
 



ً الأوراقً الماليةً سوقً :ً سماتً كفاءةً ثانياً  ً 
هدفها في التخصيص الكفء لمموارد الإقتصادية وتوجيهها نحو الإستخدامات ذات المنفعة  الأوراق الماليةتحقق سوق  

 :القصوى من خلال توفير سمتين أساسيتين لكفاءة السوق هما كفاءة التسعير وكفاءة التشغيل وعمى وفق الآتي
 

  Price Efficiencyكفاءةً التسعيرً ً ً -1

عاممين في السوق متالمعمومات الجديدة تصل الى الأن  ويقصد بها  External Efficiencyتسمى كذلك بالكفاءة الخارجية 
بسرعة دون فاصل زمني كبير بما يجعل سوق الأسهم مرآة تعكس كافة المعمومات المتاحة. ليس هذا فحسب ، بل أن المعمومات 

 في سبيمها تكاليف باهظة ،بما يعني أن الفرصة متاحة لمجميع لمحصول عمى تمك المعمومات . ادو عاممين بدون أن يتكبمتتصل الى ال

وبهذا يصبح التعامل في ذلك السوق بمثابة مباراة أو لعبة عادلة ،فالجميع لديهم نفس الفرصة لتحقيق الأرباح ،و لا يمكن لأي 
ً      منهم أن يحقق أرباحاً غير عادية عمى حساب الآخرين.     

 ً
 Operational Efficiency كفاءةً التشغيلً ً -ً 2

ويقصد بها قدرة السوق عمى خمق التوازن بين العرض والطمب  Internal Efficiency تسمى كذلك بالكفاءة الداخمية       
يق هامش ودون أن يتاح لمتجار والمتخصصين فرصة لتحق  Brokerageدون أن يتكبد المتعاممون فيه تكمفة عالية لمسمسرة 

 ربح مغالِ فيه.
فمكي تعكس قيمة الورقة المالية المعمومات المتاحة ينبغي أن ،حد كبير عمى كفاءة التشغيل  إلىكما يبدو فان كفاءة التسعير تعتمد   

ى بما يشجعهم عمى بذل الجهد اللازم لمحصول عم ،ن لإتمام الصفقة عند حدها الأدنىتكون التكاليف التي يتكبدها المستثمرو 
وبالطبع لو كانت تكمفة  ،مك المعمومات عمى سعر بيع الورقةالتأثير الذي تحدثه ت مالمعمومات الجديدة وتحميمها مهما كان حج

 ولا يكفي لتغطية تمك التكاليف. المعمومات مرتفعة فقد يكون العائد من وراء البحث عن معمومات جديدة متدنياً 
 المالية والتيالسوق مع أسعار الأوراق  إلىلتفاعل المعمومات الواردة  وفقاً ق الأوراق المالية،صيغ لكفاءة سو  يلاحظ بأن هناك ثلاث    

الخاصة بانهيار الأسواق المالية بأنها تعود إلى أمور تتعمق  التفسيرات عمل الأسواق المالية إذ ذهبت بعضتحتل أهمية كبيرة في 
 .سنتناولها في الفصل الثاني بكفاءة السوق والتي
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