثيفة الواردة 

  .الأسباب تخلت فرنسا عن هذا النظام الذي نجح البلجيكيون في اعتماده

وفي النهاية فإن تقديم اللوائح أصبح افراديا ويتم بناء لطلب الإدارة الضريبية ويقتصر فقـط  

  .2مؤسسات التي تطلب إجراء التحقيقات في أعمالهاعلى ال

لكن هذا التبرير يبدو غير كاف لكشف الاحتيال عندما يكون خاضعاً للضريبة متعاقبا علـى  

  .3خرق القانون

  -:الضريبي على التنميةأثر التهرب 

 الرئيسة للحكومات في الدول الناميـة،  الأهدافوالاجتماعية أحد  ،تعد التنمية الاقتصادية

النهائية  الأهدافتعد احد  بأنهامن الممكن التعميم  أصبحمهما اختلفت اتجاهاتها السياسية، بحيث 

  .للسياسة الاقتصادية لتلك المجتمعات
                                                            

، الجوانب التشريعية والممارسات المحاسبية للضرائب المباشرة على أرباح منشات الأعمال: أمين، السيد احمد لطفي 1

  .122ص 1991رة ، القاه1ط
  .36، ص2005اليازوري،  ر، عمان، داالمحاسبة الضريبية: ياسين، فؤاد 2
 مرجع سبق ذكره : أمين، السيد احمد لطفي 3
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تحقيـق هـذا    إلـى ولا جدال في أن التهرب الضريبي يشكل احد المعوقات في سبيل الوصول 

ة العامة لبعض الحقوق التي حـددتها  من الخسارة التي تلحق بالخزين إليهالهدف خلال ما يؤدي 

 أن :ذلك لما للضريبة من دور رئيس في التنمية يتمثـل فـي   ؛التشريعات الضريبية المنظمة لها

الوسائل الرئيسة لتمويل التنمية الاقتصادية فضلاً عن كونها تساعد على عدم  إحدىالضريبة هي 

تـوفير    :الأول :جـزأين  إلىبة أية ضغوط تضخمية حيث ينقسم الدور التمويلي للضري إحداث

فـي دعـم    أساسياالموارد المالية اللازمة لتنفيذ المشروعات الإستثمارية، فتؤدي الضريبة دوراً 

 الأساسـية لبناء الهياكل  والأجنبية ،الوطنية الأموالالقطاع العام، مما يساعد على جذب رؤوس 

  .ومنها رأس المال الخاص

يع القيام ببعض المشاريع، لذلك ليس هناك من وسيلة رأس المال الخاص لا يستط أنغير 

الذي يحفز الدولة للاتجـاه نحـو تعبئـة     الأمرعن طريق قيام الدولة بها، وهو  إلاللنهوض بها 

عتبارها احد هـذه المـوارد   إوالضريبة ب الإغراضالموارد الحقيقية لاستخدامها في تمويل تلك 

  .ها وسيلة تمويلية غير تضخميةأنتتميز ب

الدول النامية تتميز بإنخفاض معدل الادخار الاختياري فيها وتخلف سوق رأس المال  أن :لثانيا

وبذلك يصعب على المستثمرين في القطاع الخاص الحصول علـى التمويـل الـلازم لفـرص     

  .الإستثمار المتاحة لهم

  :مساوئ ضريبة القيمة المضافة: ثانيا

وذلـك   ؛يمة المضافة أنها تحابي الـواردات في الكثير من الأحيان يؤخذ على ضريبة الق

وذلك لأنها تخضـعها   ؛لأنها تقوم بفرض ضريبة واحدة عليها، وتتحيز ضد الصناعات المحلية

واسترجاع الضرائب على السلع الوسيطة عادة ما . للضرائب عند كل مرحلة من مراحل الإنتاج

 .بما الاحتكارمما يؤدي إلى عدم الكفاءة في الإنتاج ور ؛وجهدايأخذ وقتا 

معقدة نوعا ما من الناحية التطبيقية، وتتطلب  :ومن المساوئ الأساسية لهذه الضريبة أنها

وجود نظام محاسبي متقدم نوعا ما لدى الشركات والمؤسسات، وأن الذي سيتحمل العبء الأكبر 

لة مـن  والمتوسطة التهرب بسهو ،هي الشركات حسنة التنظيم، بينما تستطيع الشركات الصغيرة

  .1هذه الضرائب

                                                            
1 http://www.mafhoum.com/press7/194E14.htm 
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سوق فلسطين للأوراق المالية واقتطاع ضريبة القيمة المضافة في : الثانيالفصل 

  نشاط التداول

ونشأة سوق فلسطين لـلأوراق الماليـة    ،والأوراق المالية ،مفهوم الأسواق: المبحث الأول

الماليـة، والتـداول فـي السـوق      للأوراقفي سوق فلسطين  والإدراج، أهدافهو

  .ماليال

  .الأسواق المالية والأوراق الماليةبتعريف : أولا: المطلب الأول •

  نشأة سوق فلسطين للأوراق المالية : ثانيا

  أهداف سوق فلسطين للأوراق المالية : ثالثا

  . في سوق فلسطين للأوراق المالية الإدراج: رابعا

  التداول في سوق فلسطين للأوراق المالية: خامسا

فـي  ) هيئة الرقابة على سـوق رأس المـال  ( يئة سوق رأس الماله: المطلب الثاني •

   .وصلاحيات مجلس إدارة هيئة سوق راس المالفلسطين 

  .هيئة سوق رأس المال: أولا

  مجلس إدارة هيئة سوق راس المال  توصلاحيامهام : ثانيا

شروط الاكتتاب وأهم البيانات المطلوبة لسلامة عمليـة اصـدار   : ثالثا

 .يةالمال الأوراق

 في سوق فلسطين للأوراق المالية الأقصىأثر إنتفاضة : لثالمطلب الثا •

المفروضة على البائع والمشتري في صـفقات  اقتطاع ضريبة القيمة المضافة  : المبحث الثاني

 .للأوراق المالية في سوق فلسطين التداول
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افة في نشاط سوق فلسطين للأوراق المالية واقتطاع ضريبة القيمة المض: الثانيالفصل 

  التداول 

ونشأة سوق فلسطين للأوراق المالية  ،والأوراق المالية ،مفهوم الأسواق: المبحث الأول

  .، والادراج في سوق فلسطين للاوراق المالية، والتداول في السوق الماليأهدافهو

  .الأوراق الماليةالتعريف بالأسواق و: أولا: المطلب الأول

 أسـهم راق الماليـة مـن   وهو السوق الذي يتعامل بالأ :ليةراق الماوألأالمقصود بسوق 

 الأوراقتـتم صـفقات بيـع     الأولىغير منظمة، ففي  أو ،وسندات، والأسواق قد تكون منظمة

 ،أما السوق غيـر المـنظم  ) البورصة(في مكان جغرافي واحد معين يعرف بـوشرائها المالية 

م نشاطه في مقـره، ويتصـلون بعضـهم    فيتكون من عدد من التجار والسماسرة يباشر كل منه

تتـداول   الأولـى ففـي  .عالميـة  أو ،قد تكون محلية الأسواقبعض بواسطة الحاسوب، كما أن ب

وتداول  الأجانبالمالية للمنشآت والهيئات المحلية، أما الثانية فتتسع لوجود المستثمرين  الأوراق

   .أجنبيةمالية لمنشآت وهيئات من دول  أوراق

المالية التي  الأوراقيف سوق راس المال بأنه هو السوق الذي تداول فيه كما يمكن تعر

  :ويتكون هذا السوق من شكلين هما الأعمالتصدرها منظمات 

 أسهم( الأجلمالية طويلة  أوراقوهي تتعامل في ) Spot Cash Markets(حاضرة  أسواق -1

وهنا تنتقـل  ) Security Markets( المالية  الأوراق أسواقيطلق عليها  وأحيانا) وسندات

قيمـة الورقـة أو جـزء     وذلك بعد أن يدفع ،الصفقة إتمامملكية الورقة للمشتري فورا عند 

  .غير منظمة أو ،منظمة أسواق أما ،أما كيفية التداول فقد تتم من خلال 1.منها

وهـي تتعامـل   ) Future Contracts(العقود المستقبلية  أسواقويطلق عليها : آجلة أسواق -2

 أنواتفاقيات يتم تنفيذها في تاريخ لاحق بمعنى  ،ولكن من خلال عقود ،والسندات بالأسهم أيضا

                                                            
تحليل القوائم المالية، تحليل العائد والمخاطر، التحليل الفنـي  ،ة الأوراق الماليةالى بورص دليل المستثمر :طارق.حماد .1

 19،ص2005 ،الدار الجامعية ، الاسكندرية،والاساسي
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هـو   الأسـواق والغرض من وجود هذه  ،ويتسلمها في تاريخ لاحق ،يدفع المشتري قيمة الورقة

مما يدفع ويشجع المستثمر المتردد الـذي  ) price Risk(تجنب مخاطر تغير السعر  أوتخفيض 

  1الأسهمالمالية وخاصة  الأوراقالمخاطر في توجيه مدخراته عند الإستثمار في  بطبيعته يتجنب

 الأوراقيتطلب ضخ المزيـد مـن   ونشاطه وكفاءته المالية  للأوراقزيادة أي سوق  أن

الثلاثـة دعـائم أي    الأطرافوتمثل تلك  ،ودخول عدد أكبر من المتعاملين ،المالية والمعلومات

  .2المالية للأوراقسوق ناجح 

  :السوق أقسام

  :تتكون سوق رأس المال من سوقين يرتبطان معا برباط وثيق هما

ديدة، أي التي يـتم  جالمالية ال بالأوراقوفيه يتم التعامل : الإصدارسوق  أو الأولىالسوق  -1

وتختص بتأسيس الشركات الجديدة وطرح رأس مال الشركات للاكتتاب  مرة، لأول إصدارها

  .في صورة أوراق مالية

المالية لحساب  الأوراق إصدارفي  المختصةمجموعة المؤسسات  الأولويتضمن السوق 

والجهات الحكومية، وتتمثل تلك المؤسسات في بيوت السمسرة الكبيرة التـي   ،الإعمالمنشآت 

وذلك في الحالات  ،شركات الإستثمار، كما قد تتمثل في البنوك التجارية أويطلق عليها بنوك 

  .3ا سوق رأس المال بالصغرالتي يتسم فيه

 لـلأوراق حلقة وسط بين المستثمرين وبين الجهـات المصـدرة    ىالأولوتعتبر السوق 

للمنشآت المعنية مصـادر   حفرصا متعددة لاستثمار مدخراتهم، كما تتي للأفراد حالمالية، فهو يتي

  .سع والنموللتو الأموالللحصول على كل ما تحتاجه من ) غيرها أوسندات  أوأسهم (متنوعة 

                                                            
  .11، ص1،1997طالدار الجامعية، الاسكندرية، ،الأسواق والمؤسسات المالية :قرياقص .منير، رسمية ،الهندي1  

 19ص،2005 المرجع نفسه :طارق.حماد .2
  .16، ص1997 1الاسكندرية،ط ،الأسواق والمؤسسات المالية :قرياقص.منير، رسمية ،الهندي  3
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المالية القديمة المصـدرة سـابقا،    بالأوراقوفيه يتم التعامل : سوق التداول أوالسوق الثاني  -2

 ،ويوفر هذا السوق السيولة للمستثمرين ،الإصدارالتي تطرح للاكتتاب للجمهور من خلال سوق 

يخططـون   مالأسـه ن وخاصة حملة وفالمستثمر الأولالمالية من السوق  الأوراقالذين اشتروا 

، وذلك في الوقت الذي لا يمكنهم فيه استرداد قيمتهـا  الأبد إلىالتي يمتلكونها  بالأسهمللاحتفاظ 

، طالما أن تلك المنشآت مستمرة في ممارسة النشاط، وعليه فإنه مـا  أصدرتهامن المنشآت التي 

كان سيتردد كثيرا أن يؤدي دوره بكفاءة فالمستثمر  الأولما كان للسوق  ،لم يوجد السوق الثاني

كان يعتقد في أن فرصته محدودة في  إذا، الأولمالية من السوق  أوراققبل أن يقدم على شراء 

  1التخلص منها بسعر معروف في الوقت الذي يريده، وهو ما يوفره له السوق الثاني

 :للسوق المالي هي الأساسيةالمهمات 

فـي خدمـة رجـال     أمواللتحويلها كرؤوس ستفادة من مدخرات المواطنين بإيجاد قناة الإ  -1

 .الأجلكبيرة وطويلة  أموالوالمشاريع التي تستلزم رؤوس  الأعمال

في الشركات المدرجة بغرض المتـاجرة   أسهمهمتوفير سيولة للمستثمرين الراغبين في بيع  -2

 .أخرى ولأسباب بالأسهم

  2.من الخارج لتستثمر في السوق أموالالمساعدة في استجلاب رؤوس 

 الناشئة الأسواقالسوق المالي في  أساسيات

 ،وقانونيـة  ،اقتصـادية  أرضـية بتواجد  إلاسوق مالي في الدول الناشئة  إنشاءلا يمكن 

 :هي الأساسياتبعض هذه و. وضرائبية لكي يبنى عليها قانون السوق المالي

  قانون جديد للشركات المساهمة -1

                                                            
 .5ص، 2005الاسكندرية مؤسسة شباب الجامعة،  البورصات أسواق المال وادواتها،:مجيد،ضياء  1
  .18-17، صالمرجع نفسه :قرياقص .منير، رسمية ،الهندي  2
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زمات اقتصاد السوق للشركات المسـاهمة  ليلائم مستل ؛النظام الضريبي وتطويره إصلاح -2

  .1والمؤسسات الخاصة وللأفراد

زيادة شفافية الشركات المسـاهمة مـن    أعلاهالنقطتين المذكورتين  أهدافمن يلحظ أن 

بالشركة ومنع المنفعة الشخصـية للجهـاز    الإدارةمجلس  أعضاءحيث المحاسبة المالية وعلاقة 

  .الإدارةجلس وموافقة م ،بعلم مسبق إلا ،الإداري

ومن ضمنه الشركات المدرجة فـي   ،يكون القطاع الخاص أنسوق المال  أساسيات أهممن  -3

وتحـت رحمـة    ،الأضعفيكون الشريك  أنفي اقتصاد الدولة لا  الأولهو الفاعل  المال،سوق 

 .شركات القطاع العام المنافسة

ذات حجم مالي كبير تختلف عن  الشركات المساهمة العامة المدرجة وهي بطبيعتها إدارة أن -4

القـادرة   الإدارةمستلزمات الشركات العامة إيجاد  أهمفمن . العائلية أو ،الشركات الخاصة إدارة

 .المساهمين أموالعلى حماية 

حتى لو  ،الشركة وإدارةالفصل المطلق والتام بين ملكية الشركات المساهمة العامة المدرجة  -5

فهـو يحاسـب    ،الإدارةمجلـس   أمامفعندما يحاسب . ار المساهمينكان المدير العام هو من كب

 .ويكافئ بصفته مديرا وليس مساهما مالكا

 أن الأفضلعلما أنه من  ،وجود قطاع مصرفي خاص مع وجود مصارف مملوكة من الدولة -6

لكي يستطيع سوق المال القيام بدور  .هي بملكية القطاع الخاص ،تكون جميع المصارف العاملة

تكون العملة المحلية قابلـة   أنجب يو 2الإستثمارية من خارج الدولة الأمواللوسيط لاستجلاب ا

متطلبـات   أهـم  إحدى أن. روتين أوللتحويل الفوري للعملات الدولية وبالعكس وبدون أي قيد 

الناشئة هي تحرير العملة المحلية مـن   التسوقالمؤسسات الإستثمارية التي تعنى بالإستثمار في 

يكـون   أنبالسعر الذي تقرره الدولة وعلى  أو ،الخارج بسعر السوق إلى ،قيد على تحويلها أي

  .هناك ثبات نسبي في سعر الصرف في المدى المنظور
                                                            

1   www.mac4arabs.com/forums/lofiversion/index.php/t1230.html 
  18- 17، ص1997 1الاسكندرية،ط،الأسواق والمؤسسات المالية :قرياقص.منير، رسمية ،الهندي  2
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في الشركات العامـة مـن حيـث الضـريبة      ،قانون يحدد الضرائب على المساهمين إيجاد -7

أي الضـريبة علـى    ،بالأسهمتاجرة الم أرباحوالضريبة على  ،الموزعة الأرباحالمقتطعة على 

لا يكون هناك  أن ،من خارج الدولة الأموالويفضل للمساعدة في استجلاب . الرأسمالية الأرباح

أي (المدرجة في سوق المـال   الأسهمالمحققة من العمليات الإستثمارية في  الأرباحضريبة على 

 )الرأسمالية الأرباح

  -:تيالآالمالية على النحو  الأسواق أهمية

  :الوطنيالمساهمة في تنمية الاقتصاد  -1

تعمل الأسواق المالية على المساهمة في تحقيق معدلات النمو الاقتصادي في اقتصادياتها 

وذلك  المالية، الأوراقوتوجيهها نحو الإستثمار في  والأجنبيةمن خلال حشد المدخرات الوطنية 

وهذا ما يسـاهم   ،الأدواتالتعامل بهذه على حد سواء وكبارهم كما تتيح لصغار و المستثمرين 

  .الذي ينعكس على النمو الاقتصادي الأمر الإستثمار،بدوره في زيادة 

  :الإستثمارزيادة كفاءة  -2

والكفؤة للشركات من خـلال التـداول    ،العادلة الأسعارالكفؤة باكتشاف  الأسواقتساهم 

كفاءة من خلال  الأكثر والأدواتكات الشر إلىالاتجاه  إلى الأموالالسليم فيها، مما يدفع رؤوس 

  .1أسعارهاإنعكاس ذلك على 

  :ستقطاب الإستثماراتإ -3

وبالتالي زيادة حجـم   والأجنبيةالكفؤة على استقطاب الإستثمارات المحلية  الأسواقتعمل 

المالية دورا هاما فـي التوسـط بـين     للأسواقرأس المال المتاح للاستثمار، وعلى العموم فإن 

وكلمـا زادت   ستثمارات،إ إلىلمستثمرين وبالتالي المساعدة على تحويل المدخرات المدخرين وا

                                                            
 5ص، 2005،مؤسسة شباب الجامعة:الاسكندريةأسواق المال وادواتها،مجيد،ضياء،البورصات،    1
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لذلك فـإن   ؛وبالتالي زيادة معدلات الإستثمار ،إنخفضت تكاليف الإستثمار المالي،كفاءة السوق 

  .المحلي والخارجي :المالية دورا هاما في كونها مصدرا لرأس المال على المستويين للأسواق

وتفعيل الثـروة   بالمخاطرة،المشاركة  إمكانيةبتوزيع المخاطر من خلال وكونها تسمح 

  الأجلطويلة  قصيرة، أواستثمارية  أدواتوالمدخرات من خلال حقنها في 

  :يمكن تلخيصها بما يلي أخرى أهدافوهناك 

  .وتنشيط حالة الاقتصاد القومي ككل ،تجميع المدخرات وتوجيهها نحو الإستثمار -1

  سيولة نقدية عند الضرورة إلىالمالية من تحويلها  الأوراقتمكن حملة من خلال السوق ي -2

مشـاريع   لإنشاءالمشاريع الاقتصادية من الحصول على رأس المال اللازم  أصحابتمكين  -3

  .1في مشاريعهم الإنتاجيةتوسيع الطاقة  أو ،اقتصادية جديدة

ع الاقتصادية عن طريـق  سير العمل في المشاري إلىمراقبة الإستثمارات من خلال التعرف  -4

مرآت عاكسة للحالة  الأوراقهذه  أسعارأي أن . المالية الأوراق أسعارمعرفة التغيرات في 

مبكر للقائمين على شؤون الاقتصاد في الدولـة   إنذارتعتبر  أنهايعني  .الاقتصادية المستقبلية

وهو مـا يعـد    – الأسعار، فعندما تنخفض الأمرالتصحيحية عندما يلزم  الإجراءاتلاتخاذ 

اتخـاذ الترتيبـات    إلـى  المسئولينيهب  -مؤشرا لاحتمال تعرض البلاد لموجة من الكساد

ن وجهات نظرهم بشأن الحالـة  والاقتصادي ون، كما يبدي المحللالأوضاعالملائمة لتصحيح 

  .وشأن الترتيبات المقترحة لمواجهتها

يتم التخلص منها عند توقـع   إذات السند أسعارحماية الوحدات الاقتصادية من التقلبات في  -5

 .2حتى لا تلحق الخسارة بأصحابها أسعارهاكبير في  إنخفاض

                                                            
 .28ص مرجع سبق ذكره،1997 الأسواق والمؤسسات المالية :قرياقص.منير، رسمية ،الهندي  1
  .8-7ص،2005،مؤسسة شباب الجامعة،البورصات أسواق المال وادواتها :ضياء،مجيد.د  2
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  :أهمية السوق المالية في الاقتصاد

يلعب السوق المالي دورا رئيسيا في تحقيق السياسة النقدية للدولة إذ بواسـطته تمكـن    -1

يضا عن طريق التحكم البنك المركزي من ممارسة دور فعال في تغيير أسعار الفائدة، وأ

  .1باحتياطيات الدول الأجنبية، الذي يلعب دورا رئيسيا في السوق

وجود سوق مالي فعال يوفر سيولة للأصول المالية مما يؤدي بدوره إلى إنخفاض تكلفة  -2

التحويل قصير الأجل ويكون ذلك سببا لزيادة الطاقة الإنتاجيـة ممـا يخلـق إنتعاشـا     

 .اقتصاديا

وذلك عن طريق ما يعرف بعمليـات  ) التمويل(الي مصدرا طويل الأجليعتبر السوق الم -3

 .السوق المالي الأمر الذي يعزز النشاط الاقتصادي، ورفع الناتج والدخل القوميين

يمكن للسوق المالي تنمية الادخار، وتوجيه الإدخارات لخدمة الاقتصاد الوطني، وذلـك   -4

 .اق الماليةعن طريق ما ينتجه السوق من تشجيع إصدار الأور

إن وجود السوق المالي، يمكنه من تنظـيم الإصـدارات والأوراق الماليـة ومراقبتهـا      -5

والتعامل بها، وفي ذلك ضمان لصغار المدخرين؛ الذي يعمل على إنعكـاس للمصـلحة   

 .الاقتصادية بشكل عام

لـلأوراق  ) تحديد الأسـعار (إن وجود السوق المالي الذي يتمكن من إيجاد عدالة تحقيق -6

لمالية المتداولة وذلك يؤدي إلى تشجيع الإستثمار نحو القطاعات الاقتصادية، وذلـك نحـو   ا

 .2الجدوى الأفضل

المالية أن تلعب دورا هاما فـي تحقيـق    الأسواقحتى تستطيع  ،مور عديدةألا بد من توفر 

  :الأمورهذه  أهمومن  ،والتطور الاقتصادي ،وتوفر فرصا للنهوض ،النمو الاقتصادي

                                                            
 34-33ص ،1،2002ط دار الصفاء للطباعة والنشر والتوزيع،:،عمانالأسواق المالية والنقدية :الجمل،جمال جويدان  1
 .35ص المرجع نفسه، 2002، جمال جويدان، الجمل، 2
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ن وحتى تتمكن الأسواق المالية مـن اجتـذاب   اأن راس المال جب: سياسية مستقرة ظروف )1

  .1رؤوس الأموال المحلية أو الخارجية فلا بد من ظروف سياسية واقتصادية مستقرة

قانون : يجب توافر الأنظمة والقوانين اللازمة لتفعيل دور الأسواق، مثل: القوانين والأنظمة )2

لضرائب، وقانون الشركات، وقانون الأوراق المالية،وقانون هيئة تشجيع الإستثمار، وقانون ا

  .الأوراق المالية

ن من اهم عوامل تنشيط الأسواق المالية وصول المعلومات الى إ: توافر المعلومات والشفافية )3

ودقة وعدالة وكفاءة حتى يتمكن المستثمرون من الاعتماد علـى   ،جميع المستثمرين بسرعة

  .يجب توافر قانون الافصاح ،ومن هذا المنطلق ،قراراتهم الإستثماريةهذه المعلومات في 

ينة في حالـة  اوالشراء بسرعة باسعار غير متب ،وهي القدرة على تنفيذ أوامر البيع ،السيولة )4

  .والإنخفاض الملحوظ في الاسعار ،عدم توافر معلومات تؤدي الى الارتفاع

وذلك بأن تتعامل في السوق  ،لسوق بالعمقمن اجل تدعيم السيولة يجب أن تتصف ا: العمق )5

  .اعداد كبيرة ومنوعة من المستثمرين

يجب أن يوفر السوق اسعارا عادلة للأوراق المالية المتداولة، وذلك مـن خـلال   : الاسعار )6

  .تعزيز عوامل العرض والطلب عن طريق توفير العمق في السوق

ى أقل حد ممكن من اجـل تشـجيع   يجب تخفيض عمولة التداول ال: تكلفة منخفضة للتداول )7

   .2المستثمرين على الاقبال على التداول في السوق المالي

  -:أهمية الأسواق المالية ودورها في تنمية الاقتصاد

والخاصة في ظل تنـامي   ،تلعب الأسواق المالية دورا هاما وفاعلا في الاقتصاد الوطني

قرأ من تجارب الدول ستُإلاقتصادي، وقد نحسار دور الدولة في النشاط اإو ،دور القطاع الخاص

                                                            
 1993 ،منشأة المعارف1،الاسكندرية، طالأوراق المالية :ادوات الإستثمار في أسواق راس المال :منير ابراهيم .هندي 1
   .35ص.ادوات الإستثمار في أسواق راس المال :منير ابراهيم. هندي  2
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الجزئـي، فهـي تسـاهم     أوهامة سواء على المستوى الكلي  االمتقدمة أن للأسواق المالية ادوار

  .1وغير مباشر في دفع عجلة التنمية وزيادة رفاهية الافراد في هذه المجتمعات ،بشكل مباشر

  :وظائف سوق الأوراق المالية

ائع والمشتري، الامر الذي ييسر سـبل الإسـتثمار والتمويـل    إيجاد حلقة فعالة بين الب -1

  .للاقراض

تشجيع الادخار وذلك بفتح مجالات واسعة أمام صـغار المـدخرين؛ لإيجـاد فـرص      -2

 .استثمارية ملائمة

الامر الذي يولد عائدا ملائمـا   ،توجيه الادخار نحو الإستثمارات الأكثر كفاءة وإنتاجية -3

 .ام على مستوى الاقتصاد القوميللمستثمر، ويعود بالنفع الع

وجود السوق يساعد السياسة النقدية والمالية على تحقيق أهداف تلـك السياسـات فـي     -4

 .العملية الاقتصادية

توفير المعلومات والبيانات التي تمكن المستثمر من حسن الاختيار للوسائل الإستثمارية،  -5

  .2بالنفع والفائدة وتمكنه من اعادة النظر في استثماراته، مما يعود عليه

  :الأوراق المالية

  ذا يقصد بالأوراق المالية؟ام

 ـ : الأوراق المالية سـندات  (وغيرهـا   ،ةهي الأسهم والسندات التي تصدرها الشركات الحكومي

حكومية طويلة الاجل، اذون الخزانة، أسهم الشـركات العامـة، أسـهم وسـندات، الشـركات      

                                                            
  43ص.2،2000، جامعة القدس المفتوحة، طالمؤسسات المالية :جبر، هشام 1
 .39-38ص، الجمل،جمال جويدان 2
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ا وذات حق في اصل معين وفي التدفقات النقدية المتوقعة فالورقة المالية تعتبر صك) …المساهمة

  .1أو دين يبين حقوق ومطالب المستثمر ،الناتجة عن هذا الاصل أي أنها مستند ملكية

سواء كانت محلية أو أجنبيـة  توافـق    ،أو أدوات دين ،كما يقصد بالأوراق المالية حقوق ملكية

  :الية بصورة خاصة ما يليكذلك تشمل الأوراق الم ،الهيئة على اعتمادها

  الأسهم والسندات  -  أ

  .الموجودات الإستثمارية الصادرة عن صناديق الإستثمار  -  ب

وعقـود   ،وعقود خيار البيـع  ،ومنها الأسهم والسندات القابلة للتحويل ،المشتقات المالية -ج

  .خيار الشراء

  .2العقود آنية التسوية والعقود آجلة التسوية -د

  -:ةولا تعتبر أوراقاً مالي

  الأوراق التجارية بما في ذلك الشيكات والكمبيالات -1

 .والحوالات والأدوات التي تتداولها المصارف حصراً فيما بينها ،الاعتمادات المستندية -2

التي تتم تغذيتها مـن غيـر    ،بوالص التأمين والحقوق المترتبة في صناديق التقاعد للمنتفعين -3

  .3مصادر مساهماتهم

                                                            
  19طارق،ص.حماد . 1
 2004لسنة ) 12(من قانون الأوراق المالية رقم ) 3(المادة   2
 2004لسنة ) 12(من قانون الأوراق المالية رقم  ) 4(المادة   3
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  :أدوات سوق رأس المال

تعتبر الأوراق المالية طويلة الاجل التي تصدرها منشـآت الاعمـال خاصـة الأسـهم     

)Stocks ( والسندات)Bonds (   وهي السلعة الرئيسية التي يتم تداولها في أسـواق رأس المـال

  .والبورصات

  :فيمكن تصنيفها ،ويمكن تصنيف الأوراق المالية بعدة طرق

وأوراق مالية تمثـل   ،وهي الأسهم العادية ،كيةأوراق مالية تمثل حق مل: من حيث ماهيتها -1

والسندات وأن  ،من الأسهم العادية افتعتبر خليط ،وهي السندات أما الأسهم الممتازة ،مديونية

  .كانت تصنف ضمن أوراق اموال الملكية

 ،وأوراق مالية متوسـطة  ،تقسم الى أوراق مالية قصيرة الاجل: من حيث تاريخ استحقاقها  -2

  .ة طويلة الاجلوأوراق مالي

حيث أن أسواق المال تنقسم الـى أسـواق   : على اساس سوق رأس المال الذي تتداول فيه   -3

حيث أسواق رأس المال تتعامل في الأوراق المالية طويلة الاجل  ؛وأسواق النقد ،رأس المال

وذلك إذا كانـت هـذه الأسـواق     ،على أن يتم تسليمها فور اتمام الصفقة ،)أسهم وسندات(

الصفقة وذلك إذا كانت هذه الأسواق حاضـرة أو أن  1رة أو أن يتم تسليمها فور اتمام حاض

يتم التسليم من خلال عقود واتفاقيات يتم تنفيذها في تاريخ لاحق وذلك في حالة أسواق راس 

  .أو يطلق عليها أسواق عقود المستقبل ،المال الاجلة

المالية قصيرة الاجل من خلال السماسرة فهي التي تتداول فيها الأوراق  ،أما أسواق النقد

 ،وكذلك من خلال الجهات الحكومية بالنسبة للأوراق المالية قصـيرة الاجـل   ،والبنوك التجارية

  .1التي تصدرها الحكومة

                                                            
 18-17، ص1997 1،ط، الدار الجامعيةالاسكندرية،الأسواق والمؤسسات المالية :قرياقص.منير، رسمية ،الهندي 1
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  :مزايا الأوراق المالية

  :توفر الأوراق المالية للمستثمر مزايا متعددة من أهمها

قلما تتوفر لأدوات الإسـتثمار   ،ة من الكفاءة والتنظيمللأوراق المالية أسواق على درجة عالي -1

يوجـد لهـا سـوق ثـانوي      ،(Primary Market)الأخرى،  فبجانـب السـوق الأولـي    

(Secondary Market) وبجانـب الأسـواق   . كما يوجد لها أحيانا سوق ثالث وسوق رابع

مالية مرونة كبيـرة فـي   توجد للأوراق المالية أسواق دولية توفر للأوراق ال ،المالية المحلية

  .فتزيد من درجة سيولة الأموال المستثمر فيها  ،تداولها

تكاليف المتاجرة بالأوراق المالية تكون عادة منخفضة بالمقارنة مع تكاليف المتاجرة بأدوات  -2

إذ أن معظم صفقات بيع وشراء الأوراق المالية تـتم علـى الهـاتف أو     ،الإستثمار الأخرى

بيوتر فتوفر على المستثمر كثيراً من النفقات الإضافية هذا إضافة إلى أن بواسطة شاشات الكم

الأوراق المالية لا تحتاج إلى نفقات تخزين أو صيانة كما هو الحال في الأصـول الحقيقيـة   

  .1كالعقار والسلع

أو سـنداتها   ،فأسهم شركة معينة  (Homogeneity)تتمتع الأوراق المالية بخاصية التجانس  -3

ويسـهل أيضـا    ،وهذا يسهل من عملية تقييمها ،ما تكون متجانسة في قيمتها وشروطهاغالباً 

  .2من عملية إحتساب معدل العائد المحقق من كل ورقة مالية

 ،يتوجب توفرها في المستثمر ،لا يحتاج الإستثمار في الأوراق المالية إلى خبرات متخصصة -4

، فالمستثمر في العقار مثلاً يشترط فيـه  كتلك المطلوب توفرها للمستثمر في الأدوات الأخرى

كذلك الحال بالنسبة للمستثمر فـي مجـالات     ،أن يكون ذا دراية واسعة في مجال العقارات

وأيا كانت إمكانيته  ،فيمكن للمستثمر ،أما في سوق الأوراق المالية. الخ. …الذهب أو السلع 

                                                            
، 2،1999ط،، موسسة الرواد للنشر والتوزيع، عمانالاطار النظري والتطبيقات العملية:الإستثمارات مطر،محمد، إدارة.  1

 67-66ص
  174- 173ص  1،2002، الاسكندرية طمنشأة المعارف إدارة الأسواق والمنشآت المالية: هندي،منير ابراهيم  2
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هذا السوق من المختصـين الوسـطاء   وسيجد في  ،أو وثقافته أن يجد أداة الإستثمار المناسبة

  .1والسماسرة من هم على إستعداد لتقديم المشورة له

  :طبيعة الإستثمار بالأوراق المالية

بمـا فيهـا اذونـات    (كلما عرفنا أنه يقصـد بـالأوراق الماليـة الأسـهم والسـندات      

سوف نقوم  ،وراقوللكشف عن السمات المميزة لهذه الأ) الخزانة،وشهادات الايداع القابلة للتداول

  .الأسهم العادية والسندات :هما ،بمقارنة بين نوعين متميزين منها

تتعلق بمدى استقرار العائـد   ،جوانب هامة ةتختلف الأسهم العادية عن السندات في ثلاث

  .ومدى التعرض لمخاطر إنخفاض القيمة السوقية، وأيضا مدى التعرض لمخاطر الإفلاس

يحصل حملة السندات على قدر ثابت من الفوائد في تواريخ : العائد مدى استقرار: الجانب الأول

أو خسائر المنشأة التي اصدرتها، أما حملة الأسهم فيحصلون  ،محددة، بصرف النظر عن أرباح

على أرباح يتوقف حجمها الى حد كبير على حجم الأرباح المتولدة، وإذا ما اسفر نشاط المنشـأة  

  .شيء نهائيا عن خسائر فقد لا يحصلون على

تنقلـب   ،مع ثبات العوامل الأخرى على حالتها: مخاطر إنخفاض القيمة السوقية: الجانب الثاني

القيمة السوقية للأسهم العادية بدرجة أكبر من تقلب القيمة السوقية للسندات، وذلك بسبب تقلـب  

إذا مـا   ،رأسـمالية  أكبر، قد يحمل التقلب في طياته أرباحا  العائد الدوري المتولد عنها بدرجة

إرتفعت القيمة السوقية للأسهم، الا أنه قد يحمل أيضا في طياته خسائر رأسـمالية فـي حالـة    

  .إنخفاض القيمة السوقية لها

سند صك مديونية، بينما يعتبر السهم صك ملكية، وهذا اليعتبر : مخاطر الإفلاس: الجانب الثالث

لة السندات الأولية في الحصول على مستحقاتهم من يعني أنه في حالة الإفلاس المنشأة يكون لحم

                                                            
 .67ص المرجع نفسه :مطر،محمد  1
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والذي قد يكفـي أو   ،الأموال ،فيحصلون على ما تبقى من تلك ،أما حملة الأسهم ،اموال التصفية

  .1لا يكفي لاسترداد اموالهم التي سبق أن استثمروها في تلك المنشأة

متع بثلاث سـمات رئيسـية   أن الإستثمار في السندات يت يستنتج الباحثمن المقارنة السالفة  -1

  :هي

  ستقرار العائد الدوريإ  .أ 

 التعرض بدرجة أقل لمخاطر إنخفاض القيمة السوقية   .ب 

  .وأيضا التعرض بدرجة أقل لمخاطر الإفلاس  .ج 

  سوق فلسطين للأوراق الماليةنشأة : ثانيا

نشأت سوق فلسطين للأوراق المالية لتلبي الحاجة لاستقطاب التمويل الطويل المدى على 

ومشاريع البنيـة التحتيـة فـي     ،والسندات في المشاريع الإنتاجية ،ستثمارات في الأسهمإشكل 

  .فلسطين وذلك من خلال حشد المدخرات الفلسطينية الموجودة داخل وخارج البلاد

تأسست سوق فلسطين للأوراق المالية في مدينة نابلس بمبادرة من شركة فلسطين للتنمية 

 ؛تشكل المساهم الأكبر في شركة سوق فلسطين للتنمية والإسـتثمار  والتي ،)باديكو(والإستثمار 

وحصلت بعد ذلك على موافقة السـلطة   ،حيث قدمت باديكو دراسة شاملة حول إقامة هذه السوق

   19952الوطنية الفلسطينية للمباشرة في التنفيذ في صيف عام 

ركات المساهمة العامـة  بعد إنشاء السلطة الوطنية الفلسطينية وبعد إنطلاق عدد من الش

تأسـيس   1995تم في العـام   ،وعلى ضوء الدراسات التي تم إعدادها ،الكبيرة إلى حيز الوجود

والتي كانت شركة فلسطين للتنميـة   ،سوق فلسطين للأوراق المالية كشركة مساهمة خصوصية

                                                            
 . 1997/تموز/3002 في محافظات شمال الضفة الغربية مؤتمرات للاستثمارهشام عورتاني  1
مركـز البحـوث    –هشـام عورتـاني    1997/تمـوز /3002 مؤتمرات للاستثمار في محافظات شمال الضفة الغربية 2

  14، ص 1997والدراسات الفلسطينية 
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موافقـة  وما أن تم الحصول علـى   ،والإستثمار ومؤسسة صامد من المستثمرين الرئيسيين فيها

سوق كفؤة تعتمـد احـدث    نشاءحتى بدأت الجهود تصب لإ ،السلطة الوطنية على إنشاء السوق

 ،التي تم شراؤها من كندا لتكون أول سوق رأس مال عربية ،أنظمة التداول والإيداع الإلكترونية

اصـبحت   ،1996تنفذ جميع عمليات التداول والتسوية إلكترونياً ومع حلول شهر آب من العـام  

ني من العام نفسه توقيع اتفاقية تشغيل مع احيث تم في السابع من تشرين ث ؛السوق جاهزة للعمل

 1997وفي الثامن عشر من شهر شباط من عـام   ،وزارة المالية في السلطة الوطنية الفلسطينية

  .1عقدت أول جلسة تداول في تاريخ السوق

  -:لغاية من إنشاء السوقا

ر الاقتصاد الوطني والإرتقاء به إلى آفاق جديدة وواعـدة  في ظل الحاجة الماسة لتطوي

لتكون حجر الأساس لسوق رأس المال فـي   ؛تبلورت فكرة إنشاء سوق فلسطين للأوراق المالية

ليه منه ايتمتع به الشعب العربي الفلسطيني من خصوصية في وجود نسبة ع اونظراً لم ،فلسطين

الشخصية في الخارج كان لفلسطين وضع خـاص  ونظراً لتركز معظم الثروات  ،خارج الوطن

لتسهيل تدفق الإستثمارات طويلة الأجـل للاقتصـاد    ؛وحاجة ملحة لخلق سوق رأس مال ثانوي

وفي ظل الصـعوبات التـي يواجههـا     ،الفلسطيني والعمل على جعل هذا التدفق أكبر ما يمكن

ثمارات داخل فلسطين بشـكل  الفلسطينيون في المهجر والشتات في عدم القدرة على إدارة الإست

ل فرصة لرؤوس الأموال للحصول على فإن تأسيس الشركات المساهمة العامة شكّ ،نشط وفعال

  .وفي الوقت ذاته عدم الحاجة للإنخراط اليومي في إدارة هذه الشركات مجزية،عوائد استثمارية 

 ـ  ،وربما أكثر من أي اقتصاد آخر بحاجة،ن فلسطين إ ركات المسـاهمة  إلى ترسيخ مفهـوم الش

 ،ولتعزيز قدرتهم على حشد التمويل من الجمهور ،ولحمايتهم ،لتوسيع قاعدة المستثمرين ،العامة

وعلـى قـدر عـال مـن      ،وتتسم بالشفافية ،ولتداول أسهمهم في ظروف ملائمة تتمتع بالكفاءة

  .مسؤوليةال

                                                            
  .15/4/2006، لسوق فلسطين للأوراق المالية، نابلس المدير العام. حسن ياسين .د :مقابلة شخصية 1
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مع وجود وسطاء  ،موعليه فقد برزت الحاجة لإقامة سوق رأس مال على درجة عالية من التنظي

الشركات ذات المشـاريع  و يةزجمأكفاء للربط بين رؤوس الأموال الساعية إلى عوائد استثمارية 

ن خلق سوق رأس مالي كفوء مـن  إ  تمويل،ذات العوائد المجزية والتي تحتاج إلى  الاستثمارية

ت تمويل طويلـة  وتنشيط تدفقات رأس المال من خلال توفير عدة آليا ،شأنه أن يعمل على زيادة

مخاطرها ممـا   وتنويهالأمر الذي يساهم في تقليل تكاليفها التمويلية   المساهمة،الأجل للشركات 

  . ككلوإنتاجه الاقتصاد الفلسطيني ويؤدي إلى رفع كفاءة 

حيث نشأت سوق فلسطين للأوراق المالية لتلبي الحاجة لاسـتقطاب التمويـل الطويـل    

ومشـاريع البنيـة    ،الإنتاجيـة والسندات في المشاريع  ،الأسهمالمدى على شكل استثمارات في 

  1.وخارجها التحتية في فلسطين وذلك من خلال حشد المدخرات الفلسطينية الموجودة داخل البلاد

يتركز في تشجيع الإستثمار فـي   ،ن أهم أهداف إنشاء سوق فلسطين للأوراق الماليةإ-:الأهداف

وكذلك استقطاب رؤوس الأموال الفلسطينية فـي   ،أسهم وسنداتمن  ،الأوراق المالية الفلسطينية

حيث أن الغالبية العظمى من  ؛الخارج والتي تشكل الجزء الأكبر من مدخرات الشعب الفلسطيني

وذلـك   ،1992الإستثمارات الفلسطينية توجهت نحو العقار منذ بداية العملية السلمية فـي عـام   

التي تمكن فلسطينيي الشـتات مـن الإسـتثمار فـي      ،البديلةلغياب الآلية والأدوات الإستثمارية 

  .ومتابعة هذه الإستثمارات ،عن بعد الإنتاجيةالمشاريع 

الأوراق الماليـة   لإيداعورقابة ومركز  تداولوفي هذا السبيل تقوم السوق بتوفير أنظمة 

 ـ ،ة في إنجاز صفقات البيع والشراءقوالد ،تكفل السرعةوتحويلها   ،ل بـالأوراق وسلامة التعام

  .2وشفافيته وسهولته بشكل يضمن كفاءة التداولومراقبته وتنظيم التداول 

                                                            
1 www.itdweb.com/documents/ITDCountries/G_Countries/Guinea.htm 
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  :Securitization of Assetsإصدار أوراق مالية مضمونة بموجودات ملموسة 

تصدر بنوك الإستثمار أوراقا مالية مسنودة، أو مدعومة بموجودات ملموسة ويسمى هذا     

آخر يخلق بنك الإستثمار أوراقـا ماليـة جديـدة، تغطيهـا     وبمعنى  Securitizationالإجراء 

موجودات ملموسة لشركة ما، أو مجموع موجودات جمعت من عدد من الشركات، لتكون ضمانا 

للأوراق المالية المصدرة، ووضعت هذه الموجودات في حوزة شركة، أو أكثر، لتكون ضـمانا  

مصدرة بهذا الأسلوب قابلة للتـداول وتـدرج   للأوراق المالية المصدرة، وهذه الأوراق المالية ال

  .كغيرها من الأوراق المالية في الأسواق المالية

  :ويمكن تصوير هذه العملية ودور البنوك والمؤسسات المشتركة فيها كما يلي

  .عد بنك تجاري قرضايُ -1

 يبيع البنك التجاري القرض إلى بنك الإستثمار -2

 ل على ضامن من جهة أخرىيقوم بنك الإستثمار بتقوية الدين بالحصو -3

 .يبيع بنك الإستثمار حق خدمة الدين إلى جهة أخرى، أو شركة متخصصة بخدمة الديون -4

مثلا كمبيالات محررة من جمهور (يصدر بنك الإستثمار أوراقا مالية مضمونة بالموجودات  -5

لمستثمرين ويبيعها إلى جمهور ا) المشترين لسيارات، أو عقود إسكان، أو ديون بطاقات الائتمان

 .في الأوراق المالية سواء كانوا افراداً أو مؤسسات استثمارية

وبموجب هذه العملية، يتم تحصيل نقد نتيجة لبيع الأوراق المالية، يستعمل بنك الإستثمار     

الدين بواسطة الشركة التي اشترت حق خدمة الدين، والتي تقوم بدورها بتوريـد  :هذا النقد بالاتي

ك التجاري الذي كان قد سدد مبالغ الدين الأصلي إلى الشركة الدائنة التي كانت قـد  النقد إلى البن

  .1باعت السيارات مثلا إلى جمهور المشترين

                                                            
  .287- 286المؤتمر العلمي لكلية التجارة،ص 1
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إن لهذا الإجراء التمويلي، الذي تقوم به بنوك الإستثمار بدور المنظم والوسيط فوائد عدة نوجزها 

  :بالاتي

  الحصول على أموال بتكلفة أقل -1

للأوراق المالية المصدرة يساعد  كضمانوجودات من الميزانية، واستعمالها إن فصل الم    

بنوك الإستثمار في خفض تكاليف التمويل؛ لأن الأموال المحصلة عـن طريـق الإصـدارات    

من تكاليف الاقتراض غير المضـمون؛ لأن المسـتثمر   ) فوائدها أو عائدها(الجديدة، أقل تكلفة 

  .لموجودات المرهونةيطمئن إلى الضمان الممثل في ا

  زيادة كفاية استعمال رأس المال -2

إن فصل الموجودات من الميزانية، لغرض استعمالها كضمان لإصدارات، جديدة يؤدي     

  .إلى رفع كفاية استعمال رأس المال

  تيسير زيادة رأس المال لمقابلة احتياجات النمو -3

فصل جزء مـن الموجـودات   يشكل أحيانا حجم رأس المال عائقا للنمو في العمليات، و    

خارج ميزانية المنشأة، أو لشركة يتيح المجال للإدارة لزيادة رأس مال الشركة، وتبدو أهمية هذا 

الموضوع في الشركات والمؤسسات المالية، إذ أن زيادة رأس المال ترفع الملاءة المالية للشركة 

 .وتزيد من كفاءة رأسمالها

 ملتوفير إدارة أفضل لرأس المال العا -4

تظهر أهمية فصل بعض الموجودات المتداولة خارج الميزانية في المؤسسات الماليـة،      

أو التعجيل بالتسـديد  /والبنوك التجارية، إذ ينتقل عبء عدم الانتظار بالتحصيل من المدينين، و

  .من المؤسسة المالية، أو البنك إلى الجهة التي تصدر وتبيع الأوراق المالية
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إجراء الفصل على ترتيب أو تنظيم التدفق النقدي في المؤسسة بحيث تنسجم بمعنى آخر يساعد 

  .1مقابلة الإلتزامات الجارية عند استحقاقها مع واردات النقد عند تحصيلها

  :زيادة العائد المالي للجهة التي تبيع الديون، أو القروض -5

إلى جهة أخـرى،  ) منشيء الدين(عندما تباع الديون أو القروض، من قبل الدائن الأول   

ن الدائن الأول يتمتع بالهامش الذي يتحقق، حـال إتمـام   فإ الأساسيبعائد أقل من سعر الفائدة 

عملية بيع الديون دون الحاجة إلى الانتظار إلى وقت استحقاق الديون، والفرق بين سعر الفائدة 

الأساسي والعائد الذي بيعت به الديون، يعكس أتعاب خدمة الدين وتكاليف تحويل موجـودات  

للتداول والتسييل حال إصدار الأوراق المالية، وغنـي  غير سائلة الإستثمارات مضمونة وقابلة 

  .عن الذكر أن هذا الفرق يتضاءل نتيجة للمنافسة بين بنوك الإستثمار العاملة في هذا المجال

  :تنوع مصادر الإستثمار -6

، أن )أفراد أو شركات(لا تسمح الظروف، أو السياسات الإستثمارية لبعض المستثمرين   

أو يشتروا ديونـا أو أوراق قـبض، فمـن خـلال هـذا الإجـراء        يقوموا بعمليات إقراض،

)Securitization ( يمكنهم توظيف بعض أموالهم في شراء أوراق مالية مدعومة، أو مضمونة

  2بموجودات ملموسة

  أهداف سوق فلسطين للأوراق المالية: ثالثا

لسـوق الأهـداف   فقد تقـرر ل الفلسطينية الوطنية مع السلطة حسب اتفاقية التشغيل المبرمة 

  -:التالية

   تهوسهول تهوشفافيهذا التداول كفاءة  منبشكل يضومراقبته، الأوراق المالية  تداولتنظيم  )1

                                                            
  ).287-286المؤتمر العلمي لكلية التجارة،ص( 1
 1996دور بنوك الإستثمار في خدمة الأسواق المالية النامية،عمان،:زعيتر، فاروق احمد 2
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 ـال المالية تكفلونقل ملكية الأوراق  وتحويل، وتسوية،ورقابة  تداول،توفير أنظمة  )2  ،رعةس

وتيسير اكتشـاف   ،ليةوالشراء وسلامة التعامل في الأوراق الما ،والدقة في إنجاز صفقات البيع

من خـلال تعزيـز عوامـل العـرض      ،الأسعار الحقيقية للأسهم والسندات المدرجة في السوق

  .والطلب

بين جميع المتعاملين  والتساوي ،ث تضمن العدالةيبح ،وإيصال المعلومة ،وضع أسس للتداول )3

  .بالأوراق المالية

م صعود وهبوط أسـعار الأوراق  بحيث يت ،توفير أكبر قدر من الاستقرار في حركة الأسعار )4

  .المالية بشكل منتظم وتدريجي

واسع ودقيق للمعلومات المطلوبة وإيصالها بالسرعة اللازمـة وذلـك ليتسـنى     إنتشارتوفير  )5

   .1للمستثمر اتخاذ القرار المناسب له

  .حماية المستثمرين من كافة أشكال التلاعب والاحتيال )6

طوير أساليب وإجراءات ووسائل جديدة للتعامـل  تطوير خدمات وفعالية السوق عن طريق ت )7

  .ومن خلال استقطاب المعلومات والابتكارات التقنية والخبرات في هذا المجال ،بالأوراق المالية

  .2في منطقة الشرق الأوسط إقليمياالسعي لتأهيل السوق ليكون سوقاً  )8

 ،إلكترونية للتـداول ولتحقيق هذه الأهداف فقد وفرت سوق فلسطين للأوراق المالية أنظمة 

تكفل السرعة والدقة في إنجـاز صـفقات البيـع     ،وتحويل الأوراق المالية ،لتسويةاو ،والرقابة

وسلامة التعامل بالأوراق المالية، وقامت السوق بوضـع أسـس للتـداول وإيصـال      ،والشراء

النظـر عـن   بغض  ،بين جميع المتعاملين بالأوراق المالية والتساوي ،العدالة لضمانالمعلومة 

                                                            
1 www.alwatan.com/graphics/2005/02feb/17_2/dailyhtml/economy.html 

2 market.html-http://www.pnic.gov.ps/arabic/economy/money 
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أو علاقاتهم مع الشركات المدرجـة ممـا يـوفر لجميـع      ،أو حجم تعاملهم ،موقعهم الجغرافي

  .1المستثمرين فرص متكافئة في الربح والمخاطرة

 في سوق فلسطين للأوراق المالية الإدراج: رابعا

 ،تطبيق أنظمة وتعليمـات جديـدة   2005تمّ في الخامس عشر من شهر تموز من العام    

ومع المعايير العالميـة   ،وقانون هيئة سوق رأس المال ،لتتوافق مع قانون الأوراق الماليةأقرت 

بحيث وضعت  ،ولأول مرة في تاريخ السوق، تم تقسيم الشركات المدرجة إلى مستويين. الحديثة

فيمـا فرضـت    ،الشركات التي تتمتع بمواصفات معينة وتلتزم بشروط محددة في السوق الأولى

  .2امات أقل على السوق الثانيةشروط والتز

  :في السوق الأولى) المساهمة(ومن أهم شروط إدراج أسهم الشركات   :السوق الأولى )ا

  .مليون دينار أردني) 1,000,000( أن لا يقل رأس مال الشركة المكتتب به عن . 1

  .أن يكون رأس مال الشركة مدفوعاً بالكامل. 2

  . مائة مساهم) 100(شركة عن أن لا يقل عدد المساهمين في ال. 3

  .من رأس المال المكتتب به% 25أن لا تقل حصة المساهمين العامين في الشركة عن . 4

  .مائة ألف سهم) 100,000(أن لا يقل عدد الأسهم المصدرة عن . 5

أن تكون الشركة ممارسة لنشاطها فعلاً، وقد نشرت بياناتها المالية المعـدة وفقـاً لمعـايير     .6

بة الدولية لمدة سنتين ماليتين على الأقل، وأن تكون قد حققـت أرباحـا صـافية قبـل     المحاس

وبالنسبة للشـركة حديثـة التأسـيس    . الضريبة خلال السنة المالية السابقة لتقديم طلب الإدراج

  .3فعليها توفير دراسة جدوى للسنتين القادمتين

                                                            
  مرجع سبق ذكره) مؤتمر آفاق( 1

2   http://www.nablus-city. vb/showthread.php?t=6804 
3   http://www.shm4net.net link.php?id=276 
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   :السوق الثانية

  :في السوق الثانية كما يلي) مةالمساه(تكون شروط إدراج أسهم الشركات 

  .أن يكون رأس مال الشركة المكتتب به مدفوعاً بالكامل. 1

  .من مجموع أسهم الشركة التي يتم إصدارها% 20أن يطرح للاكتتاب العام ما لا يقل عن . 2

أن تكون الشركة قد نشرت بياناتها المالية المعدة وفقاً لمعايير المحاسبة الدولية لمـدة سـنة   . 3

وبالنسبة للشركة حديثة التأسيس فعليهـا تـوفير دراسـة جـدوى     . مالية واحدة على الأقل

  .اقتصادية

أن تتعهد الشركة بإتباع توصيات السوق، خاصة تلك التي ستؤدي بالوصـول بهـا لإدراج   . 4

  وإذا لم تتقيد بها فلن يتم نقل إدراجها إلى السوق الأولى. أسهمها في السوق الأولى

  2007درجة في سوق فلسطين للاوراق المالية حتى نهاية شهر نيسان عام الشركات الم

  اسم الشركة  الرقم
رمز

  التداول

عملة 

  التداول

رأس المال المكتتب 

  به

 ACPC JD 660,000 الشركة العربية لمنتوجات الباطون  1

 AHC JD 20,000,000 المؤسسة العربية للفنادق  2

 AIB US$ 32,173,829 البنك الاسلامي العربي   3

 AIE JD 1,000,000 شركة المؤسسة العربية للتأمين  4

 AIG US$ 30,387,652 شركة المجموعة الاهلية للتأمين  5

 AMB US$ 30,000,000 بنك الرفاه  6

 APC JD 1,500,000 الشركة العربية لصناعة الدهانات  7

 ARAB JD 9,452,328 شركة المستثمرون العرب  8

 ARE JD 948,890 العقارية العربيةشركة المؤسسة   9

 AZIZA JD 9,392,330 شركة دواجن فلسطين  10

 BOP US$ 36,299,146 بنك فلسطين المحدود  11

 BPC JD 11,000,000 شركة بيرزيت للأدوية  12

 CBP US$ 20,000,000 البنك التجاري الفلسطيني  13

 GMC JD 15,000,000 شركة مطاحن القمح الذهبي  14

15  * ركة جراند بارك للفنادقش  HOTEL JD 1,150,000 والاستجمام 

 IID JD 4,000,000 شركة الائتمان للاستثمار والتنمية  16
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 JCC JD 7,000,000 شركة سجائر القدس   17

 JPH JD 5,000,000 شركة القدس للمستحضرات الطبية  18

 JREI US$ 10,000,000 شركة القدس للاستثمارات العاقارية  19

 LADAEN JD 5,000,000 شركة فلسطين لصناعات اللدائن  20

 MIC JD 4,400,000 شركة المشرق للتامين  21

 NCI JD 5,000,000 الشركة الوطنية لصناعة الكرتون  22

 NIC JD 5,400,000 شركة التأمين الوطنية  23

 PADICO US$ 250,000,000 )باديكو(شركة فلسطين للتنمية والاستثمار  24

 PALTEL JD 131,625,000 ة الاتصالات الفلسطينيةشرك  25

 PEC US$ 60,000,000 *الشركة الفلسطينية للكهرباء  26

 PIB JD 11,903,201 *بنك فلسطين الدولي  27

 PIBC US$ 40,000,000 بنك الاستثمار الفلسطيني  28

 PID JD 4,840,419 الشركة الفلسطينية للاستثمار والإنماء  29

 PIIC JD 18,750,000 ين للاستثمار الصناعيشركة فلسط  30

 PLAZA JD 5,220,000 الشركة العربية الفلسطينية لمراكز التسوق  31

 PRICO JD 48,750,000 شركة فلسطين للاستثمار العقاري  32

 QUDS US$ 50,000,000 بنك القدس للتنمية والاستثمار  33

 UCI US$ 40,000,000 شركة الاتحاد للإعمار و الاستثمار  34

 VOIC JD 3,000,000 شركة مصانع الزيوت النباتية  35

 WASSELUS$ 6,500,000 الشركة العربية لمنتوجات الباطون  36

   التداول في سوق فلسطين للأوراق المالية:  خامسا

  :وراق الماليةالتعامل بالأ

   :الآتيةيتم التعامل بالأوراق المالية لدى سوق فلسطين وفقا للإجراءات 

  .  عند الوسيطحساب للتداول بالأوراق المالية  فتح. 1

ليقوم  ،يمكن للمستثمر إرسال أوامر البيع والشراء ،بعد استكمال إجراءات فتح حساب التداول. 2

أو  ،ويمكن إرسال تلك الأوامر شفهيا المعتمدة،وفقا للأصول  ،ط بإدخالها إلى نظام التداوليالوس

  .متاحةأية وسيلة أو ب ،أو خطيا ،عبر الهاتف
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وحسب التسلسل الزمني  ،يدخل الوسيط أوامر المستثمر إلى نظام التداول الإلكتروني بالتتالي. 3

إلا لأوراق مالية لشركة مدرجة  تداولالذي وردت فيه هذه الأوامر ولا يجوز تنفيذ أية عملية 

  .الإلكترونيمن خلال نظام التداول 

 تساوتإذا  ،أو حسب الأقدمية ،ى أساس السعر الأفضليحدد النظام أولوية الأوامر عل. 4

ونفس  ،على نفس الورقة المالية ،الأسعار وتكون الأولوية لأوامر المستثمر على أوامر الوسيط

  .السعر

لتجنـب   ،النظام للمستخدم إدخال أوامر البيع والشراء كبيرة الحجم بشكل غيـر معلـن  يتيح . 5

  .ار الأسهمضغوط غير مبررة على أسع

يتم نقل الملكية الناتجة عن عمليات البيع والشراء من قبل السوق في يوم العمل الثالث بعـد  . 6

  .يوم التداول

  .1فقط السوق بإصدار شهادات ملكية الأسهم في حال طلب المستثمر يقوم. 7

  مراحل التداول

لذي يحدد أنمـاط  يمارس الوسيط النشاطات المتعلقة بالتداول من خلال نظام التداول الإلكتروني ا

  :منتظمةللعمل اليومي على مراحل تشغيلية 

 لسة ما قبل الافتتاحج .1

 افتتاح التداول أو الافتتاح .2

  جلسة التداول المستمر. 3

  فترة الإغلاق  .4

                                                            
التخطيط الضريبي في الشركات المدرجة في سوق فلسطين للأوراق : لة ماجستير غير منشورةمحفوظ، رسا ،خويرة  1

 2004،)يةميداندراسة (المالية
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  جلسة ما قبل الافتتاح . 1

جلسة ما قبل الافتتاح تنتهي عند افتتـاح جلسـة التـداول     تداولتعقد السوق صباح كل يوم 

ويقوم الوسطاء المعتمدون خلال هذه الجلسة بممارسة نشاطات تمهيدية مثـل إدخـال    ،المستمر

المتاحة مـن خـلال نظـام     البياناتأو استعراض / و تعديلها أو إلغائها ووالشراء أأوامر البيع 

والأوامـر   ،ويعمل نظام التداول على ترتيب أوامر البيع والشراء المدخلـة  .الإلكترونيالتداول 

   .الجلسةفي هذه  تداوللمتبعة ولا يجري أي اسب قواعد الأولويات القائمة ح

  الافتتاح . 2

ويـتم   ،)رمز ( سعر للافتتاح لكل سهم  باحتسابعند الافتتاح يقوم نظام التداول الإلكتروني 

أو  أفضـل في الحالات التي يكون فيها هذا السـعر   ،تنفيذ أوامر البيع والشراء على هذا السعر

ويتم تحويل الأوامر غير المنفـذة والكميـات    والشراء،المحددة في أوامر البيع  للأسعار مساو

   .المستمرالمتبقية من الأوامر المنفذة جزئيا إلى جلسة التداول 

أكبـر كميـة    تـداول على عدد من المعايير والأسس أهمها  ويتم إحتساب سعر الافتتاح بناءً

أقل تغيير ممكن على سعر الإغلاق ليوم التداول وإحداث  ،لمالية المعروضةاممكنة من الأوراق 

   .السابق

  جلسة التداول المستمر . 3

تسمى جلسة التداول المستمر يتم فيها ) الحي ( جلسة للتداول المباشر  تداولتعقد في كل يوم 

أما من خلال إدخـال الأوامـر   وبيعها تنفيذ عمليات شراء الأوراق المالية المدرجة في السوق 

   .المتطابقةأو من خلال التنفيذ التلقائي للأوامر  ،ةالتنفيذي

  فترة الإغلاق.4

يستمر تشغيل نظام التـداول الإلكترونـي لمـدة سـاعة      ،جلسة التداول المستمر انتهاءبعد  

والمعلومـات وإجـراء    البياناتوذلك لإتاحة المجال للوسطاء لاستعراض  ،فقطالساعة ونصف 
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ويتوقـف   .الأمـر إذا اقتضـى   تداولوإلغاء صفقات  ،للازمةوطباعة التقارير ا ،الاستفسارات

   .1التداول خلال هذه الفترة ولا تقبل أية أوامر جديدة

في فلسطين ) هيئة الرقابة على سوق رأس المال( هيئة سوق رأس المال: المطلب الثاني

  وصلاحيات مجلس إدارة هيئة سوق راس المال 

  هيئة سوق راس المال: أولا

بتـاريخ   27في جلسته رقم  100669بناء على قرار مجلس الوزراء رقم  تم :تشكيلها

من قانون هيئة سـوق رأس المـال   ) 2(تأسيس هيئة سوق رأس المال وفقا للمادة  25/8/2005

عاطف علاونة رئيسا تنفيذيا للهيئة وبناء عليـه أصـبحت   . وتم تعيين د 2004سنة ) 13(رقم 

يا على عمل سوق فلسـطين لـلأوراق الماليـة والشـركات     الهيئة الجهة الوحيدة المشرفة قانون

  .2المدرجة وشركات الوساطة التابعة للسوق

  أهدف ومهام وصلاحيات الهيئة

تهدف الهيئة إلى تهيئة المناخ الملائم لتحقيق استقرار ونمو رأس المال، وتنظيم سـوق  

ليها في سبيل تحقيق رأس المال في فلسطين وتطويره ومراقبته، وحماية حقوق المستثمرين، وع

  :هذه الأهداف القيام بما يلي وفقا لأحكام القانون

  :الإشراف على -1 

  سوق الأوراق المالية بما يكفل سلامة التعامل )1

 .شركات التأمين )2

 .شركات التأجير التمويلي )3

 .شركات تمويل الرهن العقاري )4
                                                            

1 www.pnic.gov.ps/english/tourism/tour11.html 
  2005،تشرين أول) 8(نشرة سوق فلسطين للأوراق المالية العدد   2
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فية بمـا فيهـا   التنظيم والرقابة والإشراف على نشاطات المؤسسات المالية غير المصر -2

 .تداول الأوراق المالية والخدمات المالية غير المصرفية

 .تنظيم الإفصاح عن أية بيانات أو معلومات تخص القطاع المالي غير المصرفي -3

 1.مراقبة تطور المؤسسات المالية غير المصرفية بما يضمن سلامة عملها -4

ة أي نشاط تجـاري، كمـا   لا تهدف نشاطات الهيئة إلى تحقيق الربح ويحظر عليها ممارس

يحظر عليها أن تقوم بالإقراض أو الاتجار بالأوراق المالية أو بأي نشاط يدخل ضـمن أعمـال   

  2.التأمين أو التأجير التمويلي أو تمويل الرهن العقاري

  :إدارة الهيئة

  : يتولى إدارة الهيئة مجلس إدارة مكون من سبعة أعضاء وذلك على النحو الآتي -1

لخبرة والاختصاص في شؤون رأس المال يعينـه مجلـس الـوزراء    رئيس من ذوي ا  -  ب

  بتنسيب من وزير المالية 

 .نائبا للرئيس ،ممثل عن وزارة الاقتصاد الوطني   -  ت

 .ممثل عن وزارة المالية  -  ث

 .ممثل عن سلطة النقد الفلسطينية  -  ج

ممثل واحد عن المصارف العاملة في فلسطين يجري اختياره من بين ثلاثـة مرشـحين     -  ح

 .الجهة التي تمثلهم تقترحهم

 .ممثلان عن الشركات المساهمة الفلسطينية المقبول أسهمها في هيئة سوق رأس المال  -  خ

                                                            
 م  2004لسنة ) 13(رقم من قانون هيئة سوق رأس المال ) 3(المادة   1
 من ذات القانون) 4(المادة   2
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تكون مدة العضوية للرئيس ونائبه أربع سنوات، ومدة عضوية باقي أعضـاء المجلـس    -2

  .ثلاث سنوات

  .1يجوز إعادة تعيين الرئيس، أو نائبه، أو العضو لمرة أخرى فقط -3

  حيات مجلس إدارة هيئة سوق رأس المالمهام وصلا: ثانيا

  :يمارس مجلس الإدارة المهام والصلاحيات التالية

  .وضع السياسات المتعلقة بعمل الهيئة -1

 .وضع قواعد الرقابة والتفتيش والتحقيق مع الأشخاص الخاضعين لأحكام هذا القانون -2

مخالفة أحكام هـذا  وضع اللوائح أو الأنظمة المتعلقة بالعقوبات بما فيها الغرامات على  -3

 .القانون

إبرام العقود والاتفاقيات وقبول الإعانات والهبات التي تقدم للهيئة بما لا يتعارض مـع   -4

 .أحكام هذا القانون

إعداد اللوائح أو الأنظمة المتعلقة المتعلقة بـالإجراءات الخاصـة بـالاعتراض وأيـة      -5

 .هذا القانون منازعات تنشأ بين الهيئة والمتعاملين معها بمقتضى أحكام

 .إعداد الأنظمة اللازمة لتنظيم شؤون الهيئة وأدارتها -6

وضع التعليمات المتعلقة بالموظفين المطلوب منهم ذمة مالية والإفصاح عن أية مـوارد   -7

 .مالية إضافية، وطبيعة الهدايا التي يسمح لهم باستلامها وطريقة الإفصاح عنها

 .النظر في طلبات الترخيص والموافقة عليها -8

 .الإقرار والمصادقة على مشروع موازنة الهيئة -9

                                                            
 من قانون هيئة سوق رأس المال) 5(المادة   1
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تحديد قيمة الرسوم التي تحصلها الهيئة وتعديلها لقاء الخدمات التي تقدمها ولهـا إعـادة    - 10

 .النظر فيها وفقا لنظام يصدر لهذه الغاية

 .تعيين مدقق حسابات خارجي لتدقيق حسابات الهيئة، وتحديد أتعابه - 11

  1.خيص وفرض الغرامات وفقا للقانونشطب، أو تعليق، أو إلغاء الترا - 12

  -:يتولى رئيس مجلس الإدارة المهام والصلاحيات الآتية

  .دعوة المجلس للإنعقاد في المواعيد المحددة  -  أ

 .يعتبر رئيس مجلس الإدارة رئيسا للهيئة ويمثلها لدى الغير، وأمام جميع الجهات  -  ب

 .متابعة تنفيذ قرارات مجلس الإدارة  -  ت

 .ا من قبل مجلس الإدارةأية مهام أخرى يكلف به  -  ث

 2.يمارس نائب الرئيس مهام وصلاحيات الرئيس عند غيابه أو شغور منصبه  -  ج

  :على أن 2004لسنة  13من قانون هيئة سوق رأس المال رقم ) 9(وتنص المادة 

على كل عضو من أعضاء مجلس الإدارة عند تسلمه مهامه بالمجلس الإفصاح عما يلي  -1

  :كتابة

التي يملكها، أو الموجودة تحت تصرفه، أو تصرف زوجته، أو أولاده أو الأوراق المالية   .أ 

  .أي من أقاربه حتى الدرجة الأولى

الحصص أو المساهمات في أية مؤسسة مالية يمتلكها، أو الواقعة تحت تصرف العضـو    .ب 

 .أو زوجته وأولاده، أو الواقعة تحت تصرف احد أقاربه حتى الدرجة الأولى

                                                            
 .من قانون هيئة سوق رأس المال 7المادة   1
 من قانون هيئة سوق رأس المال 8المادة   2
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د لعضو مجلس الإدارة، إذا كانت هذه المصلحة خاضـعة لرقابـة   أية مصلحة مالية تعو  .ج 

 .الهيئة

) 1(في الفقـرة   ءعلى عضو مجلس الإدارة أن يشعر الهيئة بأية تغييرات تطرأ على ما جا -2

  .من هذه المادة خلال ثلاثة أيام من تاريخ إجراء التغيير

سواء كانت مباشـرة أو   إذا كانت هناك أية مصلحة، لأي عضو من أعضاء مجلس الإدارة -3

غير مباشرة، ناشئة عن تعاقد، أو تعامل تجاري مع الهيئة، أو أية جهة خاضعة لرقابتها وجـب  

  .عليه الإفصاح عن ذلك خطيا للمجلس

ولا يجوز له المشاركة أو التصويت في أي قرار أو توصية صادرة عن الهيئة فيما يتعلق بـذلك  

  .الطلب

مهامه الإفصاح كتابة عن الحصص، أو المساهمات في أية على المدير العام عند تسلمه  -4

مؤسسة مالية يمتلكها، أو واقعة تحت تصرفه، أو تصرف زوجته وأولاده أو واقعة تحت 

  .تصرف احد أقاربه حتى الدرجة الأولى

  1.يتم إيداع الوثائق المطلوبة في هذه المادة لدى وزير المالية -5

  المدير العام

  :للهيئة ويتولى المهام والصلاحيات الآتية هو المسئول التنفيذي -1

  .تنفيذ سياسات الهيئة كما يحددها مجلس الإدارة  -  أ

 .تنفيذ القرارات الصادرة عن مجلس الإدارة  -  ب

 .رفع تقارير إلى مجلس الإدارة بصورة منتظمة عن أعمال الهيئة وأدائها  -  ت

                                                            
 من قانون هيئة سوق رأس المال) 9(المادة   1
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ى وزير المالية إعداد مشروع موازنة الهيئة السنوي ورفعه للمجلس لإقرارها، وترفع إل  -  ث

 .للمصادقة عليها

أية مهام، أو صلاحيات أخرى تنص عليها اللائحة التنفيذية، أو النظام الـداخلي لهيئـة     -  ج

 .سوق راس المال

للمدير العام أن يفوض بعضا من صلاحياته لأي من مدراء الـدوائر، ويخضـع قـرار     -2

  .1المدير العام بهذا الشأن، لموافقة مجلس الإدارة

وط الاكتتاب واهم البيانات المطلوبة لسـلامة عمليـة إصـدار الأوراق الماليـة     شر: ثالثا

  :وصحتها

  :أو غير عام الآتي عامايشترط لصحة الاكتتاب سواء كان 

  .أن يكون كاملا بمعنى أن يغطي جميع أسهم الشركة -1

 .أن يكون باتا، ونهائيا، وغير معلق على شرط، وأن يكون فوريا -2

 ).لا صوريا( أن يكون جديا -3

 .ألا يقل ما يدفعه المكتتب عند التأسيس عن القيمة الإسمية للأسهم النقدية عن ربع القيمة -4

 .2أن تكون الأسهم التي تمثل الحصص العينية قد تم الوفاء بقيمتها كاملة -5

أما إذا انتقلنا للاكتتاب العام فلا بد من التأكيد على شرطين أساسيين لإتمام هـذا الاكتتـاب   

  :هما

لا يقل رأس المال المصدر عند التأسيس لكل من شركة المساهمة، وشـركة التوصـية   أ: الأول

  .بالأسهم التي تطرح أسهمها للاكتتاب العام عن مبلغ معين يحدده السوق

                                                            
 المن قانون هيئة سوق رأس الم) 13(المادة   1
 55ص1994،منشأة المعارف، الاسكندرية،راق الماليةوفي الأ الإستثماراساسيات :،محمد صالححناويال 2
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المعتمدة من الهيئة العامة لسوق " نشرة الاكتتاب"أن تتم الدعوة للاكتتاب العام عن طريق  :الثاني

  .قرها الهيئةالمال، وعلى النماذج التي ت

أما من ناحية ما تتضمنه نشرة الاكتتاب، فنجد أن البيانات المطلوب تضمينها في نشرة الاكتتاب 

  :يختلف باختلاف الغرض من الاكتتاب العام فهناك أربع حالات وهي

  .البيانات العامة، وهي مرتبطة عادة بالاكتتاب العام عند التأسيس -1

 .سهم عينيةالبيانات الإضافية الخاصة بإصدار أ -2

 البيانات الخاصة بإصدار أسهم زيادة رأس مال الشركة -3

 .البيانات الخاصة بإصدار سندات، أو صكوك تمويل -4

  :وهنا يطرح السؤال الآتي 

ماهي المتغيرات المحددة لأسعار أسهم الشركات المدرجة في سوق فلسـطين لـلأوراق   

  المالية؟

المدرجة يتحدد من خـلال القيمـة   أن سعر سهم الشركات  ترى الباحثةفي هذا الصدد 

منها الظروف الداخلية المتعلقة بالشركة والظروف  ،ئر بعدد من العواملأالسوقية للشركة التي تت

إضافة إلى الظروف الاقتصادية العامة السائدة فـي   ،المتعلقة بالصناعة التي تنتمي إليها الشركة

  .ئر بدورها بالظروف الدوليةأالدولة والتي تت

لأن البيانات والمعلومات المتوفرة بعدة مصادر تتضمن الصـحف و المجـلات    ونظراً

والنشرات الصادرة عـن السـوق    ،المالية المتخصصة و التقارير المالية التي تنشرها الشركات

إضـافة إلـى    ،و المعلومات الصادرة عن سلطة النقـد الفلسـطينية   ،وشركات الوساطة ،المالي

وتجدر الإشارة هنا إلـى أن مـدى تـوفر     ،رة على شبكة الإنترنتالمعلومات والبيانات المتوف

المستخدمة في قيـاس   سفي أسعار الشركات المدرجة احد المقايي وإنتشارها المعلومات المؤثرة

 ،المعلومات والبيانات التي تؤثر في تحرك سعر سهم معين متعددة هالسوق المالي هذ ءةمدى كفا
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وغير مفهومة على الأقل مـن وجهـة نظـر المسـتثمرين     وتكاد تكون غير واضحة  ،ومتنوعة

  حديثي العهد بالسوق  ،الصغار

وهي بحاجة إلـى دراسـة    ،وهي تصف في اغلب الأحيان أمورا حصلت في الماضي

من اجل استخلاص معلومات أكثر وضوحا وأكثر دقة في محاولة للتنبـؤ   ،وتحليل عميق ،وافية

أو  ،هبوطا مما يترجم نتائجها إلـى قـرارات بـالبيع   أو  باتجاهات أسعار شركة معينة صعوداً

  .الشراء

أولا التحليـل  :هناك نوعين مـن التحليـل   أنومن خلال النظر في الأدبيات المالية نجد 

أو  ،أو الصناعة التـي تنتمـي إليهـا    ،الأساسي ويعنى بدراسة الظروف المحيطة بالشركة ذاتها

فيركز على تحليل تغير  ،فيها وثانيا التحليل الفني والعوامل المؤثرة ،الظروف الاقتصادية العامة

سعر سهم معين بهدف اكتشاف نمط للتغير يساعد في التنبوء باتجاه حركـة ذلـك السـهم فـي     

  .المستقبل

  :وأيضا يتبادر لدينا السؤال الآتي

  أو الشراء؟  ،أين المستثمر الفلسطيني من استخدام هذه المعايير عند اتخاذه قرار البيع

تتجـة   ،لبية الشركات المدرجة في سوق فلسطين لـلأوراق الماليـة  أسعار غا ركةن حإ

وهـذا   ،لا يعبر عن تغير حقيقي في وضع الشركات المدرجة ،وتتغير بشكل كبير ،باتجاه واحد

وفـي مقـدمتها العوامـل     ،تؤثر في الاقتصاد الفلسطيني بشكل عام ،يدل أن هناك عوامل عامة

إلى تحلـيلات للوضـع    المستندالمستثمرين في سوق فلسطين غير  إضافة إلى سلوك ،السياسية

ن فيمـا  ومما يؤدي إلى اتخاذ قدرات مستندة على شائعات يداولها المسـتثمر  ،الحقيقي للشركات

ئير ألتاإضافة إلى الدور الذي يلعبه كبار المستثمرين في  ،بينهم تقودهم إلى اتخاذ قرارات مماثلة

خلال عرض كميات كبيرة للبيع مما يؤدي إلى هبوط الأسـعار   على أسعار بعض الشركات من

أو من خلال شراء كميات كبيرة من الأسهم مما يؤدي إلـى ارتفـاع سـهم تلـك      ،بشكل كبير

  .حكام السوق إلى قوانين العرض والطلبإالشركات بشكل ملحوظ في ظل 
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  :ةأثر إنتفاضة الأقصى في سوق فلسطين للأوراق المالي: المطلب الثالث

  :أثرها على عدد الشركات المدرجة في السوق المالي

م تسـع  1997بلغ عدد الشركات المدرجة في السوق في قاعة التداول في نهايـة عـام   

ارتفع عدد تلك الشركات إلى عشرين شركة، وفي نهاية عام  1998عشرة شركة وفي نهاية عام 

بلغ عددها أربـع وعشـرون   م 2000م بلغ عددها إحدى وعشرون شركة وفي نهاية عام 1999

م 2004، أما نهايـة عـام   م2003، م2002م، 2001شركة، ولم تدرج أي شركة خلال الأعوام 

فقـد بلـغ    2005وصل عدد الشركات المدرجة في السوق ست وعشرون شركة، أما نهاية عام 

بلغ عدد الشركات المدرجة  2006شركة، وفي نهاية عام  27عدد الشركات المدرجة في السوق 

بلغ عدد الشركات المدرجة في سوق فلسطين للاوراق المالية  2007شركة، وفي بداية عام  33

ومن هنا . شركة 45الى  2007ومن المتوقع أن يصل عدد الشركات المدرجة في نهاية عام  36

نلاحظ أثر انتفاضة الاقصى على ادراج الشركات في سوق فلسطين للاوراق المالية حيث لم يتم 

شركة خلال الاعوام سابقة الذكر لتشديد الحصار على الأراضي الفلسطينية خلال تلك ادراج أي 

  1.الاعوام ومن ثم بعد تخفيف الحصار بدأ ادراج الشركات مجددا بالسوق المالي

تجعـل الاقتصـاد    ،والممارسـات الإسـرائيلية اليوميـة    ،أن حالة عدم اليقين السياسي

وعدم القدرة علـى إحـداث التـوازن     ،والاختلال ،تقرارالفلسطيني يبقى في حالة من عدم الاس

 2000لعام  الأخيروقد شهد الربع . ومكلفة ،وصعبة ،شائكة ،المعقول مما يجعل العملية التنموية

ظروفاً صعبةً نتيجة الحصار الذي تقوم به سلطات الاحتلال منـذ   2001و الأشهر الأولى لعام 

  .2000/  09/  29الأقصى في  إنتفاضة اندلاع

                                                            
 http://www.p-s-e.comبيانات من موقع سوق فلسطين للاوراق المالية الالكتروني   1
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وقيمها  ،وأحجـام التداول ،فقد شهد سوق فلسطين للأوراق المالية تراجـعاً ملحوظاً في الأسعار

وأدى هذا إلى إنخفـاض   ،أحجام التداول وإنخفضت ،الأسعار إنخفضتفقد  ؛الإنتفاضةمنذ بدء 

  .1مؤشـر القدس

                                                            
   2002، بحث بعنوان اثر انتفاضة الاقصى في سوق فلسطين للاوراق الماليةسامي مقداد،  1
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  )1(رقم  جدول     

  :ن للاوراق الماليةأثر انتفاضة الاقصى في نشاط التداول في سوق فلسطي 

ويمكن ملاحظة هذا الاثر بالنظر الى وضع السوق والشركات المدرجة به خلال العشر سنوات الماضية أي منذ 

  التاليوالموضح بالجدول  2007إنشاء سوق فلسطين للاوراق المالية حتى شهر نيسان من العام الحالي 

  31/5/2007قسم العلاقات العامة، سوق فلسطين للاوراق المالية، نابلس، مقابلة بتاريخ : المصدر 

 

  السنة
عدد الاسهم 

  المتداولة

قيمة الاسهم 

  )ينارد(المتداولة

قيمة الاسهم 

  )دولار(المتداولة

عدد

جلسات 

  التداول

عدد 

  الصفقات

المعدل اليومي لقيمة 
الاسھم المتداولة 

 )دولار(

القيمة السوقية 

  )دولار(

مؤشر القدس كما 
 12/31ھو في 

  

التغير 
السنوي في 
  مؤشر القدس

199710,000,276 17,887,673 25,158,471661,957381,189 529,057,368 139.13 ---- 
1998 16,782,498 48,804,706 68,642,344 100 7,639 686,423 587,876,243 154.98 11.39% 
199968,892,607 106,603,912 150,243,91914610,6251,029,068 848,935,775 236.76 52.77% 
2000 93,351,075 134,135,664 188,982,443 211 20,143 895,651 766,018,025 207.62 -12.31% 
2001 33,456,535 52,850,599 74,528,351 161 8,205 462,909 722,631,785 195.00 -6.08% 
2002 18,666,938 31,968,712 45,084,654 100 4,579 450,847 576,593,466 151.16 -22.48% 
2003 40,350,788 41,351,657 58,326,445 223 10,552 261,554 650,468,928 179.81 18.95% 

2004 103,642,84
5 142,024,860 200,556,709 244 27,296 821,954 1,096,525,380 277.56 54.36% 

2005 369,567,29
5 1,485,494,522 2,096,178,223 246 166,80

7 8,521,050 4,457,227,305 1128.59 306.61% 

2006 222,689,35
1 756,424,656 1,067,367,951 238 150,59

2 4,484,739 2,728,811,088 605.00 -46.39% 

2007* 114,814,32
7 220,648,875 311,382,561 81 58,777 3,844,229 2,501,503,250 522.90 -13.57% 
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  -:نلاحظ من الجدول السابق ما يلي

كانت جميع مؤشرات سوق فلسطين للاوراق المالية في ازدياد مستمر منـذ انشـائه   لقد 

وكما هو ملاحـظ مـن    ،حيث بدأت انتفاضة الاقصى 2000حتى ما قبل نهاية عام  1997عام 

خلال الجدول السابق لقد ظهر اثر انتفاضة الاقصى من خلال مؤشرات سوق فلسطين لـلاوراق  

ضح بالجدول السابق انخفض نشاط سـوق فلسـطين لـلاوراق    ، فكما هو مو2001المالية عام 

حيث سجلت جميـع   2002المالية في هذا العام بشكل ملحوظ، واستمر هذا الانخفاض في العام 

مؤشرات السوق ادنى مستوى لها، حيث كان هذا الانخفاض في ذروته نتيجة تشـديد الحصـار   

ارتفع نشاط سوق فلسـطين لـلاوراق    2003وعدم استقرار الوضع السياسي، وفي العام التالي 

  .المنصرمين 2002و2001المالية ليسجل نشاطا أعلى من العامين 

نجد أنه تحسن بشكل كبير مقارنة بالاعوام  2004أما بالنظر الى نشاط السوق في العام 

، حيث سجل السـوق  2005الثلاث السابقة له، واستمر هذا الارتفاع في العام التالي له وهو عام 

 2006ى نشاط له منذ عام انشائه، إلاّ أن هذا النشاط انخفض في العام التالي له وهـو عـام   أعل

وذلك نتيجة تدهور الوضع الامني الفلسطيني مجددا حيث تم فوز حكومة حماس في الانتخابـات  

وما تبع هذا الفوز من تشديد الحصار على الاراضي الفلسطينية وحجز الاموال دون  ،التشريعية

الى السلطة الفلسطينية وما تبعها من عقبـات عرقلـت وشـلت النشـاط الاقتصـادي       الوصول

والتجاري والمالي في جميع أجهزة الوطن، وكذلك أثرت بشكل كبير على نشاط سوق فلسـطين  

  .للاوراق المالية

أن السوق  2007ويلاحظ من خلال النظر الى الاربعة أشهر المنصرمة من العام الحالي 

  .20071بير خلال هذا العام أي بدأ في نشاط ك

                                                            
 31/5/2007بتاريخشخصية سم العلاقات العامة في سوق فلسطين للاوراق المالية،نابلس، مقابلة ق  1
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اقتطاع ضريبة القيمة المضافة المفروضة على البائع والمشتري في صـفقات   :لثانيالمبحث ا

  :تداول الأوراق المالية في سوق فلسطين للأوراق المالية

تتقاضى السوق عن عمليات تداول الأوراق المالية في السوق، وعن عمليات التحويل 

المالية المستثناة من التداول داخل القاعة عمولة تحسب بنسبة من القيمة  ونقل ملكية الأوراق

من % 1السوقية لهذه الأوراق، يحددها مجلس إدارة الهيئة، على أن لا تتجاوز نسبة هذه العمولة 

هذه القيمة، وتحصل العمولة من كل من البائع، والمشتري مناصفة وفق الترتيبات التي يحددها 

 .1يئة بموجب تعليمات صادرة عنهمجلس إدارة اله

الأجر أو المبلغ المحدد الذي يتقاضـاه الوسـيط نتيجـة    : وتجاريا تعرف العمولة بأنها

  .لتوسطه بالعمولة كالدلاّل، والممثل التجاري، أو الوكالة التجارية، أو الوكالة بالعمولة

طين للأوراق إحتساب العمولة وضريبة القيمة المضافة على تداول الأسهم في سوق فلس

  :المالية

  .على التداول فقط%) 14.5(تحسب العمولات والضريبة الإضافية 

يتم استيفاء العمولة والضريبة الإضافية سواء في عملية الشراء، أو البيع بحسب تكلفة  -1

 .الشراء، أو البيع، وتخصم من مبلغ البيع

ضريبة القيمة +لةقيمة العمو+ قيمة الصفقة ): المشتري، والبائع(يؤخذ من العميل  -2

  .المضافة في عمولة الصفقة

 .على الصفقة) 0.0072(العمولة حاليا هي  -3

 .على العمولة وليس على الصفقة%) 14.5(الضريبة هي  -4

من نسبة العمولة الإجمالية البالغة ) 0,0022(نصيب السوق المالي من العمولة  -5

)0,0072( 
                                                            

1   http://www.pogar.org/databases/arabbanks/LoadLawBook.asp?SC=180920027774129 
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إلى هيئة الرقابة ) 0,0022(غة من نسبته البال) 0,0002(يقوم السوق المالي بتحويل  -6

 )0,002(أي يبقى له  ،على السوق المالي غير شاملة ضريبة القيمة المضافة

إلى هيئة الرقابة على سوق المال  0.0003تقوم بتحويل ).0.005(حصة شركة الوساطة  -7

 ).0.0047(أي يبقى لها 

  :1أي ما يتم أخذه من العميل، سواء في عملية البيع أو الشراء هو

0.0072 ) +0.0072X14.5 = (%0.008244   على مبلغ الصفقة وجميعها يقوم بدفعها

على ما  0.0072العميل لشركة الوساطة المالية ثم تقوم شركة الوساطة المالية، بتوزيع ال 

  تم ذكره أعلاه كل حسب نسبته

مالي إلى السوق ال) مبالغ العمولات مع الضريبة الإضافية(شركة الوساطة تحول : ملاحظة

  .ويقوم السوق بإصدار فاتورة إلى شركة الوساطة لخصمها من الإيرادات

  .دينار خلال عمليات البيع والشراء) 1000000(قيمة الصفقات لشركة وساطة أ : مثال

  :العمولة

1000000X 0.0072  =7200 دينار عمولة  

       7200X  14.5= % 1044 ديناراً الضريبة على الصفقة  

        8244  

  ديناراً 1008244= 8244+1000000تصبح قيمة الصفقة أي 

  :توزع كالتالي) العمولة(دينار  7200

  دينار 7200 = ((2200( x)0.0072/ 0.0022((نصيب السوق المالي من الصفقة 

                                                            
 .14/11/2006مقابلة شخصيةجليل طريق مدير بورصة عمان  1
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  ضريبة القيمة المضافة المستحقة على نصيب السوق المالي من الصفقة هي 

)2200x 14.5 = %319 دينار(  

  )دينار 2519=  319+2200(صدر فاتورة السوق المالي ي

  ديناراً 2519لشركة الوساطة مبلغ  

  : نصيب هيئة الرقابة على سوق رأس المال

  دينار 200) = العمولة(دينار x  7200)0.0002/0.0072(السوق المالي يحول إلى هيئة الرقابة

  .ريبة عليهوهنا يجب ملاحظة أنه يتم تحويل المبلغ إلى هيئة الرقابة دون إحتساب ض

  أما الكشف الدوري المقدم لدائرة الجمارك 

  %14.5الضريبة  xالصفقات  7200  ديناراً ضريبة الصفقات 8244  

  .ديناراًضريبة مدخلات فاتورة السوق المالي أو أي مدخلات أخرى   319)  - (  

  ديناراً للدفع 7925      

  :السوق المالي يقدم كشف دوري كالتالي

  %14.5الضريبة  2200Xيبة الصفقات ديناراً ضر 319     

  )هاتف، محروقات(ديناراً ضريبة مدخلات أخرى   100 )- (

  .1ديناراً للدفع 219

                                                            
 6/2/2007ية بتاريخ ثانثم مقابلة  14/11/2006بتاريخ  ةمقابلة شخصيجليل طريق مدير بورصة عمان   1
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  تخفيض ضريبة القيمة المضافة في فلسطين

اعتبـارا مـن تـاريخ    % 1.5تم تخفيض ضريبة القيمة المضافة في فلسـطين بنسـبة   

عن وزارة المالية  1/7/2006بتاريخ والصادر  21/7/06وذلك بموجب القرار رقم  1/7/2006

  %.14.5الى نسبة % 16بحيث انخفضت من نسبة  1)دائرة ضريبة المضافة والمكوس –

                                                            
دائرة ضريبة المضافة –وزارة المالية (الصادر عن علاء ابو هلال  1/7/2006بتاريخ  21/7/06القرار رقم   1

 .السلطة الوظنية الفلسطينية) والمكوس
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  الفصل الثالث

  الطريقة والإجراءات

  مراجعة النتائج

  منهج الدراسة -

 مجتمع الدراسة -

 عينة الدراسة -

 أداة الدراسة -

 صدق الأداة -

 ثبات الأداة -

 إجراءات الدراسة -

 سة تصميم الدرا -

 المعالجات الاحصائية -

 مراجعة النتائج -
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  الفصل الثالث

  الطريقة والإجراءات

مستثمر وموظف في السوق المالي،  حيـث تـم   )200(لقد تكونت عينة الدراسة الحالية من 

، آلاف مساهم فـي السـوق المـالي    110من أصل  البسيطة العشوائيةاختيارهم بالطريقة 

  .تبين توزيع عينة الدراسة حسب متغيراتها: والجداول والرسوم البيانية الآتية

  الجهة-1

  توزيع عينة الدراسة حسب متغير الجهة ):2(الجدول 

 
التكرارات الجهة

النسبة 

%المئوية  

 المتغير

 70.0 140 مستثمر

 29.0 58المالي موظف في السوق

 99.0 198 المجموع

 1.0 2 لم يجب

 100.0 200 المجموع

 

من عينة الدراسة، كانوا من المستثمرين في السوق المالي % 70السابق أن  )2(نلحظ من الجدول

من العينة، لم تجب على متغير الدراسة الجهـة والرسـم   % 1هم موظفين في السوق و% 29و 

  .البياني الآتي يبين التوزيع التكراري لمتغير الجهة
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  التوزيع التكراري لمتغير الجهة ):1(رسم بياني 
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سمتغير الجن-2  

 
   لجنستوزيع عينة الدراسة حسب متغير ا ):3(الجدول 

 
 التكرارات الجنس

النسبة 

%المئوية  

 المتغير

 52.5 105 ذكر

 45.5 91 أنثى

 98.0 196المجموع

 2.0 4لم يجب

 100.0 200 المجموع

من % 45.5من العينة كانوا من فئة الذكور و% 52.5السابق نلاحظ أن ) 3(من الجدول

لم يجيبوا على متغير الدراسة الجنس، وفيما يلي رسم بياني يوضـح توزيـع   % 2ناث وفئة الإ

  العينة حسب متغير الجنس
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  التوزيع التكراري لمتغير الجنس) 2(رسم بياني 
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  المؤهل العلمي-3

  توزيع عينة الدراسة حسب متغير المؤهل العلمي ):4(الجدول 

%النسبة المئويةالتكراراتالمؤهل العلمي  

 المتغير

 31.0 62يتوجيهأقل من

 18.0 36 توجيهي

 15.0 30 دبلوم

 21.5 43 بكالوريوس

 11.0 22ماجستير فأكثر

 96.5 193 المجموع

 3.5 7 لم يجب

 100.0 200 المجموع

أقل من  من عينة الدراسة كان تحصيلهم العلمي% 31السابق أن ) 4(يتبين من الجدول 

 مالـدبلو % 15 ،على التوجيهي% 18حاصلين على شهادة البكالوريوس، و% 21.5توجيهي و

من عينة الدراسة لم تجب على متغيـر  % 3.5حاصلين على شهادة الماجستير فأكثر و% 11و

المؤهل العلمي، والرسم البياني التالي يوضح التوزيع التكراري لعينة الدراسـة حسـب متغيـر    

  .المؤهل العلمي
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  التوزيع التكراري لمتغير المؤهل العلمي): 3(رسم بياني 

المؤھل العلمي

المؤھل العلمي
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حجم الإستثمار بالأسهم-4  

بالأسهم رتوزيع عينة الدراسة حسب متغير حجم الاستثما): 5(الجدول    

%النسبة المئويةالتكرارات حجم الإستثمار بالأسهم  

 المتغير

1000-5000 77 38.5 

0005-1000047 23.5 

 21.5 43 رفأكث 10000

 83.5 167 المجموع

 16.5 33 لم يجب

 100.0 200 المجموع

 امن المستجيبين لأداة الدراسة حجم اسـتثماره % 38.5السابق نلاحظ )4(من الجدول 

حجـم  % 21.5سهم، و10000-5000مابين % 23.5سهم، و1000-500بالأسهم ملا بين 

والرسم  ب على متغير حجم الإستثمارمن العينة لم تج% 16.5سهم فأكثر  و 10000 رالاستثما

  .البياني التالي يبين التوزيع التكراري لمتغير حجم الإستثمار بالأسهم
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  التوزيع التكراري لمتغير حجم الإستثمار بالأسهم) 4(رسم بياني 
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  سنوات الإستثمار بالأسهم-5

  ير سنوات الإستثمار بالأسهمتوزيع عينة الدراسة حسب متغ): 6(الجدول 

%النسبة المئويةالتكرارات بالأسهمسنوات الإستثمار  

 المتغير

 36.5 73 سنة أولى أو أقل

 19.0 38 سنوات 2- 3

 13.5 27 سنوات 4-5

 16.0 32 سنوات فأكثر6

 85.0 170 المجموع

 15.0 30 لم يجب

 100.0 200 المجموع

من العينة كانت سنوات استثمارهم في الأسـهم  %36.5أن  السابق) 6(يتبين من الجدول

سنوات فـأكثر  6% 16سنوات، و 3إلى  2سنوات استثمارهم مابين % 19و  لسنة أولى، أو أق

 رمن العينة لم تجب على متغير سنوات الاسـتثما % 15سنوات، و 5إلى  4ما بين % 13.5و

ي لعينة الدراسة حسب متغيـر سـنوات   في الأسهم والرسم البياني الآتي يوضح التوزيع التكرار

  . الإستثمار بالأسهم
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  التوزيع التكراري لمتغير سنوات الإستثمار بالأسهم) 5(رسم بياني 
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المستوى المعرفي بالإستثمار في السوق المالي-6  

   المستوى المعرفي بالإستثمار في السوق الماليتوزيع عينة الدراسة حسب متغير  ):7(الجدول 

المعرفي بالإستثمار في السوق الماليالمستوى  %النسبة المئويةالتكرارات   

 المتغير

 38.5 77 ممتاز

 21.5 43 جيد جدا

 38.5 77 جيد

 98.5 197 المجموع

 1.5 3 لم يجب

 100.0 200 المجموع
 

مستوى العينة المعرفي بالإستثمار في السـوق  43.8السابق أن ) 7(نلاحظ من الجدول 

من العينة كـان  % 21.5لكلا المستويين و% 38.5متساويا بين الممتاز والجيد بنسبة المالي كان 

من العينة لم تجب على متغير الدراسة المسـتوى المعرفـي   %1.5مستواها المعرفي جيد جدا و

والرسم البياني الآتي يوضح التوزيع التكراري لعينة الدراسة حسب بالإستثمار في السوق المالي 

  . المعرفي بالإستثمار في السوق المالي متغير المستوى
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  التوزيع التكراري لمتغير المستوى المعرفي بالإستثمار في السوق المالي) 6(رسم بياني 
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التي  على العمولات% 14.5بأنه يتم اقتطاع ضريبة قيمة مضافة نسبتها متغير العلم  -7

  تقطع من الصفقات

بأنه يتم اقتطاع ضـريبة قيمـة مضـافة     العلم توزيع عينة الدراسة حسب متغير  :)8(الجدول 

   التي تقطع من الصفقات على العمولات% 14.5نسبتها 

%14.5مضافة نسبتهاهل تعلم بأنه يتم اقتطاع ضريبة قيمة

 التي تقطع من الصفقات على العمولات
%النسبة المئوية التكرارات  

 المتغير

 27.5 55 لا

 72.5 145 نعم

 100.0 200  المجموع

 
 تعلم بأنه يتم اقتطاع ضريبة قيمـة من العينة، % 72.5السابق أن ) 8(يتبين من الجدول 

، والرسـم  لا تعلـم % 27.5و التي تقطع من الصفقات على العمولات% 14.5مضافة نسبتها 

بأنـه يـتم اقتطـاع     ، العلمالبياني الآتي يوضح التوزيع التكراري لعينة الدراسة حسب متغير 

  . التي تقطع من الصفقات على العمولات% 14.5ضريبة قيمة مضافة نسبتها 
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   العلم التوزيع التكراري لمتغير ) 7(رسم بياني 

.  
 

، لجمع البيانات المتعلقة بموضوع الدراسة دراسةللأداة ة ببناء إستبانة كالباحث تقام: أداة الدراسة

 والإستثمار في سوق فلسطين للأوراق المالية ،وهو أثر ضريبة القيمة المضافة في نشاط التداول

، حيث تكونـت الإسـتبانة   على الدراسات السابقة الخاصة بموضوع الدراسة الإطلاعبعد وذلك 

  :من

ة شمل مقدمة الإستبانة، ويحتوي على مجموعة من العناصر التي تحدد هدف الدراس:القسم الأول

ونوع البيانات والمعلومات التي يود الباحث جمعها من أفراد عينة الدراسة، إضافة إلـى فقـرة   

تشجع المبحوثين إلى الإجابة بموضوعية، وصراحة على فقراتها، وطمأنة المبحوثين على سرية 

 .المعلومات، وأنها لن تستخدم إلا لأغراض البحث العلمي فقط

عن المستثمرين والموظفين في السـوق  )معلومات الديموغرافيةال(معلومات عامة : القسم الثاني

المالي، والتي دخلت كمتغيرات في البحث، وهذه المتغيـرات،  هـي المتغيـرات الاجتماعيـة     

والعلمية والاقتصادية، والمتعلقة بالمستثمرين والموظفين في السوق المالي وهي الجهة، الجنس، 

م، سنوات الإستثمار بالأسهم، المستوى المعرفي في سوق المؤهل العلمي، حجم الإستثمار بالأسه

تقتطع من الصفقات على العمولات التي% 14.5تعلم بانه يتم اقتطاع ضريبة قيمة مضافة نسبتھا  ھل

تقتطع من الصفقات ات التيمولعلى الع% 14.5تعلم بانه يتم اقتطاع ضريبة قيمة مضافة نسبتھا  ھل
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التـي   ،على العمـولات % 14.5يتم اقتطاع ضريبة قيمة مضافة نسبتها  العلم بأنهرأس المال، 

    تقطع من الصفقات

أسئلة تمثل أثر ضريبة القيمة المضافة في نشاط التداول  والإستثمار فـي سـوق    :القسم الثالث

  )1ملحق رقم ( في الإستبانة 17إلى  1ية وتتمثل في السؤال منفلسطين للأوراق المال

خماسي الأبعاد، وقـد بينـت الفقـرات،    ) ليكرت(هذا وقد تم تصميم الأسئلة على أساس مقياس 

  :وأعطيت الأوزان كما هو آت

  خمس درجات: كبيرة جدا

  أربع درجات: كبيرة

  ثلاث درجات:متوسطة

  درجتان : قليلة

  ة درجة واحد: قليلة جدا

  17=17×1=وأقل درجة 80=17× 5=وبذلك تكون أعلى درجة في المقياس 

  ):معيار التقويم(تفسير النتائج 

ويتم تحويل المتوسطات الحسابية إلى نسب مئوية، وتفسر النتائج على هذا الأساس وفق المعيار 

  :التالي الموافقة

  .كبيرة جدا%) 80-100%(

  .كبيرة%) 60-79.9%(

  .متوسطة%) 40-59.9%(

  قليلة) فأقل% 39.9(
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  نتائج أسئلة الدراسة

  :النتائج المتعلقة بأسئلة الدراسة:أولا

التعرف إلى أثر ضريبة القيمة المضافة في نشاط التداول والإستثمار فـي سـوق   وهي 

  . فلسطين للأوراق المالية

حسـابية  تحويل المتوسـطات ال  وتمحيث تم استخراج الأوساط الحسابية، والانحرافات المعيارية 

  :إلى نسب مئوية، وفسرت النتائج على هذا الأساس، وفق المعيار التالي لدرجة الموافقة

  .كبيرة جدا%) 80-100%(

  .كبيرة%) 60-79.9%(

  .متوسطة%) 40-59.9%(

  .قليلة) فأقل39.9%(

: الآتي)9(وكانت النتائج كما في الجدول  

والنسب المئويـة ودرجـة الموافقـة     ةالمعياري والانحرافاتالأوساط الحسابية، ):9(جدول رقم 

نشاط  التداول والإستثمار في سوق فلسطين لـلأوراق   فيلفقرات،  أثر ضريبة القيمة المضافة 

  المالية مرتبة تنازليا، وفق المتوسط الحسابي

درجة 

  الموافقة

النسبة 

  المئوية 

الانحراف 

 المعياري
المتوسط

 الحسابي
  الفقرة

رقمها في

الإستبانة
 الرقم

  1  1 حجم هذه الضريبة مرتفع 4.3138 0.92060 %86.3 جدا ةكبير

 3.8918 1.04492 %77.8 ةكبير
 تتقاضها شـركةالتيالعمولة

 الوساطة عالية
3  2  

 3.8434 92935. %76.9 ةكبير

فرض ضريبة القيمة المضـافة

عمولات التـداول علـى على

البائع و المشتري تشكل عبئـا

 عليهما

2  3  

 3.7778 1.09503 %75.6 ةكبير

 تؤثر ضريبة القيمة المضـافة
سلبيا على حجم التـداول فـي

 السوق الفلسطيني
5  4  
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 3.6429 1.26288 %72.9 ةكبير

 للضـريبة عنـدأهميةتولي
ــادل ــات التب ــول عملي حص

 التجاري للأسهم
7  5  

 3.5153 1.17004 %70.3 ةكبير

ه تم تخفـيض ضـريبةأنبما

المضافة مـؤخرا مـن القيمة

لمست اثر% 14.5 ىإل% 16

ذلك الإنخفاض في التعـاملات

أو ،الماليـة كبـائع   بالأوراق

 موظف أو ،مشتري

4  6  

 3.5051 1.24120 %70.1 ةكبير

الشـركات فـيإدراجازديـاد

اثر بشكل ايجابي علـى السوق

في السـوق ،مستوى التداول

 المالي الفلسطيني

10  7  

 3.4422 1.25747 %68.8 ةكبير

 ريبة القيمةفي حال إنخفاض ض
،المضافة على صفقات التداول

 ـتك في الاتزداد استثمار وقس

 المالي

12  8  

 3.4221 1.12937 %68.4 ةكبير

نسبة الضريبة الحالية مرتفعة

تقلص حجـم التـداول فـي و

 السوق المالي الفلسطيني
6  9  

 3.3959 1.21453 %67.9 ةكبير

تؤثر ضريبة القيمة المضـافة

التداول نشاط الإستثمار و على

 في السوق المالي الفلسطيني
8  10  

 3.3265 1.21339 %66.5 ةكبير

ضريبة القيمة المضـافةلعبت

 دوراً هاماً في زيادة عـبء  
عمولة التـداول فـي سـوق

 فلسطين المالي

9  11  

 3.1457 1.25282 %62.9 ةكبير

 في حال ارتفاع سعر ضـريبة 
ة المفروضة علىفالقيمة المضا

وقع إنخفاضصفقات التداول تت

  المالي في السوق كاستثمارات
 

11  12  
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 3.1256 1.33307 %62.5 ةكبير

 سثتمارية في فلسطينالبيئة الإ
ــية ــات سياس ــه عقب تواج

 اقتصادية
14  13  

 3.1212 1.23628 %62.4 ةكبير

الإدراجهناك تعقيد في شروط

التسجيل في سوق فلسـطين و

 المالي
13  14  

 3.0854 1.49671 %61.7 ةكبير

مفهوم ضريبة القيمة المضافة

طــرق إحتســابها واضــح و

 كيالالنسبة 
15  15  

 الحسابي العامالوسط 3.4694 66455. %69.4 ةكبير

  

    :السابق )9(يتبين من الجدول رقم 

والإستثمار في سوق  ،ثر ضريبة القيمة المضافة في نشاط التداولالدرجة الكلية لأأن *

  . ، وتدل تلك النسبة على درجة موافقة كبيرة %)69.4(فلسطين للأوراق المالية بلغت 

حجم ، والتي تنص على أن )1(الفقرة التي حصلت على درجة موافقة كبيرة جدا هي  إن* 

  %).86.3(، حيث بلغت النسبة لدرجة الموافقة ضريبة القيمة المضافة مرتفع

، 12، 11، 4، 7، 5 ،2، 3(إن الفقرات التي حصلت على درجة موافقة كبيرة هي بالترتيب * 

الوسـاطة   تتقاضـها شـركة   التيالعمولة ، والتي تنص على أن 14 ،،12، 8، 15، 10، 8، 6

عمولات التداول على البائع و المشتري تشكل عبئـا   فرض ضريبة القيمة المضافة على. عالية

 أهمية كهنا ،سلبيا على حجم التداول في السوق الفلسطيني ضريبة القيمة المضافة ر، تؤثعليهما

المضـافة   أنه تم تخفيض ضريبة القيمة . حصول عمليات التبادل التجاري للأسهم للضريبة عند

الماليـة   لمس اثر ذلك الإنخفاض في التعاملات بـالأوراق وقد % 14.5 إلى% 16مؤخرا من 

اثر بشكل ايجابي على مسـتوى   الشركات في السوق إدراجازدياد  ،كبائع أو مشتري أو موظف

المضـافة علـى صـفقات     في حال إنخفاض ضريبة القيمة،في السوق المالي الفلسطيني التداول

تقلص حجم التـداول   نسبة الضريبة الحالية مرتفعة و،وق الماليسفي ال الإستثمارزداد يالتداول 

نشاط  الإستثمار و التـداول فـي    فيتؤثر ضريبة القيمة المضافة ،في السوق المالي الفلسطيني

ة المفروضة على صـفقات  فالقيمة المضا في حال ارتفاع سعر ضريبة ،الفلسطينيالسوق المالي 
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تواجه عقبـات   البيئة الاسثتمارية في فلسطين،المالي في السوقالإستثمار توقع إنخفاض يالتداول 

مفهوم ،التسجيل في سوق فلسـطين المـالي   و الإدراجهناك تعقيد في شروط ،سياسية اقتصادية

 .ةة وطرقة إحتسابها واضحضريبة القيمة المضاف

  الفرضياتنتائج : ثانيا

  -:الفرضية الأولىنتائج : أولا

عنـد   ةلة إحصـائي لاد ذات لا توجد فروق"لقائلة بأنه امن أجل دراسة صحة الفرضية 

أثر ضريبة القيمة المضافة في نشاط التداول والإسـتثمار   ث(جدول رقم.α  =0(مستوى دلالة 

 من أجل اختبار الفرضية اسـتخدم ، "الية تعزى إلى متغير الجهة في سوق فلسطين للأوراق الم

 :تبين ذلك) 10(نتائج الجدول و Independent t-test)(لمجموعتين مستقلتين ) ت(اختبار

حيث أثر ضريبة القيمة المضافة فـي نشـاط   من لمتغير الجهة  t-testاختبار ): 10 (جدول رقم

  وراق المالية التداول، والإستثمار في سوق فلسطين للأ

مستوى 

  الدلالة

  ت

  )المحسوبة(

درجات 

  الحرية

الانحراف

  المعياري

الوسط

  الحسابي
  الجهة  العدد

.332 972  195  

  مستثمر 139 3.5071 70312.

.55131 3.4064 58 
موظف في السوق

  المالي

  ) α   =0.05(دال إحصائيا عند مستوى   •

 عنـد مسـتوى الدلالـة    ةلة إحصـائي لاد ذات ، أنه لا توجد فروق)10(يتضح من الجدول 

)α=0.05(،     من حيث  أثر ضريبة القيمة المضافة في نشاط التداول والإسـتثمار فـي سـوق

أكبـر  ) α  =0.332(حيث أن مستوى الدلالة  ،فلسطين للأوراق المالية تعزى إلى متغير الجهة

  .، ومثل هذه النتيجة تعني قبول الفرضية الصفرية)α  =0.05(من 

خلال النظر للجدول تبين تقارب بين المتوسطات الحسابية حيث كان المتوسط لدى ومن 

  ).3.4064(بينما الموظف في السوق المالي كان المتوسط ) 3.5071(المستثمر 
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  نتائج الفرضية الثانية: ثانيا

عنـد   ةلة إحصـائي لاد ذات لا توجد فروق"لقائلة بأنه امن أجل دراسة صحة الفرضية 

أثر ضريبة القيمة المضافة في نشاط التداول والإسـتثمار   من حيث ،)α  =0.05( مستوى دلالة

 من أجل اختبار الفرضية اسـتخدم ، "في سوق فلسطين للأوراق المالية تعزى إلى متغير الجنس

 -:تبين ذلك) 11(نتائج الجدولو Independent t-test)(لمجموعتين مستقليتين ) ت(اختبار

حيث أثر ضريبة القيمة المضافة في نشاط من  لمتغير الجنس  t-test اختبار.): 11 (جدول رقم

  التداول والإستثمار في سوق فلسطين للأوراق المالية 

مستوى 

  الدلالة

  ت

 )المحسوبة(

درجات 

  الحرية

 الانحراف

  المعياري

الوسط 

  الحسابي
  الجنس  العدد

0.327 0.983  193  
  ذكر  104 3.5184  0.68937
  أنثى  91  3.4263  0.60729

  ) α   =0.05(دال إحصائيا عند مستوى   •

=   α(عند مستوى الدلالة ةلة إحصائيلاد ذات ، أنه لا توجد فروق)11(يتبين من الجدول 

أثر ضريبة القيمة المضافة في نشاط التداول والإستثمار في سـوق فلسـطين    من حيث ،)0.05

=  α(أكبر من ) α  =0.327(دلالة حيث أن مستوى ال ،للأوراق المالية تعزى إلى متغير الجنس

  .، ومثل هذه النتيجة تعني قبول الفرضية الصفرية)0.05

ومن خلال النظر للجدول تبين تقارب المتوسطات الحسابية، حيث كان المتوسـط لـدى   

  ).3.4263(والإناث كان المتوسط ) 3.5184(الذكور 
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  -:الثالثةالفرضية نتائج : ثالثا

من حيث أثر ضريبة  ،)α=0.05( عند مستوى دلالة ةإحصائي لةلاد ذات لا توجد فروق"

القيمة المضافة في نشاط التداول  والإستثمار في سوق فلسطين للأوراق المالية تعزى إلى متغير 

من أجل فحص صحة الفرضية المتعلقة بمتغير المؤهـل العلمـي اسـتخدمت    "  المؤهل العلمي

كانت للعينات المستقلة و)  one way ANOVA(اديالمتوسطات الحسابية واختبار التباين الأح

  :ينالتالي )12،13(رقم  ينالنتائج كما هو مبين في الجدول

  نشاط التداول والإستثمار فيالمتوسطات الحسابية لأثر ضريبة القيمة المضافة  ):12( جدول

  في سوق فلسطين للأوراق المالية تعزى إلى متغير المؤهل العلمي 

 الوسط الحسابي العدد المتغيرات

 3.3429 62 توجيهيأقل من

 3.4676 35 توجيهي

 3.2380 30 دبلوم

 3.8788 43 بكالوريوس

 3.3944 22 ماجستير فأكثر

 3.4752 192 المجموع

  

أن هناك فروق في المتوسطات الحسـابية لمتغيـرات   ) 12(يتضح من خلال الجدول   

على أعلى الأوساط الحسابية، ومن ثم التوجيهي  المؤهل العلمي، حيث حصلت فئة البكالوريوس

ومن ثم ماجستير فأكثر ومن ثم أقل من توجيهي وأخيرا الدبلوم، وللتحقق ما إذا كانت الفـروق  

في المتوسطات الحسابية قد وصلت إلى مستوى الدلالة الإحصائية، استخدم اختبار تحليل التباين 

  :يوضح ذلك) 13( الأحادي والجدول
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نتائج اختبار التباين الأحادي لدلالة الفروق من حيث أثر ضريبة القيمة المضافة  :)13(لجدول ا

  في نشاط التداول، والإستثمار في سوق فلسطين للأوراق المالية تعزى إلى متغير المؤهل العلمي

مستوى 
  )P(الدلالة

) ف(قيمة
 المحسوبة

  

متوسط 
  المربعات

درجات 
  الحرية

مجموع 
  المربعات

  نمصدر التباي

000  6.427 
  المربعات بين الفئات 9.921 4 2.480
.386 187 72.171   المربعات الداخلية
  191 82.092   المجموع الكلي

  )α=0.05(دال إحصائيا عند مستوى الدلالة *

أصـغر مـن    ةالقيم وهذه 0.000=الدلالةمستوى  ةأن قيم) 13(يتبين من الجدول رقم 

توجـد  "  نرفض صحة الفرضية ونقول أنه فإنناولذلك ، )0.05(لمحددة في الفرضية وهيالقيمة ا

من حيث أثر ضريبة القيمة المضـافة   ،)α=0.05( عند مستوى دلالة ةلة إحصائيلاد ذات فروق

 في نشاط التداول والإستثمار في سوق فلسطين للأوراق المالية، تعزى إلى متغير المؤهل العلمي

للمقارنـات   LSD، أتبع تحليل التباين الأحادي باختبار ومن أجل تحديد لصالح من كانت الفروق

  -:تبين ذلك) 14(البعدية ونتائج الجدول 

للمقارنات البعدية لدلالة الفروق لأثـر ضـريبة القيمـة     LSDنتائج اختبار ):14(جدول رقم  

المضافة في نشاط التداول والإستثمار في سوق فلسطين للأوراق المالية تعـزى إلـى متغيـر    

  ل العلميالمؤه
 أقل منالمقارنات

 بكالوريوس دبلوم توجيهي توجيهي
ماجستير 

 فأكثر
  0.0732  *-0.4112  0.2296  0.1247   توجيهي أقل من

  -0.0515  *-0.5358  0.1049     توجيهي

  -0.1564  *-0.6407       دبلوم

  *-0.4844         بكالوريوس

           ماجستير فأكثر

  ) α   =0.05(دال إحصائيا عند مستوى •

وجود فروق ذات دلالة احصائية أثـر ضـريبة القيمـة    ) 14(يتضح من خلال الجدول

المضافة في نشاط التداول والإستثمار في سوق فلسطين للأوراق المالية تعـزى إلـى متغيـر    

  :المؤهل العلمي حيث تبين بأن هناك فروق بين الفئات التالية

  بكالوريوس لصالح فئة) بين فئة أقل من توجيهي و فئة بكالوريوس(
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  لصالح فئة بكالوريوس) بين فئة توجيهي و فئة بكالوريوس(

  لصالح فئة بكالوريوس) بين فئة دبلوم و فئة بكالوريوس(

  لصالح فئة بكالوريوس) بين فئة بكالوريوس وفئة ماجستير فأكثر(

  -:الرابعةالفرضية نتائج : رابعا

 من حيثمن حيث   ،)α=0.05( عند مستوى دلالة ةلة إحصائيلاد ذات لا توجد فروق"

أثر ضريبة القيمة المضافة في نشاط التداول والإستثمار في سوق فلسطين للأوراق المالية تعزى 

من أجل فحص صحة الفرضـية المتعلقـة بمتغيـر حجـم     "  إلى متغير حجم الإستثمار بالأسهم

 one way(الإستثمار بالأسهم استخدمت  المتوسطات الحسـابية واختبـار التبـاين الأحـادي    

ANOVA  (رقـم   ينكانت النتائج كما هو مبـين فـي الجـدول   للعينات المستقلة و)15، 14( 

  -:ينالتالي

  نشاط التداول فيالمتوسطات الحسابية لأثر ضريبة القيمة المضافة ):  15( جدول

  والإستثمار في سوق فلسطين للأوراق المالية تعزى إلى متغير حجم الإستثمار بالأسهم

 الوسط الحسابي العدد المتغيرات

5000-1000 77 3.4111 
000-500010 46 3.0703 

 3.7943 43 فأكثر 10000

 3.4159 166 المجموع

  

أن هناك فروق في المتوسطات الحسـابية لمتغيـرات   ) 15(يتضح من خلال الجدول   

بية ومن سهم فأكثر على أعلى الأوساط الحسا 10000حجم الإستثمار بالأسهم حيث حصلت فئة 

سهم وللتحقق ما إذا كانت الفروق فـي   10000-5000سهم واخيرا من  5000 -1000ثم من 

المتوسطات الحسابية قد وصلت إلى مستوى الدلالة الإحصائية استخدم اختبـار تحليـل التبـاين    

  :يوضح ذلك) 16(الأحادي والجدول
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حيث لأثر ضريبة القيمة المضافة  نتائج اختبار التباين الأحادي لدلالة الفروق من :)16(لجدول ا

  في نشاط التداول والإستثمار في سوق فلسطين للأوراق المالية تعزى إلى متغير 

  حجم الإستثمار بالأسهم

مستوى 
  )P(الدلالة

) ف(قيمة
 المحسوبة

  

متوسط 
  المربعات

درجات 
  الحرية

مجموع 
  المربعات

  مصدر التباين

000  17.615 
5.827 2 11.655   الفئات المربعات بين
.331 163 53.926   المربعات الداخلية
  165 65.580   المجموع الكلي

  )α=0.05(دال إحصائيا عند مستوى الدلالة *

أصـغر مـن    ةالقيم وهذه 0.000=الدلالةمستوى  ةأن قيم) 16(يتبين من الجدول رقم 

توجد "  قول بأنهنرفض صحة الفرضية ون فإنناولذلك ، )0.05(لمحددة في الفرضية وهيالقيمة ا

من حيث أثر ضريبة القيمة المضـافة   ،)α=0.05( عند مستوى دلالة ةلة إحصائيلاد ذات فروق

في نشاط التداول والإستثمار في سوق فلسطين للأوراق المالية تعزى إلى متغير حجم الإستثمار 

  " في الأسهم

للمقارنـات   LSDباختبار  ومن أجل تحديد لصالح من كانت الفروق أتبع تحليل التباين الأحادي

  :تبين ذلك) 17(البعدية ونتائج الجدول 

للمقارنات البعدية لدلالة الفروق، أثر ضريبة القيمة  LSDنتائج اختبار): 17(جدول رقم  

المضافة في نشاط التداول والإستثمار في سوق فلسطين للأوراق المالية، تعزى إلى متغير حجم 

  الإستثمار بالأسهم
 فأكثر 10000  5000010-000 1000-5000المقارنات

5000-1000   0.3408*  0.3832-*  
000-5000010      0.17241 -*  

       فأكثر 10000

  ) α   =0.05(دال إحصائيا عند مستوى •

وجود فروق ذات دلالة احصائية أثر ضريبة القيمة المضافة فـي  ) 17(يتضح من خلال الجدول

للأوراق المالية تعزى إلى متغير حجـم الإسـتثمار    نشاط التداول، والإستثمار في سوق فلسطين

  :بالأسهم حيث تبين أن هناك فروقاً بين الفئات التالية
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  سهم5000-1000لصالح فئة من ) سهم100000-5000سهم و فئة 5000-1000بين فئة من(

  فأكثر 10000لصالح فئة ) فأكثر 10000سهم  و فئة 5000-1000بين فئة (

  سهم فأكثر 10000لصالح فئة) سهم فأكثر100000هم و فئةس10000-5000بين فئة من(

  -:الخامسةالفرضية نتائج : خامسا

 من حيثمن حيث   ،)α=0.05( عند مستوى دلالة ةلة إحصائيلاد ذات لا توجد فروق"

أثر ضريبة القيمة المضافة في نشاط التداول والإستثمار في سوق فلسطين للأوراق المالية تعزى 

من أجل فحص صحة الفرضية المتعلقة بمتغير سـنوات  "  الإستثمار بالأسهم الى متغير سنوات

 one way(الإستثمار بالأسهم استخدمت  المتوسطات الحسـابية واختبـار التبـاين الاحـادي    

ANOVA  (رقـم   ينكانت النتائج كما هـو مبـين فـي الجـدول    للعينات المستقلة و)18،19( 

  -:ينالتالي

نشاط التداول والإستثمار في  فيبية لأثر ضريبة القيمة المضافة المتوسطات الحسا): 18( جدول

  سوق فلسطين للأوراق المالية تعزى الى متغير سنوات الإستثمار بالأسهم

 الوسط الحسابي العدد المتغيرات

 3.4106 73 سنة أولى أو أقل

سنوات2-3  37 3.0592 

- نواتس4-5  27 3.6378 

 3.5443 32 6 سنوات فأكثر

لمجموعا  169 3.3953 

أن هناك فروق في المتوسطات الحسـابية لمتغيـرات   ) 18(يتضح من خلال الجدول   

سنوات  على أعلى الأوساط الحسابية ومن ثـم  5-4سنوات الإستثمار بالأسهم حيث حصلت فئة 

سنوات،  وللتحقق مـا إذا كانـت    3-2سنوات فأكثر و من ثم سنة أولى فأقل، واخيرا من 6من 

في المتوسطات الحسابية قد وصلت الى مستوى الدلالة الإحصائية استخدم اختبار تحليل  الفروق

  :يوضح ذلك) 19(التباين الاحادي والجدول
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نتائج اختبار التباين الأحادي لدلالة الفروق من حيث لأثر ضريبة القيمة المضافة  :)19(لجدول ا

المالية تعزى الى متغير سنوات في نشاط التداول والإستثمار في سوق فلسطين للأوراق 

  الإستثمار بالأسهم

مستوى 
  )P(الدلالة

) ف(قيمة
 المحسوبة

  

متوسط 
  المربعات

درجات 
  الحرية

مجموع 
  المربعات

  مصدر التباين

.001 5.663 
 المربعات بين الفئات 6.496 3 2.165
.382 165 63.100  المربعات الداخلية
  168 69.596  المجموع الكلي

  )α=0.05(إحصائيا عند مستوى الدلالة دال *
 

أصـغر مـن    ةالقيم وهذه 0.001=الدلالةمستوى  ةأن قيم) 19(يتبين من الجدول رقم 

توجد "  نرفض صحة الفرضية ونقول بأنه فإنناولذلك ، )0.05(لمحددة في الفرضية وهيالقيمة ا

بة القيمة المضـافة  من حيث أثر ضري ،)α=0.05( عند مستوى دلالة ةلة إحصائيلاد ذات فروق

في نشاط التداول والإستثمار في سوق فلسطين للأوراق المالية تعـزى الـى متغيـر سـنوات     

  " الإستثمار في الأسهم

للمقارنـات   LSDومن أجل تحديد لصالح من كانت الفروق أتبع تحليل التباين الأحادي باختبار 

  -:تبين ذلك) 20(البعدية ونتائج الجدول 

للمقارنات البعدية لدلالة الفروق لأثر ضريبة القيمة  LSDنتائج اختبار): 20(جدول رقم  

المضافة في نشاط التداول والإستثمار في سوق فلسطين للأوراق المالية تعزى الى متغير سنوات 

  الإستثمار بالأسهم
سنة أولى أوالمقارنات

 أقل
سنوات2-3  

- 4-5 
نواتس  

 6 سنوات فأكثر

  0.1337  -0.2727  *0.3515   سنة أولى أو أقل

سنوات2-3      0.5786-*  0.4852-*  

- نواتس 4-5        0.0934  

         6 سنوات فأكثر

  ) α   =0.05(دال احصائيا عند مستوى •
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وجود فروق ذات دلالة احصائية أثر ضريبة القيمة المضافة فـي  ) 20(يتضح من خلال الجدول

عزى الى متغير سنوات الإسـتثمار  نشاط التداول والإستثمار في سوق فلسطين للأوراق المالية ت

  :بالأسهم حيث تبين بأن هناك فروق بين الفئات التالية

  لصالح فئة سنة أولى فأقل) سنوات3-2بين فئة سنة أولى فأقل و فئة (

  سنوات 5-4لصالح فئة ) سنوات5-4سنوات و3-2بين فئة (

  سنوات فأكثر6لصالح فئة ) سنوات فأكثر 6سنوات و3-2بين فئة (

  -:السادسةالفرضية نتائج  :سادسا

 من حيثمن حيث   ،)α=0.05( عند مستوى دلالة ةلة إحصائيلاد ذات لا توجد فروق"

أثر ضريبة القيمة المضافة في نشاط التداول والإستثمار في سوق فلسطين للأوراق المالية تعزى 

لفرضـية  من أجل فحص صـحة ا "  الى متغير المستوى المعرفي بالإستثمار في السوق المالي

استخدمت  المتوسطات الحسابية  المتعلقة بمتغير المستوى المعرفي بالإستثمار في السوق المالي

كانت النتائج كما هو مبـين  للعينات المستقلة و)  one way ANOVA(واختبار التباين الاحادي

  -:ينالتالي )21،22 (رقم  ينفي الجدول

نشاط التداول والإستثمار في  فيقيمة المضافة المتوسطات الحسابية لأثر ضريبة ال): 21( جدول

  سوق فلسطين للأوراق المالية تعزى الى متغير المستوى المعرفي بالإستثمار في السوق المالي

 الوسط الحسابي العدد المتغيرات

 3.4023 76 ممتاز

 3.1589 43 جيد جدا

 3.6975 77 جيد

 3.4649 196 المجموع

أن هناك فروق في المتوسطات الحسـابية لمتغيـرات   ) 21(يتضح من خلال الجدول   

حيث حصلت فئة جيد  علـى أعلـى الأوسـاط     المستوى المعرفي بالإستثمار في السوق المالي



 118 

الحسابية ومن ثم ممتاز و من ثم جيد جدا وللتحقق ما إذا كانت الفروق في المتوسطات الحسابية 

) 22(اختبار تحليل التباين الاحادي والجـدول قد وصلت الى مستوى الدلالة الإحصائية استخدم 

  :يوضح ذلك

نتائج اختبار التباين الأحادي لدلالة الفروق من حيث لأثر ضريبة القيمة المضافة  :)22(لجدول ا

في نشاط التداول والإستثمار في سوق فلسطين للأوراق المالية تعزى الى متغير المستوى 

  المعرفي بالإستثمار في السوق المالي

ستوى م
  )P(الدلالة

) ف(قيمة
 المحسوبة

  

متوسط 
  المربعات

درجات 
  الحرية

مجموع 
  المربعات

  مصدر التباين

0.000 10.528 
 المربعات بين الفئات 8.491 2 4.246
.403 193 77.827  المربعات الداخلية
  195 86.318  المجموع الكلي

  )α=0.05(دال إحصائيا عند مستوى الدلالة *

أصـغر مـن    ةالقيم وهذه 0.000=الدلالةمستوى  ةأن قيم) 22(جدول رقم يتبين من ال

توجد "  نرفض صحة الفرضية ونقول بأنه فإنناولذلك ، )0.05(لمحددة في الفرضية وهيالقيمة ا

من حيث أثر ضريبة القيمة المضـافة   ،)α=0.05( عند مستوى دلالة ةلة إحصائيلاد ذات فروق

سوق فلسطين للأوراق المالية تعزى الـى متغيـر المسـتوى     في نشاط التداول والإستثمار في

  " المعرفي بالإستثمار في السوق المالي

 LSDومن أجل تحديد لصالح من كانت الفروق أتبع تحليل التباين الأحـادي باختبـار   

  -:تبين ذلك) 23(للمقارنات البعدية ونتائج الجدول 

دية لدلالة الفروق لأثـر ضـريبة القيمـة    للمقارنات البع LSDنتائج اختبار): 23(جدول رقم  

المضافة في نشاط التداول والإستثمار في سوق فلسطين للأوراق المالية تعـزى الـى متغيـر    

  المستوى المعرفي بالإستثمار في السوق المالي
 جيد جيد جدا ممتازالمقارنات
  *-0.2953  *0.2433   ممتاز

  *-0.5386     جيد جدا

       جيد

  ) α   =0.05(مستوى دال احصائيا عند •
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وجود فروق ذات دلالة احصائية أثر ضريبة القيمة المضافة فـي  ) 23(يتضح من خلال الجدول

نشاط التداول والإستثمار في سوق فلسطين للأوراق المالية تعزى الى متغير المستوى المعرفـي  

  :حيث تبين بأن هناك فروق بين الفئات التالية بالإستثمار في السوق المالي

  لصالح فئة جيد جدا) ين فئة ممتاز و فئة جيد جداب(

  لصالح جيد) بين فئة ممتاز وفئة جيد(

  ,لصالح فئة جيد) بين فئة جيد جدا وفئة جيد(

  نتائج الفرضية السابعة: سابعا

عنـد مسـتوى    ةلة إحصائيلاد ذات لا توجد فروق"لقائلة بأنه امن أجل دراسة صحة الفرضية  

أثر ضريبة القيمة المضافة في نشاط التداول والإستثمار في سوق  ثمن حي ،)α  =0.05(دلالة 

فلسطين للأوراق المالية تعزى الى متغير العلم بأنه يتم اقتطاع ضريبة قيمـة مضـافة قيمتهـا    

) ت(اختبار من أجل اختبار الفرضية استخدم، " على العمولات التي تقتطع من الصفقات% 14.5

 -:تبين ذلك) 24(نتائج الجدول و Independent t-test)(لمجموعتين مستقليتين 

% 14.5لمتغير العلم بأنه يتم اقتطاع ضريبة قيمة مضافة قيمتها  t-testاختبار : )24(جدول رقم

حيث أثر ضريبة القيمة المضافة في نشاط التداول من   على العمولات التي تقتطع من الصفقات

  والإستثمار في سوق فلسطين للأوراق المالية 

مستوى 

  الدلالة
المحس(ت

  )وبة

درجات 

  الحرية

الأنحراف 

  المعياري

الوسط 

  الحسابي
  المتغير  العدد

.007 -2.735 197  
  لا 55 3.2642 71404.

  نعم 144 3.5477 62975.

  ) α   =0.05(دال احصائيا عند مستوى   •

=   α(عنـد مسـتوى الدلالـة    ةلة إحصائيلاد ذات ، أنه توجد فروق)24(يتبين من الجدول 

أثر ضريبة القيمة المضافة في نشاط التداول والإستثمار في سـوق فلسـطين    من حيث ،)0.05

على % 14.5للأوراق المالية تعزى الى متغير العلم بأنه يتم اقتطاع ضريبة قيمة مضافة قيمتها 
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اصـغر مـن   ) α  =0.007(حيـث أن مسـتوى الدلالـة     ،العمولات التي تقتطع من الصفقات

)α=0.05(مثل هذه النتيجة تعني رفض الفرضية الصفرية، و.  

ومن خلال النظر للجدول تبين تباعد بين المتوسطات الحسابية حيث كان المتوسط لدى لفئـة  

وهذا يدل على أن العينة التي تعلم  بأنه يـتم  ) 3.5477(ولفئة نعم كان المتوسط ) 3.2642(لا 

ت التي تقتطع من الصفقات تميل الـى  على العمولا% 14.5اقتطاع ضريبة قيمة مضافة قيمتها 

  .التاثر بشكل أكبر من الفئة التي لا تعلم بامر اقتطاع الضريبة بوجه عام
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  نتائج الفرضية الثامنة: ثامنا

عند مستوى دلالة  ةلة إحصائيلاد ذات لا توجد فروق"لقائلة بأنه امن أجل دراسة صحة الفرضية 

)α  =0.05(، ة المضافة على عمولات التداول على البـائع و  فرض ضريبة القيمأن  من حيث

 Chi)(كـاي تربيـع    اختبار من أجل اختبار الفرضية استخدم، " .تشكل عبئا عليهما المشتري

Square  2(على التوزيع التكراراي لفئات الاجابة على السؤال الذي يمثل الفرضية وهو سؤال (

( قليلـة  ،)49=العدد( متوسطة ،)83=العدد (كبيرة ،)51=العدد (في أداة الدراسة وهي كبيرة جدا

  -:التالي) 25(الجدول الختبار في نتائج وكانت  ) 3=العدد (قليلة جد ،)12=العدد

فرض ضريبة القيمة المضافة على أن  من حيثاختبار كاي تربيع  .): 25( جدول  رقم

  تشكل عبئا عليهما عمولات التداول على البائع و المشتري

 106.141 قيمة كاي

 4درجة الحرية

 000. مستوى الدلالة

  ) α   =0.05(دال احصائيا عند مستوى الدلالة •

=   α(عند مستوى الدلالـة  ةلة إحصائيلاد ذات ، أنه توجد فروق)25(يتبين من الجدول 

 فرض ضريبة القيمة المضافة على عمولات التداول على البائع و المشتريأن  من حيث ،)0.05

، ومثل هذه )α  =0.05(اصغر من ) α  =0.000(حيث أن مستوى الدلالة  ،تشكل عبئا عليهما

  .النتيجة تعني رفض الفرضية الصفرية

وهذا يدل على اتجاه ) 49(وكبيرة جدا ) 83(ونلاحظ بأن التكرارا الأكبر كان لفئة كبيرة

عمولات فرض ضريبة القيمة المضافة على عينة الدراسة الى الاجابة بالموافقة الكبيرة على أن 

  .تشكل عبئا عليهما التداول على البائع و المشتري
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  نتائج الفرضية التاسعة: تاسعا

عنـد   ةلة إحصـائي لاد ذات لا توجد فروق"لقائلة بأنه امن أجل دراسة صحة الفرضية 

القيمة المضافة تؤثر سلبيا على حجم التـداول   إن ضريبة من حيث ،)α  =0.05(مستوى دلالة 

 Chi Square)(كاي تربيـع   اختبار من أجل اختبار الفرضية استخدم، " .نيالفلسطي في السوق

فـي أداة  ) 5(على التوزيع التكراراي لفئات الاجابة على السؤال الذي يمثل الفرضية وهو سؤال 

( قليلـة  ،)52=العـدد ( متوسـطة  ،)55=العـدد ( كبيـرة  ،)65=العدد (الدراسة وهي كبيرة جدا

  -:التالي) 26(الجدول الختبار في نتائج وكانت  ) 5=العدد (قليلة جد ،)21=العدد

القيمة المضافة تؤثر سلبيا على حجم  إن ضريبة من حيثاختبار كاي تربيع  .): 26(جدول رقم

  الفلسطيني التداول في السوق

 65.131 قيمة كاي

 4درجة الحرية

 000. مستوى الدلالة

  ) α   =0.05(دال احصائيا عند مستوى الدلالة •

=   α(عند مستوى الدلالـة  ةلة إحصائيلاد ذات ، أنه  توجد فروق)26(ين من الجدول يتب

 ،الفلسطيني القيمة المضافة تؤثر سلبيا على حجم التداول في السوق إن ضريبة من حيث ،)0.05

، ومثل هذه النتيجة تعني رفض )α  =0.05(اصغر من ) α  =0.000(حيث أن مستوى الدلالة 

  .الفرضية الصفرية

وهذا يدل على اتجاه ) 55(وكبيرة ) 65(ونلاحظ بأن التكرارا الأكبر كان لفئة كبيرة جدا

القيمة المضافة تؤثر سلبيا على حجم  عينة الدراسة الى الاجابة بالموافقة الكبيرة على إن ضريبة

  .الفلسطيني التداول في السوق
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  نتائج الفرضية العاشرة: عاشرا

عند مستوى دلالة  ةلة إحصائيلاد ذات لا توجد فروق"قائلة بأنه لامن أجل دراسة صحة الفرضية 

)α  =0.05(، ضريبة القيمة المضافة تؤثر على نشاط  أن  من حيث)  الإسـتثمار و  ) عمولـة

كـاي تربيـع    اختبـار  من أجل اختبار الفرضية استخدم، " السوق المالي الفلسطيني التداول في

)(Chi Square  لفئات الاجابة على السؤال الذي يمثل الفرضية وهـو  على التوزيع التكراراي

( متوسـطة  ،)48=العـدد ( كبيـرة  ،)46=العـدد  (في أداة الدراسة وهي كبيرة جـدا ) 9(سؤال 

) 26(الجـدول  الختبار فـي  نتائج وكانت  ) 13=العدد (قليلة جد ،)36=العدد( قليلة ،)54=العدد

  -:التالي

القيمة المضافة تؤثر سلبيا على حجم  إن ضريبة ثمن حياختبار كاي تربيع  ): 27( جدول رقم

  الفلسطيني التداول في السوق

 26.376 قيمة كاي

 4درجة الحرية

 000. مستوى الدلالة

  ) α   =0.05(دال احصائيا عند مستوى الدلالة •

=   α(عند مستوى الدلالـة  ةلة إحصائيلاد ذات ، أنه  توجد فروق)27(يتبين من الجدول 

 الإستثمار و التداول في) عمولة (ضريبة القيمة المضافة تؤثر على نشاط  أن  ثمن حي ،)0.05

، )α  =0.05(اصـغر مـن   ) α  =0.000(حيث أن مستوى الدلالـة   ،السوق المالي الفلسطيني

  .ومثل هذه النتيجة تعني رفض الفرضية الصفرية

هذا يدل على اتجاه و) 46(وكبيرة جدا) 48(ونلاحظ بأن التكرارا الأكبر كان لفئة كبيرة 

ضريبة القيمة المضافة تؤثر علـى نشـاط    أن عينة الدراسة الى الاجابة بالموافقة الكبيرة على 

  السوق المالي الفلسطيني الإستثمار و التداول في) عمولة (



 124 

  نتائج الفرضية الحادية عشر: الحادية عشرة

عنـد مسـتوى    ةلة إحصائيلاد ذات لا توجد فروق"لقائلة بأنه امن أجل دراسة صحة الفرضية  

في حال إنخفاض ضريبة القيمة المضافة على صفقات التداول  أنه من حيث ،)α  =0.05(دلالة 

 Chi)(كاي تربيع  اختبار من أجل اختبار الفرضية استخدم، " وق الماليسفي الالإستثمار زداد ي

Square ل الفرضية وهـو سـؤال   على التوزيع التكراراي لفئات الاجابة على السؤال الذي يمث

 ،)42=العـدد ( متوسطة ،)51=العدد( كبيرة ،)52=العدد (في أداة الدراسة وهي كبيرة جدا) 13(

  -:التالي) 28(الجدول الختبار في نتائج وكانت  ) 13=العدد (قليلة جد ،)41=العدد( قليلة

المضافة  في حال إنخفاض ضريبة القيمةأنه  من حيثاختبار كاي تربيع  ): 28 (جدول رقم

  وق الماليسفي الالإستثمار زداد يعلى صفقات التداول 

 25.095 قيمة كاي

 4درجة الحرية

 000. مستوى الدلالة

  ) α   =0.05(دال احصائيا عند مستوى الدلالة •

=   α(عند مستوى الدلالـة  ةلة إحصائيلاد ذات ، أنه  توجد فروق)28(يتبين من الجدول 

 ـإنخفاض ضريبة القيمة المضافة على صـفقات التـداول   في حال  أنه من حيث ،)0.05 زداد ي

، )α  =0.05(اصغر مـن  ) α  =0.000(، حيث أن مستوى الدلالة وق الماليسفي الالإستثمار 

  .ومثل هذه النتيجة تعني رفض الفرضية الصفرية

وهذا يـدل علـى   ) 51(وكبيرة ) 52(ونلاحظ بأن التكرارا الأكبر كان لفئة كبيرة جدا 

في حال إنخفاض ضريبة القيمـة   أنه أن عينة الدراسة الى الاجابة بالموافقة الكبيرة على  اتجاه

  وق الماليسفي الالإستثمار زداد يالمضافة على صفقات التداول 



 125 

  ملخص نتائج الدراسة

 موظفين في السوق % 29من عينة الدراسة كانوا من المستثمرين في السوق المالي و % 70 •

  .من فئة الأناث% 45.5كانوا من فئة الذكور ومن العينة % 52.5 •

حاصـلين  % 21.5من المستجيبين الدراسة كان تحصيلهم العلمي أقل من تـوجيهي و % 31أن  •

حاصلين علـى شـهادة   % 11الدبوم و% 15 ،على التوجيهي% 18على شهادة البكالوريوس، و

  %3.5الماجستير فأكثر و

سـهم  1000-500مارها بالأسـهم مـا بـين    من المستجيبين لأداة الدراسة حجم است% 38.5 •

  %16.5سهم فأكثر  و 10000حجم الاستمار % 21.5سهم و10000-5000مابين % 23.5و

سـنوات  % 19من العينة كانت سنوات استثمارهم في الأسهم سنة أولى أوأقـل و  %36.5أن  •

 سنوات 5الى  4ما بين % 13.5سنوات فأكثر و6% 16سنوات و 3الى  2استثمارهم مابين 

 ـ% 43.8أن  • وي بـين  امن العينة المستوى المعرفي لهم بالإستثمار في السوق المالي كان متس

 من العينة كان مستواها المعرفي جيد جدا% 21.5لكلا المستويان و% 38.5الممتاز والجيد بنسبة 

 على العمولات% 14.5مضافة نسبتها  تعلم بأنه يتم اقتطاع ضريبة قيمةمن العينة % 72.5أن  •

  لا تعلم% 27.5و تقطع من الصفقاتالتي 

تبين بأن هناك موافقة  كبيرة من قبل المستجيبين لعينة الدراسة علـى تـأثير ضـريبة القيمـة      •

نشاط التداول والإستثمار في سوق فلسطين للأوراق المالية وهذا ما دلت علية النسبة  فيالمضافة 

  . الكبيرة لاجابات العينة على اسئلة الدراسة 

  مرتفعهناك موافقة كبيرة جدا أن حجم ضريبة القيمة المضافة  تبين بأن •

الوسـاطة   العمولة التى تتقاضها شـركة تبين بأن هناك موافقة كبيرة من عينة الدراسة على أن  •

تشكل عبئا  عمولات التداول على البائع و المشتري فرض ضريبة القيمة المضافة علىوأن  ،عالية

لضـريبة  ااهمية  ،سلبيا على حجم التداول في السوق الفلسطيني افةضريبة القيمة المضرثأت،عليهما

المضـافة   لمس اثر تخفيض ضـريبة القيمـة  ، و قد حصول عمليات التبادل التجاري للأسهم عند
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الماليـة كبـائع أو    الإنخفاض في التعاملات بالأوراقفي ذلك  و% 14.5الى % 16مؤخرا من 

اثر بشكل ايجـابي علـى مسـتوى     كان له في السوقازدياد ادراج الشركات  ،مشتري أو موظف

المضافة على صفقات التداول  في حال إنخفاض ضريبة القيمة،التداول في السوق المالي الفلسطيني

تقلص حجم التداول في السـوق   نسبة الضريبة الحالية مرتفعة و،وق الماليسفي ال الإستثمارزداد ي

نشاط  الإستثمار و التداول في السـوق المـالي    فيافة تؤثر ضريبة القيمة المض،المالي الفلسطيني

إنخفـاض  ،عمولة التداول في سـوق فلسـطين المالي   يلعب السوق المالي دور هام في،الفلسطيني

القيمـة   في حال ارتفاع سعر ضـريبة ،بشكل مباشر على مستوى الضرائب اسعار الأسهم ينعكس

البيئـة  ،المالي فـي السـوق  الإسـتثمار   توقع إنخفاضية المفروضة على صفقات التداول فالمضا

التسجيل  هناك تعقيد في شروط الادراج و،تواجه عقبات سياسية اقتصادية الاسثتمارية في فلسطين

 ة طرق إحتسابها واضح مفهوم ضريبة القيمة المضافة و،في سوق فلسطين المالي

المضافة فـي نشـاط   أثر ضريبة القيمة   من حيث ةلة إحصائيلاد ذات وجد بأنه لا توجد فروق •

التداول والإستثمار في سوق فلسطين للأوراق المالية باختلاف متغير الجهة سواء كان مستثمر أم 

  .موظف في السوق المالي أو متغير الجنس سواء كان المستجيب ذكر أم أنثى

أثر ضريبة القيمة المضـافة فـي نشـاط      من حيث ةلة إحصائيلاد ذات تبين بأنه  توجد فروق •

ول والإستثمار في سوق فلسطين للأوراق المالية باختلاف متغير المؤهـل العلمـي وعنـدما    التدا

للمقارنات البعدية تبين بأن الفروق في الأوساط الحسابية كانت لصالح فئـة   LSDاستخدم اختبار 

  .الحاصلين على شهادة 

تـداول  حيث أثر ضريبة القيمـة المضـافة فـي نشـاط ال    من  ةلة إحصائيلاد ذات وجد فروق •

والإستثمار في سوق فلسطين للأوراق المالية باختلاف متغير حجم الإسـتثمار بالأسـهم وعنـدما    

للمقارنات البعدية تبين بأن الفروق في الأوساط الحسابية كانت لصالح فئـة   LSDاستخدم اختبار 

  .سهم فأكثر  100000المستثمرين بأسهم من 

حيث أثر ضريبة القيمة المضافة في نشاط التداول  من ةلة إحصائيلاد ذات تبين بأنه توجد فروق •

والإستثمار في سوق فلسطين للأوراق المالية باختلاف متغير سنوات الإستثمار بالأسهم وعنـدما  

للمقارنات البعدية تبين بأن الفروق في الأوساط الحسابية كانت لصالح فئـة   LSDاستخدم اختبار 

  .سنوات 3-2سنوات خبرتهم من 
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حيث أثر ضريبة القيمة المضافة فـي نشـاط   من عند  ةلة إحصائيلاد ذات توجد فروقتبين بأنه  •

للمقارنـات   LSDالتداول والإستثمار في سوق فلسطين للأوراق المالية وعندما استخدم اختبـار  

  .البعدية تبين بأن الفروق في الأوساط الحسابية كانت لصالح فئة المستوى المعرفي الجيد

حيث أثر ضريبة القيمة المضافة في نشاط التداول من  ةلة إحصائيلاد ذات قتبين بأنه توجد فرو •

والإستثمار في سوق فلسطين للأوراق المالية تعزى إلى متغير العلم بأنه يتم اقتطاع ضريبة قيمـة  

على العمولات التي تقتطع من الصفقات حيث تبين بأن الفئة التي لديها علم % 14.5مضافة قيمتها 

موافقة بشكل أكبر على وجود أثر لضريبة القيمة المضافة في نشاط التداول والإستثمار تميل الى ال

في سوق فلسطين للأوراق المالية من الفئة التي لا تعلم وتعزى الباحثة ذلك الـى عـدم الـوعي    

  .الضريبي لدى المكلفين

ة علـى  فرض ضريبة القيمـة المضـاف  حيث أن من  ةلة إحصائيلاد ذات تبين بأنه توجد فروق •

وعند النظر الى التوزيع التكـراراي    تشكل عبئا عليهما عمولات التداول على البائع و المشتري

فـرض  لفئات الاجابة على سؤال لدراسة تبين بأن هناك موافقة كبيرة من قبل العينـة علـى أن   

 . تشكل عبئا عليهما ضريبة القيمة المضافة على عمولات التداول على البائع و المشتري

القيمة المضافة تؤثر سلبيا علـى   إن ضريبة حيثمن  ةلة إحصائيلاد ذات بين بأنه توجد فروقت •

وعند النظر الى التوزيع التكراراي لفئات الاجابة على سـؤال   الفلسطيني حجم التداول في السوق

على  القيمة المضافة تؤثر سلبيا لدراسة تبين بأن هناك موافقة كبيرة من قبل العينة على إن ضريبة

  .الفلسطيني حجم التداول في السوق

نشاط  فيضريبة القيمة المضافة تؤثر  أن حيث من  ةلة إحصائيلاد ذات تبين بأنه توجد فروق •

وعند النظر الى التوزيع التكراراي لفئات الاجابة  السوق المالي الفلسطيني الإستثمار و التداول في

ضريبة القيمة المضافة  أن من قبل العينة على على سؤال لدراسة تبين بأن هناك موافقة كبيرة 

  .السوق المالي  تؤثر نشاط  الإستثمار و التداول في

في حال إنخفاض ضريبة القيمة المضافة  أنه حيثمن  ةلة إحصائيلاد ذات تبين بأنه توجد فروق •

اي لفئات وعند النظر الى التوزيع التكرار وق الماليسفي الالإستثمار زداد يعلى صفقات التداول 

في حال إنخفـاض   الاجابة على سؤال لدراسة تبين بأن هناك موافقة كبيرة من قبل العينة على أنه

  . وق الماليسفي الالإستثمار زداد يضريبة القيمة المضافة على صفقات التداول 



 128 

  التوصيات

ضرورة تخفيض ضريبة القيمة المضافة على عمولة التداول لتشـجيع الإسـتثمار فـي     •

  .لماليالسوق ا

  .نشر الوعي بين فئات المكلفين خاصة الذين يتعاملون مع السوق المالي •

  .محاربة التهريب الضريبي •

زيادة النشرات والتوضيحات للمستثمرين بالسوق المالي خاصة موضوع الضريبة علـى   •

 .عمولة التداول وكيفية إحتساب العمولة

ادة من مدخرات المواطنين بإيجاد الاستفمن خلال المهمات الاساسية للسوق المالي تفعيل  •

قناة لتحويلها كرؤوس اموال في خدمة رجال الاعمال والمشاريع التي تسـتلزم رؤوس امـوال   

توفير سيولة للمستثمرين الراغبين في بيع أسهمهم في الشركات المدرجة ، وكبيرة وطويلة الاجل

وس اموال من الخـارج  المساعدة في استجلاب رؤ، وبغرض المتاجرة بالأسهم ولاسباب اخرى

  .المالي لتستثمر في السوق

اصلاح النظام الضريبي وتطويره ليلائم مستلزمات اقتصاد السوق للشركات المساهمة  •

  .وللافراد والمؤسسات الخاصة

قانون تشـجيع الإسـتثمار،   : الأنظمة والقوانين اللازمة لتفعيل دور الأسواق، مثل توفير •

  .، وقانون الأوراق المالية،وقانون هيئة الأوراق الماليةوقانون الضرائب، وقانون الشركات

يجب تخفيض عمولة التداول الى أقل حد ممكن من اجل تشجيع المستثمرين على الاقبال  •

   على التداول في السوق المالي

الامر الذي يولد عائد ملاءم  ،توجيه الادخار نحو الإستثمارات الأكثر كفاءة وإنتاجية •

  .لنفع العام على مستوى الاقتصاد القوميللمستثمر ويعود با
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تهدف هذه الإستبانة الى فحص اثر ضريبة القيمـة المضـافة علـى نشـاط التـداول      

في سوق فلسطين للأوراق المالبة من وجهة نظر المستثمرين وشـركات الوسـاطة،    والإستثمار

وذلك من اجل إتمام متطلبات الحصول على درجة الماجستير فـي جامعـة النجـاح الوطنيـة     

  .تخصص المنازعات الضريبية

  

مع خالص الاحترام أرجو من حضرتكم الاجابة على اسـئلة الإسـتبانة بكـل صـدق     

م بأن المعلومات الواردة لدى المستخدم في الإستبانة ستعامل بسرية متناهية وموضوعية مع العل

  .ولن تستخدم الا لاغراض البحث العلمي فقط

  

  شاكرين لكم حسن تعأونكم

  واالله ولي التوفيق

  

  

  ميس موسى درويش الكردي: الطالبة
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  المعلومات الشخصية: القسم الأول

في المربع الذي ينطلق مع ) X(يرجى وضع اشارة تتصمن الاسئلة التالية معلومات خاصة بك 

  -:المعلومات الخاصة بك

  (        ) موظف في السوق المالي(        )       مستثمر: الجهه. 1

  (          )أنثى (         )            ذكر: الجنس. 2

(    ) بكالوريوس (      )    دبلوم(      )    أو أقل(       )    توجيهي: المؤهل العلمي. 3

  (       )  ماجستير فأكثر

  )  (  فأكثر 10000(    )   10000- 5000(    )   5000-1000حجم الإستثمار بالأسهم . 4

  (     )  سنوات3- 2(     )   سنة أولى أو أقل : سنوات الإستثمار بالأسهم. 5

  (     )     أكثر ف- سنوات6)          ( سنوات 4- 5                                

  )         (جيد"(    )    جيد جدا(    )     المستوى المعرفي بالإستثمار في السوق المالي ممتاز. 6

على العمولات التي تقطع من % 14.5هل تعلم بأنه يتم اقتطاع ضريبة قيمة مضافة نسبتها . 7

  لصفقات؟ 

  )         ( لا (         )                               نعم 
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  معلومات بخصوص الإستثمار: القسم الثاني

  : على الصفحة التالية") قليلة جداأو قليلة أو  متوسطةأو  كبيرة أو "درجة كبيرة جدا(أما اجابة ) X(ضع اشارة 

درجة الفقرة رقم

كبيرة 

  "جدا

قليلة   قليلة  متوسطة كبيرة

  "جدا

            حجم هذه الضريبة التي تقتطع مرتفع  1
رض ضريبة القيمة المضافة على ف  2

عمولات التداول على البائع و المشتري 

  عليهما" تشكل عبئا

          

العمولة التي تتقاضاها شركة الوساطة   3

  عالية

          

بما أنه تم تخفيض ضريبة القيمة   4

% 14.5الى % 16المضافة مؤخرا من 

لمست اثر ذلك الإنخفاض في التعاملات 

ع أو مشتري أو بالأوراق المالية كبائ

  موظف

          

تؤثر ضريبة القيمة المضافة سلبيا على   5

  حجم التداول في السوق الفلسطيني

          

نسبة الضريبة الحالية مرتفعة وتقلص   6

حجم التداول في السوق المالي 

  الفلسطيني

          

تولي أهمية للضريبة عند حصول   7

  عمليات التبادل التجاري للأسهم

          

 بة القيمة المضافة على نشاطتؤثر ضري  8

الإستثمار والتداول في السوق المالي 

  الفلسطيني

          

 اهام ادور تلعب ضريبة القيمة المضافة  9

عمولة التداول في سوق زيادة عبء  في

  فلسطين المالي
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درجة الفقرة رقم

كبيرة 

  "جدا

قليلة   قليلة  متوسطة كبيرة

  "جدا

لسوق اثر ازدياد إدراج الشركات في ا  10

بشكل ايجابي على مستوى التداول في 

  السوق المالي الفلسطيني

          

في حال ارتفاع سعر ضريبة القيمة   11

المضافة المفروضة على صفقات 

التداول تتوقع إنخفاض استثماراتك في 

 السوق المالي

          

ضريبة القيمة  إنخفاضفي حال   12

المضافة على صفقات التداول تزداد 

ليتك في السوق المااستثمارا   

          

هناك تعقيد في شروط الإدراج   13

  والتسجيل في سوق فلسطين المالي

          

البيئة الإستثمارية في فلسطين تواجه   14

  عقبات سياسية اقتصادية 

          

مفهوم ضريبة القيمة المضافة وطريقة   15

  إحتسابها واضح بالنسبة إليك
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Abstract 

This study aimed at identifying the general concept of Tax in terms 

of its characteristics, rules for taking effect, extent of Value added tax 

(VAT)'s impact on the economy and investment. It also sought to introduce 

the Palestine Securities Exchange (PSE) in terms of goals and conditions 

for securities issuance. Furthermore, this study investigated the impact of 

Al-Aqsa Intifada on the PSE, in addition to the ways of deductions of VAT 

on trading activity. 

 To achieve these goals, the researcher divided the study into three 

chapters. One dwelt on the general context of taxes and their impact on the 

Palestinian economy, the general concept of taxes, its characteristics and 

rules for talking effect in Palestine,. The chapter also looked at the goals of 

taxes in general in addition to the goals of the tax system in. The chapter 

also dealt with the impact of VAT on the economy, and investment, Then it 

dealt with evasion of VAT payment and the disadvantages of VAT. 

 Chapter two began with a definition of the Palestine Securities 

Exchange, and the impact of VAT deductions on trading activity, Then it 

looked at the rise of PSE and its goals.. The chapter also introduced 

definition of securities, goals of Palestine's Capital Market Authority, 

powers of the PSE's Board of Directors, conditions of issuance and offering 

of stocks for public subscription Then the chapter dealt with subscription 

conditions at PSE and the most important data that are necessary for correct 
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securities issuance. The chapter ended with an investigation of the impact 

of Al-Aqsa Intifada on the performance of the PSE, and VAT deductions, 

this tax is imposed on buyer and seller in the transactions of securities 

circulation. 

 Chapter three was devoted to the analysis of data collected in a 

questionnaire distributed among the sample of the study. The data were 

coded, fed into the computer and processed statistically using SPSS. 

Responses of the subjects of the study were sorted out. The Chapter 

Concluded with analysis and discussion of the study results. 

 After data analysis, it was found that there were statistically 

significant differences, concerning the impact of VAT on trading activity 

and investment at the PSE, which are attributed of knowledge variable. 

That is, a 14.5% VAT is deducted on commissions collected from 

transactions. It was found that the category (group) which had knowledge 

tended to agree more on the presence of an impact for VAT on the trading 

and investment activity at the ASE than the category (group) which had no 

knowledge. This can be attributed to absence of tax awareness among 

taxpayers. It was also found that there were statistically significant 

differences, concerning the imposition of VAT on trading commissions on 

both buyers and sellers. This VAT was seen as a  burden on both of them. 

When looking at the distribution of frequency of responses of the 

categories to the study question, it was found that there was a significant 

agreement, by the subjects of the study, that the imposition of VAT on 

trading commission on both buyers and sellers, was a burden on them and 

that the VAT negatively affected the volume of trading at the PSE. There 
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was also a significant agreement, among the sample, that the VAT affected 

the investment and trading  activity at the PSE. 

 In the light of these findings, the researcher recommends the 

reduction of VAT on trading commission to encourage investment at the 

PSE. She also suggests educating the public and taxpayers involved in the 

PSE. She also calls for fighting tax evasion, increasing production of 

pamphlets targeting investors at PSE particularly when it comes to tax on 

trading commission and its calculation. 

 
 
 




