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مقدمة

ال��دور بم��رور الايام  البور�صة دوراً هاماً فى الحياة الاقت�صادية، وي��زداد هذا  ت���ؤدى 

الا�ستثمار  ت�شجيع  طريق  عن  الادخ��ار  تنمية  فى  البور�صة  ت�ساهم  حيث  وال�سنوات 

ف��ى الاوراق الم��ال��ي��ة وت��وج��ي��ه الم���دخ���رات لخ��دم��ة الاق��ت�����ص��اد ال��ق��وم��ى، وت�����س��اع��د فى 

التى لديها  الفئات  �إلى  التى لديها فائ�ض )المقر�ضين(  الفئات  تحويل الام��وال من 

�أوراق  ط��رح  ط��ري��ق  ع��ن  التنمية  خطط  تم��وي��ل  ف��ى  وت�ساهم  )الم��ق�تر���ض�ني(،  عجز 

توجيه  فى  عالية  كفاءة  تحقيق  فى  ت�ساهم  �أنها  كما  الا���س��واق،  فى  حكومية  مالية 

�إقت�صادى، و�أخيراً  الموارد �إلى المجالات الاكثر ربحية وهو ما ي�صاحبه نمو و�إزده��ار 

دول��ة. �أى  فى  والم�شروعات  ال�شركات  لتقويم  هامة  �أداة  المالية  الاوراق  �سوق  تعتبر 

كما �أن الدور الذى تلعبه الهيئات العامة لأ�سواق المال كجهة رقابية وتنظيمية للأ�سواق 

يع�ضد من �أهمية العلاقة التبادلية خدمة للجوانب التنموية وهو ما نهدف �إليه فى 

�إ�صدارنا هذا، حيث نتناول بال�شرح الب�سيط �أهم البور�صات فى العالم » خليجية، عربية، 

�آ�سيوية، عالمية من حيث )ن��شأتها، �أهميتها، �أهدافها( والمنظمات التى ت�شرف عليها.

والمعرفة. للمنفعة  �إث���راءً  المو�ضوع  ه��ذا  ح��ول  ملاحظاتكم  نتلقى  �أن  وي�سعدنا  ه��ذا 

�ضرار يو�سف الغانم

الرئي�س
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الفصل الاول
البور�صات الخليجية
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المبحث الاول

)1(

�سوق الكويت للأوراق المالية 

�أولاً: الموقع والن��شأة 

�شارع مبارك الكبير مع تقاطع �شارع على ال�سالم

هاتف: 22423133 )�سبعة خطوط(

فاك�س 22420779 تلك�س: 44015 بور�ص

�ص. ب: 22235 ال�صفاة  الرمز البريدى 13083 دولة الكويت 

فيما يتعلق بن��شأة ال�سوق نجد �أنه:

فى �أغ�سط�س 1971 �صدر قرار وزير التجارة وال�صناعة ب��شأن تنظيم تداول الاوراق 

المالية الخا�صة بال�شركات الم�ساهمة الكويتية.

ابريل من  الكويت، وفى  للبور�صة بمدينة  �أول مقر  افتتاح  1972 تم  وفى فبراير 

عام 1977 تم افتتاح بور�صة الاوراق المالية فى الكويت والتى �سميت ب�سوق الكويت 

للأوراق المالية.

وفى �أغ�سط�س من عام 1983 �صدر مر�سوم �أميرى ب�إعادة تنظيم ال�سوق بما يخدم 

�أهداف التنمية الاقت�صادية فى البلاد ويحقق الا�ستقرار فى التعامل بالاوراق المالية 

وفقاً لأحدث النظم التكنولوجية ال�سائدة.

متفرغا  مديرا  بال�سوق  يعين  كما  وال�صناعة،  التجارة  وزي��ر  برئا�سة  ال�سوق  وي��دار 

بمر�سوم �أميرى يتجدد كل �أربع �سنوات، وتقوم لجنة ال�سوق بو�ضع الخطط التنظيمية 

الخا�صة بالتعامل فى الاوراق المالية داخل ال�سوق والرقابة على تطبيقها، وت�ضع اللجنة 

�شروط �إدراج ال�شركات فى ال�سوق كما تحدد الادوات الا�ستثمارية التى يتم تداولها.

ثانياً:�أهداف ال�سوق

تت�ضمن �أهداف ال�سوق ما يلى:

التنمية  عمليات  يخدم  نحو  على  الكويت  فى  المالى  ال�سوق  تطوير  على  • العمل 



البور�صات الخليجية

�

للدولة،  الاقت�صادية  ال�سيا�سة  �أه��داف  تحقيق  فى  وي�ساعد  البلاد،  فى  الاقت�صادية 

ودقتها  المعاملات  �لاسمة  يكفل  بما  ال�سوق  فى  التعامل  �أ�ساليب  وتر�شيد  وتطوير 

وي�سرها ويوفر الحماية للمتعاملين.

�أ�ساليب  والا�ستفادة من  المالية الخارجية  الا�سواق  والروابط مع  ال�صلات  •  �إن�شاء 
التعامل فى هذه الا�سواق بما ي�ساعد على �سرعة تطوير ال�سوق المالى الكويتى.

وفيما يلى ملخ�ص عن تطور ال�سوق والنظم الم�ستخدمة وم�ؤ�شرات التداول الرئي�سية 

فيه فى ال�سنوات الاخيرة.

ثالثاً: تطور نظام التداول فى ال�سوق

بد�أ التداول فى ال�سوق وفقاً لنظام »المفاو�ضة«  والذى ي�شبه �إلى حد ما النظام العالمى 

المعروف Over The Counter وبعد �صدور المر�سوم الاميرى ب�إعادة تنظيم ال�سوق 

البيع  �أوام��ر  المكتوبة. وذل��ك بهدف عر�ض  الم��زاي��دة  1983 تم تطبيق نظام  ع��ام  فى 

وال�شراء على اللوحات التى �أعدت لهذا الغر�ض وفى الاوقات المحددة لجل�سات التداول.

وتم�شياً مع التطورات التكنولوجية فى عمليات التداول فى الا�سواق المالية فقد بد�أ 

ال�سوق منذ �أواخر عام 1995 بتحويل نظام التداول �إلى نظام التداول الآلى، الذى 

المتوفرة  الآلى،  �أجهزة الحا�سب  �إلى  البيع وال�شراء  �إدخ��ال كافة عرو�ض  يعتمد على 

بوا�سطة  �آليا  والبيع  ال�شراء  عرو�ض  بين  التوافق  عمل  ثم  الو�سطاء،  مكاتب  لدى 

الكمبيوتر.

رابعاً: نظام الت�سويات ونقل الملكية

م�ستحقات  بت�سوية   1983 ع��ام  ف��ى  تنظيمه  �إع����ادة  منذ  ال�����س��وق  �إدارة  اهتمت   -  1

التعامل، لذا فقد �صدر  المتعاملين  والم�ستثمرين ب�شكل ي�ضمن حقوق كافة اطراف 

مر�سوم �أميرى فى دي�سمبر 1986 ب��شأن تنظيم ت�صفية عمليات تداول الاوراق المالية 

وغرفة المقا�صة فى ال�سوق حيث �أوجب �أن تتولى ت�صفية المعاملات التى تجرى على 

�أط��راف هذه  ال�سوق غرفة مقا�صة تقوم بتحديد مراكز  الم�سجلة فى  المالية  الاوراق 
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المعاملات و�إجراء المقا�صة بين ما لهم وما عليهم من حقوق تجاه بع�ضهم البع�ض، 

وتقوم ال�شركة الكويتية للمقا�صة بتنفيذ تلك المهمة حيث يتم ت�سوية المعاملات بين 

�أر�صدة ح�سابات المتعاملين لديها يوميا ثم �إجراء الت�سوية النهائية بينهم.

2- اهتمت �إدارة ال�سوق منذ �إعادة تنظيميه بتطوير مهنة الو�ساطة ب�إعتبارها تمثل 

ركنا �أ�سا�سيا من �أركان ال�سوق، لذلك �صدر مر�سوم �أميرى عام 1984 بتنظيم مهنة 

و�ضمانا  بذلك،  لها  يرخ�ص  التى  ال�شركات  على  و�إقت�صارها  ال�سوق  فى  الو�ساطة 

ب�أن  لل�سوق  المنظمة  القواعد  ن�صت  فقد  ال�سوق  داخ��ل  تتم  التى  المعاملات  ل�لاسمة 

فى  بها  يقوم  التى  المعاملات  تنفيذ  م�ترشيا  �أو  بائعا  ك��ان  ���س��واء،  الو�سيط  ي�ضمن 

ال�سوق.

خام�ساً: نظام المعلومات والاف�صاح فى ال�سوق

يقوم ال�سوق بن�شر البيانات بن�شاط التداول وتغيرات الا�سعار اليومية فى ال�سوق فى 

ال�صحف المحلية والخليجية والعربية، كما يعمل على تزويد �شبكات المعلومات وبع�ض 

و�سائط الاعلام المرئية بالبيانات الخا�صة بالتداول وتغيرات الا�سعار ب�شكل يومى.

وف�لاض عن ذلك يقوم بتحليل ميزانيات ال�شركات الم�سجلة فيه دوريا، وي�صدر هذه 

التحليلات فى �شكل ن�شرات توزع على المتعاملين وا�صحاب القرار لم�ساعدتهم فى �إدارة 

ا�ستثماراتهم وفى اتخاذ قراراتهم.

�ساد�ساً: الادوات الا�ستثمارية فى ال�سوق والمتعاملين فيها

الا�سهم العادية.   -1

�صناديق الا�ستثمار.   -2

�أما  الخليجى،  التعاون  مجل�س  دول  ولمواطنى  للكويتيين  ال�سوق  فى  التعامل  ويتم 

ت�صدرها  التى  ال�شهادات  فى  التعامل  حق  فلهم  الكويت  بدولة  العاملين  ال��واف��دون 

�صناديق الا�ستثمار الم�سجلة فى البور�صة.
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�سابعاً: ع�ضوية ال�سوق و�شروط �إدراج ال�شركات فيه

فيما يلى قرار لجنة �سوق الكويت للأوراق المالية رقم )1( ل�سنة 2007 فى ��شأن قواعد 

و�شروط �إدراج ال�شركات الم�ساهمة فى ال�سوق الر�سمى. 

مادة )1( 

يجب �أن تتوافر ال�شروط التالية فى �شركات الم�ساهمة التى تتقدم بطلب �إدراج �أ�سهمها 

فى ال�سوق الر�سمى. 

مادة )2( 

�أن يكون ر�أ�س مال ال�شركة الم�صدر مدفوعاً بالكامل و�ألا يقل عن ع�شرة ملايين دينار 

كويتى �أو ما يعادلها بالعملات الاجنبية و�أن لا يقل �إجمالى حقوق الم�ساهمين فى كل 

�سنة من ال�سنوات الثلاث الاخيرة عن 115% من ر�أ�س المال المدفوع وذلك بناء على 

البيانات المالية ال�سنوية المدققة من قبل مراقب الح�سابات قبل تاريخ طلب الادراج. 

مادة )3( 

�أن تكون �أ�سهم ال�شركة قابلة للتداول وفقا لأحكام القانون الذى �أ�س�ست فى ظله مع 

مراعاة �ألا تقل المدة التى يتعين انق�ضا�ؤها لتداول �أ�سهم الم�ساهمين �أو الم�ؤ�س�سين فيها 

الم�ساهمين  �أ�سهم  الكويتى لتداول  التجارية  ال�شركات  التى يتطلبها قانون  المدة  عن 

والم�ؤ�س�سين فى ال�شركات الم�ساهمة الكويتية. 

مادة )4( 

�أن تكون ال�شركة قد حققت ربحا �صافيا فى �آخر �سنتين، و�أن لا يقل �صافى ربح ال�سنة 

% من ر�أ�س المال المدفوع. عن 7.5 

  

مادة )5( 

�إذا كان طلب الادراج مقدماً من �شركة مقفلة زادت ر�أ�س مالها بن�سبة �أكثر من %50 

ال�سجل  فى  الت�أ�شير  تاريخ  �سنة من  ال��زي��ادة  ه��ذه  على  انق�ضى  قد  يكون  �أن  فيجب 

التجارى. 
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مادة )6( 

ذات  �شركة  م��ن  القانونى  كيانها  غ�ريت  مقفلة  �شركة  م��ن  مقدما  الطلب  ك��ان  �إذا 

م��سؤولية محدودة �إلى �شركة م�ساهمة مقفلة فيجب �أن يكون قد �إنق�ضى على هذا 

التغيير ثلاث �سنوات من تاريخ الت�أ�شير فى ال�سجل التجارى بقرار التحول. 

  

مادة )7( 

يجب �أن يتم طرح ما لا يقل عن 30% من ر�أ�س مال ال�شركة للاكتتاب الخا�ص وذلك 

عن طريق �شركة متخ�ص�صة وم�ستقلة عن ال�شركة التى تقدمت بطلب الادراج وفقا 

للإجراءات التى تحددها �إدارة ال�سوق بهذا ال��شأن. 

مادة )8( 

�سوق  فى  ال�شركة  �أ�سهم  �إدراج  على  لل�شركة  العامة  الح�صول على موافقة الجمعية 

الكويت للأوراق المالية.

 

مادة )9( 

يتعهد �أع�ضاء مجل�س �إدارة ال�شركة بالالتزام بالقوانين واللوائح والقرارات المعمول 

بها فى �سوق الكويت للأوراق المالية، وبتقديم كافة المعلومات والبيانات التى تطلبها 

�إدارة ال�سوق، ويجب �أن تكون هذه المعلومات والبيانات �صحيحة ومطابقة للواقع. 

مادة )10( 

التى  بالتعليمات  تلتزم  و�أن  المقا�صة  لغرفة  م�ساهميها  ب�سجلات  ال�شركة  تعهد  �أن 

ي�صدرها ال�سوق فى هذا ال��شأن.

 

مادة )11( 

لموطن  الم���الى  ال�����س��وق  ف��ى  م��درج��ة  ت��ك��ون  �أن  فيجب  كويتية  غ�ري  ال�شركة  ك��ان��ت  �إذا 

ال�شركة. 
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مادة )12( 

بطلب  تتقدم  التى  المقفلة  ال�شركات  فى  الا�ترساتيجيين  ال�شركاء  يحتفظ  �أن  يجب 

ال�شركة. يق�صد بهم جميع  ر�أ���س مال  25% من  ال�سوق بما لا يقل عن  الادراج فى 

الم�ساهمين الذين ت�صل م�ساهمتهم �إلى 5% �أو �أكثر من ر�أ�س مال ال�شركة و�إذا كان 

�إجمالى ملكية الم�ساهمين الا�ترساتيجيين تقل عن 25% من ر�أ�س مال ال�شركة جاز 

لل�شركة �أن تكمل النق�ص من م�ساهمين �آخرين تقل ملكيتهم عن 5% من ر�أ�س مال 

ال�شركة، وعلى كل م�ساهم ا�ترساتيجى �أن يلتزم بالتالى: 

�سنة من  م��رور  قبل  الا�ترساتيجية  الا�سهم  �إجمالى  50% من  فى  الت�صرف  ‌- عدم 

تاريخ الادراج. 

‌- عدم الت�صرف فى 50% من �إجمالى الا�سهم الا�ترساتيجية المتبقية �إلا قبل مرور 

�سنتين من تاريخ الادراج. 

وي�ستثنى من ذلك قيام احد الم�ساهمين الا�ترساتيجيين ببيع كامل ح�صته �إلى م�ساهم 

�آخر يجب تقيد الم�ساهم الجديد ب�شرط المدة المن�صو�ص عليها �أعلاه والتى تبد�أ من 

تاريخ �إدراج ال�شركة فى ال�سوق. 

 

مادة )13( 

تلتزم ال�شركة ب�سداد ر�سم قيد قدره ع�شرة �ألاف دينار كويتــى )10,000 د.ك( ور�سم 

ا�ترشاك �سنوى بواقع ن�صف بالالف )05.%( من ر�أ�س المال المدفوع لل�شركة وبما لا 

يتجاوز خم�سون �ألف دينار كويتى )50,000 د.ك(. 

مادة )14( 

تاريخ  من  �شهور  ثلاثة  خلال  ال�سوق  فى  الادراج  �إج���راءات  با�ستيفاء  ال�شركة  تقوم 

ف��ى حال الم��واف��ق��ة لاغ��ي��ة  ه��ذه  ال�����س��وق على ت�سجيلها، وتعتبر  �إخ��ط��اره��ا بم��واف��ق��ة 

عدم التقيد بهذه المدة.   
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مادة )15( 

للجنة ال�سوق الحق فى رف�ض طلب �إدراج �أى �شركة دون �إبداء الا�سباب. 

مادة )16( 

يعمل بهذا القرار اعتبارا من تاريخ �صدوره ويلغى كل ما يتعار�ض معه من قرارات.

الم��ح��اور  م��ن  الام���د  طويلة  م�ستقبلية  خطة  تنفيذ  على  تعمل  البور�صة  �أن  ي��ذك��ر 

التالية:

المنا�سبة  الآل��ي��ة  واي��ج��اد  الخليج  منطقة  فى  المالية  الا���س��واق  مع  العلاقات  توثيق   -

للربط  معها.

- و�ضع القواعد والقوانين المنظمة لعمل �صناع ال�سوق.

- ت�سويق الا�ستثمار فى �سوق الكويت للاوراق المالية داخل البلاد وخارجها.

- الا�ستعانة بخبرات اجنبية ومحلية بهذا الخ�صو�ص.

- ت�شجيع ادراج وقيد ال�شركات الجديدة فى ال�سوق الى جانب ت�شجيع ودعم برامج 

تعزيز الوعى الا�ستثماري.

المالية  وبياناتها  ال�شركات  �أداء  عن  الداخلية  المعلومات  ت�سريب  لمنع  قواعد  اع��داد   -

والا�ستفادة منها من قبل مجال�س الادارات �أو المقربين.

- تطوير قواعد قيد - �إدراج و�شطب - الاوراق المالية فى ال�سوق.

الرقابة على عمليات التداول من خلال تطبيق نظام الحا�سب الآلى فى الرقابة.

- اعداد ميثاق �شرف للعاملين فى ال�سوق.

- الا�شراف على ت�أ�سي�س ال�صناديق الا�ستثمارية والرقابة على تداولاتها وتعاملاتها 

فى ال�سوق.

- الرقابة على تداولات المعنيين بادارة ال�صناديق الا�ستثمارية، والتفتي�ش على تداولات 

المحافظ الا�ستثمارية.

- تطوير وتفعيل اجراءات الاف�صاح عن بيانات ال�شركات.
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- تحديث وتطوير الانظمة الآلية لنظام التقا�ص والت�سويات المطبقة فى ال�سوق.

- تطوير الم�ستوى المهنى والخدمى ل�شركات الو�ساطة المالية العاملة فى ال�سوق.

- تطوير �سوق للخيارات - الاوب�شن - وتقديم �أنواع جديدة من �صناديق الا�ستثمار.

- تطبيق نظام اقرا�ض الاوراق المالية.

- و�ضع نظام متكامل ل�سوق ال�سندات و�أدوات الدين من حيث الادراج والتداول.

وتنظيم  الم��ال  �أ���س��واق  هيئة  �إن�شاء  م�شروع  من  للانتهاء  حالياً  الجهود  وتتجه  ه��ذا 

الا�سواق المالية، والذى يتوقع �أن يقوم بدور فاعل فى توفير الحماية للم�ستثمرين 

فى  والتلاعب  التزوير  ومنع  الكامل  الاف�صاح  �ضمان  المالية عن طريق  الاوراق  فى 

�أ�سواق الاوراق المالية، وعن طريق توفير جميع و�سائل الحماية اللازمة، كما ي�ساهم 

فى تطوير وتنظيم �أ�سواق مالية عادلة ونظامية و�شفافة وذات كفاءة، والتقليل من 

مخاطر ال�سوق الناجمة عن عمليات تداول الاوراق المالية.
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المبحث الثانى

�سوق الا�سهم فى المملكة العربية ال�سعودية

�أولاً: الموقع والن��شأة 

�أبراج التعاونية، البرج ال�شمالى، طريق الملك فهد

هاتف: 00966112189999 

�ص ب 60612 – الريا�ض 11555

المملكة العربية ال�سعودية

 webinfo@tadawul.com.sa :البريد الالكترونى

�صفر1428  الاثنين29  ي��وم  المنعقدة  الجل�سة  ف��ى  ال�سعودى  ال���وزراء  مجل�س  واف��ق 

الموافق19 مار�س 2007 برئا�سة خادم الحرمين ال�شريفين الملك عبد الله بن عبد العزيز 

على ت�أ�سي�س �شركة م�ساهمة �سعودية با�سم �شركة ال�سوق المالية ال�سعودية )تداول(. 

ي�أتى القرار تنفيذاً للمادة الع�شرين من نظام ال�سوق المالية ال�صادر بالمر�سوم الملكى 

الكريم رقم )م/30( وتاريخ 1424/6/4هـ، والتى تق�ضى ب�أن تكون ال�صفة النظامية 

لل�سوق المالية �شركة م�ساهمة. 

�آليات تداول الاوراق المالية والقيام  �أهم �أغرا�ض ال�شركة توفير وتهيئة و�إدارة  ومن 

ب�أعمال الت�سوية والمقا�صة للأوراق المالية و�إيداعها وت�سجيل ملكيتها ون�شر المعلومات 

�سهم  مليون   120 �إلى  مق�سماً  ري��ال,  1.2مليار  ال�شركة  ر�أ�سمال  ويبلغ  بها.  المتعلقة 

العامة.  اكتتب فيها كلها �صندوق الا�ستثمارات  �أ�سهم نقدية  القيمة، وهى  مت�ساوية 

وق�ضى القرار ب�أن يتم طرح جزء من �أ�سهم ال�شركة للاكتتاب العام فى الوقت الذى 

تحدده الجمعية العامة غير العادية لل�شركة. 
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بد�أت ال�شركات ال�سعودية الم�ساهمة ن�شاطاتها فى �أوا�سط الثلاثينات من القرن الما�ضي 

ال�شركة  وهى  ال�سعودية  العربية  المملكة  فى  م�ساهمة  �شركة  �أول  ت�أ�سي�س  تم  عندما 

�أدى  �شركة م�ساهمة. وقد   14 كان هناك   1975 لل�سيارات. ومع حلول عام  العربية 

النمو الاقت�صادى ال�سريع جنبا �إلى جنب مع عمليات ال�سعودة للبنوك الاجنبية فى 

ال�سبعينات من القرن الما�ضي �إلى ت�أ�سي�س عدد �ضخم من ال�شركات والبنوك الم�ساهمة. 

وقد تم طرح كم هائل من الا�سهم على الجمهور فى هذه الفترة.

با�شرت  عندما  الما�ضي  القرن  من  الثمانينات  �أوائ��ل  حتى  ر�سمى  غير  ال�سوق  وبقى 

الحكومة النظر فى �إيجاد �سوق منظم للتداول و�إيجاد الانظمة اللازمة لذلك. وفى 

عام 1984 تم ت�شكيل لجنة وزارية تت�ألف من وزارة المالية والاقت�صاد الوطنى ووزارة 

التجارة وم�ؤ�س�سة النقد بهدف تنظيم وتطوير ال�سوق. وقد عهدوا �إلى م�ؤ�س�سة النقد 

بعد ذلك، بمهمة التنظيم اليومى لل�سوق.

وقد تم ح�صر الو�ساطة فى تداول الا�سهم عن طريق البنوك التجارية بهدف تح�سين 

لت�سجيل  ال�سعودية  ال�شركة  ت�أ�سي�س  1984 تم  للتداول. وفى عام  التنظيمى  الاطار 

الا�سهم عن طريق البنوك التجارية. وتقدم هذه ال�شركة ت�سهيلات للت�سجيل المركزى 

لل�شركات الم�ساهمة، وتقوم بت�سوية وتقا�ص جميع عمليات الا�سهم. وقد �أدخل نظام 

الت�سوية الآلية والتقا�ص فى عام 1989. وتم تطوير النظام الآلى لمعلومات الا�سهم، 

وت�شغيله من قبل م�ؤ�س�سة النقد فى عام 1990.كما تم ت�شغيل نظام تداول ابتداء من 

�أكتوبر 2001م وهو نظام متكامل لتداول الاوراق المالية والتقا�ص والت�سوية. 

وفى تاريخ 2 / 6 / 1424 هـ، الموافق 31 / 7 / 2003 م، ت�أ�س�ست هيئة ال�سوق المالية 

30(. وتمثل الجهاز  بموجب »نظام ال�سوق المالية« ال�صادر بالمر�سوم الملكى رقم )م/ 

الحكومى الم��سؤول عن �إدارة وتنظيم ال�سوق المالية ال�سعودية، وترتبط مبا�شرة برئي�س 

مجل�س الوزراء، وتتمتع الهيئة بال�شخ�صية الاعتبارية والا�ستقلال المالى والادارى، 

وتهدف لتنظيم وتطوير ال�سوق المالية فى المملكة، ولها و�ضع وفر�ض اللوائح والقواعد 

الهادفة �إلى حماية الم�ستثمرين، و�ضمان العدالة والكفاءة فى �سوق الاوراق المالية.
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ثانياً: �صلاحيات الهيئة

تتمتع الهيئة بال�صلاحيات التالية:

- تنظيم وتطوير ال�سوق المالية، و تنمية وتطوير �أ�ساليب الاجهزة والجهات العاملة 

فى تداول المالية.

على  تنطوى  التى  ال�سليمة  العادلة وغير  الممار�سات غير  الم�ستثمرين من  - حماية 

احتيال �أو غ�ش �أو تلاعب �أو التداول بناء على معلومات داخلية.

- العمل على تحقيق العدالة، والكفاءة وال�شفافية فى معاملات الاوراق المالية.

- تطوير ال�ضوابط التى تحد من المخاطر المرتبطة بتعاملات الاوراق المالية.

- تطوير وتنظيم ومراقبة �إ�صدار وتداول الاوراق المالية.

- تنظيم ومراقبة �أن�شطة الجهات الخا�ضعة لإ�شراف هيئة ال�سوق المالية.

- تنظيم ومراقبة الاف�صاح عن المعلومات المتعلقة بالاوراق المالية والجهات الم�صدرة 

لها.

)2(
ثالثاً: مركز �إيداع الاوراق المالية 

�إيداع الاوراق  �إدارة ت�سمى مركز  ب�إن�شاء  ن�ص » نظام ال�سوق المالية على قيام ال�سوق 

المالية لتنفيذ عمليات الايداع والت�سوية، والتحويل، والمقا�صة وت�سجيل ملكية الاوراق 

المالية المتداولة فى ال�سوق.

وحتى يتم �إن�شاء المركز، ف�إن وظائف مركز �إيداع الاوراق المالية تتم عبر نظام الايداع 

فى �سوق الاوراق المالية »تداول« .

رابعاً: لجان البور�صة

)1( لجنة الف�صل فى المنازعات

ن�ص »نظام ال�سوق المالية« على �إن�شاء لجنة للف�صل فى منازعات الاوراق المالية، ت�سمى 

لجنة الف�صل فى منازعات الاوراق المالية. تتكون من م�ست�شارين قانونيين متخ�ص�صين 

يعينهم مجل�س هيئة ال�سوق المالية لفترة ثلاث �سنوات قابلة للتجديد.

التى تقع فى نطاق نظام  المنازعات  المنازعات بالنظر فى  وتخت�ص لجنة الف�صل فى 
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المالية  ال�سوق  هيئة  ع��ن  ال�����ص��ادرة  والتعليمات  وال��ق��واع��د،  وال��ل��وائ��ح  المالية  ال�سوق 

وال�سوق.

)2( لجنة الا�ستئناف

للنظر فى  ال��وزراء  ي�شكلها مجل�س  على وج��ود لجنة للا�ستئناف  �أي�ضاً  النظام  ن�ص 

القرارات التى ت�صدرها لجنة الف�صل فى منازعات الاوراق المالية.

ويجوز ا�ستئناف القرارات ال�صادرة من لجنة الف�صل فى منازعات الاوراق المالية �أمام 

لجنة الا�ستئناف خلال ثلاثين يوماً من تاريخ �إبلاغها.
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المبحث الثالث	

)3(
			   هيئة الاوراق المالية وال�سلع 

�سوق دبى المالى

�سوق �أبو ظبى للأوراق المالية

هيئة الاوراق المالية وال�سلع

�أولًا: الموقع

الفرع الرئي�سى – �أبو ظبى

�شارع حمدان – برج الغيث الطابق 13

هاتف: 0097126277888

فاك�س: 0097126274600

�ص.ب.: 33733 �أبو ظبى – الامارات العربية المتحدة

contactus@sca.ae :البريد الالكترونى

فرع دبى

�شارع ال�شيخ زايد – برج العطار الطابق 33

هاتف: 00971433129999

فاك�س: 0097143328884

�ص.ب.: 117666 – دبى – الامارات العربية المتحدة

)4(
ثانياً: الهيئة الم�شرفة على البور�صة 

1- ت�أ�سي�سها:

اتح��ادي��اً  م��ر���س��وم��اً  م   2000  /1/  29 ب��ت��اري��خ  ال��دول��ة  رئي�س  ال�سمو  �صاحب  �أ���ص��در 

تتمتع  وال�سلع«  المالية  الاوراق  »هيئة  ت�سمى  الدولة  عا�صمة  فى  عامة  هيئة  ب�إن�شاء 

ال��رق��اب��ي��ة  ب��ال�����ص�الح��ي��ات  والادارى  الم����الى  والا���س��ت��ق�الل  الاع��ت��ب��اري��ة  بال�شخ�صية 

التى  والان��ظ��م��ة  ال��ق��ان��ون  ه��ذا  لأح��ك��ام  وف��ق��اً  مهامها،  لممار�سة  ال�الزم��ة  والتنفذية 
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ت�صدر تنفيذاً له وتلحق بالوزير.

والرقابة على  الا�شراف  لمبا�شرة مهام  لها  تابعة  �أو مكاتب  تن�شئ فروعاً  �أن  وللهيئة 

الا�سواق ويحظر على الهيئة �أن تمار�س �أعمال التجارة �أو يكون لها نفع خا�ص فى �أى 

م�شروع �أو �أن تمتلك �أو ت�صدر �أية �أوراق مالية 

)5(
2 - �أهداف الهيئة 

- الارتقاء بكفاءة �سوق المال وحماية الم�ستثمرين من الممار�سات غير العادلة وغير 

ال�سليمة.

- �إتاحة الفر�ص لا�ستثمار المدخرات والاموال فى الاوراق المالية بما يخدم م�صلحة 

الاقت�صاد الوطنى.

الواجب  المتطلبات  وتحديد  ال�سوق  فى  المالية  الاوراق  ترخي�ص  ومراقبة  تنظيم   -

توافرها عند طرح الاوراق المالية.

 - التي�سير وال�سرعة فى ت�سييل الاموال الم�ستثمرة فى الاوراق المالية، مع �ضمان تفاعل 

عوامل العر�ض والطلب بهدف تحديد �أ�سعار هذه الاوراق، وحماية �صغار الم�ستثمرين 

من خلال تر�سيخ �أ�س�س التعامل ال�سليم والعادل بين مختلف فئات الم�ستثمرين.

ون�شر  بها  التعامل  يجرى  التى  المالية  الاوراق  عن  والاح�صاءات  المعلومات  جمع   -

التقارير عنها.

القوانين  ب��شأن  المختلفة  الر�سمية  للجهات  المقترحات  وتقديم  الدرا�سات  �إج��راء   -

النافذة وتعديلها بما يتلاءم والتطور الذى يتطلبه �سوق الاوراق المالية.

المعلومات والخبرات  المالية فى الخارج بهدف الاطلاع وتبادل  بالا�سواق  - الات�صال 

بما يحقق مواكبة التقدم فى �أ�ساليب التعامل فى هذه الا�سواق وي�ساعد على �سرعة 

العربية  والاتح���ادات  المنظمات  لع�ضوية  الان�ضمام  وكذلك  المالية،  الا���س��واق  تطوير 

والدولية ذات ال�صلة.

- تنمية الوعى الا�ستثمارى عند الم�ستثمرين وذلك بتنظيم محا�ضرات للتوعية ون�شر 

الا�صدارات المتنوعة.
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- تر�سيخ قواعد ال�سلوك المهنى والمراقبة الذاتية والان�ضباط بين الو�سطاء والعاملين 

فى مجال التعامل بالاوراق المالية وت�شجيع وت�أهيل الو�سطاء وغيرهم من العاملين 

بال�سوق بهدف رفع كفاءتهم العلمية والعملية.

المالية  الاوراق  المدخرات والام��وال فى  الفر�صة لا�ستثمار  �إتاحة  �إلى  الهيئة  وتهدف 

ودقتها  الم��ع��ام�الت  �لاسمة  ويكفل  الوطنى  الاقت�صاد  م�صلحة  ي��خ��دم  بم��ا  وال�سلع 

وي�ضمن تفاعل عوامل العر�ض والطلب بهدف تحديد الا�سعار وحماية الم�ستثمرين 

الم�ستثمرين بالا�ضافة  العادل بين مختلف  ال�سليم  التعامل  �أ�س�س  من خلال تر�سيخ 

�إلى تنمية الوعى الا�ستثمارى عن طريق �إجراء الدرا�سات وتقديم التو�صيات والعمل 

على �ضمان الا�ستقرار المالى والاقت�صادى.

وقد بد�أت الهيئة بممار�سة �أعمالها من خلال تطبيق �أحكام القانون الاتحادى رقم 

�أجلها والتى كان  �أن��شأت من  2000 م والعمل على تحقيق الاه��داف التى  )4( ل�سنة 

من �أهمها حماية الم�ستثمر وتوفير المناخ الا�ستثمارى الملائم فى التعامل فى الاوراق 

المالية.

المتعلقة  الت�شريعات  العديد من  �إ���ص��دار  فقد تم  الاه���داف،  تلك  �سبيل تحقيق  وف��ى 

بترخي�ص وت�سجيل الاوراق المالية والاف�صاح وغيرها، و�إتخاذ الاجراءات ال�ضرورية 

عملية  �أ�س�س  �ضمن  الوطنى  الم��ال  ر�أ���س  ب�سوق  النهو�ض  على  م�ستمر  ب�شكل  والعمل 

ومهنية وا�ضحة ومدرو�سة و�ضمن �أحدث و�أرقى المعايير والنظم فى هذا المجال.

لقد د�أبت الهيئة منذ ن��شأتها على و�ضع الاهداف الواردة فى القانون الاتحادى رقم 

4 ل�سنة 2000 م مو�ضع التنفيذ حيث عملت على تعزيز البنية الت�شريعية من خلال 

�إ�صدار اللوائح والتعليمات التى تكفل تطوير الاطار التنظيمى والا�شرافى لل�شركات 

على  ع�الوة  المالية  الاوراق  مجال  فى  العاملة  وال�شركات  المدرجة،  العامة  الم�ساهمة 

ا�ستحداث بع�ض ال�ضوابط والمعايير التى من ��شأنها �أن ت�ساهم �إيجابياً فى دعم ثقة 

الم�ستثمرين بهيئة الاوراق المالية وال�سلع.

والارتقاء  والا�شرافى  الرقابى  دوره��ا  تفعيل  �إلى  المتوا�صل  الهيئة  �سعى  �إط��ار  وف��ى 

المنا�سب  �أنه من  الهيئة  ر�أت  التنظيمية لل�شركات الخا�ضعة للرقابة، فقد  بالجوانب 



البور�صات الخليجية

21

توعية هذه ال�شركات بالمتطلبات الا�سا�سية التى ين�ص عليها قانون ال�شركات التجارية 

والقرارات  واللوائح   2000  /4 رقم  الاتح��ادى  والقانون  وتعديلاته   1984  /8 رقم 

ال�صادرة تبعاً لذلك.

وعليه فقد تم �إن�شاء �أ�سواق لتداول الاوراق المالية وال�سلع فى الدولة بحيث تكون كل 

�سوق على �شكل م�ؤ�س�سة عامة محلية ترخ�ص من قبل هيئة الاوراق المالية وال�سلع 

وي�ترشط لذلك الربط الالكترونى المتبادل للأ�سواق على م�ستوى الدولة.

ويتولى �إدارة ال�سوق مجل�س �إدارة ي�صدر بت�شكيله قرار من ال�سلطة المحلية المخت�صة 

على �ألا يكون من بين �أع�ضائه ع�ضواً فى مجل�س �إدارة �شركة م�ساهمة عامة مدرجة 

�أو و�سيط مالى.
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�سوق دبى المالى

�أولًا: الموقع 

هاتف: 0097143055555

فاك�س: 0097143055566

�ص.ب.: 9700 – دبى – الامارات العربية المتحدة

helpdesk@dfm.ae :البريد الالكترونى

ت�أ�س�س �سوق دبى المالى كم�ؤ�س�سة عامة ذات �شخ�صية اعتبارية م�ستقلة، تعمل ك�سوق ثانوى 

لتداول الاوراق المالية ال�صادرة عن �شركات الم�ساهمة وال�سندات التى ت�صدرها الحكومة 

الاتحادية، �أو �أى من الحكومات المحلية والهيئات والم�ؤ�س�سات العامة فى الدولة وكذلك 

الوحدات الا�ستثمارية ال�صادرة عن �صناديق الا�ستثمار المحلية، �أو �أية �أدوات مالية �أخرى 

محلية �أو غير محلية يقبلها ال�سوق. وقد تم افتتاح ال�سوق بتاريخ 26 مار�س 2000 

�أهداف ال�سوق

خلق �سوق ا�ستثمارى للأوراق المالية يحقق الم�صلحة للاقت�صاد الوطني. 	 •
تنظيم عملية بيع و�شراء الاوراق المالية بما ي�ضمن حماية الم�ستثمرين من  	 •

الممار�سات غير العادلة والمحظورة.

والطلب  العر�ض  لقوى  ال�سماح  خ�الل  م��ن  ال�سيولة  درج���ات  �أع��ل��ى  تحقيق  	 •
بالتفاعل الحر والعادل فيما بين الم�ستثمرين.

تنظيم عملية انتقال ملكية الاوراق المالية من خلال �إدارة الايداع والتقا�ص  	 •
والت�سوية ونظمها الالكترونية الحديثة التى تتولى العملية ب�سرعة واقتدار.

تر�سيخ قواعد ال�سلوك المهنى والان�ضباط بين الو�سطاء وموظفى ال�سوق بما  	 •
يحقق �أعلى م�ستويات الا�ستقامة  وتوفير التدريب الملائم لهم.

بناء  التقارير  و�إع��داد  المالية،  الاوراق  عن  والاح�صائيات  البيانات  تجميع  	 •
على  تلك البيانات والمعلومات.
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�إدارات ال�سوق

�إدارة الايداع والتقا�ص والت�سوية

الهدف العام للإدارة

دعم مهام �سوق دبى المالى من خلال �إتقان الاداء وفعاليته، وال�سعى لخلق نظام رقابة 

�آمن وفعال ي�ؤمن ال�سرية لأداء المعاملات وحفظ المعلومات الخا�صة بعنا�صر ال�سوق 

مما ي�ساهم فى ك�سب ثقة المتعاملين وت�شجيع عملية الا�ستثمار فى الاوراق المالية.

التعريف بالادارة

�إدارة وحفظ �سجلات جميع  �إدارة م�ستقلة فى �سوق دبى المالى تتولى م��سؤولية  هى 

�إلى  المدرجة  الجهات  م�سجلى  دخ��ول  ت�ؤمن  كما  ال�سوق،  فى  المدرجة  المالية  الاوراق 

تقوم  )الم�ستثمرين(.  عملائهم  بيانات  على  للإطلاع  الالكترونية  المقا�صة  �سجلات 

عن  الو�سطاء  و�إلى  من  الم�ستحقات  و�صافى  المدفوعات  �صافى  ب�سداد  الادارة  كذلك 

طريق بنك الت�سوية المعتمد.

�أهداف �إدارة الايداع والتقا�ص والت�سوية

توفير مناخ يت�سم بالامان والا�ستقرار للم�ستثمرين للتفاعل مع �سوق دبى  	 •
المالى من خلال ال�سرية المفرو�ضة على المعلومات الخا�صة بهم وعدم قبول �أية �أوامر 

غير ر�سمية �أو موثوقة عند تنفيذ �أى �إجراء. 

الرقابة  خلال  من  للم�ستثمرين،  المالية  بالاوراق  التلاعب  فر�ص  تقلي�ص  	 •
المفرو�ضة على المعاملات التى يقوم بها الو�سيط مع المقا�صة لح�ساب الم�ستثمر.

تحرى الدقة فى تلقى و�إعطاء المعلومات الخا�صة بالم�ستثمر بعد الت�أكد من  	 •
هويته ال�شخ�صية.

الثبوتية  والاوراق  الطلبات  الت�أكد من �صحة  بكفاءة عن طريق  العمل  �أداء  	 •
المرفقة  بها و�إنهاء المعاملات فى الوقت المحدد. 

الت�أكد من �إتمام عملية الت�سوية اليومية ب�صورة دقيقة و�صحيحة عن طريق  	 •
الت�أكد من ا�ستلام جميع الم�ستحقات من الو�سطاء ودفع جميع م�ستحقات الو�سطاء.

مهام وم��سؤوليات ق�سم الايداع والت�سجيل المركزى
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ت�شغيل نظام الحا�سوب الخا�ص ب�سجل المقا�صة الالكترونى بالانابة عن كافة  	 •
الجهات التى لديها �أوراق مالية مدرجة.

ت�شغيل نظام  المقا�صة الالكترونى بالانابة عن ال�سوق. 	 •
تحديث �سجل الم�ساهمين، ودمج الا�سهامات المكررة للم�ستثمرين، وتخ�صي�ص  	 •

رقم الم�ستثمر لكل م�ساهم فى ال�سجل.

الم�ستثمر  رقم  وتوزيع  �إ�صدار  ب��شأن  المدرجة  الجهات  م�سجلى  مع  التن�سيق  	 •
للم�ساهمين المدرجين فى ال�سجل.

�إ�صدار رقم الم�ستثمر للم�ستثمرين الجدد.  	 •
توزيع رقم الم�ستثمر على الم�ستثمرين القائمين والجدد. 	 •

ت��غ��ي�ري وتح��دي��ث الا���س��م��اء وال��ع��ن��اوي��ن ف��ى ن��ظ��ام الم��ق��ا���ص��ة ب��ن��اءً ع��ل��ى طلب  	 •
الم�ستثمر.

نتيجة  وذل��ك  �آخ��ر  م�ستثمر  �إلى  بالم�ستثمر  الخا�صة  المالية  الاوراق  تحويل  	 •
التحويلات التالية: )العائلية، الارثية، والق�ضائية(.

تحديث ال�سجل عند ت�سليم الم�ستثمر �شهاداته الا�صلية لتمكينه من التداول  	 •
فى �سوق دبى المالي.

تحديث ال�سجل نتيجة تعاملات ال�سوق، التحويلات الم�صدقة، ونقل الملكيات  	 •
من ح�ساب الم�ستثمر البائع �إلى ح�ساب الم�ستثمر الم�ترشى )الت�سوية ال�سهمية(.

مثل:  المدرجة  العامة  الم�ساهمة  �شركات  عن  نيابةًً  ال�شركة  �إجراءات  تنفيذ  	 •
توزيع الارباح، توزيع �أ�سهم منحة، زيادة ر�أ�س المال وتجزئة الا�سهم.

مهام وم��سؤوليات ق�سم التقا�ص والت�سوية

و�إدارته. الو�سيط  من  المقدم  البنكى  بال�ضمان  الاحتفاظ  	 •
ا�ستلام الدفعات من الو�سطاء عند وجود مبلغ �صاف م�ستحق التح�صيل من  	 •

الو�سيط.

للو�سيط. الدفع  م�ستحق  مبلغ  وجود  عند  للو�سطاء  الدفعات  • �سداد 
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الخدمات التى تقدمها �إدارة الايداع والتقا�ص والت�سوية للم�ستثمرين

.)IN( إصدار رقم مستثمر موحد لكل مستثمر جديد 	 •
جديد. للم�ستثمر  الادارة  لدى  ح�ساب  رقم  �إ�صدار  	 •

الاحتفاظ بالاوراق المالية الخا�صة بالم�ستثمر الذى لا يرغب بالتداول بها. 	 •
طلبه. عند  للم�ستثمر  مالية  �أوراق  ر�صيد  ك�شف  �إ�صدار  	 •

الم�ستثمر  ح�ساب  �إلى  ال��ب��ائ��ع  الم�ستثمر  ح�ساب  م��ن  ال��ف��ورى  الملكية  نقل  	 •
الم�ترشي.

الم�ستثمر  ح�ساب  �إلى  ال��ب��ائ��ع  الم�ستثمر  ح�ساب  م��ن  ال��ف��ورى  الملكية  نقل  	 •
الم�ترشي.

تغييرات  طر�أت  الذين  للم�ستثمرين  �أ�سبوعى  ح�ساب  ك�شف  و�إر�سال  �إ�صدار  	 •
على ح�ساباتهم.

لت�سهيل  المالية  بالاوراق  خا�صة  المالى  دبى  �سوق  من  م�صدقة  وكالة  �إ�صدار  	 •
معاملات الوكلاء.

تحديث قاعدة بيانات الا�سماء وعناوين الم�ستثمرين فى نظام  المقا�صة بناءً  	 •
على طلب الم�ستثمر.

و�إلى  م��ن  طلبه  ع��ل��ى  ب��ن��اءً  بالم�ستثمر  الخ��ا���ص��ة  الم��ال��ي��ة  الاوراق  تح��وي��ل  	 •
الو�سيط.

لآخر. و�سيط  على طلبه من  بناءً  بالم�ستثمر  الخا�صة  المالية  الاوراق  تحويل  	 •
للتحويلات  نتيجة  �آخر وذلك  �إلى  المالية من ح�ساب  الاوراق  تحويل ملكية  	 •

التالية: )العائلية، الارثية، والق�ضائية(.

طلبها. عند  للم�ستثمر  اللازمة  المعلومات  توفير  	 •
الرهن. طلب  ا�ستلام  بعد  الراهن  البنك  ل�صالح  المالية  الاوراق  رهن  ت�سجيل  	 •

م�سجليها  �أو  المالية  �أوراقها  المدرجة  للجهات  والاح�صاءات  المعلومات  توفير  	 •
فور طلبها.

الم�ستثمرين. ا�ستف�سارات  على  الرد  	 •
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�إدارة الرقابة

الهدف العام للإدارة

الرقابة على عنا�صر ال�سوق المختلفة والت�أكد من التزامهم بالقوانين واللوائح وتفعيل 

ال�شفافية فى عمل ال�سوق لجعل المناخ الا�ستثمارى مثاليا.

�أهداف الرقابة

ال�شركات  الو�سطاء،  )الم�ستثمرون،  المختلفة  ال�سوق  عنا�صر  وتوجيه  تثقيف  	 •
المدرجة( فى ما يتعلق بالقوانين والانظمة واللوائح حتى يتم الالتزام بها.

منها. المطلوبة  الالتزامات  لتطبيق  العنا�صر  تلك  مع  والتن�سيق  التعاون  	 •
التداول. فى  المحظورة  والممار�سات  التلاعبات  منع  	 •

الت�أكد من �إبلاغ الاف�صحات والمعلومات الخا�صة بالجهات المدرجة فى وقت  	 •
واحد لجميع الم�ستثمرين. 

ال�سوق. لإدارة  ورفعها  ب��شأنها  التقارير  و�إعداد  تقع،  التى  المخالفات  الابلاغ عن  	 •

�أق�سام الرقابة

ال�شركات. ورقابة  الادراج  	 •
الو�سطاء. ورقابة  ترخي�ص  	 •

ال�سوق. رقابة  	 •
والمتابعة.  التدقيق  	 •

مهام الاق�سام

ق�سم الادراج ورقابة ال�شركات

ب��شأن  والم�ستثمرين  الادراج،  فى  الراغبة  الجهات  ا�ستف�سارات  على  ال��رد  	 •
الجهات المدرجة.

ومعالجتها. الادراج  طلبات  ا�ستقبال  	 •
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�إر�شاد وتوجيه الجهات المدرجة لاتباع �أنظمة ولوائح هيئة الامارات للأوراق  	 •
المالية وال�سلع و�سوق دبى المالي. 

معلومات  �أي��ة  وع��ن  المالية،  بياناتها  عن  المدرجة  الجهات  اف�صاح  متابعة  	 •
م�ؤثرة على الا�سعار، وتوفيرها لإدارة ال�سوق.

فى  الم�ستثمرين  لجميع  المالية  الاوراق  �أ�سعار  على  الم�ؤثرة  المعلومات  توفير  	 •
نف�س الوقت لتمكينهم من اتخاذ قرارات �سليمة ب��شأن ا�ستثماراتهم.

لقوانين  المدرجة  الجهات  من  مخالفات  �أية  عن  ال�سوق  لإدارة  تقارير  رفع  	 •
هيئة الامارات للأوراق المالية وال�سلع و�أنظمة ولوائح ال�سوق. 

المدرجة.  بالجهات  الخا�صة  الوثائق  جميع  حفظ  	 •

 ق�سم الترخي�ص ورقابة الو�سطاء

واللوائح. والانظمة  القوانين  لاتباع  الو�سطاء  وتوجيه  �إر�شاد  	 •
وال�سلع  المالية  ل�ل��أوراق  الام���ارات  هيئة  بقانون  الو�سطاء  �إل��ت��زام  مراقبة  	 •

و�أنظمة ولوائح ال�سوق من خلال:

الزيارات الدورية لمكاتب الو�سطاء للت�أكد من توافق �إجراءات النظم لديهم  	 •
مع القوانين واللوائح.

الالكترونى  التداول  نظامى  �إلى  خلالهم   من  المدخلة  الطلبات  متابعة  	 •
والمقا�صة.

التحقق با�ستخدام برنامج ت�سجيل المكالمات فى حالة وجود �أى مخالفات �أو  	 •
نزاعات.

وو�سائل  ال�صحف  ف��ى  الاع�الن��ي��ة  الو�سطاء  حملات  ال��ت��زام  م��ن  التحقق  	 •
الاعلام بالمعايير المقبولة.

ال�سوق. فى  للعمل  الو�سطاء  ممثلى  ب�إعتماد  الخا�صة  الامتحانات  �إعداد  	 •
و�إع��داد  و�إج��راءات��ه��م،  الداخلية  �أنظمتهم  تطوير  ب��شأن  الو�سطاء  تثقيف  	 •

الدورات التدريبية لم�ساعدتهم فى تح�سين �آدائهم.
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ال�سوق. لإدارة  بالقوانين  والتزامهم  الو�سطاء  �أداء  عن  تقارير  رفع  	 •
ال�سوق. فى  الاخرى  والادارات  الو�سطاء  بين  و�صل  كحلقة  العمل  	 •
ال�سوق. لدى  المعتمدين  بالو�سطاء  الخا�صة  الوثائق  جميع  حفظ  	 •

ق�سم رقابة ال�سوق

- مراقبة كافة �أن�شطة التداول بما فى ذلك:

للنظام.	 المدخلة  والاوامر  المنجزة  وال�صفقات  اليومية،  التداولات  مراقبة  	•
المالية والكميات المطروحة والمباعة فى  �أ�سعار الاوراق  مراقبة التغيرات فى  	•

ال�سوق.	

ق�سم  مع  بالتن�سيق  ال�سوق  فى  الم��وج��ودة  الا�شاعات  �أ�سباب  فى  التحقيق  	•
التدقيق والمتابعة.

الاوراق  �أ�سعار  على  وت�أثيرها  المختلفة  ال�سوق  عنا�صر  تعاملات  مراقبة  	 •
المالية.

يومي. ب�شكل  ال�سوق  ن�شاط  تحليل  	 •
العمل. فعالية  من  للت�أكد  بها  يتعلق  ما  وكل  التداول  قاعة  �إدارة  	 •

�أو  بالايقاف  كانت  �سواء  ال�سوق  عنا�صر  من  �أى  بحق  الادارة  قرارات  تنفيذ  	 •
غيره من الاجراءات.

ق�سم التدقيق والمتابعة

- مراقبة تحركات �أ�سعار الاوراق المالية وكميات التداول:

التحركات. تلك  �أ�سباب  تحليل  	•
�أى  ع��ن  الم��درج��ة  الج��ه��ات  �إف�����ص��اح  وبعد  قبل  المالية  الاوراق  �أ���س��ع��ار  مراقبة  	•

معلومات مهمة للت�أكد من عدم ت�سرب �أية معلومات داخلية م�ؤثرة على الا�سعار. 

فيه.  م�ؤثرة  �إ�شاعات  �أى  عن  والتحرى  ال�سوق  فى  المتداولة  المعلومات  تتبع  	•
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ال�سوق  رقابة  مع  والتن�سيق  بالتعاون  المختلفة  ال�سوق  عنا�صر  تعاملات  مراقبة   -

وي�شمل ذلك:

مراقبة تعاملات �أع�ضاء مجال�س �إدارات الجهات المدرجة ومدرائها وموظفيها   	•
القياديين و�أقاربهم من الدرجة الاولى.

الثانية.  الدرجة  من  و�أقاربهم  الو�سطاء  تعاملات  مراقبة  	•
الم�ستثمرين.  تعاملات  مراقبة  	•

البحث والتق�صى فى تواجد �أى تحالفات للت�أثير على �أ�سعار الاوراق المالية،  	•
ومراقبة وتحليل نتائج ذلك على الا�سعار.

�إعداد التقارير التالية لإدارة ال�سوق

�أ�سهمها. �أ�سعار  على  المدرجة  للجهات  المالية  البيانات  �إ�صدار  ت�أثير  تحليل  	•
والتى  ال�سوق،  فى  المالية  الاوراق  وحركة  بالتداول  الخا�صة  التقارير  �إعداد  	•

تعبر عن واقع ال�سوق واتجاهاته.

لإدارة  ورفعها  للقوانين  مخالفات  �أو  �إ�شاعات  �أية  عن  خا�صة  تقارير  �إعداد  	•
ال�سوق.

�إدارة نظم المعلومات

الهدف العام للإدارة

توفير خدمات الاجهزة والبرامج ب�صورة م�ستقرة وم�ستمرة �إلى جمهور 

الم�ستخدمين.

التعريف بنظم المعلومات

تتولى نظم المعلومات فى �سوق دبى المالى تطبيق خدمة الحو�سبة الكاملة على �أنظمة 

التداول والايداع والتقا�ص والت�سوية والخدمات الاخرى الم�ساعدة مثل نظام المحا�سبة 

المالية، وهو ما يجعل نظم المعلومات م�سئولة عن ت�شغيل جميع النظم الرئي�سة التى 

تكون فى مجملها مهام �إدارات �سوق دبى المالى.
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�أهداف الادارة

تقديم خدمات الربط الكامل والات�صال الم�ستمر ب�أنظمة ال�سوق الالكترونية  	 •
لكافة الم�ستخدمين.

البيانات. و�لاسمة  �سرية  �ضمان  	 •
فورية ب�صورة  للم�ستثمرين  المتاحة  المعلومات  �إي�صال  	 •

ال�سيا�سات.

الالكترونية  بالانظمة  الخا�صة  ال�سوق  ولوائح  لأنظمة  الدقيق  التطبيق  	 •
الم�ستخدمة.

البيانات  حماية  ي�ضمن  بما  المعلومات  بنظم  الخا�صة  الاج��راءات  تطبيق  	 •
وكفاءة  الات�صال.

نظامى التداول والتقا�ص والت�سوية

-�إدارة ودعم نظامى التداول والتقا�ص والت�سوية من حيث الاجهزة والبرمجة.

-�إدارة ودعم باقى الانظمة الالكترونية الم�ساندة و�أنظمة الات�صال الم�ستخدمة.

-تقديم الدعم التقنى والبرمجى للم�ستخدمين.

والتقا�ص  ال��ت��داول  نظامى  ف��ى  الم��وج��ودة  للبيانات  ال���دورى  الاحتياطى  -التخزين 

والت�سوية.

-�إعداد الادلة الخا�صة با�ستخدام نظامى التداول والتقا�ص والت�سوية.

-�إع������داد وت��وف�ري ال��ت��ق��اري��ر الم��ط��ل��وب��ة ���س��واء لإدارة الاي�����داع وال��ت��ق��ا���ص وال��ت�����س��وي��ة 

�أوللو�سطاء.

دعم الاجهزة وال�شبكات والم�ستخدمين

-�إدارة وت�أمين الاجهزة وال�شبكة ومزوداتها.

-تركيب وتجهيز الاجهزة والطابعات والاجهزة الطرفية الاخرى.

-توفير �أجهزة الات�صال من هواتف وخدمات الفاك�س.

-ال�صيانة الدورية للأجهزة وال�شبكة. 

-توفير وتثبيت البرامج والتطبيقات الم�ستخدمة فى ال�سوق.
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-تقديم الدعم الفنى للم�ستخدمين.

-توفير البريد الالكترونى والات�صال بالانترنت للم�ستخدمين.

-الا�شراف على نظام التحكم فى الدخول للأماكن المختلفة فى ال�سوق.

دعم وتطوير الانظمة 

- �صيانة وتطوير البرامج الخا�صة ب�إدارة الايداع والتقا�ص والت�سوية. 

- مراجعة عمل البرامج الخا�صة ب�إدارة الايداع والتقا�ص والت�سوية. 

- الت�أكد من �لاسمة ودقة البيانات. 

- تقديم التقارير الدورية وتلك الخا�صة بالتداولات. 

- تحديث وتطوير موقع ال�سوق الالكترونى. 

خدمات نظم المعلومات

- تطوير وتثبيت و�صيانة البرامج التطبيقية. 

- تركيب ودعم الاجهزة. 

- دعم ال�شبكة والربط الهاتفى. 

- تقديم التقارير ب�شكل دورى وعند الطلب. 

�إدارة تطوير ال�سوق

الهدف العام للإدارة

جعل �سوق دبى المالى مركزا ومق�صدا ا�ستثماريا فريدا للا�ستثمارات المحلية والعالمية، 

وجعل ال�سوق الملتقى الامثل للم�ستثمرين من خلال الوفاء بمتطلبات عنا�صر ال�سوق 

وتطوير مناخ التداول كى ي�صبح الاف�ضل على الم�ستوى الاقليمى كما تعمل الادارة 

على توعية و�إر�شاد الم�ستثمرين ب�آلية عمل ال�سوق وكيفية الا�ستثمار فيه. 

�أهداف الادارة

- تطوير �إجراءات العمل فى ال�سوق، والاخذ ب�أحدث نظم الاداء.

- ال��ت��ع��ري��ف ب��ال�����س��وق وال�ت�روي���ج ل��ه ب�ني الم�ستثمرين والج��ه��ات ال��راغ��ب��ة ف��ى زي���ادة 

ر�أ�سمالها.
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-  جذب الا�ستثمارات والم�ستثمرين والو�سطاء الجدد لل�سوق.

-   العمل على بلوغ �أعلى درجات ر�ضاء العملاء.

- خلق بيئة تداول مثالية.

- تقديم وتوفير الخدمات المثالية.

�أق�سام الادارة

ق�سم خدمات الم�ستثمرين 

الم�ستثمر،  رقم  وتخ�صي�ص  �إ�صدار  ت�شمل  التى  الخدمات  من  العديد  تقديم  يتولى 

وتقديم معلومات مبا�شرة عن المعاملات اليومية وعن ال�سوق، بالا�ضافة �إلى توفير 

ال�شكاوى والمقترحات المقدمة. يقدم  المالي. كما يتولى متابعة  مطبوعات �سوق دبى 

الق�سم خدماته من خلال مكتب خدمات الم�ستثمرين، والذى يقع عند مدخل ال�سوق، 

خارج قاعة التداول. 

ق�سم الاعلام والعلاقات العامة

ومتابعة  الاع�الم،  ومراكز  لل�صحافة  اليومية  التداول  بيانات  تقديم  الق�سم  يتولى 

الندوات  تنظيم  الق�سم  يتولى  كما  ال�صحف.  فى  الم��ال  ر�أ���س  ب�سوق  المتعلقة  الاخبار 

والبرامج التعريفية لزيادة الوعى بالا�ستثمار فى �سوق دبى المالى. 

ق�سم الابحاث والتطوير

ال�سوق  عنا�صر  وباقى  الم�ستثمرين  تزويد  يتولى  حيث  ال�سوق  �أق�سام  �أه��م  �أح��د  هو 

بالبيانات الاح�صائية عن التداولات ال�سوقية، بالا�ضافة �إلى �إعداد الن�شرات المختلفة 

والتقارير الدورية. كما يعد الق�سم المطبوعات الم�صدرة من قبل ال�سوق 

�أنظمة ولوائح �سوق دبى المالى

-نظام الايداع والتقا�ص والت�سوية 

-نظام الو�سطاء والتداول

ر�سوم �سوق دبى المالى 

قواعد ال�سلوك المهنى
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�إجراءات وقواعد التداول الالكترونى 

قوانين و�أنظمة ولوائح ذات �صلة

14 – �إن�شاء �سوق دبى المالى  رقم  مر�سوم  	 •
15 – تعيين �أع�ضاء مجل�س �إدارة �سوق دبى المالى  رقم  مر�سوم  	 •

المن�شورة فى موقع �سوق دبى المالى هى للعلم  �أن القوانين والانظمة واللوائح  يذكر 

فقط وحداثتها غير م�ؤكدة. اللغة العربية هى اللغة الر�سمية والمعتمدة فى �إ�صدار 

بترجمتها  الم��الى  دب��ى  �سوق  قيام  ف���إن  وبالتالى  وال��ل��وائ��ح،  والانظمة  القوانين  تلك 

وعر�ضها باللغة الانجليزية هو ل�سهولة توفير المعلومات الرئي�سية لمن لي�ست اللغة 

ل�ل��أوراق  الام���ارات  هيئة  �أو  الم��الى  دب��ى  �سوق  يتحمل  ولا  الا�صلية.  لغتهم  العربية 

المالية وال�سلع ما ينتج عن فهم خاطئ لترجمة تلك القوانين والانظمة واللوائح، �أو 

ا�ستخدام الن�صو�ص الالكترونية المعرو�ضة على الموقع باللغتين العربية والانجليزية. 

ويمكن للجهات المهتمة مراجعة م�صادر تلك القوانين والانظمة واللوائح للح�صول 

على الا�صول المعتمدة منها، وتعديلاتها. 
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�سوق �أبو ظبى للأوراق المالية

�أولًا: الموقع

برج الغيث – �شارع حمدان – �أبو ظبى

هاتف: 009712627777

فاك�س: 0097126128782

�ص.ب.: 54500 – �أبو ظبى – الامارات العربية المتحدة

www.adsm.co.ae :الموقع الالكترونى

info@adsm.co.ae :البريد الالكترونى

2000م  ل�سنة   )3( رق��م  للقانون  طبقا  المالية  ل�ل��أوراق  ظبى  �أب��و  �سوق  ت�أ�سي�س  تم 

ال�صادر عن المجل�س التنفيذي، كم�ؤ�س�سة حكومية عامة تتمتع بال�شخ�صية الاعتبارية 

والا�ستقلال المالى الادارى وبال�صلاحيات الرقابية التنفيذية لممار�سة مهامها وفقا 

بتاريخ  ال�سوق  افتتاح  تم  وقد  التداول.  و�لاسمة  ال�شفافية  ت�ضمن  وقوانين  لأحكام 

.2000/11/15

ثانياً: �أهداف ال�سوق

يخدم  بما  المالية  الاوراق  فى  والام��وال  المدخرات  لا�ستثمار  الفر�صة  	�إتاحة  -

م�صلحة الاقت�صاد الوطنى. 

�لاسمة  ي�ضمن  بما  المالية  الاوراق  فى  ال��ت��داول  عملية  على  الرقابة  	�أحكام  -

الت�صرفات والاجراءات. 

تنمية الوعى الا�ستثمارى عن طريق �إجراء الدرا�سات وتقديم التو�صيات بما  	-

يكفل توجيه المدخرات فى القطاعات المنتجة. 

العمل على �ضمان الا�ستقرار المالى والاقت�صادى.  	-

تطوير وتر�شيد �أ�ساليب التعامل بما يكفل توفير ال�سيولة وا�ستقرار �أ�سعار  	-
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الاوراق المالية المدرجة فى ال�سوق. 

�إدارة �سوق �أبو ظبى للأوراق المالية:

تت�ألف �إدارة �سوق �أبو ظبى للأوراق المالية من ت�سعة �أع�ضاء وتكون ع�ضوية المجل�س 

لمدة ثلاث �سنوات.

المبحث الرابع

)6(
بور�صة دبى العالمية 

�أولًا: الموقع

بور�صة دبى العالمية

الطابق ال�سابع – بناية البور�صة – مبنى البوابة

مركز دبى المالى العالمى – �ص.ب. 53536

دبى – �أ.ع.م – هاتف: 0097143612222

فاك�س: 0097143612130

www.difx.ae :الموقع الالكترونى

مقدمة

تتمتع بور�صة دبى العالمية باثنتين من المزايا الفريدة

�أولى تلك المزايا هى الموقع الجغرافى الذى يقع بين الا�سواق الدولية فى لندن وهونج 

كونج وبذلك تعد بور�صة دبى العالمية ج�سراً يعبر الهوة بين غرب �أوروبا و�شرق �آ�سيا 

مما يمكن المنطقة من الا�ستفادة لاول مرة من خدمات بور�صة عالمية.

�إن المنطقة التى تغطيها البور�صة ت�ضم مليارى ن�سمة والذين يمثلون حوالى ثلث 

�أنظار  تعد  ولم  الكثيرين  انتباه  المنطقة  ه��ذه  ف��ى  النمو  لفت  ولقد  ال��ع��الم  �سكان 

با�ستثمار  الآن  العالمية  الم�ؤ�س�سات  تقوم  حيث  فقط  بالم�شاهدة  تكتفى  الام��وال  ع��الم 

ال�شرق الاو�سط  ف��ى منطقة  الم��ال لإي��ج��اد ح�ضور لها  الم���وارد ور�أ����س  ق��در كبير م��ن 

متخذين من دبى مركزاً لذلك.
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والميزة الثانية التى تتمتع بها بور�صة دبى العالمية هى ح�سن التنظيم الذى يواكب 

الموا�صفات العالمية وتم �إن�شا�ؤها لجذب الا�ستثمارات العالمية والاقليمية على ال�سواء. 

وتوفر هذه البيئة التنظيمية فر�صة ظهور �سوق مالى مفتوح فعلياً ويت�سم بال�شفافية 

وم�صمم ح�سب �أعلى الم�ستويات العالمية.

بالنمو  ترتبط  الناجحة  الم���ال  �أ���س��واق  �أن  العالمية  الا�سهم  ب��ور���ص��ات  ت��اري��خ  ويظهر 

ازدهار  فى  الفعالة  الم�ساهمة  �إلى  بدورها  العالمية  دبى  بور�صة  وتتطلع  الاقت�صادى، 

المنطقة التى ت�شملها بخدماتها.

)DIFX( نبذة عن بور�صة دبى العالمية

تهدف بور�صة دبى العالمية �إلى �أن ت�صبح بور�صة �أ�سهم عالمية رائدة تقع بين �أوروبا 

الغربية و�شرق �آ�سيا وتطمح �إلى �أن تكون عاملًا حافزاً لإحداث التغيير فى المنطقة 

التى ت�شهد نمواً ملحوظاً.

ومن ��شأن بور�صة دبى العالمية �أن تكمل بور�صات الا�سهم المتواجدة حالياً فى المنطقة 

والتى تركز �أعمالها على الا�سواق المحلية.

بالن�سبة للم�ستثمرين العالميين والاقليميين �ستكون بور�صة دبى العالمية هى البوابة 

وباقى دول  التعاون الخليجى  الا�ستثمارية فى دول مجل�س  الفر�ص  الرئي�سية نحو 

ال�شرق الاو�سط و�شمال �أفريقيا بالا�ضافة �إلى جنوب تركيا وو�سط �آ�سيا و�شبه القارة 

الهندية.

�ستقوم  المناطق  ه��ذه  ف��ى  الاخ���رى  المالية  والاوراق  الا�سهم  م�صدرى  يخ�ص  وفيما 

للو�صول  م�سبوقة  غير  و�إمكانية  لل�سوق  �إ�ضافية  اقت�صادية  جدوى  بمنح  البور�صة 

�إلى ر�أ�س المال الاقليمى والعالمى للا�ستفادة من التقييم العادل.

ولإيجاد هذا ال�سوق قامت بور�صة دبى العالمية بتطوير البنية التحتية والتى �ستمنح 

الم�ستثمرين وال�شركات المدرجة والاع�ضاء الذين يقومون بالتداول خدمات ممتازة.

�إن نظام التداول القائم على �أحدث الو�سائل التكنولوجية هو قلب البور�صة الناب�ض 

بينما الميزات الاخرى مثل ق�سم المقا�صة )الذى يعمل كنظير مماثل مركزى( و�سجل 
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الا�سهم وجهة �إيداع المركزية للأوراق المالية ف�إنها تتكامل جميعها مع بع�ضها البع�ض، 

وهذا الاندماج المتطور يدعم �إن�شاء �سوق يكون قادراً على الوفاء باحتياجات جمهور 

الم�ستثمرين.

�إن بور�صة دبى العالمية تتيح �إنجاز الاعمال ب�شكل منظم مما يمكن البنوك الا�ستثمارية 

ال�سوق ك�أع�ضاء، وتم ت�سجيل  �إلى  العالميين والمحليين للان�ضمام  الماليين  والو�سطاء 

جميع الاع�ضاء لدى �سلطة دبى للخدمات المالية الجهة التنظيمية للمنطقة المالية 

الم�ستوى  �إلى  الاع�ضاء  كل  و�سيخ�ضع  العالمية  دبى  بور�صة  فيها  ت�أ�س�ست  التى  الحرة 

التنظيمى المرتفع لكل من الجهة التنظيمية وبور�صة دبى العالمية نف�سها.

ب��ت��داول  القيام  م��ن  وال��ع��الم��ى  والاقليمى  المحلى  الم�ستوى  على  الاع�����ض��اء  و�سيتمكن 

بتقديم  الاع�����ض��اء  م��ن  مخ��ت��ارة  مجموعة  و�ستقوم  المنتجات  م��ن  ك��ب�رية  مجموعة 

�أن  �سي�ضمن  مما  المالية  المنتجات  خا�صة  وب�صفة  ال�سيولة  من  م�ضمونة  م�ستويات 

تكون فروق الا�سعار بحدها الادنى بقدر الامكان.

وانطلاقاً من هذه البدايات القوية �ستتطور بور�صة دبى العالمية عبر الزمن لت�صبح 

�سوقاً نا�ضجاً يجذب م�صدرى الاوراق المالية الذين يترددون على بور�صات الا�سهم 

الدولية الاخرى حول العالم.

)DIFC( مركز دبى المالى العالمى

تقع بور�صة دبى العالمية �ضمن مركز دبى المالى العالمى الذى بد�أ �أعماله فى عام 2004، 

وب�صفته منطقة مالية حرة يقدم مركز دبى المالى العالمى العديد من المزايا لل�شركات 

�إمكانية الا�ستفادة من مزايا �ضريبية  والم�ؤ�س�سات التى تعمل من خلاله ومن بينها 

وعدم وجود قيود على م�ستوى الملكية للأجانب فى ظل نظام قانونى م�ستقل يقف 

على قدم الم�ساواة مع الجهات التنظيمية العالمية الاخرى.

ولقد ت�أ�س�س مركز دبى المالى العالمى كجزء من الر�ؤية ال�شاملة لحكومة دبى لتوفير 

مناخ ملائم للنمو والتقدم والتطور الاقت�صادى فى دولة الامارات العربية المتحدة 

والمنطقة المحيطة بها، ولذلك ف�إن المبادئ التى ي�ترس�شد بها مركز دبى المالى العالمى 

هى التكامل وال�شفافية والكفاءة.
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الخدمات  هى  رئي�سية  قطاعات  �ستة  على  بالتركيز  العالمى  الم��الى  دبى  مركز  ويقوم 

والاعمال  لل�شركات  الم�صرفية  والاعمال  الا�ستثمارية  الم�صرفية  )الاعمال  الم�صرفية 

بالدين  الخا�صة  المالية  والادوات  )الا�سهم  الم��ال  ر�أ���س  �أ���س��واق  الخا�صة(،  الم�صرفية 

الت�أمين  و�إع��ادة  المحافظ  وت�سجيل  الا�صول  �إدارة  ال�سلع(،  وت��داول  المالية  والم�شتقات 

والتمويل من منظور �إ�لاسمى وعمليات الم�ساندة التى تقوم بها المكاتب الخلفية.

وبالا�ضافة �إلى بور�صة دبى العالمية، ي�ضم مركز دبى المالى العالمى الهيئات التالية:

)DFICA( سلطة مركز دبى المالى العالمى�

تتولى �سلطة مركز دبى المالى العالمى م��سؤولية تطوير ا�ترساتيجية مركز دبى المالى 

العالمى والعمل على تحقيق �أهدافه بدءاً من تطوير المنطقة المالية التى تبلغ م�ساحتها 

 )DFSA( المالية  للخدمات  دبى  ب�سلطة  الخا�صة  التحتية  البنية  ودع��م  فداناً   110

وانتهاء بت�سويق مركز دبى المالى العالمى لدى الجهات المحتمل ح�صولها على تراخي�ص 

لمزاولة الاعمال من خلالها، هذا ويملك مركز دبى المالى العالمى بور�صة دبى العالمية 

بالكامل.

المالية هى الجهة التنظيمية الوحيدة للخدمات والا�سواق  �إن �سلطة دبى للخدمات 

المالية الخا�صة بمركز دبى المالى العالمى، وتتكون من خبراء يتمتعون بخبرات عالمية 

تم اكت�سابها من خلال العمل لدى مراكز مالية رائدة حول العالم.

فى  المالية  الم�ؤ�س�سات  �أن�شطة  وتنظيم  المالية بترخي�ص  للخدمات  دبى  �سلطة  وتقوم 

مركز دبى المالى العالمى بما فى ذلك بور�صة دبى العالمية.

الهيئة القانونية لمركز دبى المالى العالمى

�إن القوانين والقواعد الا�سا�سية الخا�صة بالخدمات المالية التى تقدمها �سلطة دبى 

للخدمات المالية محررة باللغة الانجليزية وفقاً لأف�ضل الممار�سات العالمية.
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منتجات بور�صة دبى العالمية

من  متنوعة  مجموعة  يقدم  لل�سيولة  �سوق  تطوير  �إلى  العالمية  دبى  بور�صة  تهدف 

المنتجات ت�شمل عرو�ضاً هامة لإ�صدارات الا�سهم الجديدة للعامة بالا�ضافة �إلى �أنواع 

�أخرى من الاوراق المالية مثل الم�شتقات المالية غير المدرجة بالبور�صات الاخرى فى 

المنطقة والتى �سيتم تقديمها فى الوقت المنا�سب.

وتعتزم بور�صة دبى العالمية �أن ت�صبح الوجهة الاولى فى المنطقة التى تقدم خدماتها 

فيها بالن�سبة للأوراق المالية التالية

• منتجات الا�سهم: بما فى ذلك الا�صدارات العامة الاولية للأ�سهم و�إدراج الا�سهم 
الثانوية و�إي�صالات الايداع و�إ�صدارات �أ�سهم الحقوق، ويجب �أن لا يقل �إجمالى القيمة 

دولاراً  50 مليون  العالمية عن مبلغ  دبى  ببور�صة  المختلفة  المالية  ل��لأوراق  ال�سوقية 

�أمريكياً، وتعد الا�سهم �أحد �أكثر الا�ستثمارات رواجاً فى العالم وهى العمود الفقرى 

فى  ر�أ�سمالية  ح�صة  بامتلاك  للم�ستثمرين  ي�سمح  حيث  العالمية  المال  ر�أ���س  لأ�سواق 

نجاح �شركة ما وتح�صيل دخل م�ستثمر عن طريق ا�ستلام دفعات من الارباح.

ال�شركات  و���س��ن��دات  الحكومية  ال�سندات  ذل��ك  وي�شمل  ال��ث��اب��ت:  ال��دخ��ل  منتجات   •
وال�سندات التى تتخطى الحدود الدولية وال�سندات القابلة للتحويل والا�سهم الممتازة 

وال�سندات  العائم  ال�سعر  و�سندات  ب�أ�صول  المدعمة  المالية  والاوراق  للتحويل  القابلة 

والتزامات  ال�سندات متو�سطة الاجل  وال�سندات الاوروبية وبرامج  المرتبطة بم�ؤ�شر 

الدين الم�ضمون برهن.

• الم��ن��ت��ج��ات الم��ت��واف��ق��ة م��ع �أح���ك���ام ال�����ش��ري��ع��ة الا���س�الم��ي��ة: بم��ا ف��ى ذل���ك ال�صكوك 
)ال�����س��ن��دات الا���س�الم��ي��ة( والم��ح��اف��ظ الا���س�الم��ي��ة وال�����ش��ه��ادات وم��ن��ت��ج��ات الم���ؤ���ش��رات.

• المحافظ: وت�شمل المحافظ الا�ستثمارية وال�شركات الا�ستثمارية و�شركات ا�ستثمار 
الوحدات وال�شركات المحدودة والمحافظ المتداولة بالبور�صة ومحافظ المظلة ومحافظ 

التغطية وائتمان الا�ستثمار العقارى. هذا وت�سمح المحافظ للم�ستثمر ب�أن يح�صل على 

ح�صة فى ا�ستثمارات مالية متنوعة وقد ي�شمل ذلك حقاً فى الملكية �أو منتجات الدخل 

الثابت و�ستتمكن من �إدراج محافظ يكون مركزها خارج مركز دبى المالى العالمى وبمجرد 
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تقديم  من  العالمية  دبى  بور�صة  �ستتمكن  الموحد  الا�ستثمار  برنامج  ت�شريع  �إ�صدار 

و�إدراج محافظ من جميع جهات الاخت�صا�ص بما فى ذلك مركز دبى المالى العالمى.

الم�ؤ�شرات وال�ضمانات و�سندات  المنتجات �شهادات  الم�ؤ�شرات: وت�شمل هذه  منتجات   •
الم�ؤ�شرات القابلة للتداول والتى تتابع �أداء الا�سواق المحلية والاقليمية والعالمية و�ستتم 

�أي�ضاً تقديم عقود الم�ؤ�شرات الآجلة وعقود الاختيار.

• ال�ضمانات: �سيتم فى الوقت المنا�سب تقديم �أدوات مالية لحق �شراء الا�سهم العادية 
والديون.

• الم�شتقات المتداولة بالبور�صة: و�ستقوم بور�صة دبى العالمية بتقديمها فى مرحلة 
لاحقة.

الادراج

تعتزم بور�صة دبى العالمية �أن تكون جهة الادراج العالمى الاولى لل�شركات من ال�شرق 

الاو�سط والمنطقة المحيطة، حيث تتيح البور�صة لم�صدرى الاوراق المالية والم�ستثمرين 

�إمكانية الات�صال ب�شبكة غير متوفرة حتى الآن من الاع�ضاء والو�سطاء وخليط من 

تفوق  التى  المنتجات  والاقليمية ومجموعة كبيرة من  العالمية  الر�أ�سمالية  المنتجات 

المنتجات المتوفرة حالياً بالمنطقة.

مزايا الادراج ببور�صة دبى العالمية

الو�صول �إلى ر�أ�س المال للنمو

- فر�صة الح�صول على تمويل للأ�سهم فى منطقة واعدة بدرجة كبيرة.

- احتمال زيادة حيازة ال�شركة للعملة لا�ستخدامها فى الدمج وامتلاك ال�شركات.

- تقييم للأوراق المالية ح�سب توجهات ال�سوق ولي�س الوكالات الحكومية �أو الجهة 

التنظيمية �أو البور�صة.

- حد �أدنى من متطلبات الادراج بن�سبة 25 % من ر�أ�س مال ال�شركة )دون �أى �إدراج 

�آخر يكون لدى ال�شركة(.
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وا�ستخدام  توظيف  ت�شجيع  بغر�ض  للموظفين  �أ�سهم  ملكية  تقديم  على  القدرة    -

هيئة عاملين رئي�سية.

زيادة فى ال�سيولة

بال�سوق  المتعاملين  من  �شبكة  خلال  من  ال�شركة  �أ�سهم  على  م�ستمر  طلب  	 •
من خلال بور�صة دبى العالمية.

دبى  ببور�صة  المدرجة  الم�ؤ�شرات  من  لمجموعة  ال�شركة  �أ�سهم  �ضم  �إمكانية  	 •
العالمية.

مبتكرة. منتجات  لتوفر  نتيجة  ال�سيولة  فى  زيادة  	 •
كبيرة  خبرة  من  لديهم  بما  والمحللين  الم�ستثمرين  من  بال�سوق  قوى  دعم  	 •

بالمنطقة.

تقييم متطور لل�شركات المدرجة مدعماً بزيادة فى التداول ونظرة م�ستقبلية  	 •
ثاقبة.

جدوى اقت�صادية �أف�ضل

للمنطقة  م��الى  كمركز  دب��ى  و���ض��ع  م��ن  بالا�ستفادة  ت��ام��ة  مالية  فعالية  	 •
لأن�شطة ال�سوق المالى.

وعالمياً. �إقليمياً  الجدد  الم�ستثمرين  بين  مرموقة  منزلة  	 •
�إقليمية  ا�ستثمارية  بنوك  قبل خبراء تحليل من  �شاملة من  بحثية  تغطية  	 •
وعالمية ونظرة م�ستقبلية متطورة لقوة ال�شركات المدرجة من ناحية �أو�ضاعها المالية 

زي��ادة فى  �إلى  ت���ؤدى  والتى  وال�شركات الحكومية  ال�شفافية  لمعايير  نتيجة  و�أعمالها 

�سعر ال�سهم.

التنوع الاف�ضل للم�ساهمين

وعالمياً. و�إقليمياً  محلياً  التوا�صل  مجالات  	 •
مجل�س  دول  من  �أموال  ور�ؤو�س  عالميين  م�ستثمرين  لجذب  كبيرة  �إمكانية  	 •

التعاون الخليجى.

الم�ستثمرين. لمجموعات مفردة من  التبعية  ب�إ�سقاط  ا�ستثمارية عري�ضة  قاعدة  	 •
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والاقليمية. العالمية  الو�ساطة  وم�ؤ�س�سات  البنوك  مع  التوا�صل  	 •
العالمية. المحافظ  لمدراء  كبير  قبول  	 •

الاجنبى. الا�ستثمار  على  قيود  توجد  لا  	 •
بور�صة تت�سم بال�شفافية والكفاءة وجودة التنظيم

مع  الم�ساواة  ق��دم  على  يقف  عالمى  م�ستوى  على  وتنظيمى  قانونى  �إط��ار  	 •
الا�سواق المالية العالمية الاخرى.

العالمية همزة و�صل  دبى  بور�صة  �ستكون   - الاجراءات  �إدراج مب�سطة  عملية  	 •
للم�ستندات التكميلية لكل من بور�صة دبى العالمية و�سلطة دبى للخدمات المالية.

بما  التقنية  و�سائل  ب���أح��دث  �إلكترونى  وت�سجيل  وت�سوية  ت��داول  �أنظمة  	 •
يتوافق مع �أ�سواق الا�سهم العالمية.

تناف�سية. وتداول  �إدراج  ر�سوم  	 •
�أعمال بور�صة دبى العالمية لمناق�شة متطلبات الادراج وتقديم  يتواجد فريق تطوير 

الدعم خلال جميع مراحل عملية الادراج.

موقع  زي��ارة  بالامكان  الادراج  متطلبات  ح��ول  الكاملة  التفا�صيل  على  وللح�صول 

المالية  www.dfsa.ae للاطلاع على قواعد الاوراق  المالية وعناونه  دبى للخدمات 

www.difx.ae للاطلاع على  المعرو�ضة وزيارة موقع بور�صة دبى العالمية وعنوانه 

قواعد الادراج.

الم�ستثمرون

ترحب بور�صة دبى العالمية بالم�ستثمرين من �أى مكان فى العالم حيث هناك حرية 

كاملة للم�ستثمرين من جميع الجن�سيات لكى يقوموا بالا�ستثمار.

فى  للا�ستثمار  ف��ري��دة  فر�صاً  الم�ستثمرين  منح  �إلى  العالمية  دب��ى  بور�صة  وت��ه��دف 

�إلى  �أي�ضاً  وتهدف  الثابت  الدخل  ومنتجات  الا�سهم  من  متنوعة  كبيرة  مجموعة 

ت��داول  �إلى  بالا�ضافة  متنوعة  محافظ  و�سوق  ن�شط  �إ�لاسمى  �سوق  بتطوير  القيام 

عقود الت�سليم الم�ستقبلى وعقود الاختيار ومنتجات الادراج المزدوج والعديد من هذه 

الانواع من الاوراق المالية غير المدرجة ب�أى بور�صة �أخرى فى المنطقة.
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عن  الاف�����ص��اح  مثل  �أم���ور  ب��شأن  الم�ستوى  عالية  التنظيمية  معاييرها  خ�الل  وم��ن 

المعلومات الدقيقة الخا�صة بالا�سعار، تهدف بور�صة دبى العالمية �إلى توفير مناخ من 

الم�ساواة التامة لجميع الم�ستثمرين.

الان�ترن��ت  �شبكة  على  العالمية  دب��ى  ببور�صة  الخ��ا���ص  الال��ك�ترون��ى  الم��وق��ع  وي��ع��ر���ض 

بيانات الاوراق المالية المدرجة وقائمة الاع�ضاء ودليل عن كيفية الا�ستثمار والادراج 

بالبور�صة.

الرغم من  على  الامريكى  ال��دولار  العالمية هى  دبى  ببور�صة  الم�ستخدمة  العملة  �إن 

�إمكانية التداول باليور والجنية الا�ترسلينى عن الطلب.

التداول:

�أن��ح��اء العالم  ت��دع��و ب��ور���ص��ة دب��ى العالمية ال��ب��ن��وك ال��رائ��دة وال��و���س��ط��اء م��ن جميع 

عالية  كفاءة  ذات  �أ�سا�سية  بنية  لهم  �ستوفر  والتى  البور�صة  فى  �أع�ضاء  لي�صبحوا 

بور�صة  تعمل  الذى  التنظيمى  الاط��ار  و�سيكون  التكاليف  منخف�ضة  تقنية  وو�سائل 

دبى العالمية بموجبه وا�ضحاً لتلك الم�ؤ�س�سات التى تقوم بالتداول من خلال بور�صات 

الا�سهم العالمية الاخرى.

 »AtosEuronext« يعتبر �سوق بور�صة دبى العالمية �سوقاً �إلكترونياً، ولقد قامت �شركة 

- التكنولوجية  بالو�سائل  البور�صات  تزويد  مج��ال  فى  ال��رائ��دة  العالمية  ال�شركة   -

ب�إعداد نظام التداول الخا�ص ببور�صة دبى العالمية، وكذلك قامت �شركة »TCS« وهى 

�شركة عالمية رائدة �أي�ضاً فى مجال الو�سائل التكنولوجية بتزويد بور�صة دبى العالمية 

ببرنامج المقا�صة والت�سوية.

قامت بور�صة دبى العالمية بتعيين �ستاندرد ت�شارترد بنك ليكون بنك المقا�صة الخا�صة 

بها حيث �سيقوم البنك ب�إنجاز جميع �إي�صالات النقد والدفع لبنوك الت�سوية المعينة 

من قبل البور�صة.

هذا الهيكل التنظيمى �سيلعب دوراً رئي�سياً فى جذب �أع�ضاء �إلى بور�صة دبى العالمية 

مما �سيمكنها من �أن ت�صبح بور�صة دولية عالمية رئي�سية و�سيحظى �أع�ضاء البور�صة 

بفر�صة العمل فى منطقة لم تزل الم�شاركات العالمية فيها محدودة حتى الآن.
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من  الجمعة  يوم  حتى  الاثنين  يوم  من  العالمية  دبى  ببور�صة  التداول  �ساعات  تكون 

حتى  �صباحاً   7:45 )ال�ساعة  ع�صراً  الخام�سة  ال�ساعة  حتى  ظهراً   11:45 ال�ساعة 

الواحدة ظهراً بتوقيت جرينت�ش(.

توقيت جرينت�شالتوقيت المحلى �أ.ع.م

– 11:45جل�سة ما قبل الافتتاح  11:307:45 –  7:30
11:457:45افتتاح المزاد

– 16:45جل�سة التداول الرئي�سية  11:4512:45 –  7:45

– 16:50جل�سة ما قبل الاغلاق  16:4512:50 –  12:45
16:5012:50�إغلاق المزاد

12:50 – 16:5013:00 – 17:00التداول الاخير

العملة المف�ضلة هى الدولار الامريكى )ي�سمح بالتداول بالجنية الا�ترسلينى  	 •
واليورو بناء على الطلب(.

المالية. الاوراق  تحويل  حرية  	 •
مادية. غير  �سوق  	 •

المالية المدرجة بالبور�صة من قبل جميع الجن�سيات  �إمكانية تداول الاوراق  	 •
دون قيود.

مع  الطلبات  على  القائمة  الانظمة  بجميع  مختلط  نظام  بموجب  التداول  	 •
ما ي�ستوجبه ال�سوق.

القيمة. �صافى  �أ�سا�س  على  الاطراف  متعددة  ت�سوية  بتحقيق  رهناً  	 •
العالمية  دبى  بور�صة  منتجات  تداول  من  بال�سوق  المتعاملين  قيام  �إمكانية  	 •

الخا�صة بالا�سهم.

التوا�صل مع الاع�ضاء

	�إن نظام التداول هو نظام AtosEuronext NSC وتقع الانظمة المركزية الفعلية  -1

فى باري�س ومع ذلك يقوم العاملون ببور�صة دبى العالمية بت�شغيل و�إدارة ال�سوق.

.GL WIN يمكن ا�ستخدام نظام التداول من خلال �أجهزة مثل 	-2
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�إمكانية التوا�صل التقنى للم�ستخدمين ومزودى  توفر بور�صة دبى العالمية  	-3

�أجهزة غرف المعاملات التجارية الذين يرغبون فى تطوير �أجهزتهم الخا�صة.

التى  الم��ه��ام  نف�س  لأداء  الان�ترن��ت  ع�رب  تطبيقياً  برنامجاً   GL �شركة  تقدم  	-4

كان مكانهم  بالتواجد مهما  �سي�سمح للأع�ضاء  المبا�شر مما  الات�صال  �أجهزة  ت�ؤديها 

حول العالم )�شريطة موافقة الجهة التنظيمية(.

التداول

1- الاع�ضاء
يجب �أن يكون كل ع�ضو متداول بنظام بور�صة دبى العالمية ع�ضو مقا�صة بالبور�صة 

�أو له �صلة مع م�ؤ�س�سة ع�ضو مقا�صة بالبور�صة.

الانواع المختلفة من الع�ضوية

ع�ضو مقا�صة عام

ع�ضو ببور�صة دبى العالمية والذى يمكنه تنفيذ الاوامر الخا�صة به والاوامر 

الخا�صة بعميله ولكن لديه �أي�ضاً �صلاحية مقا�صة معاملات التداول الخا�صة به 

ومعاملات التداول الخا�صة بعميله و�إجراء المقا�صة نيابة عن �أع�ضاء تداول لكنهم 

لي�سوا �أع�ضاء مقا�صة.

ع�ضو المقا�صة الفرد

ع�ضو ببور�صة دبى العالمية الذى يمكنه تنفيذ الاوامر الخا�صة به والاوامر الخا�صة 

بعميله ومقا�صة هذه الاوامر ولكن لا يمكنه مقا�صة �أوامر الآخرين.

ع�ضو تداول

�أو �أوامر  ع�ضو لي�س لديه ع�ضوية مقا�صة ويقوم فقط بتنفيذ الأوام��ر الخا�صة به 

نيابة عن عملائه والع�ضو فى هذا الو�ضع لا بد �أن يكون له �صلة مع ع�ضو مقا�صة 

عام.
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2- �صناع ال�سوق

معينة. مالية  �أوراق  ب��شأن  بال�سوق  متداولين  بتعيين  العالمية  دبى  بور�صة  تقوم  	 •
زمنية  لمدة  الا�سعار  بعر�ض  القيام  بال�سوق  المتداولين  من  مطلوباً  �سيكون  	 •
معينة �ضمن فروق �أ�سعار معينة ولحجم معين من الاوراق المالية المختارة و�سيح�صلون 

على خ�صم على ر�سوم هذه الخدمة.

�أولوية  �أو  الا�سعار  ن�شر  ب��شأن  �أى مزايا  بال�سوق على  المتداولون  لن يح�صل  	 •
الاوامر ولكن يمكنهم الا�ستفادة من الر�سوم التف�ضيلية.

�ستزيد هذه الانواع من الم�شاركين من عمق ال�سوق وتقوية هوام�ش �أرباح ال�سوق وزيادة 

ال�سيولة بالبور�صة.

المقا�صة والت�سوية:

�إيداع مركزية للأوراق المالية و�سجل �ضمن  �إن�شاء ق�سم للمقا�صة وجهة  تم  	 •
بور�صة دبى العالمية.

�أنظمة هى  وال�سجل  المركزى  والايداع  والت�سوية  المقا�صة  �أنظمة  �إن  	 •
.)TCS( المطورة من قبل �شركة )eClear Settle(

خلال  من  �أو  �إنترنت  مت�صفح  بوا�سطة  الانترنت  عبر  الم�شاركين  توا�صل  	 •
ر�سائل SWIFT من خلال نظام �آلى بالكامل.

�أولية للمقا�صة والاموال الم�ضمونة بقيمة  �سيكون لق�سم المقا�صة معاملات  	 •
لا تقل عن 25 مليون دولاراً �أمريكياً.

العالمية  دبى  ببور�صة  المركزية  الايداع  المالية لدى جهة  الاوراق  ت�سوية  تتم  	 •
.T+3 على �أ�سا�س

المالية  الاوراق  �إق��را���ض  ت�سهيلات  بتقديم  المركزية  الاي��داع  جهة  �ستقوم  	 •
واقترا�ض الا�صول ال�سائلة.

لأع�ضاء  المركزية  المناظر  الطرف  ت�سهيلات  العالمية  دب��ى  بور�صة  تقدم  	 •
المقا�صة لديها.

يجب ان ي�ستخدم جميع م�صدرى الاوراق المالية �سجل بور�صة دبى العالمية  	 •
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والذى يقوم ب�أداء الوظائف التالية:

مهام ت�سجيل ال�شركات.

�إنجاز معاملات الدمج.

فتح الح�سابات والتحويلات.

فتح ح�سابات الا�صدارات العامة الاولية للمدير الرئي�سى.

التنظيم:

تدرك بور�صة دبى العالمية �أن ثقة المتعاملين فيها هى العامل الرئي�سى للنجاح.

�إن الجهة التنظيمية لبور�صة دبى العالمية هى �سلطة دبى للخدمات المالية التى تم 

�إن�شا�ؤها بموجب القانون، وم�ستقلة تماماً عن �سلطة مركز دبى المالى العالمى وت�أخذ 

�سلطة دبى للخدمات المالية على عاتقها مهمة �ضمان �أن يكون مركز دبى المالى العالمى 

�أحد �أف�ضل المراكز المالية تنظيماً فى العالم.

لديها  يكون  �أن  يجب  كبور�صة  �أن�شطتها  بممار�سة  العالمية  دبى  بور�صة  تقوم  ولكى 

ترخي�ص بذلك من �سلطة دبى للخدمات المالية.

المالية  الاوراق  �إ���ص��دارات  ط��رح  بتنظيم  �أي�ضاً  المالية  للخدمات  دب��ى  �سلطة  وت��ق��وم 

وتداولها ببور�صة دبى العالمية.

وبالا�ضافة �إلى ذلك، لدى بور�صة دبى العالمية مهامها التنظيمية الخا�صة بها مثل 

و�ضع:

حتى  تتبعها  �أن  ال�شركات  على  يجب  التى  الاجراءات  تنظم  التى  القواعد  	 •
الالتزامات  �إلى  بالا�ضافة  العالمية  دب��ى  ببور�صة  للتداول  المالية  �أوراق��ه��ا  قبول  يتم 

الم�ستمرة بعد الادارج وهى قواعد الادراج ببور�صة دبى العالمية.

لت�صبح  تتبعها  �أن  الهيئات  على  يجب  التى  الاجراءات  تنظم  التى  القواعد  	 •
و�إج��راءات  العملاء  نحو  التزاماتها  �إلى  بالا�ضافة  العالمية  دبى  بور�صة  فى  �أع�ضاء 

المقا�صة والت�سوية وهى قواعد الاعمال الخا�صة ببور�صة دبى العالمية.
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هيئة الا�سواق

تقوم  �أن  ه��و  المالية  للخدمات  دب��ى  �سلطة  م��ن  رخ�صة  على  الح�صول  ���ش��روط  �أح��د 

البور�صة ب�إدارة �سوق عادل ومزود بالمعلومات.

�أخ��رى- عن مراقبة  �أ�شياء  –من بين  العالمية م��سؤولة  دبى  بور�صة  �أ�سواق  �إن هيئة 

ال�سوق ل�ضمان �أنه �سوق عادل ومزود بالمعلومات.

�أمثلة للحالات التى يكون فيها ال�سوق غير عادل وغير  مزود بالمعلومات هى التداولات 

الداخلية والتداولات الزائفة والتداولات الم�ضللة.

�إن هيئة الا�سواق منف�صلة تماماً عن الاعمال التجارية لبور�صة دبى العالمية وتتبع 

اللجنة الا�شرافية لل�سوق وهى لجنة مجل�س �إدارة بور�صة دبى العالمية.

�إن نظام المراقبة �أو »الانذار« الذى ت�ستخدمه بور�صة دبى العالمية يتمكن من ر�صد 

التحركات غير العادية لل�سعر �أو لحجم تداول ورقة مالية معينة والتى قد ت�شير �إلى 

تداولات داخلية �أو وهمية �أو م�ضللة.

تقوم هيئة الا�سواق ببحث هذه الان��ذارات و�إذا تبين وجود مخالفة للقواعد �ستقوم 

دبى  �سلطة  �أو  العالمية  دب��ى  ببور�صة  الخا�صة  الت�أديبية  اللجنة  �إلى  الام��ر  ب�إحالة 

للخدمات المالية )عندما يكون ذلك منا�سباً(.

تتمتع اللجنة الت�أديبية ب�صلاحية فر�ض مجموعة كبيرة من الجزاءات بما فى ذلك 

تعليمات الع�ضوية عن التداول وذلك فى حالات المخالفات الج�سيمة.

بمراجعة  الادراج  �سلطة  وتقوم  الادراج،  �سلطة  عن  �أي�ضاً  م��سؤولة  الا���س��واق  وهيئة 

للجنة  التو�صيات  وتقدم  الر�سمية  بالقائمة  المالية  �أوراقها  لقبول  ال�شركات  طلبات 

الادارة لاتخاد قرار ب��شأن قبول �أو عدم قبول تلك ال�شركات.

معلومات عن �سوق بور�صة دبى العالمية

عام  لمدة  ر�سوم  دون  الا�سعار  عن  فورية  معلومات  بتوزيع  العالمية  دبى  بور�صة  تقوم 

بحد �أدنى من تاريخ الافتتاح فى 2005/6/26. �إن توزيع معلومات عن الا�سعار حتى 

�آخر لحظة مبا�شرة من ال�سوق هو �أمر غاية فى الاهمية لم�ساعدة الم�ستثمرين لاتخاذ 

قرارهم الا�ستثمارى التالى.
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نف�س  فى  معلومات  ي�ستلموا  �أن  بال�سوق  للم�ساهمين  العالمية  دبى  بور�صة  وت�ضمن 

وقت طلبها وبذلك تقدم للم�ستثمرين م�ستوى من ال�شفافية المطلوبة و�سيتم توفير 

العالمية  دبى  بور�صة  بموقع  الا�سعار  وبيانات  التنظيمية  والتعاميم  ال�شركات  �أخبار 

الالكترونى على �شبكة الانترنت بالا�ضافة �إلى مزودى الاخبار العالمية.

معلومات عن الا�سعار عالية الجودة

تمنح بور�صة دبى العالمية ال�شركات �إمكانية الح�صول على مزايا تناف�سية وذلك بالات�صال 

المبا�شر بالبور�صة، ويو�صى بهذا فقط للم�ؤ�س�سات الكبيرة التى تفى بالمتطلبات المكثفة 

لبيانات ال�سوق ويجب على ال�شركات التى ترغب فى الح�صول على البيانات المبا�شرة 

�أن تقوم بتوقيع اتفاقية المعلومات ويمكن الاطلاع على هذه الاتفاقية من خلال الموقع 

.www.difx.ae/marketdata الالكترونى لبور�صة دبى العالمية وعنوانه

دبى  بور�صة  تو�صى  المتو�سطة  �إلى  ال�صغيرة  الم�ؤ�س�سات  للم�ستخدمين من  وبالن�سبة 

العالمية با�ست�شارة مزود بيانات ال�سوق حول كيفية الح�صول على معلومات فورية من 

البور�صة.

�سيا�سة المعلومات

ن�شر  ب��شأن  الممار�سات  �أف�ضل  ح�سب  �سيا�سات  تطبيق  العالمية  دب��ى  بور�صة  تتولى 

المعلومات. �إن الا�ستخدام غير الم�صرح به للمعلومات الفورية من بور�صة دبى العالمية 

�أولئك الذين يحرمون القواعد المنظمة لتوزيع  ا�ستخدام غير قانونى ويبخ�س  هو 

تلك المعلومات.

�أكاديمية بور�صة دبى العالمية

ت�ؤمن بور�صة دبى العالمية ب�أن تعليم مناهج المواد المالية عامل رئي�سى لتطوير �سوق 

ر�أ�س مال ناجح وعلى م�ستوى عالمى.

تدريبية  دورات  ت��ق��ديم  بغر�ض  ت�أ�س�ست  ق��د  العالمية  دب��ى  ب��ور���ص��ة  �أك��اديم��ي��ة  ك��ان��ت 

�آخ����ر ح����ول ال���ع���الم ي��ق��دم ال���دع���م لم��ت��ط��ل��ب��ات التعليم  ف���ى دب����ى ول���ن���دن و�أى م��ك��ان 

والاع�ضاء المالية  الاوراق  م�صدرى  ذل��ك  ف��ى  بم��ا  بال�سوق  الم�شاركين  م��ن  لمجموعة 

 الم�ستثمرين وغيرهم من العامة.
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�أداء الافراد وال�شركات وذلك بتقديم تدريب مهنى  وتهدف الاكاديمية �إلى تح�سين 

�أحدث و�سائل وتقنيات التدريب التى تلائم  مرتفع الجودة حيث تطبق الاكاديمية 

�أجواء العمل الدولية والمتعددة الثقافات.

وتغطى الدورات الدرا�سية مجموعة متنوعة من المواد الدرا�سية الخا�صة بالا�سواق 

المالية مثل الا�سهم وتحليل الا�سهم والدخل الثابت والم�شتقات بالا�ضافة �إلى هذا تقدم 

و�ستقدم  الا�لاسمى  التمويل  حول  متخ�ص�صاً  تعليماً  العالمية  دبى  بور�صة  �أكاديمية 

مواد حول ال�شركات الحكومية ومنتجات مختارة.

ويتم تنظيم دورات درا�سية تتعلق ببور�صة دبى العالمية بما فى ذلك دورة للمتداولين 

الذين يرغبون فى الم�شاركة ب�سوق بور�صة دبى العالمية وهناك اختبار فى نهاية تلك 

الدورة.

قامت الاكاديمية بتطوير �شراكات مع جهات تدريب عالمية رائدة مثل »�إف تى للمعرفة 

والبور�صة الالمانية وجامعة فرانكفورت.

المبيتدئين حتى  م�ستويات  من  بدءاً  الم�ستويات  الدرا�سية جميع  ال��دورات  وت�ستهدف 

ويمكن  المهنى  التطوير  فى  الا�ستمرار  من  الخ�رباء  يمكن  مما  المتقدمة  الم�ستويات 

ه�ؤلاء الم�شاركين الجدد فى القطاع المالى من تعلم الا�سا�سيات المطلوبة.

ويمكن للبور�صة �أن تنظم دورات خا�صة ح�سب الطلب.

الع�ضوية ببور�صة دبى العالمية

دبى  بور�صة  ع�ضوية  على  الح�صول  كيفية  حول  اللازمة  المعلومات  على  للح�صول 

العالمية بالامكان �إر�سال ر�سالة بالبريد الالكترونى �إلى

membership@difx.ae �أو الات�صال بالهاتف رقم 0097143612222  ومحادثة 

ق�سم الع�ضوية.
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المبحث الخام�س

الهيئة العامة ل�سوق المال )�سلطنة عمان(

و�سوق م�سقط للأوراق المالية

�أولًا: الموقع

الهيئة العامة ل�سوق المال

دائرة التوعية والعلاقات الخارجية

�ص.ب. 2259 – الرمز البريدى 112 روى، �سلطنة عمان

هاتف: 0096824823258 �أو 0096824823273

فاك�س: 0096824817471 �أو 009682481669

info@cma-oman.gov.om :البريد الالكترونى

�سوق م�سقط للأوراق المالية

هاتف:0096824823600  - فاك�س 0096824811506 

�ص ب 3265 – الرمز البريدى 112 روى، �سلطنة عمان

msm.info.news@msm.gov.om :البريد الالكترونى

ثانياً: الهيئة الم�شرفة على البور�صة 

)7(
)1( لمحة عن الهيئة  

مواكبة لتطورات الاقت�صاد العالمى، وحر�صا على بناء اقت�صاد متطور قادر على �إبراز 

قوامه  متين  م��الى  قطاع  وج��ود  �إلى  الحاجة  ظهرت  الدولية،  ال�ساحة  على  مكانته 

المنا�سبة  البيئة  تهيئة  فى  وت�سهم  �سليمة  علمية  �أ�س�س  على  تقوم  مالية  م�ؤ�س�سات 

لقيام �شركات وم�شاريع ناجحة ت�ؤدى دورها ب�شكل فعال فى دورة الاقت�صاد الوطنى 

�سوق  ب�إن�شاء   1988 يونيو   21 فى   )88  /  53( رق��م  ال�سلطانى  المر�سوم  �صدر  لهذا 

والم�شاريع قوتها  ال�شركات  ت�ستمد منها هذه  �أر�ضية  لتكون  المالية،  ل��لأوراق  م�سقط 
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و�شرعيتها، ولتكون �سوقاً منظماً تلبى متطلباتها التمويلية، وتوفر فى الوقت نف�سه 

الفر�ص الا�ستثمارية المتعددة للم�ستثمرين من مختلف الفئات والملج�أ الآمن لر�ؤو�س 

وفى  ال�سوق  ن�شاط  فى  المتوا�صل  النمو  من  الزمن  من  عقد  م��رور  وبعد  �أموالهم. 

الاقت�صاد الوطنى ب�شكل عام ومواكبة لم�ستجدات وتطوير القطاع المالى على الم�ستوى 

الدولى والاقليمى والمحلى خ�صو�صاً فيما يتعلق بقطاع الاوراق المالية، ظهرت الحاجة 

للف�صل بين الجهة الرقابية والجهة التنفيذية بهدف تفعيل الدور الرقابى وحماية 

يتوائم  بما  القائمة  والنظم  الت�شريعات  تعديل  ال�ضرورى  من  و�أ�صبح  الم�ستثمرين، 

واحتياجات ال�سوق، ويجعلها على قدم الم�ساواة مع الا�سواق المالية الاخرى فى العالم، 

وعليه �صدر المر�سومان ال�سلطانيان رقم )80 / 98( ورقم )82 / 98( ب�إعادة هيكلة 

�سوق الاوراق المالية من خلال قيام ثلاثة �أجهزة رئي�سية منف�صلة وهى:

�إ�صدار  ومراقبة  وترخي�ص  بتنظيم  وتخت�ص  الم��ال:  ل�سوق  العامة  الهيئة  	 •
الاوراق المالية وتداولها داخل ال�سلطنة والا�شراف على �سوق م�سقط للأوراق المالية 

وجميع المتعاملين فيها.

وتكون  المالية  الاوراق  وتداول  بقيد  وتخت�ص  المالية:  للأوراق  �سوق م�سقط  	 •
بور�صة لتداولها.

�سجلات  بحفظ  وتخت�ص  المالية:  الاوراق  وت�سجيل  للإيداع  م�سقط  �شركة  	 •
انتقال  واثبات  المالية  الاوراق  و�شراء  بيع  عقود  وحفظ  وت�سجيل  و�إي��داع  الم�ساهمين 

الملكية و�إ�صدار بيانات �إلى الم�ساهمين بذلك. وهى مرتبطة بنظام �إلكترونى مع ال�سوق 

ل�سهولة نقل البيانات.

يكمن  �صلبة  �أر�ضية  على  تقف  ال�سلطنة  فى  المالية  الاوراق  �سوق  �أ�صبحت  وبذلك 

المتعلقة  العمليات  وتنظيم  وتن�شيط  بالا�ستثمار  الثقة  تنمية  فى  الا�سا�سى  محورها 

ب�سوق ر�أ�س المال.

ال�صفحة  �إط�ل�اق  ج��اء  ال�سلطنة  ف��ى  المالية  الاوراق  �سوق  تطوير  لم�سيرة  ومتابعة 

الخا�صة بالهيئة العامة ل�سوق المال على �شبكة المعلومات العالمية )الانترنت( لتوفير 

قدر كاف من المعلومات والبيانات المالية المتعلقة ب�أداء �سوق م�سقط ل��لأوراق المالية 
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وال�شركات المدرجة فيها ب�شكل م�ستمر ومبا�شر لجميع الم�ستثمرين، وذلك ت�أكيد لمبد�أ 

الاف�صاح الذى يعد ركنا من �أركان قيام ال�سوق المنظمة و�أ�سا�سا لتطورها، الامر الذى 

�سوف يدعم الثقة بال�سوق ويحمى الم�ستثمر وي�سهل عليه عملية متابعة ا�ستثماراته 

وبناء  المنا�سب  الوقت  فى  الا�ستثمارى  ق��راره  اتخاذ  من  ويمكنه  المالية،  الاوراق  فى 

�أحد الاه��داف لإطلاق هذه ال�صفحة هو محاولة  �أن  �أ�س�س علمية �سليمة. كما  على 

جذب المزيد من الا�ستثمارات الاجنبية من خلال تعريف العالم الخارجى بالفر�ص 

الا�ستثمارية المتاحة.

2- �أهداف الهيئة

- الارتقاء بكفاءة �سوق المال وحماية الم�ستثمرين من الممار�سات غير العادلة وغير 

ال�سليمة.

- �إتاحة الفر�ص لا�ستثمار المدخرات والاموال فى الاوراق المالية بما يخدم م�صلحة 

الاقت�صاد الوطنى.

- تنظيم ومراقبة �إ�صدار الاوراق المالية فى ال�سوق الاولية وتحديد المتطلبات الواجب 

توافرها فى ن�شرة الا�صدار عند طرح الاوراق المالية للاكتتاب العام.

- التي�سير وال�سرعة فى ت�سييل الاموال الم�ستثمرة فى الاوراق المالية، مع �ضمان تفاعل 

عوامل العر�ض والطلب بهدف تحديد �أ�سعار هذه الاوراق، وحماية �صغار الم�ستثمرين 

من خلال تر�سيخ �أ�س�س التعامل ال�سليم والعادل بين مختلف فئات الم�ستثمرين.

ون�شر  بها  التعامل  يجرى  التى  المالية  الاوراق  عن  والاح�صاءات  المعلومات  جمع   -

التقارير حولها.

القوانين  ب��شأن  المختلفة  الر�سمية  للجهات  المقترحات  وتقديم  الدرا�سات  �إج��راء   -

النافذة وتعديلها بما يتلاءم والتطور الذى تتطلبه �سوق الاوراق المالية.

المعلومات والخبرات  وتبادل  الاط�الع  الخ��ارج بهدف  المالية فى  بالا�سواق  الات�صال   -

بما يحقق مواكبة التقدم فى �أ�ساليب التعامل فى هذه الا�سواق وي�ساعد على �سرعة 

تطوير ال�سوق المالية العمانية وكذلك الان�ضمام لع�ضوية المنظمات والاتحادات العربية 

والدولية ذات العلاقة.
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�أو فى �سوق الاوراق  الهيئة  �أو الا�شراف على دورات تدريبية للعاملين فى  - تنظيم 

المالية �أو الراغبين فى العمل بهما.

- تر�سيخ قواعد ال�سلوك المهنى والمراقبة الذاتية والان�ضباط بين الو�سطاء والعاملين 

فى مجال التعامل بالاوراق المالية وت�شجيع وت�أهيل الو�سطاء وغيرهم من العاملين 

بال�سوق بهدف رفع كفايتهم العلمية والعملية.

ثالثاً: �سوق م�سقط للأوراق المالية

)8(
)1( لمحة عن ال�سوق  

رقم  ال�سامى  ال�سلطانى  المر�سوم  بموجب  المالية،  ل�ل��أوراق  م�سقط  �سوق  �إن�شاء  تم 

53/ 88 بتاريخ 21 يونيو 1988 ككيان واحد يهدف �إلى تنظيم �سوق الاوراق المالية 

التحتية  البنية  ا�ستكمال  فى  الاخ��رى  المالية  الم�ؤ�س�سات  بقية  مع  ولي�سهم  العمانية 

للقطاع المالى فى ال�سلطنة وقد كانت عبارة عن جهاز حكومى �أهم �أهدافها الا�شراف 

فى  العدالة  �أ�س�س  �إر�ساء  على  والعمل  المالية  الاوراق  و�شراء  بيع  عمليات  �سير  على 

الت�سعير و�لاسمة الاجراءات وت�سوية الحقوق والالتزامات �أ�صوليا فيما بين �أطراف 

التعامل بائعين وم�ترشين، وكانت تمار�س الرقابة على �شركات الو�ساطة للت�أكد من 

�لاسمة عملها و ر�صد ون�شر المعلومات عن �شركات الم�ساهمة المدرجة فيها والاف�صاح 

عن بياناتها خدمة لجمهور الم�ستثمرين. 

ا�ستمرت ال�سوق على هذا النحو  �إلى �أن �صدر المر�سوم ال�سلطانى ال�سامى رقم 98/80 

والذى ن�صت المادة )3( منه على �إلغاء المر�سوم ال�سلطانى رقم 88/53 المن�شئ ل�سوق 

م�سقط للأوراق المالية )ال�سابقة( ليحل محلها جهازان هما الهيئة العامة ل�سوق المال 

و�سوق م�سقط للأوراق المالية. �أما �سوق م�سقط للأوراق المالية الحالية فقد �أ�صبحت 

كيانا قانونيا لوحدها تتمتع بال�شخ�صية الاعتبارية و ت�ستمد �شرعيتها من المر�سوم 

ال�سلطانى ال�سامى رقم )80/ 98(، حيث ن�صت المادة )9( منه على الآتي: 

)يتم قيد وتداول الاوراق المالية فى �سوق ي�سمى »�سوق م�سقط للأوراق المالية« وتتمتع 

ال�سوق بال�شخ�صية الاعتبارية ويكون مقرها مدينة م�سقط وتتبع ال�سوق الهيئة( 
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�أي�ضا تم �إن�شاء �شركة م�سقط للإيداع وت�سجيل الاوراق المالية وهى عبارة عن �شركة 

م�ساهمة عمانية مقفلة )�ش.م.ع.م( ت�أ�س�ست بالمر�سوم ال�سلطانى ال�سامى رقم )82/ 

98( بتاريخ 25 فبراير 1998 وتمتلك �سوق م�سقط للأوراق المالية 40% من ر�أ�سمالها 

كما تمتلك البنوك و�شركات الو�ساطة والا�ستثمار الح�صة الباقية من ر�أ�سمالها. 

لقد ن�صت المادة )11( من قانون �سوق ر�أ�س المال على �أن يقوم على �إدارة ال�سوق وتنظيم 

�أمورها واتخاذ الاجراءات اللازمة لتحقيق  �إدارة يخت�ص بت�صريف  �شئونها مجل�س 

�أن��شأت من �أجلها فى حدود ال�سيا�سة العامة للهيئة ويتولى مجل�سها  الاهداف التى 

والتعليمات  الداخلية  والانظمة  اللوائح  م�شاريع  �إع���داد  �أخ���رى-  �أم���ور  ب�ني  -فيما 

اللازمة لتنظيم ال�سوق وعر�ضها على مجل�س �إدارة الهيئة لاعتمادها وي�شكل مجل�س 

�إدارة ال�سوق من مدير عام ال�سوق وممثل عن الهيئة والبنك المركزى العمانى و �أربعة 

�أع�ضاء تنتخبهم الجمعية العامة لل�سوق كما وي�صدر مجل�س �إدارة الهيئة قرار بتعيين 

كل من مدير عام ال�سوق ورئي�س مجل�س �إدارتها.

)2( �أهداف �سوق م�سقط للأوراق المالية:

الادخ���ار  لت�شجيع  قانونيا.وتهدف  م�ستقل  حكومى  ككيان  م�سقط  ���س��وق  ت�أ�س�ست 

وتح�سين الوعى الا�ستثمارى وحماية الم�ستثمرين.

فى  الام��وال  لا�ستثمار  �أف�ضل  بيئة  توفير  �إلى  المالية  ل�ل��أوراق  م�سقط  �سوق  تهدف 

الاوراق المالية وتحقيق المنفعة الم�ترشكة للاقت�صاد الوطنى والم�ستثمرين. كما تقوم 

بت�سهيل تداول الاوراق المالية التى ت�صدرها �شركات الم�ساهمة العامة والا�سهم التى 

ت�صدرها الحكومة وال�شركات التجارية ووحدات �صناديق الا�ستثمار والاوراق المالية 

الاخرى المحلية والاجنبية التى توافق ال�سوق على تداولها.

ولتحقيق هذه الاهداف يتعين على �سوق م�سقط للأوراق المالية القيام بما يلى:

- توفير فر�ص ا�ستثمار فى الاوراق المالية لتعزيز الاقت�صاد الوطني.

- تنظيم تداول الاوراق المالية وتوفير الحماية للم�ستثمرين من �أى تعاملات غير 

عادلة وغير �سليمة.
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ت�سييل  وتي�سير  والطلب  العر�ض  بين  التوازن  على  للحفاظ  منا�سبة  بيئة  توفير   -

الاموال الم�ستثمرة فى الاوراق المالية. 

ت�ضمن  التى  المتقدمة  الالكترونية  النظم  وا�ستخدام  والتعليمات  اللوائح  تطبيق   -

التداول المنتظم فى الاوراق المالية وفقا للمبادئ المعمول بها عالميا.

- تح�سين الآداب المهنية وتطوير فعالية الموظفين فى قطاع الاوراق المالية.
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المبحث ال�ساد�س 

�سوق الدوحة للأوراق المالية  

�أولًا: الموقع والن��شأة 9 

هاتف 009744333666

فاك�س 009744319233

�ص.ب 22114 الدوحة - قطر

dsm@dsm.comqa :البريد الالكترونى

1995. وبد�أت  14 ل�سنة  القانون رقم  المالية بموجب  ل��لأوراق  �أ�س�ست �سوق الدوحة 

عملها فى ال�ساد�س والع�شرين من �شهر مايو 1997 م. وقبل �إن�شاء ال�سوق كان التعامل 

ب�أ�سهم ال�شركات الم�ساهمة فى دولة قطر يتم من خلال عدد من مكاتب الو�ساطة غير 

�أدى �إلى تحديد  �أو المرخ�صة لممار�سة هذا النوع من العمل. الامر الذى  المتخ�ص�صة 

�إلى  �أدى  كما  المعلومات،  غياب  ظل  فى  ع��ادل.  غير  نحو  على  وال�شراء  البيع  �أ�سعار 

�صعوبة ت�سييل الا�سهم عند حاجة الم�ستثمر �إلى النقد.

ولقد روعى عند ت�أ�سي�س �سوق الدوحة للأوراق المالية انتهاج الانظمة الاكثر تطوراً، 

وتفادى الاخطار التى مرت بها الا�سواق الاخرى فجرى �إعداد اللوائح والانظمة التى 

تحكم عمل ال�سوق على النحو الذى يكمل نزاهة التداول ويحفظ حقوق الم�ستثمرين 

بائعين وم�ترشين على حد �سواء.

كما �أخذت بعين الاعتبار جميع الانظمة والقوانين المعمول بها فى الدولة، بينما رفعت 

تو�سيع  ت�ساعد فى  التى  لتعديل بع�ض الاحكام  �إلى جهات الاخت�صا�ص الاقتراحات 

الاقت�صاد  بناء  الم�ساهمة فى  المواطنين  �شريحة من  وتتيح لأكبر  الم�ستثمرين  قاعدة 

الوطنى للبلاد.
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)10(

ثانياً: �أهداف ال�سوق 

الاقت�صاد  يخدم  بم��ا  الاوراق  ف��ى  المواطنين  م��دخ��رات  لإ�ستثمار  الفر�صة  �إت��اح��ة   -

الوطنى.

النزاهة والحياد من  المالية فى جو من  الاوراق  بيع و�شراء  �إتم��ام عمليات  - �ضمان 

خلال اتباع �سيا�سة الاف�صاح عن معلومات الا�سهم المتداولة.

- العمل على تطوير ال�سوق المالى على نحو يخدم جهود التنمية الاقت�صادية وي�ساعد 

فى تحقيق �أهداف ال�سيا�سة الاقت�صادية للدولة.

�أ�ساليب و�إج��راءات التعامل بالاوراق المالية فى ال�سوق، بما يكفل  - تر�شيد وتطوير 

�لاسمة المعاملات ودقتها ويوفر الحماية للمتعاملين.

- العمل على ت�شجيع �إن�شاء �شركات جديدة، وتطوير وتنظيم �إ�صدار الاوراق المالية 

فى ال�سوق الاولية وتحديد المتطلبات الواجب توافرها فى ن�شر الا�صدار.

- قيد الاوراق المالية الجديدة فى ال�سوق، وال�سرعة فى ت�سييل الاموال الم�ستثمرة فى 

الاوراق المالية مع �ضمان تفاعل العر�ض والطلب.

الا�سهم  ب�أ�سعار  المتعلقة  المعلومات  جمع  تت�ضمن  التى  والتقارير  الن�شرات  �إ�صدار   -

اليومية والا�سبوعية وال�شهرية وال�سنوية وجميع البيانات الاخرى التى من ��شأنها 

�أن تو�ضح للم�ستثمرين الاو�ضاع المالية لل�شركات.

ثالثاً: لمحة تاريخية

ل�سنة   )14( رق��م  القانون  بموجب  المالية  ل�ل��أوراق  ال��دوح��ة  �سوق  �إن�شاء  تم  	-1

.1995

افتتحت ال�سوق فى ال�ساد�س والع�شرين من �شهر مايو عام 1997. 	-2

بد�أ العمل يدويا فى قاعة التداول و�إدارة الت�سويات والمقا�صة، ثم تم التحول  	-3

نحو نظام الت�سجيل المركزى فى �شهر �أغ�سط�س عام 1998.

تم تنفيذ م�شروع التداول الالكترونى. ود�شن الم�شروع فى الحادى ع�شر من  	-4

�شهر مار�س 2002.
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رابعاً: الاطار الت�شريعى والم�ؤ�س�سى لل�سوق

الاطار الت�شريعى 	-1
ب�شكل  المالية،  ل�ل��أوراق  ال��دوح��ة  �سوق  عمل  يحكم  ال��ذى  الت�شريعى  الاط��ار  يت�ضمن 

رئي�سى قانون ال�سوق ولائحته الداخلية وقانون ال�شركات التجارية. �أما قانون ال�سوق 

ب�أن�شاء ال�سوق و�أهدافه العامة، و�أع�ضاء ال�سوق  فيت�ضمن الاحكام الرئي�سية المتعلقة 

و�إدارته والو�سطاء وموارد ال�سوق، وكذلك الاحكام ب�أمور التحكيم والت�أديب والجرائم 

المتعلقة  للتف�صيلات  بالا�ضافة  لل�سوق  الداخلية  اللائحة  وتت�ضمن  وال��ع��ق��وب��ات. 

بالموا�ضيع الم�شار �إليها فى قانون ال�سوق، جميع التف�صيلات المتعلقة بالقواعد والاحكام 

ال�سنوى  والا�ترشاك  القيد  ور�سوم  ال�سوق  المالية فى  الاوراق  تنظم قيد وقبول  التى 

التى  والاع��م��ال  ووكلائهم  الو�سطاء  ترخي�ص  ���ش��روط  وك��ذل��ك  الاع�ضاء  لل�شركات 

يقومون بها وواجباتهم وحقوقهم بالا�ضافة �إلى �صلاحيات لجنة ال�سوق ومديرها. 

�أما قانون ال�شركات التجارية فينظم جميع الامور المتعلقة بت�أ�سي�س ال�شركات ب�أنواعها، 

وفيما يخ�ص ال�شركات الم�ساهمة فقد تطرق هذا القانون لإج��راءات ت�أ�سي�سها ور�ؤ�ؤ�س 

�أموالها و�إجراءات الاكتتاب ب�أ�سهمها، كما �أ�شار لاجتماعات الجمعيات العمومية لل�شركات 

الم�ساهمة ومراقبة ح�ساباتها ومختلف الق�ضايا المتعلقة بانق�ضاء ال�شركات وت�صفيتها.

الاطار الم�ؤ�س�سى  	-2
تمار�س �سوق الدوحة للأوراق المالية وظيفتين �أ�سا�سيتين: تتمثل الوظيفة الاولى 

فى القيام بدور الهيئة الرقابية �أو مايدعى بالهيئة المنظمة لتداول الاوراق المالية 

من خلال الا�شراف على المعلومات التى يتم الاف�صاح عنها من قبل ال�شركات 

الم�ساهمة المدرجة �سواء فى مرحلة الا�صدار الاولى �أو فى مرحلة الادراج. كما 

ت�ضطلع ال�سوق بمهمة الرقابة على عمليات التداول داخل قاعة ال�سوق والرقابة 

على �أعمال و�سطاء ال�سوق و�أق�سام الم�ساهمين فى ال�شركات الم�ساهمة. 

�أما الوظيفة الثانية فتتمثل بالقيام بدور البور�صة من خلال الاعمال المتعلقة بتداول 

الاوراق المالية وتوفير الخدمات التى توفرها البور�صة �سواء ما يتعلق بتوفير قاعة 

للتداول وما يتبعها من تجهيزات �أو ن�شر المعلومات والا�سعار عن عمليات تداول �أ�سهم 

ال�شركات المدرجة ب�صورة فورية وم�ستمرة. 
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�أنظمة الا�ستثمار فى ال�سوق 

قام �سوق الدوحة للأوراق المالية بتاريخ 3 �أبريل 2005 بفتح باب الا�ستثمار فى الا�سهم 

المدرجة فى ال�سوق �أمام الم�ستثمرين غيرالقطريين، وذلك تنفيذاً للقانون رقم 2 ل�سنة 

2005 بتعديل بع�ض �أحكام القانون رقم 12 ل�سنة 2000 بتنظيم ر�أ�س المال الاجنبى 
فى الن�شاط الاقت�صادى، حيث �أجاز القانون للم�ستثمرين غير القطريين تملك ن�سبة 

لا تزيد عن 25 % من �أ�سهم �شركات الم�ساهمة القطرية المطروحة للتداول.

 2007 �أبريل  بداية  فى  تحويلها  تم  المالية  للأوراق  الدوحة  �سوق  �أن  يذكر  	 •
فى  العام  للاكتتاب  تطرح  ب���أن  احتمال  مع  الحكومة  تمتلكها  م�ساهمة  �شركة  �إلى 

�إن�شاء هيئة قطر  ذل��ك مع  تزامن  وق��د  الم��الى،  دب��ى  �سوق  غ��رار  مرحلة لاحقة على 

عن  والم��سؤولة  الم�شرفة  التنظيمية  الجهة  ب��دور  الهيئة  تقوم  حيث  المالية  للأ�سواق 

على  الهيئة  وتعمل  هذا  المحلية،  الم��ال  �أ�سواق  فى  التراخي�ص  ومنح  الادراج  عمليات 

تحقيق ال�شفافية والنزاهة خلال مراقبة و�ضمان تطبيق قوانين وت�شريعات ال�سوق 

المحلى، وتتمثل �أهدافها الرئي�سية فى:

- المحافظة على الثقة فى نظام التعامل فى الاوراق المالية.

- حماية مالكى الاوراق المالية.

- الحد من الاخطار التى تتعر�ض لها الا�سواق المالية.



البور�صات الخليجية

61

المبحث ال�سابع

)11(

�سوق البحرين للأوراق المالية 

  

�أولًا: الموقع والن��شأة

�ص. ب 3203، المنامة – مملكة البحرين

هاتف: 00973172626

فاك�س: 0097317256362

 :info@bahrainstock.com   e-mail  :البريد الالكترونى

bahrainstock.com :الموقع الالكترونى

�سوق البحرين للأوراق المالية 

�سجلت البحرين �أقدم النظم الم�صرفية فى منطقة الخليج العربى بافتتاح فرع للبنك 

1921، وتمثلت البدايات الاولى التى �ساهمت فى  ال�شرقى )ت�شارترد بنك( فى عام 

ت�شكيل �سوق ر�أ�س المال فى البحرين فى ت�أ�سي�س بنك البحرين الوطنى ك�أول �شركة 

الم�ساهمة  ال�شركات  من  العديد  ت�أ�سي�س  ت�اله   ,1957 ع��ام  بحرينية  عامة  م�ساهمة 

العامة فى مختلف قطاعات الاقت�صاد الوطنى وخ�صو�صاً فى بداية حقبة الثمانينات 

من القرن الما�ضى التى تعتبر الفترة الاكثر ن�شاطاً فى ت�أ�سي�س ال�شركات الم�ساهمة 

العامة والتى ترافقت مع بداية ظهور ن�شاط �سوق غير نظامية للأوراق المالية فى 

البحرين عرفت با�سم )�سوق الجوهرة( والتى ا�ستمرت حتى ت�أ�سي�س �سوق البحرين 

للأوراق المالية. ولتنظيم �سوق الاوراق المالية، �صدر المر�سوم بقانون رقم )4( ل�سنة 

رقم )13(  ال��وزارى  والقرار  المالية،  ل��لأوراق  البحرين  �سوق  وتنظيم  ب�إن�شاء   1987

الت�شريعية  البيئة  �إ�صدار اللائحة الداخلية لل�سوق والتى تنظم  1988 ب��شأن  ل�سنة 

والقانونية والتنظيمية الا�سا�سية اللازمة لقيام �صناعة منظمة ومتطورة للأوراق 

المالية فى البلاد وتحديد الاهداف والغايات التى ينبغى الو�صول �إليها من وراء تنظيم 
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هذا القطاع. وقد تم الافتتاح الر�سمى لل�سوق يوم ال�سبت الموافق 17 يونيو 1989.هذا 

ويحكم ال�سوق بالقوانين والت�شريعات ال�صادرة ب��شأنه التى ت�شمل بالا�ضافة �إلى قانون 

ال�سوق ولائحته الداخلية كافة القرارات ال�صادرة من   قبل م�ؤ�س�سة نقد البحرين 

ذات العلاقة بتنظيم قطاع ر�أ�س المال فى مملكة البحرين. 

   وفيما يلى قائمة الت�شريعات التى �صدرت لدعم وتعزيز البنية الت�شريعية للقطاع 

وت�شمل: 

�أ�شهر(. ثلاثة  )كل  ربعى  ب�شكل  �أعمالها  لنتائج  ال�شركات  �إ�صدار  قرار  	 •
ال�سوق.  فى  بالعمل  البحرينية  غير  الو�ساطة  ل�شركات  ال�سماح  قرار  	 •

التداول.  و�إجراءات  قوانين  	 •
المركزي. والحفظ  والت�سوية  التقا�ص  و�إجراءات  قوانين  	 •

ثانياً: نظام التداول

الا�ستثمارية  والادوات  المالية  والاوراق  الا�سهم  لتداول  نظامية  ك�سوق  ال�سوق  يعمل 

الاخرى. ويتم التداول يومياً ما بين ال�ساعة التا�سعة والن�صف �صباحا والثانية ع�شر 

والن�صف ظهرا لمدة خم�سة �أيام فى الا�سبوع �إلى الخمي�س.

ومما يجدر ذكره �أنه لا يوجد فى �سوق البحرين للأوراق المالية �سوق نظامية و�سوق 

والعربية  الخليجية  المالية  الا���س��واق  بع�ض  فى  الح��ال  هو  كما  ثالثة  و�سوق  موازية 

الاخرى. و�إنما يوجد �سوق نظامية واحدة، حيث تق�سم ال�شركات فى �سوق البحرين 

�شروط  عليها  وتنطبق  تحكمها  �شركات  وه��ى  مدرجة،  �شركات  �إلى  المالية  ل�ل��أوراق 

الادراج المن�صو�ص عليها فى المادة )39( من اللائحة الداخلية لل�سوق، و�شركات غير 

مدرجة مقبول تداول �أوراقها المالية وهى �شركات تحكمها وتنطبق عليها �شروط �إدراج 

مي�سرة بمقت�ضى المادة )40( من اللائحة الداخلية، ويتم معاملة الاوراق المالية التى 

يقت�ضى القانون نقل ملكيتها خارج قاعة التداول كحالات م�ستثناة من التداول.

ثالثاً: الاوراق المالية والادوات الا�ستثمارية المدرجة فى ال�سوق

لقد تطورت حركة تداول الا�سهم فى البحرين بعد ت�أ�سي�س ال�سوق وقد �ساعد ذلك 
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فى  ال�سوق  يقدمها  التى  المتخ�ص�صة  والتحليلية  المالية  الخدمات  من  العديد  على 

مجال الا�سهم والتطور النوعى الذى طر�أ على الاوراق المالية والادوات الا�ستثمارية 

الم�سجلة فى ال�سوق �إلى جانب الا�سهم وقد �شمل ذلك ال�سندات وال�صناديق الا�ستثمارية 

للخيارات  �أو�سع  ال�سوق وتتيح مجالًا  �أن تزيد من كفاءة  ��شأنها مجتمعة  والتى من 

الا�ستثمارية التى ت�ساهم فى تو�سعة قاعدة ال�سيولة المتوفرة فى ال�سوق.

رابعاً: ال�سوق و�إتفاقيات الربط بين الا�سواق المالية

�إتفاقيات  من  العديد  فى  ن�شطاً  محورياً  دوراً  المالية  ل��لأوراق  البحرين  �سوق  لعب 

الربط بين الا�سواق المالية المختلفة خليجياً وعربياً، حيث قام بالتوقيع على �إتفاقيات 

ربط ثنائية بينه وبين العديد من الا�سواق، ومن ذلك �سوق م�سقط للأوراق المالية 

و�سوق عمان المالى و�سوق الكويت للأوراق المالية كما �شارك فى �إبرام �إتفاقية ثلاثية 

للتعاون الم�ترشك بينه وبين �سوقى م�سقط والكويت للأوراق المالية �إلى جانب التوقيع 

على بروتوكول للتعاون الم�ترشك مع هيئة �سوق المال فى جمهورية م�صر العربية.

ويعمل ال�سوق حالياً على تن�شيط �أتفاقيات الربط والتعاون الم�ترشك مع ا�سواق الاوراق 

بينها  فيما  ال��ت��داول  حركة  تفعيل  من  يمكنها  بما  �آلياتها  وتطوير  الاخ��رى  المالية 

�إلى خلق �سوق خليجية  وت�شجيع �سبل الا�ستثمار المتبادل بين مواطنى دولها و�صولا 

وعربية م�ترشكة.

خام�ساً: الو�سطاء و�شركات الو�ساطة

الو�سطاء  خ�الل  من  ال�سوق  فى  وال�شراء  البيع  �صفقات  وعقد  التعاملات  �إج��راء  يتم 

المعتمدين لدى ال�سوق وهم على فئتين: فئة �شركات الو�ساطة وفئة الو�سطاء الافراد.

�ساد�ساًً: مكاتب الت�سجيل 

تتم �إجراءات نقل وتحويل ملكية �أ�سهم ال�شركات الم�ساهمة المدرجة ووحدات ال�صناديق 

الا�ستثمارية وال�سندات وغيرها من الاوراق المالية والادوات الا�ستثمارية المدرجة عن 

طريق مكاتب الت�سجيل والتحويل المعتمدة من قبل ال�سوق.
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�سابعاً: �أهم خطط وبرامج ال�سوق الم�ستقبلية

يتطلع ال�سوق للم�ساهمة بدور �أكبر فى عملية التنمية الاقت�صادية فى البحرين وذلك 

�أنظمة فنية متقدمة كنظام التداول الآلى وما  �آلياته و�إ�ستحداث  من خلال تطوير 

ي�ستتبع ذلك من نظم للمقا�صة والت�سويات وحفظ الاوراق المالية وتطوير الت�شريعات 

وو�ضع نظام متقدم للإف�صاح ي�ستند �إلى �أف�ضل المعايير العالمية المطبقة فى هذا المجال. 

ومن ثم يعمل ال�سوق على تحقيق الاهداف التالية:

هذه  مثل  وج��ود  �أن  ب�إعتبار  البحرين  ف��ى  والت�سويات  للمقا�صة  �شركة  ت�أ�سي�س   -

حقوق  و�ضمان  ال�سوق  فى  التداول  حركة  لتن�شيط  �أ�سا�سية  ركيزة  يعتبر  ال�شركات 

وم�صالح المتعاملين من خلاله.

- اختيار وت�شغيل نظام للتداول الآلى فى ال�سوق وفقاً لأحدث تقنيات �أنظمة التداول 

الآلى فى الا�سواق العالمية بما يمكن ال�سوق من ا�ستيعاب الزيادة المتوقعة فى حركة 

التداول فيه بال�سرعة والكيفية المطلوبة وا�ضعين فى الاعتبار التطورات الم�ستقبلية 

المتوقعة.

- الا�ستمرار فى تطوير البنيات الت�شريعية والفنية والادارية لل�سوق طبقاً لأحدث 

المعايير والم�ستويات المطبقة فى الا�سواق الدولية بغية تحويل ال�سوق �إلى �سوق �إقليمى 

لت�سجيل وتداول الاوراق المالية والادوات الا�ستثمارية كال�سندات ووحدات ال�صناديق 

الا�ستثمارية وعلى وجه الخ�صو�ص الاوراق المالية الا�ستثمارية ال�صادرة عن الم�ؤ�س�سات 

البنوك  لن�شاطات  رئي�سى  كمحور  البحرين  و�ضع  مع  تم�شياً  الا�لاسمية  والبنوك 

وال�شركات الا�لاسمية.

المحلى  الم�ستوى  على  ال�سوق  يقدمها  التى  الخدمات  وت�سويق  ترويج  على  العمل   -

والاقليمى وال��دولى بما يزيد من كفاءة ال�سوق ويعزز و�ضع البحرين كمركز مالى 

خليجى مرموق.
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الفصل الثانى
�أهم البور�صات العربية
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نو�ضح فى هذا الف�صل عدد من البور�صات العربية وهى بور�صة بيروت، 

بور�صتى القاهرة والا�سكندرية، وبور�صة عمان.

المبحث الاول

بور�صة بيروت

�أولًا: الموقع والن��شأة

�ص.ب. 3552 – بيروت - لبنان 

هاتف: 009611993555

فاك�س: 009611993444

www.bse.com.lb :الموقع الالكترونى

bse@bse.com.lb :البريد الالكترونى

ت�أ�س�ست بور�صة بيروت فى الثالث من تموز / يوليو �سنة 1920 تحت �سلطة الانتداب 

الفرن�سى، وكانت ثانى �أقدم �سوق مالية فى العالم العربى بعد بور�صة الا�سكندرية.

�أ�سهم  ذلك  بعد   لي�شمل  الاجنبية  والعملات  بالذهب  التداول  �إنح�صر  البداية  فى 

�شركات لبنانية فرن�سية هدفت �إلى خ�صخ�صة م�صالح القطاع العام: مياه، كهرباء، 

�سكة حديد والبريد وكان معظم هذه ال�شركات مدرجة على بور�صة باري�س بالا�ضافة 

�إلى بور�صة بيروت.

تدريجيا بد�أت �شركات �صناعية م�صرفية وخدماتية تدخل البور�صة لتعد فى �أوائل 

ال�سبعينات من القرن الما�ضي �ستة واربعون �شركة بر�سملة بلغ اق�صاها 2670 مليون 

دولار �أمريكى مما جعل بور�صة بيروت الرائدة فى ا�ستقطاب ر�ؤ�ؤ�س الاموال وذلك 

حتى منت�صف ال�سبعينات من القرن الما�ضي تاريخ اندلاع الحرب الاهلية اللبنانية.

ومع تدهور الو�ضع الامنى، علق العمل فى بور�صة بيروت �سنة 1983 لتعاود ن�شاطها 

فى ايلول 1995 �إلا �أن التداول لم يبد�أ ر�سمياً �إلا فى كانون الثانى 1996 بعد توقف 

ق�صرى دام ثلاثة ع�شر عاماً.
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ثانياً: الا�سواق المالية:

تت�ضمن بور�صة بيروت ثلاثة ا�سواق:

اللبنانية  بالليرة  يعادل  ما  ر�أ�سمالها  يبلغ  التى  لل�شركات  الر�سمى:  ال�سوق  	-1

 %  25 بن�سبة  �أ�سهماً  وزع��ت  تكون قد  والتى  �أك�رث  �أو  �أمريكى  دولار  ثلاثة ملايين 

على الاقل من ر�أ�س مالها بين الجمهور فى �أول يوم ت�سعير والتى يكون �أي�ضاً عدد 

�أن  وعلى  الاق��ل  على  م�ساهما  خم�سون  الن�سبة  هذه  على  فيها  الحائزين  الم�ساهمين 

يكون قد مر على ت�أ�سي�سها ثلاث �سنوات على الاقل.

اللبنانية  بالليرة  يعادل  ما  ر�أ�سمالها  يبلغ  التى  لل�شركات  الم��وازى:  ال�سوق  	-2

مليون دولار امريكى �أو �أكثر والتى تكون قد وزعت �أ�سهماً بن�سبة 25 % على الاقل 

الم�ساهمين  عدد  �أي�ضاً  يكون  والتى  ت�سعير  يوم  �أول  فى  الجمهور  بين  ر�أ�سمالها  من 

الحائزين فيها على هذه الن�سبة خم�سون م�ساهما على الاقل.

�سوق ال�صكوك غير المدرجة: لل�شركات التى يوازى ر�أ�سمالها مائة الف دولار  	-3

بالليرة اللبنانية على الاقل.

ثالثاً: نظام التداول

بعد معاودة ن�شاطها، عملت بور�صة بيروت على تحديث نظام التداول فيها بم�ساعدة 

يعتمد  مميكناً  نظاما ً ف�أ�صبح  والتكنولوجيا،  الع�صر  بركب  ليلحق  باري�س  بور�صة 

�أحدث الو�سائل فى عمليات ت�سجيل الاوامر من بيع و�شراء مروراً با�سلوب احت�ساب 

�سعر التوازن انتهاء بعمليات الحفظ والمقا�صة من ت�سديد وت�سليم مما ي�سمح ب�سرية، 

�شفافية وتقنية �أكبر فى �أ�سلوب التداول.

�سعر  ال��ذى يحت�سب   FIXING بالـ  المعروف  الت�سعير  نظام  ب�ريوت  بور�صة  وتعتمد 

التثبيت عند الكمية الاكبر لل�سهم التى يمكن تداولها.

�أو خارج  داخل  بينهم  ما  �أو فى  لزبائنهم  ب�صفقات مبا�شرة  القيام  للو�سطاء  ويمكن 

الردهة ب�سعر يوافق عليه الطرفين وذلك �ضمن �شروط خا�صة.

�أما عمليات الت�سديد والت�سليم فيتم تنظيمها من قبل �شركة ميدكلير �ش. م. ل التى 

تقوم بدور المودع المركزى لكافة ال�صكوك.
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ثانياً: تاريخ البور�صة الم�صرية )13(

فى ظل و�صول عدد ال�شركات ذات الم�سئولية المحدودة �إلى 79 �شركة بر�أ�س مال �إجمالى 

بلغ 29 مليون جنيهاً م�صرياً. كان ميلاد بور�صة القاهرة: يوم الخمي�س الموافق 21 

مايو 1903.

 Courtier en ع���ن   1903: مم��ث��ل��ون  ع���ام  ف���ى  ل��ل��ب��ور���ص��ة  الم���ؤ���س�����س��ون  والاع�������ض���اء 

Merchandises  وممثل عن Courtier en Valeurs، هذا بالا�ضافة �إلى ممثل عن 

كل من بنك ليونيز الائتمانى، بنك م�صر، البنك العثمانى الامبريالى، البنك الم�صرى 

البريطانى والبنك الاهلى الم�صرى. 

وكان �أمراً معروفاً للجميع �أن بور�صتا القاهرة والا�سكندرية، عند اجتماعهما، احتلا 

مركزاً بين �أكبر خم�س بور�صات على م�ستوى العالم. فقد كان اقت�صاد م�صر منتع�ش 

فى تلك الاوقات وبلغ عدد ال�شركات المتداولة فى بور�صة القاهرة وحدها 228 �شركة، 

ب�إجمالى ر�أ�س مال قدره 91 مليون جنيهاً. وكان هناك 73 �سم�ساراً وو�سيطاً متوفرون 

يتولون �شئون تجارة الا�سهم فى طفرتها. وانتهى الامر كما بد�أ كطفرة عقارية فى 

م�صر، عرفت فى ال�سجلات التجارية للم�ضاربات عام 1907.

وفى عام 1928، قبل انهيار » الول �ترسيت« بعام، انتقلت بور�صة القاهرة �إلى مبناها 

فى �شارع ال�شريفين.

وقبل �إنهيار البور�صة الم�صرية فى يوليو 1961 كانت بور�صتا القاهرة والا�سكندرية 

 36 العالم. وبعد ح��والى  الرابع فى  المركز  ذل��ك« تحتلان  »والذين تم دمجهما بعد 

�صناع  يد  فى  �أ�صبح  الاقت�صادية،  الهيكلة  لإع��ادة  جديدة  مرحلة  خ�ضم  وفى  عاماً، 

القرار �أن يقررواً �إعادة البور�صتين �إلى المرتبة التى كانت عليها فى البداية.

�أول  تمت  فقد  ال��ع��الم.  فى  البور�صات  �أق��دم  من  تعد  الا�سكندرية  بور�صة  �أن  يذكر 

 Des صفقة قطن محلية م�سجلة فى عام 1885 بمقهى �أوربا الا�سكندرانى بميدان�

Consuis والذى �سمى لاحقاً ميدان محمد على، حيث كان تجار القطن يجتمعون 

ويعقدون �صفقات قائمة على العر�ض والطلب ب��شأن القطن طويل التيلة �أو القطن 
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ق�صير �إلى متو�سط التيلة وعلى مدار ال�سنوات امتدت تلك ال�صفقات لت�شمل نوعيات 

بذور القطن المختلفة.

وكان المتممون الاول��ون ل�صفقات القطن الاول��ون ينتظرون و�صول �صحيفة الانباء 

من �أوروبا لكى تر�شدهم فى عملياتهم فى الم�ستقبل، وكانت ال�سمعة الطيبة ت�ؤثر على 

كل حركة، فقد نال مزارعو القطن الذين كانوا يقومون بت�سليمه فى الموعد المحدد 

ثقة الم�صدرين ومن ثّم كانوا يت�سلمون طلبات كبيرة فى المو�سم التالى. فكان احترام 

المواعيد والم�صداقية ذاتا �أهمية جوهرية �إذا ما �أرد التاجر تحقيق ربحاً.

ومن المقهى الاوروبى الا�سكندرانى انتقل متممو �صفقات القطن �إلى مبنى مجاور، 

بالهيئة  للقطن )�سميت لاحقاً  الا�سكندرية  �أن�شئت هيئة  يتزايد  العمل  بد�أ  وعندما 

القطن  القطن وبذور  التجارة فى  AGPA( بغر�ض  �أوال  العامة للغلة  الا�سكندرية 

والحبوب فى الا�سواق الفورية والآجلة.

و�أن�شئ مبنى بور�صة الا�سكندرية فى عام 1899 خلال عهد الخديوى عبا�س الثانى، 

بميدان محمد على بالا�سكندرية و�أ�صبحت بور�صة الا�سكندرية �إحدى معالم المدينة 

و�أ�صبحت  للمدينة،  الار���ش��ادى  والدليل  والكتب  البريد،  بطاقات  على  تظهر  التى 

البور�صة بطرق عديدة النقطة المركزية لمجتمع المدينة المالى. قننت عقود بيع القطن 

الكبير  الاقت�صادى  الهبوط  بعد  م�صر  انتعا�ش  مع  لتتوافق   1909 عام  فى  الآجلة 

الذى جلبه الانهيار المالى لعام 1907، عندما انهارت الم�ؤ�س�سات الم�صرفية والعقارية 

للأ�سواق فى الم�ضاربات. وكان التدخل الحكومى حتى ذلك الوقت غائباً من الناحية 

عام  م��ع��زولًا حتى  البا�سال  لميناء  ال��ف��ورى  ال�سوق  �أخ���رى، ظل  ناحية  وم��ن  الفعلية، 

.1931

ومن بين �سما�سرة القطن الخم�سة والثلاثين الم�سجلين فى عام 1950 لم يكن هناك 

�سوى اثنين فقط من الم�صريين، كما ت�ألف مديرو بور�صة الا�سكندرية من مزيج غير 

يدعى  الجن�سية  �سورى  رئي�سها  وك��ان  واليهود  وال�شاميين  الم�صريين،  من  مت�ساوى 

كانت  الهيئة  �أن  �إلا  به من مزيج عرقى  �إت�سمت  الرغم مما  ب��ك. وعلى  ك�الت  ج��ول 
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�أكبر  بعد تحكم البريطانين فيها لفترة طويلة من خلال  قد قطعت �شوطاً كبيراً 

ازدادت  ولقد  مو�س.  وعائلة  كارفرو  عائلة  وهما  الا�سكندرية  فى  للقطن  م�صدرين 

قب�ضة هذين الم�صدرين على �سوق الت�صدير المربح وذلك بعد �أن تزوج �أحد �أبناء عائلة 

كارفر من وريثه عائلة مو�س. وعلى نحو مماثل، �سيطر الاجانب فى الاغلب على 

مغازل حلج القطن، وكان فى مقدمة ه�ؤلاء الاجانب فى القرن الما�ضى �سيليج كول 

)مان�ش�ترس( وعائلة البلانتا�س )ليفر بول( وعائلة لندمانز )براغ( وكذلك ودر�سدن 

وعائلة كورامى بناكى �سافاكو�س ممثلين عن الرابطة اليونانية.

القطن  بور�صة  مع  يتم  التداول  معظم  كان  الما�ضى  القرن  من  الخم�سينيات  وحتى 

»بليفربول« ك�شاهد على روابط م�صر القوية بالامبراطورية البريطانية. و�إ�ستخدمت 

تجارة القطن الم�صرية على نحو متفاوت �سيا�سياً خلال فترات الحروب -عك�س حال 

النفط الآن- حيث كانت تبرز ك�شرط فى �أغلب �إتفاقيات م�صر الدولية، فقد كانت 

�أداة تعزيز للعملة الم�صرية. و اعتمدت  �آداة رئي�سية للم�ساومة وكذلك  تلك التجارة 

تجارة مان�ش�ترس القوية ب�شكل مكثف على ذلك الم�صدر الرئي�سى والذى كان م�سئولًا 

عن تكوين ثروات لا تو�صف فى المملكة المتحدة.

م�ؤ�س�ستان  وهما  القطن،  ومعهد  الم�ترشكة  الم�صرية  القطن  لجنة  �أي�ضاً  هناك  كان 

موقرتان من�ضمتان �إلى الم�ؤتمر الدولى للقطن. ومع مرور الوقت، �أخذ عدد الم�صدرين 

الداخلين فى هذه التجارة يزداد.

ثالثاً: الاهداف الا�ستراتيجية للبور�صة

تهدف بور�صتا القاهرة والا�سكندرية �إلى �أن تكون واحدة من �أهم المراكز المالية فى 

ال�شرق الاو�سط و�شمال �أفريقيا، هذا من خلال ا�ستخدام التقنيات الحديثة، والالتزام 

با�ستمرار تطوير قواعدها ولوائحها والخدمات التى توفرها والعلاقات التى تقيمها 

مع الا�سواق العالمية.

وتهدف هذه البور�صات �إلى تحقيق هدفها الا�ترساتيجى، من خلال تبنى م�ستوى 
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واللوائح، وتح�سين  القواعد  الم�ستمر فى  بالتح�سين  ورائد، والالتزام  معرفى متميز 

م�ستوى الخدمات والمنتجات التى تقدمها، بالا�ضافة �إلى �إقامة الاتفاقيات والاحلاف 

مع الا�سواق الدولية.

نحو  التوجه  على  تحر�ص  التناف�سى  و�ضعها  لدعم  ال��دائ��ب  �سعيها  فى  والبور�صة 

العملاء وتقديم خدمات �سريعة و�آمنة للم�ستثمرين، ال�شركات الاع�ضاء وال�شركات 

للعمليات  الم�ستثمرين  الثقة والحر�ص على تفهم  �أوا�صر  �إلى دعم  بالا�ضافة  المقيدة 

التى ت�ضطلع بها البور�صة. هذا وت�شكل كل من العدالة، الكفاءة وال�سيولة وال�شفافية 

�أهداف البور�صة الدائمة والم�ستمرة.

التنظيمى  الاط��ار  تح�سين  خ�الل  من  الج��ودة  عالية  �سوق  �إدارة  الهدف:  	 •
والبنية الا�سا�سية.

�أفريقيا. و�شمال  الاو�سط  ال�شرق  م�صر،  الجغرافى:  الاهتمام  	 •
خدمات  ال��ت��داول،  مثل  الا�سا�سية  ال�سوق  عمليات  على  الن�شاط:  مج��ال  	 •

المعلومات ونظم ال�سوق.

ويحكم العمل ببور�صتى القاهرة والا�سكندرية نظاماً للقيم يحدد الاخلاقيات الواجب 

اتباعها من قبل كافة الاطراف المعنية بال�سوق )العملاء، وال�شركات الاع�ضاء، وال�شركات 

المقيدة والمديرين، والعاملين والم�ستثمرين المحليين والدوليين(

وت�شتمل القيم المتبعة على ما يلى:

المقام  ف��ى  ي���أت��ون  والم�ستثمرون(  الاع�ضاء  ال�شركات  المقيدة،  )ال�شركات  العملاء   -

الاول.

- توفير معاملة مت�ساوية وعادلة لكافة المتعاملين مع البور�صة الم�صرية.

- �أهمية توافر م�ستويات مرتفعة من النزاهة. والالتزام فى ال�سوق ب�أ�سمى المعايير 

الاخلاقية فى التعامل.

- تنظيم ال�سوق ليتنا�سب مع �أف�ضل الممار�سات والخبرات الدولية.

- التعليم والتدريب المتوا�صل للموظفين مما يمكن البور�صة من تح�سين الخدمات 
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المقدمة للعملاء.

- �إدراك الموظفين لطبيعة العمل والمهام والقيم �إدراكاً جيداً.

- الا�ستجابة الم�ستمرة للتغييرات الداخلية والخارجية.

رابعاً: لجان البور�صة

تتكون البور�صة من عده لجان هى:

لجنة القيد 	-

برئا�سة  البور�صة  �إدارة  مجل�س  من  بقرار  المالية  الاوراق  و�شطب  قيد  لجنة  تت�شكل 

رئي�س البور�صة �أو من ينيبه.

لجنة التداول 	-

هى اللجنة المنوط بها درا�سة العمليات الخا�صة التى تعد ا�ستثناء من قواعد التداول 

والتى لا يمكن تنفيذها مبا�شرة فى ال�سوق حيث يتطلب الامر و�ضع �شروط ومعايير 

محددة للتنفيذ ل�ضمان تحقيق �أكبر قدر من تحقيق العدالة بين المتعاملين.

CASE 30 لجنة م�ؤ�شر البور�صة 	-

وتهدف هذه اللجنة �إلى تحقيق ما يلى:

- �إ�ضافة �شفافية �أكثر لم�ؤ�شر البور�صة عن طريق وجود لجنة م�ستقلة بها مديرين 

محترفين.

�إلى  بالا�ضافة   CASE 30 البور�صة  لم�ؤ�شر  بالن�سبة  اللازمة  الا�ست�شارات  توفير   -

�إمكانية �إ�ضافة م�ؤ�شرات �أخرى.

- الم�ساعدة على تو�سيع �إطار �أهمية م�ؤ�شر CASE 30 فى �سوق المال الم�صرى.

- تطوير م�ؤ�شر CASE 30 ب�صورة تمكنه من الاحلال محل ما هو متبع حالياً من 

�إزالة الحدود ال�سعرية على �أ�سهم معينة.

- �إدخال �إدارت جديدة تعتمد على الم�ؤ�شر مثل �صناديق الا�ستثمار المتداولة �أو الخيارات 

والم�ستقبليات.
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خام�ساً: �إدارات البور�صة 

- �إدارة الاف�صاح 

وتتمثل مهامها فى توفير المعلومات الهامة للمتعاملين فى ال�سوق، واعداد ن�شرات 

عن ال�شركات الاكثر ن�شاطاً فى البور�صة.

والكتيبات  الن�شرات  �إع��داد  فى  مهامها  وتتمثل  الا���س��واق:  وتنمية  البحوث  �إداراة   -

و�أوراق العمل التى تخ�ص الم�ستثمرين فى ال�سوق الم�صرى والا�سواق العالمية. و�أي�ضاً 

الكتب التعليمية لتوعية الم�ستثمر. وكذلك العمل على تنمية موارد البور�صة.

- �إدارة المراجعة الداخلية: وتتمثل مهامها فى تقييم نظم الرقابة الداخلية للأن�شطة 

المختلفة. وم�ساعدة الادارة العليا فى تح�سين وتطوير نظام �إدارة المخاطر.

- �إدارة الت�سويق والاعلام: ومن مهامها العمل على زيادة وعى الجمهور ب�سوق المال 

خطوة  البور�صة  وم�ؤتمر  ومعر�ض   Stock Riders التعليمى  البرنامج  خلال  من 

خطوة. 

ال�صحفيين  مع  ال�صحفية  ال��ن��دوات  و�إع���داد  ال�صحافة  ت�سا�ؤلات  على  ال��رد  وكذلك 

ون�شر  بالبور�صة  تحدث  التى  التطورات  عن  للك�شف  فر�صة  لإعطاء  والاعلاميين 

�إعلانات �شا�شات التداول الخا�صة بال�شركات المقيدة بالبور�صة وذلك لتحقيق مبد�أ 

ال�شفافية.

- �إدارة خارج المق�صورة: وتقوم بنقل ملكية الا�سهم لل�شركات غير المقيدة. والاعلان 

عن جميع المعلومات الخا�صة بنقل ملكية الا�سهم لل�شركات الغير مقيدة.

- �إدارة الرقابة على التداول ومتابعة ال�سوق: وتقوم بمتابعه �أحداث جل�سة التداول 

التداول  المنفذة والتحقق من تنفيذها ومتابعة �سير حركة  العمليات  والرقابة على 

و�ضمان ح�سن �سير العمل داخل مق�صورة التداول ب�صورة منظمة.
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- �إدارة عمليات ال�سوق: وتقوم ب�إر�شاد المتعاملين لكيفية تنفيذ العمليات ذات 

ال�شروط الخا�صة وو�ضع ال�ضوابط لتنفيذ تلك العمليات مثل الطروحات وعرو�ض 

ال�شراء وعمليات الا�ستحواذ. وتنفيذ الدور المنوط بالبور�صة القيام به فى مجال 

المقا�صة والت�سوية و�صندوق �ضمان الت�سويات.

- �إدارة قيد ال�شركات: وتقوم ب�إجراءات قيد الاوراق المالية. و�إجراء التعديلات على 

بيانات القيد والعر�ض على لجنة القيد و�إيقاف التعامل على ال�شركات المقيدة وذلك 

فى حالة عدم توافر معلومات كافية، بما يمكن من الت�أكد من توافر �سوق عادل 

للورقة. والعر�ض على لجنة القيد، و�شطب قيد ال�شركات وذلك فى حالة مخالفة 

ال�شركات لقواعد القيد.

- �إدارة نظم المعلومات: وتقوم بتقديم الخدمات على الم�ستوى الخارجى �سواء 

لل�شركات الاع�ضاء �أو الم�ستثمرين مثل: التداول، نظام تكويد العملاء، نظام 

المتعاملون الرئي�سيون، نظام التداول عن بعد، نظام متابعة ال�سوق، والموقع الخا�ص 

ببور�صتى القاهرة والا�سكندرية. كما تقوم الادارة بتقديم الخدمات على الم�ستوى 

الداخلى للموظفين العاملين بالبور�صة مثل: المحافظة على كفاءة ال�شبكة 

الداخلية و والانظمة الداخلية، نظام مراقبة ال�سوق، نظام الار�شيف الالكترونى، 

الانترنت / الانترانت.

)14(
�ساد�ساً: الهيئة العامة ل�سوق المال 

)الجهة الرقابية على تنظيم �سوق الاوراق المالية فى م�صر(

نبذة عن الهيئة 	-

الهيئة العامة ل�سوق المال هى الجهة الرقابية الم�سئولة عن تنظيم �سوق الاوراق المالية 

فى م�صر. وتت�ضمن المهام الرئي�سية للهيئة حماية الم�ستثمرين وت�شجيع قيام �أ�سواق 

�أولية وثانوية للأوراق المالية تت�سم بالكفاءة والتنظيم ويحكمها ت�شريع متكامل.

مهام الهيئة 	-

- تطبيق قانون �سوق ر�أ�س المال رقم 95/ 92 ولائحته التنفيذية والقرارات ال�صادرة 
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ومنح  المالية،  الاوراق  �إ���ص��دارات جديدة من  على  الموافقة  ذل��ك:  وي�شمل  له،  تنفيذاً 

ترخي�ص ل�شركات الو�ساطة فى الاوراق المالية وحماية حقوق الاقلية من الم�ساهمين، 

معايير  على  المبنية  الم�صرية  المحا�سبة  لمعايير  طبقاً  الاف�����ص��اح  متطلبات  وتطبيق 

المحا�سبة الدولية.

وك�شف  المالية  الاوراق  فى  التداول  و�شفافية  نزاهة  لتحقيق  الا�سواق  على  الرقابة   -

بالبور�صة  المدرجة  ال�شركات  �إف�صاح  متابعة  الرقابة  �أعمال  وت�شمل  والتحليل.  الغ�ش 

ومراقبة تداول الاوراق المالية والتفتي�ش على ال�سما�سرة و�شركات الو�ساطة فى الاوراق 

المالية.

- دعم نمو وتطور �سوق المال فى م�صر وي�شمل ذلك تنمية مهارات الم�سئولين وت�شجيع 

�إدخال �أدوات مالية جديدة وتطبيق التكنولوجيا المتطورة وزيادة وعى الم�ستثمرين.

- الا�شراف على �إعداد بيانات دقيقة و�سليمة عن ال�سوق وتقديم الدعم الفنى والا�شراف 

على �أنظمة معلومات ال�سوق والمقا�صة والت�سوية و�إعداد ن�شرات �إح�صائية دورية وتوزيع 

البيانات على مختلف و�سائل الاعلام والم�ستثمرين.

وتعمل الهيئة على تحقيق الاهداف الرئي�سية التالية:

الم�ستثمر. حماية  	 •
للمعلومات. وال�شفافية  والعدالة  الكفاءة  تحقيق  	 •

التجارية. غير  المخاطر  تقليل  	 •
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المبحث الثالث

)15(

بور�صة عمّان 

�أولًا: الموقع والن��شأة

بور�صة عمّان

�ص. ب: 212466 عمّان – 11121 – الاردن 

هاتف: 5664109 / 009626

فاك�س: 5664071 / 009626

info@ase.com.jo :البريد الالكترونى

هيئة الاوراق المالية

�ص.ب. 8802 عمّان 11121 الاردن

هاتف: 0096265607171

فاك�س: 0096265686830

info@jsc.gov.jo :البريد الالكترونى

ت�أ�س�ست بور�صة عمان فى 11 �آذار 1999 كم�ؤ�س�سة م�ستقلة لا تهدف �إلى الربح وتدار 

العمل ك�سوق منظم لتداول الاوراق  القطاع الخا�ص وم�صرح لها بمزاولة  من قبل 

المالية فى المملكة.

ثانيا: �إدارة البور�صات

- تدار بور�صة عمان من قبل مجل�س �إدارة مكون من �سبعة �أع�ضاء ومدير تنفيذى 

من  البور�صة  ع�ضوية  تتكون  للبور�صة.  اليومية  الاع��م��ال  ومتابعة  �إدارة  ي��ت��ولى 

�أخرى يحددها مجل�س مفو�ضى  و�أى جهات  والو�سطاء لح�سابهم  الماليين  الو�سطاء 

هيئة الاوراق المالية والذين ي�شكلون الهيئة العامة للبور�صة.

وال�سيولة، حيث  والكفاءة  وال�شفافية  العدالة  مبادئ  بتوفير  عمان  بور�صة  تلتزم   -
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ت�سعى البور�صة �إلى توفير بيئة �سليمة و�صحية لتداول الاوراق المالية وتر�سيخ �أ�س�س 

التداول ال�سليم والعادل، وحماية المتعاملين فى �سوق ر�أ�س المال. وللقيام بذلك قامت 

بور�صة عمان بتطبيق �أنظمة وتعليمات تتما�شى مع المعايير العالمية.

- تقوم بور�صة عمان بتوفير �أنظمة �إلكترونية وو�سائل ربط وقاعات مجهزة بالادوات 

والو�سائل التقنية الحديثة. ومراقبة عمليات التداول فى ال�سوق والتن�سيق مع الهيئة 

التزام  ل�ضمان  المهنى  لل�سلوك  بو�ضع معايير  قامت  كما  العمليات.  تلك  فى متابعة 

�أع�ضائها بمبادئ التداول العادل وال�سليم، كما تحر�ص على �ضرورة الن�شر الفورى 

وال�صحيح للمعلومات لجميع المهتمين بنف�س الوقت.

- تح��ر���ص ب��ور���ص��ة ع��م��ان ع��ل��ى �إق��ام��ة ع�الق��ات ت��ع��اون م��ع ال��ب��ور���ص��ات والجمعيات 

والمنظمات العالمية و�إبرام الاتفاقيات معها، والم�شاركة فى الم�ؤتمرات والندوات العربية 

والعالمية وهى ع�ضو فاعل فى اتحاد �أ�سواق المال العربية، واتحاد البور�صات الاوروبية 

الآ�سيوية، والاتحاد الدولى للبور�صات، والمنظمة الدولية للهيئات الاوراق المالية.

ثالثاً: مركز ايداع الاوراق المالية

تم �إن�شاء هذا المركز بهدف الحفظ الامين لملكية الاوراق المالية وت�سجيل ونقل ملكية 

ملكية الاوراق المالية المتداولة فى البور�صة وت�سوية �أثمان الاوراق المالية بين الو�سطاء، 

ويتمتع هذا المركز ب�شخ�صية �إعتبارية و�إ�ستقلال مالى و�إدارى ولا يهدف �إلى الربح 

وتحدد التعليمات ال�صادرة عن مجل�س المفو�ضين ع�ضوية المركز، كما تحدد الانظمة 

الداخلية والتعليمات الخا�صة بالمركز كيفية ت�شكيل مجل�س �إدارة المركز و�صلاحيات 

المدير التنفيذى والهيئة العامة.

عمان(  )بور�صة  المالية  الاوراق  بور�صة  �إن�شاء  لمتابعة  التح�ضيرية  اللجنة  وت�ضم 

�أع�ضاء من ذى الخ�ربة، حيث �ضمت  المالية  الم��ادة )23( من قانون الاوراق  بموجب 

هذه اللجنة بالا�ضافة �إلى هيئة الاوراق المالية، ممثلين عن جمعية البنوك الاردنية 

وم�ؤ�س�سة ال�ضمان الاجتماعى وجمعية و�سطاء �سوق عمان المالى، وممثلين عن بع�ض 

البنوك الاردنية وبع�ض �شركات الو�ساطة فى �سوق عمان المالى.
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وقد تم ت�شكيل لجنة تح�ضيرية لمتابعة �إن�شاء مركز الايداع والتحويل بموجب المادة 

)29( من قانون الاوراق المالية، حيث قامت الهيئة باختيار �أع�ضاء من ذوى الخبرات 

الوا�سعة فى هذا المجال، وقد �ضمت هذه اللجنة، بالا�ضافة �إلى هيئة الاوراق المالية، 

ممثلين عن بع�ض البنوك الاردنية وبع�ض �شركات الو�ساطة فى �سوق عمان المالى.

الرقابى عن  ال��دور  1997 تم ف�صل  ل�سنة  المالية رقم )23(  الاوراق  قانون  بموجب 

التنفيذى و�أن�شئت الم�ؤ�س�سات التالية:

هيئة الاوراق المالية. 	- 1

بور�صة عمان / �سوق الاوراق المالية. 	- 2

مركز �إيداع الاوراق المالية. 	- 3

جمعية معتمدى المهن المالية. 	- 4

وبموجب قانون الاوراق المالية، تم ت�شكيل هيئة رقابية حكومية للإ�شراف على �سوق 

ر�أ�س المال فى حين �سيتم خلق �سوق للأوراق المالية ومركز للإيداع والتحويل تدار من 

قبل القطاع الخا�ص.

رابعاً: هيئة الاوراق المالية

- تتمتع هذه الهيئة بكامل الا�ستقلال المالى والادارى وترتبط برئي�س الوزراء، مما 

�سوق  على  الرقابية  �أهدافها  تحقيق  من  ويمكنها  الم�ستقبلى  الهيئة  دور  من  �سيعزز 

ر�أ�س المال بكفاءة عالية.

بها وتنظيم ومراقبة  المالية والتعامل  �إ�صدار الاوراق  �إلى مراقبة  الهيئة  - وتهدف 

الاي���داع  وم��رك��ز  البور�صة  وه��ى  لرقابتها  تخ�ضع  ال��ت��ى  الج��ه��ات  ون�شاطات  �أع��م��ال 

ومعتمدى المهن المالية، كما تهدف الهيئة �إلى تنظيم الاف�صاح عن المعلومات المتعلقة 

بالاوراق المالية والجهات الم�صدرة لها وتعامل الا�شخا�ص المطلعين وكبار الم�ساهمين.

- وللهيئة مجل�س مفو�ضين متفرغ مكون من خم�سة �أع�ضاء، حيث تتمثل �صلاحيات 

المجل�س فى �إعداد م�شاريع القوانين والانظمة المتعلقة بالاوراق المالية والموافقة على 

الانظمة الداخلية والتعليمات الخا�صة بالبور�صة والمركز. هذا بالا�ضافة �إلى الموافقة 
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على الادراج ومنح التراخي�ص الم�صدرة بموجب القانون وتحديد حدود للعمولات التى 

تتقا�ضاها �شركات الخدمات المالية و�أع�ضاء المركز. كما يقوم المجل�س باعتماد المعايير 

المحا�سبية والتدقيق للجهات الخا�ضعة للرقابة وكذلك المعايير الواجب توافرها فى 

مدققى الح�سابات الم�ؤهلين لتدقيق الجهات لرقابة الهيئة.

الم��ال، وم�ستقلة مالياً  ر�أ���س  المالية هى هيئة رقابية تطويرية ل�سوق  - هيئة الاوراق 

و�إدارياً. وقد با�شرت عملها 1 / 9/ 1997 . وترتبط برئي�س الوزراء. كما �أن التعيين 

ب�إرادة ملكية �سامية.

- الجهات الخا�ضعة لرقابة الهيئة هى:

- بور�صة عمان.

- مركز �إيداع الاوراق المالية.

- ال�شركات الم�صدرة للأوراق المالية.

- �شركات الخدمات المالية.

- المعتمدين.

- �صناديق الا�ستثمار الم�ترشك و�شركات الا�ستثمار.

هذا وتتمثل الأهداف الرئي�سية للهيئة فى الآتى:

-حماية الم�ستثمرين فى �سوق الاوراق المالية.

-حماية �سوق ر�أ�س المال من المخاطر.

-تنظيم وتطوير ومراقبة �سوق الاوراق المالية.
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المبحث الاول
)16(

بور�صة طوكيو 

Tokyostock Exchange, Inc
21- Nihomabashi Kaburocho, Chono-Kutokyo 1038220-
Tel: 00811881-3665-3-
Fax: 00810547-3662-3-
www.tse.or.jporjp/english/index.shtml

�أولاً: لمحة تاريخية عن ن��شأتها

فى عام 1870 تم تقديم نظام �سندات مالية فى اليابان وبد�أت مفاو�ضات لأن�شاء رابطة 

 1878 مايو  مالية« فى  �أوراق  �سوق  »نظام  تفعيل  عامة، وتم  وم�ؤ�س�سة تج��ارة  عامة 

 ،  Tokyo Stock exchangeو�إ�ستناداً على هذا النظام، تم ت�أ�سي�س بور�صة طوكيو

فى 15 مايو 1878، وبد�أت التجارة فى �أول يونيو.

 Japan Securities وفى مار�س 1943 تم ت�شريع » قانون تبادل ال�سندات اليابانى

وقت  فى  عليها  وال�سيطرة  المالية  الاوراق  �سوق  لتنظيم  ك���أداة    Exchange Law
�أنحاء  كافة  فى  المالية  ل�ل��أوراق  �سوق   11 توحيد  تم   1943 يونيو   30 فى  الح��رب. 

اليابانية الم��ال��ي��ة  ال�����س��ن��دات  »ت��ب��ادل  وه���ى  ع��ام��ة  �شبه  ���ش��رك��ة  ت�أ�سي�س  وتم  ال��ي��اب��ان، 

Japan Securities Exchange« والتى حلت فى �أبريل 1947.
ومع تدهور �أحوال الحرب والغارات الجوية على اليابان، �أجبرت �سوق الاوراق المالية 

على تعليق كافة جل�سات التعامل فى كل �أ�سواق الاوراق المالية من 10 �أغ�سط�,سوكان 

�سلطات  �أع��ل��ى  قائد  م��ذك��رة  على  بناء  المالية  الاوراق  �سوق  فتح  �إع���ادة  ال�صعب  م��ن 

�سبتمبر  ف��ى   Supreme Commander of Allied Powers (SCAP( التحالف 
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1945، وبالرغم من ذلك تم �إ�ستئناف التجارة ب�صفقات المجموعة الغير ر�سمية فى 

الاول من دي�سمبر 1945.

قانون تبادل ال�سندات المالية تم ت�شريعه فى مار�س 1947، وانتهت مراجعته بالكامل 

ل��لأوراق  �أ���س��واق  ت�أ�سي�س ثلاثة  1949، تم  �أبريل  الاول من  وف��ى   .1948 �أبريل  فى 

وب��د�أت   .Nagoya وناجويا   Osaka �أوزاك���ا   ،Tokyo طوكيو  م��ن  ك��ل  ف��ى  المالية 

التجارة فى هذه الا�سواق فى 16 مايو. وفى يوليو من نف�س ال�سنة تم ت�أ�سي�س خم�سة 

�أ�سواق للأوراق المالية �إ�ضافية فى كايوتو Kyoto  )والتى تم دمجها مع �سوق �أوزاكا 

 ،1967 �أكتوبر  فى  حلت  والتى   Kobe وك��وب   )2001 مار�س  فى  المالية  ل�ل��أوراق 

فى  المالية  ل�ل��أوراق  طوكيو  �سوق  مع  دمجها  تم  والتى    Hiroshima هيرو�شيما 

مع  دمجهما  تم  )واللتان   Niigata ونيجاتا   ،Fukuoka فيوكوكا   ،)2000 مار�س 

�سوق طوكيو للأوراق المالية فى مار�س 2000(. بالا�ضافة �إلى ذلك تم ت�أ�سي�س �سوق 

 .1950 �أبريل  فى   Sapporo Securities Exchange المالية  ل��لأوراق  �سوبارو 

وبذلك ت�صبح اليابان لديها خم�سة �أ�سواق للأوراق المالية الآن.

ثانياً: الهيكل التنظيمى لبور�صة طوكيو 

الم�سئولين

10 مديرين تنفيذين

4 محا�سبين

8  موظفين تنفيذيين )5 منهم �أع�ضاء(

الاول من �أبريل 1949الت�أ�سي�س

11.5 بليون ين يابانىر�أ�س المال

�سهمالا�سهم الم�صدرة  2.300.000

728 فردالعاملين

 وفقاً للبيانات فى 22 �أكتوبر 2004 
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 Nikkei ثالثاً: م�ؤ�شرات بور�صة طوكيو

نيكاى 225 هو م�ؤ�شر �سوق الا�سهم المالية ل�سوق طوكيو للأوراق المالية.

ب�صحيفة  يومياً  يح�سب  الآ���س��ي��وي��ة.و  للأ�سهم  مراقبة  الاك�رث  الم���ؤ���ش��ر  ه��و  	)1

Nihon Keizai Shimbun  منذ 1971.

�إبتداء  هو معدل �سعر المرجح )الوحدة ين(، وتراجع مكوناته مرة كل �سنة  	)2

من يناير 2003.

)17(
رابعاً: �إ�ستراتيجية العمل 

- ت�سهيل ت�سجيل ال�شركات الجذابة ذات الجودة العالية.

- تح�سين جاذبية الا�سهم الم�سجلة

- تح�سين متابعة الادارة لل�شركات الم�سجلة

- الاعلان عن المعلومات المالية الربع �سنوية

- ت�أ�سي�س بناء �سوق تحتى عادل وموثوق

- تح�سين ثقة ال�سوق.

- تح�سين �إ�ستيطان البنية التحتية.

- يقوى �إدارة المخاطرة.

- برنامج للإ�ستثمار الم�شجع للم�ستثمرين الفرديين – الانتقال من المدخرات �إلى 

الا�ستثمارات

- تتبادل تقوية موقعها الدولى ك�أحد الرواد فى المنطقة الآ�سيوية

- الترويج لت�سجيل ال�شركات الآ�سيوية.

- ت�أ�سي�س ح�ضور دولى للبور�صة و تح�سين �صورة المنتج.

- الترويج للتحالفات والتعاون.

- �إ�صلاح الهيكل التنظيمى

- تو�سيع خطوط العمل.

- تح�سين البناء التكنولوجى التحتى.

- تح�سين هياكل التكاليف.

- ي�صلح عادات ال�شركة ويطور المواهب المتفوقة.
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المبحث الثانى

بور�صة �سنغافوره

www.ses.com.sq  الموقع

تنظيم �سوق ر�أ�س المال فى �سنغافورة 

تتولى الهيئة النقدية ب�سنغافورة الا�شراف على �سوق ر�أ�س المال. وهى هيئة م�ستقلة 

المالى  الا�ستقرار  ودع��م  للحكومة  العامة  الاقت�صادية  ال�سيا�سات  تطوير  على  تقوم 

والائتمانى لنمو الاقت�صاد، من خلال تنفيذ ال�سيا�سات المالية وا�صدار النقود و�إدارة 

الاحتياطات الاجنبية و�إ�صدار الاوراق المالية للحكومة والرقابة على �أعمال البنوك 

الاقت�صاد  ل��دع��م  الخ��ا���ص  القطاع  م��ع  ال�شراكة  ا�ترساتيجيات  وتطوير  وال��ت���أم�ني 

ال�سنغافورى وجعله مركزاً مالياً عالمياً.

�إدارة  كذلك تقوم الهيئة بالا�شراف على �سوق الاوراق المالية و�سوق الم�شتقات ونظام 

المخاطر، كما تقوم على تدعيم وتطوير قطاع الخدمات المالية.

وفى �إطار علاقة الهيئة بالبور�صة، ف�إن الهيئة هى الجهة الم�سئولة عن الا�شراف على 

تنفيذ قانون �سوق ر�أ�س المال والرقابة على البور�صة وذلك من خلال: 

للبور�صة. العليا  الادارة  تعيينات  على  الموافقة  	 •
عليها. الم�ضافة  والتعديلات  القيد  قواعد  اعتماد  	 •

بكفاءة. بدورها  البور�صة  قيام  من  للت�أكد  ال�سوق  على  الرقابة  	 •
بالقانون. الالتزام  عدم  حالة  فى  المخت�صة  الق�ضائية  الجهات  �إلى  الاحالة  	 •

5 % من  من  �أكثر  �شراء  فى  الم�ساهمين  �أحد  رغبة  حالة  فى  الموافقة  منح  	 •
وذلك بما   ،)1999 �سنة  فى  البور�صة قد تم تخ�صي�صها  �أن  البور�صة )حيث  �أ�سهم 

ي�ساعد على تطوير وتنمية البور�صة.
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�أما البور�صة ف�إنها تقوم بتنظيم �سوق ر�أ�س المال، وذلك من خلال:

ا�صدار الت�شريعات المرتبطة بال�شركات الم�صدرة للأوراق المالية مثل الاف�صاح  	 •
والقيد.

الرقابة على ال�شركات العاملة فى ال�سوق ومدى التزامها بالقواعد والتحقيق  	 •
فى ال�شكاوى الخا�صة بهم.

القانون. وتطبيق  ال�سوق  مراقبة  	 •
للم�شتقات. �سوق  وجود  ظل  فى  خا�صة  المخاطر  �إدارة  	 •

و�سوق  المالية  الاوراق  �سوق  �سوقين:  �إلى  المال  ر�أ���س  �سوق  بتق�سيم  الت�شريعات  وتقوم 

المتعلقة  الت�شريعات الاحكام  المالية فقد نظمت  ب�سوق الاوراق  يتعلق  الم�شتقات، فيما 

الم�شتقات، فقد  ب�سوق  يتعلق  فيما  �أما  والت�سوية والحفظ  والتداول  القيد  من حيث 

بالع�ضوية،  يتعلق  والتداول فيما  بالقيد  الت�شريعات على الاحكام الخا�صة  ا�شتملت 

المقا�صة وواجباتها، والتداول الالكترونى،  القانون و�شركة  والترخي�ص، وتطبيقات 

كما ا�شتملت على عدة �أبواب تتعلق بالم�شتقات والخيارات المرتبطة بال�سلع مثل الذهب 

الت�سويق  الت�شريعات على قواعد  ا�شتملت هذه  و�أي�ضاً  والبترول،  وال��دولار  واليورو 

والتحكم المرتبطة بال�سوق.
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المبحث الاول

البور�صة الامريكية

نظرة على ا�سواق المال بالولايات المتحدة 

1- بور�صات الولايات المتحدة 

الأمريكية،  المتحدة  الولايات  فى  الاولى  المرتبة  فى  نيويورك للا�سهم  بور�صة  ت�أتى 

على  الاث��ن��ان  ويعمل  المالية  ل�ل�اوراق  الامريكية  البور�صة  الثانية  المرتبة  فى  يليها 

الم�ستوى القومى. وبالا�ضافة اليها عدد من البور�صات الاقليمية تتواجد فى بو�سطن 

البور�صات فى  وتت�شابه هذه  والبا�سفيك وفلادلفيا.  الغربى  والو�سط  و�سين�سيناتى 

عملياتها وان�شطتها مع بور�صة نيويورك وان كانت تختلف قليلا فيما يتعلق بان�شطة 

فيما  نيويورك  بور�صة  عن  كثيراً  تختلف  كما  الاوتوماتيكية  ودرج��ة  المتخ�ص�صين 

يتعلق باجراءات تنفيذ عملياتها والعقود الم�ستقبلية.

2- تركيز ال�سوق فى الولايات االمتحدة الامريكية

تحاول الولايات المتحدة الامريكية ومنذ عام 1975 تحقيق ما يمكن ان يطلق عليه 

مركزية �سوق الاوراق المالية وذلك عن طريق ربط جميع البور�صات ب�شبكة ات�صالات 

قوية وبت�سهيلات ت�ؤدى �إلى تح�سين الكفاءة وزيادة المناف�سة ب�أكبر قدر من المعلومات 

لل�سما�سرة والتجار والم�ستثمرين.

 )Consolidated tape( المجمع  ال�شريط  وتوفر  اع��داد  الاولى هى  وكانت الخطوة 

الامريكية  والبور�صة  نيويورك  بور�صة  فى  تح��دث  التى  الم��ب��ادلات  جميع  لت�سجيل 

والبور�صات الاقليمية، وفى الا�سواق المتوازية با�ستخدام البيانات المتاحة فى نا�سداك. 

هذه  ا�ستخدمت   1976 عام  )instinet( ومنذ  نظام  با�ستخدام  الرابعة  ال�سوق  وفى 

 )composite stock price table( البيانات فى انتاج جداول �أ�سعار الا�سهم المجمعة

والتى تظهر فى ال�صحف اليومية.
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�أما الخطوة الثانية فى محاولات ال�سوق المركزية فكانت التعليمات التى �صدرت عام 

1978 من هيئة الاوراق المالية والبور�صة )SEC( ب�أن تن�شر جميع البور�صات الا�سعار 

فيما يطلق عليه)CQS (Consolidater quotations system مما يقلل من جهد 

ال�سم�سار فى البحث عن �أف�ضل الا�سعار.

�أما الخطوة الثالثة والاخيرة فى هذه المحاولات فكانت بدء العمل بالنظام الذى اطلق 

علية )ITS(Intermarket trading system وهو نظام الكترونى يربط بين جميع 

لل�سما�سرة  ت�سمح  ب�صورة  الموازية  ال�سوق  تجار  بع�ض  وكذلك  الامريكية  البور�صات 

والتجار والمتخ�ص�صين بالات�صال والتفاعل.

وتظهر �شا�شات النظام الاخير )ITS( لجميع المهتمين ب�أ�سعار ال�شراء والبيع المحددة 

بوا�سطة �صناع ال�سوق )تلك الا�سعار التى تم الح�صول عليها من CQS( كما ي�سمح هذا 

النظام لل�سما�سرة �أن يوجهوا �أوامرهم الكترونيا الى مكان تواجد �أف�ضل الا�سعار.

)18(
3-  بور�صة نيويورك للأ�سهم 

يبلغ عدد اع�ضاء هذه البور�صة 1366 ع�ضواً ويحكم �أن�شطة اع�ضائها مجموعة من 

القواعد والاجراءات بالا�ضافة الى نظامها الا�سا�سى. ويتم انتخاب 26 ع�ضواً لمجل�س 

المديرين للا�شراف على البور�صة ويقوم بالادارة الفعلية 12 ع�ضواً فقط بالا�ضافة 

ونائب  التنفيذى  الرئي�س  وهما  البور�صة  داخ��ل  ال��وق��ت  ك��ل  يعملان  ع�ضوان  الى 

الرئي�س اما بقية الاع�ضاء وعددهم 12 فيطلق عليهم مديرى عموم.

من  مخ�ص�ص  مقعد  ب�����ش��راء  ي��ق��وم  ف��ان��ه  ال��ب��ور���ص��ة  لع�ضوية  ف��رد  �أى  ين�ضم  ول��ك��ى 

ع�ضو حالى وهذا المقعد ي�سمح للع�ضو بتنفيذ عمليات التداول وا�ستخدام امكانيات 

البور�صة. ويلاحظ �أن معظم بيوت ال�سم�سرة لها ع�ضوية �أكثر من ع�ضو واحد. وفى 

جميع الاحوال يطلق على ع�ضوية بيت ال�سم�سرة )ع�ضوية م�ؤ�س�سة(.

ويتم  الم�سجل  ال�سهم  نيويورك  بور�صة  ف��ى  ت��داول��ه  يتم  ال��ذى  ال�سهم  على  ويطلق 

الت�سجيل بناء على طلب تتقدم به ال�شركة.
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)19(
4- ت�شريعات ا�سواق الاوراق المالية فى الولايات المتحدة 

ويتم تنظيم �سوق الاوراق المالية فى الولايات المتحدة الامريكية والرقابة عليها من 

خلال ت�شريعات فيدرالية وت�شريعات ت�صدرها الولايات المختلفة.

ويعتبر قانون الاوراق المالية ال�صادر عام 1993 هو �أول ت�شريع رئي�سى على الم�ستوى 

بالا�ضافة  الجديدة،  الا���ص��دارات  ت�سجيل  �ضرورة  القانون  هذا  ويتطلب  الفيدرالى 

 1934 ال��ب��ور���ص��ات ع��ام  الم��ال��ي��ة المنا�سبة. وج���اء ق��ان��ون  ال��ب��ي��ان��ات  �إلى الاف�����ص��اح ع��ن 

ليغطى الا�سواق الثانوية وليفر�ض �ضرورة ت�سجيل البور�صات الوطنية وال�سما�سرة 

والتجار.

وال��ب��ور���ص��ة الم���ال���ي���ة  الاوراق  )�أو لج���ن���ة(  ه��ي��ئ��ة  ت���ق���وم  ال���ق���وان�ي�ن  ه����ذه  وف����ى ظ���ل 

بالا�شراف على عمليات البور�صات   SEC Securities & exchange commission

وا�صدار الاوراق المالية.

وهذه الهيئة هى �سلطة حكومية �شبه ت�شريعية يديرها خم�سة �أع�ضاء يتم اختيارهم 

 5 لم��دة  الت�شريعية  ال�سلطة  وبموافقة  الامريكية  المتحدة  ال��ولاي��ات  رئي�س  بوا�سطة 

�سنوات.

وي�ساعد كل ع�ضو مجموعة من الم�ست�شارين فى القانون والمحا�سبة والاقت�صاد.

بالا�ضافة الى القانونين المذكورين ف�إن هيئة الاوراق المالية والبور�صة تقوم بمتابعة 

ومنها  لاحقا  �صدرت  والتى  الاخرى  القوانين  من  كبير  – عدد  على  – والا�شراف 
لعام  مالونى  وقانون   ،1938 لعام  الافلا�س  وقانون  العامة،  للمرافق   1935 قانون 

1938، وقانون الوقف عام 1939، وقانون �شركات الا�ستثمار عام 1940 )والمعدل عام 

1970( وقانون م�ست�شارى الا�ستثمار عام 1940 وقانون حماية الم�ستثمر عام 1970 

والتدلي�س  الداخلية  للمعلومات  الآخ��ري��ن  ا�ستغلال  من  الم�ستثمر  حماية  وق��ان��ون 

ال�صادر عام 1988.
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 Self( الذاتية  الرقابة  مفهوم  ا�ستخدام  والبور�صة  المالية  الاوراق  هيئة  وتف�ضل 

Regulation( حيث تقوم بتفوي�ض قدر كبير من �صلاحياتها الى الجهات الادارية 

داخل كل بور�صة مع الاحتفاظ لنف�سها فقط بحق التعديل.

ومن الامور الجديرة بالذكر ان القانون الامريكى وبخا�صة قانون البنوك ال�صادر 

ب�سبب  الا�ستثمار  بنوك  �أن�شطة  مزاولة  من  التجارية  البنوك  يمنع  كان   1933 عام 

�أخرى  قوانين  �صدرت  حين   1980 عام  حتى  الو�ضع  هذا  وا�ستمر  الم�صالح.  تعار�ض 

و�إدارة  ال�سم�سرة  بان�شطة  بالقيام  التجارية  للبنوك  ت�سمح   )1982 ع��ام  )وك��ذل��ك 

�صناديق المعا�شات وغيرها من خلال �شركات تابعة ي�ضاف الى ذلك �أن رفع القيود على 

الفوائد المدفوعة على الايداعات والح�سابات الجارية �أدى بدوره الى الغاء الفوا�صل 

الحادة بين �أن�شطة البنوك التجارية وان�شطة بنوك الا�ستثمار.

 4 �أن بور�صة نيويورك ونظيرتها الاوروبية »يورونيك�ست« اندمجتا فعلياً فى  يذكر 

�أبريل 2007 لي�شكلا �أكبر �سوق للأوراق المالية فى العالم. 

لقد تو�صلت مجموعة »ان.واي.ا�س.اي« التى تدير بور�صة نيويورك للأوراق المالية 

الى اتفاق ل�شراء �شركة »يورونك�ست« لإدارة البور�صات ومقرها باري�س مقابل حوالى 

�أول  لإن�شاء  ال�سباق  ي�ضعها فى مقدمة  دولار(، مما  )9.96 مليار  يورو  7.78 مليار 

بور�صة للأ�سهم عبر الاطل�سى. 

ال�شركة الجديدة »ان.واي.ا����س.اى يورونك�ست« ولها مقر فى نيويورك  و�أطلق على 

ومقران دوليان فى باري�س و�أم�ترسدام و�أن�شطة الم�شتقات فى لندن، ويقدر ر�أ�سمالها 

ال�سوقى 20 مليار دولار.
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المبحث الثانى

)20(
البور�صة الانجليزية 

�أولاً: الن��شأة والتطور

بور�صة لندن للأوراق المالية كنموزج للبور�صات الاوروبية 

تعتبر ال�سوق الاولى على م�ستوى �أوروبا والثالثة على م�ستوى العالم من ناحية عدد 

ال�شركات المقيدة بالبور�صة، ومن حيث قيمة ر�سملة التعامل، وحجم العمليات. وتعود 

�أهمية بور�صة لندن �إلى تاريخ اقت�صادى حافل، هو تاريخ انجلترا التى كانت القوة 

التجارية وال�صناعية العظمى حتى نهاية القرن التا�سع ع�شر، تاريخ تبعه �سوق مالى 

كان قادرا على مواجهة متطلبات م�شروعات تلك القوة العظمى.

ويمكن القول �أن التاريخ الحديث لبور�صة لندن قد برز عام 1986، مما �أطلق عليه 

Big Bang فمنذ هذا التاريخ وفى مواجهة مناق�شة �شر�سة من وول �ترسيت وطوكيو 

�أخذت لندن فى تحرير �سوق المال، خا�صة فى مجال الت�شريعات والقيود المفرو�ضة عل 

الممار�سين وا�ستخدام نظام تكنولوجى متقدم للت�سعير فى البور�صة.

 U.S.M United ب�إ�سم  ي��ع��رف  ه��ام  ���س��وق  �إلى  الا���ش��ارة  يجب  ل��ن��دن،  بور�صة  وف��ى 

حيث يتم فى هذا ال�سوق تمويل ال�شركات المتو�سطة الحجم   Securities Market

ويعد بمثابة ال�سوق الثانوى. بالا�ضافة �إلى ذلك ف�إن لندن تمثل �أكبر �سوق �أوروبى 

 London International Future �أو    Liffe ب���إ���س��م  والم��ع��روف  الآج��ل��ة  للعقود 

.Financial Exchange

وت�صل عدد الاوراق المالية الم�سجلة فى بور�صة لندن ما يزيد على 6000 ورقة مالية 

قدر بن�سبة 50% من �إجمالى الاوراق المالية الم�سجلة فى بور�صات �أوروبا منها 2000 

�سهم ل�شركات دولية و�أوروبية �أخرى ت�ؤثر على م�ؤ�شر �أ�سعار البور�صة ب�صفة �أ�سا�سية 

ويرجع ذلك �إلى:
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- خبرة طويلة فى المعاملات الدولية.

- �أهمية كبيرة للبور�صات.

- �سوق م�ستقر للعملات الاجنبية.

- دور فعال فى تن�شيط الا�ستثمار للو�سطاء الماليون.

وزي��ادة  التداول  زي��ادة حجم  �إلى  بالبور�صة  للتداول  �أدى تطبيق معدلات نمطية   -

الثقة مما جعل بور�صة لندن من البور�صات الرائدة فى �أوروبا.

- تخفي�ض ال�ضرائب على �أرباح الاوراق المالية.

وتجدر الا�شارة �إلى �أن البنوك الامريكية والبريطانية بد�أت فى التعامل فى الاوراق 

البور�صة عام  الدولية فى  الم�ؤ�س�سات  المالية فى بور�صة لندن بعد رفع حظر تعامل 

.1985

ويرجع �إن�شاء بور�صة لندن �إلى عام 1773 وتم تحويل فروعها �إلى بور�صات م�ستقلة 

فى برمنجهام – مان�ش�ترس – ليفربول – جلا�سكو – بور�صة دبلن.

ثانياً: الاف�صاح فى �سوق لندن للأوراق المالية

الا�ستثمارات  ف��ى  للثقة  حماية  البور�صات  تقدمها  التى  الاف�صاح  لأهمية  ون��ظ��راً 

المالية فى ال�سوق الر�أ�سمالى ب�صورة عامة، ف�إننا �سنعر�ض قواعد الاف�صاح فى �سوق 

الطويل  تاريخها  ب�سبب  ن�ضوجاً  القواعد  �أك�رث  تعد  والتى  المالية،  ل�ل��أوراق  لندن 

ال��واردة فى قانون  الم��واد  المالية، وفيما يلى بع�ض  ب��الاوراق  الت�شريعات الخا�صة  فى 

الاف�صاح:

ينبغى على �أع�ضاء مجل�س الادارة فى ال�شركات المدرجة الاعلان عن ملكيتهم  	)1(

�أ�سبوعين. ويو�ضح ذلك  �إ�شعار خطى فى خلال  �شركاتهم بموجب  وم�صالحهم فى 

الا�شعار عدد الا�سهم وم�ستوى الملكية فى تلك ال�شركة.

ينبغى الابلاغ فورا عن �أى تغيير فى المعلومات التى تم تقديمها �سابقا �إلى �سوق  	)2(

�أو �شراء م�ستوى  اذا ابرم ع�ضو مجل�س الادارة عقدا لبيع  لندن ل��لأوراق المالية. وكذلك 

معين من الملكية فى ال�شركة المدرجة ف�إنه ينبغى �إبلاغ �سوق لندن للأوراق المالية بذلك.
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واذا ح�صل ع�ضو مجل�س الادارة على منحة ب�أى عدد من الا�سهم ف�إنه ينبغى  	)3(

عليه �إبلاغ �سوق لندن للأوراق المالية عن هذا العدد ون�سبته.

ينبغى الاع�الن عن م�صالح الزوجة والاب��ن والابنة والاب��ن بالتبنى والابنة  	)4(

بالتبنى بغ�ض النظر عن �سن الاقارب.

ب�أى  المالية  ل��لأوراق  لندن  �سوق  �إب�الغ  المدرجة كذلك  ال�شركات  ينبغى على  	)5(

تغيير فى قائمة الملكية �سواء ا�ترشى �أ�سهم ال�شركة ع�ضو مجل�س �إدارة �أو م�ستثمر.

ينبغى �إتاحة �سجل الم�ساهمين عند قيام �سوق لندن للأوراق المالية بمعاينة  	)6(

�سجلات ال�شركة فى الموقع.

ينبغى الاعلان عن �أى م�ساهمة جوهرية )فوق 5%( فى �أى �شركة مدرجة  	)7(

فورا �إلى �سوق لندن للأوراق المالية والى هيئة لجنة ال�صرف.

ل�سوق لندن للأوراق المالية الحق فى ن�شر معلومات الم�ساهمين للجمهور ب�أية  	)8(

و�سيلة عامة لتعزيز �شفافية التداول.

ينبغى على الم�ساهمين �إعطاء �إ�شعار �آخر �إذا ح�صلوا على �أية �أ�سهم �أخرى. 	)9(

	�إذا تم الت�صرف فى �أية �أ�سهم ب�أية و�سيلة ف�إنه ينبغى �إبلاغ �سوق لندن للأوراق  )10(

المالية فورا. وينبغى الك�شف كذلك عن ال�سعر المدفوع وعدد الا�سهم.

بالم�ساهمين.  جاهز  ب�سجل  الاحتفاظ  المدرجة  ال�شركات  جميع  على  ينبغى  	)11(

ويتم �إتاحة ذلك ال�سجل للإطلاع عليه فى حينه وفى الموقع. 

)12(	  تحديثات �سجل الم�ساهمين ينبغى �أن تتم فورا وفى لحظتها. وهذا التحديث 

ينبغى �أن يكون وا�ضحا وبينا بدون �أى غمو�ض فى تاريخ و�سعة التحديث. 

قواعد الاف�صاح فى ايه �أى ام 

�إن�شاء �شركة )AIM( ايه �أى ام فى عام 1995 وهى منظمة من قبل �سوق  تم  	 •
لندن للأوراق المالية. 

وهى ال�سوق العالمى ل�سوق لندن للأوراق المالية بالن�سبة لل�شركات ال�صغيرة  	 •
�شركات �صغيرة وم�شاريع م�ترشكة و�شركات  ال�شركات بين  وت�تراوح هذه  والنامية. 

نامية وكذلك �شركات را�سخة. 
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لل�شركات  الفر�صة  �إت��اح��ة  ه��و  ام  �أى  اي��ه  �شركة  ا�ستحداث  م��ن  الغر�ض  	 •
ال�صغيرة من �أى بلد فى الح�صول على ر�أ�سمال فى �سوق لندن للأوراق المالية. 

�أو تاريخ تداول لإدراج  �أى ام لا تطلب �سجل مالى معين  �أن ايه  ومن المثير  	 •
ال�شركات. 

قواعد الاف�صاح قيا�سية وتتم�شى مع تلك الموجودة فى �سوق لندن للأوراق  	 •
المالية.

والاهم من ذلك ما يلى: 

ام  �أى  �أي��ه  �إلى   )%10 )ف��وق  الملمو�سة  المعاملات  الاع�الن عن جميع  ينبغى  	)1(

فوراً. 

ام  �أى  �أي��ه  و�إب�ل�اغ  معاملاتهم  ت�سجيل  الادارة  مجل�س  �أع�ضاء  على  ينبغى  	)2(

خطيا وفوراً وب�صورة منا�سبة �أية تغييرات فى معاملات �أع�ضاء مجل�س الادارة ينبغى 

الاعلان عنها كذلك فوراً. 

ينبغى على ال�شركات المدرجة الاف�صاح عن �أية تغييرات جوهرية فى ح�سابات  	)3(

الم�ساهمين بغ�ض النظر عن نوع الم�ساهم. 

من غير المفتر�ض على �أع�ضاء مجل�س الادارة والموظفين التعامل فترة �إغلاق  	)4(

ال�سوق. 

التعيينات  �أو  التنحية  )مثل  الادارة  مجل�س  �أع�ضاء  منا�صب  فى  التغييرات  	)5(

الجديدة( ينبغى الابلاغ عنها بمجرد حدوثها. وينبغى الاعلان عن المعلومات الكاملة 

عن �أع�ضاء مجل�س الادارة الجدد ون�شرها فى التقرير ال�سنوى. 
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المبحث الثالث

البور�صة الفرن�سية

�أولاً الن��شأة والتطور

بور�صة  و�أول  ع�شر  ال�ساد�س  القرن  فى  المالية  الاوراق  بور�صات  �إن�شاء  فكره  ب��د�أت 

فرن�سية تم �إن�شا�ؤها هى بور�صة تولوز La bourse de toloase  والتى �أن�شئت عام 

تكن منظمه  �أنها لم  �إلا  �إن�شاتها  �سابقة  �أمر مر�سوم ملكى ورغم  1549 م بموجب 
التنظيم الكافى بل ظلت مهملة فترة من الوقت.

La bourse de lyon نتيجة لاجتماع رجال  �أن�شئت بور�صة ليون   1554 وفى عام 

البنوك Banguiers  وتوالت اجتماعاتهم مما �أ�ضفى على البور�صة الاهلية الكافية 

�أن�شئت فى فرن�سا وفى عام  �أول بور�صة منظمة  لتداول الاوراق المالية وتعتبر بحق 

الثلاثة  والبور�صات    La bourse de Rouen ال��رون  بور�صة  �إن�شاء  تم  م   1556

ال�سابق ذكرها لا يعلم تاريخ �إن�شائها تحديداً �أما بور�صة باري�س فقد �أن�شئت بموجب 

 Hotel المر�سوم الملكى ال�صادر فى 17 �سبتمبر 1724 م وكان مقرها �أحد فنادق المدينة

de Ville ثم نقلت فيما بعد �إلى بالا�س رويال عام 1806 م وما زالت بنف�س المقر حتى 

الان بعد تجديد المبنى عده مرات.

ع�شر  والتا�سع  ع�شر  الثامن  ال��ق��رن  خ�الل  فرن�سا  ف��ى  البور�صات  �إن�شاء  ت��وال��ت  ث��م 

– نابل�س  – مار�سيليا  – ليل  ب��وردو  كل من  بور�صات فى  �أن�شئت  والع�شرين حيث 

– نانت �إلا �أن الغلبة دائما كانت لبور�صات باري�س والتى كانت ت�ستحوذ على 40 % 
من حجم التداولات بفرن�سا كلها.

بالكمبيالات  ب��د�أت  فقد  البور�صات  تلك  فى  ال��ت��داول  محل  لل�صكوك  بالن�سبة  �أم��ا 

بد�أت  التا�سع ع�شر  القرن  �أوائ��ل  التجارية الاخرى وفى  وال�سندات الاذنيه والاوراق 

الع�شرين  القرن  �أوا�سط  حتى  التداول  عمليات  فى  حظها  ت�أخذ  وال�سندات  الا�سهم 

حيث �أ�ضحت الا�سهم هى ال�صكوك الا�سا�سية محل التداول فى البور�صة.

المر�سوم  المالية حيث �صدر  الاوراق  �أعيد تنظيم بور�صات  م   1724 �سبتمبر   24 وفى 

الملكى بحرمان �أى �شخ�ص يتعامل فى ال�صكوك �إلا من خلال بور�صات الاوراق المالية 
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ومعنى ذلك تحريم التداول على الار�صفة �أو فى المقاهى كما كان �سابقاً وفى �أوائل 

القرن الثامن ع�شر ا�ستقلت بور�صات الاوراق المالية عن بور�صات الب�ضائع �سواء من 

حيث المبنى �أو من حيث اللوائح المطبقة عليها، و�ألغيت الاعراف والعادات التى كانت 

مطبقة �سابقاً  والتى كانت خا�صة بالب�ضائع  وا�ستبدلت بلوائح خا�صة تتنا�سب مع 

طبيعة ال�صكوك المالية.

الادوات  �إلى جنب مع  للتعامل جنبا  �أدوات جديدة  �إدخ���ال  م تم   1885 ع��ام  وخ�الل 

التعامل  �أدخلت فى حلبة  والتى  الاجله  العقود  وهى  وال�سندات  كالا�سهم  التقليدية 

بموجب القانون ال�صادر.

وتم �إحداث تغييرات كبيرة فى لائحة الو�سطاء الماليين )ال�سما�سرة( �سواء من حيث 

قرار تعيينهم بعدما كان �سابقا بالانتخاب وكذا من حيث ال�شروط المطلوبة

الذاتية....  – ال�سيرة  – اجتياز الاختبارات  – الكفاءة  العلمية  – الدرجة  الخبرة 

ال��ت��داولات. بمعرفة  �إحتكار  واح���داً تم الاب��ق��اء عليه ه��و  �أم���راً  �إن هناك  �إلا  وه��ك��ذا  

تابعين  يكونوا  �أن  ي�ترشط  ذل��ك  �أك�رث من  بل  الاف���راد.  دون غيرهم من  ال�سما�سرة 

.Societies de bourse ل�شركات ال�سما�سرة فى البور�صة

 CAC أما عن نظام التداول الان فيتم وفقاً لنظام مركزى �إليكترونى يعرف با�سم�

ويخ�ضع لرقابة لجنة عمليات البور�صة وح�سبما جاءت به المادة 11 من القانون 17 

مار�س 1988 م يجوز لوزير الاقت�صاد والمالية بناء على الاقتراح من مجل�س البور�صات 

ور�أى لجنة عمليات البور�صات �إن�شاء بور�صات جديدة وبنف�س �إجراءات الان�شاء يكون 

له �سلطة �إلغاء البور�صة �أو وقفها.

ويمكن القول ب�أن فرن�سا قد طورت فى �أ�سواقها المالية فى غ�ضون العقد الاخير من 

العالمية  للتطورات  لتجعلها مواكبة   Cette derniere decennie الع�شرين  القرن 

مالية  �أ�سواق  �إن�شاء  التحديث  هذا  نتائج  ومن  المالية  الو�ساطه  م��سألة  فى  الحديثة 

جديدة كالا�سواق المالية الم�ستقبلية.

و�أ�سواق عقود الخيارات ومن مظاهر التحديث �أي�ضاً طريقة التداول الالى واحتكار 

�شركات البور�صة لعمليات التداول. ولم يحدت �أى تغيير بعد ذلك حتى الان.
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ثانياً: �أ�سلوب التعامل مع بور�صة باري�س فى نموذج �صناديق الا�ستثمار فى 

فرن�سا

الفرن�سية  التجربة  �أن  �إلا  فرن�سا  فى  الا�ستثمار  �صناديق  عهد  حداثه  من  بالرغم 

الدول  دولة من  لأيه  ال�ضرورى  نوعها ومن  تعتبر فريدة من  الا�ستثمار  ل�صناديق 

تدر�س  �أن  الا�ستثمار  �صناديق  وتطوير  دعم  فى  ترغب  النا�شئة  المالية  الا�سواق  ذات 

التى طر�أت عليها. ويرجع هذا  الفرن�سية ل�صناديق الا�ستثمار والتطورات  التجربة 

بوجه خا�ص �إلى حالة الاقت�صاد الفرن�سى قبل عمليه الا�صلاح الاقت�صادى وا�صلاح 

ال�سيا�سة النقدية وغيرها من المعوقات التى كانت تعيق �أداء �صناديق الا�ستثمار وقتها 

والتى تت�شابه معظمها مع ما تمر به الا�سواق المالية فى الدول النامية حالياً.

وقد مرت �صناديق الا�ستثمار فى فرن�سا باربعة مراحل تطورت وهى:

1964 - 1945 الاولى  المرحلة  	 •
وخلال هذه المرحلة لم تعرف فرن�سا �سوى �صناديق الا�ستثمار المغلقة.

الثانية 1964 - 1979 المرحلة  	 •
المال  ر�أ�س  ذات  الا�ستثمار  �إلى �صناديق  المغلقة  الا�ستثمار  وقد تطورت فيها �صناديق 

المتغير Sicar و�صناديق الا�ستثمار الم�ترشك F.C.P وكذلك ت�أ�سي�س �صناديق الم�شاركة 

العامة وخطط ادخال الم�شروعات.

1989 - 1979 الثالثة  المرحلة  	 •
ال�صناديق  المتغير،  الم��ال  ر�أ���س  ذات  الا�ستثمار  �صناديق  تطورت  المرحلة  هذه  وخ�الل 

منها �صدور  لا�سباب معروفه  �سريعاً  تطوراً  الم�ترشك  الا�ستثمار  و�صناديق  المفتوحة 

قوانين بتقرير حوافز لهذه ال�صناديق وفر�ض قيود على تحديد �أ�سعار الفوائد على 

الودائع بالبنوك. ونتيجة لذلك فقد زادت قيمة �أ�صول ال�صناديق خلال تلك الفترة 

50 مليار فرنك فرن�سى �إلى ما يقرب من 1500 مليار فرنك �أى 30 �ضعفاً مع زيادة 

عدد �صناديق الا�ستثمار وتنوعها.
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1989 وحتى الآن الرابعة  المرحلة  	 •
الفرن�سية  الا�ستثمار  ل�صناديق  الخارجية  المناف�سة  بظهور  المرحلة  هذه  تميزت  وقد 

وكذلك ب�أنت�شارها فى �أوربا وبات�ساع وتدويل �أ�سواقها حيث �أنق�سمت �إلى نوعين.

- �صناديق الا�ستثمار الخا�ضعة ل�سيا�سة المجموعة الاوربية وبالتالى يتم ت�سويقها فى 

كل دول المجموعة الاوربية.

المحلية والتى يتم ت�سويقها محلياً فى فرن�سا فقط وقد ن�ص  - �صناديق الا�ستثمار 

و�صناديق  الم�ترشك  الا�ستثمار  �صناديق  ح�ص�ص  من  كلًا  �أن  على  الفرن�سى  القانون 

الا�ستثمار المفتوح يمكن قيدها بالجداول الر�سمية بالبور�صة.

الا�ستثمار  �صناديق  فهناك  نوعيتها  ح�سب  الفرن�سية  الا�ستثمار  �صناديق  وتختلف 

الم�ترشك  الا�ستثمار  و�صناديق  الم�ترشك  الا�ستثمار  و�صناديق  المتغير  الم��ال  ر�أ���س  ذات 

بمخاطر.
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�سوق يورونيك�ست

).Euronext N.V(

1 - تاريخ ال�سوق 

ت�أ�س�ست يورونيك�ست �إن. )Euronext N.V( ك�شركة قاب�ضة طبقا للقانون الهولندي، 

وهى تعمل من خلال �شركات محلية تابعة، وذلك فى 22 �سبتمبر 2000 عند اندماج 

�أم�ترسدام وبروك�سل وباري�س. وقد تو�سعت مجموعة يورونيك�ست مع  �سوق  كل من 

2002 عندما حازت �سوق لندن لل�سندات المالية العالمية الآجلة والعاجلة  بداية عام 

ال بى )بور�صة  ال�سوق البرتغالى بى فى  �إي.(. وباندماجها مع  �أي. اف. اف.  )ال. 

فى  الرائد  المالى  ال�سوق  يورونيك�ست هى  فان  وحاليا  وبورتو(  ول�شبونه  فالويرو�س 

جميع �أنحاء �أوربا والذى يجمع بين عمليات التداول والمقا�صة فى الا�سواق المنظمة 

وغير المنظمة بالن�سبة للمنتجات النقدية وم�شتقاتها. وقد تكونت يورونيك�ست فى 

�أورب��ى م�ترشك يوفر  المالية ولإيجاد �سوق  ا�ستجابة للعولمة فى الا�سواق   2000 عام 

للم�شاركين فيه ال�سيولة واقل تكلفة على المعاملات.

تاريخ �سوق باري�س للأوراق المالية

ال�سوق الفرن�سى للاوراق المالية يكت�سب و�ضع ر�سمياً

اقت�صاد منظم.  �أجل  �إط��ار عمل من  بخلق  الاولى  والامبراطورية  القن�صلية  قامت 

العام  القطاعين  من  كل  وواجبات  ل�صلاحيات  تنظيما  نجد  فرن�سا  فى  مرة  ولأول 

والمهنى فى �شكل:

النقدية. الاوراق  �إ�صدار  فى  الحق  مٌنح  والذى  فرن�سا  بنك  	 •
الدولة. من  بتفوي�ض  تكوينها  بالم�ستطاع  �أ�صبح  والتى  المحا�صة  �شركات  	 •

المالية. ال�سندات  تداول  احتكار  حق  ر�سميا  المعينين  الو�سطاء  منح  تم  	 •
الم��الى لهم الحق  لل�سوق  وك�الء  ت�شكيل  التجارى على  القانون  76 من  الم��ادة  وتن�ص 
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الوحيد فى التعامل مع ال�سندات المالية الحكومية وال�سندات الاخرى القابلة للتداول. 

الاخ��رى وذلك  الاط��راف  بالنيابة عن  التداول  بعمليات  القيام  �أي�ضا  لهم  كما يحق 

الاط��راف الاخرى  وبالنيابة عن  الاخ��رى  التجارية  الادوات  الكمبيالات وجميع  فى 

وتحديد الا�سعار ر�سميا. 

وفى عام 1801 تم الاعتراف ب�سوق باري�س للأوراق المالية ذات النمط الحديث ر�سميا 

�إلى  1786 ب�ستين وكيلا  الذين تم تحديد عددهم فى عام  ال�سوق  وزاد عدد وك�الء 

واحد و�سبعون وكيلا. وقد تم البدء فى �إن�شاء ق�صر برونجنارت – وهو المبنى الذى 

– فى عام  خ�ص�ص ل�سوق باري�س ل��لأوراق المالية لما يزيد على مائة وخم�سون عاما 

نجز فى عام 1827. 
ٌ
1807 و�أ

التاريخ ف�صاعدا ا�ستمرت حركة ال�سوق بدون توقف. ونظرا لأن فرن�سا  ومنذ ذلك 

�أن��شأت م�ؤ�س�سات مالية وقامت ببناء قنوات و�سكك حديد وو�سعت �صناعتها وتجارتها 

فقد زادت عدد ال�سندات المدرجة فى �سوق باري�س للأوراق المالية ب�صورة كبيرة من 7 

فى عام 1800 �إلى 63 فى عام 1830 ومن ثم �إلى 152 فى عام 1853.

وفى يوليو 1867 �صدر قانون من المجل�س النيابى )البرلمان( مهد طريق لزيادة ر�أ�س 

التفوي�ضات  متطلبات  وتقلي�ص  مح��دودة  �شركات  تنظيم  طريق  عن  ال�شركات  مال 

الحكومية الخا�صة بال�شركات وذلك بر�أ�س مال يتجاوز 20 مليون فرنك. وفى عام 

1900 تم �إدراج ما يزيد على 800 �سند مالى فرن�سى، عن طريق الا�سهم وال�سندات 

العامة والخا�صة، كما تم طرح حوالى 300 �سند �أجنبى يوميا بوا�سطة وكلاء الا�سواق 

المالية فى باري�س. وقد تم فتح �سوق الاوراق المالية للتداول اعتبارا من يوم الاثنين 

�إلى يوم الجمعة فى خلال الفترة من الظهيرة وحتى ال�ساعة الثالثة ع�صرا. 

وقد تم تحديث �أ�سواق الاوراق المالية الاقليمية، والتى كان البع�ض منها قد تم ت�أ�سي�سه 

منذ فترة طويلة، مثل �سوق ليون فى عام 1845 و�سوق بوردو فى عام 1846 و�سوق 

مار�سيل فى عام 1847 و�سوق ليل فى عام 1867 و�سوق نان�س فى عام 1868 و�سوق 

نان�سى فى عام 1922. وقد تم �إقفال �سوق تولوز للأوراق المالية فى عام 1967. 

المالية فى  المالية التى خارج القائمة الر�سمية لوكلاء الا�سواق  وتم تداول ال�سندات 



�أهم البور�صات العالمية

102

باري�س من خلال البنوك التى تتعامل فى ال�سندات المالية وذلك فى �سوق غير ر�سمى 

�أطٌلق عليه ا�سم كوليز. وقد خ�ضع هذا ال�سوق ل�سيطرة �سوق باري�س للأوراق المالية 

وكان عر�ضه لعوامل التقلب – ومن هنا �أطلق عليه ا�سم بي. دي. هيوميد )الاقدام 

المبتلة( وتم طرحه للمتداولين. وتبين فترة التداول تدافع المتداولين بكميات كبيرة 

ناحية ال�سوق خلال فترات التداول. وبالقطع فان ه�ؤلاء الو�سطاء تدخلوا فى مبادئ 

نتاج الحاجة الاقت�صادية. وقد  ن�شاطهم كان  التجارى ولكن  القانون  76 من  الم��ادة 

اكت�سبوا ال�صفة القانونية فى عام 1855 وفى عام 1942 و 1945 تم الاعتراف بهم 

ب�صورة قانونية ب�صفتهم �سما�سرة فى الا�سهم وال�سندات، ولهم الحق فى الاحتفاظ 

ب�سوقهم داخل �سوق باري�س للأوراق المالية.

التوحيد

فى عام 1962 تم تحويل �أ�سواق ال�سندات الفرن�سية والتى لم تكن تتعامل فى ال�سندات 

نهاية  وبالتالى تم و�ضع  المالية  �إلى وكلاء للأ�سواق  الر�سمية  قائمتها  المالية �ضمن 

�أ�سواق  18 مكتب لوكلاء  ب�إن�شاء  الوقت قامت الحكومة  نف�س  الو�سطاء. وفى  لدور 

مالية جدد وذلك للو�سطاء ال�سابقين فقط مما زاد من عدد الوكلاء الر�سميين �إلى 

85 وكيل. 

وبعد ذلك بخم�س �سنوات �صدر قانون 28 دي�سمبر 1966 ومر�سوم 30 مار�س 1967 

واللذين حلا اتحاد وكلاء الا�سواق المالية )حيث كان لكل �سوق �أوراق مالية �شركتها 

الخا�صة(. وبتاريخ 2 مايو 1967 تم �إن�شاء �شركة وطنية وحيدة تتكون من 118 وكيل 

يعملون فى �سبعة �أ�سواق مالية فرن�سية. 

القاعدة  ل�ضمان  بالاندماج  المالية  الا�سواق  وك�الء  لمكاتب  الت�شريع  نف�س  �سمح  وقد 

الم�شورة  تقديم  مثل  والقيام بمجالات عمل جديدة  ال�سوق  لتطوير  المطلوبة  المالية 

الا�ستثمارية و�إدارة المحافظ المالية. وقد تقل�ص عدد المكاتب تدريجيا من 118 �إلى 61 

خلال ال�سنوات الع�شر التالية.
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الانفتاح �أمام المناف�سة

الثمانينات من القرن الما�ضى تعتبر حقبة تكامل بالن�سبة للأوراق المالية والاقت�صاديات 

فى جميع �أنحاء العالم. ففى فرن�سا �شهدت هذه الحقبة تحديث الم�ؤ�س�سات وتغييرا 

جذريا فى �أ�ساليب الا�سواق المالية مع التحول �إلى التداول الالكتروني.

�إطلاق �سوق  المالية  ل��لأوراق  المالية لتحديث �سوق باري�س  وقد نتج عن جهود وزارة 

ال�سندات الآجلة والتى تعرف با�سم ماتف )MATIF( وذلك فى 20 فبراير 1986 

 10 وفى  واح��د  بعام  ذلك  وبعد  الحكومية.  بال�سندات  الخا�صة  العقود  فى  للتعامل 

�سبتمبر 1987 تم �إطلاق �سوق خيارات الملكية والذى يعرف با�سم مونيب

)MONEP(. وفى عام 1988 �أ�ضافت ماتف عقود ال�سلع �إلى مجموعة منتجاتها. 

وقد �أ�سفر قانون �إ�صلاح الا�سواق المالية والذى �صدر فى 22 يناير 1988 عن حدوث 

وكلاء  اتح��اد  القانون  ه��ذا  حل  فقد  ال�سوق.  فى  الم�شاركين  و�ضع  فى  ج��ذرى  تغيير 

الا�سواق المالية و�أوجد بدلا منه جمعية �سوق الاوراق المالية الفرن�سية والتى ت�أ�س�ست 

ك�شركة محدودة.

وقد تم ا�ستبدال وكلاء الا�سواق المالية �أنف�سهم بجمعيات الا�سواق المالية �أو ال�شركات 

الاع�ضاء فى الا�سواق المالية وتم تحويل الع�ضوية فى ال�سوق المالى من الافراد الذين 

عينتهم الدولة �إلى ال�شركات التجارية التى يحكمها القانون العادى. وقد تم تفوي�ض 

المالية بداية من  بال�سندات  ال�صلة  الن�شاطات ذات  القيام بجميع  ال�شركات الاع�ضاء 

الم�ترشكة  وال�صناديق  المالية الخا�صة  المحافظ  �إدارة  �إلى  الا�صدارات الجديدة  �إعداد 

والتعامل والتداول �إلى �صناعة ال�سوق. 

وما بقى هو تكامل ال�سوق الفرن�سى بالكامل مع �أوربا. وقد تم تحقيق ذلك بموجب 

�سمح للخدمات  وال����ذى   1996 ي��ول��ي��و   2 ب��ت��اري��خ  الم���الى  ال��ن�����ش��اط  ق��ان��ون تح��دي��ث 

من  للمزيد  الطريق  ومهد  الفرن�سى  للقانون  طبقا  بالعمل  الاوربية  الا�ستثمارات 

الانفتاح والمناف�سة. 

احتكار  خ�سرت  الم��الى  ال�سوق  ف��ى  الاع�ضاء  ال�شركات  ف��ان  الج��دي��د  للقانون  وطبقا 

التداول الموروث عن وكلاء الا�سواق المالية. وقد �سٌمح للبنوك بالدخول على الا�سواق 
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المالية وبالتالى فقد فقدت �سوق باري�س للأوراق المالية ما كانت تتمتع به من احتكار 

المالية لباري�س. ومن  التداول من خلال الا�سواق  الو�سطاء مجبرين على  ولم يعد 

جانب �آخر فقد كانت �سوق باري�س للأوراق المالية حرة فى �إن�شاء �شبكة من الا�سواق 

المالية فى جميع �أنحاء �أوربا. 

وفى 1 يونيو 1999 تم اندماج م�شغلى الا�سواق المالية الفرن�سية الاربع – وهم ا�س بى 

اف و ماتف ا�س ايه ومونيب ا�س ايه وجمعية موفى مار�شيه – لتكوين �شركة جديدة 

�أطلق عليها ا�سم بور�صة باري�س ا�س. ايه.

وفى 22 �سبتمبر2000 تم اندماج �سوق �أم�ترسدام وبروك�سل وباري�س للأوراق المالية 

لخلق �سوق يورونيك�ست للأوراق المالية وهى �أول �سوق �أوراق مالية ممتدة فى �أوربا 

�أعقاب ذلك تم تو�سيع يورونيك�ست بحيث تت�ضمن ال�سوق البرتغالى  بالكامل. وفى 

للأوراق المالية و�سوق لندن لل�سندات المالية الدولية العاجلة والآجلة.

2 - البيئة التناف�سية

تعمل يورونيك�ست داخل قطاع تغير ب�صورة جوهرية خلال ال�سنوات الاخيرة فى كل 

من �أوربا وفى جميع �أنحاء العالم. والتغييرات الرئي�سية تت�ضمن زيادة المناف�سة نظرا 

�إلى عولمة الا�سواق المالية وعمليات ال�سوق وطرح �أى �سى تى الجديدة والتكامل بين 

البنوك والم�ساهمين فى الا�سواق المالية مثل مقدمى الخدمات الا�ستثمارية.

وحتى تكون مناف�سا فانه ينبغى على م�شغلى الا�سواق المالية تهيئة هياكلهم و�شركاتهم 

بعدد من الطرق، بما فى ذلك التحول من منظمات لا تهدف �إلى الربح )ال�سما�سرة( 

للعائدات  البحث عن فر�ص  �إدراجها قبل  �أرب��اح تم  �إلى تحقيق  �إلى منظمات تهدف 

و�سيناريوهات للتكاليف وذلك من خلال تكامل م�شغلى الا�سواق المالية. 

وفى عام 2005، وكما هو الحال فى ال�سنوات ال�سابقة فقد ا�ستمرت الجهود لزيادة كلا 

من نطاق ومدى المناف�سة مما �أدى �إلى طرح الا�سواق المالية لمنتجات مبتكرة ودخولها 

�إلى �أ�سواق جديدة وخلقها ل�شراكات جديدة.

ففى �أوربا تم التكامل بين مجموعة اومك�س والتى تم �إن�شائها عن طريق دمج �أوه. ام. جروبن و 



�أهم البور�صات العالمية

105

ات�ش �أيه اك�س، مع �سوق كوبنهاجن للأوراق المالية، وقد تم هذا التكامل فى مطلع 2005.

نيويورك  �سوق  �إط�ل�اق  م��ع  كذلك  الاورب��ي��ة  ال�سلع  �أ���س��واق  على  المناف�سة  زادت  وق��د 

ال�سوق الاول فى دبلن ومن ثم فى  �أورب��ا، وهو  المالية )نيمك�س(  ل��لأوراق  التجارى 

البترول  )�سوق  الآجلة  لل�سندات  اي��ه  �سى  �أى  ل�سوق  مناف�س  �أورب��ا  ونيمك�س  لندن. 

نظام �صرف  با�ستخدام  الآن��ي��ة  ال��ت��داول  ح��ل مح��ل عمليات  وال���ذى  �سابقا(  ال���دولى 

الكترونى بالكامل وذلك فى ابريل 2005.

وقد امتدت المناف�سة �إلى ال�شرق الاو�سط حيث توجد دبى القاب�ضة، و�أعلنت نيمك�س 

عن تكوين �سوق دبى التجارى للأوراق المالية، وهى م�شروع م�ترشك �سيقوم بتطوير 

الا�سواق المالية ل�سندات الطاقة الآجلة الاولى فى ال�شرق الاو�سط. وبالمثل فقد بد�أت 

�سوق دبى العالمية للأوراق المالية عملياتها فى ال�شرق الاو�سط فى �سبتمبر 2005. 

المالية الواقعة بين  �إلى �شغل مكان ال�صدارة بين الا�سواق  ويهدف هذا ال�سوق المالى 

غرب �أوربا و�شرق �آ�سيا والى ا�ستعمال من�صة التداول الالكترونى الخا�صة بـ ان ا�س 

�سى والتى توفرها اوتو�س يورونيك�ست ماركت �سوليو�شنز.

ان تطوير �سوق مالى �أوربى وحيد بال�صورة التى تتوقعها خطة �إجراءات الخدمات المالية 

فى  كفء  وحيد  �سوق  تعزيز  هو  ذلك  من  والهدف   .2005 عام  خلال  ا�ستمر  الاوربية 

مجال الخدمات المالية بما ي�ؤدى �إلى المزيد من المناف�سة بين الم�شاركين فى الا�سواق.

3 - �إ�ترساتيجية المجموعة

�إن ت�أثيرات اقت�صاديات ال�شبكات الكبيرة والعابرة للحدود هما خا�صيتين �أ�سا�سيتين 

فى الا�سواق المالية العابرة للحدود و�أنماط عملها وللقيمة التى تنتج عن هذا القطاع. 

ومن هنا فان مجموعة يورونيك�ست قد ركزت جهودها وب�صورة م�ستمرة على الاهداف 

التالية وذلك منذ �إن�شائها:

كفاءة  وتح�سين  التداول  تكاليف  تقلي�ص  طريق  عن  العميل  قيمة  زي��ادة  	 •
ال�سوق وجذب  الم�شاركين فى  زي��ادة عدد  ال�سيولة عن طريق  وتعزيز  الا�سواق  و�أم��ن 

التدفقات الر�أ�سمالية العالمية.
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العمل. ربحية  تح�سين  طريق  عن  الم�ساهمة  قيمة  زيادة  	 •
و�أدائها  �شبكتها  وتعزيز  المالية  الا�سواق  �صناعة  �ضمن  المجموعة  وزن  ت�أكيد  	 •

العالمى عن طريق قيادة تكامل الا�سواق المالية الاوربية.

هذه  مع  تم�شيا  الا�سا�سية  خدماتها  تطوير  على  بالكامل  يورونيك�ست  رك��زت  وق��د 

الاهداف وذلك ب�صورة ع�ضوية ومن خلال النمو الخارجي، وقد تجردت من الاعمال 

التجارية غير ذات ال�صلة بما فى ذلك �أعمال المقا�صة والت�سوية. وخلقت قيمة عن 

طريق طرح �أدوات مبتكرة تهدف �إلى الموائمة بين طلبات العميل والاحتياجات المتطورة. 

�إن التكامل عبر الحدود، والذى هو حجر الزاوية بالن�سبة للمجموعة منذ �إن�شائها 

منذ �أكثر من خم�س �سنوات م�ضت، هو بيان متقن لتلك الا�ترساتيجية و�سجلها بارزا 

ال�سوق وكذلك من ناحية القيمة  الم�ستخدمين من ذلك وكفاءة  ا�ستفادة  من ناحية 

التى يح�صل عليها الم�ساهمين. �إن الوفاء بالاحتياجات المتطورة للعملاء يتم تحقيقه 

�أي�ضا عن طريق المبادرات التجارية الجديدة والتطويرات مثل �إطلاق خدمات البيع 

والتى  و�سي�سرين(  وبكلير  )اف�ريم  الملكية  ح�ص�ص  كم�شتقات  ليورونيك�ست  بالجملة 

فى  م�ألوفة  كانت  التى  اليدوية  العمليات  من  العديد  واتمتة  تب�سيط  على  �ساعدت 

معاملات �أو تى �سى.

وفى عام 2005 ا�ستمرت يورونيك�ست فى متابعة نف�س الا�ترساتيجية الناجحة المرتكزة 

على محاور �أربع من التكامل وما ي�صاحب ذلك من تناغم وتنويع وتكامل كما حدث 

فى ال�سنوات ال�سابقة.

4 - ن�شاطات يورونيك�ست

الخدمات  توفر  فهى  �أ�صلية.  ب�صورة  للحدود  عابرة  مالية  �سوق  هى  يورونيك�ست 

العالمية لكل من الا�سواق النقدية المنظمة و�أ�سواق ال�سندات الم�شتقة فى بلجيكا وفرن�سا 

والمملكة المتحدة )ال�سندات الم�شتقة( وفى هولندا والبرتغال.

المالية عن طريق  الا�سواق  تكامل  �أج��ل  2000 وهى تعمل من  �إن�شائها فى عام  ومنذ 

تكامل الا�سواق المحلية فى عموم �أوربا لتزويد الم�ستخدمين ب�سوق وحيد يت�سم بالات�ساع 
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وال�سيولة العالية وقلة النفقات. وبعد الدمج المبدئى الذى اتخذ ثلاث محاور للأوراق 

المالية المحلية فى �أم�ترسدام وبروك�سل وباري�س ح�صلت يورونيك�ست على �سوق ال�سندات 

المالية الم�شتقة ومقره لندن واندمجت مع ال�سوق البرتغالى للأوراق المالية وذلك فى 

عام 2002. �إن تنفيذ نموذج ال�سوق الافقى الذى ا�ستحدثته يورونيك�ست والهادف �إلى 

خلق �سيناريوهات عن طريق ت�ضمين القوة والا�صول الفردية لكل �سوق محلى اثبت 

�أن انجح طريقة لدمج الا�سواق المالية الاوربية هو تطبيق الر�ؤية العالمية على الم�ستوى 

المحلى. وهذا النموذج التجارى الفريد تم تنفيذه فى جميع �أ�سواق يورونيك�ست ويغطى 

التكاملات التقنية و�إعادة تنظيم الن�شاطات �ضمن ن�شاطات عابرة للحدود وان�سيابية 

مع التناغم بين قواعد ال�سوق و�أطر العمل التنظيمية.

وقد تم انجاز تكامل تقنية المعلومات فى عام 2004 عندما نتج عن الخطة الرباعية 

من�صات تقنية معلومات متناغمة بالن�سبة للتداولات النقدية )ان ا�س �سي( والادوات 

الم�شتقة والمقا�صة. وكنتيجة لذلك فان كل م�شارك فى ال�سوق لديه حاليا نقطة دخول 

التداول. والخطوة الاخ��رى للأمام فى تر�شيد هيكل تقنية  واح��دة لإتم��ام عمليات 

ماركت  يورونيك�ست  اتو�س  ا�ستحداث  مع   2005 ع��ام  فى  تم  يورونيك�ست  معلومات 

�سوليو�شنز وخدمات تقنية المعلومات ذات ال�صلة بالادوات الم�ترشكة بين يورونيك�ست 

و المعاملات التى من��شأها اتو�س والتى هى مزود عالمى رائد لخدمات التقنية للأ�سواق 

الر�أ�سمالية.

وفى �أثناء انجاز المرحلة الاولى من تكاملها مع ال�سوق ومن تكامل تقنية المعلومات 

التقلبات  اكت�سبت حماية �ضد  وبالتالى  عائداتها  بتنويع م�صادر  يورونيك�ست  قامت 

فى الا�سواق المالية. وفى عام 2004 عززت من مخاطرها فى تداول ال�سندات العامة 

والخلفية  الامامية  المكاتب  بين  ال��ت��داول  لعمليات  ال��رائ��د  العالمى  الم��زود  باعتبارها 

وباعتبارها موفرة لحلول المقا�صة والت�سوية. وفى عام 2005 ح�صلت، بالا�ترشاك مع 

ال�سوق الايطالى للأوراق المالية، على ن�صيب �ضخم من �شركة ام تى ا�س وهى ال�سوق 

فى  وبالا�ستثمار  بالجملة.  الاوربية  الثابت  الدخل  �سندات  لبيع  الرائد  الالكترونى 

العمليات التجارية التكميلية مثل هذه العمليات فقد ا�ستطاعت يورونيك�ست تو�سيع 
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نطاق الخدمات التى تقدمها لعملائها. 

تفى  التى  المتكاملة  الخ��دم��ات  م��ن  �شاملة  مجموعة  لعملائها  يورونيك�ست  وت��ق��دم 

مالية  وم�ؤ�س�سات  �أع�ضاء  هم  العملاء  وه����ؤلاء  المالية.  الا���س��واق  من  باحتياجاتهم 

لهم دخول مبا�شر على عمليات التداول التى تتم فى �أ�سواق يورونيك�ست وال�شركات 

المدرجة �سنداتها المالية �ضمن �أ�سواق يورونيك�ست بما يمكنهم من زيادة ر�أ�س المال �إلى 

جانب الم�ستثمرين من الم�ؤ�س�سات و�شركات البيع بالتجزئة والذين يقومون بالتداول 

فى �أ�سواق يورونيك�ست �إلى جانب المنظمات الاخرى التى ت�ستخدم تقنيات وخدمات 

يورونيك�ست وم�ستخدمى المعلومات المالية. 

التداول  مرافق  وتوفير  العامة  العرو�ض  ت�سهيل  من  يورونيك�ست  خدمات  وت�تراوح 

للمنتجات النقدية والم�شتقة �إلى توفير البيانات ال�سوقية. كما �أنها ت�ستفيد من خدمات 

المقا�صة التى توفرها ال �سى ات�ش كليرنت وخدمات الت�سوية والحيازة التى توفرها 

الا�سواق المالية المحلية ومن خلال �شراكتها مع يوروكلير. وبالا�ضافة �إلى �أعمالها ذات 

ال�صلة بعمليات التداول فان المجموعة تبيع �أي�ضا البرامج وحلول تقنية المعلومات من 

خلال اتو�س يورونيك�ست ماركت �سوليو�شنز و�شركتها التابعة جى ال تريد.

مقدم تقنية المعلومات

- �شركة اتو�س يورونيك�ست ماركت �سوليو�شنز

بتقديم  �صلة  ذات  م�ترشكة  �أداة  �سوليو�شنز  م��ارك��ت  ي��ورون��ي��ك�����س��ت  ات��و���س  ���ش��رك��ة 

اتو�س  �شركتى  دم��ج  من  نتجت  اورج�ني  واوت��و���س  يورونيك�ست  بين  المعلومات  تقنية 

يورونيك�ست ولايف ماركت �سوليو�شنز، وهما مقدمى خدمات تقنية معلومات عالميين 

رخ�ص التقنية للكثير من الا�سواق المالية فى جميع �أنحاء العالم وتحتفظ بمن�صة 

يورونيك�ست للتداول.   

التداول النقدى والادراج

توفر يورونيك�ست خدمات وطنية وعالمية متكاملة للإدراج للم�ستثمرين مع �سيولة 
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�سوق  �أك�رث  هو  النقدى  يورونيك�ست  و�سوق  محليا.  الدخول  و�سهولة  وعمق  كبيرة 

المركزية  الطلبيات  خ�الل  ال��ت��داول من  ناحية  الاورب��ي��ة من  المالية  ل�ل��أوراق  �سيولة 

�إلى  ا�ستنادا  الرائد  ال�سوق المالى الاورب��ى  2005( وهى  )1.829 بليون يورو فى عام 

ر�أ�س المال الذى تم الح�صول عليه فى عام 2005.

مجموعة يورونيك�ست

الم�صالح وال�شراكات الجماعية

خدمات ما بعد التداول

تتقاطع يورونيك�ست للأ�سواق المالية والا�سواق الم�شتقة �سطح بينى مع من�صة مقا�صة 

ال �سى ات�ش كليرنت. وتحتفظ يورونيك�ست بن�سبة 41.5% من ح�ص�ص الملكية ون�سبة 

24.9% من حقوق الت�صويت فى ال �سى ات�ش كليرنت منذ بيع كليرنت فى عام 2004. 

وتتم ت�سوية عمليات التداول التى تنفذ فى �أ�سواق يورونيك�ست �إما من خلال �سى ا�س 

دى المحلى �أو من داخل البور�صة فى البرتغال و�سى �آى كيه فى بلجيكا او من خلال 

يوروكلير التى تقدم خدمات ت�سوية لمجموعة كبيرة من الم�شاركين فى الطاقة

�شركة بورنك�ست

تمتلك يورونيك�ست 34% من ح�ص�ص المخاطرة فى يورونيك�ست، وهى �سوق الطاقة 

الفرن�سى المنظم الوحيد والتى �أ�صبحت علامة بارزة بالن�سبة لأ�سعار الطاقة. وقد 

تم تداول عقود بما يزيد على 19.7 تى دبليو ات�ش فى يورونيك�ست قبل يوم واحد من 

�شريحة الح�ص�ص العاجلة فى 2005.

بيع البرامج الكمبيوترية

�شركة جى ال تريد

يورونيك�ست م�ساهم كبير )من خلال الم�ساهمة غير المبا�شرة( فى �شركة جى ال تريد، 

وهى ال�شركة العالمية الرائدة فى تقديم حلول التداول المكتبية الاليكترونية والتى 

تخدم 600 م�ؤ�س�سة مالية وتوفر الدخول على 114 �سوق فى خم�س قارات.
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خدمات المعلومات

ال�سوقية،  البيانات  تبيع  تعتبر وحدة متخ�ص�صة  يورونيك�ست  معلومات  �إن خدمات 

�أنحاء العالم وتدير ما  190.000 �شا�شة فى جميع  وتنظم البث الآنى للبيانات �إلى 

يزيد على 250 م�ؤ�شر قومى وعالمى.

تداول الا�سهم الم�شتقة

يورونيك�ست لايف

يورونيك�ست، وهى ق�سم ال�سندات الم�شتقة من يورونيك�ست، لاعب �أ�سا�سى فى ال�صناعة 

مليون من   606 بقيمة  عقود  ت��داول  2005 تم  عام  ففى  الم�شتقة.  لل�سندات  العالمية 

خلال من�صة التداول المتكاملة للايف كونكت فى �شركة يورونيك�ست لايف.

المنتجات ذات الدخل الثابت

مجموعة ام تى ا�س

والحكومية،  التجارية  ال�سندات،  ب�شان  الا�سواق  فى  و�ضعها  من  يورونيك�ست  عززت 

عن طريق الح�صول على ح�صة �ضخمة فى ام تى ا�س، وهى ال�سوق الاورب��ى الرائد 

للمنتجات ذات الدخل الثابت. ويكمل ذلك م�صالح يورونيك�ست فى من�صة تداول ام 

م�شروع  وهى  نك�ست،  ا�س  تى  ام  وفى  الفرن�سية  الحكومية  لل�سندات  فرن�سا  ا�س  تى 

2004 ويجمع ب�ني م���ؤ���ش��رات ال�سندات  �أق��ي��م م��ع ي���وروام ت��ى ا���س ف��ى ع��ام  م�ترشك 

الحكومية الاوربية اللحظية )�إى ام تى اك�س(.

مع  نيويورك  بور�صة  ان��دمج��ت  فقد  نيويورك  بور�صة  عر�ض  عند  �أو�ضحنا  وكما 

يورونيك�ست فى 4 �أبريل 2007 لي�شكلا بذلك �أكبر �سوق للأوراق المالية فى العالم، 

و�أطلق على ال�شركة الجديدة

.)N.Y.S.E. Euronext إن.واى.�إ�س.�آى. يورونيك�ست�(
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المبحث الخام�س

)IOSCO( المنظمة الدولية لهيئات �سوق المال

International Organization of Securities Commissions

تعريفها و�أهدافها

- هى منظمة عالمية تجمع فى ع�ضويتها هيئات �أ�سواق المال الدولية 

للعمل معا من �أجل تحقيق ما يلى:

الحفاظ  �أج��ل  من  التنظيمية  الم�ستويات  �أعلى  �إلى  للو�صول  معا  التعاون  	 •
على كفاءة و�لاسمة معاملات الا�سواق المالية الدولية.

للأ�سواق  التطور  تدعيم  �أج��ل  من  الخا�صة  والخ�ب�رات  المعلومات  تبادل  	 •
المحلية.

الدولية  المعاملات  على  للرقابة  فعالة  م�ستويات  لت�أ�سي�س  الجهود  توحيد  	 •
للأوراق المالية.

تدعيم الم�ساعدات الفنية المتبادلة لتحقيق �لاسمة الا�سواق وذلك بالتطبيق  	 •
ال�صارم والفعال للقواعد التنظيمية �ضد المخالفات التى ت�شوب المعاملات بالا�سواق 

المالية.

المال للدول  �أ�سواق  المبادئ عددها )30( لتنظيم  المنظمة مجموعة من  �أقرت  - وقد 

الاع�ضاء بالمنظمة والتى تم و�ضعها على �أ�سا�س تحقيق ثلاثة �أهداف رئي�سية هى: 

- الحماية للم�ستثمرين.

- �ضمان �أن هذه الا�سواق تحقق العداله والكفاءة وال�شفافية للمعاملات.

- التقليل من المخاطر النا�شئة عن المعاملات المالية.

وهذه المبادئ مطلوب التطبيق العلمى لها فى �إطار قانون منا�سب لتحقيق الاهداف 

�سالفة الذكر.

وقد تم تق�سيم هذه المبادئ �إلى ثمانى مجموعات مختلفة.

)21(
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�أولا: المبادئ الخا�صة بالجهة المنوط بها و�ضع القواعد التنظيمية ل�سوق المال

- يجب �أن يتوافر الو�ضوح فى الم�سئوليات الخا�صة بالجهة المنظمة لل�سوق.

�أعمالها وممار�سة  �أن يتوافر للجهة المنظمة لل�سوق الا�ستقلالية فى تنفيذ  - يجب 

�سلطاتها والم�سئولية عن ممار�ستها لوظائفها و�سلطاتها.

�أن يتوافر للجهة المنظمة لل�سوق ال�سلطة الكافية والم��وارد اللازمة بالا�ضافة �إلى   -

القدرة على �أداء وظائفها وممار�سة �سلطاتها.

بالو�ضوح  تت�سم  تنفيذية  �إج����راءات  تتبنى  �أن  لل�سوق  المنظمة  الجهة  على  يجب   -

والتنا�سق فيما بينها.

- يجب على فريق العمل بالجهة المنظمة لل�سوق �أن يتطلع �إلى تطبيق �أعلى الم�ستويات 

القيا�سية الخا�صة بالعمل بما فى ذلك مقايي�س ال�سرية المنا�سبة.

ثانياً: المبادئ الخا�صة بالم�ؤ�س�سات ذات التنظيم

- على الجهة المنظمة لل�سوق الا�ستفادة من عمل الم�ؤ�س�سات ذاتية التنظيم التى تمار�س 

يتنا�سب مع  الذى  المدى  �إلى  بها  المجالات الخا�صة  �إ�شرافية مبا�شرة فى  م�سئوليات 

حجم ون�ضج الا�سواق.

لل�سوق  المنظمة  الجهة  لإ�شراف  خا�ضعة  التنظيم  ذاتية  الم�ؤ�س�سات  تكون  �أن  يجب   -

وتفوي�ض  ال�سلطات  ممار�سة  عند  وال�سرية  العدالة  مقايي�س  تراقب  �أن  يجب  كما 

الم�سئوليات.

ثالثا: المبادئ الخا�صة بالتطبيق للقواعد التنظيمية للأ�سواق المالية

- يجب �أن يكون للجهة المنظمة �سلطات الفح�ص ال�شامل والا�ستجواب والرقابة.

- يجب �أن تتمتع الجهة المنظمة لل�سوق ب�سلطات التطبيق ال�شامل للقواعد التنظيمية 

لل�سوق.

التفتي�ش  لعمليات  وال�صحيح  ال��ف��ع��ال  التطبيق  ال��ن��ظ��ام  ه���ذا  ي�ضمن  �أن  ي��ج��ب   -

والا�ستجواب والرقابة و�سلطة التنفيذ والتحقيق من فاعلية البرنامج المطبق لهذه 

القواعد.
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رابعاً: المبادئ الخا�صة بالتعاون فى تنظيم لوائح الا�سواق المالية

�أن تتمتع بال�سلطة لت�شارك بالمعلومات المن�شورة  - يجب على الجهة المنظمة لل�سوق 

وغير المن�شورة مع الا�سواق المحلية والاجنبية المماثلة لها.

- يجب �أن ت�ضع هيئة �سوق المال نظاما لتبادل المعلومات وتحدد وقت وكيفية تبادل 

المعلومات وغيرها مع الجهات المحلية والاجنبية المماثلة لها.

- يجب �أن ت�سمح اللوائح التنظيمية للقائمين بالعمل بمد الجهات الاجنبية المنظمة 

لأ�سواقها بما تحتاجه لعمل تحقيقات تخت�ص ب�أدائها لوظائفها وممار�سة �سلطاتها.

خام�ساً: المبادئ الخا�صة بال�شركات الم�صدرة للأوراق المالية

- يجب �أن يتوافر �إف�صاح كامل ودقيق وفى توقيت منا�سب عن الم�ؤ�شرات المالية وكذلك 

المعلومات الاخرى التى ت�ساعد الم�ستثمرين فى اتخاذ قراراتهم.

- يجب �أن يعامل مالكى �أ�سهم ال�شركات ب�أ�سلوب يت�سم بالعدل والم�ساواة.

- يجب �أن تكون معايير المحا�سبة والمراجعة فى �أعلى الم�ستويات المقبولة عالميا.

�ساد�ساً: المبادئ الخا�صة ب�آليات الا�ستثمار الجماعى – �صناديق الا�ستثمار

- يجب �أن تحدد القواعد التنظيمية للترخي�ص والاحكام المنظمة ل�صناديق الا�ستثمار 

ومديرى الا�ستثمار.

- يجب �أن توفر القواعد التنظيمية ال�شكل القانونى لهذه ال�صناديق وقواعد الف�صل 

�أو العزل والحماية لأ�صول العميل.

المبادئ  ف��ى  م�سبقا  مو�ضح  ه��و  كما  الاف�����ص��اح  ���ض��رورة  ال��ل��وائ��ح  ت�ترشط  �أن  يجب   -

الخا�صة بال�شركات الم�صدرة للأوراق المالية وذلك حتى يمكن تقييم مدى �صلاحية 

الا�ستثمار فى  على  العائد  قيمة  للم�ستثمرين وتحديد  بالن�سبة  الا�ستثمار  �صندوق 

هذا ال�صندوق.

- يجب �أن تت�ضمن اللوائح التنظيمية وجود قاعدة بيانات منا�سبة للك�شف عن قيمة 

الا�صول والت�سعير ووحدات الا�ترسداد بال�صناديق.

�سابعاً: مبادئ خا�صة بال�شركات العاملة فى مجال الاوراق المالية

- يجب �أن ت�ضع اللوائح التنظيمية حد �أدنى من ال�شروط الواجب توافرها لل�شركات 
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العاملة فى مجال الاوراق المالية.

- يجب �أن يتوافر لل�شركات العاملة فى مجال الاوراق المالية ر�أ�س مال م�صدر وقابل 

للزيادة بالا�ضافة �إلى متطلبات �أخرى لازمة لهذه ال�شركات.

- يجب على ال�شركات العاملة فى مجال الاوراق المالية �أن ت�ستجيب للقواعد المطلوبة 

بالن�سبة للتنظيم الداخلى لهذه ال�شركات والخبرة اللازمة للمديرين والتى تهدف 

لحماية م�صالح العملاء وبحث تقبل الادارة تحمل الم�سئولية تجاه هذه المتطلبات.

- يجب توافر �إجراءات قانونية للتعامل مع عدم توفيق ال�شركات العاملة فى مجال 

مخاطر  واح��ت��واء  الم�ستثمرين  وخ�سائر  �أ���ض��رار  من  للحد  �أعمالها  �أداء  فى  الاوراق 

المعاملات.

ثامناً:: مبادئ خا�صة بال�سوق الثانوى )�سوق التداول(

و�إ�شراف  ل�سلطة  المالية  الاوراق  بور�صات  و�إن�شاء  التداول  نظام  يخ�ضع  �أن  يجب   -

الجهة المنظمة لل�سوق.

بهدف �ضمان  التداول  ونظم  البور�صة  على  و�إ�شراف  م�ستمرة  رقابة  توافر  - يجب 

تحقق  التى  والم�����س��اواة  العدالة  ق��واع��د  على  المحافظة  خ�الل  م��ن  المعاملات  �لاسمة 

التوازن المنا�سب بين مطالب مختلف المتعاملين بال�سوق.

- يجب �أن تهدف القواعد والاحكام وال�ضوابط �إلى �شفافية التعامل فى البور�صة.

- يجب �أن تو�ضع ال�ضوابط والاحكام والقواعد التى ت�ضمن ك�شف عمليات التلاعب 

فى الا�سعار والممار�سات غير العادلة وتعمل على منعها.

- يجب �أن تو�ضع ال�ضوابط والاحكام والقواعد التى ت�ؤدى الى تقليل مخاطر عدم 

الوفاء بالالتزامات المالية التى توثر على �أداء ال�سوق.

�إ�شراف  - يجب �أن يخ�ضع نظام الت�سويق والمقا�صة للعمليات فى الاوراق المالية �إلى 

الهيئة بحيث ي�ضمن العدالة والفاعلية والكفاءة والحد من مخاطر المعاملات.
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