
1 

 

 

 البورصة فى مصر

 
 (الثغرات القانونية -الخطوات العملية )  

 

 

 

 أشرف مصطفى توفيق  

 

 ماجستير قانون
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



2 

 

 

 

 



3 

 

 مقدمة

ليدة تقوم الأسواق المالية بدور  اتصادا ع  در ق إدج دإادا  ال دوامو الصموإ

 دا كل للمش ر ات، رإوخو المسصثم رن للأسواق المالية لأهدوا  ختصلةدة رلها دا

 ـرليددةت تفدد   بدد  لددا الدد إت، رتهخددا هددا  الأسددواق دخددا  ددهو  سددواق  تاادد  

Primary Market  رهددس سددوق ر ددوا  الأر اق الماليددة رأي ددا تاشدده   تددة

   الأرل أي ددا،  ر  ددهو الأسددواقصددخ ا دد ب بددير خاددو  الو تددة الماليددة رالمهص

وارل الأر اق صدددرأي دددا ت Secondary Marketsالثانوإدددة  ر  سدددواق الصدددوارل 

رال و  دددة المادددال ال  يفدددس  Exchangesماليدددة  دددر ق إدددج ال و  ددداتت ال

 ل سددصثما  أددس  ر اق   م المددال، لهددر بشدد ق  ع تصفاخددو خف ددا رأي ددا بما ددج

، ع و  المضدددا بة رالشدددةاأية  ارأادددا تكازإاوهدددات القمدددا ، أ دددس إ هم دددا خ ددد

 ميد رالمضدا بة الاد ي ة تقدوم  لدا تا .المقاخ ب رالس تة خر ت د  الص ابيد ب

 بيانددات رت ليددو خفلوخددات، ر لددا تا ددوب الوتددة رالادد  ، أددال بت رالتسددا ب أددس

م كدأدس ، رليس أ لوب اعحصةاظ بالاوك  ال و  ة إ هم ا  لم ختاق  اعسصثما 

 !!القميص

 يرا  المسصثم إرت لأن ت ا ات م برلاا أسااو أس ال و  ة خر إسما  ك 

م  در شغل إأ  المفلوخات،  خا خر  ساس ا توات لي ت ها مة نصياة  ،ر  اء بي 

 وت رإ هم ددم حسدد م الدددااتس أ ددم  خسددد  اسددصثما ات م خددا إصااتلوندددا خددر د دددا ا

 الضوضاءت لأن ت ا ات م   ر   أفال  اخ ة

تتصلددم خددر بو  ددة  ،ت الف بيددة تغييدد ات رت ددو اتر دد وت ال و  ددا

 قو تاخ أ الأق  الصش إفية رالقانونية رالمؤسسية رالةاية الماظمة ل ا.لأخ ى، ر

س الأر اق الماليدة رتهسدي تيدوخفظم ال و  ات بص وإ  نظم ارأادا ، رتوا دو 

 دداا إج اعسددصثما ، رد خددال نظددام الصددوارل اءلددس، ردنشدداء  دد كات المقا ددة 

هددداا  .رالصسدددوإة رال ةدددك الم كددد ع رتقيددديم رتادددايم رت ليدددو الأر اق الماليدددة

ية إدوب، رخدات حدواأ  ضد إ بارضاأة دلا اسص واث   رات خالية راسدصثما إة دو

رأدس بفده هدا   ،للمسصثم إر أس الأر اق المالية، رتاشيط  مليات التاتاة

ال و  ددات إددصم تشدداي  اعسددصثما  الأدا ددس رالسددما  بصددوارل  سدد م الشدد كات 

 الأدا ية

 ۱۸۸۳أس خا  خاا زخر بفيو، ربالص وإو أس  ت1 ظ  ت الأسواق المالية

 ،هس خاخس بو  ة أدس الفدالم ۱۸۹۰  إة أسركان  ال و  ة المالية بارسهاو

رال و  ددة أددس هددا  الم حلددة تميدد ت بودددو   المضددا بةت الصددس كددان إود  ددا 

                                                

 بية  أس  رل  تإقاو با ال و  ة أس بفه ال    الف بية  ر  سوق الأر اق الماليةت  1 

  خ ى
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رإشفو نا ها الفاا   الأدا ية، كما كان إغل   لا الشد كات قداب  الفدام ت، 

 .ركان  الملهية خودو ب أس  إوع تلة خر ال  سماليير

 :،رتم ذلك  لا الا و الصالارلم إص ك الأخ  بورن تاظيم رتاوإو رض ط

 بشهن عم ة ال و  ة الاع نص ۱۹۰۹نوأم    ۸ أس و  الأخ  الفالس  .1

رلهدر  للقد  ال و  دة  ۱۹۱۰ لا الفمدو ب دا ا ص دا ا خدر  رل سد صم   

 .بس   ال  ب الفالمية الأرلا ۱۹۱4 ام 

  و ت عم ة دوإوب لل و  ات بمود  خ سوم ۱۹۲۳ إسم    ۳۱أس  .2

. ثدم  دو  1940 ب إدو  ۲4 أدسيمدا بفدو بم سدوم  خد  س، ثم  ول  أخله

أس  هن الصفاخو أس الأر اق المالية، الاع  ۱۹۰3لساة  226القانون  تم 

تا  الصفاخدو أدس الأر اق الماليدة  لدا السماسد ب المقيدوإر بال و  دات 

رتدو  ،سواء  كان  خقيوب باورل الأسدفا  ال سدمس  م خدا ل ذلدك الادورل

خهص دا، إمثلدون الأ ضداء  ۲۱ب أدس ذلدك الوتد  بلغ  دو  خهاتد  السماسد 

باهددددا إمثلددددون الأ ضدددداء  14الفدددداخلير بالقدددداه ب، بارضدددداأة دلددددا  ددددو  

بلدغ  ت  د كة۲۱۱  ۱۹5۲الماضمير، ركدان  دو  الشد كات المقيدوب  دام 

خدوى نشداق  توضدإ، خمدا اخليون داي  110,7حام الصفاخو  لا  ر ات ا 

 .ال و  ة أس ها  الةص ب

  .الاع نظم دنشاء الش كات المساهمة 1954لساة  3م  و  القانون  ت .3

 بال م ة الفاخة ل و  دات الأر اق ۱۹۵۷لساة  161 و  القانون  تم  .4

الماليددددة، رالدددداع بمود ددددا اكصسدددد   ال و  ددددات المادددد إة  تادددديص ا 

اع ص ا إددة خدد  الأهليددة للصقاضددس، ركددالك  ردددو هدداا القددانون نو ددا خددر 

ضدمان حسدر سدي  الفمدو أي دا،  دات لال تابة ال هوخية  لدا هدا  ال و 

 .تفيير خاورب لل هوخة لوى ال و  ات أسرتمثو 

 دو  الشد كات  أدست أص ب التمسيايات نشاقا خل وظدا رنصياة لالك   و

رإدهتس ذلدك  ،ها رد  اد ا أس بو  ات الأر اق الماليةؤالمساهمة، الصس تم دنشا

 كات الادداا ية ، بصهسدديس الشدد۱۹۲۲اسددصهماع لمددا بددو   باددك خادد  خاددا  ددام 

رالصاا إة، رالص رإج ل كصصاب أس  س م ا. أقو بلغ  و  الشد كات المسداهمة أدس 

، تيو خا ا رظيةص ا أس خوخة اعتصاا  القوخس ع ؤ  كة ت ۹۲5ذلك الوت  ن و 

  كة كان إا ع الصوارل  لدا  ر ات دا الماليدة،  ۲۷5أس ال و  ات الما إة 

الصفاخو  لا الأر اق  أسالةص ب از ها ا كلا  ن   وت ها  ركان خر خؤ ى ذلك 

 .المالية لم إس ج لا خثيو، بو لم ناو دليا خ ب  خ ى حصا خاصام الثمانيايات

 ۱۹5۹رظلدد  ال و  ددة تددؤ ع  ر هددا بهةدداءب خل وظددة حصددا بواإددة  ددام 

التاص بص وإو  اأس الأ بدا  الصدس إدصم  ۱۹5۹لساة  7حيث  و  القانون  تم 

 م، خمدا كدان لدا  ك د  الأثد  أدس د اتدة ت اإدو نشداق توزإف ا  لدا   د اب الأسد
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ال و  ة، رخر ثم ت اد  حام الصفاخو أس بو  صس القاه ب رارسهاو إة نصياة 

لالك أقو ه    الأسفا  ه وقا  وإوا، خمدا   ى دلدا رضد  حدو   ندا للأسدفا ، 

ر خل  ال هوخة خشص إة أس ال و  دة ل ماإدة الأسدفا  خدر اعن يدا ، ررددوت 

 اء تصفاخو أس الأر اق المالية بهسفا   تو خر ال و الأ نا الم و  لهدو سوق سو

 .ر تة، رذلك بة ض ه رب   م المال خر هاا الاوع خر اعسصثما ات

بإإقددا  الصفاخددو أددس بو  ددة  1961لسدداة  119رباددور  القددانون  تددم 

، لصاةيدا ۱۹6۱سد صم   سداة  19لدا دإوليدو  19الأر اق المالية لموب    إر خدر 

مة. كو ذلك   ى دلا  كو  ال و  ة، ؤخد اءات التا ة باسص وال الأس م المار

حيث توهو  حام الصفاخو باو ب خلموسة، رتغي ت خ خت ال و  ة خر حيدث 

نو ية ر و  الأر اق المصوارلة، راتا   خسصوإات الأسفا  دلا ال  وق السد إ  

 المصفاخلير نصياة ها  ارد اءات الصس   ت دلا أقوان الثقة أس نةوم

ت دو   خ  الأخا بسياسة اعنةصا  اعتصاا ع خاا بواإة الس فيايات، رالصدس .5

دلددا خلددج سددوق خددالس  ددالمس أددس خادد ، رالفمددو  لددا ت ددو   ردزالددة 

 المفوتات الصدس ت دو خدر الاشداق اعسدصثما ع، حيدث كاند  خ حلدة دوإدوب

عسدصفا ب تدوازن ال و  دة، رتصميد  هدا  الم حلدة بادور  خامو دة خدر 

لقوانير رالق ا ات الصس ت و  دلا تامية سوق المال أس خا ، ر هم ها  ا

ءن خدا القوانير رالق ا ات خد ل  قدوع السد فيايات رالثمانيادات رحصدا ا

 .لسإ

  ۱۹۷4لسداة  43تانون اسصثما    م المال الف بس رالأدا س  تدم 

 ۲۳۰، رالقددانون  تددم ۱۹۷۷لسدداة  32 رتفوإ تددا بالقددانون  تددم 

فاخدددة ت، رأدددس ظدددو هددداا القدددانون تدددم دنشددداء ال ي دددة ال۱۹۸۹لسددداة 

ق ب ا المواأقة  لا المش ر ات الصس ول سصثما ، رهس ال ي ة الما

 ص ا رتقدددوإم  نشددد تؤسدددس أدددس دقدددا  تدددانون اعسدددصثما ، رخصابفدددة

 . التوخات ال زخة ل ا

  لصاظدديم الصفاخددو بالاقددو الأدا ددس، ثددم  ۱۹۷6لسدداة  97القددانون  تددم

 .  أية ال  ب للاقو الأدا سوق الماالس دنشاء

  بإنشدداء ال ي ددة الفاخددة  ۱۹۷۹لسدداة  5۲۰القدد ا  الام ددو ع  تددم

ب و  تاظيم رتامية سوق المال، رخ ات دة حسدر تيدام  لسوق المال،

هدداا السدددوق بوظامةدددا، ركدددالك الفمدددو  لدددا تاميدددة رتدددو يم خادددا  

 .اع خا 

 ، الداع  ددو  أددس۱۹۹۲لسدداة  95 دور  تددانون سددوق   م المدال  تددم  .6

, رإ دو  ۱۹۹۲، ر و ت عم صا الصاةياإدة أدس  ب إدو  دام ۱۹۹۲إونيو 

هدداا القددانون دلددا تددوأي  المقوخددات ال ميسددية لصاشدديط سددوق   م المددال 
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رتاميصددا رتاظدديم السددوق به راتددا المتصلةددة، رت ددوإث الياتددا رال ةدداظ  لددا 

ا، رت قيدددج الفوالدددة للمسدددصثم إر، رتشددداي  اعسدددصثما  أدددس صحسدددر سدددمف

الية بص قيج الصوازن أس المفاخلدة الضد إ ية المقد  ب للأر يدة الأر اق الم

 .اع خا إة ربير الأر اق المالية الم  رحة أس السوق

رأددس ضددوء اع تةدداع المسددصم  أددس حاددم الصفاخددو ر ددو  الأر اق الماليددة 

المصوارلة ر و  الفمليات، تم د خال نظام دوإو للصوارل إفصمو  لا ال اس  اءلس 

 .حوأس دمي  الم ا

 خدا  ددر ارأاددا  أوأقددا للاظددام المفمددول بددا أددس ال و  ددة، تلصدد م دميدد  

رإمهددر  ن  ،ل سددمية بإ ددوا  تقددا إ  ناددم سدداوإةالشدد كات المقيددوب بالاددوارل ا

 . ر نشاق ا رنصامج   مال ا رخ ك ها المالس ، ل  خا ا توامم خالية  ب  ساوإةإ

 دورل تدوارل ر دنشاء  ۱۹۹۸  لا  هي ة سوق المال الما إة أس  ام  .7

سديس، هسد م الشد كات ت د  الص دوإو أس ال و  ة إصم خر خ لدا تدوارل 

 . Swaps  م  ر د خال الفمو بفقو  الم ا عت1999كما   لا  أس  ام 

تم انصتاب خا  خمثلة أس ال ي دة الفاخدة لسدوق المدال  ۱۹۹۸أس س صم    .8

ب ساصير،  ضوا أس خالس د ا ب الماظمة الورلية ل ي ات  سواق المال لمو

أ إقيددة رخامو ددة الشدد ق نصتدداب ال ي ددة ل ماسددة المامو ددة اركمددا تددم ا

 لدا الاشداق  تهكيدوا  الأرسط ل ي ات  سواق المال للفوب نةس ا، رإهتس ذلدك 

المص اإدددو لسدددوق المدددال الماددد إة رانةصاح دددا  لدددا الأسدددواق الادددا وب 

 .رالفالمية

 236و ها دلدا تم دنشاء   كات تفمو أس خاال الأر اق المالية إادو  د .9

 د كة  154. رتشدمو هدا  الشد كات ۲۰۰۰  كة حصا ن اإة إونيدا  دام 

 دد كة الادد رإج  ۸۸ دد كة ر ا ب  دداا إج اعسددصثما ، ر 14سمسدد ب، ر

م المدددال المتددداق ، رثددد ث  سددديس الشددد كات ر هرتغ يدددة اعكصصددداب رت

ر دد كة راحددوب  ،لدوأات  رالسددا ت رنشدد  المفلوخدات د كات ارخسدداك ا

قوإددة رال ةددك الم كدد ع، رثدد ث  دد كات لصقيدديم رتاددايم للمقا ددة رال

 اورتا ل سصثما  حصا ن اإة  ۲۱رت ليو الأر اق المالية، كما تم تهسيس 

رتيمص ددا السددوتية  اخليددا  داي دد ۳۸، بدد ؤرم  خددوال تددو ها ۲۰۰۰ إونيددا

 .اخليا  داي  ۳.5

أددس دقددا  خوا ددلة الا ددو  لصاشدديط الصفاخددو أددس سددوق الأر اق الماليددة،  .10

بالسدددما  للشددد كات  ۲۰۰۰لسددداة  44، 43القددد ا ات الوزا إدددان   دددو 

الفاخلددة أددس خاددال الأر اق الماليددة بالصفاخددو رالوسدداقة رالسمسدد ب أددس 

الساوات ر ذرن الت انة ر هوك الصموإو رتغ ية اعكصصاب أي ا ل سداب ا 

 ۲۰۰۰لسداة  93التاص،  ر نيابة  ر  م م دا. كمدا  دو  القدانون  تدم 

رال ةدك الم كد ع، ر دو  تد ا  ال ي دة الفاخدة لسدوق  واعإرالتاص بار
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المددال بإنشدداء  دداورق ضددمان الصسددوإات، ب ددو  القضدداء  لددا خشدداكو 

 .بال و  ة الفمليات المفلقة

 تددم د خددال خوخددة الصددوارل  ددر بفددو، رهددا  التوخددة تددوأ  ۲۰۰۰أددس  ددام   .11

إضدد    لشدد كات السمسدد ب دخهانيددة دتمددام الاددةقات خددر خهص  ددا،  رن  ن

 .ا ل نصقال دلا تا ة الصوارلربوهخاو

از ا ت خفددداخ ت الأدانددد  أدددس ال و  دددة الماددد إة، أقدددو بلغددد  تيمدددة  .12

 2,6حدوالس  ۱۹۹۹خشص إات الأدان  خدر الأسد م الماد إة خد ل  دام 

خدددر ددمدددالس تيمدددة الصفاخدددو  اخدددو  %27خدددا نسددد صا  ،  عاخليدددا   رع 

% 17الس تيمدة الم يفدات رتمثدو حدو اخليدا   رع  1,6ال و  ة، خقابدو 

 .خر ددمالس تيمة الصفاخو

السدما  بص وإدو  ۲۰۰۰ت  ت ال ي ة الفاخة لسوق المال بما  أس  ام   .13

ل ا أدس السدوق  لدا بفده الشد كات دلدا  ر اق خاليدة، إمهدر تدوار  إون

خر  دو دنقاذ بفه الش كات الصس       لي  تدا  ب   هو ساوات  إر

  لا خوخة  إون ا. 

بإنشددداء  ۲۰۰4أدددس  ۱۷64 اء  تدددم  دددور  تددد ا   مددديس خالدددس الدددوز .14

 دداورق تددهخير المصفدداخلير أددس الأر اق الماليددة بغدد ض الصفددوإه  ددر 

المتاق  لي  الصاا إة حالة تفث   ر دأ م   كات السمس ب  ر  اا إج 

 ال ةك.  خااءاعسصثما   ر 

 

 

 

 

 

 البـــاب الأول  

 أســـــواق رأس المــــال

 .ةـــــــــوق الأرليــــــالس

 ة.ــــــوق الثانوإـــــالس

 

 الفصل الأول

 السوق الأولية



8 

 

السددوق الأرليددة  ر سددوق ار ددوا  هددس السددوق الصددس تاددو  رت دداع أيددا 

الو تددة الماليددة لأرل خدد ب سددواء  اددو د ددوا  الشدد كة  سدد م   م المددال  اددو 

الصهسيس ربيف ا للمؤسسير  ر لغي هم خر المسصثم إر،  ر  او د وا  ربي   س م 

 ض زإا ب   م المال، كمدا إمهدر غص ب عحقة  لا تهسيس الش كة بأأا  دوإوب

 للش كة  إضا  ن تاو  رت ي  ساوات للمسصثم إر. 

ردذا كان  الأر اق الماليدة خف رضدة لل يد  لاميد  المسدصثم إر أدإن ذلدك 

ت ال يد   رتدو إدصم  د ض الأر اق الماليدة  Public Offeringإسما ق    ام 

 Privateقدددد   خدددداص  م إر أيمددددا إسددددمالمامو ددددة خفياددددة خددددر المسددددصث

Placement"  رإسما السدف  الداع ت داع بدا الو تدة الماليدة أدس السدوق الأرليدة

 بسف  ار وا 

 إصدار الأوراق المالية

لسههه ة  90جهههاق نقهههانون سهههوق رأس المهههال رقههه    Stockes سههه   الأ .1

۱۹۹۲ : 

 لددا كددو  دد كة ت لدد  أددس د ددوا   ر اق خاليددة  ن تت دد   (:۲مهها )  

بالك، أإذا لم تفص ض خ ل ث ثة  سابي  خر تا إخ ارخ ا  كدان للشد كة  ةال ي 

  خ  أس هاا القانون  السي  أس دد اءات ار وا ، رذلك  رن دخ ل بهع حهم

ع إاوز ق    ر اق خالية لأإدة  د كة بمدا أدس ذلدك  د كات  (:4ما )  

و  دع بادداء الأ مدال الفدام ر د كات الق داع الفددام أدس اكصصداب  دام للام د ت داع

ير صير  د احييصوخإ  لا نش ب اكصصاب خفصموب خر ال ي ة إصم نش ها أس   يةصير

 الف بية  ةغراسفصس اعنصشا ، دحواهما  لا الأتو بالل

إا   ن تصضمر نش ب اعكصصاب أس  س م الش كة  او تهسيس ا  (:5ما )  

 ارأاا   ر ال يانات اءتية 

  ا.ت  ض الش كة رخو -1

  كة الماو  رالموأوع.م خال الش   -2

 خوا ةات الأس م الم  رحة رخمي ات ا ر  رق ق ح ا.  -3

 سماء المؤسسير رخقوا  خساهمة كو خا م ربيان ال اص الفياية دن  -4

  .ردوت

خ ة الش كة أس اسصتوام الأخوال المص الة خر اعكصصاب أس الأسد م  -5

  .الم  رحة رتوتفات ا بالاس ة لاصامج اسصتوام الأخوال

 .اب المفصموب خر ال ي ةصل اول  لا نش ب اعكص خاكر ا -6

  إة بيانات ت و ها ال م ة الصاةياإة -7
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أفاددو تهسدديس الشدد كة لأرل خدد ب سددواء  كاندد   دد كة خسدداهمة  ر  دد كة 

تو ية بالأس م أس حاة الش كاء لي  المصضاخاير، إقسم   م المال دلا  س م 

و  در خمسدة داي دات رع اسمية خصسارإة القيمة، رإ و  تيمة الس م ب يدث ع تقد

ت إدددو  لدددا  لدددم دايدددا، رتفددد ض للام دددو  أدددس اكصصددداب، رإشدددص ق أدددس هددداا 

وأفدا المهصصد  إع إغ س  س م الش كة، ر ع إقدو خدا   ن إهون كاخ   ت1 اعكصصاب

القيمدة دلدا ال بد   خر تيمة السد م المهصصد  أيدا تد ا  هدا  ٪۱۰ او الصهسيس  ر 

  أيدا خدر  سد م صدمر خدا اكصثيث إهصمو   و ، ب  3٪ خر تيمة الس م خ ل 25

 ساوات. 5كاخ  خ ل خوب 

رتسما  ملية   ض الأس م لل ي  باعكصصاب الفام  ر ليد  الفدام بالسدوق 

  .أ س  رل سوق للو تة المالية لل ي   او ار وا  ت2  الأرلية

 الطبيعة القانونية للس  

ق المساهم ب قو  صمصأس خلهية الش كة الماو ب لا، رإ مثو الس م حاةإ

ال دج الملهية رالصس خر بيا ا ال ج أس حاة خر الأ با  الصدس ت قق دا الشد كة ر

أددس خ ات ددة ار ا ب خددر خدد ل حددج الصاددوإ  عنصتدداب   ضدداء خالددس ار ا ب 

أس حالة راعتص اع  لا الق ا ات ال ميسية الأخ ى الصس تقوخ ا د ا ب الش كة، ر

ول  لا حادة أيمدا ت قدا خدر تيمدة بيد  تاةية الش كة إ ج ل اخو الس م ال ا

الأ ددول بفددو سددوا  دميدد  خددا  لددا الشدد كة خددر  إددون رالص اخددات, رالأ ددو  ن 

تيمدة  الس م ع إصم اسص  ا  تيمصا خر الش كة دع أس حاعت خ ور ب خثو تتةيه

ب  در   م المال  ر تاةية الش كة، رأس ها  ال اعت تو تتصلم القيمة المسص  

  . او   اء الس مالقيمة الموأو ة 

 :أنواع الأس  

 تصفو  رد ات تقسيم الأس م أصقسم ب س  ق يفة ال اة الصدس إقدوخ ا كدو

   إك دلا  س م نقوإدة ر سد م  يايدة رتتضد  لداةس القوا دو رلهدر إاد  الوأداء

 .بقيمة الأس م الفياية كاخلة

رتاقسم خدر حيدث خلهيدة السد م دلدا  سد م اسدمية خملوكدة لمسدصثم  اسدما 

سم  لا ر س م ل اخل ا إهون حام  الاك هو خالك الأس م  رن ت وإو اعخ ور  

رتو تودو  س م خمصازب تف س لااح  ا خ اإا ع إصمص  ب دا   د اب  .الاك ذاتا

س م تا د  أقدط  لدا الأس م الفا إة، رتق إ  بفه اعخصيازات ل فه  نواع الأ

 .مثو أسص،  خا ها  اعخصيازات أصالأس م اعسمية
                                                

(  يشههترل لصههلاة اابتتههاب فههش تةسههيه شههربة مسههاسمة أن يمههون رأس مال هها مم ت هها فيهه  نالمامههل  1 

 149الطعه  رقه  فهش  للاصه  العي يهة المقبلهة ل هنق مه  رأس المهال وجهوب تقهديرسا نقيمت ها الف يهة ا

 .1986|4|2ق جلسة  30لس ة 

إصههدار أسهه     إصههدار أسهه   ةيهها ) رأس المههال  إصههدار أسهه   التةسههيه" شههطة السههوق الأوليههةأن (2 

 .إصدار تعديل القيمة ااسمية  تخفيض رأس المال



10 

 

 ال اول  لا الأ با  أس تسمة ناتج الصاةية  س م الأأضليةت.  رلوإة  - 

 خات الس م  كث  خر  وت أس الامفية الفاخة  س م الاوت المصفو ت.  -ب

  :خصائ  الأس  

 الأسدد م خصسددارإة القيمددة أهددو خا ددا لددا تيمددة اسددمية ع تقددو  ددر خمسددة -1

داي ات رع ت إو  در  لدم دايدا، رهداا إسدصص   المسداراب أدس ال قدوق 

صس إما  ا الس م بمفاا المساراب أس الأ با  ركالك أدس اعلص اخدات ال

 . ر الس م الاا  ة

 م الس م لي  تابو للصا مة ب يث دذا توأس  اح ا ع تصاقو خلهية الأس -2

   ب أالس م ع إا  خا  ثصادلا ر 

خس ول  ر  إون الشد كة دع أدس حدور  خدا إملهدا   اح  الس م لي  -3

 . س م خر

 ا أدسصديمتيدة للسد م: القيمدة اعسدمية رهدس تير القديم اءإا  الصة تدة بد -4

الادك، رتدديم ار ددوا  رهددس القدديم الصدس إاددو  ب ددا السدد م رع إاددوز 

هدس ت، رالقيمدة ال قيقيدة للسد م راداي د ۱۰۰۰.  5د وا   بهتو خا ا  

 دول الشد كة بفدو خادم  إون دا،  خا إقابو ناي  الس م أدس  داأس 

   بالقيمدة السدوتية رالصدس إاد   ن أس ال و  ة بما إفد رتيمة الس م

لة لقيم السد م ال قيقيدة أيمدا لدو ان لد  الشد كة خ ا د ب بفدو اثتهون خم

 .الش اء

 Bondsالس دات  -2

ت  إهددون د ددوا  السداوات ر ددهوك الصموإددو رالأر اق الماليددة ۱۲خدا    

الأخد ى سددواء كاندد  اسددمية  ر ل اخل ددا بمواأقددة الامفيددة الفاخددة للشدد كة ررأقددا 

ا ددو رارددد اءات الصددس ت يا ددا ال م ددة الصاةياإددة، رإادد   ن تصضددمر خواأقددة القو

غلا السداو  ر الادك  ر الو تدة ر سدام حسدابا  رن إالامفية الفاخة الفامو الاع 

خدد ، رإادد  ال اددول  لددا ا ددور  المااددوص  لي ددا أددس  ع تددانون الصقيددو بال

 اق الماليدة ت خيص خر ال ي ة أس حالة ق   السداوات ر دهوك الصموإدو رالأر

 .الأخ ى أس اكصصاب  امت

 دك خوإونيدة إث د   ن خالدك السداو الساو أدس ال واإدة هدو   دا ب  در      

   ض الماو قخ

س بوخو ثاب   ر خصغي ، حيث إصف و الماو  بهن تهإالساو رهو اسصثما  ر

    القيمدةإدإوأ  ل اخو الساو أاموب  ر كوبدون خ دو  خسد قا قدول خدوب السداو ر ن 

  ا. تا قللساو أس تا إخ اسص اعسمية

 :تاريخ ااستلاقاق



11 

 

 ساوات.  5-1 ا خر تاقتاي ب الأدو: تص ار  توا إخ اسص ساوات 

 ساوات.  ۱۰ - 5 ا خر تا قو: تص ار  توا إخ اسصساوات خصوس ة الأد

 ساة ۲۰ -۱۰ساوات قوإلة الأدو: تص ار  توا إخ اسص قات ا خر 

 :الس دات أنواع

: تادددو  بمفدددول أامدددوب ثابصدددة حصدددا تدددا إخ سددداوات ذات  امدددو ثابددد  - 

 .اعسص قاق

 ب، حيددث إددصم يددغصسدداوات ذات  امددو خصغيدد : تاددو  بمفددوعت أوامددو خ  -ب

الةوامو  لا الساوات بما إصما ا خ  المصغي ات أس خؤ   خفير   ييتغ

 الش كة الماو ب للساوات  تتصا  

 يف داوأ   ر إدا رلدالك إدصم بت ة إة الهوبون: ليس  ل ا أاموب  ساوات -ت

سدمية رإدصم اسدص  ا ها بهاخدو تيمص دا اع بقيمة تقدو  در القيمدة اعسدمية

  او حلول تا إخ اسص قات ا رالصس تفا ل سدف  الشد اء، بارضداأة دلدا

  .ددمالس الةوامو المسص قة رقوال أص ب الساوات

سدداة،  ۲۰، تددا إخ اسددص قات ا بفددو اداي دد ۲۰۰۰۰سدداوات تيمص ددا  مثههال:

 ر  اخدا سدديهخاإربفددو  شد  ا،داي د ۲۰۰۰۰   تددو خدر  د اؤها اءن بسدف إمهدر

 .اخا إ اداي  ۲۰۰۰۰المسصثم  

  ما سش حقوقش فش حالة شرائش للس دات؟

: بفده السداوات ب دا حدج اعسدص  ا  المفادو الداع إف دس حق ااستر ا 

اسص  ا  الساو ر أ  الم لغ الأ لس أس تدا إخ خفدير للمسدصثم  ت دو  الماو  حج

 اق ر ا ب إصم اسص  ا  الساوات حدير تداتةه  سدفا  الةامدوبحلول تا إخ اعسص ق

 .د وا ها  ا إة أس السوق باس ة ك ي ب  ر رتالس

 مال دا  دذا خدا كاند  الشد كة بادو  تادةية  أس حالة هإاش حق الأولوية:

م إدصالمدهخوذب خدر بيد    دول الشد كة س   خات أس تلك ال الدة أدإن القيمدة  لأع 

الشدد كةت  رع ثددم حملددة  وخددات للددواماير   ع خق ضددأدد  اعلص ااسددصتواخ ا أددس  

ف س ل ملة الأس م، ربالصالس أالواماير ل دم الأأضدلية تالساوات، ردذا ت قا سيولة 

 . لا حملة  س م الش كة أس حالة تاةية الش كة

 ن م  العوائد على الس دات:اوس اك نوع

 سف  السوق /لاا ع: سف  الهوبونالفامو ا.  

  اعسص قاق: إفا ل كاأة الةوامدو الصدس تصلقاهدا خدر رتد الفامو حصا تا إخ 

 ددد امك للسددداوات حصدددا تدددا إخ اسدددص قات ا، بارضددداأة دلدددا  ع   بدددا  

 .  سمالية رق    ع خسام    سمالية
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 ددا ب خددا ت دداع السدداوات الماددو ب لأرل خدد ب بالقيمددة اعسددمية ل ددا  ر خددا 

سددفا ها تهددون ثانوإددة أهإقا ب ددا،  خددا السدداوات الصددس إددصم الصفاخددو أي ددا بالسددوق ال

ز سدف  السداو تيمصدا اعسدمية  سفا  الةاموب، رحياما إصاار أسخصغي ب ق قا للصغي  

ندا إ داع بهزإدو خدر القيمدة اعسدمية، ردذا بيد  السداو بسدف    ندا خدر القيمدة  إقال 

اعسمية إقال  نا إ اع بتام، رحير إفا ل سدف  السداو تيمصدا اعسدمية إقدال  ادا 

 .مة اعسمية نا إ اع بالقي

ردذا لم إصضمر سف  الساو القيمة الةاموب الص اكمية أ و إ لج  ليدا السدف  

الااأس، ربااء  لا ذلك إا   ن إوأ  المشص ع لل ام  ليس أقط، السف  الااأس 

 .للساوات بو  إضا الةاموب المص اكمة

 

  ما سش منايا ااستثمار فش الس دات؟

 يدة المسدصثم إر  ن إهدون لدوإ موإ : إةضو  لل اتتةيه المتاق  بالص -1

 خ ةظة اسصثما  خصاو ة لصقليو نس ة المتاق . 

 ،هر توتفا   ا ب  ر الفامو الور ع خو  ر ع: الساوات ل ا  خو إم -2

بارضاأة للقيمة اعسمية للسداو أدس تدا إخ اعسدص قاق لدالك الفوإدو خدر 

 ر المسصثم إر إسصثم رن أس الساوات لل ةاظ  لا  خوال م المسصثم ب 

 .توأقات نقوإة  ر إة إفصمو  لي ا زإا ت ا، رلصلقس

 خاددة: إددصم تيددام دددو ب السدداوات رأقددا للقددو ب اعمصمانيددةا  اب اسددصثما   -3

 فد   القدو ب اعمصمانيدة بقدو ب الشد كة خاددو بتللشد كة المادو ب، ر

 الساوات  لا الوأداء بالص اخات دا الماليدة، كلمدا كاند  القدو ب اعمصمانيدة

  . كث   خاا ر تو أس الفامو   لا كلما كان 

  امو خااس : إمهر  ن إتصا  ال فه اعسصثما  أدس سداوات الشد كات -4

 و  ك   بالمقا نة خ  الساوات ال هوخية، ر دا بمنظ ا لما تقوخا خر  ا

  .ااح  الفامو الأك   ختاق   كث إخا 

 :س  أالس دات القانلة التلاويل إلى 

 وإو دلا  س م رإشدص ق هادا خ ا داب  با  القانون د وا  ساوات تابلة للص

القوا و المق  ب ل إا ب   م المال، رإصم ت وإو الساوات دلا  سد م ب إدا ب   م 

المال راعكصصاب أس الأس م الاوإوب الصس إصم الوأاء بقيمص دا ب  إدج المقا دة خد  

تيمة الساوات، رع إاوز الص وإو دع بفو خضس المدوب الصدس ت دو ها الشد كة أدس 

 .اعكصصابنش ب 

 

 المال  رأسةيا )  أس  إصدار 
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 :۱۹۸۱لس ة  159ي   القانون رق  

   مهون للش كة   م خال خاو ، رإاوز  ن إ و  الاظام إت ۳۲خا ب  

كمدا  خال خ خاا با إاارز   م المال الماو  بمدا ع إ إدو  لدا  شد ب  خثالدا

بالاسدد ة دلددا  إاددوز  ن ت ددو  ال م ددة الصاةياإددة حددوا   نددا لدد  م المددال الماددو 

خدوأو ا خادا  الش كات الصس تما م  نوا ا خفيادة خدر الاشداق، ركدالك لمدا إهدون

 صهسيس. او ال

أيدا بالهاخدو، ر ن إقدوم كدو رإشص ق  ن إهون   م المال الماو  خهص دا 

ت  لددا الأتددو خددر القيمددة اعسددمية للأسدد م الاقوإددة تدد ا  دلددا ٪۱۰ اء  هخهصدد  بدد

     خر تا إخ تهسيس الش كة،  لا  ن إسو   ٪ت خ ل خوب ع تاارز ث ثة25 

الش كة،  سيسهو  لا خمس ساوات خر تا إخ تباتس ها  القيمة خ ل خوب ع ت إ

 رت و  ال م ة الصاةياإة دد اءات توارل الأس م ت و   اء تيمص ا بالهاخو.

ت إاوز بق ا  خر الامفية الفاخة لي  الفا إة زإا ب   م المال 32خا ب  

ر الم خص با، كما إاوز بق ا  خر خالس ار ا ب زإدا ب   م المدال الماو   

 .الماو  أس حور    م المال الم خص با أس حالة ردو  

دميدد  الأحددوال ع إاددوز زإددا ب   م المددال الماددو  ت ددو سددوا    أددسر

 إة، رإشدص ق  ن إدؤ ع المهصص دون بالهاخو دع بق ا  خر الامفية الفاخة لي  الفا

ع إقو  ر الاس ة الصس تقد     اؤهدا خدر   م المدال المادو  ت دو ال إا ب خا أس 

ا ر ن إؤ را بداتس القيمدة أدس ذات الموا يدو الصدس تصقد   للوأداء ب داتس تيمدة تزإا 

 .الماو    م المال

رإادد   ن تددصم زإددا ب   م المددال الماددو  أفدد  خدد ل السدداوات الددث ث 

وب سوا    م المال المادو  الصالية لاور  الق ا  الم خص بال إا ب  ر خ ل خ

 .ا  قول، ردع  ا  الق ا  الم خص بال إا ب علياا  إ متأ و زإا 

 

 التةسيهالأس   التش تصدرسا الشربة نعد مرحلة 

 :( الأس   الم انية1 

ل حصياقدات  تدو يمتقوم الش كة  اوخا ت قج   بدا  دلدا اعحصةداظ باد ء 

قوإدة  ر  سد م خاانيدة، حيدث إدصم ال  م خال الش كة رال اتس إدوزع  لدا  دهو ن

توزإف ا  لدا المسداهمير بدورن خقابدو رهدس  دو ب خدر  دو  توزإد  الأ بدا  

 رتوزع رنس ة خساهمة كو خساهم أس   م المال ت و الصوزإ  

 :ةيا ) رأس المال لقدامى المساسمي  أس  ( ۲ 

إصم تيام الش كة ب إا ب   م خال ا خد  خ ا داب حقدوق الأرلوإدة أدس زإدا ب 

  م خال لقواخا المساهمير، رالصدس تهدون دخدا ق قدا لداص أدس الاظدام الأساسدس 
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للش كة،  ر ق قا لق ا  الامفية الاا   بالمواأقة  لا اتص ا  زإا ب   م المال 

الاع إقوم خر خالس د ا ب الش كة، حيث إهدون اعكصصداب أدس تلدك ال إدا ب  لدا 

رإهون اعكصصاب  ،ية الفموخيةالمساهمير القواخا حصا الصا إخ الاع ت و   الامف

أددإذا  بم ا دداب نسدد ة المسدداهم أددس   م المددال رت ددو  لددا أصدد ب خفياددة ل كصصدداب،

انقض  تلك الةص ب  رن تغ ية اعكصصاب إصم ق   خا ت قا خر الأس م للمساهمير 

 .س ة خفياة رق قا لق ا  الامفيةاالقواخا  رن اعلص ام ب

 :مال الشرباتنفرق س ا ني  ثلاث مصطللاات ع  رأس 

الم دددوت  ع الصددس تسددفا  م المددال  رهددو   رأس المههال المههرخ  نهه : .1

 الشدد كة   دد  نشدداق ا، رإ قددج خسددصق   رهددس تقددو   بمددا ع إ إددو لص قيقددا

 . ش ب  خثال   م المال الماو   لا

 . م المهص  أي ا كاخ يمة الأسرهو إسارع ت رأس المال المصدر: .2

 ن أدس  د اءول الداع  أفدا المسداهمرهو   م الما رأس المال المدفوع: .3

خددر تيمددة  ٪۱۰خددر تيمددة خددر الأسدد م  ع   ٪10 خددر ددا ب   الأسدد م، رإ ددو

المدال المادو ت، رالأ دو  ادو الصفاخدو بالأسد م أدس ال و  دة  ن إهددون 

  م المال الموأوع تو ر دو دلدا تيمدة   م المدال المادو ،  ع    م 

سددد م للسدددوق المدددال المدددوأوع ا   م المدددال المادددو ، رتددد  ر دددول ال

 الثانوإةت.

رالمسددصةا  خمددا تقددوم  ن المشدد ع ردن كددان تددو حةددو بدد  م خددال الشدد كة 

 .ب س انا  سام ردو ها أإنا أ ق بير  خ إر

زإا ب   م المدال المد خص بدا الشد كة أافدو ذلدك اعخصاداص  الأول:

 .بالامفية الفاخة لي  الفا إة للش كة خاوقا

ور    م المال الم خص با  ع زإا ب   م المال الماو  أس ح الثانش:

أافدو هداا  ت:   م المدال المد خص بداال الماو إهون   م الم ال إا ب ب يث

 .اعخصااص لمالس د ا ب الش كة

ربالصالس أالمشد ع تدو تادو تانوندا المغداإ ب بدير الا دة الصدس تملدك تق إد  

تق إدد  زإددا ب   م المددال  زإددا ب   م المددال المدد خص بددا، رالا ددة الصددس تملددك

 . ت1  حور    م المال الم خص باماو  ال

 

 

 

                                                

م.  د    دو ال هديم،  د   تدانون سدوق   م المدال، الاد ء الأرلدا،   .  ف ان  حموت 1 

 .71م، ص 2004
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  :لرق ةيا ) رأس المال

زإا ب   م المال  ر ق إج زإا ب تيمدة السد م  رن د دوا   سد م  ت1 

 دوإوب 

 وا   س م خاانية تما  دا الشد كة دزإا ب   م المال  ر ق إج  ت2 

 .الماو ب للمساهمير خقابو ناي  م أس الأ با 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 ةرأس مال شربة المساسم
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 مت19/2/2007كيةية ار  م  ر زإا ب   م المال  خاشو  

 

 

 

 

 

 

 الفصل الثانش

 Secondary marketالسوق الثانوية 

ر د اء بدير  بيفدا الصوارل  لي ا إ و ر او تيو الو تة المالية أس ال و  ة 

المسددصثم إر بفضدد م الدد فه  رن  ن تهددون الشدد كة الماددو ب ق أددا أددس هددا  

فمليات، رإصم الصوارل بسف  إتصلم  ر سف  ار وا  إسما سف  الصوارل"  ر ال

سددف  السددوق" إص ددو  حسدد  الفدد ض رال لدد   لددا الو تددة الماليددة بال و  ددة، 
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رإ لج  لا الصوارل بال و  ة السوق الثدانوع  ر سدوق الصدوارل، ربالصدالس أصلدك 

وق أدس  خ إهدات السوق أس سوق اعسدصثما  ال قيقدس  ر كمدا إ اهدا   دانفو السد

 .ت أس  سواق   م المالactive marketالسوق الوإااخيهية للمضا بة:   بهن ا

 سوق الأوراق المالية:

سداوات أس السوق الصس إصم أي ا الصفاخو  لا الأر اق الماليدة كالأسد م رال

 دال  و  السف  أي ا بااء  لدا حادم المفد رض خا دا رخدوى ارتصر  اء، رإ ا  فبي

ما إف   بآليات الف ض رال ل ، رإ لج  لدا هداا السدف  سدف   لا   ام ا أي

"، رإاقسددم هدداا السددوق دلددا  سددوق  رليددةت رإ دداع أي ددا Market Priceالسددوق 

  .الأر اق الماو ب رسوق ثانوإة إ اع أي ا الأر اق بال و  ة

 (: ت stocke Exchanges  1وراق المالية نورصة الأ

ة أس رال ي  رتهون السلفة المصوارلصم أيا  مليات الش اء تس سوق خاظم ه

 لاع ب يد اهاا السوق هس الأر اق المالية، رع إصم الصوارل خ ا  ب بير المسصثم  

 نمددا إددصم الصفاخددو خددر خدد ل رسدد اءالأر اق الماليددة رالمسددصثم  المشددص ع، رد

لية، هلير للفمو أس هاا السوق إ لج  لي م   كات السمس ب أس الأر اق الماؤخ

شدص ع اةقات ع تصم باو ب خاة  ب بير السمسا  ال دام  رالسمسدا  الم ن ال كما

الش اء  رلهر تصم خر خ ل نظام توارل دلهص رنس إصلقا دمي   راخ  ال ي  ر راخ 

ما رتسد ،رإقوم بالمقابلة بيا ا  لدا  سدام السدف  رالهميدة الم دو ب أدس كدو  خد 

 او إة القاه ب رارسه صا ة الأر اق المالية أس خا  بو  بو 

 

 التعامل فش الأوراق المالية المقيد) نالبورصة نيعا وشراق

حو  إا   لا المسصثم   رع أصت حساب للصفاخو أس الأر اق المالية لوى 

ك السماس ب ال ا لير  لا ت خيص خر ال ي ة الفاخة لسوق المال، رإصضمر ذلد

 اء  راخد   د اسصيةاء نموذل الفقو الام س خ  السمسا ، رسديقوم السمسدا  بصةيدا

اء ال ةدك ، رإل م  إضا الصفاتو خ   حو  خاالمسصثم ربي  الأر اق المالية ل ساب 

رالدداع إمسددك حسددابات تسدداو ب ددا    ددو الأر اق الماليددة المملوكددة للمسددصثم  

لمسصثم  لر مليات الش اء رال ي  الصس تصم  لي ا، كما سيصم د وا  الهو  الموحو 

 الفميو لوى السمسا ت.لوى ال و  ة  بت    تم حساب 

ر اوخا إ ل  المسصثم  أدس  د اء  ر بيد   ر اق خاليدة أإندا إا غدس  ليدا 

 - ر السمسا  دن  ل  أس ذلدك  - ةك ال او د وا   خ  الش اء  ن إوأ  لأخير 

                                                

تعو  بلمة  نورصة( إلى ااجتماعات الت ارية التش بانت نعد فش ف دق قريب م  نهرو  بهان يملمه   (1 

وم  ث  جاق  pursesل .  ر نورص( وبان شعار الشق عبار) ع  ثلاثة أبياس ال قو  .. أي: فلة  ائع

 ة(ص   نورااس
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وتا خر الأر اق المالية     ر  ن إ ل  أس حالة ال ي  تامي  ، يمة الاةقة نقوات

 قج السمسدا  ت دو تاةيدا  راخد  الشد اء  ر ال يد  خدر  خير ال ةك ل يف ا، رإص ىلو

ماليدة ب سداب الفميدو ق أدا  ر ردو  ال  يو ال زم خدر الأخدوال  ر الأر اق ال

 .خير ال ةك ب س  الأحوال ق   

 دوا  دة خصهاخلدة خدر اردد اءات ت دو  خدر رتصضمر  ملية الصوارل سلسدل

ل داا الأخد  أدس ال و  دة ثدم المسصثم  لأخ  الش اء  ر ال يد ، ثدم تاةيدا السمسدا  

تهكيو تاةيا ال ل  للفميو رإصم تاةيا ال ل ات أس ال و  ة خر خ ل  ملية خقابلة 

بددير  راخدد  الشدد اء ر راخدد  ال يدد ، أ ددير إ لدد   ميددو أددس  دد اء  ر بيدد   سدد م 

 إمصله ا إ لغ السمسا  الاع إقدوم بدور   بإ خدال  خد  الشد اء  ر ال يد  أدس الاظدام

ارل رأقددا للشدد رق الصددس حددو ها الفميددو للهميددة رالسددف ، رإقددوم ارلهص رنددس للصددو

ث يدالاظام بمقابلة  خ  الش اء خ   خ  بي   ر  كثد  إصضدمر نةدس الشد رق خدر ح

السددف  رالهميددة، ربفددو ل ظددات خددر تاةيددا الاددةقة إت دد  نظددام الصددوارل كددو خددر 

و سمسا  المشدص ع رسمسدا  ال دام  بالاصيادة كمدا إ سدو الاظدام بفدو ذلدك تةا دي

ولی خ مة صيو الم ك ع الصس تقواع رالإا دلا   كة المقا ة رارالاةقة دلهص رني

ت وإو الأخوال خر السمسا  المشص ع دلا السمسدا  ال دام  رنقدو خلهيدة الأر اق 

ر حملة  المالية خر ال ام  دلا المشص ع الاوإو رتفوإو بيانات ساو حملة الأس م 

الصدوارل  لدا  ر ات دا الماليدة رتاددو   السداوات لدوى الشد كة المادو ب الصدس تدم

، رإاش  ارل  لا كو ر تة خالية خةيوب ب اوخيا  ر ح كة الصوإال و  ة تق إ ا 

إاشد  بالا امدو   هة المفلوخات الورلية ، كما  الصق إ   لا خوت  ال و  ة  لا

 .اليوخية أس اليوم الصالس

تا ددة بيانددات الصهوإددو: المقاددو  بددا تيددام تسددايو المسددصثم   الفميددوت أددس 

 ربفدو ،ة ال و  دة  در ق إدج  د كات السمسد بال و  ة رإصم الصسايو بمف أ

هدو  ملية الصهوإو أس ال و  ة إ او الفميو  لا خا إسدما  الهدو  الموحدوت ر

خ ، رإصم الصفاخو ب اا الهدو   ادو ال يد  رالشد اء ا تم ع إصشابا خ   تم خسصثم  

 .راسصت ال كشو  ال ساب

 ؟!نةسس أس ال و  ة توم بصهوإو كيم 

 .الصهوإو إصم خر خ ل   كة سمس ب .1

 الأر اق الم لوبة:  .2

   اخا. ۱۸لل الغير أوق  تدواز سة  -وخس تت قيج  تاية  

  اخا. 18  ا ب خي   للأتو خر  

 خدر خد ل  د كة سمسد ب رإ سدو لقسدم الصهوإدو قل  تهوإدو إمدلأ 

 بال و  ة رإ أج با الأر اق المشا  دلي ا. 
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بالصفاخدو  خر الشتص  ر ركيلا بمود  توكيو  سمس خداص إقوم ال ل  .3

أس الأر اق المالية  ر  ام إشمو دمي  الصا أات بارضاأة دلدا الصفاخدو 

 .أس الأر اق المالية

   ت  اخا إقوخا الشتص نةسا  ر ركيلا، ردذا كان ۲۱دذا كان تو بلغ

ت  اخا إقوم خر خد ل رالدو القا د   الدولست رأدس حالدة ۲۱ت    

رلديس لدلأم،  ر الو دس  لدا الأب إقوم خر الاو للأب  ردو  وم 

 .إا كان القا   

   خ ادو   -دذا كان المصفاخو إفانس خدر  ع خد ض  قلدس  خاادون

حهم خدر خ همدة الوعإدة  خر القامم  لا   مالا بمود   ليات إقوم

. دذا كان المصفاخو خ هوم  ليا بفقوبة دااميدة إقدوم خدر  لا الاةس

 .الا بمود  حهم الم همة  م القامم  لا

رإصفدير  تقوم د ا ب الصهوإو بال و  ة بإ  اء  تم الهو  لش كة السمسد ب .4

 لا الفميو تسايلا لوإا حصا إسص ي  الصفاخو أس الأر اق المالية خد   ع 

   كة ب إوها.

 ت فيذ العمليات نالبورصة:

 تاةيا الفمليات بال و  ة خر خ ل   كة السمس ب حيدث تصلقدا ال ل دات

رالف رض للو تة المالية رإدصم الصاةيدا  اخدو ال و  دة، حيدث إدصم الصاةيدا حسد  

سددف  الو تددة الماليددة خددر حيددث ال لدد  رالفدد ض، حيددث ت تددس ال ل ددات خدد  

الف رض إصم الصوارل أدس ال و  دة الماد إة خدر الأحدو حصدا التمديس خدر كدو 

  س وع  وا الف  ت ال سمية رأقا للموا يو الصالية:

 لددا  ر اق الماليددة ليدد  خقيددوب باددوارل الأر اق  سددوق الصددوارل 

   احا.  ۱1.30  احا دلا  10خر  المالية بال و  ة

  سدددوق الصدددوارل  لدددا الأر اق الماليدددة المقيدددوب بالادددوارل ال سدددمية

 خساءا.  3.30  احا دلا  ۱۱.30 لل و  ة خر

 :ويمم  أن نوضح شمل ت فيذ العمليات م  الخطول التالية

  :اق( عمليات الشر1  

  ميو إ إو   اء ر تة خالية. .1

 صاو بش كة السمس ب المصفاخو خف ا. إ .2

 هاؤية رنوع الو تة الصس سو  إصم   اإ و  الأخ  رالسف  رالهم .3

 سمسا  الوكيو لوإ ا بال و  ة.   كة السمس ب ت لغ الأخ  لل .4

 .الأخ  ررضفا  لا نظام الصوارلإصم خفالاة  .5
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 ا. مليات الش اء الماةاب بمف أص تقوم ال و  ة بصسليم كو   كة كشم بف .6

 كةتقوم ال و  ة بإ سال  مليات الش اء الماةاب بالسة الصدوارل دلدا  د  .7

 .خا  للمقا ة خر خ ل نظام ال اس  اءلس

الش اء  تقوم   كة خا  للمقا ة بمواأاب  خااء ال ةك المشص إر بفمليات .8

 . ت 1 المصفلقة بهو خا م

 ابددة بياندات  مليدات الشد اء المصفلقدة إقدوم  خدير ال ةدك المشدص ع بم ابقد .9

 إر المسدالة لوإدا رد سدال خواأقصدارتتايا ا خ   راخ  الفم ء المشص 

 ليددا  لددا اسددص م كميددة الأر اق الماليددة المشددص اب رضدداأص ا أددس حسددابا

 .المسالة لوإا الفميو

 إقددوم  ضددو الصسددوإة بصغاإددة حسددابا الاقددوع أددس باددك المقا ددة بمددا إهةددس .10

 يلةت الش اء الصس تصم تسوإص ا  لا حسابا، خ  خ ا اب حاالصسوإة  مليا

  . مليات ال ي  الصس تصم تسوإص ا ل سابا

 تقددوم باددوك المقا ددة بمواأدداب  دد كة خادد  للمقا ددة بالأ  ددوب الاقوإددة .11

خلدم  القاممة أس حسابات   ضاء الصسوإة لوإ ا، رذلك  ر ق إج د سدال

ب ة خفصمدوب ب دا  الأ  دولس خ أقا با ق فالأ  وب  لا نظام ال اس  اء

 .أو  انص اء سا ات الصفاخو خ  الفم ء

 تقددوم  دد كة خادد  للمقا ددة بصغاإددة ال سددابات الاقوإددة لأ ضدداء الصسددوإة .12

 .الأ  وب الوا  ب خر باوك المقا ةلوإ ا أس الاظام اءلس للصسوإة ب

  ا. صسصلم بيان الفمليات الصس تم تسوإت  كة السمس ب  .13

                                                

 : ىلع ۱۹۹۲لس ة  15ت   ائلاة قانون سوق المال رق   (1 

 عمليهات مه  شهةن ا ااضهرار إجهراق أوسياسهة  تبهاعا(: يلاظهر علهى شهربة السهير) ۹۰ما )  

 سان ا الخاص لالل    بما يلاظر علي ا عقد عمليات نالمتعاملي  مع ا أو ااخلال نلاقو

أوامهر العمهلاق فهور ورو سها إلي ها  ويت هم   (: ي ب على شربة السمسهر) تسه يل۹۱ما )  

يرغهب  وسهاعة وبيفيهة ورو   إلهى الشهربة  والهثم  الهذي ىمطعون الأمر واس  مصهير  ومته التس يل

 العميل التعامل ن   

 قهو  ن هاتا فش ذلك العمليهات التهش ( يمون ت فيذ أوامر نيع وشراق الأوراق المالية نم92ما )  

 ار) إر) إلي ها مه  لرفي ها فههش الممهان والمواعيهد التهش تعههد سا  ر الصهها) لبقها لووامهمسهرشهربات الس

ة وفقها اللاةمهة للتعريهب نالعمليه ية ونالبيانهاترلسهال فهالبورصة  وي ب عرض سذ  الأوامر نطريقة تم

 .للقواعد التش تقررسا ال يئة

 يهد)قلاق خهلال المهد) ونالشهرول المالعمهر) عرض أوامر سمشربة الس(: ي ب على ۹5ما )  

ة ول جلسههة تاليههألت فيههذ الأمههر وجههب علههى الشههربة عرضهه  فههش  لاجههأنههةوامرس   وإذا لهه  يلاههد  العميههل 

مهر الأوا دعيصهمهون تييت  ت فيذ الأوامر نلاسهب تهاريخ وسهاعة ورو سها لشهربة السمسهر) بمها  لورو  .

ل بة استمماالشر ث اق التداول وفقا لأولوية ورو  تلك الأوامر. بما ي ب علىأالتش تعطش العمل الشربة 

 .يةلش م  عقد العملايو  العمل الت  إخطار البورصة والسيل يستفيدسا علية وعمإجراقات عقد ال
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 ير ال ةك التاص بالفميو د فا  الصاةيا.   كة السمس ب تف س لأخ .14

  :ت  مليات ال ي ۲ 

  ميو ب إو بي  ر تة خالية. -1

 بش كة السمس ب المصفاخو خف ا. إصاو  -2

 وع الو تة الصس سو  إصم بيف ا. إ و  الأخ  رالسف  رالهمية رن -3

 سمسا  الوكيو لوإ ا بال و  ة.   كة السمس ب ت لغ الأخ  لل -4

 . لا نظام الصوارل الأخ  ررضفا إصم خفالاة -5

 ددو  إقدوم السمسدا  ال دام  بإ سدال  خد  ال يدد  اليدا دلدا  خدير ال ةدك الم -6

 للصهكو خدر  ن   ديو الفميدو إسدمت بدال ي  حصدا إقدوم السمسدا  بالأخ 

 .بصسايو الف ض بال و  ة

 إقوم  خير ال ةك باسص م  خ  ال ي   لا نظدام د ا ب حسدابات الأر اق -7

سمسدا  ال دام  سدواء بوددو    ديو للفميدو المالية لوإدا رالد    لدا ال

ر  يدة خد  حاد  الهميدة أدس هدا  ال الدة ال ام  لوإدا ركةاإصدا لصاةيدا الفمل

 م كةاإصا لصاةيا  ملية ال ي ردو    يو  ر  و بفوم

 خ  ال ي  الاا   خر ق المالية للموب الم و ب لس إان إظو حام الأر ا -8

ت قدس الهميدة خ ادوزب للمدوب الفميو، أإذا لم إ و   خ  ال ي  خوب خفيادة 

 .الصس ت و  بقوا و الفمو باظام ارإواع الم ك ع

 تقوم ال و  ة بصسليم كو   كة سمس ب كشدم بفمليدات ال يد  الماةداب -9

 .بمف أص ا

 تقوم ال و  ة بإ سال بيانات  مليات ال ي  الماةاب بالسة الصوارل دلا -10

  .  كة خا  للمقا ة، رذلك خر خ ل نظام ال اس  اءلس

 تقددوم  دد كة خادد  للمقا ددة أددو  اسددص م بيانددات دلسددة الصددوارل خددر -11

ال و  ددة بمواأدداب  خادداء ال ةددك ال ددامفير بفمليددات ال يدد  المصفلقددة بهددو 

 .أس الالسة خا م

إقددوم  خددير ال ةددك ال ددام  بم ابقددة بيانددات  مليددات ال يدد  المصفلقددة بددا  -12

لصددس لشدد كة السمسدد ب خ ددو الفمليددات ا ا  يددلا راخدد  الص وإددو  رد سددال

  ددو  ل ددا خواأقددة رتددام ب ا هددا لاددالت السمسددا  ال ددام ، رذلددك أددس 

 .خيفا  الصسوإة خو و لابصا ت و

 .  كة السمس ب تسصلم بيان بالفمليات الصس تم تسوإص ا -13

   كة السمس ب تف س الأخير ال ةك التاص بالفميو د فا  الصاةيا. -14
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 وسطاق أسواق المال

 :Brokerالسمسار 

  أس سوق الأر اق المالية أدس خاد   د كة الوسداقة  ر إ لج  لا السمسا

رهو الوسيط المس ول  ر تاةيا  راخ    اء ربيد   ،السمس ب أس الأر اق المالية

 مددا بال و  ددة، رتقددوم ال ي ددة الفاخددة لسددوق المددال بمددات فمالأر اق الماليددة ل

 .الص اخيص ال زخة للش كات لم ارلة  نش ة الوساقة أس الأر اق المالية

هون تهسيس   كات السمسد ب أدس الأر اق الماليدة رالصد خيص ل دا خدر إ

ال ي دددة بم ا ددد ب هددداا الاشددداق باددداء  لدددا تدددواأ   ددد رق رخص ل دددات الصهسددديس 

رالم حج الم أقة  ۲۰۰6ت لساة 49رالص خيص المااوص  لي ا بالق ا   تم  

رذلك بارضداأة دلدا اع دص اقات الماادوص  لي دا أدس تدانون سدوق   م ، با

ر لا كو خدر إ لد  أدس خ ا د ب نشداق السمسد ب أدس  ،لمال، رعم صا الصاةياإةا

الأر اق المالية اعلص ام بال و الأ نا ل  م المال الماو  رالموأوع رالاع إا  

 ر خا إفا ل ا خر الفم ت الأدا يدة، خد   اخا إ ا ع إقو  ر خمسة خ إير داي 

 43  ب بق ا   ميس ال ي ة  تم  وم ارخ ل بقوا و الفضوإة بال و  ة رالاا

 ۲۰۰6 لساة

 مست دات الترخي 

إقوم قل  الص خيص دلا ال ي ة الفاخدة لسدوق المدال  لدا الامدوذل المفدو 

 تية خ أقا با الأر اق رالمسصاوات اء لالك، رالمصواأ  لوى د ا ب تلقس ال ل ات،

 .خسصت ل  سمس خر الساو الصاا ع للش كة .1

رالمددوإ إر رخ دد ات م  لددا الا ددو الم ددو   بيددان به ضدداء خالددس ار ا ب .2

رالاع  17/8/1998أس المفول  6/8/1997بق ا  خالس د ا ب ال ي ة أس 

نص  لا  ن إصدواأ  أدس لال يدة   ضداء خالدس ار ا ب بمدر أدي م  مديس 

خالددس ار ا ب ر ضددو خالددس ار ا ب الماصددوب خ دد ب ع تقددو  ددر خمددس 

الماليددة، رتتةدده هددا  سدداوات أددس   مددال ال و  ددات ر سددواق الأر اق 

الموب دلا   ب  ساوات بالاس ة لمر ادصازرا بااا  الور ات الصو إ يدة أدس 

ت دد ب خاددال اسددواق الأر اق الماليددة الصددس تفصمددوها ال ي ددة، تهددون خددوب ال

 ن بددد  سددداوات، رتتةددده لمدددر إاصدددازر الم لوبدددة للمدددوإ إر بالشددد كة 

 ات.الور ات الصو إ ية الصس تق  ها ال ي ة دلا ث ث ساو
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 خددا إةيددو  ن خقدد  الشدد كة خا دد  بددالأ رات رالأد دد ب ال زخددة لم ارلددة  .3

 ها رأقددا للص وإددو الاددا   خددر لااددةؤخدد  دنشددا الاشدداق، ركدداا الةدد رع الم

 .الصهسيس

 سدداو حيددازب خقدد  الشدد كة خث دد  الصددا إخ أددس الشدد   الفقددا ع،  ر خددا إةيددو .4

 خلهيص ا.

للمقا دة  كة خاد خا إةيو تواأ  خط ال بط بير الش كة رال و  دة ر د  .5

 .واع رالقيو الم ك عإرار

 ن إهون المؤسسون ر  ضاء خالدس ار ا ب رالمدوإ رن حسداس السدمفة  .6

تقوإم خا إةيو  نا لم تاو   لا  ع خا م  حهام بفقوبة دااإدة  ر دا دة  خ 

ر أددس دحددوى الادد امم المااددوص  ر د إمددة خاسددة بالشدد    ر الأخانددة 

ا ب  ر سدوق   م المدال  ر ارإدواع  ر  لي ا أس توانير الش كات  ر الصاد

ر ال هم بإ  ا  دأ م خا لم إهدر تدو     القيو الم ك ع للأر اق المالية، 

 .دليا ا ص ا  

 ددر نشددداق  اخددا إةيددو سددوا   سدددم الصدد خيص رال ددالغ  شددد ب اع  داي دد .7

 .السمس ب

خير المصفدداخلير أددس الأر اق هف ددو بدده اء حاددة الشدد كة أددس  دداورق تددت .8

متاق  لي  الصاا إة، رذلك  لا الا و الاع  و  با تد ا  خر ال المالية

 .۲۰۰4لساة  ۱۷64الوكصو   ميس خالس الوز اء  تم  الأسصاذ

 نا خس ول  در ار ا ب الةفليدة أضد هدت ا  خر الفضو الماصوب للش كة ب .9

  ر تة لا الهاخو لالك.

 صدستف و بقيام الش كة بالصهخير ضو المس ولية خدر التسدام  رالأضد ا  ال  .10

ر الفاخلير ب ا،  ر نصياة  ها بس   خ ه الش كة  ر خوإ إ ا ءتاي   م 

لةقو  ر تلم  ر س تة رثامج الفم ء ر خوال م خ ل ثالثة      خر تا إخ 

 .ال اول  لا الص خيص

 إقرارات م  رئيه م له اا ار) نما يلش: .11

  لددا ال يانددات رالمسددصاوات الصددس تددم  لددا  ساسدد ا تهسدديس   نددا لددم إ دد  ت1

 رتو  ا. الش كة  إة تفوإ ت،  ر ارخ ا  ب ا  الصفوإ ت أس حالة

 .خقابو التوخات الساوع لل ي ة أس الموا يو الم و ب ء ا  ت2

المسددصاوات رال يانددات  تددصم   اسددة قلدد  الصدد خيص أددس ضددوء اسددصيةاء 

رتمددات الشدد كة خ دداب خ أددج بددا  دد ا ب بم ارلددة الاشدداق، أددس حالددة الم لوبددة 

 ات ر  رق الص خيص  ق  ذلك إدصم الصادوإج  لدا خ ضد  كاأة خص ل اسصيةاء

ادصماع خالس ار ا ب  ر الامفية الفاخة للش كة،  لا حس  الأحوال المصضمر 
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الش كة ال ي دة  أسء خالس د ا ب الش كة،  لا  ن تواتوزإ  اخصاا ات   ضا

بمددا إةيددو الصه ددي  بددالك بالسدداو الصاددا ع، راعلصدد ام بال ددو الأ نددا لدد  م المددال 

 ر خدا  اخاد إ االماو  رالموأوع رالاع إا   ع إقدو  در خمسدة خ إدير داي د

 .إفا ل ا خر الفم ت الأدا ية

 ٪ خدر15اعلص ام بمفاإي  الم ممة باعحصةاظ ب  م خال سامو ع إقو  ر  .12

 ددمالس الص اخات ا.
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 عقد السمر) ني  العميل والسمسار

  :ت 1  ب مع شربة سمسر)خطوات فتح حسا

                                                

إصم اعسصف م  ر   كات السم ب  در ق إدج خوتد  خيادة سدوق الفمدو  لدا ارنص ند   ت1 

 رهيا ناممة الش كات الم خص ل ا بالصفاخو رتاات خ ادفة الم تد  حصدا ع إقد  المسدصم 

 .أس   ا لصفاخو خ    كة لي  خ خص ل ا. الموات  المفصموب

 www.egypts.comخوت  ال و  ة 
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سد    إصقوم الفميو بالأر اق المالية للصهوإو دن كان الصفاخو لأرل خ ب  ر ت1

 .سابقا كو  الفميو خر   كة الش كة أس حالة  ن إهون خصهو 

 اق الأر بفو الصهوإو إقوم الفميو بص  إ   قو اتةاق أصت حساب تفاخو أدس ت2

 .المالية لوى   كة سمس ب الصس إقوم باخصيا ها

 إقوم الفميو  ر خدر إمثلدا بدالصوتي   لدا الفقدو السدابج، كمدا إقدوم بدالصوتي  ت3

 لا  قو  خير ال ةك الاع تصفاخو خ    كة السمس ب رالداع أدس الغالد  

 د كة  بمف أدة الفميدو لدوى مدلأتوددو لدوى  د كة السمسد ب نمداذل خادا إ

 .السمس ب رت سلا   ك السمس ب لأخير ال ةك

 .إإواع الم لغ الاع إ إو ربفو ذلك إقوم الفميو ب ت4

 .بفو ذلك إقوم بال ي   ر الش اء كما إشاء ت5

 ها خدرؤخر الأر اق المالية الصس تدم  د ا تاضت بم ادفة الفميو ل  يو  ت6

 د كة السمسد ب خد ب كدو  د   خدر خد ل قلد  كشدم   ديو خدر  خدير 

فددا  صددس قل  ددا خددر  دد كة السمسدد ب بيال ةددك للص قددج خددر تاةيددا  ملياتددا ال

نااددت بم ادفددة   دديو حسددابك بيددا ر دد اء لددوى  دد كة ر دد اء، كمددا 

 .السمس ب خ ب كو      لا الأتو

   رق خر إ ا    مليات الصوارل بال و  ة خمث  لش كة السمس ب خا إهتس:

 .ا بالأهلية القانونيةف ن إهون خصمص -1

 . ن إهون حسر السمفة -2

  اميدة إ يدا بادةة نتها افدخر التوخة  ر خ ته إ يا ع إهون تو س ج أالا  -3

خر خ ارلة خ اة السمس ب  ر  ع خ اة ح ب  ر حهم  ليدا بفقوبدة دااإدة 

دا ة أس د إمة خاسة بالش    ر الأخانة،  ر بفةوإدة خقيدوب لل  إدة   ر

ر دحوى الا امم المااوص  لي ا أس تدوانير الشد كات  ر الصادا ب  ر  

 .  دأ ساا  إسوق   م المال  ر حهم بن تانو

ادصياز اعخص ا ات  ر الو اسات الصس إادو  بشدهن ا اسصيةاء الت  ب  ر   -4

 .بصاظيم ا ت ا  خر ال ي ة  ر

 ع ردددا ربهإددة  ددةة أددس  دد كة سمسدد به ن إهددون خصة لددا رع إفمددو بدد -5

  . خ ى،  ر أس الأ مال الصاا إة

 . ن إهون حا    لا خؤهو  ال -6

                                                                                                                                       

 www.mcsd.com.egخوت    كة خا  للمقا ة  
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السماسد ب رالوسد اء  6، 4رإسصثاا خر الش قير الوا  إر أدس ال ادوإر  

ماددوربير ال ميسدديير المقيددوإر أددس تددا إخ الفمددو بالقددانون ب و  ددصس القدداه ب رال

  .رارسهاو إة

 

 االتنامات القائمة فش ذمة السمسار

  كة السمس ب با ص ا   خوإر الفميدو حج الفميو أس ال دوع ب قا  لا 

  الأ لس:

المدال الادا      مخدر ال م دة الصاةياإدة لقدانون سدوق  16تاص المدا ب 

نا "تلص م   لا  ۱۹۹۳لساة  ۱۲۵التا دية  تم رزإ  اعتصاا  رالصاا ب  بق ا 

 لا ر تدة خاليدة   رالفميو   راخ   كة السمس ب الصس نةات  ملية  لا خ   

وارل ا تانونا  ر خ اوز  لي ا بصسليم ر تة لي ها خد ل  سد وع خدر تدام   لي 

رن دخد ل ب ق دا أدس تا إخ الم ال ة، ردع رد   لي دا تفدوإه الفميدو رذلدك  

 .ال دوع  لا المصس   بالصفوإه

 لدا  ۱۹۹۹لسداة  17خر تانون الصادا ب  تدم   2/  45كما تاص الما ب  

 نددا: ع إاددوز للسمسددا  دددد اء  مليددة بال و  ددة ال سدداب الفميددو دع بموددد  

تةدوإه خدداص خهصددوب، أدإذا  ددد ى السمسددا  الفمليدة  رن هدداا الصةددوإه ددداز 

 ة  ر  أض ا.للفميو ت ول الفملي

بشدان  داورق حماإدة  ۱۷۹۹رتو نص أس الما ب الثاخاة خدر القد ا   تدم 

المسددصثم :  إددصم  دد   الصفددوإه بادداء  لددا قلدد   ميددو الفضددو ربفددو ت قيددج 

تصاارز الموب الصس إسصغ ت ا   عتا إا الااة بشهل ا خالس د ا ب الااورق  لا 

ب أضدا خد ل خمسدة   رالص قيج رد وا  ت ا  خس   أيدا سدواء بق دول ال لد  

 . ش  إوخا خر تا إخ تقوإم ال ل 

رإا  تقوإم ال ل  خ ل ث ثير إوخا خر تا إخ اكصشدا  الفميدو للواتفدة 

المود ة للصفوإه، ربما ع إاارز ث ثة   د   خدر تدا إخ حدورث ا  ر خدر تدا إخ 

 لم الفميو ب ا دذا كان الفضو تدو  خةاهدا  در الفميدو، رإقصاد  الصفدوإه  لدا 

 . ا  المالية  رن الأض ا  الأ بيةالأض

رإ ا ددا  اددو ت وإددو تيمددة الصفددوإه  إددة خ ددالغ حاددو  لي ددا الفميددو خددر 

 ادددو  ددد    إ ا ددداالفضدددو  ر الغيددد  بسددد   الت ددد  خ دددو الصفدددوإه، كمدددا 

 .الصفوإه خام  إة خ الغ خسص قة للفضو لوى الفميو

ر لا الااورق     خسص قات الفميدو خد ل ث ثدير إوخدا خدر تدا إخ 

رإهددون الصفددوإه بمثابددة  .ل دد  أددس قلدد  الصفددوإه بث ددوت حقددا أددس الصفددوإها

تسدددوإة ن اميدددة لمسدددص قات الفميدددو أدددس خواد دددة الاددداورق  دددر الواتفدددة خ دددو 
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ال ددوع  لدا الفضدو للم ال دة ذلك خ   وم ارخ ل ب ج الفميو رالصفوإه، ر

 .بالصفوإه أيما إاارز خا   ا  دليا الااورقت

ر اق الماليددة المقيددوب بال و  ددة دع بواسدد ة  ددوم دددواز الصفاخددو أددس الأ

 :دحوى الش كات الم خص ل ا بالك، رإهون  ال   ن د اء ختالةة ذلكت

المسصةا  خر ناوص  تانون سوق   م المدال  ندا ع إادوز الصفاخدو أدس 

الأر اق الماليددة المقيددوب بال و  ددة دع بواسدد ة دحددوى الشدد كات المدد خص ل ددا 

 لا  اتج   كة  قااء ال   ن  لا ختالةة ذلك ر ل بالك رتو  ت  المش ع د

السمس ب الم خص ل ا بم ارلة هاا الاشاق ضمان س خة الفمليدة خدر كدو  يد  

 إل ج ب ا.

رددداءت ال م ددة الصاةياإددة لقددانون   م المددال لصلقددس  لددا  دداتج  دد كة 

السمس ب الص اخا بإ خال   رض رقل ات ال ي  رالش اء رأقا لأراخ  الفميو أدس 

ل اس  اءلس المصاو بال و  دة بالوسدامو المفدوب لدالك رق قدا للقدانون رالداظم ا

 مدا د دوا  المفمول ب ا، ر داز ل ا تلقس  راخ   م م ا هاتةيا بش رق ثد ث:  رل

، رثانيا خواأقة ال ي ة  ليا، ر خي ا خواأقدة الفميدو كصابيدا نظام الصسايو بمف أص ا

 .بإ وا   راخ  هاتةيا

خر تانون الصاا ب رحسم ها  المشهلة الصس  2/  45الما ب رداء المش ع ب

تددوق أددس كثيدد  خددر الأحيددان، رنددص  دد احة بفددوم دددواز تاةيددا  مليددة ال يدد   ر 

الشددد اء بال و  دددة دع بمودددد  تةدددوإه خددداص خهصدددوب خدددر الفميدددو لشددد كة 

السمس ب، رأس حالة تيام الش كة بصاةيا الفمليدة بدورن الصةدوإه    دا المشد ع 

ت ددول  ر  أدده تاةيددا هددا  الفمليددة الصددس تددصم بددورن تةددوإه خدداص للفميددو حددج 

 خهصوب خاا...

 السمسار وبيل ع  المستثمر ويرنط  ن  عقد وبالة نالعمولة:

ن سد خة الفمليدة خدر كدو ه د - رن سدواها  -بالشد كة   نداقأالمش ع تدو 

 يدد  تددو إل ددج ب ددا ردل اخ ددا بصفددوإه  ميل ددا، أالسمسددا  رك ددو  ددر المسددصثم  

بددا  قددو ركالددة بالفمولددة، رالوكيددو خلدد م بصاةيددا الوكالددة  رن  ن إاددارز  رإ ب ددا

ادد    ثدد  تادد أا دلددا إوخة، أددإن دددارز حددور  الوكالددة أدد  حددور ها الم سدد

الأ يو رإسصوع أس ذلك  ن إهون الوكيو حسر الاية  ر سي  ا  تادو ارضد ا  

 بالموكو  ر بغي  ت. رإاظم   تة السمسا  بالفميو

 م. ۱۹۹۲لساة  95م ة القانون  تم خر ع 259خا ب 

 .م۱۹۹۲لساة  95خر عم ة القانون  تم  266خا ب 
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 :House Keepingاللافظ  أم اق

ل م دة الصاةياإدة  ن تمدا م ع إاوز لغي  ال اوك رالا ات الصس ت دو ها ا

نشاق  خاداء ال ةدك، رإادو  بدالص خيص بمما سدة هداا الاشداق تد ا  خدر ال ي دة 

رأقا للقوا و رارد اءات الصس ت و ها هدا  ال م دة رإقادو باشداق  خاداء ال ةدك 

كو نشاق إصاارل حةك الأر اق الماليدة رالصفاخدو  لي دا، رد ا ت دا باسدم رلادالت 

الدددك المسددداو لادددالت المالدددك المسدددصةيو، رذلدددك كلدددا تاةيددداا المالددك،  ر باسدددم الم

 لصفليمات الفميو رأس حور ها.

 إهتس:إلص م الم خص لا بمما سة نشاق  خااء ال ةك بما 
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الةاو بير الأر اق المالية رال سابات التا ة با ربير خا إتص كو خر  .1

 .. م ما، خ  دخسالك سا ت بالك

الصفاخددو  لددا الأر اق الماليددة دضدداأة رخاددم المددوأو ات الااتاددة  ددر  .2

 .أس ال ساب التاص بهو  ميو رد ا ت ا

 .، رذلك بااء  لا قل اية للفميو رخا لا خر خ الغ نقوإة   الأر اق المال .3

  إ  م اتةاتدا خهصوبدا خد   نال ةك   خااءر لا الم خص لا بمما سة نشاق 

 . ل ي ة و رالأحهام الصس تضف ا اكو خر  م ما بما ع إصفا ض خ  القوا

 إاد  توتيد   قدو بدير  خدير ال ةدك ر م مدا إ دو  حقدوق رالص اخدات كددو 

 .خا ما تاا  اءخ 

 رإاد  و  ميو إ صوع  لا الفقدو رخ أقاتداإ صةك  خير ال ةك بملم له ،

 ن إصم الصفاتو ت و أصت حسداب الفميدو، رإلصد م  خدير ال ةدك بصسدايو كاأدة 

ج التا دة بدا  ادو أدصت اع ص اقات المااوص  لي ا بالاقدو  لدا ال د اخ

 ال ساب للفميو.

 فاخو أدس الأر اق الماليدة اكصصداب أس حالة تفاتو الفميو خ   خير ال ةك للص

 دوم رددو  كدو  خوحدو للفميدو إاد   لدا  خدير   اءت ر -بي   -دإواع  -

ال ةددك القيددام بصهوإددو الفميددو ب و  ددة الأر اق الماليددة ردخ ددا  الفميددو 

اخو أس الأر اق المالية  لا  ساسا،  لا  ن بهو   الموحو الاع سيصم الصف

 .تهون بيانات الهو  الموحو المسالة بقا وب بيانات ال و  ة

 شراق الأوراق المالية المو عة مربنيا:

 او   خ  الش اء خدر الفميدو  ر نام دا القدانونس سدواء بصوتيفدا لشد كةإ .1

الصسدايو  ال  اتة المؤخاة،  ر تليةونيدا ق قدا لاظدام السمس ب  ر باسصتوام

 لددا الأخددص خددا  الصليةددونس المفصمددو خددر ال ي ددة  لددا  ن إصضددمر الأخدد 

 :إلس

 .هااءق المالية الصس إ إو الفميو   ت نوع ركمية رسف  الأر ا   

 ر ا ت ا   بت اسم  خير ال ةك الاع إ إو ت وإو الأر اق المالية المشص اب دليا 

  لت خوب س إان الأخ . 

 ية ر ر  الأخ .تي  الفميو  ر كية  ت تو

 إقددوم  خددير ال ةددك بم ابقددة بيانددات الأخدد  خدد  ال يانددات المسددالة للفميددو .2

 الصهكدوبقا وب بياناتا رأقا ل سابا المةصو  لوإا بالهو  الموحو لا، ر ليدا 

  .خر   ة  ور  الأخ  خر الفميو  ر نام ا القانونس

 اء  لداال ةك بصسايو  خ    اء الفملية الم لوب تاةياها باد  خيرإقوم  .3

خدد  الفميددو الم لددغ دليددا بواسدد ة الفميددو  تادديا  ر  دد كة السمسدد ب  
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كة القاممة بالصاةيا، خ أقا با  دو ب ت قيدج الشتادية ختصوخدة خدر  د 

سدد ب القاممددة بالصاةيددا بودددو  حسدداب مالسمسدد ب، رإددصم دبدد    دد كة الس

 .الهو  الموحو رضفةللفميو لوإ ا 

 ةاق بدير  د كة السمسد ب القاممدةأس حالة اخص   الهو  الموحو إصم اعت .4

بالصاةيا ر خير ال ةدك  لدا الهدو  الموحدو الاد يت الداع إصةدج خد  اسدم 

الفميددو خددر راتدد  ب اتددة ت قيددج الشتاددية، رإددصم تاةيددا  خدد  الشددد اء 

 .بال و  ة ب اا الهو 

 إصم تاةيا الفميلة أس ال و  ة  لدا كدو   خدير ال ةدك المشدص ع، رإقدوم .5

ةك بالصاةيا، رأس نةدس إدوم الصاةيدا ربفدو انص داء السمسا  بإب    خير ال 

الش كة خر اسص م  مليات الصوارل اليوخس خر ال و  دة، إمهدر لأخدير 

، رذلددك  لددا اعسددصف م  ددر الفمليددات التا ددة بدداال ةددك اعقدد ع  ر 

 .تا وب بيانات   كة خا  للمقا ة

 إقددوم  خددير ال ةددك بم ابقددة بيانددات  مليددات الشدد اء التا ددة بفم مددا .6

لوإا، ثم إقوم بإ سال رتتايا ا خ   راخ  الفم ء المشص إر المسالة 

كميدددة الأر اق الماليدددة المشدددص اب  دلدددا الشددد كة  لدددا اسدددص م خواأقصدددا

 .لمشص ع لوإا، رذلك أس خو و لاإصارضاأص ا أس حساب الفميو ا

 أو  تسوإة الفملية أس الصا إخ الم و ، تا ت الأر اق المالية خصاحة أس .7

لفميددو المشددص ع لددوى  خددير ال ةددك، كمددا تقددوم  دد كة خادد  حسدداب ا

للمقا ددة بإ سددال كشددم حسدداب بالفمليددات الصددس تمدد  تسددوإص ا  لددا 

 .حساب  خير ال ةك دليا  ر ق إج ال  اخج اءلية

 إقددوم  خددير ال ةددك المشددص ع أددو  اسددص خا كشددم حسدداب الصسددوإة خددر .8

   كة خا  للمقا ة بإ وا  كشدم حسداب الفميدو المشدص ع إوضدت

 .دضاأة الأر اق المالية المشص اب أس حسابا بفو تسوإة  ملية الش اء

 :الأوراق المالية المو عة مربنيا   نيع 

 إاددو   خدد  ال يدد  خددر الفميددو  ر نام ددا القددانونس سددواء بصوتيفددا لشدد كة ت 

 ر ، فصمدو  ال ي دةت  اتة المؤخاة رأقا للاظام الداع السمس ب  ر باسصتوام ال

الصليةونس المفصمو خر ال ي ة،  لا  ن إصضدمر الأخد  خ أقا لاظام الصسايو 

  : لا الأخص خا إلس

  ت نوع ركمية رسف  الأر اق المالية الصس إ إو الفميو بيف ا. 

 بت اسم  خير ال ةك الاع إوإ  حساب الأر اق المالية الم ا  بيف ا. 

 .لت خوب س إان الأخ 

  ت توتي  الفميو  ر كيةية ر ر  الأخ . 
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ة السمس ب بإ سال  و ب  خ  بي  الفميو ختصوخة بتاتم ا دلا تقوم   ك تب

  خير ال ةك ل سصف م  ر كةاإة ال  يو ر  ة كو  الفميو. 

خير ال ةك بم ابقة بيانات الأخ  خ  ال يانات المسالة للفميو بقا وب  إقوم  تت

بياناتا رأقا ل سابا المةصو  لوإا خر حيث ال  يو، الهو  الموحو ر  ة 

 .و  لا الأخ  ق قا لهيةية ر ر  فميتوتي  ال

بوددو  حسداب  اةيداخدير ال ةدك بدإب    د كة السمسد ب القاممدة بالص إقدوم  تث

الفميو لوإا ركةاإة ال  ديو ل يد  الهميدة الم ا دة رحا هدا لادالت  د كة 

 .السمس ب

أس حالة اخص   الهدو  الموحدو إدصم اعتةداق بدير  د كة السمسد ب القاممدة  تل

 لددا الهددو  الموحددو الادد يت الدداع إصةددج خدد  اسددم  بالصاةيددا ر خددير ال ةددك

الفميو خر رات  ب اتة ت قيج الشتاية، رإصم تاةيدا  خد  ال يد  بال و  دة 

 .ب اا الهو 

إددصم تاةيددا الفمليددة أددس ال و  ددة  لددا كددو   خددير ال ةددك ال ددام ، رإقددوم  ت 

السمسا  بإب    خدير ال ةدك بالصاةيدا، رأدس نةدس إدوم الصاةيدا ربفدو انص داء 

 خر اسدص م  مليدات الصدوارل اليدوخس خدر ال و  دة، إمهدر لأخدير الش كة

 ال ةك اعق ع راعسصف م  لا الفمليات التا ة بدا، رذلدك  لدا تا دوب

  .بيانات   كة خا  للمقا ة

 إقدددوم  خدددير ال ةدددك بم ابقدددة بياندددات  مليدددات ال يددد  التا دددة بفم مدددا ت 

 سدال تفليمدات رتتايا ا خ   راخ  الفم ء ال امفير المسدالة لوإدا، را

بالص وإددو بالهميددة اليددا دلددا  دد كة خادد  للمقا ددة رضدداأص ا أددس حسدداب 

 ت. T+  2 ، رذلك أس خو و لاإصا مية لوإ ا  كة السمس ب ال ا

خدر  سوإةصأو  تسوإة الص وإو إقوم  خير ال ةك، باسص م كشم حساب ال  ت 

 كشدم ح كدة  الش كة رإقوم بور   بإ وا  رتسليم الفميو كشم حساب

 بت إةيو خام الهمية الصس تم بيف ا. حسا

 :تلاويل ملافظة الأوراق المالية 

خير ال ةدك المد ا  الص وإدو دليدا  دذا لدم إهدر إقوم الفميو بصوتي   قو خ    .1

 . خ ا   خس قا ب ل صا أس ت وإو الم ةظة دلي ادخصفاتو خفا خس قات ر

 ليما دلداإقوم الفميو  ر نام ا القانونس بإ وا  قل  ت وإو الم ةظة رتس .2

 خير ال ةك الم ول خاا ال  يو التاص بالفميو،  لا  ن إصضدمر قلد  

 الص وإو، ر لا الأخص خا إلس:

 نوع ركمية الأر اق المالية الصس إ إو الفميو ت وإل ا.  ت 

 بت اسم  خير ال ةك الم ول دليا الأر اق المالية الم ا  ت وإل ا. 
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 ي  الفميو  ر نام ا القانونس. لت توت

م  خير ال ةك الم ول خاا بم ابقة بيانات الأخ  خد  ال ياندات المسدالة إقو .3

للفميو بقا وب بياناتا رأقا ل سدابا المةصدو  لوإدا خدر حيدث ال  ديو الهدو  

 .الموحو ر  ة توتي  الفميو  لا الأخ 

 ميدوفخير ال ةك الم ول خاا بصسايو  خ  ت وإو تسدليم الم ةظدة ال إقوم  .4

ليا، ثم إصم د وا   خ  الص وإو رد سالا اليا دلا دلا  خير ال ةك الم ول د

 . خير ال ةك الم ول دليا الد الش كة الصس تقوم بإ سالا

 رد سال إقوم  خير ال ةك الم ول دليا باسص م الص وإو الوا   دليا رت ولا .5

 لددا  المواأقددة  لددا الص وإددو اليددا دلددا الشدد كة خدد ب  خدد ى ليددصم تسددوإصا

  .حسابا

 الهمية الم ولدة أدس حسداب  خدير ال ةدك الم دول خادا صسوإة تظ  الأو   .6

 .بالتام رلوى  خير ال ةك الم ول دليا بارضاأة

ح كدة  إقوم  خير ال ةك الم ول دليا بصسليم الفميو كشم حساب  كشدم  .7

 .حسابت إةيو دضاأة ال  يو أس حسابا المصا 
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 الباب الثاني

 بورصات الأوراق المالية
 ال و  ة الما إة.

 ا ة رالصسوإة.المق
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 تم يد:

 ر   دددوإو الأهميدددة أدددس دددداب   م المدددال الةدددامه ليددد   لل و  دددات

الموظم رلي  المف ه أس اعتصاا  القوخس، رت ولا خر خال  اقو خاخو ع  ث  

مليات ق   الأس م رالساوات فخوظم أقال لا الأث  ارإاابس، أ   سماللا دلا 

 أددسلأأدد ا  رالشدد كات، رو   خددوخ ات ارالاددهوك تادداب   م المددال رتسددص

 إر دلددا ت وإددو خهصادد ات م دلددا خددوخ ات راسددصثما ات اددالوتدد  ذاتددا تددوأ  المهص

وأ  تدداسدد .. هدداا خددر داندد  رخددر داندد  اخدد  رتوظية ددا بشددهو إ قددج  امددو خا

ال و  ة الموا   ال قيقية ال زخة لصموإو المش ر ات خر خ ل قد   الأسد م 

م رالساوات المملوكدة للمشد رع رخدر ثدم  ر الساوات،  ر د ا ب بي  كو خر الأس 

 .تاكيو  همية د ا ب الموا   الاقوإة للمش ر ات

 مليدات خصابفدة  سدفا  الأسد م أدس ال و  دات د ا ات الشد كات  ثرت 

 لددا ت سددير كةاءت ددا ر لددا زإددا ب أفاليص ددا حصددا ع ت دد ط  سددفا   سدد م هددا  

ثما  حيدث إصادا الش كات، رأس الوت  ذاتدا أدإن ال و  دة تفمدو كموددا ل سدص

سدد م ا  ر أددس    أددس المشدد ر ات الصددس ت تةدد  تيمددة المسددصثم رن دلددا اعسددصثما

مددا  لددا  خالمادداعت رالأنشدد ة التا ددة ب ددا  المشدد ر ات با ص ا هددا خددؤث ا 

نةداق اعسدصثما ع بفدوم اعسدصثما   أضلية اعسصثما  أي ا، رخر ثدم إدصم ت  ديو ار

 و  ددة  لددا ت دداإ  رتا يددا الأأدد ا  المادداعت الأخدد ى، ربالصددالس تفمددو ال أددس

لدا  دوم الدوخول دلدا المادداعت دالم صد أير دلدا ختداق  اعسدصثما  رالفدا إير ر

اعسدددصثما إة ليددد  المااسددد ة، رأدددس الوتددد  ذاتدددا تاددد ت ال و  دددة   اب د ددد اع 

خدا إملهدا خدر   لادغاع ع إقدو   لدا دنشداء المشد ر ات للمسدصثم  الادغي  الد

مسدصثم  اله يد  بإتاحدة أد ص اعسدصثما   خدام كلي مدا   سمال، رع الوت  ذاتا لل

 .لش اء الأس م

 هال ا هوق تصوارل أيا الأر اق المالية بربو  ات الأر اق المالية أس س

 رهددس ،ةنوا  ددا ليدد  الصقليوإددة المشددصقهة، سددواء أددس  ددهل ا الصقليددوع،  ر بالمتصلةد

لسماسددد ب بدددالك تدددوأ  المهدددان رالأ رات رالوسدددامو الصدددس تمهدددر الشددد كات را

رالوسددد اء رالأأددد ا  خدددر ت قيدددج  ل دددات م رالقيدددام بفمليدددات الص دددا ل  ر دتمدددام 

ب رأقدا ه اء بسد ولة رهدس بو  دات  سدمية خاشدالم ا عت رالمفاخ ت بيفا ر 

صواددو إاخ ت أدس دقدا  القوا دو رالداظم، رلقوانير رالقوا و، رتما م أي دا الفدل

إصدوخو أدس الوتد  المااسد  لماد  رإصاب  هدا  المفداخ ت ر  هوخة إ ات خمثو لل

 .المتاق  الصس تو تهصام ها  المفاخ ت رإ اأك  لا اعسصق ا 

رخر ثم إمهر القول  ن ال و  ات توأ  تاوات رخواخو سليمة ل سصثما  

قيدج  خام الأأ ا ، كما  ن ا   اب  ميسية لصشاي  الصامية اعتصاا إة أدس الدورل رت 

م ددا خادداأ  ال يددازب رالصملددك راعنصةدداع رالفامددو ه دملددة خددر المادداأ  اعتصاددا إة 

 اعسصثما ع المااس .
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 :مقاييه فاعلية البورصة

 ةامقة الصس تصم ب ا المفاخ ت.خقيام الس  ة ال 

 هقيام الوتة رالا ة ر وم حورث خ خ . 

 خقيددام الةا ليددة أددس   ددو رتسددايو رنشدد  ردتاحددة ال يانددات رالمفلوخددات 

 .بشهو أو ع

لمالية أدس راتد  الأخد   سدواق خاصظمدة تصدوارل أي دا ربو  ات الأر اق ا

 لد  خدر داند  تصظدام رتفد ض خدر داند  تدوى الفد ض، رالأر اق المالية بان

ة ل ا، رالصدس توى ال ل  بشهو إؤ ع خر خ ل تةا ل ا دلا ت وإو الأسفا  الفا ل

 .ا ر  اء أس ال و  ةفإصم ب ا الصفاخو بي

مت رددد اءات رتوا دو خاظمدة رإاظم الفمو أدس ال و  دات تدوانير رلدوا

ل دد   رتددوارل الأر اق الماليددة رالصفاخددو  لي ددا خددر خدد ل سماسدد ب الأر اق 

المالية، أض   ر ضمان  اا   ارأاا  رالف نية رالشةاأية الهاخلة  ر كاأة 

 .المفاخ ت

رال و  ة حصا تا ت أفالة إصفدير  ن إهدون ل دا خهدان خصسد  رخفد ر  

 ادا لهاأدة المصفداخلير  ر الد ال ير أدس الصفاخدو ر ن  رخصةج  ليا رخفلوم رخفلدر

كمدا  بهون خر الس و الو ول دلي ا بهاأدة رسدامو الموا د ت الفاخدة رالتا دة

ط بدددالهم يوت  رتسدددمت بالصدددوارل بإاددد   ن تهدددون خفصمدددوب  لدددا خ دددوق الددد 

 Trade – E ارلهص رنس:
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 ل الأولـالفص

 تانون سوق المالال و  ة الما إة أس 

 

بو  ددة  اوارل الأر اق الماليددة أددس سددوق تسددمصم تيددو رتددإددت 15خددا ب  

اء خدر ذلدك ثاو الو تة أس  كث  خدر بو  دة، راسدصرع إاوز تي ،الأر اق المالية

الفمدو  تقيو الو تة المالية أس بو  صس القاه ب رارسهاو إة القاممصير أس تدا إخ

 .قسم بيا ماب اا القانون، رذلك ب سم تيو راحو إ

ةيدددوب أدددس  إدددة بو  دددة ت ع إادددوز تدددوارل الأر اق الماليدددة الم۱۷خدددا ب  

الصوارل باق ، رإصم ار  ن أس ال و  ة  ر  مليدات تدوارل   تخا د ا ردع ر

الأر اق المالية لي  المقيوب، رذلك رأقا للقوا و الصس إادو  بصاظيم دا تد ا  خدر 

رالصقا إ  الور إة  ي ة بال يانات أس الخالس د ا ب ال ي ة، ر لا ال و  ة  ن توا

 .الصس ت و ها ال م ة الصاةياإة

ت إهون تيو الأر اق المالية أس دوارل ال و  ة بااء  لا قل  16خا ب  

الماو ب ل دا، رإدصم تيدو الو تدة ر د   ا بقد ا  خدر د ا ب ال و  دة رأقدا  الا ة

 .الاوارل نو ير خرللقوا و الصس إضف ا خالس د ا ب ال ي ة، رإصم القيو أس 

 :جداول رسمية تقيد ن ا الأوراق المالية الآتية -أ

  تيانإصواأ  أي ا الش قان اء س م   كات اعكصصاب الفام الصس: 

خامدوع  خدر ٪۲۰ ع إقو خدا إ د   خدر الأسد م اعسدمية ل كصصداب الفدام  در  -

 .س م الش كة 

كدانوا خدر  رخمسير رلدو ع إقو  و  المهصص ير أس الأس م الم  رحة  ر خامة  -

 .لي  الما إير

ردذا ت ت   لا توارل  س م الش كة  ن تو  و  المساهمير  ر خامة لموب 

تاددارز ث ثددة   دد   خصاددلة  ر خاةاددلة خدد ل السدداة الماليددة للشدد كة ا ص دد ت 

 الأس م خش وبة خر ها  الاوارل ب هم القانون رتقو دلا الاوارل لي  ال سمية. 

 موإدددو رالأر اق الماليدددة الأخددد ى الصدددس ت  ح ددداالسددداوات ر دددهوك الص 

  ن   كات المسداهمة ر د كات الصو دية بالأسد م أدس اكصصداب  دام  لدا

الأر اق  -ال ادوإر  ، ب خدر الةقد ب السدابقة تصواأ  أي ا الش رق الدوا  ب ب

 المالية الصس تاو ها الورلة رت    أس اكصصاب  ام. 

 الق اع الفام ر د كات ت داع  الأس م رالأر اق المالية الأخ ى الش كات

 .الأ مال الفام
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 دددوارل ليدد   سددمية تقيددو ب ددا: الأسدد م رلي هددا خددر الأر اق الماليددة الصددس ع -۲

 .الأر اق المالية الأدا ية -تصواأ  أي ا   رق القيو أس الاوارل ال سمية 

 ما سو المقصو  نسوق خار  المقصور)؟ 

سدد م رالسدداوات ليدد  دذا تفاخلدد   دد كات السمسدد ب رالوسدداقة  لددا الأ

المقيوب بال و  ة إقال  ن م تفداخلوا خدا ل المقادو ب ار أدس سدوق نقدو الملهيدة 

رالدداع إددصم أيددا نقددو خلهيددات  سدد م الشدد كات المغلقددة  لددا خسدداهمير خ ددو إر، 

رإقصا  أي ا  ر  الا ة الماوق ب ا د وا    ا ات نقدو خلهيدات الأسد م رالصدس 

 .لوى الش كات المساهمة الماو ب للأس م بمود  ا إصم تفوإو ساو المساهمير

سدوق الأراخد " تصدوارل أيدا : "اسص واث نظام للصدوارل إ لدج  ليدا كما تم

الش كات الصس تيوت  س م ا للصوارل بال و  ة أس رت  سابج ثم تم     ا   س م

خر ال و  ة بفو ذلك لةقو  حدو  د رق القيدو ب دا، رلهدر إوددو تدوارل  لي دا خدر 

م اسدصتوام نظدام إدصمفير ع إفد   بفضد م الد فه، رلداا ر ربداخسصثم إر خشص إ

 الصوارل بال و  ة رتمام ها  الاةقات.

 ما سش خطوات البيع والشراق فش سوق خار  المقصور)؟

ضم الش كات الصس إصم الصوارل  لي دا بال و  دة إسوق خا ل المااو ب 

الصددس ت هددم رلها ددا ليدد  خقيددوب ب ددا رع ب  ددج  لي ددا  دد رق ارأاددا  رالقيددو 

 .الش كات المقيوب

 د احا حيدث بواإدة الالسدة دلدا السددا ة  9:45رإدصم الصدوارل خدر السدا ة 

 دد احا حيددث ن اإددة الالسددة لي صددوع السددوق خددا ل المقاددو ب  لددا  ۱۱.15

 .سوتير

 سوق الأراخ ، إصم خر خ لا الصفاخو خ  الأر اق المالية لي  المةيوب الصس .1

 ضم بفه الشد كات الصدس تدمتمو أي ا رد ا ب ال و  ة  لا الف واأجلم ت

 .    ا خر ال و  ة

سددوق نقددو الملهيددة، إددصم هاددا نقددو خلهيددة الأسدد م الشدد كات ليدد  المةيددوب  .2

 .بال و  ة

 ش القاسر) وااسم درية:تلأوراق التش يت  تداول ا فش نورصا

  :الأس م -1 

 :الأس م الفا إة - 

 كة حسد  نسد ة هس  هوك تف س خاله ا ال ج أس د ء خر خلهية الشد 

سدد م  ۱۰۰۰لددك صمإا سدد يو المثددال دذا كددان المسددصثم  الأسدد م الصددس إمصله ددا، أفلدد

 .خر الش كة ٪0.1 خليون س م، أإنا إمصلك  س م ا  كة  و  
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الأس م الفا إة رالأس م الممصازب، رإ دج ل اخدو  :ن خر الأس ماهااك نو 

دذا خددا حققدد   الأسدد م الفا إددة  ن إ اددو  لددا ددد ء خددر الأ بددا  رالصوزإفددات،

 أدس، ر  بداح مالش كة   باحا رذلك بفو حادول حداخلس الأسد م الممصدازب  لدا 

سد م الفا إدة بفدو  د   حالة تادةية الشد كة إدصم  د   خسدص قات حداخلس الأ

 .ضس الش كة رحملة الساوات رحملة الأس م الممصازبةوخسص قات خ

 :الأس   الممتاة) -ب

حقددوق دضدداأية ع إصمصدد  ب ددا رهددس نددوع خددر الأسدد م الصددس تمددات خاله ددا 

 اح  الأس م الفا إة رهس تفص    هوك خوإونية  لا الش كة، رلمالك الأس م 

 لسددداة 159الممصدددازب حدددج الصادددوإ  المضدددا م ق قدددا لقدددانون الشددد كات  تدددم 

۱۹۸۱. 

إصمصدد  خالددك الأسدد م الممصددازب بهسدد قية ال اددول  لددا نسدد ة خددر   بددا  

 .الش كة ت و حملة الأس م الفا إة

ص  خالك الأس م الممصازب بهرلوإة أس ال اول  لا حقوتا  او تاةية إصم

 ساوات. الش كة ت و حملة الأس م الفا إة ربفو حملة ال

 . الس دات  أ وات الدي ( -۲

الساو هو  ك خوإونية تسصتوخا الش كات كوسيلة ل تص اض، الوامر هو 

 دو خادو  السداو  ن بام  السداو، رإصف  ررالموإر هو خاو   ،الاع إشص ع الساو

وب  ر  كوبونت خ و  خس قا قول خوب الساو ر ن إد   القيمدة مإوأ  ل اخو الساو أا

 للساو  او حلول تا إخ اعسص قاق ارسمية

 :الس دات اللامومية -أ

ساوات تاو ها ال هوخة للإنةاق الفام، رإودو ث ث  نواع للساوات الصس 

، سدداوات الت انددة :سددهاو إة رهددسإددصم الصددوارل  لي ددا أددس بو  ددصس القدداه ب رار

  .رساوات الصامية با ،ساوات ارسهان

 :س دات الشربات -أ

 هوك خوإونية تادو  خدر ت دو الشد كات الصموإدو الصوسدفات رالص دوإ  

 ر  اء خفوات حوإثة.
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  ي اميمية البورصة فش مصر  وص اعة السوق(

 

 بيب تدخل الأوراق المالية البورصة:

، توا ددو القيددو :ذلددك  ددر ق إددج القيددو بال و  ددة  هدداا القيددو إ ددوع إهدون

  ت.لرتوا و ال  رتوا و اسصم ا  القيو،

هس   ا ب  ر خامو ة خر الش رق المالية رالقانونية الصدس  قواعد القيد:

ررأقدا  اخ ا لأحدو الأسدواق رأقدا لمتاق هدااخصيدا  الشد كات رتداظم انضدم ت هم

 .عنضمامللسيولة، رإ لج  لي ا   رق ا

يو: هس  د رق تقديس خدوى الصد ام الشد كة بارأادا  قتوا و اسصم ا  ال 

  لج  لي ا   رق اسصم ا  القيو.أس الوت  المااس ، رهس إ الةو ع

توا ددو الشدد  : هددس  دد رق خفياددة لددو تددواأ ت أددس  دد كة خفياددة أإنددا 

 اسص فا  ها  الش كة خر السوق الماظمة إسصود 

 :الشرول العامة للقيد

الم ك ع،  ون دمي   ر اق الش كة قال ة القيو خو  ة باظام ال ةك ن ته ت1

أالفمو إصم اءن أس  سواق سوق المدال خدر خد ل تا إدو الأر اق الماليدة 

خددر   اخص دددا الم سوسددة كو تدددة خا إددة خ سوسدددة رت وإل ددا خدددر كيدددان 

 أيدد كت دلددا تيددو  أدددس ال سدداب رهدداا هدددو ال ةددك الم كدد ع، أصوضددد  

اق الماليددة لددوى  دد كة خادد  للمقا ددة للإإددواع الأ ددول الما إددة لددلأر 

يو  خصوارلدة أدس ال سداب رن ادس قك الم ك ع، رإصم الصفاخو  لي ا كرال ة
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 ۹۲المش ع الما ع هاا اعتاا  الفالمس ر و  أس خا  القدانون  تدم 

خفصمددوا أددس تسددوإة خفدداخ ت السددوق  لددا نظددام ارإددواع  ۲۰۰۰السدداة 

 .ل ةك الم ك ع رإصم ذلك  ر ق إجرا

الهم يدوت  بدير  نقو خلهية الأر اق الماليدة بالص وإدو بدال  ق ارلهص رنيدة   د  . 

 .ء لوى  خااء ال ةكحسابات الفم 

سدا ت  دح ل سا ت الأر اق المالية لوى   كة ارإواع الم كد ع خ دوب. 

 خلهية الأر اق المالية لوى د ة ار وا  

 ال و  ة. ن تقوم الش كة الماو ب للأر اق قل ا للقيو ب ت2

  ن إف ض ال ل   لا الااة القيو بفو اسصيةاء دمي  المسصاوات الم لوبة.  ت3

 . ن إصم القيو بهاخو  و  الأس م الماو ب ت4

 نواع جداول القيدأ

رهس كالصالس الادورل ، هااك   بفة دوارل للقيو ق قا لقوا و القيو الاوإوب

 ددد رق  ت رلهدددو ددددورل۲ ت ر۱ سدددمس  ت رالادددورل ليددد  ال۲ ت ر1ال سدددمس  

 ختصلةة للقيو. 

  :( إذا توافرت الشرول التالية1يت  قيد الأوراق المالية نال دول الرسمش  

  اعسدصثما الساوات  ر الاهوك  ر رثدامج   ر ع إقو خا إ    خر الأس م 

 ر  الأس م ددمالسخر  ٪۲۰الفام  ر ال    الفام  ر التاص  ر  اعكصصاب

 .ثما  للش كة الماو بمج اعسصر الاهوك  ر رثا الساوات 

  السددداوات  ر الاددهوك  ر رثدددامج  ر ع إقددو  دددو  المهصص ددير أدددس الأسدد م 

  .رلو كانوا خر لي  الما إير اخهص  150اعسصثما  الم  رحة  ر 

 ن تهون الش كة خاو ب الو تدة الماليدة تدو   دو ت  لدا الأتدو القدوامم  

   وام.  ةالمالية لث ث

   اخددوأو  اخادد إ ات خليددون داي دد۲۰  م المددال الماددو   ددر  ع إقددو 

 . بالهاخو

   ت و خام الض ام   ر اخ  ساة خالية تس ج قلد إع إقو  اأس ال   

 م المال الموأوع .  خر   ٪50القيو  ر 

   م المدال المادو  للشد كة  ع تقو حقوق المساهمير  در المدوأوع خدر 

 .مالية السابقة  لا قل  القيوخاو ب الو تة المالية للساة ال

   اخليون س م ۲ع إقو  و  الأس م الماو ب رالم لوب أيوها  ر 

 ( الأوراق المالية التالية:۲تقيد نال دول الرسمش  
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  الأر اق المالية الصس تاو ها الورلدة رن د   بالهاخدو ل كصصداب الفدام  إدا

  .كان  و  المهصص ير أيا

 الفددام الأسدد م رالأر اق الماليددة الأخدد ى الصددس تاددو ها  دد كات الق دداع 

 ر دد كات ت دداع الأ مددال الفددام رع إشددص ق ق ح ددا أددس اكصصدداب  ددام  ر

  ير . صتواأ   و  خفير خر المهص

 ن تهون الش كة خاو ب الو تدة الماليدة تدو   دو ت  لدا الأتدو القدوامم  

 .   وام ةلث ثلالمالية 

    اخددوأو  اخادد إ ات خليددون داي دد۲۰م المددال الماددو   ددر   ع إقددو 

 بالهاخو . 

 القيدو  ت و خام الض ام   در اخد  سداة خاليدة تسد ج قلد   إقو ال إ  ع

 ٪ خر   م المال الموأوع . 5 ر 

 م المدال المادو  للشد كة  حقوق المساهمير  در المدوأوع خدر    ع تقو

 .  ر الماصاير الماليصير السابقصيرالو تة المالية  بخاو 

  ان س مخليو ۲ ع إقو  و  الأس م الماو ب رالم لوب تيوها  ر.  

ا تددواأ ت الشدد رق ت دذا خدد1إددصم أيددو الأر اق الماليددة بالاددورل ليدد  ال سددمس  

 : الصالية

    ع تقو الأر اق المالية الم  رحة أس اعكصصاب  ر ال    الفام  ر ال  

 . ر خاموع الأر اق المالية الماو بخ ٪۱۰التاص  ر 

  كصصداب الفدام  ر ع إقو  دو  المهصص دير أدس الأر اق الماليدة الم  رحدة ل 

  .ااهم ر خس ا صخهص 50ال    الفام  ر ال    التاص  ر 

 ن تهون الش كة خاو ب الو تدة الماليدة تدو   دو ت القدوامم الماليدة  در  

 ساصير خاليصير كاخلصير  لا الأتو . 

  اخدددوأو  اخاددد إ اخليدددون داي ددد 10 ع إقدددو   م المدددال المادددو   دددر 

 .بالهاخو

 ام الض ام   ر  خ  ساة خالية تس ج قلد  ع إقو  اأس ال بت ت و خ 

 خر   م المال الموأوع .  ٪5القيو  ر 

 ع تقو حقوق المساهمير  در المدوأوع خدر   م المدال المادو  للشد كة  

 خاو ب الو تة المالية للساة السابقة  لا قل  القيو.

   اخليون س م ۱ ع إقو  و  الأس م الم لوب أيوها  ر. 

 :استمرارية القيد 
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ت اأك الش كات  لا اسصم ا  تيدو  ر ات دا الماليدة بال و  دة إاد   لهس

، ا  رار  ن  ر الأحواث الاوه إة لي ا  ن تص   خما سات ردد اءات ارأا

  :سباءتلالك تلص م الش كة المةيوب 

 خفلوخدات تدو تدؤث   لدا سدف  السد م اعلص ام بارأاا  الل ظس  ر  ع/ 

 .  إةساو  ر  لا الق ا ات اعسصثماال

 د دوا ها  الصدس إدصم رنشد  المي انيدات الماليدة للشد كاتخر ار د ن  الصهكو

 .  ر إا رباو ب خاصظمة ، قا للمفاإي  الم اس ية الما إةق

 احة الة  ة لل و  ة لصقوم بدور هات رإو ال و  ة بمفلوخات رتصية رت 

 بةا لية لل ةاظ  لا سوق توارل  ا ل رخاظم للأر اق المالية  ر ق إج

 . خا   ع خما سات لي  خق ولة

 دبدد   ال و  ددة بددهع تغيدد ات ت ددوث للشدد كة  خثددال: الصغيدد  أددس هيهددو 

 رالتسام ، اسصثما ات الش كة الخت. الملهية، الأ با  

  ر  ن اء ع ت   ها الص و ات الاا إة أدس نشداق الشد كة   وم نش  بيانات

ل نانددة الصددس تفمددو رالصا ددؤات رالصقددا إ  الم ددالغ أي ددا، راسددصتوام الألةدداظ ا

 . لا تضليو المسصثم إر رحورث ت  كات سف إة لي    ي ة

  ددوم ارأاددا   ددر  ع بيانددات  ر خفلوخددات باددةة خا ددة دلددا الم للددير 

خد ى ت دو  ن إدصم ارأادا   ق ا   ع  ر   ر المؤسسات المالية  الماليير

 السوق.   ا ا أس

  ميسدس  لددا تفيدير خسد ول للف تدات خد  المسدصثم إر أدس خسدصوى خدوإ  

إهون خسد وع  در اعتادال بال و  دة رالد    لدا اعسصةسدا ات  ،الأتو

 خر المساهمير كما إقوم بصوزإد  الاشد ات الور إدة  در الشد كة خصضدماة

 المفلوخات راعسصةسا ات الصس تص ل  ا ال و  ة. 

 د سددال خلتددص خفصمددو خددر  مدديس خالددس د ا ت ددا بقدد ا ات ادصما ددات 

إددة رليدد  الفا إددة دلددا ال و  ددة أددس اليددوم الصددالس الامفيددات الفاخددة الفا 

ن ت سو خ اض  اعدصما ات بفو ا صما ها خر الا دات  عنفقا ها،  لا 

 .المتصاة

 يقاف التعاملإالشطب و 

إفص   تيو الش كات بال و  دة  لدا  سدام الصد ام الشد كة بقوا دو القيدو، 

إ ج لل و  ة  رر وع دلا سوق  ر اق خالية خصوازن ر ا ل، ر لا ذلك أإنا

حماإة للمسدصثم إر ال داليير رالادو  بادةة  اخدة حةاظدا  لدا خادال  م باتتداذ 

و الأخد  دذا اسدصم ت صدمإالش كات المتالةدة رتدو   س مت ا  بإإقا  الصفاخو  لا 

دلا  ور  ت ا  بش     رضا  اها  الش كات أس ا تهاب المتالةات رلم تول 

 .تيو  س م الش كة خر ال و  ة
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  :لشطبا أحما  

 يت  شطب الأوراق المالية المقيد) للشربات فش اللااات التالية: 

 القيو. دذا ت ير  ن القيو تم  لا  سام بيانات لي    ي ة توث  أس س خة 

   خددر  دذا لدم تلصدد م الشد كة بارأاددا  رأقدا لأحهددام القيدو بفددو انقضداء  دد

 .  إخ دخ ا ها خر ت و ال و  ة بالكتا

 مم الماليددة الشدد كة  ددر  دداخير خصصدداليير بفددو القيددو خدد دذا لددم تصواأددج القددوا 

 يو. قالمفاإي  المالية الوا  ب أس توا و ال

 إش   تيو الأر اق المالية الأدا ية دذا تم     ا خر ال و  ة المقيوب ب ا 

 و  بهع خر الص اخات ا المااوص  لي ا بمود تبالتا ل، ركالك دذا لم 

 . توا و القيو

 ات ا المالية خر ال و  ة بش ق خواأقدة دمفيص داللش كة قل       ر  

 .الفاخة  ر خالس د ا ت ا أس حالة تةوإضا بالك خر الامفية الفاخة

 :إيقاف التعامل 

ال اعت  ،م الش كة بق ا  خر  ميس ال و  ةإصم دإقا  الصفاخو  لا  س 

  :يةال اعت الصال أسص الصس تصضمر خساسا باسصق ا  الصفاخو بالسوق ر لا الأخ

 فددير تهإيددوها  ر نةي ددا بواسدد ةصحددورث  ددامفات أددس السددوق كددان خددر الم 

 . الش كة

  بير توى الف ض رال ل  أس السوق وم ردو  توازن. 

 القوا و التا ة بصوزإفات الأ با  وم اعلص ام ب . 

 ا وب خر توا و القيو بال و  ة. ختالةة الش كة لأإة ت 

 ر المالية أس حالة ت قدج حدوث  ات ا للش كة قل  دإقا  الصفاخو  لا  ر 

 .مة تص ل  ارأاا  الةو ع ختوأ  خفلوخات 
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 سوق إصم أيا القيو رتوارل الأر اق المالية بير المصفاخلير

 رأقا للصةسي  رت ليو المفلوخات المصوأقة دلي م.

  

 الوظيةة الثانية       الأرلاالوظيةة                   

 

 الصوارل            القيو                        

توأي  السوق لصاةيا  راخ  ال ي     لك خر خ ل اع ص ا  بهةاءب رتوبرذ  

 رالش اء

  لا الأر اق المالية    خوتم الش كة المقيوب لأن ا       

 خضف  لش رق خفياة       

 :إجراقات التظل  م  قرارات ل  ة القيد

الصس تم  أه قل  تيو  ر ات ا المالية  ر الصس  ت: تقوم الش كة۲۱الما ب  

     ر ات ا المالية خر دوارل ال و  ة بق ا  خر لااة تيو الأر اق المالية  تم

بصقددوإم تظلددم دلددا د ا ب ال و  ددة باسددم السدديو/  مدديس خالددس د ا ب بو  ددصس 

ل اسة الصظلم رذلدك خد الأر اق المالية بالقاه ب رارسهاو إة خ أج با خقابو   

 .اللااة خ ا ها بق ا دإوم خر  15

ت: إددصم  دد ض الددصظلم  لددا خالددس د ا ب ال و  ددة أددس  رل ۲۲المددا ب  

  اسص م الصظلم بال و  ة. دلسة لا بفو

ت: ر حالددة  أدده خالددس د ا ب ال و  ددة للددصظلم المقددوم لددا، ۲۳المددا ب  

 10ل للش كة الصظلم  خام لااة الصظلمدات بال ي دة الفاخدة لسدوق المدال خد  باوز

 . إام خر تا إخ دخ ا   ب أه الصظلم

 :إ ار) البورصة

 يدو ر د   الأر اق الماليدة بقد ا  خدر خالدستيو: تصشهو لااة قلااة ال -1

 .ر خر إاي ا د ا ب ال و  ة ب ماسة  ميس ال و  ة 

 

 ع اق ل  ة القيد:أ

 وق المال إتصا    ميس ال ي ةخمثو ال ي ة الفاخة لس . 

 ة بتصا هما خالس د ا ب ال و  ةون خر الفاخلير بال اثاا   . 

البور

 صة
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  خمثو  ر الش كات المقيوب أدس ال و  دة إتصدا   خالدس د ا ب ال و  دة

 .ل ا  ر اق خالية خقيوب بال و  ة ك    ش    كات نش ة بير  خر

 خمثو  ر الش كات الفاخلة أس خاال الأر اق المالية خر   ضداء خالدس 

 .تصا   المالسإد ا ب ال و  ة 

 فية الم اسد ير رالمد ادفير الماد إة إتصدا   خالدس د ا ب خمثو  ر دم

 .الامفية

  :سداف ل  ة القيدأ

 يو الأر اق المالية المسصوأاب لامي  الش رق الماليدة رالقانونيدةتكو خر هالص 

 ق قا لأحهام القوانير رالقوا و التا ة بقيو الأر اق الماليدة المفمدول ب دا

 . أس ال و  ة

 الأر اق الماليدة المسدصوأاب لاميد  الشد رق الماليدةيو تلصهكو خر اسصم ا  ا 

رالقانونية ر  رق ارأاا  ق قا لأحهام القوانير رالقوا و التا دة إةيدو 

 .الأر اق المالية المفمول ب ا أس ال و  ة

 كو خر     تيو الأر اق المالية لي  المسصوأاب لامي  ر حدو الشد رقهالص 

ا لأحهدددام القدددوانير رالقوا دددو الماليدددة رالقانونيدددة ر ددد رق ارأادددا  ق قددد

 التا ة بقيو الأر اق المالية المفمول ب ا أس ال و  ة 

 هس اللااة الماوق ب ا   اسدة الفمليدات التا دة الصدس تفدو ل  ة التداول: -۲

اسصثااء خر توا و الصوارل رالصدس ع إمهدر تاةيداها خ ا د ب أدس السدوق، حيدث 

 ك د  تدو   يدا لضدمان ت قيدجإص ل  الأخ  رض    رق رخفاإي  خ دو ب للصاة

  .خر ت قيج الفوالة بير المصفاخلير

 :ع اق ل  ة التداولأ

  ميس اللااة.  - ميس خالس د ا ب بو  صس القاه ب رارسهاو إة  

  ضو .  -خمثو ال ي ة الفاخة لسوق المال  

  ضو.  - ضو. . المسصشا  القانونس بال و  ة  -خمثو ال اك الم ك ع  

 ضو.  -لةاس بال و  ة المهص  ا خوإ   ام  

 ضو. -شهارى رالص قيقات بال و  ة خوإ   ام د ا ب ال  

  ضو . -خوإ  د ا ب ارأاا  بال و  ة  

  :الأمانة الف ية لل  ة 

   خق   اللااة.  - مليات السوق بال و  ة  د ا بخوإ 

  خسا و خق   اللااة. -خوإ  تسم د ا ب  مليات السوق 
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 :أسداف ل  ة التداول

خددر  ن تلددك الفمليددات هددس  مليددات أفليددة ع ت ددو  للص  دد  خددر الصهكددو 

ااددة بددالص قج خددر ات دداع الأسددفا   ر ارضدد ا  بماددالت المصفدداخلير، كمددا تقددوم الل

وابط الموضو ة لصاةيا الاةقات التا ة رحدو المشداكو الصدس تدو ضالقوانير رال

  .تاشه  ر ها  الفمليات

 .ل  ة مؤشر البورصة -٣

 :البورصةأع اق ل  ة مؤشر  

 لااة خسصقلة. 

 ا ب بو  صس القاه ب رارسهاو إةإ  س ا  ميس خالس د  . 

  ضاء .  10تصهون خر   

 ۹ ر د كات    ضاء خر الش كات الفاخلة بالسوق خثو  د كات الوسداقة

 .د ا ب الااا إج رال اوك رالمسصشا إر

 :سداف ل  ة مؤشر البورصةأ

دو  الاادة خسدصقلة ب دا ر ق إج ردضاأة  ةاأية  كث  لمؤ   ال و  ة   -1

 .نون خ ص أر إخو

   . ؤضمان ت  يج المقاإيس الفالمية  لا توا و الم -2

 ار  ا   لا د ا ب المؤ  ات رالصغيي ات التا ة بقوا و المؤ  .  -3

  ات ال زخة لصاميم خؤ  ات دوإوبتوأي  اعسصشا  . 

   د خدددال   رات دوإدددوب تفصمدددو  لدددا المؤ ددد  خثدددو  ددداا إج اعسدددصثما

 التيا ات رالمسصق ليات رلة  رالمصوا

 ت فيذ العمليات  اخل نورصتش القاسر) وااسم درية:

ت و تيام  ع خر المسصثم إر بالصوارل  لا الأر اق المالية المةيوب  ر ليد  

 المقيوب  خا ل المقاو بت: 

 إادد   لددا كددو  ميددو  ن إهددون لوإددا حسدداب تددوارل خدد  دحددوى  دد كات 

وق المدال رتوا دو ال ي دة الفاخدة لسدوق الوساقة المؤسسة رأقدا لقدانون سد

  ر  د اء أقدط  در ق إدج  د كات فدا  المال، رإسدص ي  الفميدو الصفاخدو بي

 الوساقة الم خص ل ا الصفاخو  ر ق إج ال ي ة الفاخة لسوق المال. 

 تددصمهر  إاد   ن إهدون لهددو  ميدو حسدداب أدس دحددوى بادوك ال ةددك  حصدی

خوددو ب بالةفدو  حالدة ال يد كو خا دذا كاند  الهميدات أدس هال و  ة خر الص

 أس حساب الفميوت. . 
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 يد  الأر اق الماليدة   سد م، سداوات لا كو الوس اء المصفاخلير أدس دم، 

 رثددامج اسددصثما ت المقيددوب رليدد  المقيددوب، الصددوارل خددر خدد ل نظددام الصددوارل

 التاص بال و  ة. 

 ، لددا الوسددد اء تسدددايو اراخددد   م م ددم بماددد   د  ددداء تلدددك الأراخددد  

 ،  تمصوإات الأخ ، اسم الو تة الماليةو إا   ن إ صوع  لا خ رالصساي

 حساب الفميو، الهمية ررت  اسص م الأخ . 

 هةدس لدوى الفميدو خدرإكو خر ردو    يو خدر الأسد م ه لا الوس اء الص 

 حاعت ال ي ، رردو    يو نقدوع للفميدو أدس حداعت الشد اء رذلدك ت دو

 الأراخ .  تاةيا

 دو    خ  خر الفميو لش كة الوساقة ب ي   ر  د اء ةيا  ر ق إجاإ و  الص 

 .خر  س م   كة خاو ب خ و ب ربسف  خ و  خس قا

 رهاا الأخ  إصم تسايلا  لدا الاظدام اءلدس التداص بال و  دة سدواء كدان 

خددر خاةددا  دد كة الوسدداقة بال و  ددة  ر خددر خدد ل الشا ددات المودددو ب 

ةيددا الأخدد  ت بفددو ذلددك إددصم تاRemote Tradingبشدد كات الوسدداقة  

بواسددد ة الاظدددام ارلهص رندددس رإ دددول دلدددا ال اسددد  الم كددد ع التددداص 

د  اء تهكيو لش كة الوساقة بهن الأخ  تدو تدم تاةيدا   لدا  مإصبال و  ة، 

  .الشا ة

 :العوامل التش تستخد  فش تلاديد أولوية ت فيذ والمفاضلة ني  الأوامر

 رلوإة. السف ، الأخ  الاع إهون لا  أضو سف  إهون لا   لا   .1

 الوتد ، خدد  اأصدد اض  ن خسددصوى السددف  راحددو، رتدد  رضدد  الأخدد   لددا .2

  .و  رع  خا إ    ر إاةا  رعتالاظام إف يا الأرلوإة دذا كان تو سا

 راخ  الفا إدة الصدس ع إهدون  لي داالأراخ  ذات اع ص اقات التا ة، الأ .3

ي ب أس  لا خر تلك الصس ب ا تيو  كث  رلوإة  ايو  أس الصاةيا سو  تف ت

 .الصاةيا

 د كة  أي دا هدونتللفمليدات الصدس  امليات الص  يقية،  تدو  أضدلية تف دالف

 الوساقة راحوب هس ال ام  رالمشص ع  الما إالت.
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 التصديق على الأوامر  :نظا  التداول

 إ خال الأوامر

خال دا خ ا د ب  لدا الشا دات التا دة تسصلم الأراخ  خر الفمد ء رإدصم د 

بش كات الوساقة المو ولة باظام الصوارل التاص بال و  ة، إصم الصهكو خر  ن 

خددر  سدد م الشدد كة  ٪۱۰الأخدد  ع إصاددارز ال ددور  الموضددو ة للفميددو  خثددال: 

 المقيوبت إصم ت ول الأخ  أقط دذا كان أس ال ور  المسمو  ب ا أس نظام الصوارل

 :وامرالتصديق على الأ

بما   ت ول الأخ  خر ناحية نظام الصدوارل سدو  إدصم د خدال الأخد   لدا 

 ا ات الصوارل التا ة بش كة الوساقة  اخو رخا ل ال و  ة ربما   تاةيدا 

 .الأخ  إصم خف أة ذلك خر خ ل الشا ات التا ة بش كة الوساقة
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 ور) العمليات 

 الم فذ)

نيع ورقة  عميل يريد شراق أو

 مالية

يتصل نشربة الوسالة 

 الخاصة ن 

يلاد  الأمر  سعر ملاد   بمية ونوع الورقة التش سوف يت  

 شراؤسا أو نيع ا 

شربة الوسالة تبلغ الأمر للممثل لدي ا فش البورصة فش 

 Tالوقت 

يت  معال ة الأمر ووضع  على نظا  التداول فش 

 Tالوقت 

ربني تتعامل مع تسوية شربة مصر للمقاصة واللافظ الم

 T.T+1.1+2الأس   والس دات فش الوقت 

شربة الوسالة تستل  إشعار نالعمليات التش ت  تسويت ا فش الوقت 

3  +T 
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 امررس  توضيلاش لميفية ت فيذ الأو

 

 

 

 يـل الثانــالفص

 المقا ة رالصسوإة

 شربة مصر للمقاصة

هددس الا ددة الم ك إددة الوحيددوب أددس خادد  المتددول ل ددا القيددام بفمليددات 

اق الماليدة المقا ة رالصسوإة لفمليات ال ي  رالش اء الصدس تدصم أدس بو  دة الأر 

ع أدس ، ركالك تصمثو خ مص ا أس ت  يج نظدام القيدو الم كد بالقاه ب رارسهاو إة

خا  بما إصضدماا خدر ت قيدج ال يدازب الم ك إدة لدلأر اق الماليدة المصوارلدة أدس 

السوق رت وإدو الصفاخدو  لي دا دلدا تيدو   أص إدة ليسد و تدوارل ا بدير المسداهمير 

 .بوإ   ر نظام الصوارل الما ع للأس م

تو ع لوى الش كة الأر اق المالية المقيدوب أدس دحدوى بو  دات الأر اق 

مي  الأر اق المالية الصس تاو ها  ع   كة دذا ق حد   ر اتدا خاليدة المالية رد

ل ا اكصصاب  ام، رإاوز دإواع لي  ذلك خر الأر اق المالية، رأس دمي  ال اعت 

إهون تيو الأر اق المو  ة ردد اء المقا ة رالصسوإة للفمليدات الصدس تدصم  لي دا 

لصدس تدم دإدوا  ا لدوى الشد كة خ ل الش كة رع تاصقو خلهية الأر اق المالية ا خر

 دع بإتمام تسوإة الفمليات الصس  د إ   لي ا.

اتصضداء ال قدوق المص ت دة   رمص  الصفاخو  لا الأر اق المالية المو  ة إص

 لي ا دع  ر ق إج القيو الوأص ع لوى الش كة، رع إاوز س   الأر اق المالية 

 .خر  ميس خالس د ا ب ال ي ة بفو دإوا  ا دع أس ال اعت الصس إاو  ب ا ت ا 

 داع والقيد المربنيينونش لعمل شربة مصر للمقاصة وااالمع ى القا

 :Compensationالمقاصة 

ثما هددا دذا   دد ت المددوإر  رتددهتستفص دد  المقا ددة   اء رأدداء ر  اء ضددمان 

أياقضددس الددوإاان بقددو  الأتددو خا مددا  ددر ق إددج المقا ددة رتص قددج  الواماددة اماددا 

 اأ  الش رق اءتية:المقا ة بصو
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الصقابو بير الوإاير:  ع  ن إهون كدو خدر قد ق المقا دة خدوإاا ر امادا  ت1 

  .قابو الوإاان رإاقضيان بالمقا ةصخ ، أيالوت  نةسا للآر

 الصماثو أس الم و بير الدوإاير: أياد   ن إهدون خ دو كدو خدر الدوإاير ت2 

  ياء تقوم بالاقو .  ء خثلية  ر  ر   يا  قون

 ضداء: بمفادا  ن إهدون كدو خدرتلوإاير للم ال ة بدا حية كو خر ا   ت3 

 الوإاير  ال ا للوأاء دد ا ع

 خلو الوإاير خر الا اع: رالم ا  خر خلو الوإر خر الا اع  خ ان:   ت4 

  . ن إهون الوإر خ ققا ع  ك أيا أس ذخة الموإر ت1

  . ن إهون الوإر خفلوم المقوا  ت2

دددو ر إددر ؤ إددر خ : أدد  تاددوز المقا ددة بدديراسددص قاق الددوإاير لددلأ اء ت5 

 .وؤدبير  إاير ك هما خ ، رعسحال

رب دداا المفاددا تددصم الصسددوإة أددس الفمليددات الصددس تادد ع أددس ال و  ددة بددير 

 راخ  ال ي  ر راخ  الش اء، أالفمو إصم اءن خر خ ل تا إو الأر اق المالية خر 

  اخص ا الم سوسة رت وإل ا دلا تيو  أدس ال سداب، رت ادا المشد ع أدس خاد  

 .وإ  رالسفو إة هاا اعتاا  الفالمسراله

م بص اددس ذلددك رخفصمددوا ۲۰۰۰اة لسدد 16ر ددو  أددس خادد  القددانون  تددم 

 : ر ق إج خفاخ ت السوق  لا نظام ارإواع رالقيو الم ك ع رإصم ذلك ةتسوإ

 تاةيددا  قددو  الصددوارل بددير رسدد اء الفمدد ء المدداليير  ددر ق إددج  مليددات - 

 المقا ة رالصسوإة.

  ق ارلهص رنية     الهم يدوت  ق المالية بالص وإو بالنقو خلهية الأر ا -ب

 بير حسابات الفم ء لوى  خااء ال ةك  ق  دتمام تسوإة الفمليات. ر

 دحدد ل سددا ت الأر اق الماليددة لددوى  دد كة ارإددواع الم كدد ع خ ددو -ت

  .سا ت خلهية الأر اق المالية لوى د ة ار وا 

 مل الورقة المالية:داع المربني تغيير فش شيويترتب على اا 

 .سر ر تة خالية خو  ة دلا تيو حسابتص ول خ -1

 .ارلغاء الما ع للو تة -2

 لا   اخة خا إة  ر تة خ سوسةت.  وم تابلية الص ول خ ب  خ ى د -3

 ت ول الأر اق المالية خر   ياء خفياة بالاات دلا   ياء خثلية.. -4

 تيمدةق بدير ربالك تسد و الصسدوإة ر  مدال المقا دة أدإذا كدان خدث  الةدا 

ة  مليات ال يد  الصدس  د اهدا  ضدو الصسدوإة أدس ن اإدة بدوم يم مليات الش اء رت
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ال و  ة   يوا سل يا، أإن   كة ارإواع تصوخو خدر خد ل  داورق الصسدوإات 

 .رتمام الفمليات كما س ج ارإضا 

  المقاصة والتسوية:المبا ئ الأساسية ل ظا  

بالص اخاتدا  يام كو رسيط خالس بالوأاءالصسليم خقابو الوأ : رإقاو بالك ت -1

سمسدا  المشدص عت خ  أس نةس الوت   سمسا  ال ام  رتاا  الوسيط اء

 .واع الم ك عإخر خ ل   كة ار

 اد  ك ع  خاد  للمقا دة أدس دم و إدة خواع المإرساقة   كة ار -2

كمثالت بير الوس اء الماليير أس تاةيا اعلص اخدات الاا د ة  در  مليدات 

 رالمصفلقة باسص م الأر اق المالية رسوا  تيمص ا. الصوارل 

 تقوم الش كة بإتمام الصسوإة المالية رإصم ذلك أس كو إوم تسوإة.  -3

دذا ظ   الةا ق بير تيمة  مليات الش اء ر مليدات ال يد    ديوا سدل يا  -4

 دداا إج الصسددوإات   دداورق ضددمان الصسددوإة المادد ع كمثددالت  أددإن

الوسدديط المدالس بفددو ددد اء  مليددات  تصدوخو الصغ يددة الفاد  أددس حسداب

المقا ددة، ثددم إ ددد   لددا ال دد   الدداع ظ دد   اددو  الةددا ق أددس تيمددة 

 .  الااورقبقيمة خا  أ الفملية، بفو ذلك

  داز المش ع أس أ نسا رخا  رالهوإ  كمثال دب ال  مليات الصوارل -5

دذا ت ير  ن ا تم  بسوء نية  ر بقاو ارضد ا  بالسدوق، رتهدون سدل ة 

الفمليات ال ي دة ال هوخيدة لسدوق  ام المدال  هي دة سدوق المدال دب ال 

 أس خا  كمثالت.

 اايداع المربني: " 

رحةددك الأر اق  دإددواعإقادو باشدداق ارإددواع الم كدد ع كددو نشدداق إصاددارل 

الماليدة رددد اء المقا دة رتسدوإة الم اكد  الماليدة الاا د ة  در  مليدات الصددوارل 

 الوأص ع بما أس ذلك:  القيوإج رنقو خلهية الأر اق المالية  ر ق 

 .ى الا ات الم خص ل احةك الأر اق المالية لوى الش كة  ر لوى دحو -1

 ضداء  الصدس تدم الصفاخدو  لي دا  در ق إدج  نقو خلهية الأر اق الماليدة  -2

  .واع الم ك ع رذلك بالقيو الوأص عإار

 تيو حقوق ال هر  لا الأر اق المالية.  -3

اا دد ة  ددر تددوارل الأر اق كدد  الماليددة الددد اء المقا ددة رتسددوإة الم اد -4

 المالية.

 :القيد المربني 

إقاددو باشدداق القيددو الم كدد ع كددو نشدداق بصاددارل دخسدداك سددا ت بملهيددة 

 الأر اق المالية رحقوق ال هر المقيوب  لي ا بما أس ذلك: 
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 سماء خد ك الأسد م رلي هدا خدر الأر اق الماليدة رخدا هدخساك السا ت ب

 .رتا أاتا لي ا خر حقوق  إ  

  توزإدد  المسددص قات الااتاددة  ددر الأر اق الماليددة الصددس إددصم حةظ ددا لددوى 

 الش كة، بما أس ذلك الأ و رالفامدو رتوزإفدات الأ بدا  رتديم اعسدص  ا 

 رخوأو ات د ا ب ال يهلة. 

 نش  الصقا إ  رالمفلوخات الصس تةات  ا ا الا ات الصس تادو  الأر اق 

  اق. المالية  ر المصفلقة بصلك الأر

 . تقوإم التوخات المصالة بإ وا  الأر اق المالية بالايابة  ر الماو 

 دد اء خا إل م عسص وال الأر اق المالية  او د ا ب هيهلة الا ة الماو ب. 

 المقاصة والتسوية:

إقوم نظام المقا ة رالصسوإة  لا خ و  الصفلديم خقابدو الدوأ ، حيدث تصدولا 

ت المقا ة خدا بدير  د كات السمسد ب ال امفدة   كة خا  للمقا ة القيام بفمليا

رالمشص إة ردد اء الصسوإة المالية رالو تية للفمليات  لا الا و الصالس المقاو  

 هو إوم تاةيا الفملية Tب 

 1+T ت السددداوات الت اندددة الماددد إة ال هوخيدددة المةيدددوب باظدددام ال ةدددك

 الم ك عت.  

 2+Tإةف ور  الست الأر اق المالية الاش ة رالم أوع  ا ا ال . 

 3 +Tت باتس الأر اق المالية المقيوب باظام ارإواع الم ك ع. 

 ::  مليات الش اء رع

 تقددوم ال و  ددة بصسددليم كددو  دد كة  ضددو كشددم بفمليددات الشدد اء الماةدداب 

 بمف أص ا. 

 تقوم ال و  ة بإ سال بيانات  مليات الش اء الماةاب بالسة الصدوارل دلدا 

 نظام ال اس  اءلس.   كة خا  للمقا ة خر خ ل 

  تقوم   كة خا  للمقا ة بمواأاب  خااء ال ةك المشص إر بفمليات الش اء

 المصفلقة بهو خا م

  بم ابقدة بياندات  مليدات الشد اء المصفلقدة بددا عإقدوم  خدير ال ةدك المشدص 

صدا رتتايا ا خ   راخ  الفم ء المشص إر المسالة لوإا، رد سال خواأق

ر اق الماليددة المشددص اب رضدداأص ا أددس حسدداب ليددا  لددا اسددص م كميددة الأا

 المشص ع لوإا، رذلك أس خو و لاإصا ت و خيفا  الصسوإة بيوم .  الفميو
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 إقددوم  ضددو الصسددوإة بصغاإددة حسددابا الاقددوع أددس باددك المقا ددة بمددا إهةددس 

الصسوإة  مليات الش اء الصس تصم تسوإص ا  لا حسابا، خ  خ ا اب حايلة 

 وإص ا ل سابا.  مليات ال ي  الصس تم تس

  تقددوم باددوك المقا ددة بمواأدداب  دد كة خادد  للمقا ددة بالأ  ددوب الاقوإددة

 سدال خلدم داء الصسوإة لوإ ا، رذلك  ر ق إج القاممة أس حسابات   ض

 الأ  وب  لا نظام ال اس  اءلس خ أقا با ق فة خفصمدوب ب دا  الأ  دوب

 . الفم ءأو  انص اء سا ات الصفاخو خ  

 قا ددة بصغاإددة ال سددابات الاقوإددة لأ ضدداء الصسددوإةتقددوم  دد كة خادد  للم 

 بالأ  وب الوا  ب خر باوك المقا ة. الوإ ا أس الاظام اءلس للصموإ

 :ثانيا: عمليات البيع

  إقوم السمسا  ال ام  بإ سال  خ  ال ي  اليا دلا  خير ال ةك الم دو  بدالأخ 

سددايو وم السمسددا  بصإقددللصهكددو خددر  ن   دديو الفميددو إسددم  بددال ي  حصددا 

 .الف ض بال و  ة

  إقددوم  خددير ال ةددك باسددص م  خدد  ال يدد   لددا نظددم د ا ب حسددابات الأر اق

المالية لوإا، رال    لا السمسا  ال ام  سواء بودو    يو للفميو ال ام  

رددو   لوإا ركةاإصا لصاةيا الفملية خ  حا  الهمية أس ها  ال الة،  ر بفدوم

 .ال ي  اليا ةاإصا لصاةيا  مليةال  يو  ر  وم ك

 إظو حا  الأر اق المالية للموب الم و ب الس إان  خد  ال يد  الادا   خدر 

الصدس  الفميو، أإذا لم إ و   خ  ال ي  خوب خفياة ت قا الهمية خ اوزب للموب

 . ا و الفمو باظام ارإواع الم ك عت و  بقو

 تقددوم ال و  ددة بصسددليم كددو  دد كة سمسدد ب أددس الأر اق الماليددة كشددم 

 ال ي  الماةاب بمف أص ا .  بفمليات

 تقوم ال و  ة بإ سدال بياندات  مليدات ال يد  الماةداب بالسدة الصدوارل دلدا 

 . رذلك خر خ ل نظام ال اس  اءلس   كة خا  للمقا ة

 تقدددوم  ددد كة خاددد  للمقا دددة أدددو  اسدددص م بياندددات دلسدددة الصدددوارل خدددر 

 قدة بهدو خدا مخااء ال ةدك ال دامفير بفمليدات ال يد  المصفل ال و  ة بمواأاب 

 أس الالسة. 

 المصفلقدة بدا رد سدال قوم  خير ال ةك ال ام  بم ابقة بيانات  مليات ال ي  إ

ليا لش كة الأر اق المالية خ دو الفمليدات الصدس   دو  ل دا ا راخ  ت وإو 

خواأقة رتام ب ا ها لادالت السمسدا  ال دام  رذلدك أدس خو دو لاإصدا ت دو 

 خيفا  الصسوإة.

 (SDصر للمقاصة يو  التسوية  إجراقات التسوية نم



61 

 

  :سو يو  تسوية العملية SDالمقصو  ن  

 بادك    كة خا  للمقا ة  ن ال  ديو الاقدوع لفضدو الصسدوإة لدوى تصهكو

هةدس إال ي  الصس تصم تسوإص ا ل سدابا  المقا ة خضاأا دليا حايلة  مليات

  . لا حسابا تسوإص الصسوإة  مليات الش اء الصس تصم 

  للمقا ة بإتمدام  مليدة المقا دة رالصسدوإة بدير   ضداء  تقوم   كة خا

 الصسوإة رأقا لما إلس:

خير :  ت وإو الأر اق المالية خ و الفملية خر حساب الفميو ال ام  لوى -1

 .ال ةك ال ام  دلا حساب الفميو المشص ع لوى  خير ال ةك المشص ع

وع الاقدد إدصم خادم تيمدة  مليددات الصدوارل الصدس تدم تسددوإص ا خدر ال سداب -2

الصسدوإة  أس ال سداب الاقدوع لفضدو ردضاأص الفضو الصسوإة المشص ع 

  .ال ام  لوى الش كة

ر خدد تسددليم باددوك المقا ددة كشددو  حسدداب ددماليددة إوخيددة لهددو  ضددو -3

  ضدداء الصسددوإة تصضددمر ندداتج الصسددوإة الددوامر  ر المددوإر، رذلددك  ددر 

الشدد كة  ق إددج خلددم  لددا الاظددام اءلددس خ أقددا بددا ق فددة خفصمددوب خددر

 .و  الصسوإةبهش

لأ  ددوب  قددوم باددوك المقا ددة أددو  اسددص خ ا كشددو  الصسددوإة بإضدداأةت -4

خادا  الموإادةة دلا حسداب  ضدو الصسدوإة لدوإ ا رخادم الأ  دوب االوام

الصسددوإة أددس ذات    ضدداء لددا حسددابات  الصسددوإةنصياددة  ونب يددث تهدد

 .اليوم

إصضدمر  سدوإة كشدم حسداب تةاديلسصتسليم كو  ضدو خدر   ضداء ال  -5

رالصددس تمدد   ت الصددوارل الصددس تمدد  تسددوإص ا ل سددابا ك ددام دميدد   مليددا

تسوإص ا  لا حسابا كمشص ع، رإا   ن إص دابج  داأس نداتج الصسدوإة 

لهدو  ضدو خدر   ضداء ردمالس المسلم دلا بادك المقا دة أس الهشم ا

 خ   اأس ناتج الصسوإة أس الهشم الصةايلس المسلم للفضو. الصسوإة

الصس تمد   شو  حساب تةايلية بالفملياتتسليم  خااء ال ةك ال امفير ك -6

 .اليا  م م م لوإ م    وببتام  ر اق خالية خر  تسوإص ا

الصددس  تسدليم  خادداء ال ةددك المشدص إر كشددو  حسدداب تةاديلية بالفمليددات -7

 ليا. ا تم  تسوإص ا بإضاأة  ر اق خالية  لا    وب  م م م لوإ م

 دد كة خادد  قددوم السمسددا  أددو  اسددص خا كشددم حسدداب الصسددوإة خددرإ  

 . ر الش اء التا ة با  ملية ال ي  للمقا ة بإخ ا  الفميو بصمام تسوإة 
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 إقددوم  خددير ال ةددك ال ددام  أددو  اسددص خا كشددم حسدداب الصسددوإة اءلددس خددر 

   كة خا  للمقا ة بإ وا  كشم حسداب للفميدو إوضدت   ديو  خدر

 الية لوإا بفو تسوإة  ملية ال ي .الأر اق الم

 شص ع أو  اسص خا كشم حسداب الصسدوإة اءلدس خدرإقوم  خير ال ةك الم 

 دد كة خادد  للمقا ددة بإ ددوا  كشددم حسدداب للفميددو المشددص ع إوضددت 

 .دضاأة الأر اق المالية المشص اب أس حسابا بفو تسوإة  ملية الش اء
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 سوياتص دوق ضمان الت

واع رالقيدو الم كد ع  داورق الضدمان إدبش كة خاد  للمقا دة رار هنش

الوأداء باعلص اخدات الاا د ة  در  مليددات الأر اق الماليدة، رإضدم الاداورق أددس 

 ضوإصا دميد    ضداء الصسدوإة الصدس تدصم الصسدوإة خ ا د ب  لدا حسدابات م لدوى 

ن الادداورق الشدد كة رباددوك المقا ددة سددواء ل سدداب الغيدد   ر ل سدداب م، رإهددو

راسددصثما اتا خةدد زب  ددر  نشدد ة الشدد كة، ر لددا الشدد كة  ن تةدد   للادداورق 

حسابات خسدصقلة  در الأنشد ة الأخد ى ل دا، ر لي دا دخسداك الدوأات  رالسدا ت 

ل د ا ب خا دة تشدهو ل داا الغد ض، ال زخة لمما سة نشاق الااورق خدر خد 

 .للش كةرإةات  ر حسابات الااورق أس القوامم المالية المامفة 

ورق رتصتا الش كة ارد اءات ال زخة للم اأظة  لا س إة بيانات الاا

ن رأقا لأحهام القانون، رذلك  رن ارخ ل ب دج هر وم دتاحص ا دع لأ  اب الش

ال ي ددة أددس قلدد  ال يانددات رالمسددصاوات المصفلقددة باشدداق الادداورق تشددهو لااددة 

 . الصالس فة   ضاء، رذلك  لا الا وار ا ب الااورق خر س 

 مثو  ر ال ي ة الفاخة لسوق المالخ . 

  المالية بالقاه ب رارسهاو إة. خمثو  ر بو  صس الأر اق 

 . خمث ن  ر الش كة 

  .خمث ن  ر   ضاء الصسوإة 

 خمثو  ر  خااء ال ةك 

اللااة  حو خمثلس الش كة رأقا لما إق    خالس د ا ت دا، رع إدصم  رإ  م

 أددس تسددوإة ال قددوق راعلص اخددات الاا دد ة  ددر الادداورق دع   سددمالاسددصتوام 

  مليات الأر اق المالية المقيوب بال و  ة

 نطاق عمل الص دوق نما يلش:

الوأداء بقيمددة  د اء الأر اق الماليددة نيابدة  ددر المشدص ع أددس حالدة  ددوم  -1

 .ر كليا أس المو و الم و  للصسوإةتياخا بالوأاء ب ا  القيمة د ميا  

اق المالية الم ا ة نيابدة  در ال دام  أدس حالدة  دوم تسليم  ر ت وإو الأر  -2

نظدام  بصسليم ا  ر ت وإل ا أس المو و الم و  للصسدوإة، ر دوم تيدام تياخا

 .الصسليم بصسوإة الفملية

 إقوم الااورق بسوا  الص ام الفضو المتالم نيابة  اا أس اليوم الم دو  -3

ة  در الفضدو ، رلو تاارزت الم الغ الصس إسو ها الااورق نيابدللصسوإة

 .تيمة ا ص اكا أس الااورق

إددصم خاددم  إددة خ ددالغ إسددو ها الادداورق نيابددة  ددر الفضددو ر إددة خ ددالغ   -4

 ليددا كمقابدو تددهخي  خددر تيمدة ا ددص اكا أدس الادداورق، رإادد   ت صسد 
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بالأرضددداع  لددا الفضدددو سددوا  اع دددص اك  ر اسدددصهمالا خدد ل المدددوب ر

 .الوا  ب ب اا الق ا 

ال ادوك للوأداء بالص اخدات الصسدوإة نيابدة إاوز للااورق اعتص اض خدر  -5

 الأ ضاء المتالةير، رإص مو كو  ضدو بصهلةدة خدا إتادا خدر هدا   ر

 الق رض

 :تسوية العمليات

ت إصم حا  الفمليات الصس لدم إدؤ  ال دام  SDأس المو و الم و  للصسوإة  

و الصاليددة أددس الموا يدد ر المشددص ع أي ددا الص اخددا تاددا  الصسددوإة، رتددصم ارددد اءات 

  :الم و ب ب ا

 أددس السددا ة الصاسددفة  دد احا إقددوم الادداورق بسددوا  الص اخددات الفضددو -1

المتالم رالاع لدم إقدم بالوأداء بالص اخدات الصسدوإة الاا د ة  ليدا، رذلدك 

خاددما خددر تيمددة ا ددص اكا أددس   سددمال الادداورق، ردذا كددان الفضددو 

المتالم هو ال    المشص ع إقدوم الاداورق بالصاد   أدس الأر اق 

، أإذا كان الفضو المتالم هو ال ام  إ او الاداورق ةالاال  ليةالما

خددر المشددص ع  لددا تيمددة بيدد  الأر اق الماليددة خ ددو الفمليددة، رإص مددو 

  .ال    المتالم أ رق  سفا  الأر اق المالية

ن الاداورق تددو حددو هالادداورق بإخ ددا  الفضدو المتددالم بدد تقدوم د ا ب -2

ص م بدا اء أس الفمليات الصس لم إل أس سوا  اعلص اخات الاا  ة  ليا خ لا

ها  اعلص اخات خر ا ص اكا أدس  نا تم خام تيمة الص اخانا لصسوإص ا، ر

سمال الااورق، رخ ال صا بض ر ب الوأاء بصلك اعلص اخدات، رسدوا    

  .خقابو الصاخي  المق    لا تيم تلك الفمليات

إددصم الفضددو تقددوم د ا ب الادداورق بإخ ددا  ال ي ددة بالفمليددات الصددس لددم  -3

خددر  بالوأدداء باعلص اخددات الاا دد ة  ليددا أي ددا عتتدداذ  خددا تدد ا  خااسدد ا

 .دد اءات تااها ق قا للقانون

ضدددو المصتلدددم  دددر الوأددداء ادددوز لشددد كة خاددد  للمقا دددة دنددداا  الفإ -4

، رذلك أس حور  الشد رق الصدس إ دو ها  مديس ال ي دة د مداع بالص اخاتا

   .ل المشا  دلياخر تانون سوق   م الما ۳۰لأحهام الما ب 

خدر  ءابدود ا ب الااورق أص ب سما  للفضو المتالم إوخس  مدو  تمات -5

، رأددس حالددة  ددوم رأدداء ليقددوم بالوأدداء بالص اخددات الصسددوإةإددوم الصسددوإة 

الفضو المتالم بالقيام بالوأاء بالص اخات الصسوإة، تقوم د ا ب الااورق 

رذلدك ق قدا بإ وا   خد  رحدوى  د كات الوسداقة الفاخلدة أدس السدوق 

ليدوخس ا خدر إدوم الفمدو الصدالس ءللأسلوب الاع ت دو   اللاادة، لصقدوم بدو
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الم لدددة بصاةيدددا بيددد   ر  ددد اء الأر اق الماليدددة خ دددو اعلصددد ام لادددالت 

  .الااورق

بفو تمدام الصاةيدا تقدوم  د كة الوسداقة الماةداب لل يد   ر الشد اء بإخ دا   -6

 د ا ب الااورق بما إةيو تمام تاةيا الأخ .

د ا ب الاددداورق بإخ دددا  الفضدددو المتدددالم بصمدددام تاةيدددا الأخددد   تقدددوم -7

بإدمالس خ الغ التسا ب الااتاة  در الصغيد  أدس سدف  الأر اق  رخ ال صا

الماليددة ر مددوعت السمسدد ب ر إددة تهدداليم  خدد ى، أضدد   ددر خقابددو 

 .الم لوب سوا   للااورق أس حالة اسص قاتا الصهخي 

 ت وإددو  رلدداع لددم إقددم بصسددليم  اددو تددوخو الادداورق لي ددو خ ددو ال ددام  ا -8

الادداورق باتتدداذ دددد اءات  الأر اق الماليددة الم ا ددة خددر خ لددا إقددوم

رأس حالة  وم الصمهر خر الشد اء خد ل خمسدة  إدام  مدو لفدوم  الش اء

صم دخ ا  ال ي ة رال و  ة إالو تة المالية أس سوق الصوارل، تواأ  ها  

 ها  الفملية.للاظ  أس اتتاذ ارد اءات ال زخة رلغاء 
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 الأسواق: ناختلافالبورصات  اختلافات

 International Financialإ لدددج لةدددك الأسدددواق الماليدددة الورليدددة 

Markets  خددر الأسددواق، رهمددا لأسددواق الأر ربيددة ذات الاددةة نددو ير  لددا

كما  Euro-Dollar رع   و ر سوق اليرتسما  إضا   Euro Marketsالورلية 

أددس الددورل الادداا ية اله دد ى، حيددث دن الأسددواق يددة  لددا الأسددواق المالإ لددج 

صيفاب المالية بالورل الااا ية اله  ى تصمي  بفمج ك يد  رخقدو ب  اليدة  لدا اسد

، رذلك بسد   تفدو    رات دا اعسدصثما إة خدر د دة،  حاام  ك   خر اعسصثما ات

 ا الثانوإدة خدر د دة  خد ى، رهداا كثد ب  سدوات رالسيولة الفالية الصدس تصي  دا ل دا

خا  ج  لا  سواق الوعإات المص وب ر لمانيا رب إ انيدا رأ نسدا، بارضداأة دلدا 

 .السوق اليابانية رالهاوإة رالأسص الية رالايوزإلونية

رتو  كوت دحوى الو اسات  لا  نا تودو  سواق  خ ى ل ا ا ت داق تدوع 

رهدس السدوق  Energin  Marketsبالأسدواق الورليدة، خثدو الأسدواق الاا د ة 

المالس أس اليونان رالأ داصدير ر ديلس رال ادو رال  تغدال رالمهسديك رال  ازإدو، 

 رإوخو أي ا السوق المالس أس خا  رال    الف بية.

ن دددا تلدددك الأسدددواق الصدددس تصادددم هرإفددد ض الددد فه الأسدددواق الاا ددد ة ب

ة الأسدد م لهاأدد Market Capitalizationبانتةدداض خامددوع القدديم السددوتية 

 Gross Domestic Productخد  الاداتج الم لدس اردمدالس   ياسدا  تالمو ددة 

(GDPدلا دان  الفمج رالسد فة الم دور إر أيمدا إصفلدج بدالأ رات المصوارلدة،  ت

سدفا  الاد  ، رتلدة   لا توأقات   م المال ر لا ح كدة خ  تيو  خة رضة 

 .خ ت ر موعت السمس بالمفلوخات  ر الأس م المو دة را تةاع تهاليم المفا



69 

 

 International Financ Corporationة الصموإو الورلية  خا خؤسس 

IFC)أددس الددورل خاتةضددة رخصوسدد ة   سددواقأصفدد   الأسددواق الاا دد ة بهن ددا  ت

الامو، ربو ت  مليات الصغيي  رالامو أس ال ام رالاشاق، رتصمص  بقو ات خصفو ب 

 لموا لة الامو رالصقوم. 

 :الأسواق ال اشئة تمار فش نورصاااستث ئمساو

 الاا  ة. القيو  المة رضة  لا اعسصثما  الأدا س أس خفظم الأسواق .1

 ،فدة، بدير الدورل المصقوخدة رالااخيدةالصةارت أدس القوا دو الم اسد ية المص  .2

أمثو ها  القوا دو عبدو  ن تهدون  تيقدة رخاادةة لضدمان ثقدة المسدصثم  

 .ماليةأس نصامج ت ليو الأر اق ال الأدا س

  القيو  المة رضة  لا المسصثم  المؤسسدس الأدا دس، خدر حيدث الاسد .3

 ا صالمسمو  لا  ن إمسه ا ضمر خ ةظ

 أقوان السيولة بس   خ ور إة بفه الأسدواق رانتةداض حادم الصدوارل .4

 أي ا.

 حورث ت    أس  سفا  الأس م أس بفه الأسدواق الاا د ة عنتةداض .5

 .ت اءكةا

لورل الااخية، رالقيو   لا ت وإو الأ با  المتاق  السياسية أس بفه ا .6

  .سفا  الا   د ا ب   م المال للتا ل، رختاق    ر

 ا تةداع تهدداليم الصددوارل أددس الأسدواق الاا دد ة، خثددو تهدداليم المفدداخ ت .7

ل  لدددا المفلوخدددات الم ت  دددة ر مددوعت السمسددد ب رتهددداليم ال ادددو

 .دلا الض ام  أس بفه ها  الأسواق هاا بارضاأة .بالسوق

 الة رتات الثقاأية بير الورل المصقوخة رالورل الااخية، أالمسصثم  الأدا س .8

أس الورلدة الصدس إسدصثم   ةتو ع إف   ق يفة الصهوإر اعدصما س رالثقاأ

، رخدددر شدددا خدددر خما سدددات  ددددال الأ مدددال هاددداكأي دددا، رخدددر ثدددم إت

 .دد اءات الصوارل راعخص أات ار ا إة

 :ل اشئةمنايا البورصات فش الأسواق ا

لقو   وت  سدواق الأر اق الماليدة أدس كثيد  خدر الدورل الااخيدة ت دو ات 

أددصت  سدوات ا رت  إ هددا خددر   ميقدة رسدد إفة أدس السدداوات الأخيدد ب، تمثلد  أددس

 ، رالسفس عسصيفاب المسصاوات أس الأ رات رالمؤسسات المالية، رالفمدوالقيو 

ية أدس خادال تقدوإم التدوخات بالصالس  لا زإدا ب دا بيدة  سدوات ا رتدو ت ا الصااأسد

 .المالية، رخر خ اإا ها  الأسواق
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اعسصثما  أس الأسد م المادو ب رالمصوارلدة أدس الأسدواق الاا د ة  تيإص -1

، لغد ض الأس م أس ت ا ات ر اا ات ختصلةةخصاو ة خر  خامو ة

 .ت قيج الصاوإ  أس السوق

 Derivatives Marketن ردددو  سددوق لددلأ رات الماليددة المشددصقة د  -2

 دد ة ردتاحددة الوأدداء فددو رسدديلة أفالددة أددس ت سددير كةدداءب الأسددواق الااب

  .رت وإو المتاق ب أي ا، لفمليات ا

الداإر إصتدارن تد ا ات اعسدصثما  تااب الأسواق الاا  ة المضا بير  -3

 دم إةضدلون الأسدواق المصقل دة، خمدا إدؤ ع دلدا نزخاس تاي ، لأ أجهب

 .أس ها  الأسواق ةرالسيول زإا ب الاشاق

 أد ص داابدة  خدام كدو -بشدهو خةداد   -شم أس الأسواق الاا  ة تصه -4

 Explosiveخر المسدصثم إر رالمضدا بير، نظد ا للامدو اعنةادا ع 

Growth   الدداع تتلقددا السياسددات اعتصاددا إة لل هوخددة، رخددا  اخدد

خدددر السدددل ات  -الأسدددواق تتضددد  ال تابدددة راعنضددد اق المسدددصم إر 

 دة  لدا الادةقات الصدس تفقددو ربتا -ال تابيدة خثدو هي دة سدوق المدال 

 اخ  بدير المصفداخلير رالسماسد ب أدس السدوق، أ الصدالس ع تصدهث  سدل يا 

  .كةاءب  مليات السوق

 إمهر  ن تفهس ح كة السدوق الادا و اءثدا  الصدس تص ك دا السياسدات -5

ة أدس اعتصاا إة لل هوخدة، رههداا أدإن الأسدواق الماليدة تصديت لل هوخد

م المال ال زم لص قيج الامو اعتصاا ع  ب  الورلة الااخية رسامو دا

المصوا ددو، كمددا تصدديت لاددان  تدد ا ات السياسددة اعتصاددا إة اءليددات 

 ال زخة للسي  ب  لا الصوازن الواخلس رالتا دس ل تصاا  الوقاس.

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 تطور القيمة السوقية ااجمالية وقيمة الأس   المتداولة
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 (۲۰۰۰ - ۱۹۹۸نالبورصات العرنية  

 

 

 :التطورات الم مة فش نورصات الأوراق المالية العرنية

 ت ددوإ  الصشدد إفات رالقددوانير راللددوامت الماظمددة لاشدداق  سددواق الأر اق .1

 ظيميدةالمالية، رت وإث رت وإ  توا دو تيدو الأر اق الماليدة رالقوا دو الصا

 . اخو السوق رال تابة  لا ت  يق االتا ة بالصفاخو أس ها  الأر اق 

خص اإدو  أقو كان هاداك توددا ،أفالة للصاظيم رال تابة رالصاةياهلية ردو  هي .2

ير د ا ب ال و  ددة الددور  لددوى الفوإددو خددر الددورل الف بيددة ن ددو الةاددو بدد

واق رار  ا   لي ا الور  الصش إفس رال تابست، ربلغ  و   سد  الصاةياع

الأر اق الماليددة الف بيددة الصدددس تقددوم بةاددو الدددور  ال تددابس  ددر الدددور  

سدصة  سدواق، رهدس الأسدواق أدس كدو خدر  ۲۰۰۰اةياع أدس ن اإدة  دام الص

خا  رالمغد ب رتدونس رالأ  ن ر مدان رارخدا ات. أدس حدير  ن بقيدة 

 أددس نةددس الوتدد  ب دداإر الأر اق الماليددة أددس الددورل الف بيددة تقددوم  سددواق

 . ع بالور  ال تابس رالصاةياع فاالور إر خ

 ت 1 بدد اخج التاتاددة تودددا الفوإددو خددر الددورل الف بيددة ن ددو تف إدد  .3

Privatizatio رذلددك ر  دداء الق دداع التدداص  ر ا  ك دد  أددس الاشدداق ،

اعتصاا ع، رتوسي  حام  سواق الأر اق الماليدة الف بيدة. أهدان ل د اخج 

خاتادددة خؤسسدددات ر ددد كات الق ددداع الفدددام  ر ا بدددا زا أدددس تةفيدددو 

خص اإوب   وا  الية الف بية، حيث تم نقو خلهية رتاشيط  سواق الأر اق الم

"، رذلددك ت 2 خددر  دد كات رخؤسسددات الق دداع الفددام دلددا الق دداع التدداص

 . س م ا خر خ ل ال و  ات ب   

                                                

 خددددد ى خا دددددا: الصتايادددددية،  ةددددداظلهب Privatizationة تاتادددددلاإشدددددا  دلدددددا  ت1 
الصتادديص، رالتو اددة رارخادداص، رأددس  رل المغدد ب الف بددس إ لددج  لي ددا لةددك ر

  .وإ الصة

يدة ر رل الشد ق الأرسدط الأخد ى ن نس ة توخو الورلة أدس اعتصادا  أدس الدورل الف بد ت2 

الاداتج  ة الوخو رارنةداق ال هدوخس دلدا باسيس  تذا دلا خصا ا أس الورل الااخية كهو، دهس 

اردمالس أ لدوان الشد ق الأرسدط خدا زالد  تظ د  تدوخ  حهوخيدا أدس السدوق  ك د   الم لس

 سديات، حصدا ران كاند اا أدس اخ إهدا ال تيايدة ر دالماداقج الأخد ى  رخاوثي  لا أدس به
نةقد  بلدوان الشد ق  لةدة. أقدو صبدول  بالةفدو أدس بلدوان خت تو ملية تاظيم  ر  الق اع الفام 

ت ت إو بهثيد   در %49الأرسط خر خ ل الق اع الفامت نس ة خر الااتج الم لس اردمالس  

أصو تان ع،  ر  الورلة المصغي  أس  : اد إ%ت 20ة  حولس المصوسط التاص بال لوان الااخي

إة الف بيدة الاوإدوب، نظم دا تصادا ر  الورلدة أدس ال ي دة ار ندو ب  الدداعتصاا ، ب ث خقوم 

لادداورق الف بددس للإنمدداء اعتصاددا ع راعدصمددا س ر دداورق الاقددو الف بددس بالصفددارن خدد  
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تهسيس  اا إج اعسصثما  رالصوس  أدس نشداق ا أدس بو  دات الأر اق   .4

ل شددو نسدد  الأ رات  بيددة، حيددث تفص دد  هددا  الادداا إج خددر الف  الماليددة

 .ادصااب  ؤرم الأخوال الأدا يةالموخ ات ر

 تشاي  رداب اعسصثما  الأدا دس أدس خفظدم ال و  دات الف بيدة، ر دوم .5

،  ر ت وإددو الفملدة  ر خلهيددة الأسدد مرددو  تيددو   لدا تفدداخ ت الأداند  

 ة خدر الصدوارل أدس ال و  دة. رتدوققدلغاء الض ام   لا الأ بدا  المص رد

ف  بفه الورل الف بية  كدال   إر رخاد ت بصسدايو  د كات  دا يدة س

، خما إ إو خر  مج السوق خر خد ل زإدا ب  د ض الأر اق أس  سوات ا

  .المالية المصوارلة أس الأسواق الف بية

 ددداب المسددصثم إر المؤسسددير خثددو  دد كات الصددهخير ر دداا إج الضددمان .6

اعدصما س رهي ات الصدهخير رالمفا دات، رت دوإ   ر هدم خدر  ددو   دم 

 دو  المسددصثم  اسدصق ا  الأسدواق رحماإص دا خدر الصقل دات ال دا ب، حيدث ب

المؤسسددس أددس الغالدد  دلددا اعسددصثما  المصوسددط رال وإددو الأدددو، رإقددوم 

باعسصثما  بااء  لا   اسات  لمية، بت   المسصثم  الة   الاع إ دو  

دلا ت قيج   با    سمالية س إفة، ر ن   دة الو س اعسصثما ع لوإا ع 

 فاخددو أددستدد ال خصونيددة، رهدداا خددر  ددهنا  ن إددؤث  سددل ا  لددا ح كددة الص

 .ال و  ات

 تمشيا خ  الص و ات الصهاولودية ال وإثة أدس  مليدات الصدوارل، رلمواك دة .7

، تم د خال نظام الصوارل اءلس ت الصس تش وها ال و  ات الفالميةالص و ا

أددس ال و  ددات الف بيددة، ب ددو  دتمددام  مليددة الصددوارل ب  إقددة  سدد ع، 

مفلوخدات الم لوبدة راسصيفاب حام ك يد  خدر الفمليدات، رتدوأي  دميد  ال

أددو ا ربالوتددة الم لوبددة، رت قيددج الفوالددة بددير المصفدداخلير، رذلددك بإتاحددة 

 ،أ  ة خصسارإة لامي  المصفاخلير للصفاخو خر حيث الوت   ر المفلوخات

  .رزإا ب سيولة الصفاخو، أض   ر زإا ب  ةاأية السوق

ق الفمددو  لددا  أدد  خسددصوى كةدداءب المددوا   ال شدد إة الفاخلددة أددس  سددوا .8

الماليددة الف بيددة، رت ددوإ  الوسدداقة الماليددة، رذلددك بصهسدديس  رل  الأر اق

 دد كة لددلأر اق الماليددة تقددوم بددور   ددانفة السددوق أددس ال  دد إر، رالصددس 

، خمدددا إسدددا و  لدددا  أددد  خسدددصوى ۱۹۹۵ إسدددم    ۲۱ مال دددا  با ددد ت 

 .نشاقات السوق رال ةاظ  لا  سفا  الأس م

                                                                                                                                       

بيدد رت:   ۱۹۹۷خدا م  5-4الهوإدد    داورق الاقددو الدورلس رال اددك الدورلس، المافقددوب أدس

 ۱صت، ۱۹۹۸ب  ا  الف بس، أ ة اورق اللغ
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إة لددلأر اق الماليددة  خادد ، واع رالصسددوإدددنشدداء  دد كات المقا ددة رار .9

، رذلددك لصاظدديم رحةددك رت وإددو رتوثيددج تمددان، المغدد ب، ل اددان  تددونس،

رنقددو خلهيددة الأر اق الماليددة، ربمددا إسددا و  لددا اخصاددا  الوتدد  رزإددا ب 

 .اعسصثما  بالأر اق المالية الس إة رالثقة أس

 ت ددوإ  تددانون رخفدداإي  الم اسدد ة رالصددوتيج، رتفددوإو خص ل ددات ارأاددا  .10

مالية أس بفه  سواق الورل الف بية، بما إصةج خ  المفاإي  الورلية. أقدو ال

  دد ت  لددا الشدد كات المو دددة أددس هددا  الأسددواق د ددوا  تقددا إ  خاليددة 

نام ر بد  خ وإدة، بفدو  ن كاند  خقصاد ب  لدا الصقدا إ  السداوإة، خد  

م  ثاحصددواء ال يانددات الماليددة  لددا المفلوخددات ال ميسددية الصددس ت ددم المسددص

سددواق  يم أددس اعسددصثما . كمددا تقددوم خفظددم اددا خددر اتتدداذ القدد ا  السددلمهصل

الأر اق الماليدددة الف بيدددة بإ دددوا  نشددد ات إوخيدددة ر سددد و ية ر ددد  إة 

 ا ات خالددس ار ا ب رسدداوإة، تصضددمر خفلوخددات  اخددة  ددر السددوق رتدد

 الصوارل رخؤ  ات الأسفا .  حاام رخفلوخات  ر 

   خفظدم ال و  دات الف بيددةأدس دقدا  تف إدد  الشدةاأية رارأادا   ب خدد .11

المفلوخددات التا ددة بالصددوارل، رخددر اتةاتيددات خدد   دد كات  الميددة لاقددو 

كمددددا تود دددد  هددددا   Reutersر دددد كة  Bloombergهم ددددا  دددد كة  

 ال و  ددات الاشدد  بيانات ددا خددر خدد ل  دد هة ارنص ندد ، رذلددك للصف إددم

 .بالة ص اعسصثما إة المصاحة ل ا

 ال و  دات، خثدو د خدال "السداوات د خال   رات خالية دوإوب أدس بفده .12

القابلددة للص وإددو دلددا  سدد م أددس بو  ددة القدديم الماقولددة بالددوا  ال يضدداء، 

أددس سددوق ال  دد إر لددلأر اق الماليددة، رأددس  Warrantsر قددو  الضددمان 

بو  ددة الأر اق الماليددة بصددونس تددم اسددص واث الأسدد م ذات الأرلوإددة أددس 

إلددة الأدددو الصددس تددوأ  الدد إت  رن حددج اعتصدد اع، رسدداوات المسدداهمة قو

 .بارضاأة دلا  امو إقص ن باشاق الماشاب ا  ص اخل ا  اموا ثابل

دضدداأة بفدده ال و  ددات الف بيددة دلددا خؤ دد  خؤسسددة الصموإددو الورليددة  .13

لل ادددك الدددورلس التددداص بالأسدددواق الاا ددد ة  الأ  ن، رالمغددد ب،  الصابفدددة

ةاتيدات رتونس، رخا ، رالسفو إة، رل ادان، رال  د إرت. رتدو تدم  قدو ات

تفارن خ  ال و  ات الفالية ال و  ة الما إة، سدوق خسدقط لدلأر اق 

لصف إددم بال و  ددات ، خمددا إسدد م أدس خ إددو خدر ابو  ددة  مدان ،الماليدة

  .، رزإا ب   دة انةصاح ا  لا الأسواق المالية الورليةالف بية  الميا

ت ر س م  GDRS  و ت بفه الورل الف بية   ا ات ارإواع الورلية   .14

ت رذلك رأقا لش رق الصسايو بالأسواق الماليدة  GDS'Sإواع الورلية  ار

الورلية، رإفص   ناا  د وا  ها  الش ا ات رالأس م أس الأسواق الورلية 

 ليو  لا خوى ت و  الأسواق المالية الف بية، رثقة المسصثم إر الورليير 
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ر اق باأصادا ات ر د كات الدورل الف بيدة، كمدا إفد ز ثقدص م بهسددواق الأ

 كات الف بيددة أددس الأسددواق الماليددة الف بيددة، رخمددا زا  تابليددة  سدد م الشدد

، الصاايةات ارإاابية لفوإو خر الورل الف بية رالش كات المو دة الورلية

ك يدد ا  أددس الأسددواق الماليددة، رذلددك بفددو  ن  رلدد  الددورل الف بيددة اهصماخددا

" ت 1 سيا علموضوع الصاايم اعمصمانس للش كات المو دة رالصاايم ال

Sovereign نصيادة لص اإددو اعحصيادددات الصموإليددة للمشدد ر ات الصاموإددة ،

خر الماا   التا ديدة، ربفدو تدوأ  المادا  الم مدم الداع  ردوتدا بد اخج 

 .رسياسات ار    اعتصاا ع المفمول ب ا

 

 

                                                

تقددوم خؤسسددات تقيدديم اعمصمددان الورليددة بقدديم ارنمددامس أددس دقددا  خددا إسددما بالمتدداق   ت1 

دضدداأة دلددا المتدداق  اعتصاددا إة، حيددث إ تهدد  الفمددو  Sovereign Rish السدديا إة

اخو الص اخات ا أس ورلة رالمسصواخة الوأاء بهس تلك المؤسسات أس تقيم خوى تو ب السالأسا

إصديت للورلدة الو دول أدس السدوق   م   ندا ب، رتصمثدو  هميدة الصقيديم أدس والموا يو الم د

المال الورلية رالصفاخدو خد  المؤسسدات الورليدة اله يد ب، أقدو تاخد   دوب خؤسسدات  رليدة 
  لدوع، رسدصل     Investors Srieبفمو هاا القيم الورل الف بية، خا ا خ سان خو نيد  

 Tom Bani Watchش تدرا انسالشد واء رتوخسدون بد For ' s Caspiration إدوز 

 .اليابانية NIS، رخؤسسة ورليةالانصلا س  صوي كالأخ إهية، رخؤسسة 
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 البـــاب الثالــــث

 حالة السوق المصرية
 ال ماإة لي  الم ا  ب.

 م ا  ب.ال ماإة ال
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 :تم يد

 :ااقتصا ية يت  التميين ني  مف ومي  للمفاق) المفاق) الماملة  والمفاق)

 (:Perfectly Efficientالمثالية   أو( المفاق) الماملة 1 

رهس تقضس بصواأ    بفة   رق  ساسية هس   رق السوق الهاخلة الصس 

  :تصمثو أس اءتس

خصاحددة لهاأددة المسددصثم إر أددس ذات الوتدد  ربددورن   ن تهددون المفلوخددات .1

 تهاليم دضاأية، ربالصالس إمهر  ن تهون توتفات م خصماثلة. 

  ددوم ردددو   إددة تيددو   لددا الصفاخددو، حيددث ع تودددو تهدداليم خفدداخ ت  ر .2

كان  ر بي   ع كمية خر الأس م خ ما ، كما إمهر للمسصثم    اء ض ام 

 . غ   ر ك   حام ا بس ولة

  ك ي  خدر المسدصثم إر أدس السدوق، رخدر ثدم أدإن تاد أات  ع ردو   و .3

 . هثي ا خلموسا  لا  سفا  الس م خا م ع إ صمو  ن إؤث  ت

 م أإن م إسفون دلا تفظيم الماةفدة ن المسصثم إر إصاةون بال  و، رخر ث .4

 ..ت مالصس إ الون  لي ا خر ر اء اسصغ ل ث را

 ددر   اء الشددد كات  ت  دددر المفلوخدداتDisclosureرإلفدد  ارأاددا   

الماو ب للأر اق المالية، رت ليو خؤ  ات الأ اء بال  ق الاد ي ة خدر ذرع 

 لدا  سدفا  الأر اق الماليدة  تهثي هداالت  ب س  ة أس نش  المفلوخدات رت ليدو 

 ر ا أس دفو السوق ذر كةداءب تسدفي   Financialرتلف  هاا الا اأة المالية 

 . الية

 Economically Efficient( المفاق) ااقتصا ية ۲ 

 دن لم إهر خسدص ي  -الهاخلة إفو خة وخا نظ إا إاف   دن خة وم الهةاءب

توأ  ، خا ة أيما إصفلج بالش رق الث ثة الأرلا، أ  إ قا دع الصسدليم بوددو   -

الشدد ق ال ابدد ، بو ددةا الم ددو  الأساسددس لهةدداءب السددوق، حيددث إمهددر ت قيقددا، 

ن المسدصثم  هإة. أمة وم الهةاءب اعتصاا إة إقضس بد رإف    اا بالهةاءب اعتصاا

إسددفا دلددا تفظدديم الماةفددة، ر نددا  اممددا أددس سدد اق خدد  اءخدد إر لل اددول  لددا 

 .المفلوخات الصس تسا و  أس بلو  ذلك ال و 

رإفص ددد  السدددوق أدددس خاددد  رالددد    الف بيدددة أدددس  ددد ا اكصمدددال الهةددداءب 

ت Disclosureأادددا   ار  اعتصادددا إة، رالسدددوق الماددد ع إفصمدددو  لدددا خ دددو

لضمان المساراب أس حاول المسصثم إر  لا المفلوخات الصس تسا و أس تفظديم 

خدد   الةامددوب خددر الأر اق الماليددة، رإددصم ارلدد ام بالم ددو  بالقددانون نةسددا. رإصددولا 

السوق هي ة  اخة تفمو  لا ت  يدج تدوانير سدوق المدال، رإ مدس المسدصثم  أدس 
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ة المفاوإددة للصفددوإه  ددر المتدداق  ليدد  السددوق  دداورق حماإددة لددا الشتاددي

 .الصاا إة، خ  ردو   قوبات  او الت رل  لا تفليمات السوق
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 المخطط الرئيسش للاربة الأوراق المالية
 

 

 ل الأولـــالفص

 ال ماإة لي  الم ا  ب للمسصثم 

 اافصاح [1]

 اافصاح فش السوق المصري

  ۹۲س ة ل 15لاة قانون سوق المال ائ
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 ت: إا   ن إصسم كو د  ن إاو   ر الش كة بالأخانة رالوتة۲۲۱خا ب  

ر ن إصضدمر دميد  ال ياندات الصدس إلد م ارأادا   ا دا  ر الصدس تفص د  ضد ر إة 

ب س  خوضوع ار  ن رق يفة الام و  المودا دليا، بما إصديت تة دم ار د ن 

خفلوخدات دوه إدة  قدامج اررتقييم خوضو ا، رإ ظ   لا الش كة حا   ع ح

ا  الام دو  الموددا و إوث   لا س خة اتتاذ  م م ا  ر  ع خدر  أد ت لا ن و 

 رع ،وع خدر الصضدليو  ر اعلص دام لدوإ ملق ا ات م،  ر دحواث  ع ندليا ار  ن 

  .إاوز  ن إصضمر ار  ن  ع تا إت خ الغ أيا  ر ذع تهثي  خضلو

وا   ر خفلوخدات إدصم نشد ها  ر رإقاو بار  ن الصودا دلا الام دو  بمد

تددوارل ا  لددا  ع ن ددو رأددس  إددة خااسدد ة خددر خدد ل دحددوى الوسددامو السددمفية  ر 

ال ادد إة، الم ليددة  ر الأدا يددة، المهصددوب خا ددا  ر المددااع  ر الماقددول بوسدديلة 

دليهص رنية  ر بهإة رسيلة  خ ى، كما إقاو بالام و  الأ تاص لي  الم دو إر 

بالش كة  ر بموإ إ ا  ر الفاخلير ب ا   تات سابقة رخمر  سلةا رالاإر ع ت ب  م

  .إصاو بفمل م  ع د  ن تقوم با الش كة

ت:  لدا الشد كة خ ا داب ال د ص رالوتدة أدس دميد    مال دا، ۲۲۲خا ب  

 ية:ت لي ا القيام بهع خر الأ مال اء رإ ظ 

تقاضددس  ع  ددد   ر خقابددو خددر  ع نددوع  ر ا ددص اق تادد   خفددير خددر  .1

 .الش كة  او تقوإم خوخات   لا  الش كة  ن ا خاانية م ء 

ع  ر اق خالية بغي  خ    دذا كدان أدس هاسصتوام   ا ات ت اإ إة تصفلج ب .2

 .الصضليو ذلك نوع خر

 ن  او دد اء المقا نات بدير ختصلدم الأر اقهحا  اعخص أات ذات الش .3

 المالية  ر بير   اء   كات ختصلةة. 

ر بيدد  الأر اق الماليددة  ر د  نددات قدد   ت: إادد   ن تصضددم۲۲۳خددا ب  

الأب دداث الصددس تاشدد   ددر الأر اق الماليددة  ر سددوت ا  ر الشدد كات  رالصقددا إ   ر

الماو ب ل ا اسم الا ة الصس   وت ار  ن  ر ال  دث رتدا إخ نشد   لأرل خد ب 

أددس حالددة تهدد ا  الاشدد ، بارضدداأة دلددا ال يانددات الماليددة ال ميسددية  ددر الشدد كة 

ار دد ن ب ددا، رذلددك رأقددا للقوا ددو الصددس  فلددجإصر اق الماليددة  ر الصددس خاددو ب الأ

 .تضف ا ال ي ة

ت: تلص م الش كة بالص قج خر   ة ر تة ال يانات رالمفلوخات ۲۲4خا ب  

إصضما ا ار  ن الاع تقوم بدا، رخ ا داب  دوم تهد ا  ار د ن  رن الصهكدو  الصس

س كو خ ب إصم أي ا نش  ار  ن خر  ن المفلوخات الوا  ب با ع ت ال   ي ة أ

خ ، ر لا الش كة باةة خا ة  ن تص قج اذا صا،  ر القيام با  لا  ع ن و  ر د

خددر  سددفا  الأر اق الماليددة الصددس إدد   ذك هددا أددس ار دد ن، ربيددان خددا دذا كاندد  

 سمية.ايما ت م  سفا  توارل  م  دتةال  سفا 
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إة الصاخدددة ل ياندددات ت: تلصددد م الشددد كة بالم اأظدددة  لدددا السددد ۲۳۰خدددا ب  

ر  ددر خفدداخ ت م دلددا الغيدد  بددورن  ر ددوم دأشدداء  إددة خفلوخددات  ددا م   م م ددا

خواأقص م الهصابية المس قة، رأس حور  ها  المواأقة، رذلك باسصثااء ال اعت الصدس 

ال و  دة  ر الا دات ال تابيدة  ر الةضدامية  إل م أي ا تقوإم خفلوخات خ دو ب دلدا

ير خر ذلك، ر لا الش كة  ن تصتا ارد اءات الصدس تهةدو رأقا لما تة ضا القوان

الص ام الموإ إر رالفاخلير ب ا بال ةاظ  لا س إة ها  ال يانات رالمفلوخات رأدس 

دمي  الأحوال، ع إاوز للش كة  ن تسصتوم ها  ال ياندات  ر المفلوخدات لص قيدج 

  ال ادول يدغس ا  ر لأع خر  م م ا الأخ إر ب ع نوع خر الهس  التاص لاة

 الااح  المفلوخات  ر ال يانات.   لا المواأقة الهصابية رالمس قة

ت: تلصدد م الشدد كة أددس تفاخل ددا خدد   م م ددا بم ددا   الأخانددة ۲۳۱خددا ب  

رضداع تفداخل م  بالمساراب بدير خدر تصشدابا ق يفدة ر لا خاال  م، ر رال  ص

فلوخدات خا دة خ  الش كة، رإصاا  كو خا خر  هنا تقوإم خ اإا  ر حدواأ   ر خ

ل فض م  رن الد فه، سدواء ب  إدج خ ا د   ر ليد  خ ا د ، كمدا إ ظد   لي دا 

  .ع خا مهالض   ب القيام بهع  مو إمهر  ن إل ج

ت: ع إاوز للش كة  ن تصفاخو  لا  ر اق الفميدو الماليدة خدر ۲۳۲خا ب  

  كة  خ ى تفمو أس ذات خااعت نشاق الش كة التاضفة الأحهدام هداا  خ ل

ب، رنهددون خاضددفة خف ددا للسددي  ب الةفليددة لدداةس الأ ددتاص ال  يفيددة  ر ال ددا

اخ  خة قا  ر تاةياا لفملية  و ت بشهن ا الأراخ  خر ق أي ا دلا فاع ص ا إة ت

اء أص ب رتة ا. رإفص   خر ت و الصفاخو اث صير  ر تاةياا لأخ   ا   للش كة الش ك

ذلدك  عت السمسد ب  ر ليد المة ق دد اء  ر اخص ق  مليات ب و  زإدا ب  مدو

  .خر الما رأات رالأتفاب

ت:  لددا الشدد كة  اددو خما سددص ا لاشدداق ا المصفلددج بددالأر اق ۲۲۳خددا ب  

 رالما   ل ا با  ن نفمو  لدا تااد  نشدوء  ع تفدا ض أدس المادالت، المالية

مددا م نشددداقا إا ددوع  لدددا خثدددو هدداا الصفدددا ض دع بفددو ارأادددا   ادددا ترع 

الدداع إمهددر  ن إددؤث  هدداا الصفددا ض أددس القدد ا ات الصددس لفم م ددا  ر للام ددو  

إصتدداها بشددهن الصفاخددو أددس الأر اق الماليددة، رال اددول  لددا خواأقددة كصابيددة خددر 

 الصفاخو باسما  ر ل سابا.  الشتص الاع إا ع

ت: تلص م الش كة بالص قج خر   ة ر تة ال يانات رالمفلوخات ۲۲5خا ب  

، رخ ا داب  دوم تهد ا  ار د ن  رن الصهكدو إصضما ا ار  ن الاع تقوم بدا الصس

خر  ن المفلوخات الوا  ب با ع ت ال   ي ة أس كو خ ب إصم أي ا نش  ار  ن 

 ر دذا صا،  ر القيام با  لا  ع ن و اخ . ر لا الش كة باةة خا ة  ن تص قج 

خددر  سددفا  الأر اق الماليددة الصددس إدد   ذك هددا أددس ار دد ن، ربيددان خددا دذا كاندد  

  .سميةايما تدتةال  م  سفا  توارل  م    سفا
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ت: ع إاوز للش كة  ن تفلر  ر ردو  رحوات ب ثية لوإ ا  ر ۲۲6خا ب  

 لدا القيدام بو اسددات أايدة خصفلقدة بددالأر اق الماليدة خدا لددم إصدواأ  ل دا ذلددك  تدو ب

بالةفددو، ردذا تضددمر ار دد ن الدداع تقددوم بددا الشدد كة  إددة بيانددات  ر دددوارل  ر 

، أإنا إاد   لدا الشد كة المفلادة  ر   تاخا  ر  إة خفلوخات خ و ب ية سوخا بيان

 ا. ن تةات  ر خاو  ها  المفلوخات دذا لم تهر تو تاخ  بإ وا ها باةس 

 [1992لس ة  95االنا  القانونش القانون رق   ]ب[

 :حماية إصدار الأوراق المالية. 1

لددا الوثددامج ت: لهددو ذع خاددل ة قلدد  اعقدد ع لددوى ال ي ددة  1خددا ب   

رالم اضدد  رالصقدا إ  المصفلقددة بالشدد كة رال ادول  لددا بيانددات  ر  رالسدا ت

بيدان أدس  خا ا خاوق  لي ا، رذلك خقابو خمسير داي ا  در كدو رثيقدة  ر  و 

  .حالة اعق ع رخامة دايا  ر كو  و ب

ت:  لددا كددو  دد كة ت لدد  أددس د ددوا   ر اق خاليددة  ن تت دد  ۲خددا ب  

لم تفص ض خ ل ث ثة  سابي  خر تا إخ ارخ ا  كدان للشد كة بالك، أإذا  ال ي ة

السي  أس دد اءات ار وا ، رذلك  رن دخ ل باع حهم  خ  أس هداا القدانون، 

  .رالمسصاوات الصس ت أج با رت و  ال م ة الصاةياإة بيانات ارخ ا 

ت: إشص ق ر وا   س م خقابو حاة  يايدة  ر بمااسد ة اعندوخال 3خا ب  

كما حدو ت ا  تهون تيمة ها  الأس م خ ابقة لقيمة ال اة  ر ال قوق الماوخاة  ن

لااة الصقييم المتصادة، رذلدك  رن دخد ل ب دج   د اب الشدان أدس الدصظلم لدوى 

لااة الصظلمات المااوص  لي ا أس ال اب التاخس خر هاا القدانون خدر الص وإدو 

الصددس ت يا ددا ال م ددة الدداع ت  تددا لااددة الصقيدديم، رأقددا للأرضدداع رارددد اءات 

الصاةياإة، رخ  ذلك إاوز المقوم ال اة الفياية  ن إؤ ع الة ق نقوا كما إاوز لا 

 دمي  الأحوال ع إاوز د وا  ها  الأس م دع بفو أدوات خيفدا  أس ن إاس   ر

 .الصظلم  ر ال   أيا

خاليدة لأإدة  د كة بمدا أدس ذلدك  د كات   ر اقت: ع إاوز ق   4خا ب  

مال الفام ر د كات الق داع الفدام أدس اكصصداب  دام للام دو ، دع باداء الأ  ت اع

س   يةصير إوخيصير  د احيصير  لا نش ب اكصصاب خفصموب خر ال ي ة إصم نش ها أ

س اعنصشا ، دحدواهما  لدا الأتدو باللغدة الف بيدة. رإادوز  ن ن د   نشد ب صراسف

  ي ة.رأقا للاماذل الصس تفوها ال اعكصصاب

   ن تصضمر نش ب اعكصصاب أس  س م الش كة  او تهسيس ا ت، إا5خا ب  

 ارأاا   ر ال يانات اءتية: 

 . اتل ض الش كة رخو .1

 .  م خال الش كة الماو  رالموأوع .2

 .خوا ةات الأس م الم  رحة رخمي ات ا ر  رق ق ح ا .3
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  سماء المؤسسدير رخقدوا  خسداهمة كدو خدا م ربيدان ال ادص الفيايدة  ن .4

 .ردوت ا

 ة أدس اسدصتوام الأخدوال المص ادلة خدر اعكصصداب أدس الأسد مخ دة الشد ك .5

 الم  رحة رتوتفات ا بالاس ة لاصامج اسصتوام الأخوال. 

 .ش ب اعكصصاب المفصموب خر ال ي ة خاكر ال اول  لا ن .6

 : إة بيانات ت و ها ال م ة الصاةياإة .7

رإادد   ن تصضددمر نشدد ات اعكصصدداب الأخدد ى بارضدداأة دلددا ال يانددات 

 .تيةة ارأاا   ر ال يانات اءدلي ا أس الةص ب السابق المشا 

 .سابقة   مال الش كة .1

 .الموإ إر المس ولير ب ا رخ  ات م سماء   ضاء خالس ار ا ب ر .2

 سد م  خر 15 سماء حاخلس الأس م اعسمية الاإر إملك كو خا م  كث  خر  .3

  .الش كة رنس ة خا إملها كو خا م

صمددوب خددر خ ات ددس ال سددابات  ددر السدداوات خددود  للقددوامم رال يانددات المف

الث ثة السابقة  ر  در المدوب خدر تدا إخ تهسديس الشد كة  إ مدا اتدو رالمفدوب ق قدا 

 .توا و ارأاا  الصس ت يا ا ال م ة الصاةياإة رالاماذل الصس تضف ا ال ي ة

هددون د ددوا  السدداوات ر ددهوك الصموإددو رالأر اق الماليددة إت: ۱۲خددا ب  

ررأقددا  ية  ر ل اخل ددا بمواأقددة الامفيددة الفاخددة للشدد كةسددما  سددواء كاندد الأخد ى

للقوا ددو رارددد اءات الصددس ت يا ددا ال م ددة الصاةياإددة، رإادد   ن تصضددمر خواأقددة 

الامفية الفاخة الفامو الاع إغلا السداو  ر الادك  ر الو تدة ر سدام حسدابا  رن 

 .الصقيو بال ور  المااوص  لي ا أس  ع تانون اخ 

 لددا تدد خيص خددر ال ي ددة أددس حالددة قدد   السدداوات رإادد  ال اددول 

 ر هوك الصموإو رالأر اق المالية الأخ ى أس اكصصاب  ام.

 حماية البورصة -۲

ت: إددصم تيددو رتددوارل الأر اق الماليددة أددس سددوق تسددما بو  ددة 15خددا ب  

اء خدر ذلدك ثاخدر بو  دة، راسدص  كث الأر اق المالية، رع إاوز تيو الو تة أس 

الية أس بو  صس القاه ب رارسهاو إة القاممصير أس تدا إخ الفمدو تةيو الو تة الم

  .يو راحو إقسم بيا ماترذلك ب سم  ب اا القانون،

ت: إهددون تيددو الأر اق الماليددة أددس دددوارل ال و  ددة بادداء  لددا 16خددا ب  

الماو ب ل ا، رإدصم تيدو الو تدة ر د   ا بقد ا  خدر د ا ب ال و  دة  قل  الا ة

 .إضف ا خالس د ا ب ال ي ة رإصم القيو أس نو ير خر الاوارلرأقا للقوا و الصس 

 جداول رسمية تقيد ن ا الأوراق المالية الآتية:  .1
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 تيانتش يتوافر في ا الشرلان الآأس   شربات اابتتاب العا  ال: 

خامدوع  خدر ٪3۰ ع إقو خدا إ د   خدر الأسد م اعسدمية ل كصصداب الفدام خدر  ت 

  س م الش كة. 

كدانوا  و  المهصص ير أس الأسد م الم  رحدة  در خامدة رخمسدير رلدوبت  ع إقو  

 .خر لي  الما إير

الش كة  ن تو  و  المساهمير  ر خامة لموب   س مردذا ت ت   لا توارل 

تاددارز ث ثددة   دد   خصاددلة  ر خاةاددلة خدد ل السدداة الماليددة للشدد كة ا ص دد ت 

 . الاوارل لي  ال سمية ن رتاقو دلاالأس م خش وبة خر ها  الاوارل ب هم القانو

 السددداوات ر دددهوك الصموإدددو الماليدددة الأخددد ى الصدددس ت  ح دددا  ددد كات 

أي دا  المساهمة ر  كات الصو ية بالأس م أس اكصصاب  ام  لا  ن تصواأ 

 ، ب خر الةق ب السابقة.   الش رق الوا  ب بال اوإر

 و ها الورلة رت    أس اكصصاب  امالأر اق المالية الصس تا . 

  رالأر اق المالية الأخ ى الش كات الق اع الفام ر د كات ت داعالأس م 

 الأ مال الفام

 جداول غير رسمية تقيد ن ا:. 2

الأسدد م رلي هددا خددر الأر اق الماليددة ع تصددواأ  أي ددا  دد رق القيددو أددس 

 الاوارل ال سمية. الأر اق المالية الأدا ية 

 الرقانة على الشربات العاملة فش الأوراق المالية: . 3

ت: إشص ق لمات الص خيص للش كات الفاخلة أدس خادال الأر اق ۲۹خا ب  

 إهتس المالية خا

 .كة خساهمة  ر   كة تو ية بالأس م ن إهون قال  الص خيص    .1

الم ياة  ا  ل ض الش كة  لا خ ارلة نشاق  ر  كث  خر الأنش ةص ن إق .2

 .خر هاا القانون ۲۷أس الما ب 

 رخدا إهدون خدوأو ا خادا  ادو الصهسديس  ع إقو   م خال الش كة المادو  .3

الدداع ت ددو   ال م ددة الصاةياإددة ب سدد  نددوع الشددد كة  الأ نددا ددر ال ددو 

 رل ض ا.

لفمل دا   ن إصواأ  أس القاممير  لا د ا ب الش كة الت  ب رالهةاءب ال زخدة .4

 . لا الا و الاع إاو  با ت ا  خر خالس د ا ب ال ي ة

 دددد اءات الماظمدددة للتادددم خاددداا رالقوا دددو رارصدددمتيخير إ دددو  تددده  اء  .5

 .راسصهمالا رد ا ب حايلصا ر    ت ا  خر خالس د ا ب ال ي ة
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 حددو   ع إهدون تددو سدد ج ال هددم  لددا  حدو خؤسسددس الشدد كة  ر خددوإ إ ا  ر .6

قلدد     ضدداء خالددس ار ا ب خدد ل التمددس سدداوات السددابقة  لددا تقددوإم

   ر ة أدس د إمدة خاسدة بالشد  دالص خيص بفقوبة دااميدة  ر بفقوبدة دا

الأخانددة  ر دحدددوى الاددد امم الماادددوص  لي دددا أدددس تدددوانير الشددد كات  ر 

  ر ال هم بإ  ا  ارأ م، خا لم إهر تو    دليا ا ص ا    الصاا ب

 ت: إاوز رتدم نشداق الشد كة دذا خالةد   حهدام هداا القدانون  ر۳۰خا ب  

دذا أقدوت  ر د ا ب ال ي دة الادا  ب تاةيداا لدا،  ر ت ا ات خالس ة عم صا الصاةياإ

 ع   ق خر   رق الص خيص رلم تقم بفو دنداا ها بإزالدة المتالةدة  ر اسدصهمال 

 د رق الصد خيص خدد ل المدوب ربالشدد رق الصدس إ دو ها  مدديس ال ي دة. رإاددو  

إ و  القد ا  صاارز ث ثير إوخا، رتبالوتم ت ا  خس   خر  ميس ال ي ة لموب ع 

 ا  للشدد كة  ر تت دد  بددا م القددا خددر دددد اءات خدد ل خددوب الوتددم، رإسددلإصتددخددا 

س  دد يةصير  ليددا خادد وب بفلددم الو ددول، رإفلددر  ددر ذلددك أدد ابهصدداب خو دد

س اعنصشدا   لدا نةقدة الشد كة. أدإذا انص د  هدا  المدوب ص  احيصير إوخيصير راسدف

 ض الأخد   رن تيام الش كة بإزالة الأس اب الصس تم الوتدم خدر  دل دا، تفدير  د

 .ت ا  بإلغاء الص خيصر وا   لا خالس د ا ب ال ي ة 

ت: لمالس د ا ب ال ي ة دذا تدام خ د  إ دو  اسدصق ا  سدوق   م ۳۱خا ب  

خاالت المساهمير أس الش كة  ر المصفاخلير خف ا  ن إصتا خدا إد ا  خدر  المال  ر

 .الصوابي  اءتية

 .توديا تا يا دلا الش كة .1

 ا. خا  الش كة خر خ ارلة كو  ر بفه الأنش ة الم خص ل ا بم ارلص  .2

 خ ال ة  ميس خالس د ا ب الش كة بو وب المالس دلا اعنفقا  للاظ  أدس .3

 خ  المتالةات الماسوبة دلا الش كة راتتاذ ال زم ن و دزالص ا، رإ ض  

 ادصماع خالس ار ا ب أس ها  ال الة خمثو  ر  كث   ر ال ي ة. 

 تفيير  ضدو خ اتد  أدس خالدس د ا ب الشد كة رذلدك للمدوب الصدس إ دو ها .4

 الس د ا ب ال ي ة، رإهون ل اا الفضو المشا كة أدس خااتشدات المالدسخ

 رتسايو  ابا أيما إصتا خر الق ا ات.

 حددو خالددس ار ا ب رتفيددير خةددوض ر ا ب الشدد كة خوتصددا ل ددير تفيددير .5

  .و بار ا ب القانونية المق  بخالس د ا ب دوإ

 دل ام الش كة المتالةة ب إا ب تيمة الصهخير المو ع خا ا  .6

ر تاددةية  مليات ددا دع  : ع إاددوز لأإددة  دد كة رتددم نشدداق ا ت۳۳خددا ب  

ت ذخص دا خدر  بد  ، رذلك بفدو الصث د  خدر  ن الشد كة بمواأقة خالس د ا ب ال ي ة

 .الص اخات ا رأقا للش رق رارد اءات الصس إ و ها خالس د ا ب ال ي ة

 :مصريس المال على السوق الأشراف ال يئة العامة لسوق رإ[ رقانة و ]
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هي دة  اخدة تصمصد   ۱۹۷۹لسداة  5۲۰نشهت بق ا   ميس الام و إة  تدم 

بالشتادددية اع ص ا إدددة المسدددصقلة رتص ددد  رزإددد  اعتصادددا  رالصادددا ب التا ديدددة 

ت و  ال ي دة دلدا الفمدو  رالصفارن اعتصاا ع تسما "ال ي ة الفاخة لسوق المال.

سدوق بوظامةدا رتوديدا  لا تاظيم رتامية سوق المال رخ ات دة حسدر تيدام هداا ال

، ركددالك الفمددو  لددا ت قيددج للمشددا كة أددس الصاميددة اعتصاددا إة  ؤرم الأخددوال

 :الأل اض الأتية

 :فش م ال الت مية. 1

 خلج رتامية رتو يم الماا  الم مدم ل  خدا  راعسدصثما  ال زخدير لفمليدة ت  

 .الصامية اعتصاا إة

 اق الماليددة تشدداي  رتاميددة سددوق ار ددوا  رسددوق الصفاخددو  لددا الأر تب 

 ر المودو ب، ركالك بالاس ة لهو  نواع الأر اق المالية الادام   الماو ب

د دددوا ها  ر الصدددس إسدددمت ب دددا ل إدددا ب  ؤرم الأخدددوال، رالفمدددو  لدددا 

 .الأر اق لصوأي   ك   تو  خر السيولة للأر اق المالية الم اأظة  لا ها 

الم صد أير  إاا  رتههيو رس اء الأر اق الماليدة رلي هدا خدردتشاي   تت 

 ل أددس  سددواق المددال رخددوهم بالصسدد ي ت الصو إ يددة ال زخددة ل أدد ارالفمدد

 .خسصواهم الم اس

 د وا  الو اسات رالمقص حات لمتصلدم الأد د ب ال هوخيدة عسدص واث تث 

 الصفوإ ت الواد  د خال ا أس القوانير راللوامت المفمولة ب دا عسصادوا 

  .اللاوإوب لصامية رتاظيم سوق المالصش إفات ا

 :فش م ال توفير البيانات. 2

ار  ا   لا توأي  المفلوخات رال يانات الهاأية رالمااس ة  ر الأر اق 

المالية رالا ات الماو ب ل ا، ر ر رس اء السوق رلي هم خر خ ص أس الفمو 

أس السوق، رالصهكو خدر سد خة هدا  المفلوخدات رال ياندات ردفل دا خصاحدة بادةة 

 الغ ض خر توأي ها.خاصظمة ر ر إة لص قج 

 :التس يل -٣

كددو خددر  ن بيدد  الأر اق الماليددة الاوإددوب للام ددو  تددو تددم بفددو تددوأي  هالص

اردددد اءات رالقوا دددو  ت ددداعراال ياندددات الاددد ي ة رالهاأيدددة  ا دددا للمسدددصثم إر 

، ر ن الا ددات المتصاددة تددو رأدد ت ال يانددات الادد ي ة أددس الوتدد  ر ددوا ها

 س تاو ها. الأر اق المالية الص المااس   ر

 التعامل فش الأوراق المالية:. 4

خدر  ن الصفاخددو أددس الأر اق الماليددة  للصهكددوخ ات دة سددوق الأر اق الماليددة 

ليددد  خشدددوب بدددالغش  ر الااددد   ر اعحصيدددال  ر اعسدددصغ ل  ر المضددددا بات 
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خدد ل بو  ددات  الوهميدة، رخددر  ن كدو المفدداخ ت  لددا هدا  الأر اق تددو تمد 

 الأر اق المالية.

 : ظي  وسطاق السوق وغيرس  م  ملاترفش العمل فش السوقت. 5

خددددر  ن كددددو رسدددد اء السددددوق خثددددو السماسدددد ب رالمضددددا بير  الصهكددددو

رالمسصشددا إر المدداليير رليدد هم خددر الم صدد أير أددس الفمددو أددس  سددواق المددال 

رخاظمددددات م باميدددد   نوا  ددددا، ركددددالك الا ددددات الفاخلددددة أددددس الأر اق الماليددددة 

ة رال و  دددات تدددو مصادددلير باشددداق الأر اق الماليدددرالم اسددد ير رالمددد ادفير ال

 .م ا  ب نشاق مل خص ل م تانونا 

 ميثاق شرف الم  ة والرقانة وال بط الذاتش:. 6

الفمو  لا دإاا  خيثاق     إصضمر ال تابة رالض ط الااتس ر خ تيات 

الم اة إلص م با دميد  الفداخلير بسدوق المدال خدر رسد اء رليد هم خدر خ ص أدس 

 . السوق الفمو أس

لل ي ددة كددو السددل ات رالادد حيات الصددس تؤهل ددا رتفارن ددا  لددا ت قيددج 

الأل اض رالمس وليات الصس  نش   خر  دل ا، رل ا أس سد يو ت قيدج  ل اضد ا 

القيددام بو اسددة القوا ددو رالصشدد إفات راللددوامت ال زخددة لم ا دد ب اخصاا ددات ا 

 سوق المال رتاميص ا رلتلج رتو يم الماا  رالأسس الواد  اسص واث ا لصامية

 الميدا للمدال، رل دا كدالك القيدام به مدال الصةصديش راعخص دا   ا  تا ت سوصل

كددو خددر سدد خة هلددوى الا ددات ال هوخيددة الصددس إصاددو نشدداق ا بفمددو ال ي ددة للص

اذ ارددد اءات ال زخددة السددا ت رالددوأات  رالم اأظددة  لي ددا، رالصا يددا دلددا اتتدد

 .ةلصا يت الأ مال رالفمليات المتالة

إشهو خالس د ا ب ال ي ة خدر  مديس ال ي دة رنام دا رسد فة   ضداء ث ثدة 

إمثلون الأد  ب ال هوخية المفاية ر  بفة إمثلون الق اع التاص إتصا هم رزإ  

ا لفضدو اعتصاا  رالصاا ب التا دية رالصفارن اعتصاا ع، رتهدون المدوب الأرلد

 -السددداة الثالثدددة  ا ص دددا ا خدددر ن اإدددة ان إ ا ددد المالدددس خمدددس سددداوات،  لدددا 

ير خر   ضاء المالس  لا ادسقاق  ضوإة اث -رباسصثااء  ميس المالس رنام ا 

الصوالس ساوإا ب  إج الق  ة، رإصم انصتاب خر إ و خ و خر  سدق    ضدوإصا 

إ  دد  م  بالصاددوإ  السدد ع لل دداتير خددر   ضدداء المالددس، رذلددك خددر بددير سددصة

ز ب دال دبقداء  ع  ضدو إادو سق    ضوإصا، رع الوزإ ، رإاوز ت  يت خر 

 .يرتكث  خر خو 

ا،  لددا  ن ملددس ب ضددو  الألل يددة الم لقددة لأ ضدداتاددت دلسددات الما

إهدددون الددد ميس  ر نام دددا حاضددد ا، ليددد   ن ت ا اتدددا ع نهدددون  ددد ي ة دع دذا 

 دو ت بمواأقدة خمسدة   ضدداء  لدا الأتدو رإفقددو خالدس ار ا ب دلسداتا خدد ب 

ل ادة بااء  لا   وب خدر  مديس المالدس ر كلما     ا كو    إر   لا الأتو
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لمالددس ار ا ب  خددير السدد  إ ددصةك ر  لل يددة   ضدداء المالددس، إهددون   ر نام ددا 

 .بموارعت المالس رت ا اتا
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 ل الثانيـــالفص

 ال ماإة الم ا  ب للمسصثم 

 وق حماية المستثمر أ( ص د

 اورق خاص ل ماإدة المصفداخلير أدس الأر اق الماليدة خدر المتداق   هنش

ليد  الصاا إدة الاا دد ة  در  نشدد ة الشد كات الفاخلدة أددس خادال الأر اق الماليددة 
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 اورق حماإة المسدصثم ت، تهدون لدا الشتادية المفاوإدة، رخقد   خوإادة   إسما

خر الش كات الفاخلة أس خادال القاه ب رإضم الااورق أس  ضوإصا كو   كة 

 ة اءتيدة :  المقا دة رالصسدوإة الأر اق المالية ت ا   نشاقا  ر  كثد  خدر الأنشد

تهدوإر رد ا ب  -خفاخ ت الأر اق المالية رارإواع الم كد ع رالقيدو الم كد ع ر

 -ر اق الماليددة السمسدد ب أددس الأ -خ دداأك الأر اق الماليددة  دداا إج اعسددصثما  

 . خااء ال ةكت -اقة رالسمس ب أس الساوات الصفاخو رالوس

إصولا د ا ب الااورق خالس د ا ب بشهو بق ا  خر رزإ  اعسصثما   لا 

  :الا و الصالس

 .خمثو  ر المسصثم إر أس سوق الأر اق المالية .1

 .ث ثة   ضاء  ر   كات السمس ب .2

 خمث ن  ر باتس الأ ضاء خر لي    كات السمس ب. .3

  ب دا لأ ضداء رأقدا للقوا دو راردد اءات الصدس إادوعء اؤرإصم اخصيا  ه

 .ت ا  خر رزإ  اعسصثما  

 وق المال إتصا    ميس ال ي ة. خمثو  ر ال ي ة الفاخة لس .4

 خمثو  ر بو  صس الأر اق المالية بالقاه ب رارسدهاو إة إتصدا    مديس .5

 .خالس د ا ب كو خر ال و  صير

 يددو الم كدد ع إتصددا  قالة المقا ددة رالصسددوإة راربددواع رخمثددو  ددر  دد ك .6

 . ميس خالس د ا ت ا

 خر ذرع الت  ب إتصا هما الأ ضاء المشا  دلي م أس ال ادو  السدابقةثاان ا .7

 .بالألل ية الم لقة لفو هم

، رإتصددا  خالددس ار ا ب  ميسددا خددر بددير   ضدداما بالألل يددة الم لقددة 

ث سداوات ث ت ۳، ۲، ۱رتهون خوب الفضوإة للأ ضاء المشا  دلي م أس ال او   

رلدد ميس خالددس ار ا ب  ن إددو و ل ضددو  ، خدد ى ر لمددو   تابلددة للصاوإددو لمددوب 

،  رن  ن إهون لا  و ت خ ور  أس ات المالس خر إ ا  خر ذرع الت  بدلس

 .الموارعت

رإافقددو خالددس د ا ب الادداورق بددو وب خددر  ميسددا خدد ب  لددا الأتددو كددو 

أي م ال ميس رتاو      ، رإهون اعدصماع   ي ا ب ضو  ثلثس   ضاما بما

ت ا اتدا بهلل يددة   دوات ال اضدد إر، ر ادو الصسددارع إد دت الااندد  الداع خاددا 

ر بد أه الصفدوإه  ر  الاسد ة للقد ا ات الصدس تادو  بمدات ال ميس،  لدا  ندا ب

ن أصاددو  القدد ا ات بالألل يددة هظلمددات الصددس تقددوم دليددا أددس هدداا الشددال دد  أددس الص

لاداورق خددوإ  تاةيداع إتصددا   خالددس رإهددون ل، الم لقدة لفددو    ضداء المالددس

 .ار ا ب إف و دليا تاةيا أ ا ات المالس رتسيي   مو الااورق
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 :Investor Protectionنطاق اللاماية التش يوفرسا الص دوق 

إغ س الااورق التسا ب المالية الةفلية الفم ء الأ ضداء ضدو المتداق  

اليدة المقيدوب بال و  دة لي  الصاا إة الاا د ة  در نشداق الفضدو أدس الأر اق الم

 الصالية: Risksرتشمو ال ماإة الأخ ا  

دأ م  ر نث  الفضو رتص و  حالة الصفثد  ربدواإص ا بقد ا  إادو   خالدس  .1

 .د ا ب الااورق

دخ ل الفضو بالصفاتو الم  م بياا ربير الفميو  ر ارهمال أس تاةيا  راخ   .2

 ات رالقوا دو الماظمدة الفميو  ر ختالةة الفضو للقوانير راللوامت رالقد ا

، رإشمو ذلك: التسدام  الماليدة الصدس إهدون الفضدو خسد وع  ا دا ة  االا

 خام  م ما بس   تياخدا ب سدر نيدة ر  داء   اء الاشداق الفدا ع للأ مدال 

 بما إلس: 

 الصفاخو أس  ر توارل  ر حيازب  ع  ر اق خاليدة ليد  ددام  تدوارل ا تانوندا 

 . هون خ إةةت ر تفوإ  خلةقا  ر  وتيفا خ ر ارت ير  ن ا ت مو ت

 الوتددوع أددس لددش  ر خددواع أيمددا إصفلددج ب وإددة  ع  ددتص إةدد ض بيدد   ر 

  .  اء  ر اق خالية

  خ ددا  ر دهمددال  ر لددش  ر احصيددال الفضددو  ر خمثلددا القددانونس  ر القددامم

ر باع ددص اك خدد    ر خددر الفدداخلير لوإددا سددواء باةسددا بددار ا ب الةفليددة لددا 

  .الغي 

 ضدو  ر  ع خدر الفداخلير لوإدا بالوادد  الم ادس دذا ت تد   لدا دخ ل الف

 تم نشاقا الم خص با، رإشمو ذلك:ذلك ر

 الأخاندة  التسا ب المالية الصس تل ج بفميدو الفضدو كاصيادة خ ا د ب لتياندة

 . القانونية خر دان  خوظةس الفضو، رذلك بفو اتتاذ كاأة ارد اءات

  خسد وع   ء الفضدو الصدس إهدون ر ه ك  خوال رخمصلهات  م متلأقو  ر

 . ا ا  خاخ م

   الفمد ء،  الصفليمات  ر الأراخ  الما وإة  لا لش رالصدس تسد   خسدام

الفا ع للأ مال  اء د ا تا لاشاقااث لااتاة  ر تيام الفضو ب سر نية ررا

بالصفاخدددو  لدددا  سدددام  ر بصدددوارل  ر ب يدددازب  ع  ر اق خاليدددة  ر ددددد اء 

م  ع خ الغ  ر خمصلهات،  ر تقوإم امصمان  ر دد اء ت وإو  ر سوا   ر اسص 

خاددم خددر  ع حسدداب  ر تقددوإم  ع خ ددالغ اسددصاا ا دلددا تلددك الصفليمددات  ر 

حية  ر تت دد    ة المود ددة للفضددو رالصددس تما ددا الاددالأراخدد  الهصابيدد

بص وإو  ر بسوا   ر باسدص م  ر تسدليم خ دالغ  ر خمصلهدات، رإص دير  ن هدا  
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اخ  كان  خلةقة ب يث ت ور كما لو كاند  هدا  الصفليمدات الصفليمات  ر الأر

   ر الأراخ :

خ سددلة بمف أددة  ددتص اخدد  بتدد   الفميددو  ر المؤسسددة الماليددة  -

 باو ب تظ  ها كما لو كان  خ سلة خا ا. 

 تددم تفددوإل ا باددو ب خلةقددة  رن  لددم  ر خواأقددة الفميددو  ر المهصدد ،  ر -

 المؤسسة المالية.

 لفاخلير لوإا بالوادد  الم ادس دذا ت تد   لدادخ ل الفضو  ر  ع خر ا -

ذلك رتم نشاق الفضو الم خص با، رإهون للااورق اسصقااء دمي  

رال يانات  الا ات المس ولة ال هوخية رلي  ال هوخية لام  المفلوخات

 م ع    صفثزخة لص وإو خا دذا كان الفضو خال 

 :بيفية فلا  الشماوى المقدمة للص دوق 

 شددهوا  تانونددا بشتاددا رإ لدد  خاددا  ددو ب خددر ت قيددجتقددوم الفميددو ب ت1 

ر  در ق إدج خوكلدا  ل تم القوخس  ر خدا إةيدو  تاديصا، الشتاية  ر ا

رأس حالدة الوكالدة إ لد  خادا  دو ب خدر الصوكيدو  بفدو اعقد ع  لدا 

الأ دوت، رالماددل ة تقضددس بودددو  ال ي دة  اددو نظدد  الشددهارى، دذ  ن 

كما  ، رإفص   ذلك خر خس وليص ا،الفم ء  امما إصود ون بشهواهم لل ي ة

الاشداق، لش كات الفاخلة أفد  رالمسدصم ب تفص   ال ي ة  ا مة أس حالة ا

ق إددج  رلهددر تدد ا  السدديو  مدديس الددوز اء ا ددص ق  ن إددصم الص قيددج  ددر

لااة بشهل ا خالس د ا ب الااورق حو  ل دا خدوب أدس الص قيدج رد دوا  

 .الق ا  رهس خمسة  ش ب إوخا  

ال هو إاوز لل ي ة خ ا  ب  ع ت قيدج تانوندا  لدا  دهار  ثو  سؤإرهاا 

 الفم ء المصض  إر خر الأ ضاء؟

تددانون سددوق  أدسات ال ي دة ل ددا حدج ت قيددج الشدهوى بمددا ل ددا خدر  دد حي

حق دددا نظددد  الصفوإضدددات لأندددا ، رلهدددر لددديس خدددر ۱۹۹۲لسددداة  10المدددال  تدددم 

ا    لا الااورق، أالما ب الصاسفة تو      لل ي ة الفاخدة لسدوق تاخصااص 

الاظدد  رف  ددا حدج الص قيدج ت صد اض أددس الم حلدة الا اميدة رلدم المدال سدل ة اع

الصفوإضات أس بواإة تقوإم الشهوى، ربالصالس تهدون ال ي دة الفاخدة لسدوق المدال ر

الأرلدا الصدس تقدوم أس الا ة الأخي ب الصس ت   دلي ا اع ص اضات رليسد  الا دة 

خ ا د ب رحققد   بص قيج الشهار ، أإذا تاخ  ال ي ة بصلقس الشدهارى خدر الفمد ء

  ااسص  ا إ اتاظيمي الص قيج با ص ا   دد اء  أي ا أياظ  ل اا 

 أددج الفميددو بشددهوا  خددا إةيددو سدد ج  دو ددا  لددا الفضددو با ص ددا   ن إ ت2 

 الموإر الأ لس. الفضو

 ردو  الفميو.  ت  إ  نموذل دخ ا   ر خ ال ا أس ت3 
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 إس و الفميو الشاكس  ر اسما ر اوانا راسم   كة السمس ب المصفاخو ت4 

خد  كشدم حسداب أددس ا خدير ال ةدك رتدا إخ بددوء الصفاخدو رخف دا راسدم 

حوزتدا رتددا إخ  لمددا بالواتفدة المصضدد   خا ددا ركيةيدة الفلددم، رخددا هددس 

ة ارددد اءات الصددس تددام ب ددا أددو   لمددا بالواتفددة، هددو تددام بإخ ددا  ال ي دد

الفاخدة السددوق المددال؟ رخددا هددس تيمددة  ضدد ا    تيمددة الم ال ددةت؟  ر  ع 

بياندات  ر خفلوخدات إ لد  الفميدو أدس دضداأص ا، رذلدك ق دج الامددوذل 

 .الم أج

 إ ل  خر الفميو تسليم  و  المسصاوات الوالة  لدا حقدا الصدس تق  هدا ت5 

  :اللااة رتصمثو أس

  .اتةاتية أصت حساب   قوت 

  الش اء  دن ردوتت. أاتو ب / راخ  ال ي 

  دإادداعت ارإددواع  سددواء ت وإددو باهددس  ر نقددوعت خوأقددة رخفصمددوب

 .   كة السمس ب بتاتم

 .كشم حساب نقوإة  دن ردوتت 

 خسصت ل خر   كة خا  للمقا ة  بيان ح كة تفاخ ت الفميو 

 إ ل  الممثدو القدانونس لشد كة السمسد ب خ دو الشدهوى لسدؤالا رتقدوإم ت6 

 كدون الشد كة تاممدة رتد ارل  مل دات رإصمثدو خسصاوات الضو  أس حالدة

 قل  اللااة أس:  كشم حساب خقوم خر الش كة خفصمو بتاتم ات.

  حاأظة خسصاواتت رإصم دث ات ا.  توض  المسصاوات  ر  حقية الفميو أس ت7 

 إسدد و الفميددو دذا خددا كاندد  هددا  المسددصاوات هددس كددو خددا  اددو ؟ رحددال ت8 

 ى، رتفص   خر هداا الوتد  أدساكصمال ا تقوم للااة رإث   ذلك أس الشهو

 .تض  للمو  الوا  ب أس الق ا حوزت ا، رت

الشدهوى  خداهسما أس ن اإص دا ركدالك الفميدو، رتإوت  خ قج الشهوى با ت9 

 تم رإ و  ل ا تا إخ رإصسلم الشاكس خ اب إةيو تسلم ا رحضدو   بفدو 

 .وم لمف أة الاصياة، رتسلم للااة الة صإ ۱5

 التظلمات 

م  لهددو ذع خاددل ة 2004لسدداة  1764ر القدد ا   تددم المددا ب الصاسددفة خدد

لمددا ب السددابقة  خددام خالددس د ا ب الددصظلم خددر تدد ا ات اللااددة المشددا  دلي ددا أددس ا

 الااورق خ ل خمسة  ش  إوخدا خدر تدا إخ دب لدا بقد ا  الصفدوإه  ر بقد ا 

 أضا، ر لا خالس د ا ب الااورق ال   أدس الدصظلم خد ل خمسدة  شد  بوخدا 

 .إما خسصوأيا المسصاوات ال زخة لل   أياخر تا إخ تقو
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رللفضو  ر الفميو اع ص اض  لدا تد ا  خالدس د ا ب الاداورق بال د  

أدس الدصظلم  خددام ال ي دة الفاخددة لسدوق المددال خد ل خمسددة  شد  إوخددا خدر تددا إخ 

دخ ددا   بددالق ا ، رتةاددو ال ي ددة أددس اع صدد اض خدد ل خمسددة  شدد  إوخددا خددر 

 تا إخ تقوإمات. 

دذا لددم إ ضدد  الفميددو   ددو المسددصاو الدداع تددو   لددا  ساسددا خ حظددات: 

 اددو  د   تيمددة الصفدوإه أدد  إادوز الادد  ، رإفدا  تقيدديم ال الددة  الصفدوإه

بدداةس اللااددة الأرلددا  رن حادددة دلددا الددصظلم، لأن الددصظلم أددس هددا  ال الددة إهددون 

 .خت   

 بيفية فلا  التظلمات: 

الشدهارى  صادة باظد إهون لهو ذع خال ة الصظلم خر تد ا  اللاادة المت .1

إوخا خر تا إخ دب لا  15 خام خالس د ا ب الااورق، رإهون ذلك خ ل 

   .بالق ا 

 إ    الاموذل المفو للصظلم بمف أة خقوخا.  .2

 رتسدلم الصظلمدات دلدا  خاندة سد  خالدس ،بوض  الصظلم  اخو خلم ال الة .3

ار ا ب ليدددو ل ب ث دددا ضدددمر   مدددال المالدددس،  ر أدددس دلسدددات خا دددة 

 .ق قا للظ ر  رالموا يو سبالمال

إوخدا خدر تدا إخ تقدوإم  15تسلم ال الة بق ا  المالس  ال ات أي ات خ ل   .4

 الصظلم للمالس خسصوأيا المسصاوات للإ ا ب المتصاة. 

 إسدددلم لدددلإ ا ب الماليدددة  دددو ب خدددر القددد ا  اسدددصفوا ا عسدددصت ال الشددد ك .5

 .بالصفوإه المسص ج

 هي ة  ا ب بفو نظ  تظلما تصولخالس ار ادذا ا ص ض الفميو  لا ت ا   .6

إوخددا خددر تددا إخ  15ا خدد ل سددوق المددالت نظدد  اع صدد اض رتةاددو أيدد

 لل ي ةتقوإما 

  ب( العقونات  فش قانون سوق المال(  

، خاادوص  لي دا أدس  ع : خ   دوم ارخد ل بهإدة  قوبدة   دوت۹۳خا ب  

تقو  در  إفات  بال  س لموب ع ت إو  لا خمس ساوات، ربغ اخة ع تانون اخ 

  .،  ر بإحوى هاتير الفقوبصيرارع ت إو  لا خامة  لم داي  اخمسير  لم داي 

 رن  ن كو خر با   نشداقا خدر الأنشد ة التاضدفة لأحهدام هداا القدانون  .1

 هون خ خاا لا أس ذلك. إ

 كو خر زر  أس سا ت الش كة  ر  ث   أي ا  موا رتدام  ليد   د ي ة .2

 ة للش كة تصضمر بيانات كاذبة.  ر   ض تقا إ   لا الامفية الفاخ
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ت: خدد   ددوم ارخدد ل بهإددة  قوبددة   ددو خااددوص  لي ددا أددس  ع 64خددا ب  

سداصير ربغ اخدة ع تقدو  در  شد إر  إفات  بدال  س خدوب ع تقدو  در تانون اخ 

كدو خدر   ر بإحدوى هداتير الفقدوبصير ارع ت إو  ر خمسير  لدم داي د الم داي  

اا القانون،  ر حقج نةقا خادا هدو قا لأحهام هس ا اتاو با ب هم  ملا ت  ي ا أش

ر زردصا  ر  رع    ر  ث   أس تقا إ   رتام  ليد   د ي ة،  ر  لةدو أدس هدا   

 نصاما ا.  الصقا إ  رتام  توث  أس

  عت: خدد   ددوم ارخدد ل بهإددة  قوبددة   ددو خااددوص  لي ددا أددس 60خددا ب  

رع ت إو  لا  ااي إفات  بال  س ربغ اخة ع تقو  ر  ش إر  لم د تانون اخ 

ام تد   حهدام المدوا    ر بإحوى هاتير الفقوبصير كو خر خدالم اخمسير  لم داي 

 .ت خر هاا القانون49رالةق ب الثانية خر الما ب   39، 33، 17، 7، 6

ت 49رالةقد ب الثانيدة خدر المدا ب   39، 33، 17، 7، 6 حهام الموا    تام 

  :خر هاا القانون

كة ق حد   ر اتدا خاليدة ل دا أدس اكصصداب  دام  ن ت:  لا كدو  د 6خا ب  

 لا خس وليص ا دلا ال ي ة تقا إ  نام ساوإة  ر نشاق ا رنصامج   مال دا،  متقو

 لا  ن تصضمر ها  الصقا إ  ال يانات الصس تةادت  در الم كد  المدالس الاد يت 

ة سد يل ا. رتفو المي انية رلي ها خر القوامم الماليدة للشد كة ق قدا للمفداإي  الم ا

ر ت يدو دلي دا ال م دة الصاةياإدة. رتت د  ال ي دة  رلقوا و الم ادفة الصس ت دو ها 

بالمي انية ربالقوامم المالية رتق إ ع خالس ار ا ب رخ ات  ال سابات  ا ا ت و 

 الصا إخ الم و  عنفقا  الامفية الفاخة.      خر

تهليدم د دة  رلل ي ة أ ص الوثامج المشدا  دلي دا أدس الةقد ات السدابقة  ر

خصتااة ب اا الة ص، رت لغ ال ي ة الش كة بم حظات ا، رت ل  د دا ب الاظد  

لدالك الص خد   أس ها  الوثامج بما إصةج رنصامج الة ص، أدإذا لدم تسدصا  الشد كة

لم حظات ا رالصفوإ ت الصس قل ص ا، رإدصم الاشد   لدا الوددا باةقات نش  ال ي ة 

ا الشد كة نشد  خلتدص را  للصقدا إ  الاادم الم ير بالةق ب الصالية، رإا   لد

سددداوإة رالقدددوامم الماليدددة السددداوإة أدددس  ددد يةصير إدددوخيصير  ددد احيصير راسدددفصس 

اعنصشا  دحواهما  لدا الأتدو باللغدة الف بيدة، كمدا إاد   لدا كدو  د كة نواددا 

ن تةادت  در  أدس نشداق ا  ر أدس خ ك هدا المدالس  ظ رأا دوه إة قا مة تؤث 

اا خلتاا راأيا أس   يةصير إوخيصير   احيصير راسفصس ذلك أو ا ر ن تاش   

 .اعنصشا  دحواهما  لا الأتو باللغة الف بية

ت:  لدا الشد كة رخ ات دس حسدابات ا خواأداب ال ي دة بمدا ت ل دا خدر ۷خا ب  

رالصقدا إ   ررثامج للص قج خدر  د ة ال ياندات الدوا  ب باشد ات اعكصصداب بيانات

  .المالية للش كةالور إة رال يانات رالقوامم 

ت: ع إاددوز تددوارل الأر اق الماليددة المقيددوب أددس  إددة بو  دددة ۱۷خددا ب  

، رإصم ار  ن أس ال و  ة  ر  مليدات تدوارل الصوارل باق  خا د ا ردع رت 
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الأر اق المالية لي  المقيوب، رذلك رأقا للقوا و الصس بادو  بصاظيم دا تد ا  خدر 

رالصقا إ  الور إة   ن تواأس ال ي ة بال ياناتخالس د ا ب ال ي ة، ر لا ال و  ة 

 الصس ت و ها ال م ة الصاةياإة. 

اددةية  مليات ددا دع تر  : ع إاددوز لأإددة  دد كة رتددم نشدداق ا ت۲۳خددا ب  

خالس د ا ب ال ي ة، رذلك بفو الصث   خر  ن الش كة  ب  ت ذخص دا ن اميدا  بمواأقة

 .د ا ب ال ي ة  و ها خالسخر الص اخات ا رأقا للش رق رارد اءات الصس إ

ت: إادد  دخ ددا   مدديس ال ي ددة بددالق ا ات الصددس تاددو  بصفيددير ۳۹خددا ب  

خادددالس ار ا ب رالمدددوإ إر المسددد ولير  دددر ار ا ب الفاخدددة لأ مدددال    ضددداء

الادداورق رباميدد  ال يانددات المصفلقددة ب ددا خدد ل ث ثددير إوخددا خددر تددا إخ  ددور  

ا الاموذل الاع تضيا ال ي ة، رلمالس الق ا ات المشا  دلي ا، رإصم ارخ ا   ل

د ا ب ال ي ة لل ةاظ  لا س خة  خدوال المسدصثم إر بالاداورق  ن إادو  تد ا ا 

 ،خسددد  ا باسدددص فا   ع خدددر   ضددداء خالدددس ار ا ب  ر المدددوإ إر المشدددا  دلدددي م

رلااح  الشهن الصظلم خر ت ا  اسص فا    خام لااة الصظلمات المااوص  لي دا 

 .خر هاا القانون خ ل سصير إوخا خر تا إخ دب لا بالق ا  أس ال اب التاخس

ت: إهدددون لمدددوظةس ال ي دددة الددداإر إادددو  بص وإدددو  سدددمام م  ر 49خدددا ب  

ية أدس مخر رزإ  الفول باعتةاق خ  الوزإ   ةة الضد  ية القضدا رظامة م ت ا 

الق ا ات ا الصاةياإة ردث ات الا امم الصس تق  بالمتالةة لأحهام هاا القانون رعم ص

يدددوا لدددا، رل دددم أدددس سددد يو ذلدددك اعقددد ع  لدددا السدددا ت رالدددوأات  قالادددا  ب ت

  ال و  دة  ر الا دة الصدس توددو قدت رال يانات أس خقد  الشد كة،  ر خرالمسصاوا

ب دددا. ر لدددا المسددد ولير أدددس الا دددات المشدددا  دلي دددا  ن إقدددوخوا دلدددا المدددوظةير 

لصدددس إ ل ون دددا ل ددداا ر دددو  المسدددصاوات ا المددداكو إر ال ياندددات رالمسدددصت دات

  .الغ ض

رع ت إدو  لدا  ات: إفات  بغ اخة ع تقو  در خمسدة اع  داي د66خا ب  

كو خر إاا   أس  ر اق خالية  لا خ   القوا و المق  ب  ا ش ب اع  داي 

أس هاا القانون. رإفات  باات الفقوبة المااوص  لي ا أس الةق ب السدابقة خدوإ  

 .ت خر هاا القانون8ةق ب الثانية خر الما ب  الش كة الاع إتالم  حهام ال

 .اج ي  100العقونة س ا ج لاة: إذ تنيد الغرامة على  

ة   دو، خاادوص  لي دا أدس  ع ت: خ   دوم ارخد ل بهإدة  قوبد۹۷خا ب  

رع ت إددو  لددا  شدد ب اع   اإفاتدد  بغ اخددة ع تقددو  ددر  لةددس داي دد خدد اتددانون 

الصاةياإدة ل داا  ص  لي دا أدس ال م دةكو خر إتدالم  حدو الأحهدام الماادو اداي 

 .القانون

 اج ب  ۱۰۰العقونة س ا ج لاة: إذ تنيد الغرامة على 
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ت: إفاتدد  المسدد ول  ددر ار ا ب الةفليددة بالشدد كة، بالفقوبددات 6۸خددا ب  

 الأأفال الصس ت تهد  بالمتالةدة لأحهدام هداا القدانون، رتهدون  خدوال المق  ب  ر

 خالية.  لوأاء بما إ هم با خر ل اخاتالش كة ضاخاة أس دمي  الأحوال ل

ت: إاوز أض   ر الفقوبات المق  ب للا امم المااوص  لي ا 69خا ب  

السابقة، ال هم بال  خان خر خ ارلة الم اة  ر ب ظد  خ ارلدة الاشداق  أس الموا 

ثد ث سداوات، رإهدون  الاع رتف  الا إمة بمااسد صا، رذلدك لمدوب ع ت إدو  لدا

  .ا أس حالة الفو ال هم بالك ردوبي

 العقونة س ا تمميلية. 

 الشرح: 

، رق قدا ندواع: الاااإدات الادات/ المتالةداتالا امم الااامية تاقسم لث ثة  

 .خر تانون الفقوبات تهون 12، 11، 10للما ب 

 الاااإات هس الا امم المفاتد   لي دا بار دوام رالسدار المؤبدو، رالسدار .1

 قوبة السار المشو  رع ت إو  لا  المشو ، رالسار رع إاوز  ن تاقص

 ع إ إدو  لدا خمسدة  شد  سداة رع خمسة  ش  ساة،  خدا السدار إاد  

 .ث ث ساوات رإاقص  

الاات هس المفات   لي ا بال  س رالغ اخة الصس إ إو خقوا ها  لا خامدة   .2

، رإقاو بال  س رض  الم هدوم  ليدا أدس  حدو السداون الم ك إدة اداي 

 ص  لا   ب  ر ش إرق ت إو  لا ث ث ساير رع تاوب عرتقيو ح إصا لم

 ا ةس

  .االمتالةة أ س الا امم الصس ع ت إو الفقاب  لي ا  لا خامة داي  .3

س المهال الهوار ) فهش قهانون نال ظر إلى العقونات الخاصهة فهش سهوق رأ

 :۱۹۹۲ ة لس 15رق  

ت أقو ت ير  ن المش ع  ول  ر هداا الصقسديم الموددو  أدس تدانون الفقوبدا

ليد  ، ب يدث إمهدر  ن تهدون رضدفا رسد ا رررض  تقسيما خا ا ل ا  الاد امم

خهلو  بير الفقوبات ذات ال اب  الااامس ربالصالس إمهر القدول بهن دا دد امم ذات 

 .ق يفة خا ة

خ ددو ا  65، 64، 63أددس بدداب الفقوبددات خددا ب ت ددوث تددانون   م المددال 

نير  خ ى  اخة  ر خا ة ة أس تواخامو ة خر الا امم دذا رتف  ركان  خا خ

بفقوبة   و إفات  أا ل ا بالفقوبة الأ و، أإذا كان  لي  خفات   لي ا  ر خفات  

التا دة أص  ج الفقوبدة   لي ا بفقوبة  تو خر الوا  ب أس تانون هي ة سوق المال

 .أس تانون سوق المال
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ن تددانون   م المددال خدد ل  لددا الصقسدديم الث ثددس للادد امم بددير دااإددة د

رختالةة، ر   ت إص وث  ر الفقوبة بالموب ع بالاوع، ررتف  الفقوبات  ردا ة

أيددا بددير الغ اخددات رال دد س ر  دد ت إفاتدد  بددال  س خددوب ع ت إددو  لددا خمددس 

ال  س أددس تددانون رلها ددا تصفددوى المددوب المف رأددة بدد ،سدداوات أددس حددوها الأتاددا

 .خر   ب  ر ش رن سا ة دلا ث ث ساواتالفقوبات بهن ا 

اخة أس تانون سوق المال ع تمثو ختالةة رلها ا تمثو دا دة رداءت الغ 

دذ  ن ا ت إو  امما  لا  ضفا   ضفا  المامة دايا المق  ب بالمتالةة أس تانون 

رإ حك  ن الفقوبات أس تانون سوق المال توتف ا الم اكم، رع إماد  ، الفقوبات

ا كاند  أدس تدانون ون سدوق المدال دذ قوبدة الاااإدة ليد  الدوا  ب بقدان   مالخر 

 . و إفات   لا الةفو نةسا الما م أس تانون سوق المال خ  ا

 إاددوز للم همددة ال هددم بال  خددان خددر خ ارلددة الم اددة  ر ب ظدد  خ ارلددة .1

ا، رذلددك لمددوب ع ت إددو  لددا ثدد ث صالاشدداق الدداع رتفدد  الا إمددة بمااسدد 

 .ساوات، رإفص   ذلك  ةوإة تهميلية اخصيا إة

تهميليدة  بيدا أدس حالدة الفدو ، رإفص د  ذلدك  قوبدةرإهون ال هم بدالك ردو .2

 .دد ا إة

وقب نشال الشربة بعقونهة إ اريهة نقهرار مه  رئهيه ال يئهة لمهد) ا  

 :يو  30تنيد ع  

ت خر تانون   م المال رالصس تداص  لدا:  إادوز رتدم 3۰نص الما ب  

ت خالس ر ت ا ا نشاق الش كة دذا خالة   حهام هاا القانون  ر عم صا الصاةياإة 

د ا ب ال ي ة الاا  ب تاةياا لا  ر دذا أقوت  ع  د ق خدر  د رق الصد خيص رلدم 

تقددم بفددو دندداا ها بإزالددة المتالةددة  ر اسددصهمال  دد رق الصدد خيص خدد ل المددوب 

ربالش رق الصس إ و ها  ميس ال ي دة. رإادو  بدالوتم تد ا  خسد   خدر  مديس 

ا إصتا خر ددد اءات خد ل خدوب ال ي ة لموب ع تاارز ث ثير إوخا رإ و  الق ا  خ

 ليدا خاد وب بفلدم  ا ا  للش كة  ر تت   بدا بهصداب خو دالوتم، رإسلم الق

الو ول، رإفلر  در ذلدك أدس  د يةصير  د احيصير إدوخيصير راسدفصس اعنصشدا  

الأس اب الصس تم   لا نةقة الش كة، أإذا انص   ها  الموب  رن تيام الش كة بإزالة

 ض الأخد   لدا خالدس د ا ب ال ي دة ر دوا  تد ا  ، تفدير  دالوتم خدر  دل دا

 بإلغاء الص خيصت

 ص دوق حماية المستثمر: دانيرت 

 حالة: إخلال ع و الص دوق نشرول الع وية فش الص دوق 

 ۱۷64دإماء دلا نص الما ب الثانية خر ت ا   ميس خالدس الدوز اء  تدم 

خددر  ا كددو  دد كةصرالصددس تدداص  لددا: إضددم الادداورق أددس  ضددوإ ۲۰۰۹لسدداة 

الفاخلددة أددس خاددال الأر اق الماليددة ت ا دد  نشدداقا  ر  كثدد ، رلدد ميس  الشدد كات
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خالددس الددوز اء بادداء  لددا اتصدد ا  خالددس د ا ب ال ي ددة الفاخددة لسددوق المددال  ن 

إضيم دلا ها  الأنش ة  نش ة  خ ى خر الأنش ة المااوص  لي ا أس الما ب 

 .ت خر تانون سوق المال۲۷ 

أدس تد ا   مديس ال ي دة الفاخدة لسدوق المدال  تدم رت  يقا ل ا  الما ب داء 

حماإة المسصثم  أداص أدس  التاص بالاظام الأساسس لااورق ۲۰۰6لساة  106

الثانية  ش  خاا: إا  توتي   قو بير الاداورق رالفضدو إصضدمر حقدوق  الما ب

بيا ددا بشددان الأنشدد ة  تاشددهحددو  ع خااز ددات تددو  ر سددلوبرالص اخددات ال دد أير 

ص كة بيا مددا، ر لددا ذلددك أددإن الفضددوإة أددس  دداورق حماإددة رالمفدداخ ت المشدد

لامي  الش كات الفاخلة أس خاال الأر اق المالية  - ضوإة دد ا إة  -المسصثم  

 ،ت خر تانون سوق   م المال۲۷رالصس ت ا   الأنش ة الوا  ب أس نص الما ب  

وق   م ي دة الفاخدة لسدنا تو داء بق ا   ميس خالدس د ا ب ال  لاوإ  بالاك  را

الأر اق  سد بن خص ل ات تهسيس  د كات السمهبش ۲۰۰6ت لساة 49المال  تم  

 الص خيص ل ا بم ا  ب الاشاق:المالية ر

  خر الما ب الث ثة الاص  لدا  ن  ضدوإة الاداورق  حدو  د رق ۸بال او 

سدديس  دد كات السمسدد ب أددس الأر اق الماليددة، دذ هالصدد خيص رخص ل ددات ت

لشدد كة ار ا ب  ر الفضددو الماصددوب با سخالددإلدد م تقددوإم تف ددو خددر  مدديس 

 ال  اورق حماإة المسصثم .يبالوأاء بالص اخات   كصا ح

   أددس  ال اددو ت التدداص باسددصيةاء خسددصاوات الصدد خيص ۲أددس المل ددج  تددم

 اء حادة الشد كة أدس  داورق المصفداخلير أدس هالثاخرت نص  لا تف و بد

ا دو الداع  دو  بدا الأر اق المالية خر المتاق  لي  الصاا إدة، رذلدك ال

 .۲۰۰4لساة  ۱۷64ت ا  الوكصو  الأسصاذ  ميس خالس الوز اء  تم 

ربدددالك تهدددون الفضدددوإة أدددس الاددداورق  حدددو  ددد رق ال ادددول  لدددا 

ت خدر تدانون سدوق   م ۲۷الص خيص بم ارلة  حو الأنش ة الوا  ب أس الما ب  

مات لشدد ق الفضددوإة أددس الادداورق  ر   اء المسدداهمدال، ر ن ختالةددة الشدد كة ال

  دج  لي دا ندص إلفقدو الم د م بيا دا ربدير الاداورق رالور إة  ر ت  يج  حهام ا

 :ت خر تانون   م المال رالصس تاص  لا۲۰الما ب  

اا القددانون  ر عم صددا  إاددوز رتددم نشدداق الشدد كة دذا خالةدد   حهددام هدد

ر ت ا ات خالس د ا ب ال ي ة الاا  ب تاةياا لا،  ر دذا أقوت  ع   ق  الصاةياإة 

ر اسدصهمال  د رق  قدم بفدو دنداا ها بإزالدة المتالةدة خر   رق الصد خيص رلدم ت

الص خيص خد ل المدوب ربالشد رق الصدس إ دو ها  مديس ال ي دة، رإادو  بالوتد  

ت ا  خس   خر  ميس ال ي ة لموب ع تصاارز ث ثدير إوخدا رإ دو القد ا  خدا إصتدا 

تت دد  بددا بهصدداب ر  خددوب الوتددم، رإسددلم القدد ا  للشدد كة خددر دددد اءات خدد ل 

 ی  ليا خا وب بفلم الو ول، رإفلر  ر ذلك أس  د يةصير  د احيصير خو

ير راسددفصس اعنصشددا   لدا نةقددة الشدد كة. أددإذا انص د  هددا  المددوب  رن هيددام صإدوخي
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الش كة بإزالة الأس اب الصس تم الوتم خر  دل ا، تفير   ض الأخ   لا خالس 

 ت د ا ب ال ي ة ر وا  ت ا  بإلغاء الص خيص

 :تدانير الص دوق قانونا 

رت  يقددا ل دددا  المدددا ب أإندددا أدددس حالدددة دخددد ل  ضدددو الاددداورق بشددد رق 

الفضددوإة أددس الادداورق إ ددج للادداورق د سددال خ دداب الدد ميس ال ي ددة الفاخددة 

لسوق المال إفد ض  ليدا ختالةدات الفضدو لا  دج  ليدا الفقوبدات المقد  ب أدس 

 .ل ا  المتالةاتت بما إ ا   ميس ال ي ة خااس ا ۳۰نص الما ب  
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 الباب الرابع

 Investmentالاستثمــــار 
 ال و  ة خ وب .. خ وب.

  اا إج اعسصثما .

 المضا بة أس ال و  ة.

 الش اء بال اخش رال ي   لا المهشو .
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 تم يد:

 ا تستثمر إا نالقدر الذي ينيد ع  احتياجاتك المعيشية 

لسوا  الص اخات المالية  ر دذا تاك   نك دذا اسصثم ت  خواع كا  ت صاد ا 

  د    6 – 3هةيدك لةصد ب تلم تفمدو  لدا اعحصةداظ باد ء خدر الأخدوال المسداملة 

 ع إددؤ ر احصيددال  ددوإو لسدديولة نقوإددة تددو أإنددك تددو تصفدد ض دلددا خوتددم قددا   

توأي ها خر خ ل تسييو اسصثما اتك دلا  دوم نادا  ب ناخادك اعسدصثما ع ت دو 

ب ا   بصفا  كو ال فو  ر اأص اض  خوال لص و، ر ليك اعت قيج  هواأك اعسصثما إة

  .اسصثما ات أس ال و  ة

 قد تمون ال قطة الأولى:

 ا  الألةية ر اع خا  الااتس رهو هو خااس  ر خااتشة أه ب الص وإش 

ليات اتصاا إة ا ن  توم باسصثما  أامه  خوالس ربمفاا هو خر الأأضو  ؟الثانية

تس هظ دا ت د  ال  قدة  ر المتدوب حصدا إدبصت إا دا رحة تدوم  م  - تتو   لس  بد

با   ذع بوء ع اسدصثما  رع ت دوإش لمدر لديس  ادو  أدامه  رت  ال ادة دلي ا؟

 خو، أإذا كان  خلك تو  حادصك أ  اسصثما  رع ا خا   ت دوإشت بالسدلم لأن 

 .ها  بواإة الاهسة

لصهكدو ت د  خدا ال أ واإص ا  ن أامه الدوخو   ضدا  رخدا لؤ خا ددابة الس

إفدد   بمفددول الصضددتم بمفاددا انتةدداض القددوب الشدد امية للاقددو  بمدد ر  الوتدد ، 

رأدس خاد   ٪۱5٪ ر 5.5  أدس الأسدواق الاا د ة رالف بيدة بديررخفول الصضدتم 

اليوم سو  تقوم بشد اما ب ا ي٪  ع  ن خا سصقوم بش اما باا11ا خث  ر و دل

 .  ا لوا أس خا  خث ت ۱۱۱

خددر الأأضددو الادد   بددوع خددر رضدد  الةلددوم ت دد  ربالصددالس تددو إهددون 

ربالصالس أإذا رضف   او   ب إ خا اعسصثما  أ و ا خا   !!ال  قة لوت  ال ادة

، رلهدر اداي د ۱۱۰۰سصهون أس ن اإة الساة  ٪ ۱۰أس باك بمفول  اداي  ۱۰۰۰

ها  ال إا ب ليس  بالق     ي ة، لأن خفول الصضتم سا ع ربفمو  رخدا، أدإذا 

ضما  ة الأخ  لم ت او  لا  بت ردنما ن  أس حقيقهأقط أ ٪ ۱۰ضتم كان الص

 .  و اسصثما ك

رهاا إوضت لاا  ن خفول الصضتم دذا زا   لا نس ة الأ با  الصس تف ي ا 

بدو للمسددصثم  ال هدديم  ن إ  ددث  در اليددات  خدد ى أددس  ال ادوك للمددوخ ات كددان ع

٪ رخفدول الصضدتم ۹.5السوق، أةس خا  خث   تاا أاموب للأ با  أدس ال ادوك 

 !٪ ألماذا  ذه  لل اوك؟۱1أس خا  

ة لسد   بسديط رهاا نقول لك تفالا لل و  دة رالأسدواق رالأر اق الماليد

٪ خدر القيمدة السدوتية للسد م، ۲0٪ دلدا ۱7إدوازع   ب ا   لأن بفه الأس م تو 

رإةيددو الصدداك  بهنددا إقاددو بالقيمددة  !!سددمية للسدد مخددر القيمددة اع ٪۳0ر كثدد  خددر 
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للسد م: ية للس م: خر الس م رت  ار دوا  لأرل خد ب،  خدا القيمدة السدوتية ارسم

خ ل خقا نة الفوامو الاادمة خر اعسصثما  ، ال و  ةأ س سف  الس م المصوارل 

بال و  دة  ر دإددواع الم لددغ أددس ال اددك   سدفا  الةامددوبت، إصضددت لاددا  نددا دذا اخصددا  

 5. 745تدو حادو  لدا خ لدغ تدو   ساة أإنا  ۲4المسصثم  ارإواع بال اك رلموب 

 رع  دذا خا اسدصثم  الأخدوال أدس  12. ۲۲۹خقا نة بم لغ  1999 رع  أس  ام 

 .٪6.49 ال و  ة ر ليا أإن الفامو خر ال و  ة إةوق الفامو خر ال اك باس ة

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

(1رس  نيانش رق     

ة ال و  ة  ع خ صادة نام أ ماها رأاهمد سك.. ن ر نف   خا بور  ب 

سدك هدا   خدر ال  يفدس  ن تدور  ب .. دزاع تسصثم  أي ا.. لأ ركمدان ألدوم كصيد 

الأأها ، رلهر تهكو  نا ع إودو  تص رلو رهو إف   كيةية اعسصثما  رخا ة 

أدددس ال و  دددة دذن أقدددو  ددد   المسدددصثم  ال قيقدددس ق إقدددا دلدددا الاادددا  بدددصفلم 

صلك الث رات لصسصثم  الأساسيات، ر نا ليس   قا  ن تهون   ق إا اتصاا إا رنم

ر اددوها  ،  تددوخك  لددا بواإددة ال  إددج الادد يتأددس ال و  ددة".. الم ددم  ن تضدد

 .سصصهكو  ن اعسصثما  خمهر دذا تفلم  الأسس الا ي ة
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 ل الأولـــالفص

 وبـــوب & خ ــو  ة خ ـــال 

هااك اليات لسوق المال تافلك تسصثم  أس ال و  ة بما   تو تك  لدا 

إش الماددصظم تصمثددو أددس  دد كات د ا ب الم دداأكت ر  دداا إج اع خددا   ر الص ددو

اعسددصثما ت أددإذا كددان لددوإك رتدد  رخ دد ب أاسددصثم  باةسددك، ردذا انفددوم الوتدد  

تلدة أدس  تندص ندص رالت  ب أاسصثم   ر ق إج  اا إج اعسصثما ، ردذا كا  

رلهدر ت دو ذلدك تدو ، الوت  رالت  ب أاسصثم   ر ق إج  د كات د ا ب الم داأك

 .تstepربفوها نف   الصةا يو بت وب  خ ى   !؟نوع خر ال ش   ن لس  ع 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

دذا لددم إهددر لددوإك نظددام تق لددا أددس د ا ب  دد ون الماليددة ناادد ك بصص دد  هدداا 

 الاظام ال سيط رهو إقوم  لا بفه القوا و ال ميسية هس: 

 حو  حام المتاق  الصس  ن   لا اسصفوا  لص مل ا.  .1

  .ال و  ة ت الصس ت ل  أس ال اول  لي ا خر اسصثما الفوامو  الأ با  .2

 الموى ال خاس لالك. .3

 تقدير ح   المخالر: 
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بددو  ن إفددس المسددصثم   ن هادداك ختدداق  خ ت  ددة بهددو نددوع خددر  نددواع  ع

 لية خدر اعسدصثما ، أالداع اعسصثما ، رالمتداق  هدس الصقلد  أدس الفوامدو المسدصق

سدف  الةامدوب  لدا الو امد ، أ دو  ض   خوالا أس باك خف ض لمتاق  انتةداضإ

هاا إتس  تيمة الة ق أس الةاموب، رالاع إض   خوالا أدس اعسدصثما  الفقدا ع تدو 

إ وث نهوم أس الفقا ات رع إهون هااك توب  د امية  ر سديولة، رههداا أ اداك 

ختدداق  إص مل ددا المسددصثم  نصياددة اعسددصثما  أددس ال و  ددة رهددس نددو ير خددر 

 المتاق 

ية أس ا تةداع رانتةداض ترهس المتاق  السو ختاق  خاصظمة: ت1 

 .أس ال و  ة بما إؤث   لا الفامو خاا تيمة الس م

سوتية ت د  دلدا الشد كة  ر  ختاق  لي  خاصظمة؛ رهس لي   ت2 

 .  و ت الس م ب الصسهالماش

رلص وإو  ع نوع خر ال ش   ن ؟! تم بص وإو  سو  الظ ر  الصس إمهر  ن 

الاع ع إؤث  أقدوك لدا خد ل  دام  لدا رضدفك  تصف ض ل ا، رحو  خقوا  المال

 !ن ؟ اعتصاا ع لصف   خر  ع المسصثم إر 

  ع  ٪ أس الفام بمفاا  نك6دذا كا  ع تسص ي   ن ت صمو خسا ب ت إو  ر

ندد  هتسددصثم   أ اداي دد ۱۰۰۰لهددو  اداي دد 60إمهاددك  ن تتسدد   كثدد  خددر 

  . خ اأكت

   خددر خالددك  الفددام أددس ٪۱۰دذا كادد  تسددص ي  احصمددال خسددا ب أددس حددور

هون تابدو إاحصمال تو  خصوسط خر المتاق ب ر تقوى  لا أهن المسصثم  

 .للمتاق ب  ر خ اإو للمتاق ت

  خدر خالدك۲5دذا كا   لا خقو ب عحصمال خسا ب إمهدر  ن تادو دلدا ٪ 

 خ ل الفام أهن   خسصثم  ختاق ت. 

  

 مرالأنواع المختلفة للمخالر التش يمم  أن يتعرض ل ا المستث 

 مخالر ااستثمار 

هس احصمال خسا ب د ء خر   م المدال المسدصثم  نصيادة لصابداب  سدفا  

الأس م رالساوات أدس السدوق، خمدا إدؤ ع دلدا تابداب تيمدة  داا إج اعسدصثما ، 

رتفصمو تو ب ت مدو المتداق   لدا  ل دة المسدصثم  أدس  ن إصق دو انتةداض تيمدة 

   و الم لغ المسصثم 

ختداق  السدوق، ختداق   :ية خدر المتداق  رهدسإودو ث ث  نواع  ميسد

 .اعمصمان، ختاق  الصضتم

 مخالر السوق: -1 
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 :( الأس  1  

تودو  س اب كثي ب تؤث   لا ا تةاع رانتةاض  سفا  الأس م أس السوق 

تغي  امو الق ا ات  ر  اا ات خفياة، خثو: الامو الةفلس للش كات  ر ت ؤات بال

 خددر تشدداؤم دلددا  نظدد ب المسددصثم  ن ددو السددوقأددس الماددا  اعتصاددا ع  ر تغيدد  

 لت. ةاؤت

 الس دات (ب  

سدفا  الةامدوب، حيدث دندا  الساوات أس السدوق بدالصغي ات أدس  سفا  تصهث  

 خددر المصفددا    ليددا  ن ت تةدد   سددفا  السدداوات  اددوخا تتةدده  سددفا  الةامددوب

سدا إة السا إة أس السوق رتاتةه  سفا  الساوات  اوخا ت تة   سفا  الةاموب ال

  .أس السوق

 :مخالر اائتمان -۲ 

هدس  دوم تدو ب الشد كة خاددو ب الأر اق الماليدة  لدا الوأداء بالص اخات ددا 

 الساواتت.    والمالية   أ  كوبونات  ر أوامو  ر 

 :مخالر الت خ  -٣ 

ن كدو اعسددصثما ات خف ضدة دلدا هدا  المتداق ب رهددس هتادو  ار دا ب بد

 تةاع الأسفا ، دذ  ن ا تةاع خفول الصضدتم  در انهماش القوب الش امية نصياة ع

 ة  إفاس  ن تيمة الاايا أس المسصق و سو  تهون  تو خدر تيمدة الاايدا اليدوم، 

 .لالك إسفا المسصثم   امما دلا ت قيج  امو   لا خر خفول الصضتم

إودو بفه الصشابا بير ختاق  اعسصثما  أدس السدوق الم لدس رالأسدواق 

بفده المتداق  الصدس إاد   لدا المسدصثم   ن إضدف ا أدس  الفالمية، رلهر هااك

 ال سدد ان  اددوخا إ إددو  ن إسددصثم  أددس الأسددواق الفالميددة خثددو  ددفوبة السدديولة

 ددفوبة بيدد  ر دد اء الأسدد م رالسدداواتت  ددوم اعسددصق ا  السياسددس أددس بفدده  

الأسواق، الأخ  الاع إؤ ع دلا  وم اعسصق ا  اعتصاا ع ر وم اسدصق ا  سدف  

 .الا  

رض موجن ل صائح الخبراق وااقتصا يي  والعاملي  نسهوق رأس ع 

 المال

 فمر) ااستثمار على المدى البعيد(  

ن خدر اعسدصثما  أدس ال و  دة:  رل مدا اسدصثما  المدوخ ات اهااك ل ض

 لددا الأدددو ال وإددو المسددصق و  أضددو رهددو الغدد ض ال ميسددس ل سددصثما  أددس 

ضددا بة  لددا الأسددفا  أددس المددوى ال و  ددة رثاني مددا هددو اللاددوء لل و  ددة الم

 .القاي 
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إدؤث   لدا اسدصثما اتك خا دة دذا  دن تةهي ك  لا الموى القاي  سدو 

كادد  خددر ليدد  ذرع الت دد ب ب  يفددة رختدداق  اعسددصثما  أددس ال و  ددة، حيددث 

تصف ض  إة بو  ة دلا انتةاضدات خةاد دة ره دوق أدس الأسدفا   رهدو خدا ل 

ع اعتصاا إة ر وم رددو  خلدو  ر  ر المهلو  خا ة أس ظو اسصق ا  الأرضا

أضامت خالية أس السوق  ر أس الشد كات المةيدوب أيدات رإهدون هداا ال  دوق لال دا 

لةص ب تاي ب، رإاد   ليدك حيا دا الص مدو رالاد   ل ماإدة اسدصثما اتك رال قداء 

لمدوب  قددول رع ت دد رل ل يد  اسددصثما اتك حيددث بف ضددك ذلدك دلددا خسددام  ليدد  

ك القيام  خول ال و  ة للمضا بة تاي ب الأدو، أفليخصوتفة. رلهر دذا ت  ت 

خوال  ند  أدس حاددة ل دا  ر  خدوال ، رع تةفو ذلك  بوا بهبالك ب ا  رانص ا   وإو

 ص ضةقخ

 حد  مبلغ  وري للاستثمار( 

ال هيمة تافو تقل ات السوق تفمو لاال ك لأن  ملية  سص اتيايةاعها  

 اأس لموب  تهثي رت  خ و  إاصج  ا ا  اسصثما اتك لهمية خ و ب خر الأخوال أس

قوإلة  لا تقليو خصوسط الصهلةة لهو ر تة خالية تشص إ ا، أ ا  هس ق إقة ديوب 

 .ل سصثما  حيث تصيت لك الة  ة لش اء  ر اتا خالية  كث   ادو انتةداض السدف 

تدو خدر السدف  الداع ا دص إصا  صوسط سدف  الو تدة خ تر ثااء  فو  السوق إا 

 .الس ت قج الماةفة  او انتةاض السوق ر او ا تةا اب ا، ربالص

اق المالية الصس ب وزتك إا    إ ع المسصثم  دن انتةاض  سفا  الأر 

وأفك لصاا  الم إدو خدر اعسدصثما  أدس هدا  الأر اق، خا دة أدس ظدو  دوم إ ع 

 ردو   س اب ر راأ  خا قية كان  س  ا أس حورث هاا اعنتةاض أس الأسفا .

 استثماراتك فش م ال واحد(ت  ب وضع  

دن  أضو ق إقة لصقليو ختاق  اعسصثما   او ت اد   سفا  الأسد م هدس 

الصاوإدد  أددس اعسددصثما ات بددير   رات اسددصثما إة ختصلةددة، دذا كادد  خددر  ال ددس 

اعسدددصثما  أدددس الأسددد م أدددإن  ليدددك اعسدددصثما  أدددس  سددد م  دددو  خدددر الشددد كات 

 دس اعسدصثما  أدس  داا إج اعسدصثما  رالق ا ات المتصلةة،  خا دذا كا  خر  ال

أاسددصثم  أددس  دداا إج ختصلةددة بددوع خددر  دداورق راحددو، أالتسددا ب الصددس حددوث  

  خ ى.ل فه الااا إج بمهر  ن تفوض بمهاس  أس  اا إج 

 راقب استثماراتك( 

 ليددك   إدد ع المسددصثم   ن ت اددد  رت اتدد    اء اسددصثما اتك باسددصم ا  

سدددصثما ع خدددازال بفمدددو ن دددو ت قيدددج هدددوأك خمدددا دذا كدددان ب ناخادددك اع للصهكدددو

خدر  تصهكدواعسصثما ع  م  ن هااك حادة ر ا ب هيهلة اسصثما اتك، كما  ليك  ن 

 دوم   رد  اء  راخ  راض ة لسمسا ك لصاا   إة خشه ت ناصج  در لمدوض 

 رضو   راخ ك رع تاسا خ ادفة كشو  حساباتك. 
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 (ملااوات الغش والخداع وااستغلالم   رذاح 

ليك   إ ع المسصثم   ن ت ا  خر تف ضك لأحو المما سات التاق دة  

، راحدا  خدر فاخدو خف دا  ر  حدو الفداخلير لدوإ اخر ت دو  د كة السمسد ب الصدس تص

الو و  بالأ با  الس إفة رالمضمونة رالفاموات الفالية دوا، رتاك   نا كلما زا  

س ال و  دة إق دو  اممدا ال إت المصوت  زا ت التسام  الم صملة، ر ن اعسصثما  أ

سدصثما ك أدس ت ا  ا  رت قيج ال إت  ر التسا ب، ر ن ت ا  اعسصثما  خر  وخا 

ا فد ا ك  ن  رحوك ر ليك أقط اتتداذ   ادوخا تهدون خقصاتر تة خالية خفياة هو 

 .با رع تافو اءخ إر إؤث رن  ليك بهإة رسيلة

 اعرف حقوقك والتناماتك(  

ف أة حقوتك رراد اتدك خثدو  ع خسدصثم    إ ع المسصثم  إا   ليك خ

حهدديم. كددر خددو كا ررا يددا بددالقوانير راللددوامت الصددس ت ميددك رت مددس اسددصثما اتك 

را    س و الصا   دذا خا راد د  حدورث  ع تادارزات خدر  ع قد   خدر 

 ق ا  السوق، رتفلم  إضا كيم تصقوم بشهوى ل ي دة سدوق المدال دذا خدا حدوث  

ات التاق ة خر ت و   كة السمس ب الصدس تصفاخدو لك  ض ا  نصياة  حو المما س

 خف ا. 

 :بيب تستثمر فش البورصة 

 ابصفو  ر الشامفات را صمو  لا المف أة رالأسس الفلمية رالةاية المص فة

بفددو  ن تمدد  بصقيدديم خوتةددك المددالس رت ددير لددك خددر نصاماددا تددو تك  لددا 

 ءو ددتدد ا ا بأك اعسددصثما إة راتتددات اعسددصثما  أددس ال و  ددة، رحددو ت  هددوا

اسصثما ات أس الأر اق الماليدة،   ادا نشد   لدك بشدهو خ سدط اردد اءات الصدس 

 إل م  ليك اتتاذها لصض  ت ا ك هاا خوض  الصاةيا.

 دذا كاد  تدو تد  ت  ن تسدصثم  أددس الأر اق الماليدة باةسدك رلدوإك القددو ب .1

رال ل ددة أددس اتتدداذ ت ا اتددك رخصابفددة تفاخ تددك باةسددك، أ دداا إفاددس  نددك 

لدك  تصفاخو أس ال و  ة خر خد ل  د كة سمسد ب تاةدا لدك  راخد  سو 

اعسصثما إة، ر ليك حيا ا انصقاء دحدوى  د كات السمسد ب المد خص ل دا 

خر ال ي ة الفاخة لسوق المال، رالصس تقوم لدك ال ياندات رالمفلوخدات حدول 

الش كات المقيوب ر رضا  ا رخ   ا المسصق لية رتوامم ا المالية رلي ها 

 . يانات الصس تس و لك اتتاذ الق ا  اعسصثما ع ال هيمخر ال

ت صفو  ر الصفاخدو خد   د كات السمسد ب   نرناا ك   إ ع المسصثم  

الصس ليس لوإ ا خر الفاخلير خر هم خؤهلير  لميا رأاا، ع تفصمو  لدا الو اسدات 

ات  لدا د دا  ت اس ا اءالةاية رالمالية ت و دبواء الاات ار  ا ع لك رتقوم لك 

ت يد ك  ادو دت الدك  أدسرتود ات لي    ي ة، ع تص    ااإة ال دو ال  إص 

للضدغط  ليدك  ه لا اتتاذ تد ا  اسدصثما ع ع إااسد   هدواأك اعسدصثما إة، تلاد
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لصاةيدا  مليددات ع تالدد  لددك سددوى حاددول الشدد كة  لددا  مددوعت رخاددا إم 

 خاك. 

 س ال و  دةدذا كان لوإك تو  ك ي  خدر الأخدوال ت لد  أدس اسدصثما ها أد .2

رليس لوإك المف أة  ر الت د ب عتتداذ القد ا ات اعسدصثما إة الصدس ت قدج 

لك  هواأك،  ر لم إهر لوإك الوتد  الهداأس لصصداب  اسدصثما اتك، أدإن  ليدك 

 ن تتصددا  دحددوى الشدد كات الصددس تفمددو أددس خاددال د ا ب خ دداأك الأر اق 

ة الفاخددة الماليددة ال ا ددلة  لددا تدد خيص بم ارلددة هدداا الاشدداق خددر ال ي دد

لسوق المال. رتصسدم هدا  الشد كات بدان لدوإ ا خدر الفداخلير خدر هدم لدوإ م 

الهةاءب الفلمية رالت  ب الفملية رالو اإة الايوب بسوق الأر اق المالية خما 

 إؤهل م ر ا ب اسصثما اتك نيابة  اك. 

دذا كادد  خددر  ددغا  المسددصثم إر رلدديس لددك   اإددة رخف أددة باعسددصثما   .3

صا، أإن  نس  رسيلة  سصثما إة تااس ك هس اللاوء دلدا رال و  ة رق يف

  اء رثامج  اا إج اعسصثما ، ر اا إج اعسصثما  هدا  تاشد  ا ال ادوك 

 ر  دد كات الصدداخير بفددو ال اددول  لددا خواأقددة خددر ال ي ددة الفاخددة لسددوق 

المددال رتف ددو بإ ا ت ددا دلددا  حددو الشدد كات المصتااددة أددس خاددال د ا ب 

ا لة  لا ت خيص خر ال ي ة الفاخة لسدوق المدال  اا إج اعسصثما  ال 

ر هم سمات رخمي ات اعسصثما  أس  اا إج اعسدصثما   ندك تسدصثم  أدس 

 و  ك ي  خر الأسد م رالسداوات بمدا إ قدج لدك تاوإد  اسدصثما اتك رتقليدو 

 المتاق .

ت و  ن ت و  أس اعسصثما ، اب ث  ر خفلوخات  ر الش كات الصس تت ط 

الصقددا إ   الماليددة  در ق إدج تد اءب نشدد ات اعكصصداب أي دا  ر أدس  د اء  ر ات دا

الساوإة رالقوامم المالية رخا تادو    د كة السمسد ب خدر  ب داث رتقدا إ  حدول 

تلددك الشدد كات رحددول السددوق باددةة  اخددة كمددا إةضددو  إضددا  ن تصدداب   خ ددا  

 .الش كات خر الا م المالية المصتااة

 جراقات التداول فش البورصة:إ 

  إ   خ    اء للأر اق المالية الصس ت لد  أدس  د ام ا خدر خد لتم بص  .1

أدس  الاموذل الاع إقوم لك خر خد ل  د كة السمسد ب، ردذا كاد  تسدصثم 

ال و  ددة لأرل خدد ب أددإن  ليددك  ن ت اددو  لددا الهددو  الموحددو بات ا ددك 

للت وات الماكو ب     ،  خدا دذا كاد  تدو سد ج لدك ال ادول  لدا هداا 

خدد ل  دد كة سمسدد ب  خدد ى أددإن  ليددك سدد   هدداا  الهددو  رالصفاخددو خددر

 .الهو  خر ها  الش كة دلا   كة السمس ب الاوإوب

  ليك  ن ت و  الهمية الصس ت ل  أس   ام ا أس حور  الم لغ المالس الاع .2

ك أس تا إخ الش اء رالداع  ليدك  ن تو  دا لدوى  د كة السمسد ب تب وز

 . وإة خر   كة السمس باسص م الاق بمود  دإاال دإواع نقوإة  ر دإاال
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 تاك   ن ت او  لا  و ب خر الأخ  ر و ب خر دإاال دإدواع الاقوإدة 

 .بالش كة

  اقل  خر الش كة أاتو ب الش اء. 

الصدس  دذا تم تاةيا   اء الس م أس حالة ال ي ، تم بإ دوا   خد  بيد  بالهميدة .3

ا، ها  ر اعكصصاب أي دؤخر الأر اق المالية الصس س ج   ات ل  أس بيف ا 

 ر ليك  ن ت و  سف  ال ي  لصاةيا الفملية  ر  ن تتصا  تاةياها بسف  السوق

سو  تقوم   كة السمس ب الصس تصفاخدو خف دا بإ سدال كشدم حسداب لدك 

 أدسباو ب  ر إدة، ر ليدك  ن تصهكدو خدر خ ادفدة هدا  الهشدو  بوتدة، ر

 .اتاو بالش كة أو ا عتتاذ دد اء الصا يت ال زم  خ اءحالة ردو  

وإلدة أقدو إصسد   ذلدك تص ك اسصثما اتك بورن خ ات دة رخصابفدة لةصد ب قع 

لأهددواأك اعسددصثما إة،  ر  ددوم تددو تك  لددا ت قيددج اعسددصةا ب  كأددس  ددوم ت قيقدد

القاوى خر اعسصثما  أس ال و  ة، خا ة دذا خا تغي ت  حوال السوق باةة 

 .خا ة  ر الأ اء اعتصاا ع للورلة باةة  اخة

  :ان م  ص ا يق ااستثماروفش مصر يوجد نوع

  :end fund – Open  ص ا يق ااستثمار المفتوحة

لا د  بس ولة   اء ربي  رثامق ا خر ررتفو خر  كث  الأنواع  يو ا رتصمي

الااورق خ ا  ب  لا  سام  سفا  تص و  بااء  لا تيمة اسدصثما ات الاداورق 

يدا  سدفا  الوثدامج رأقا لسدف  السدوق أدس  ع رتد ، رتاصشد  د ا ب الاداورق إوخ

  .ربالصالس إصغي   و  الوثامج رتيمة   م خال الااورق إوخيا بال ي  رالش اء

 : end fund – Closedص ا يق ااستثمار المغلقة  

رتصميد  بالث ددات الاسدد س أدس   م خددال الادداورق، حيدث دن  ددو  الوثددامج 

، لوثامج إوخيااورق ب ي   ر   اء االماو ب رالمصوارلة إهون ثاب  رع إقوم الا

ردنمددا إمهددر  دد اء  ر بيدد  الوثددامج بددير المسددصثم إر بفضدد م الدد فه خددر خدد ل 

 ال و  ة  ر ق إج سمسا  خفصمدو رخقابدو  مولدة  دهن ا أدس ذلدك  دان بيد   ر

  اء الأس م رالساوات، رإص و  سدف  تدوارل ا بال و  دة ق قدا  ءليدات الفد ض 

 رال ل   لي ا.
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  يق ااستثمارنعض وثائق ص ا أسعار

  اا إج اعسصثما  أس تانون   م المال

ت: إاوز دنشاء  اا إج اسصثما  ت و  دلا اسدصثما  المدوخ ات ۳5خا ب  

الأر اق الماليددة أددس ال ددور  ررأقددا للأرضدداع الصددس ت يا ددا ال م ددة الصاةياإددة  أددس

 رلمالددس د ا ب ال ي ددة  ن إدد خص للادداورق بالصفاخددو أددس القدديم الماليددة الماقولددة

الأخدد ى،  ر أددس لي هددا خددر خادداعت اعسددصثما  ق قددا للقوا ددو رالشدد رق الصددس 

ت دددو ها ال م دددة الصاةياإدددة، رإاددد   ن إصتدددا  ددداورق اعسدددصثما   دددهو  ددد كة 

المسدداهمة ب  سددمال نقددوع، ر ن نهددون  لل يددة   ضدداء خالددس د ا تددا خددر ليدد  

ادل ة ر لدا المساهمير أيا،  ر المصفاخلير خفا،  ر خمر ت ب  م با   تة  ر خ

الااورق  ن إف و بإ ا ب نشاقا دلا دحوى الا ات المصتااة رأقدا لمدا ت دو   

 ال م ة الصاةياإة.

ت: إا   ن تصضمر نش ات اعكصصاب أس رثدامج اعسدصثما  الصدس ۳۷خا ب  

  :ت  ح ا  اا إج اعسصثما  ل كصصاب الفام ال يانات ارضاأية اءتية

 .السياسات اعسصثما إة .1

 وزإ  الأ با  الساوإة ر سلوب خفاخلة الأ با  ال  سمالية. ق إقة ت .2

 اسم الا ة الصس تصولا د ا ب نشاق الاداورق رخلتدص را   در   مال دا .3

 .السابقة

 ق إقة الصقييم الور ع لأ ول الااورق ردد اءات اسدص  ا  تيمدة رثدامج .4

 اعسصثما . 

بفددو خير بصدد خيص خددر ال ي ددة هت: إاددوز لل اددوك ر دد كات الصدد41 ب  خددا

الماددد إة الفاخدددة لل تابدددة  لدددا  ال ادددك الم كددد ع الماددد ع،  ر ال ي دددة خواأقدددة

خير، حسدد  الأحددوال،  ن ت ا دد  باةسدد ا نشدداق  دداا إج اعسددصثما ، رتدداظم هالصدد

لددك الاشدداق رضددوابط خ ا دد ب ذ ال م ددة الصاةياإددة دددد اءات الصدد خيص ر حهددام

  .  ا  ال ي ة  ليا بادر

إسددصم  الادداورق  خددواع أي ددا  اليددة الصددست: إ ددصةك بددالأر اق الم۳۸خدا ب  

ال اوك التاضفة ر  ا  ال اك الم ك ع الما ع،  لا  ع إهون هاا  حو لوى 

ال اك خالها  ر خساهما أس الش كة المالهة للااورق،  ر الش كة الصس تصولا د ا ب 

نشاقا، ر لا  ن إقدوم الاداورق دلدا ال ي دة بياندا  در تلدك الأر اق خفصمدوا خدر 

 . لا الاموذل الاع إضفا خالس د ا ب ال ي ة ال اك
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 ت 1 ص ا يق ااستثمار فش السوق المصرية 

تاريخ  مدير ااستثمار س  الص دوقا

 اانشاق

القيمة 

 ااسمية

قيمة الوثيقة فش 

5/1/2006 

 المتواةنة  –الص ا يق المفتوحة 

 اورق ال اك 

 الأهلس الأرل

الأهلس ر ا ب 

  اا إج اعسصثما 

 1788.35 500 94   س صم

 اورق ال اك 

 الأهلس الثانس

الأهلس ر ا ب 

  اا إج اعسصثما 

 93.60 100 96 كصوب  

 لس س    كة  تس سس الأهلس الثالث

2005 

99.68 119.75 

 اورق باك تااب 

 السوإس

 00 500 96 إسم    كابيهيس

  كة كونهو    باك خا  الأرل

 انص نا يونال

 107.37 100 95أ  اإ  

 الأس   –الص ا يق المفتوحة 

ال اك الما ع 

 الأخ إهس الأرل

هي خيس ر ا ب 

 الااواإج

 273.21 100 94 كصوب  

 اورق باك 

 ارسهاو إة

هي خيس ر ا ب 

 الااواإج

 373.14 100 94 إسم   

  كة كونهو    باك خا  الثانس

 انص نا يونال

 76.04 66.67 95س صم   

 ب هي خيس ر ا باك القاه ب

 الااا إج

 809.61 100 95نوأم   

ال اك الما ع 

 لصامية الاا  ات

  كة القاه ب ر ا ب 

 الااا إج

 274.11 100 96 كصوب  

ال اك الما ع 

 الأخ إهس الثانس

هي خيس ر ا ب 

 الااا إج

 124.52 100 97دب إو 

                                                

نق    ر الامفيدة الماد إة  3، ص15/1/2006خل ج د إوب الأه ام اعتصاا ع إوم ت 1 

 للأر اق الماليةظ.
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ال اك الما ع 

 التلياس

هي خيس ر ا ب 

 الااا إج

 322.97 100 97خاإو 

  كة كونهو    لورلسخا  ا

 انص نا يونال

 222.04 100 98أ  اإ  

 4344.31 1000 97 إسم      كة دتس سس باك خا  الثالث

 428.78 100 98إوليو    كة اتس سس خا  دإ ان

باك أياو 

 ارس خس

هي خيس ر ا ب 

 الااا إج

 إسم   

2004 

100 148.90 

 الدخل الثانت –الص ا يق المفتوحة 

الف بية الما أية 

 الثالث

  كة با إم ر ا ب 

 لااا إج

 100.20 100 99أ  اإ  

ال اك الما ع 

 الأخ إهس

هي خيس ر ا ب 

 الااا إج

 999.92 1000 99إوليو 

 اورق اسصثما  

 باك خا  الاقوع

  كة إلصون ر ا ب 

 الااا إج

 لس س 

2004 

10 11.38 

ال اك الصاا ع 

الورلس الاقوع 

 الص اكمس

   كة الصاا ع

 ر ا ب الأ ول

 108.40 100 2005دب إو 

 1000.73 1075 2005إوليو    كة اتس سس خا  دإ ان الثانس

 الص ا يق المغلقة

الما إة للإسصثما    ر بي ت ت اس 

 رالأ مال المالية

 1237.49 1000 97إااإ  

 ص ا يق ضمان رأس المال

باك خا  الص اكمس 

   اورق الفم ت

القاه ب ر ا ب 

 ج اعسصثما  اا إ

كصوب   

2003 

100 177.46 

 ص ا يق تلاديد الأصول

 المامو ة الف بية

 الما إة للصهخير

 اا إج ب اإم ر ا ب 

 اعسصثما 

 737.16 500 95 لس س 

الما إة الف بية 

 الأرل

ب اإم ر ا ب  اا إج 

 اعسصثما 

 2200 500 95إوليو 
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لف بية االما أية 

 لثانسا

ب اإم ر ا ب  اا إج 

 اعسصثما 

 278 100 97 كصوب  

 

 اورق اعسصثما  أدس الأ دو   دا ب  در  د كة تهسسد  ب دو  تاميد  

 خوال خر  دو  ك يد  خدر المسدصثم إر رد ا ت دا رأقدا عسدص اتياية بضدم ا خدوإ  

اعسصثما  بالااورق لص قيج   با  توزع  لا المسصثم إر أس رثامج الااورق، 

  ها  الأخوال خدر   دهال  دوب خثدو الأسد م  ر أمر الااحية الاظ إة إمهر اسصثما

 الساوات،  ر   رات سوق نقو،  ر لي ها.

خدددوإ  اسدددصثما   -ق قدددا للقددانون الماددد ع  -رإددوإ   ددداا إج اعسدددصثما  

خدد خص لددا رإصميدد  بددالت  ب رالهةدداءب ليصددولا د ا ب اعسددصثما  ق قددا للأهددوا  

رإددوإ  الادداورق  اعسدص اتياية المااددوص  لي دا أددس نشد ب اكصصدداب الاداورق،

م  داا إج مداسدصةا ب حسد  اتااهدات السدوق رت   لا الا و الداع إ قدج  تادا

 اعسصثما   ا ب  غا  المسصثم إر،  ر المسصثم  الاع ع تصواأ  لا الت  ب

خدددر  اع أاددداا إج اعسدددصثما  هدددس   دددا ب  دددر ر ددداء خدددالس إملهدددا 

خددر الااي ددات، المسددصثم إر، رإهددون   م خددال الادداورق  ددوب اع   ر خ إددير 

رإددوا  بواسدد ة خصتااددير إقوخددون بفمددو الو اسددات رالأب دداث  ددر  أضددو 

 امددو، رهددس   أضددوالشدد كات رالمؤسسددات الصددس إمهددر اعسددصثما  ب ددا لضددمان 

رسيلة  كث  خااس ة لاغا  المسصثم إر با ص ا   ن الااورق إ صوع  لا الفوإو 

 .خر الأس م رالساوات

رق  لدا خيد ب الصاوإد  رخدا إاداح  ا ربالصالس إ او المساهم أس الاداو

خر ختاق ب  تو نس يا رهس خي ب ع إمهر ال اول  لي ا  ر ق إدج اعسدصثما  

عء المصتااددون هددؤ باسددصثما  خ ددالغ ك يدد ب، رإصتددا الم ا دد  أددس ال و  ددة دع

 .ت ا  الش اء  ر ال ي  للفوإو خر الأس م رالساوات ررضف ا أس خ ةظة راحوب

لل إدا ب  ر  ا  فدقص ت الااورق  تيمة الوثيقةت  ر تبا رت إو تيمة اسصثما ك

الأس م رالساوات الصدس إصهدون خا دا الاداورق، رإفصمدو  امدو   سفا الاقاان أس 

هاا الو داء  لدا  داخلير همدا نسد ة ال إدا ب أدس سدف  الوثيقدة، رالصوزإد  الاقدوع 

 .الاع إ و   خوإ  الااورق

  خ الغ تليلة نس يا تو ت دو  خدر تمهاك خر اسصثما بهن ارتصمي  ها  ال  إقة 

رت وإل ا الاقدو  داي ا، كما  ن ا تصمص  باس ة سيولة  الية تسمت ب ي  الوثامج 500

بادداء  لددا الشدد رق التا ددة بالادداورق   دد رق خدداك ب المفلوخددات التا ددة 

 تProspectusبالااورق 

ع رلهددر تدداك   ن اعسددصثما   ددر ق إددج  دداا إج اعسددصثما  ع إسددمت بدده

ةو هددا  ددتص  خدد  تمدد   ندد  باخصيددا  ، إر توديددا خثددو  اكدد  سدديا ب ت هددم  
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ررثق  با، رلالك إا   امما اخصيا  القامو الاع تثدج أيدا، دذ إاد   ليدك ت د ع 

 الوتة ت و اعسصثما .

 منايا ص ا يق ااستثمار فش سوق المال

 :تتوافر اا ار) الملاترفة( 1 

المقيددوب بال و  ددة، الشدد كات    اءحيددث إقددوم خددوإ ر الادداورق بو اسددة 

  هدوا ال زخدة ل سدصثما  الصدس ت قدج  سدص اتيايةاع، ثم رضد  راخصيا   أضل ا

 الااورق، ركالك إقوم خوإ ر الااورق بم ادفة   اء الااورق باو ب  ر إة

أس ضدوء  هدوا  الاداورق الم دو ب، رذلدك ر دا ب الاظد  أدس تشدهيلة الأر اق 

فا   ر اعسص وال  ر ارضاأة رأقدا للصغيد ات المالية المهونة للااورق سواء باعبص

 أس الظ ر  اعتصاا إة.

 ت ويع ااستثمارات:( 2 

لادداورق باسددصثما   خددوال الادداورق حيددث إقاددو بددالصاوإ  تيددام د ا ب ا

خامو ة خصاو ة خر الأر اق المالية الصس تامس لق ا دات ختصلةدة أدس السدوق، ر

لم ةظددة الادداورق  لددا تتةدديه  رإسددا و تاوإدد  اعسددصثما ات الماليددة المهونددة

المتاق  الصس تو إصف ض ل ا المسصثم ، رإمهر الصاوإ  خر تقليو التسام ، رذلك 

خفيادة ق نصيادة انتةداض سدف  ر تدة خاليدة لأنا أس حالدة ت قدج خسدام  للاداور

 .إفوضا ا تةاع سف  ر تة خالية  خ ى

 :تخفيض المخالر)( 3  

 ب رالت  ب لوى  اورق اعسصثما  يحيث  ن تواأ  ارخهانيات المالية اله 

مهر د ا ب الااورق خر القيام بالصاوإ  الاع إقلو خدر ختداق  اعسدصثما ، رهداا إ

خا تدو ع إصدواأ  لادغا  المسدصثم إر، خمدا إافدو توديدا الأخدوال ل سدصثما  أدس 

 .ضمانا لاغا  المسصثم إر اورق اعسصثما   كث  

 : اسب مع لبيعة بل مستثمرة نما يتت وع الأسداف ااستثماري( 4  

حيددث إودددو الفوإددو خددر  دداا إج اعسددصثما  ذات الأهددوا  اعسددصثما إة 

المتصلةددة خثددو الادداا إج ذات الامددو ال  سددمالس رالادداا إج ذات الفامددو الددور ع 

 رالااا إج المصتااة الصس تسصثم  أس ت ا ات خفياة رالااا إج الصس تسصثم 

 ذات الفامو الثاب .  و الساواتر اق خالية خفياة خث أس 

 :ولة ااستر ا  لوموال المستثمر)س ( 5  

حيث إمهر لهو خسصثم   ن إقوم بشد اء  ر بيد  رثدامج اعسدصثما  ب  إقدة 

سدد لة ربسددي ة، لهددر إادد   لددا المسددصثم  ت ددو  ن إصاددا ل سددصثما  أددس رثددامج 

 اورق خفير  ن إسصشي  خسصشدا   المدالس الداع تدو إهدون سمسدا  أدس الأر اق 

المالية،  رع  ع خسصشا  خالس بهحدو ال ادوك  ر بشد كات اعسدصثما ، حيدث إقدوم 
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اعسددصثما إة رت  دديت  ر هواأدداكددو خسصشددا  بص ليددو احصيادددات المسددصم  الما إددة 

 اعسصثما إة. ر هواأاالااورق الاع إصااس  خ  دخهانياتا 
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 الفصل الثالث

 ة أس ال و  ةبــــالمضا 

دلددا الصا ددؤ الموضددو س الما اددس حيددث ة أددس ال و  ددة تفددو  بالمضددا 

إ  ددو المضددا ب الةدد ص المصوتفددة رإاص  هددا لص قيددج خهسدد  خااسدد  رتفص دد  

المضا بة أس ال و  ة الفالمية خ ققة لصوازن الأسفا  ررسيلة لصوديا الماصاير 

رلهر المضا بة ، رالمسصثم إر رخوحوب لأ وا   ك   خر المصفاخلير أس ال و  ة

ضددو س  ق نددی   دديو رلدديس  اخددو  تاددس إقددوم  لددا هاددا  ساسدد ا  اخددو خو

 .ال وم رالصاو 

رتددو  اندد  الأسددواق الفالميددة الاا دد ة خددر ظدداه ب المضددا بة الةا حددة  ر 

المضا إة المة قة رتف ى ها  الظداه ب أدس الأسدواق الماليدة الف بيدة دلدا  دو  

وارل أس خر الأخو  خا ا، تلة المف رض خر الأر اق المالية رتلة المصا  خا ا للص

ظو ردو  قل  خص اإو رالصوس  أدس اعمصماندات لألد اض الصفاخدو أدس الأر اق 

المالية ، رالصسفي  التاق  للأر اق المالية ت و ق ح دا ل كصصداب، خثدو ق ح دا 

تددو خددر تيمص ددا خمددا إغدد ع بشدد ام ا بشدد اهة، الأخدد  الدداع إقةدد  بسددف ها أددوق هب

 .خسصوا  ال قيقس

بيدددة خواد دددة المضدددا بات المة قدددة رتدددو اسدددص ا   بفددده الدددورل الف 

لأهوا  ال بت السد إ ، بصاوإدو سدقم ل  تةداع  ر اعنتةداض اليدوخس أدس سدف  

ال و  ة بمفاا  ع إمهر  ن إةقو الس م كاخو تيمصا أس دلسة راحوب  ر  ن إاو 

٪، 6رأدس المغد ب  ،٪5 صادارز الأخد  أةدس خاد  ع إ ۱۶ل دو خضدا ةة تيمصدا 

، رال و  خر رض  ٪۱0٪، رأس سل اة  مان ۱0٪، رأس الأ  ن 3رأس تونس 

و   ر هدداا الصقاددير لصقل ددات الأسددفا   اخددو ال و  ددة خددر دلسددة دلددا قهددا  السدد

 خ ى، هو حماإة المسصثم إر ررتاإدة السدوق خدر الضدغوق المة قدة ال  كدات 

 .ا تةاع  ر انتةاض الأسفا ، رخر الفوات  الوخيمة للمضا بات

لا رتددم انصقددا   بددهن هدداا السددقم اليددوخس دع  ن هدداا لدديس هددو الوضدد  الفددا

الصابدداب الأسددفا  لددا داندد  سددل س دذ إدداقص خددر ح إددة تقابددو  دد ض رقلدد  

إصم ت وإوها بال و  ة تؤخا المالية بالسوق، ربتا ة  ن الأسفا  الصس  الأر اق

ر ضدفم لصقوإم خ ك  الش كة الماو ب للأس م، رتف ا نظ ب  ر توب  كاا  

. بو  ن الصقا إ  الفالمية  لم   دلدا  ن هداا الوضد  ل اها  الش كة راأاق خسصق 

سي ت  نشوء سوق خواز لصوارل الأر اق خا ل خقاو ب الصفاخو ال سمس ه با 

 .خر خفاإي  القيو  السف إة

و  رإ ور  ن ها  اعنصقا ات كان  خر القوب حصدا رددونا  ن الأ  ن الداع بد

 بلغي ددا رإفددو  دلددا ٪10بـددـ  3/10/1979 بص  يددج سياسددة سددقو  الأسددفا  أددس

الصفاخددو بادداء  لددا ح إددة تقابددو  دد ض  عسددابج   ددو ال و  ددة الأ  نيددة أيادد 

 .1/10/1982رقل  الأر اق المالية بواإة خر 
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 ربو ت بفه السوق الف بية الأخ ى تصفاخو بير حوإر للأسقم السف إة 

 .٪10 - 3رتونس ٪20 – 5خ  ت  يج بفه ارد اءات أما  خث  

 فش سوق رأس المال المصرية: حدو  الم ارنة

 ما قواعد ت اوة اللادو  السعرية لووراق المالية فش مصر؟

المقادددو  بال دددور  السدددف إة دن هاددداك حدددور  السدددف  إاددد   ع إ إدددو  ر 

إاتةه  ا ا أس خ ل الالسة الواحوب، رن سد  نسد ة ال إدا ب خدر خد ل سدف  

اارز إص السف إة تسمت أقطبات، رال ور   رهو السف  الاع إصم أصت الالسة  صتالة

بال إددا ب  ر بددالاقص بشدد ق  ع تصاددارز ال ددور   ٪5السددف  اليددوخس أددس حددور  

٪ خدد ل الأسدد وع رإمهددر توضدديت الصاددارز ركيةيددة الصادد   أددس ۲0السددف إة 

 الشهو الصالس:

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ا ب ا د  هو إوضت توا و تاارز ال ور  السف إة رارد اء المضا  الاع تقوم ب

 ال و  ة

 % النيا ) اليومية 5سل س اك شربات تستث ى م  نسبة 

إودددو  ددو  خددر الشدد كات 

هدددا  الاسددد  رنسددد ة ی خدددر ثاتسددص

      ال إددا ب المسددمو  بددا هددس خدد ل 

ر ددو  هددا  الشدد كات حصددا  ۲۰٪

 دد كة رتددو إددصم تغيدد   4۷تا إتددا 

أددددددس هدددددداا الفددددددو  بال ددددددا   ر 

 .بارضاأة رإصم تسوإة

  فذااجراق الذي ي

 

 الفعــــــل

 

خصوسط ر سظ تةال اللاو تاارز سف  ار 

خر سف   %5بالهميات نس ة ا    خ دسالأ

 أصت الو تة المالية
 

تا يا الا الامي  خاصوى   كات  اءإصم د  

السمس ب  اخو تا ة الصوارل أقط ر رن توخو 

 خر ت و ال و  ة

خصوسط ر سظ تةال اللاو تاارز سف  ار 

خر سف   %10بالهميات نس ة ا    خ دسالأ

 أصت الو تة المالية
 

خصوسط ر سظ تةال اللاو تاارز سف  ار 

خر سف   %15بالهميات نس ة ا    خ دسالأ

 ةأصت الو تة المالي
 

خصوسط ر سظ تةال اللاو تاارز سف  ار 

خر سف   %20بالهميات نس ة ا    خ دسالأ

 أصت الو تة المالية
 

 30لموب  الو تةالصوارل  لا ها   دإقا إصم 

  تيقة
 

 45لموب  الو تةالصوارل  لا ها   دإقا إصم 

  تيقة
 

حصا ن اإة  الو تةالصوارل  لا ها   دإقا إصم 

 الالسة
 

إددصم ار دد ن  ددر دإقددا  الصددوارل المؤتدد  الاميدد  

 ا دددة ار  ندددات   ددد كات السمسددد ب خدددر خاةددداع

بمقادددو ب الصدددوارل ركدددالك  لدددا دميددد  الشا دددات 

بارضدداأة دلددا  التا ددة بماةدداع  دد كات السمسدد ب

 نص ن ال و  ة  لا ار ار  ن  لا خوت 
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 أو الم ارنة الفا حة المشونة نالغش لغاق عمليات الم ارنة الوسميةإ

خدر ال م دة الصاةياإدة لقدانون سدوق   م المدال الماد ع  ۹۲م أدس نص 

خدر  ن الصفاخدو إدصم  لدا  ر اق خاليدة  رالصهكو تقوم ال ي ة بم ات ة سوق الصوارل 

سليمة ر ن  قو الفمليات بال و  ة لي  تامم  لا خضا بة أا حة خشوبة بالغش 

 صيال  ر اعسصغ ل  ر حصا المضا بات الوهميةت. ر الاا   ر اعح

 ر  د اء   ن لدم تهدر رلدم إ دوث بيدهو بارلغاء هاا ا ص ا  الفملية كدرإقا

رإ حك  ن الما ب تص وث  ر سوق الصدوارل  ع السدوق الثدانوع كلدا سدواء  كدان 

 م خا داصخاظما بال و  ة  ر خا إ

أصق    نا  ۱۹۹۲اة لس 90خر تانون هي ة سوق المال  تم  ۲۰ خا نص م 

م   رض رقل ات الصوارل الصس ت خس دلا تإاوز بق ا  خر  ميس ال و  ة ر

 .الص    أس الأسفا 

ا  رهدس خص ركدة للسدل ة الصقوإ إدة رإ حك  ن الما ب لم ت دو  خدوب ارإقد

 ل ميس ال و  ة

رتو  ضاأ  الةق ب الثانية خر نةدس المدا ب حدج لد ميس ال و  دة ر مديس 

ة لسوق المال رهو  دواز دإقا  الصفاخو  لا ر تدة خاليدة خفيادة دذا ال ي ة الفاخ

 كان خر  ان اسصم ا  الصفاخو ب ا ارض ا  بالسوق رالمصفاخليرت.

 البورصة والم ارنة: 

ت تص وث  ر المضا بة Financial pressدن الا اأة الفالمية المالية  

 ددا إفادددس خقارخدددة ة ر ن القضددداء  ليذبدددا ص ا هددا  حدددو  اا ددد  ال و  ددة الااب

ل سددصثما  أددس الأر اق الماليددة، ر ن ال و  ددة ع تفدد   دع نو ددا راحددوا خددر 

المضددا بات هددا  المضددا إة ع تفصمددو أقددط  لددا الفاخددو الموضددو س الفق نددس 

 ال  يو رلهر تفصمو بارضاأة دليا دلا  اخو  تاس إقوم  لا ال وم رالصاو 

سدواق المدال الصدس     خاخوخا دع أس الفاا  ع إفص إتصلم أيا ال ش ت ران هاا 

ق المالية ع تصوأ  أي ا الشةاأية رارأاا  الهاخو  ر المفلوخات المصفلقة بالأر ا

 .صواأ  أي ا الو س اعسصثما ع لوى المصفاخليرإالمصوارلة  ر الصس ع 

صتو  خدر المضدا بة  ر إقسدم ا دلدا خضدا بة حميدوب إع ر ن السوق الا

ة قة  ر أا حة  ر لي ها خر الأر دا  السدي ة هدو سدوق ة ذخيمة  ر خبرخضا 

تقليددوع بددوامس تسددي    ليددا المؤسسددات الصقليوإددة رإقددو أيددا المشددا كة الة  إددة 

رإمصلددك  ر اتددا الماليددة خؤسسددات الورلددة سددواء باددوك  ر  دداا إج ادصما يددة  ر 

  كات تهخير، رهو بالصالس سوق إ صال دلا  اأية لأنا سوق ناتص خر الأراخ  

 لقاممة  لا المضا بة أف  خثو:ا

ت: رهدس  مليدة اسدصوانة Shor selling خ  بال ي  المسد ج  لدا الشد اء   .1

إقددوم ب ددا المسددصثم ، حيددث إسددصوإر  سدد م خفياددة خددر الوسدديط  ر  خؤتصددة
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السمسا  رإ او  لي ا  لا سد يو ار دا ب رإقدوم المسدصثم  ب يد  السد م 

 خددص  إشددص إا بسددف  و  لددا  خددو  ن إفددو  رأددس السددوق بالسددف  السددام

سدفا  سدف  ال يد / سدف  رإفيدو  لمدر اسدصفا   خادا رإسدصةيو خدر أد رق الأ

 .الش اء

 م  در ق إدج الصموإدوصبال داخش  ر الشد اء ال دوع: رهدو إد  راخ  الشد اء .2

الا مس لفملية الش اء،  ع إقوم المسصثم  بصموإو د ء خر اسصثما اتا خر 

س،  ع  ن إقدددوم تء ال دددا لدددا  ن إصدددولا الوسددديط الاددد  الأر اق الماليدددة

 باعتص اض خر الوسيط لش اء الأس م الصس إ ل  أي ا. المسصثم 

 خلدد م لل دد أير رن ددامس سددصق لية: رهددو  قددو بددير بددام  رخشددص الفقددو  الم .3

 .خسصةيو  خاو ل    رخ و  أيا خو و الصسليم رالسف  رلهاا تابو للص وإ

 ة  ر اق خاليدةالتيا ات، رهس  قو  تصيت للمشص ع  ن إقوم بشد اء  دةق .4

 س الاددةقةغددلإ  خل خددة، أدديمهر  ن خقابددو  أدد    بددون خفددير، رلها ددا ليدد

 .خقابو خسا ب الف بون

المضدا بة  لدا  خ دو رتاات ها  الا اأة ها  الأسواق الصقليوإدة بق دول 

 : ن تصوت   ن ا كل ا حميوب رخةيوب  او تواأ  اءتس أس  سوات ا

 .مفلوخات المصاحة أس السوقالصتلص خر القاو  الهمس رالاو س أس ال .1

 .ضمان الصهاأؤ أس ال اول  لا المفلوخات بالاس ة لامي  المسصثم إر .2

 .تواأ  المفلوخات بشهو خسصم  رأو ع .3

ارخة حاول بفه المسصثم إر  لدا بفده المفلوخدات الواخليدة ليد  قخ .4

 .المفلاة

 .ت قيج كةاءب لقوانير سوق المال .5

 لمفلوخدات ليد  ال قيقيدة ب دو خقارخة ر وم ت ك الص رإج للإ دا ات را .6

 .الصهثي   لا سلوك  سفا  الأر اق المالية

ثددم ع تاسددا هددا  الادد اأة نةسدد ا بددال    أصددو و سددوق   م المددال دلددا 

، بإإاددا  خ دد اء خقارخص دداالفااإددة بددار  م رالادد اأة الماليددة رتقوإص ددا رلدديس 

ملهدددون  ن الص ليدددو المدددالس رخوخدددة المسدددصثم إر الددداإر ع إتددداأون الاددد اأة رإ

 .إصهلمون

ضا بة أس ال و  ة  ملية لي   شوامية  ر ا تاالية، بو هس  ملية مأال

 وإوب الداكاء خت  دة رخ همدة رخ ايدة  لدا حسدابات  تيقدة تاممدة  لدا بياندات 

لو تدة حوإثة  ا تة تف س  و ب كاخلة خف  ب  ر خسدصق و الشد كة المادو ب ا

 س  ملية تشمو ارحاقة بهو خر: ر  ها، رهر ساوا   المالية سواء كان  س ما 
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 الت ة اعسصثما إة للشد كة راتااهدات  مليدة اعسدصثما  أي دا، سدواء خدر .1

حيددث ارضدداأات الاوإددوب راسددصتوام خ ددوق ارنصددال القاممددة  ر اسددصهمال 

خ ة توسفات الش كة  ر  مليات الصاوإو رارح ل راسصتوام الصهاولوديا 

 رتتةيه الصهلةة. دوإوب خصقوخة تفمو  لا زإا ب الاو ب

 ت ليو الموازنة الفاخة للش كة رخف أة  اا  ها راتااهات ارنةداق أي دا .2

ر اا دد  هدداا ارنةدداق، رخاددا   تموإلددا رتددو ب الشدد كة  لددا تغ يددة 

يددة  ر الماددا   التا ديددة تالصموإليددة سددواء خددر الماددا   الاا احصيادات ددا

  .للصموإو

 المسددص لك ل ددا رخددو الموتددم الصسددوإقس لماصاددات الشدد كة رخددوى ت ددول  .3

سددي  ت ا  لددا  سددوات ا رنددوع ر ددهو المااأسددة الصددس تواد  ددا رخ دددة 

 دوإوب.  الش كة أس ل ر  سواق دوإوب سواء بالماصاات ال الية  ر خاصاات

 اتااهدددات ال ب يدددة رخفدددوعت ا المصوتفدددة خسدددصق   كمدددا ركيةدددا راتااهدددات .4

ة رد ددا ب توزإف ددا خددا بددير المسددصثم إر رخددا بددير تموإددو توسددفات الشدد ك

 . ضت ا راعحصةاظ ب ا أس اعحصياقيات لصو يم الم ك  المالس للش كة

ر لا هاا إقوم المضا ب بو اسة ديوب للش كة الماو ب للو تدة الماليدة 

، خو التا دية لي  الااتيةرخف أة   دة تهث ها بالفواخو الااتية الواخلية ربالفوا

  :ال    الوتو   لا  وب  اا   هسرإشمو هاا ب

  ددديو الاقوإدددة  اخدددو خ إادددة الشددد كة رأدددس ال ادددوك ركددداا حادددم  . 

ب الشددد كة  لدددا خواد دددة الأتددد ب دلدددا السددديولة، رتدددو  الأ دددول

 الأدو اي بتالص اخات ا 

  دديو المددوإاير رتددو ب الشدد كة  لددا ت ادديو  إون ددا ت ددو الغيدد    .ب

 .كلا  لا حام رح كة الم يفاتهاا الص ايو، رتهثي  هاا  ركةاءب

خر خسصل خات ارنصال با ص ا   تهلةدة لا تدة  حام المت رن سواء .ت

ال ضا ة تاخة الاا  با ص ا   نقص أس كةاءب ال ي ،  ر خدر   ر خر

اءب الصشدددغيلية الم تدددو خدددر الم يفدددات با ص دددا   تادددو  أدددس الهةددد

 .رانتةاض أس الاو ب

خفددواتت رخقددوا   /خددر حيددث الاددوع  خ ددانس/ اعت الأ ددول الثابصددة .ث

خفدددول تقا خ دددا رده ك دددا ر م هدددا رال اددددة دلي دددا ر اسدددصغ ل ا

اعتصادددا ع رخادددا إم  ددديانص ا رخدددوى حادص دددا دلدددا ارحددد ل 

  .المسصق و رالصاوإو  ر اعسصغااء  ا ا أس

 نصائح الخبراق للم ارني  

إقوم خ  اء اعسصثما  أس الأر اق المالية الفوإدو خدر الاادامت رالت د ات 

ال و  ة بقو   ك   خر هدا   للمسصثم إر، دع  ن م إتاون المضا بير خا م أس
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الااددامت، حصددا  ن ددم  خضددفوا الصفاخددو أددس ال و  ددة الهثيدد  خددر  لددوم  خدد ى 

تت ل  ر  لوم السوق المالية راعتصاا  خثو:  لم الداةس الصادا ع ر لدم د ا ب 

سوق المال،  الأزخات حيث نفالج ها  الفلوم لي  الصقليوإة سلوك المضا بير أس

خدر ال  دوق المةداد   هشدالتدو   ر الةد  ، رالصدس تر ا سواء حالة اعضد  اب 

لأسدددفا  الأسددد م  ر اع تةددداع ليددد  الما قدددس لقيمدددة الأسددد م ربمدددا إدددؤث   لدددا 

 .اعسصثما ات

، ركيةية شوامس الصس تص   التسا ب الماليةكما تفالج السلوك الغ إ   ر الف

فد   ب الصفاخو خف ا؟  ر خظاه  اعكص اب رالسلوك الاما س للمسصثم إر بما إ

 ! سلوك الق ي ت

ع  ل الدة الم اديدة للمضدا ب، رإ دارل رإ ا   لم الاةس الصاا ع خر ا

إافل ا هس الفاا  الأساسس أدس تد ا  اعسدصثما   رن الاظد  دلدا تقيديم السد م، 

رإفص دد   ن هاددداك  ندددواع خددر ال شددد  ع تادددلت للمضددا بات  ر اتتددداذ ت ا ات دددا 

  :اعسصثما إة باةس ا رهس

 صي ع الاع إا ع ر اء الشامفات. الشتص ال يس ت1 

 الاع إاظ  لهو خا حولا خر  خدو  بشدك الشتص المااب بال ا انوإا ت2 

 .ر إ ة

الشتص المقاخ  الداع إدوخ  نةسدا رإصفاخدو خدر  ددو المقداخ ب رأقدط  ت3 

 .كان  التسام  خ ما

كما   خو  لم  د ا ب الأزخات الو اسة  زخدات بو  دات المدال الفالميدة 

 د   ن حالددة  سد م الشد كة المادد إة ل تاداعت أدس سددوق رالم ليدة رالداع ا ص

المال ر خول ال و  ة  و  ك ي  خر الاام لديس لدوإ م   ندس   تدة بال و  دة 

 حالة ذهاية خاموب

ليددة سدداوات كمصوا 10كمددا ب ددث حالددة سددقوق ال و  ددات الفالميددة كددو 

تدددا إخ أدددس السدددقوق  إدددوم الث ثددداءت حصدددا  ددد   هدددون رتددد  إهاوسدددية رلمددداذا 

  ""الث ثاء الأسو  ـ  ات بال و

 القواعد الذسبية للم ارنة:  

ك ئهههنقافهههش حهههافظ علهههى رأس مالهههك ف هههو السهههبب : القاعهههد) الأولهههى  

 نالسوق(

، أد  انون سدوق المدال هدو ال يد  رالشد اءتف   بدهن تد  نربالصالس  ليك 

تصفد ض لدا خدر  تق  أس ل ام  ر اق المالية رتفيش خف ا حالة هيدام خصااهدو خدا

 راسهل نةسك  رخا خاس   ص ع رخصا  بي ؟  ،ت  ر اهص ازاتتقل ا

  .رب   او اع تةاع ، او اعنتةاض ا ص 
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 رب   او بوء اعنتةاض  ، او بوء اع تةاع  ص ا

  باحك ر او  ع سف ، رالص م بوتة ر  اخة.  ی سصااس صت   خ

 ا تلاارب السوق وتميب مع  وتوافق مع متغيرات ( :القاعد) الثانية 

  سد مكال اب دة  رن بيد  حصدا تتسد ، رتفدو   ن ت يد    س مك تص ك أ 

رهاا إفاس  ن تصفلم بيد  ت ٪8 – 5تص ك التسا ب تصاارز خر   عالتاس ب  إا  

 الأس م بسد  ة  ادوخا نتسد  أي دا تد  ، بدوع خدر الصد    راعنصظدا  حصدا تفدار 

شددص ع خدد  تات، ر ص يدد  خدد  ال ددامفير دذا بددا وسددي  خدد  الق يدد   أتاع تةدداع، رع 

 .افو الفواخو الاةسية تصواخو أس ت ا اتك الماليةتالمشص إر دذا ا ص رات، ع 

ن هديات ةوتخمهي  وإنمها عله  ناللا هارية ليسهت حهدس  :ةثهالثالقاعد) ال 

 ( السوق

 تفو   لا دد اء الص ليو الةاس لمؤ  ات السوق، ردذا ت ل  الأخد  تفلدم ت1 

 .الص ليو الةاس

رادفل ددا ضددمر ت اءاتددك اعتصاددا إة،   ليددو المددالستفددو   لددا تدد اءب الص ت2 

  سدد  الصددا إخ، بيامددا  ندد    سدد  الاغ اأيددا رلددم تفمددو ب ددا، ر ندد هأ

خر خالك رخ و  اسدصثما ك ألمداذا ع  اد ء   خ اوم، أإذا كان  ال و  ة

  .؟الص ليو المالس تو م

 Technical analysisالتلاليل الف ش للس    

الاع سيص فا سدف   أدس المسدصق و، بالسلوك هو   اسة رض  الس م للصا ؤ 

رإصم ذلك خر خ ل اسصتوام  سوم بيانية رخؤ  ات رضف  ل اا الغ ض خا ا: 

 . سم القض ان رالشموع اليابانية -ال سم الت س 
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 :سعر الس   م  ال احية الف ية

رأس السدوق الأخ إهيدة  ،لي  خهصوب بير ال ام  رالمشص ع هو نصال اتةاق

 إدوم أدإذا ا تةد  السدف  تيدو  ندا  ،   الثو ت رإسما المشص ع  الوبتسما ال امإ

الثو ت ردذا ن ل السف  لأسةو تيو  نا إدوم  الدوبت رب داا أدإن السدف  إصادا لمدر 

 إهس  خر هاإر المص ا زإر.

 ددا، لأن نق دة الددو م: هددس الاق ددة الصددس ع إمهددر  ن إادد ل سددف  السدد م  ا

 .تو  اء خما إ ول  رن ن رلا دلا سف   مونا بالشوإر  او ر ولا ل ا إالمشص 

إهددون  نق ددة المقارخددة: هددس نق ددة ر ددول السددف  لأ لددا خاسددوب ب يددث

ا، أفاو ها  الاق ة إفصقو  لل ية المسصثم إر  ن السف  ةاع توا  لأسةو بفوها خصوت

 .سو  إاتةه

 :Stock evolutionتقيي  الأس    نموذ  جور ون(  

م للغاإدة  دخلدا خفا لدة حسدابية تايد   لدا سدؤال هاا الاموذل إ صدوع  

 !خصا تشص ع س ما خا رخصا ع تشص إا؟

 تيمة الصوزإفات       

 خفول الفامو الم لوب  ا تيمة الس م

للس م رخفول الفامدو الم لدوب  اداي  1.5 خثال:   كة سو  توزع خ لغ

 ٪14خر المسصثم إر  لا هاا الاوع خر اعسصثما  

       1.5 

 دايا 10.14% ا 14   ا ون تيمة الس مأصه

 دايا إاات بالش اء   10.14أإذا كان سف  الس م أس السوق > 

 دايا أ  تشص إا. 10.14ردذا كان سف  الس م أس السوق < 

 Financial analysisالتلاليل المالش  

إ دددو  دلدددا دلقددداء الضدددوء بوضدددو   لدددا خقدددو ب الشددد كة  لدددا الوأددداء 

الأددو  ر القادي ب، بارضداأة دلدا الصفد    لدا خدوى  بالص اخات ا سدواء قوإلدة

   باح اكةاءب الش كة أس اسصتوام الأخوال رد ا ت ا ركيةية ت قيج 

رتصمثو  همية الص ليو المالس أس دب از ال قامج الصس تتصةدس ر اء الأ تدام 

رتوض  دوان  القوب رالضفم أس اتصادا إات الشد كة رخدوى سد خة خ ك هدا 

ك باسصتوام خامو ة خر الاس  المالية رالصس ت دير الف تدات بدير المالس، رإصم ذل

ال اددو  المتصلةددة للقددوامم الماليددة رتسددصتوم هددا  الاسدد  كمؤ دد ات القيددام رتقيدديم 

 الأ اء أس ختصلم المااعت المالية رالصسوإقية.
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سه   أا تدخل البورصة نس   واحهد  وا خل ها مه  : القاعد) الرانعة  

 مت وعة(

ف    ا ا بالمثو ارنالي ع  ع نض  ال يه أدس سدلة راحدوبت رهس الصس إ

أمددر الضدد ر ع ت  يددج الصاوإدد ، رالصفددو ، ر ددوم الص كيدد   لددا سدد م راحددو  ر 

  .أمفول الامو لأع س م لر إسصم  خ تةقا للأبو   كة باات ا،  س ماعنغ ق  لا 

 لريح  بلما ارتفعت المخالر) ( بلما ةا  ا :القاعد) الخامسة  

 . تسقط أس ب   المتاق ب الم تةفةتق  أس دل اء ال إت الم تة  حصا عع  .1

 دذا  ث   س مك تو تا  لا اعسصم ا  أس الافو  أس اعتاا  الاع ت إو  .2

 بو  ن تصتي  دد اءات دضاأية خر خد ل  أد  سدقم التسدا ب الصدس ع أ 

 إمهر  ن تص مل ا خ  سف  الش اء الاوإو. 

  !(لماذا يخسر المستثمرون أموال  ؟ اعرف :القاعد) السا سة  

 دذا كا  ع تسص ي  الام  بير الم رنة رالصاظيم أس نةس الوت .  .1

 .خ اء لي ك، رع خر  خ امك  ن دذا كا  ع تصفلم خر   .2

 .رتص   ناام  مدذا كا  تسصم  لأأ ا  لي  خؤهلير  .3

 دذا كا  ع تسصفو ل ورث الأسواء  .4

اذا إتسد  بفده المسدصثم إر لمد أانظ  لاةسك أدس المد  ب.. رسدصف   

  !! خوال م

 ((  kathy- kبريستوف    شباثاتبع معا لة  :القاعد) السانعة  

تيمدة الفامدو  اضدية ۲۰المفا لة ب ساقة هس: ع إاوز  ن إ إو السف   در 

 باحا سداوإة خقدوا ها ألو اأص ضاا  ن هااك   كة توزع  ، ر الأ با  الموز ة 

ا  12×30أإن تيمة الس م  او بيفا إا   ع ت إو  ر للس م الواحو  رع ا  ۱۲

 رع ات، أدإن سدف  السد م إا غدس  ع إ إدو  در  7رلو كان الفامدو  . رع ا 360

  رع ات. 210ا  30×۷

رتقددول ال احثددة  ددر هدداا المفيددا   ر المفا لددة بهن ددا كاندد  هددس المفيددا   ر 

خ د اء اعتصادا   المفا لة الصس إ ا ي ا الهدو خادا سداوات خضد ، ثدم بدو  بفده

إ رن  ن ا لي  خااس ة، رخا ة خ  ظ و    كات الصقايات ال وإثدة، الصدس ت يد  

  لوم لي  خ مية.ا ة لي  خلموسة   ا ب  ر خوخات ربض

لها ددا تدد ى  ن هددا  المفا لددة هددس المفيددا  المدد دت، رع إدد ال الهثيدد رن 

  خدر ذلدك، خفيا ا خوضو يا ر ا تا، رتد ى  ندا دذا كاند  الأسدفا   كثد  رناإ

 .أإن هااك خ الغة أس تيمة الس م
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 ل الرابعـــالفص

 الش اء بال اخش رال ي   لا المهشو 

 Margin Buyingالشراق نال امش ( 1

إقوم هاا الصفاخو  لا أه ب دوه إة خةا ها اسصتوام  خوال خقص ضة دلدا 

ن رالقددانو، داندد  الأخددوال الااتيددة باسدد  خفياددة رنادداز  ددةقة الشدد اء المقدد  ب

صم بمودد  اتةداق فد    الشد اء بال داخشت بهندا  مليدة تدإالما ع لسوق المال 

رسدديط   خادداء حةدك ا سمسددا ت لصددوأي  الصموإدو الدد زم لسددوا  ربدير  حددو الفمد ء 

رإصددولا الوسدديط ، وفميددق الماليددة المشددص اب ل سدداب هدداا الددد ء خددر ثمددر الأر ا

 ب خر خاا  ب الصموإلية تموإو الا ء ال اتس خر الاةقة بهخوال إ او  لي ا  ا

م المشدص اب  سو خف ا رتصم الاةقة ب يث ت قا الأالصقليوإة كالماا   الصس إصفاخ

باسددم الوسدديط رع تسدداو باسددم الفميددو رهددو نظددام خفدد ر   بالمالددك المسددصةيو 

رإدددوأ  الفميدددو للسمسدددا  أامدددوب  دددر الم دددالغ المةص ضدددة  ت1  .رالمالدددك المسددداوت

و نسدد ة الةامددوب الم صسدد ة  ددر تلددك الصددس إددوأف ا ربددال    خددر المااددو  ان ت إدد

  .صس اتص ض خا ا نيابة  ر الفميوالسمسا  للا ات ال

 Short Sellingالبيع الممشوف ( 2

خددر  ميددو   سدد مإقددوم هدداا الصفاخددو  لددا أهدد ب دوه إددة خةا هددا تسددليم 

 بمله ا بقاو اسصثما  قوإو الأدو لفميو اخد  إسدصتوخ ا حداع أدس السدوق  لدا

  اعتةدداق  لددا   بددا  خفياددة تف ددا صةددج  لي ددا ب ال ددا خددإوها بفددو خددوب  ن إفيدد

رالقانون  .لااح  الأس م الأ لس  لا  ن إوإ  ذلك رسيط هو  حو  خااء ال ةك

بهندا اتصد اض بغد ض ال يد   ت2  تفد    ال يد  المهشدو إلسوق المال  عالما 

                                                

سدم امسد ب، رلديس بس د كة ال اسدمب اقهية الأر اق المالية أس كثي  خر الأسوساو خلت ت1 

 هدوخسدصةيوت خالدك با رأدس هدا  ال الدة إهدون الو تدة  ا سدة لالو تد تشدص ى م  الاعثالمسص

السداوت  د كة   خالك خساوت هو السمسا   ر الوسيط رحياما إهدون هداا الملدك المسصثم  

خسد ول  در  السداورأس كو الأحدوال إهدون المالدك  سمس ب إقال  ن الأر اق باسم السوق.

 المسصةيو يو الأ با  لاالت المالكات 

تتصلدددم  ؟خدددا هدددس اردددد اءات الوادددد  اتتاذهدددا أدددس حالدددة ارتددد اض  ر اعتصددد اض ت2 

ت داع الت دوات اصد ض، أالاسد ة للمقد ض  ليدا قت بالاس ة لهو خر المق ض رالمارد اءا

ل ال  أس اميو فخير ال ةك المتصص رال ر يب دت اضقو تي   والصالية  رل ها  الت وات ت

خددير ال ةددك المتددصص  لددا نمددوذل خامدد   و  لددارتدد اض. رثاني ددا إقددوم الفميددو بددالصوتي  

ال ةددك المتددصص  خددير س   ضدد ا للصسددليم، رثالث ددا إقددوم س إ لدد  أددصددلددلأر اق الماليددة ال

 .مف رضة للصسليمالتا ة رالمق ض ربيانات الأر اق المالية ال ياناتل ال ا سإب

 صد ضخا بالاسد ة للمق ليمت. سالص  خ   سلل لهو ر تة خاليةت  لا الاظام اءنموذ  

خددير   دلددا تصدد اضل الدد  أددس اعالسدديو ارع: إصودددا اع الت ددوات الصاليددة  ات ددأيادد   ليددا 

 اض، ثانيدا: إقدوم بصوتيد  صتاعأس  ل صامس ب المصفاخو خف ا، رإ لغا ب ر   كة الس ال ةك 
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 ض ل دا  صدلةص ب خ دو ب إدصم باعتةداق بدير  ميدو  خقد ض لأسد مات ر ميدو  خق

وم بمقصضددا   حددو  خادداء ال ةددك نيابددة  ددر الفميددو المةصدد ض بسددلةة إقددالأسدد مت 

الأر اق المالية  لا  ن إقوم أس رت  عحج بإ ا ت ا للفميو المق ض بالشد رق 

الصس إصم اعتةاق  لي ا رتف   ها  الفملية خاازا بدال ي  المؤتد   ر ال يد  تادي  

 ض لأس م  ر ساواتالموب رلها ا أس حقيقص ا تسليم ردت ا

 ن  خااء ال ةك هم الأسام أدس الاشداقير السدابقير رلداا نادو  رإ حك 

خدر عم ددة تددانون سدوق المددال المادد ع تشدص ق  ددوم دددواز خ ا دد ب  ۲۹۰ ن م 

ج و  دع  در ق إدد مليدات  د اء الأر اق الماليدة بال داخش  ر ال يدد   لدا الهشد

 .لش رق خفياة خير ال ةك ق قا 

ر الد  أدس الشد اء بال داخش  ن إسدو  نقدوا خدا ع إقدو  دإلصد م الفميدو ال  ت  

 ٪۲۰٪ خددر ثمددر الأسدد م الصددس إددصم الشدد اء ل ددا ل سددابا، رع اتددو خددر 50

 . للساوات ال هوخية دذا كان  خوض  الش اء بالاس ة

 ايد   ارنابدةت  خدير حةدكإيو ال ال  أدس الشد اء بال داخش  ن إلص م الفم تب 

 .لك الأر اق بيفا ر  اء  كصابة أس  قو بهن إوإ  حساباتا خر ت

 إلص م  خدير ال ةدك بإ دا ب تقيديم الأرضداع بالاسد ة لدلأر اق الماليدة سدواء تت 

 ت أس نظام ال ي  المهشو  باءتس:۲ت أس نظم الش اء بال اخش، ۱كان  

 ـ  ت الفميو خوإاا بهلقيمة السوتية للأر اق المالية أدذا انتةض  ا ت1

%  لدا 50لاس ة دلدا  ر  كث  إت   الفميو للو ول ب ا  ا ٪۹۰

 بالسوا  الاقوع ار تقوإم ضمانات الأتو سواء

لأخددددير ال ةددددك اتتدددداذ دددددد اءات بيدددد  الأر اق الماليددددة رتسددددييو  ت2

خدددر القيمدددة  ٪۷۰المقوخدددة دذا بلغددد  خوإونيدددة الفميدددو  الضدددمانات

                                                                                                                                       

ب    د كة خاد  المقاخدة إخدير ال ةدك بد ال ةك إاص  لا الصسليم ثدم إقدوم  خير خ    قو

و أس اعتص اض رالو تة المالية، رالهمية، ثم إقوم فمية الل ليم ب سالمس ولة  ر د ا ب الص

 .لسمسا  بوض  تيمة الضمان الاقوعا

 ا  دا تاصسليم، أمدا هدس الت دوات الصدس  لدا ت ردد اءات الواذا كان  ها  خ د 

 مك خدا  سدص    اسدأدس  ل صدك س أس اسص  ا  الأس م التا ة بس؟ أس حالدة ل صأس حالة  

 وهد  الأسد م، رإدصم ت وإدو أدس ال لد   ليك سواء الصودا دلا  خير ال ةك رتقدوإم قلد  بد 

لمتدصص بفملدا نمدوذل اك ةدال  خدير حصةداظ، ثدم إقدوم غ ض اعبم    بغ ض ال ي  ااعسص  

 ل ي  إقوما ا سص  دلا الش كة. دذا كان الغ ض خر اعلا ا سدراءلس م  لا الاظا  ااعسص  

 خازالد الأسد م   ت السيو، رأدس حالدة  دوم رددو  الأسد منليم ب ا  كمية خاسالص سولس خ
يد ، بدو  أ  دة ال  ع إضدي ر ، إدام  مدو خد ل ث ثدة و اخ ت تم ال ي  للسديوفمي ضة لصخق

ة.  خددا دذا كددان الغدد ض خددر  ضددقصالصسددوإة الم إددام  خدد ل دتةددال  فسدد ه لابدد للفميددوإ يدد  

  ا  ا.يصم    الأس م أس  ل  الفميو خاظ أصةحاع هو ا سص  اع
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خدددر القيمدددة السدددوتية بالاسددد ة  ٪۸۰السدددوتية لدددلأر اق الماليدددة  ر 

 .للساوات ال هوخية

 

 شراق الأوراق المالية نال امش  ت ظي  نشالش 

 واقتراض الأوراق المالية نغرض البيع 

 الأحما  العامة فش سوق رأس المال المصري 

 :(۲۸۹ما )  

إقاو بالش اء بال اخش الفمليات الصس تدصم بمودد  اتةداق ث ثدس بدير  حدو 

، خوضددو ا   خددر  د كات السمسد ب ر حدو الفمد ء خاداء ال ةدك ر د كة  ر  كثد

مر الأر اق المالية المشص اب ال سداب هداا ثصموإو ال زم لسوا  د ء خر توأي  ال

كما إقاو باتص اض الأر اق المالية بغ ض ال يد  اعتةداق الداع إدصم بدير  .الفميو

بدداتص اض  -نيابددة  ددر الفميددو  - ميددو  خةصدد ضت ر خددير ال ةددك إقددوم بمقصضددا  

 ت ددا أددس رتدد   ر اق خاليددة خملوكددة لفميددو اخدد   خقدد ضت بغدد ض بيف ددا رد ا

ض رإادوز  ن إقدوم  خدير ال ةدك بدإت ا عحج بالشد رق الصدس إدصم اعتةداق  لي دا.

 .الأر اق المالية لأخير حةك اخ 

 (۲۹۱ما )  

 لا  خير ال ةك الاع إد ارل  إدا خدر الاشداقير المشدا  دلي مدا  ن إ دصةك 

و  دت خدر ددمدالس الص اخاتدا رب%15أس كو رت  بااأس   م خال ع إقو  در  

 .ا لم داي  ۷5۰ا   ن

 (۲۹۲ما )  

 : شاقير المشا  دلي ما بما إلسخر الا ا   إإلص م  خير ال ةك الاع إ ارل 

 ن إ ددال  ااإددة ال دددو ال دد إص للص قددج خددر تددو ب  م مددا  لددا الوأدداء  

صدد اض تبال دداخش  ر  مليددات ا بالص اخددات م الااتاددة  ددر  مليددات الشدد اء

، ر هددددواأ م اعسددددصثما إة ق الماليددددة أددددس ضددددوء حددددالص م الماليددددةالأر ا

رالمفلوخات الأخ ى المصواأ ب لوإا  ا م  او الصفاتو، رإا   ليا الص قج 

 خر خاا   الصموإو المصاحة لفم ما الاإر إ ا  رن تلك الفمليات، ر ليا

  ذلدك ضد ر إا رب دو   ندس خد ب  لدا  د ا ب تقيديم حالدة الفميدو كلمدا  

سا ت رالمسصاوات الوالدة اظ بال، ر ليا اعحصة ش     ا الأتو كو اثاس

 .  لا ذلك

 بصق إ  خاةاو  ر كو  مليدات الصدوارل الصدس تدصم ادخ ا  ال و  ة إوخي 

بمقصضددا هدداإر الاشدداقير  لددا  ن إصضددمر ال يانددات المااددوص  لي ددا 
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ت رال اددو  خددر ا، ب ، ل خددر ۲۹۸ت خددر  رع خددر المددا ب  ۲ر  ۱بال اددوإر  

 ة. خه  ب خر ها  ال م ت ۲۹۹  الما ب

 ارليهص رندس  واع رالقيو الم ك ع  ر ق إدج خدط الد بطإب     كة ارد

ذات إوم تاةيدا  إة  ملية   اء بال اخش  ر بي   ر اق خالية خقص ضة أسهب

 . الفملية

 تمهددير ال ي ددة رال و  ددة خددر ارقدد ع رال اددول  لددا دميدد  ال يانددات 

ر اق الماليددة رالمسددصاوات المصفلقددة بددهراخ  الشدد اء بال دداخش  ر تددوارل الأ

 المةص ضة ر ليا بااء  لا قل   ع خا ما توأي  تلك ال يانات  ر ق إدج

 . خط ال بط ارلهص رنس

 تسليم الفميو  او دب ام اعتةاق خفا بيانا خوضدت أيدا  لدا رددا الصةاديو 

خة وم الش اء بال اخش  ر اتص اض الأر اق المالية بغد ض ال يد  ب سد  

رالمتاق  رالأحهدام الأساسدية لأإ مدا كمدا  الأحوال رارد اءات رالم اإا

 خد ب راحددوب  لدا الأتددو فمدد ءال هداا ال يددان لهدو  ميددو خدر الإاد  د سدد

ال يان  ساوإا رأو  حورث  إة تفوإ ت أس الأحهام الأساسية الصس تضما ا

 المسلم للفميو . 

 دخساك  أات  رحسابات خسصقلة  در الأر اق الماليدة الصدس إاد ع الصفاخدو 

  .قا ل اإر الاشاقير لي ا رأ

 (۲۹٣ما )  

ع إاددوز  ن إادد ى الصددوارل رأددج نظدداخس الشدد اء بال دداخش راتصدد اض 

الأر اق المالية بة ض ال ي  دع  لا الأر اق الماليدة الصدس تصدواأ  أي دا المفداإي  

 . الصس تضف ا ال و  ة رتفصموها ال ي ة

ة ر لددا ال و  ددة د ددوا  تق إدد   دد  ع إصضددمر  ددو  الأر اق الماليدد

المقص ضة الصس تم توارل ا لهو   كة خاو ب رنس ص ا اردمالس الأر اق الماليدة 

 .المصوارلة خ ل الش   رلل ي ة قل  ال يان الماكو  أس  ع رت 

 (۲۹۰ما )  

إلصد م الفميدو ال الد  أدس الشد اء بال داخش  ن إسدو  نقدوا خدا ع إقدو  در 

بالاسد ة  ٪۲۰ در ما ع إقدو ت خر ثمر الأر اق المالية المشص اب ل سابا رب50 ٪

، خدد  دنابددة  خددير ال ةددك كصابددة أددس د ا ب حسدداباتا خددر تلددك للسدداوات ال هوخيددة

أس حالة دخ ل الفميو بالص اخاتا ررأقا لما تم اعتةداق  ليدا  ر  اء   االأر اق بيف

  .رإاوز لل ي ة تفوإو الاس ة الماكو ب أس ضوء  رضاع السوق، بالفقو

الشدد كة المفايددة ب سدد  الأحددوال بددإب    دد كة رإلصدد م  خددير ال ةددك  ر 

 ارإواع رالقيو الم ك ع بهإة  ملية   اء بال اخش أس ذات إوم تاةيا الأخ  لصقوم



129 

 

بإد اء خا إل م لم ا اب اءثا  المص ت ة  لا الأحهدام الدوا  ب أدس الةقد ب السدابقة 

  لا تلك الأر اق ىو دتمام تسوإة الفمليات الصس تا ت 

 ت۲۹6خا ب  

فيو تقييم الأر اق المالية خ و الشد اء بال داخش أدس إلا  خير ال ةك  ن  

ن اإددة كددو إددوم  مددو رأقددا لقيمص ددا السددوتية أددإذا ت ددير لددا نصياددة عنتةدداض القيمددة 

ت خر تيمص ا السوتية %60السوتية ل ا  الأر اق  ن خوإونية الفميو تو تاارزت  

دد   ليدا دخ دا  الفميدو بسف  ارتةال خ صس ا  لا  سدام المصوسدط الم دد  ر

، ر ليدا اتتداذ هداا بالسوا  الاقدوع  ر بصقدوإم ضدماناتبصتةيه ها  الاس ة سواء 

ت بالاس ة للساوات ال هوخيدة رلأخدير ال ةدك أدس %80ارد اء دذا بلغ  الاس ة  

ال اعت الصالية اتتاذ دد اءات بيد  الأر اق الماليدة رتسد يو الضدمانات المقوخدة 

ت ۸۰ت بالاس ة لدلأر اق الماليدة ر ٪۵۰اس ة خوإونيصا دلا  خر الفميو للو ول ب

 . بالاس ة للساوات ال هوخية  ر  تو

 دذا لددم إددصم الفميددو بصتةدديه نسدد ة خوإونيصددا  ددر الاسدد ة المشددا  دلي ددا أددس 

وخس  مو خر دخ ا   رلم إقوم ضدمانات إالةق ب السابقة رذلك بفو خ ر  

 .دضاأية

   ت خر القيمة السوتية للأر اق الماليدة ٪۷0دذا بلغ  نس ة خوإونية الفميو

ت خر القيمة السوتية للساوات ال هوخية. رتقوم د ا ب ال و  ة  ٪80 ر   

باتتاذ ارد اءات ال زخة أس حالدة أقدو الو تدة الماليدة لأحدو الشد رق  ر 

المفدداإي  الصددس تضددف ا ال و  ددة للصفاخددو  لددا هددا  الو تددة رأددج نظددام 

 بال اخش الش اء

ي دة رأدس الأحدوال الصدس تد ى أي دا ل رخدا لدالك  بفو خواأقدة الرلل و  ة 

تاد  رسدامو تتةديه نسد ة الموإونيددة دخدا بالسدوا  الاقدوع  ر بإحدوى الضددمانات 

 الوا  ب رالمقيمة رأقا للاس  اءتية:

   100 ت خدددر تيمدددة خ ابدددات الضدددمان الماددد أية ليددد  المشددد رقة %

   ال اك الم ك ع .  ر ال اوك رأ رع ال اوك التاضفة ر  ا الاا  ب

  100 .ت خر القيمة ال الية لأذرن الت انة% 

  90 .ت خر الو ام  ال اهية٪ 

  70ت خددر القيمددة السددوتية لددلأر اق الماليددة الأخدد ى الصددس إق ل ددا  خددير٪ 

ال ةدددك المددد خص لدددا بشددد ق  ن تا  دددج  لي دددا المفددداإي  الصدددس تضدددف ا 

 .ت خر ها  ال م ة۲۹۳ال و  ة رأقا لأحهام الما ب  
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رتس ع  حهام ها  الما ب  او انتةاض القيمة السوتية للضمانات المقوخدة 

خر الفميو. رإاوز لل ي ة تفوإو الاس  المشا  دلي ا ق قدا لأرضداع السدوق خدا ب 

 ت۲۹۹ 

 إهون توارل الأر اق المالية المقص ضة بالش رق اءتية : 

 يام ب يف ا.ص اض الأر اق المالية الم ا  الصفاخو  لي ا ت و القت ن إصم ا 

 ن إصم بي  الأر اق المالية المقص ضة بسف  إ إو  لا الأتو بوحوب خ اإوب  

 خ  سف  توارل  ثااء الالسةار  لا سف  ارتةال أس بواإة الالسة راحوب  

ر ن إشدصمو  لدا  اليدة خهصوبدرإا   ن إهون اتةاق اأصد اض الأر اق الما

 ال يانات اءتية:

 .ص ضةقنوع الو تة المالية الم ت1

خقابو اتةاق الق ض ردمي  الفموعت رالما رأات الصس إصقاضاها  خدير  ت2

 ال ةك. 

 .خوب اعتةاق ت3

 ع إقدو إقوخدا المقصد ض لأخدير ال ةدك  لدا   حهام الضمان الاقدوع الداع ت4

المةص ضددة ت ددو دتمددام ت خددر القيمددة السددوتية لددلأر اق الماليددة %50 ددر  

 .الفملية

 تيمددة ال قددوق الماليددة رالم اإدداالصدد ام  خددير ال ةددك باسددصق اع خددا إفددا ل  ت5

 ا خدر تاقص ضدة أدس تدا إخ اسدص قالصس تاصا دا الو تدة الماليدة الم الأخ ى

  يو حساب المةص ض لاالت حساب المة ض خدا لدم إدصم اعتةداق  لدا 

 .س اتةاق الق ض بمواأقة المق ضلي  ذلك أ

لصدس حاعت دن اء اعتةاق ركيةية خفالاة اءثا  المص ت دة  ليدا رال داعت ا ت6

 إلص م الفميو أي ا بإ ا ب الأر اق المالية المقص ضة كما رنو ا.  

 .الص ام  خير ال ةك بالصقييم اليوخس للأر اق المالية خ و اعتةاق ت7

 نددواع الماليددة الصددس تقددوم كضددمان ركددالك  الشدد رق التا ددة بددالأر اق ت8

 وا ات الأخ ى ر  رق ا رال اعت الصس إ ج لأخير ال ةك الم ال دةإار

 انات دضاأية بضم

 "۱" ت خک  ا  ۲99خا ب   

 لا  خير ال ةك  ن إفيدو تقيديم الأر اق الماليدة المقص ضدة أدس ن اإدة كدو 

إددوم  مددو رأقددا لقيمص ددا السددوتية أددإذا ت ددير لددا نصياددة زإددا ب القيمددة السددوتية ل ددا  

ت خر تيمص دا السدوتية بسدف  ارتةدال %60 اق  ن خوإونية الفميو تاارزت  الأر

 سام المصوسط الم دت رد   ليا دخ ا  الفميدو لصتةديه نسد ة  خ صس ة  لا
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ع دت للسدداوات ال هوخيددة، ر%85هددون هددا  الاسدد ة  تسددوا  الاقددوع رالموإونيددة بال

اتتا  خير ال ةك ارد اءات ال زخة لصتةيه الموإونية دلا هاا ال و رأس دمي  

يدة المقص ضدة دذا الأحوال إقوم  خير ال ةك باتتاذ ددد اءات  د اء الأر اق المال

٪ خددر تيمص ددا السددوتية. رإاددوز لل ي ددة تفددوإو الاسدد  ۷0بلغدد  نسدد ة الموإونيددة 

 .المشا  دلي ا رأقا لأرضاع السوق
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 (( 1 ملامح ال ظا  العالمش للشراق نال امش والبيع الممشوف

Margin Buying and Short Selling 

ا ص ضة دلدقال خب دوه إة خةا ها اسصتوام  خوإقوم هاا الصفاخو  لا أه 

اا هددان  الأخوال الااتيدة باسد  خفيادة رناداز  دةقة الشد اء المقد  ب، رإصتدا 

 الأخ  الت وات الصالية .

  أدددصت حسددداب لدددوى الوسددديط  ر السمسدددا  إ لدددج  ليدددا حسددداب الصفاخدددو

 Margin Accountبال اخش

 إوضدد  أددس ال سدداب   دد   خ لددغ إمثددو الصموإددو الددااتس للمصفاخددو رإهددون 

  .الأخان بالاس ة للوسيط بمثابة هاخش

 ب خوال إ او  لي ا  اه ء ال اتس خر الاةقة باإصولا الوسيط تموإو ال 

 إة كالماا   الصس إصفاخو خف ا. خر خاا    الصموإلية الصقليو

 تصم الاةقة بفو ذلك ب يث ت قا الأس م المشص اب خ هوبدة لدوى السمسدا  

 . سمسا باسم الفميو ردنما باسم ال  ر الوسيط رع تساو

 الصموإدو الددااتس خةصوحدا لددوى السمسدا  خددا  ام الم كد  ليدد  إ قدا هدداخش 

  . ية خسام  الصفاخوصغمودو  أيا لخغلج رذلك عسصتوام ال  يو ال

 ةقة وأ  المصفاخو للسمسدا  أامدوب خدر الم دالغ المقص ضدة خادا رتمدام الادإ

ا وأف سد ة هادا  در تلدك الصدس إدص مرخر المصاو   ن ت إو نس ة الةامدوب ال

 ددر الفميددو. رأددس السددوق السمسددا  للا ددات الصددس اتصدد ض خا ددا نيابددة 

لمثدو هدا  الفمليدات.  Prime Rateسدصتوم السدف  الأساسدس إالأخ إهية 

 فوإ سف  الةاموب الاع ت ملا الفميو رأس الوات  أإن ال اخش ارضاأس أس

 امددوحدداأ ا دضدداأيا للسمسددا  ل هصمددام ب دداا الصموإددو با ص ددا   نددا إمثددو  ا

 دضاأيا  اأيا إ أ  خر خسصوى دإ ا اتا الفاخة. 

  ةالصموإو الااتس المشا  دليا دلدا خامو دة تيمدإا ى ت وإو نس ة هاخش 

 .الاةقة رأج الظ ر  الساموب أس ال و  ة

 البيع الممشوف إجراقات 

او  المصفاخو للسمسا   ر الوسيط الاع إصفاخو خفا بفدو الو دول دلدا إ

 .خفير بي  لفو  خر الأس م بسف   خ  ا بالاس ة لس م خفير الق ا  الاع إ ا  خااس

                                                

 تم ت دمصا خر كصاب: رليام  رنيو  المسصثم  الاادتت ت1 

William J. Oneil, The successful investor, London 1997 

 



133 

 

  رخاو  خصا  خاا   عإصولا السمسا  الصسوإة خ  المشص ع بصسليما الأس م خر 

 .راسص م الثمر ،باعتص اض خر لي  

إ قا الثمر  هادا لدوى الا دة المق ضدة للأسد م رإمهدر اسدصثما  ذلدك أدس 

 .السوق الاقوإة رت قيج أاموب خاانية

 ر الوأاء بالأسد م  خس وع   لا المهشو   خقص ض الأس مت إ قا ال ام

 تهون الصسوإة أس السوق الأخ إهية خث  خ ل خمسة  إام.  او ال ل 

الصدددس  ت ضددد ا للسمسدددا  الددداع   سددد ماإهدددون للمقددد ض حدددج اسدددصو اء 

 .رت   عاتص ض ا نيابة  ر  ميو ال ي  المهشو  أس 

فددو  الم ددالغ الم هونددة دلددا ال ددام   لددا ت ، اددو دلدد ق الاددةقة بالشدد اء

المهشددو  رتتاددم خا ددا تيمددة الأسدد م المشددص اب رلدد ق الاددةقة. رحددير تهددون 

ت   لا خر الم الغ المتاوخة  ثمدر مسص  ب خر ال هر  خر ال ي  الأرلالم الغ ال

 .الش اء الصالست إ قج المصفاخو  إ ا رالفهس بالفهس

ل  مليددة ال يدد  المهشددو  دلددا  تددوأ  الصوزإفددات الاقوإددة دذا حددوث  خدد

وأف ا إدل دام  الداع إدوأف ا للسمسدا  الداع الأس م، أالك حقا، رإص مل ا ا عخشص 

 .بور   للمشص ع

ل ماإة السمسا  خر احصمال ا تةاع تيمة الأس م الم ا دة  لدا المهشدو  

و إصتا ت، رسخياه م ال ام  بوأ  خ لغ إمثو نس ة خ وإة خر تيمة الأس م ك اخش تإل

 نقوا أقط. سخش  هو  ر اق خالية ذات تيمة رليل اا

 وبيب تت  عملية الشراق ال امشی؟

ثددم  اداي دد 100لاةصدد ض  نددك تمدد  بشدد اء سدد م دحددوى الشدد كات بسددف  

ت اداي د 100ألدو  أفد  كاخدو تيمدة السد م  ، داي دا 150ا تة  سف  الس م الدا 

  %50سصهون حقق   ب ا خقوا   

 %50ا  50ا  ۱۰۰ - ۱5۰ف  الش اء ا س -السف  الاوإو  اال إت 

 100      100        سف  الش اء   

ت، اداي د 100أقدط خدر تيمدة السد م  داي دا  50نك  أف   اأص ض  ..لهر

 ..لا س  ا ب ساقة.. داي ات أهم سيهون  ب ك؟ 50راأص ض  ال اتی  رهو 

 ا اتصد الم لدغ الداع  أف اداي  50 - اداي  150 اال إا ب أس سف  الس م

 ير:مها  ال إا ب تقسم دلا د  اداي  100

 ص ضص ا.تداي ا الصس ا 50ة السمس ب.. رهو د ء لش ك

 داي ا.  50لك.. خقوا    ءرد 

 خثل ا..  داي ا ركس   50ن   أف  هدذا أ



134 

 

 %100ا  ۱۰۰ ×المهس ت   5۰ ب ك خر ها  الفملية ا 

     ۱۰۰     الموأوعت 5۰       

لشدد كة السمسد ب خدر  ب ددك الةوامدو المسددص قة نددك سدصوأ   لهدر ع تاسدا 

سديهون خهسد ك  ، لدا  إدة حدال ،دذا، لتمسير داي ا الصس اتص ضدص ا خدا م لا ا

  ك   بهثي  خر تياخك بوأ  تيمة الس م كل ا. 

 الشراق ال امشش:  مخالر

 .ست إو  ر تيمة اسصثما   الم وم  ن خسام   تو ت1

  ر  ر اق خاليدة أدس حسدابا أدسبو  ن إهون خسدصفوا  اممدا رإدواع نقدو   ع ت2

سد ما   لهدس ع تقدوم الشد كة ب يد  لة خ ال ة  د كة السمسد ب لدا بدالكحا

 لوإ ا رإةقو أ  ة اسص  ا ها خ ب  خ ى

س ما  لدا الةدو  دذا  ابا ان   كة السمس ب سصقوم ب ي   ن إض  أس حس ت3

 .ر رن  ن تسصشي   ،قوت ا تااهالم إصمهر الوأاء ب 

  إددو خددر حاددم الصفدداخ ت أددس السددوق بشددهو  ددام ن الشدد اء ال اخشددس إ ت4

ه وقا  سفا  الأس م بشوب دذا ه    الأسفا  ا  ص  السوق إربالصالس أقو 

 .حا ا

 عبو  ن إض  المسصثم  أدس ا ص دا    ن  د كة السمسد ب سدصقوم بص اديو ت5

أوامو خاا  لا الم لغ الاع  ت ضصا لا، سواء حقدج هدو خهسد ا  م خسدا ب 

بو لا  ا  الأر اق الصس ا ص اها  م ه   ت رلاا أ   ع سواء ا تةف   سف

خر  ن إسصشي  سمسا   لي ى دن كان هاا الاوع خدر الشد اء إصااسد  خد  

أس  .دخهاناتا ر هواأا رقموحاتا، بفه  دال السياسة راعتصاا  خا ة

الددورل الااخيددة ذات ال و  ددات الاا دد ة نسدد يا إدد رن أددس  نشدد ة ال يدد  

ضددا بير الداإر تددو إهدون خددر نصدامج  مليددات م المهشدو  خادداع خاد ا للم

المصه  ب قل ا لل بت الس إ  ارض ا  بإخهانيات الامدو المصدوازن ال  ديو 

الةفاليدددات اعتصادددا إة المصوارلدددة أدددس ال و  دددات، الأخددد  الددداع ب إدددك 

السياسات الاقوإة رالأهوا  المصوخاب خا ا خا ة أس الأرتات الصس إهدون 

إة أي ا خواد ة اضد  ابات اسدصثاامية تاصازهدا خ لوبا خر السياسات الاقو

 ال و  ات  رخر ت يو ذلك خا ت  تا السل ات ال سمية أدس هدونج كدونج

  مليات ال ي  المهشو  ا صقدا ا خر دإقا  ۱۹۹۸أس خ ل      س صم   

أدس خسدي ب ال و  دة المصدوهو ب  خا ا  ن ا ت و خر خقدو ت ا  لدا الدص هم

  .كتهاا

توت  انتةاض الأسفا  السوتية إفص   ب  يفدة ال دال ربالاس ة للأس م أإن  ت6

 سام الصةهي  أس هاا الاوع خر الاشاق المضا بس الاع تو إ قدج   باحدا 

تفددا ل  ر تصاددارز خددا إمهددر ت قيقددا خددر خدد ل الشدد اء رانصظددا  ا تةدداع 
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إضددا  لددا  ن احصمددال ت قددج التسددام  را     Going Longالأسددفا  

ل ي   رع ثم الش اء عحقا رلد ق الم كد  باةس الو دة بمفاا  ن نشاق ا

إا ددوع  لددا ذات الف تددة بددير الفامددو رالت دد  القاممددة لددوى الشدد اء  رع 

 .رال ي  عحقا

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 البـــاب الخامـــس

 ضوابــط أســواق رأس المـــال
 

 تسوإة خااز ات سوق   م المال

 لغة السوق

 الأولل ــالفص

 تسوإة خااز ات سوق المال

 التظلمات. 1

ر  الددصظلم ارد ددا ع خددر القدد ا ات ار ا إددة الصددس تاددو  خددر الددوزإ   

 ال ي ةت

ر  ت: إهون الصظلم خر الق ا ات ار ا إة الصس تاو  خر الوزإ  1الما ب  

ق قدا لأحهدام القدانون رال م دة رالقد ا ات الادا  ب تاةيداا ل دا  خدام لاادة  ال ي ة



136 

 

، رأيما لدم إد   بدا ندص ت 1 خر القانون 05الصظلمات المااوص  لي ا أس الما ب 

تدا إخ دخ دا   خاص أس القانون بهون الصظلم  خام اللااة خ ل ث ثدير إوخدا خدر

 .ن بالق ا   ر  لما باه اح  الش

قوم تت: إقوم الصظلم دلا خهص  الصظلمات بال ي ة بمود    إضة ۲الما ب  

 خهص  الصظلمات خشصملة  لا ال يانات اءتية:  دلا

 باسم المصظلم رلق ا ر ةصا رخ اصا ر اوانا بيان.  

 ر  لم المصظلم با لمصظلم خاا رتا إخ  ور   ردخ ا  بيان بالق ا  ا . 

 لا.  بيان بالأس اب الصس باس  لي ا الصظلم خ أقا با المسصاوات المؤإوب 

  لقد ا ابيان ب ل ات المصظلم، خا ة أيما دذا كان المصظلم إ و  دلا دلغاء 

 ا. ر أس  ج خا

  خر ال م دة الصاةياإدة ۲۱۱خا إةيو سوا  الم لغ المااوص  ليا أس الما ب 

 .ت 2 للقانون

ك ت: إقددوم المهصدد  أددو  ر ر  الددصظلم بقيددو  بالسدداو المفددو لددال۲المددا ب  

وسيلة  اح  الشهن  و ب خاا  لي ا  تم رتا إخ القيو، رإ و  المصظلم ال ربسلم

ر  ق إددج الةدداكس  ظدد  الددصظلم سددواء  ددرالمااسدد ة لصلقددس ارخ ددا ات المصفلقددة با

 .بمهالمة هاتةية  ر لي ها خر رسامو اعتاال

 ت : إقددوم  مدديس اللااددة أددو  دخ ددا   بددالصظلم اتتدداذ دددد اءات4المددا ب  

  ضدا  لي ددا رت وإدو دلسددة لاظدد   بالصاسديج خدد    ضدداء اللاادة، رذلددك خدد ل 

 خهصد  اادة دخ دا ث ثة  إام  لدا الأكثد  خدر تدا إخ ارخ دا ، ر لدا خقد   الل

 .الصظلمات أو ا بموا يو دلسات نظ  الصظلم  رع بهرل

م خ دا   قد ا  الدصظلم بالالسدة الم دو ب لاظد  الدصظلدإهدون ت: 5  الما ب

 يددو ذلددك  رالأر اق المصفلقددة بددالصظلم دخددا تسددليما باليددو خدد  الصوتيدد  بمددا إة رباميدد 

ر   ر الدصلهس ر  ر ق إج الةاكسدميو  بت اب خساو خا وب بفلم الو ول، 

لا س وع  هسامو اعتاال، رذلك ت و الالسة بب  تية  ر بهع رسيلة  خ ى خر ر

 . ر باام   اا الأتو، رإاوز  ن إ ض  كو ق   باةسا

                                                

 
1
لمدات ب ماسدة  حدو ندواب  مديس خالدس ت تشدهو بقد ا  خدر الدوزإ  لاادة الصظ50خا ب   ت

وظددامم خسددصوى لالورلددة إتصددا هم المالددس  ير خددر خسصشددا ع خالددسثاددر ضددوإة ا الورلددة

 ذرع الت  ب إتصا   الوزإ " خر  اتصا   ميس ا راحوإة،  الفليا بال ي ار ا ب

ل ي دة ق قددا  ر اات ار ا إدة الاددا  ب خدر الددوزإ  لددصظلم خدر القدد ا ا: إدو ع ۲۱۱خدا ب  ت2 

ع  اادا   لدا خ إادة ال ي دة خ لدغ خمسدة  ر القد ا ات ال ر هدا  ال م دة  حهام القدانون لأ

خا دا كماد رأات  %10لاال ا بفدو خادم لمات ظ ا  لااة الصت   و ذادإ   دليا  اداي 

 . إةد ا
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ت: دذا لددم إ ضدد   ع خددر  قدد ا  الددصظلم بفددو دخ ددا   بالالسددة 6المددا ب  

 ة نظد  الدصظلملاظ  الصظلم  لا الا و الم ير أس الما ب السابقة داز للااد الم و ب

خدر إدو س  أس لي صا، ر لا المهص  اعحصةاظ بما إول  لا تمام ارخ دا  ر لدا

  . وم ارخ ا  دث ات ذلك

ت: إام نظ  الصظلم رأقا للإد اءات الصس ت قج المساراب رالفوالدة ۷الما ب  

نظدد  الددصظلم بددص رب تق إدد  إصضددمر  سدد اب الددصظلم،    قدد ا  الددصظلم، رإ ددو بددير

بغي  خ اأفة ا صما ا  لا الوأاع المهصوب المقوم خدر ت دو  قد ا   رإاظ  الصظلم

الصظلم، رإاوز للااة  ن تسمت بالوأاع الشةوع، راللااة سل ة تق إ  حوا  ت ول 

بالموضوع ردوراها ر هميص ا، ردذا   ت اللااة اعسدصاا   الأ لة المقوخة ر لص ا

 المددصظلم بددا، رت ددو دلددا تق إدد  إضددفا خ يدد   ر  ع  ليددو خسددصاوع أيادد  دبدد   

  .اللااة  تفاب الت ي  رإص مل ا ال    الاع إ ل  نوبا

ت: ت   اللاادة أدس الدصظلم خد ل خدوب ع تصادارز سدصير إوخدا خدر 8الما ب  

اللااة بما  دخ ا ها بالصظلم خر ت و خهص  الصظلمات، ر لا المصظلم خواأاب تا إخ

  . ل ا خر دإضاحات خ ل  س وع  لا الأكث ت

ت: رتاو  ت ا ات دا بهلل يدة ال اضد إر رتادو  القد ا ات أدس 9ب  الما 

 لدا  او  ت ا ات اللااة كصابة رخشصملةتارد امية خر  ميس اللااة ر المسامو

  .ال اض إر الأس اب الصس باي   لي ا رت أ  المسو ب خر   ضاء اللااة

  ت: تو ع اللااة خهص  الصظلمدات خلدم الدصظلم خشدةو ا بدالق ا۱۰الما ب  

خ دا  دخا ا، رذلك أدس اليدوم الصدالس لادور  ، ر لدا خهصد  الصظلمدات  الاا  

خ ا   ب ا بإد اءات نظد  الدصظلم، دالمصظلم أو ا بالة ا  باةس الوسيلة الصس إصم 

ر لدا ذلدك ع  .بماد   ارخ دا  ب دا رتهون ت ا ات اللااة ن امية إاد  تاةيداها

الصظلم ت و  أ  الو وى لأن الصظلم بو خر  إاوز اللاوء للقضاء خ ا  ب، ردنما ع

 .ردوبس رع إس  ذلك  لا ال و  ة

ت: إاددوز بقدد ا  خددر  مدديس ال و  ددة رتددم  دد رض رقل ددات ۲۱خددا ب  

ت خس دلا الص    أس الأسفا ، رإهون لا دلغاء الفمليات الصس تفقو  الصوارل الصس

ا  ر الصدس تددصم بالمتالةدة لأحهددام القدوانير راللددوامت رالقد ا ات الاددا  ب تاةيداا ل دد

بسف  ع خ    لا، كما إاوز لا رتم الصفاخو  لا ر تة خالية دذا كان خدر  دهن 

اسددصم ا  الصفاخددو ب ددا ارضدد ا  بالسددوق  ر المصفدداخلير أيددا، رلدد ميس ال ي ددة  ن 

إصتا أس الوت  المااس   إا خر اردد اءات السدابقة. أ ادا إادوز ال فدر خ ا د ب 

رض رقل دات الصدوارل راللادوء للقضداء ال و  دة بوتدم  د   لا تد ا   مديس

خ ا  ب بياما ع إاوز الأخ  نةسا  لا ت ا ات  ميس ال ي دة حيدث إاد  الدصظلم 

 .رع ردوبيا   خا ا 

 التظلمات م  القرارات اا ارية
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رإشي  الاورل الصالس دلا الصظلمات الصس ر  ت دلا ال ي ة خاا بواإدة  دام 

 رنصاما ا ۲۰۰۱

 

 الل  ة قرار التاريخ المتظل  م  القرار  اس  المتظل   

سددددياما لصددددوارل  1
 الأر اق المالية

 ت۲تد ا  خالدس ار ا ب  تددم  

بشددددددهن  2006 /2/6بصددددددا إخ 

تددددددد خيص الشددددددد كة دلغددددددداء 
خدر  30المصظلمة  م   بالما ب 

 تانونر سوق   م المال.

ت دددددددول الدددددددصظلم  18/1/2006

 دددده   ر أضدددددا 
 خوضو ا.

لم ك إددددددددة خ دددددددداب ار ا ب ا التليج للصفمي  2
ل دة ان خ شدهية بانونللش ون الق

الش كة سوا  ل اخات الصهخي  

 ددددددر القددددددوامم الماليددددددة  ددددددر 
 الماص يصير أس  الةص تير

30/6/2005 ،30/9/2006. 

ت دددددددول الدددددددصظلم  1/3/2006
 دددده   ر أضدددددا 

 خوضو ا.

خ دددددددداب ار ا ب الم ك إددددددددة  التليج للصفمي  3

ل دة ان خ شدهية بانونللش ون الق

اخات الصهخي  الش كة سوا  ل 
 ددددددر القددددددوامم الماليددددددة  ددددددر 

 الماص يصير أس  الةص تير

30/6/2005 ،30/9/2006. 

ت دددددددول الدددددددصظلم  1/3/2006

 دددده   ر أضدددددا 
 خوضو ا.

 ر بدددد  سددددصوك  4

لصدددوارل الأر اق 
 المالية

ت ا  خالدس د ا ب ال ي دة  تدم 

 23/2/2006ت بصددددددددا إخ 22 
بشددددهن خادددد   دددد كة  ر بددددد  

سصوك لصدوارل الأر اق الماليدة 

بت خدددددددر /31خدددددددر المدددددددا ب  
 .1992لساة  95القانون  تم 

ت دددددددول الدددددددصظلم  12/3/2006

 ددددددددده   رأدددددددددس 
الموضددددددددددددددددددوع 

بصفدددددوإو القددددد ا  

المددددددددصظلم خاددددددددا 
ليادددددددد ت خادددددددد  

الشدددددددد كة خددددددددر 

الم ارلدددددة لمدددددوب 
 دددد   بددددوع  خددددر 

 ث ثة     .

إر لصدددددوارل وكددددد 5
 المالية الأر اق

 

 ا  خالس د ا ب ال ي ة  تدم قأ

 22/2/2006ت بصددددددددا إخ 20 

ن خا    كة كوإر لصدوارل بشا
الأر اق الماليدددة خدددر خ ارلدددة 

ول الدددددددصظلم ت ددددددد 12/3/2006

 ددددددددده  رأدددددددددس 

الموضددددددددددددددددددوع 
بصفدددددوإو القددددد ا  
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الاشاق لموب ث ثة      د ماع 
بت خدددر /31الأحهدددام المدددا ب  

 ۱۹۹2لسدداة  95القددانون  تددم 

لص م خ ل ا بإزالة المتالةدات ت
 .الماسوبة دلي ا

 

المددددددددصظلم خاددددددددا 
ليادددددددد ت خادددددددد  

ة خددددددددر الشدددددددد ك

الم ارلدددددة لمدددددوب 
 دددد   بددددوع خددددر 

 ث ثة     .

 

للسمس ب  حلوان 6

الأر اق  أددددددددددددس
 المالية

 

ت ۳۲ت ا   مديس ال ي دة  تدم  

اير سددح دإ ددابالسدديو /  دإقددا 
سمسددا  خاةددا بالشدد كة لمدددوب  

خمسدددددة  إدددددام  دددددر خ ارلددددددة 
 .خ اصات

ت دددددددول الدددددددصظلم  16/4/2006

 دددده   ر أضدددددا 
 خوضو ا.

 ددددد كة خاددددد   7
 للةاا ق

ي دة المصضدمر ختالةدة تد ا  ال 

  الش كة القوا و القيو رالش 
 بال و  ة

ت دددددددول الدددددددصظلم  30/4/2006

 دددده   ر أضدددددا 
 خوضو ا.

للسمس ب  حلوان 8

الأر اق  أددددددددددددس
 المالية

ت 9تدد ا   مدديس ال ي ددة  تدددم  

إقدددددا  د نهبشددددد ۲۰۰6لسددددداة 

حمدددددو  لدددددس ددددددو ب   /السددددديو
بالشدد كة لمددوب ا ةدد سمسددا ت خا

 .خ ارلة خ اصا  إام  رخمسة 

تددددد  ت اللاادددددة  11/5/2006
  وم اعخصااص

سددددصا ز لصددددوارل  9
 المالية الأر اق

ت 48ت ا   مديس ال ي دة  تدم  

 ن رتم نشاق الش كة لموبهشب
 خمسة  ش  إوخا

ت دددددددول الدددددددصظلم  21/5/2006

 ددددددددده   رأدددددددددس 

الموضوع بإن اء 
 الصظلم  ل ا .

بدددددداب الملدددددددوك  10
 المالية الصوارل

تددددد ا   مددددديس خالدددددس د ا ب 

 ۲۰۰6ت لفددام 49ال ي ددة  تددم  
بشدددددددهن خص ل دددددددات تهسددددددديس 

ات السمس ب أس الأر اق   ك

الصددددددد خيص ل ددددددددا الماليدددددددة ر
  ا  ب الاشاقمب

 

ول الدصظلم  د لم ت 8/6/2006

خددددددددر الشدددددددد كة 
بإلغدددددداء المددددددوا  

الأرلددددا رالثانيددددة 

رالثالثددددددددة خددددددددر 
ن القدد ا  الم فددو

أيدددا لفدددوم تدددواأ  

 ددد ق المادددل ة 
رإدد أه خددا  ددوا 

 تذلك خر قل ا
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الم  رسدددددددددددددددة  11
 الأر اق صوارلال

 المالية

 

تددددد ا   مددددديس خالدددددس د ا ب 
 ۲۰۰6ت لفددام 49ال ي ددة  تددم  

بشدددددددهن خص ل دددددددات تهسددددددديس 

  كات السمس ب أس الأر اق 
الماليدددددددة ر الصددددددد خيص ل دددددددا 

  ا  ب الاشاقمب

 

ول الدصظلم  د لم ت 8/6/2006
خددددددددر الشدددددددد كة 

بإلغدددددداء المددددددوا  

الأرلددددا رالثانيددددة 
رالثالثددددددددة خددددددددر 

ن القدد ا  الم فددو

أ  أيدددا لفدددوم تدددوا
 ددد ق المادددل ة 

رإدد أه خددا  ددوا 
 تذلك خر قل ا

لسمسدد ب الاددو  ل 12

أددددددددددددس الأر اق 
 المالية

تددددد ا   مددددديس خالدددددس د ا ب 

 ۲۰۰6ت لفددام 49ال ي ددة  تددم  

بشدددددددهن خص ل دددددددات تهسددددددديس 
ات السمس ب أس الأر اق   ك

الصددددددد خيص ل ددددددددا الماليدددددددة ر
  ا  ب الاشاقمب

 

ول الدصظلم  د لم ت 11/6/2006

خددددددددر الشدددددددد كة 

بإلغدددددداء المددددددوا  
الأرلددددا رالثانيددددة 

رالثالثددددددددة خددددددددر 

ن القدد ا  الم فددو
أيدددا لفدددوم تدددواأ  

 ددد ق المادددل ة 

رإدد أه خددا  ددوا 
 تذلك خر قل ا

لسمسدد ب الأخددو ل 13
أددددددددددددس الأر اق 

 المالية

تددددد ا   مددددديس خالدددددس د ا ب 
 ۲۰۰6ت لفددام 49ال ي ددة  تددم  

بشدددددددهن خص ل دددددددات تهسددددددديس 

ات السمس ب أس الأر اق   ك
الصددددددد خيص ل ددددددددا الماليدددددددة ر

 شاق ا  ب الامب

ول الدصظلم  د لم ت 11/6/2006
خددددددددر الشدددددددد كة 

بإلغدددددداء المددددددوا  

الأرلددددا رالثانيددددة 
رالثالثددددددددة خددددددددر 

ن القدد ا  الم فددو

أيدددا لفدددوم تدددواأ  
 ددد ق المادددل ة 

رإدد أه خددا  ددوا 
 تذلك خر قل ا

 المامو ة 14

سدددددددددص اتياية اع
 الأر اق لصدددوارل
 المالية

 

تددددد ا   مددددديس خالدددددس د ا ب 

 ۲۰۰6ت لفددام 49ال ي ددة  تددم  

 دددددددات تهسددددددديس بشدددددددهن خص ل
ات السمس ب أس الأر اق   ك

الصددددددد خيص ل ددددددددا الماليدددددددة ر
  ا  ب الاشاقمب

ول الدصظلم  د لم ت 30/8/2006

خددددددددر الشدددددددد كة 

بإلغدددددداء المددددددوا  
الأرلددددا رالثانيددددة 

رالثالثددددددددة خددددددددر 

ن القدد ا  الم فددو
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أيدددا لفدددوم تدددواأ  
 ددد ق المادددل ة 

رإدد أه خددا  ددوا 
 تذلك خر قل ا

الصاا ع الدورلس  15

للسمسددددد ب أدددددس 
 لماليةالأر اق ا

تددددد ا   مددددديس خالدددددس د ا ب 

 ۲۰۰6ت لفددام 48ال ي ددة  تددم  
 بشهن

خص ل دددددات تهسددددديس  ددددد كات 

السمسدد ب أددس الأر اق الماليددة 
الماليدددددددة رالصددددددد خيص ل ددددددددا 

 .بم ا  ب الاشاق

ت دددددددول الدددددددصظلم  26/7/2006

 دددده   ر أضدددددا 
 خوضو ا.

هيدددددددددددددددددددد خيس  16
للوسدددددداقة أددددددس 
 الأر اق المالية

 

تددددد ا  خالدددددس ار ا ب  تددددددم 
قة أدددددس السددددداة ت للوسدددددا48 

لدا د تا يدا وديدان تهبش ۲۰۰6

 دد كة هيدد خيس للوسدداقة أددس 
 الأر اق المالية

ت دددددددول الدددددددصظلم  27/7/2006
 دددده   ر أضدددددا 

 خوضو ا.

 دددددددددددددددددداخ ليون  17

للوسدددددداقة أددددددس 
 الأر اق المالية

تددددد ا  خالدددددس ار ا ب  تددددددم 

ت للوسددددداقة أدددددس بشدددددهن 55 
 د دددددددوا   ليدددددددو ددددددددد اءات

وامم أ ددددددددددص الأر اق رتدددددددددد

الماليددددددة  د ددددددوا ات الأر اق
 ذات الفامو الثاب .

 ص ا  التاوخة ا 10/8/2006
 خاص ية

 حمدددددددددو ددددددددددا   18
اب اهيم المسداهم 

بشددددددددددددددددددددددددد كة 
 أوس رك

تددددد ا  خالدددددس ار ا ب  تددددددم 
بشدددددددهن  ۲۰۰6ت السددددددداة 51 

رتم تد ا ات الامفيدة الفاخدة 

أوسدددددد رك  الفا إددددددة لشدددددد كة
خادددددددد  المافقددددددددوب بصددددددددا إخ 

2/5/2006 

ت دددددددول الدددددددصظلم  22/8/2006
 دددده   ر أضدددددا 

 ضو ا.خو

هالددة  دد  الددوإر  19
  دددددددو الف إددددددد  
  ا ق راخ إر

لم إاو  ت ا  حيث تم س   
 الصظلم

تددم سدد   الددصظلم  23/8/2006
و هدددددددداا رإشددددددددم

القددد ا  تظلمدددات 
 ت28، 27، 26 

دلوبددال كابيصددال  20

لصدددوارل الأر اق 
 المالية

تدددد ا   مدددديس خالددددس ار ا ب 

ت لسدددددداة ۹۰ تددددددم الصددددددوارل  

 ددددر  بوتددددم الشدددد كة ۲۰۰6

ت دددددددول الدددددددصظلم  30/8/2006

 دددده   ر أضدددددا 
 خوضو ا.
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 ق ا لمدددوب خمسدددةخ ارلدددة نشدددا
  ش  إوخا  

يدددددا  لصدددددوارل  د 21
 الأر اق المالية

تدددد ا   مدددديس خالددددس ار ا ب 

ن هبشدد ۲۰۰6ت لسدداة ۳۰ تدم  
نشدددداق الشدددد كة لمددددوب  رتددددم

 ث ثير إوخا  

ت دددددددول الدددددددصظلم  5/9/2006

 دددده   ر أضدددددا 
 خوضو ا.

 دددددددد كة  بددددددددا   22
رزإادددددددددددددددددددددددددس 

الصضددددددددددددددددداخاية 
  إةالسفو

تددددد ا  خالدددددس ار ا ب  تددددددم 
ن هبشددددددد ۲۰۰6ت السددددددداة 57 

تدد ا ات الامفيددة  قلدد  رتددم

إددة لشدد كة نيسددان  الفاخددة الفا
 خا 

ت دددددددول "تظلددددددددم  5/9/2006
 ددددددددده  رأدددددددددس 

الموضوع بإلغداء 

القدددد ا  المددددصظلم 
خاددا أيمددا تضددماا 

خددددددددر ا أددددددددده 
ال ل  المقوم خر 

المصظلمير لوتدم 

تددددد ا  الامفيدددددة 
الفاخدددددة لشددددد كة 

 خا  نيسان

كة دولددددون  دددد  23
راع لصدددددددددددددوارل 
 الأر اق المالية

تدددد ا   مدددديس خالددددس ار ا ب 
رتددم  ۲۰۰6ت لسدداة 95 تددم  

ن راع لصددددوارل ودولدددد  دددد كة

الماليدددة  دددر خ ارلدددة  الأر اق
الاشدددداق لمددددوب خمسددددة  شدددد  

لدددك د مددداع لأحهدددام ذإوخدددا، ر

 95خر القانون  تم  30الما ب 
، تلصددد م الشددد كة ۱۹۹۲لسددداة 

خ ل ددددددا بإزالددددددة المتالةددددددات 

سددوبة دلي ددا رارأددا ب خدد ل الما
 إوخا ۱5

ت دددددددول الدددددددصظلم  6/9/2006
 دددده   ر أضدددددا 

 خوضو ا.

 دد كة الصاددا ى  24

الورلس للسمس ب 
أددددددددددددس الأر اق 

 المالية

تدددد ا   مدددديس خالددددس ار ا ب 

بشددان  ۲۰۰6لسدداة  ت9۷ تددم  
دد اءات نظ  الصظلمات ق قدا 

خر القانون  5۲ر  5۱ير للما ت
 ۱۹۹۲لساة  95

 ك دث دددددددددات تددددددددد 10/9/2006

التادددددوخة أدددددس 
 الصظلم

ك ران لاداا ة  25

رتادددا ب المدددوا  
 الغاامية

خ دددددددداب ار ا ب الم ك إددددددددة 

خ  هن تددهون القانونيددة بشدد شددلل
ر تقددددوإم القددددوامم  ددددلشدددد كة ا

تددددد  ت اللاادددددة  21/9/2006

ت دددددددول الدددددددصظلم 
 دددده   ر أضدددددا 
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و يالقلقوا و المالية لل ي ة ق قا 
 .رالش   بال و  ة

 خوضو ا  

الشدد كة لمص ددوب  26

لل ددددددددددددددددددددددددال 
 المصفا ل

تدددد ا   مدددديس خالددددس ار ا ب 

بشهن  2006ت لساة 100 تم  
الاا    84س   الق ا   تم 

بوتدددم الصفاخدددو  25/1/2006

 لدددا  سددد م  ددد كة الف دددوات 
 الورلية المص و ب.

تظ دددددول الدددددصظلم  8/10/2006

 ددددددددده  رأدددددددددس 
الموضوع بإلغداء 

تدددددد ا  المددددددصظلم 

خاددا. كمددا تدد  ت 
اللااددددددددددة أددددددددددس 

7/12/2006 

  حقيدددددددة  ددددددد كة
المص ددوب لل دددال 

المصفدددددددا ل أدددددددس 

اسددددددص  ا  خ لددددددغ 
دددددم بفددددو  5000

% 10خاددددددددددددم 

خاددددددددددددددد رأات 
د ا إدددددددددة خدددددددددر 

الم دددددالغ السدددددابج 

سوا ها لل ي ة أس 
 35لددددصظلم  تددددم ا

 .2006لساة 

 ددددددددددددددددددددددددددد كة  27

المامو ددددددددددددددددة 

المالية للسمسد ب 
أددددددددددددس الأر اق 

 المالية

تدددد ا   مدددديس خالددددس ار ا ب 

بشهن  2006ت لساة 107 تم  

الماةدداب  دلغدداء دميدد  الفمليددات
 24/8/2006بالسددددة تددددوارل 

 لا ساوات   كة  ر اسدهوم 

للإنشدددددددددددداءات رالادددددددددددداا ة 
 ار وا  الثانس.

ت دددددددول الدددددددصظلم  8/10/2006

 دددده   ر أضدددددا 
 خوضو ا.

الش كة الفالميدة  28
 للمش ر ات

تدددد ا   مدددديس خالددددس ار ا ب 

بشهن  2006ت لساة 107 تم  
دلغددداء دميددد  الفمليدددات   تدددام 

السدددة بلماةددداب ا 22، 20، 21

خددددددددددددددددددددددددددددددا ل  6/9/1998
 المقاو ب.

ت دددددددول الدددددددصظلم  15/10/2006

 ددددددددده  رأدددددددددس 
بإلغداء الموضوع 

القدددد ا  المددددصظلم 

خاا خ  خا إص ت  
 لددددا ذلددددك خددددر 

 اثا .

ت دددددددول الدددددددصظلم  16/10/2006تدددد ا   مدددديس خالددددس ار ا ب باددددك المؤسسددددة  29
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الف بيددددددددددددددددددددددددة 
 الما أية

بشهن  2006ت لساة 107 تم  
دلغدداء دميدد  الفمليددات الماةدداب 

 24/8/2006بالسددددة تددددوارل 

لا ساوات   كة  ر اسدهوم  
للإنشدددددددددددداءات رالادددددددددددداا ة 

 "ار وا  الثانس"

 دددده  ر أضدددددا 
 خوضو ا  

 دددد كة   ددددول  30
للوسدددددداقة أددددددس 
 الأر اق المالية

دندددداا  ال ي ددددة الاددددا   بدددد تم 
بصددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددا إخ  8003
17/10/2006. 

 وم ت ول الدصظلم  29/10/2006
نصةددددداء القددددد ا  ع

ر ا ع الددددددددداع ا

تتددددددددددصص بددددددددددا 
 ااة.لال

الأهلددددس لصددددوارل  31
 الأر اق المالية

ت 128ت ا   ميس ال ي ة  تم  
توتدددددم نشددددداق  2006لسددددداة 

الش كة التا ة بالسمس ب أس 
 إوم. 30الأر اق المالية 

ت دددددددوع الدددددددصظلم  22/11/2006
 دددده  ر أضدددددا 

 خوضو ا

اله خدددة لصدددوارل  32
 الأر اق المالية

ت ا  خالدس د ا ب ال ي دة  تدم 

ماددددددددد  ب 2006ت لسددددددددداة 86 

الشدد كة خدددر خ ارلددة نشددداق ا 
 لموب    

ت دددددددوع الدددددددصظلم  26/11/2006

 دددده  ر أضدددددا 
 خوضو ا

المغ بدددددددددددددددددددددس  33
 لل ا إات

الت دداب الم سددو خددر ار ا ب 

الم ك إددددة للشدددد ون القانونيددددة 
لمدددال ابال ي دددة الفاخدددة لسدددوق 

بتادددددددوص توا دددددددو القيدددددددو 

رالشددد   بال و  دددة بصدددا إخ 
15/11/2006 

ت دددددددول الدددددددصظلم  30/11/2006

 ر أضدددددا  دددده   
 خوضو ا .

 دددد كة الاادددد   34
 للأ مال المونية

تددددد ا  خالدددددس د ا ب ال ي دددددة 
بشدددهن  14/11/2005بصدددا إخ 

تفدددددوإو تددددد ا  خالدددددس د ا ب 

ال ي ددددددددة الاددددددددا   بصددددددددا إخ 
بصفدددددددوإو خقابدددددددو  8/1/2002

 التوخات.

 رع:  دددوم ت دددول  30/11/2006
 ددددددده  الدددددددصظلم 

بالاسددددد ة ل لددددد  

دلغددددددددداء تددددددددد ا  
خالددددددددددددس د ا ب 

ال ي ددددة الاددددا   

صدددددددددددددددددددددددددددا إخ ب
8/1/2002 

لصقوإمددددددددا بفددددددددو 
 الميفا .

ثانيددددددددا: بق ددددددددول 
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الدددددددصظلم  ددددددده  
بالاسدددددد ة ل دددددداتس 

ال ل ددددددددددددددددددددددددات 

ر أضددددددددددددددددددددد ا 
 خوضو ا .

 

 التلامي  -2

 13لسداة  ۹۰إصم الةاو أس المااز ات الاا  ة  ر ت  يج  حهام القانون 

أيمدا بددير المصفداخلير أددس خاددال الأر اق الماليدة  ددر ق إدج الص هدديم  رن ليدد  . 

ة الص هيم بقد ا  خدر رزإد  الفدول ب ماسدة  حدو ندواب  ؤسداء خ داكم رتشهو هي 

اعسدص اا  ر ضددوإة خ هدم  ددر كدو خددر ق أدس الادد اع، ردذا تفدو   حددو ق أددس 

 .الا اع رد   لي م اخصيا  خ هم راحو

رإهددون ال فددر أددس الأحهددام الصددس تاددو ها هي ددة الص هدديم  خددام خ همددة 

 حهددام هي ددات الص هدديم ن اميددة اعسددص اا  المتصاددة، رأددس دميدد  الأحددوال تهددون 

 .رناأاب خا لم تق   خ همة ال فر رتم تاةياها

ي ددة خهصدد  للص هدديم بصددولس تلقددس قل ددات الص هدديم رتيددوها، ر ليددا  بال هإاشدد

ال لد   خ ل  س وع خر تا إخ تلقس ال ل  دخ دا  ال د   اءخد  بادو ب خدر

ها  الموب  رن عخصيا  خ هم لا خ ل  س و ير خر تا إخ دخ ا  ، أإذا انقض  

ا ر اوانا، تام رزإ  الفول باخصيا  صمهص  باسم ال هم الاع اخصا   ر ةدب   ال

 .خسصشا  خر دحوى ال ي ات القضامية خ هما  اا

تس ع  لا  سوم الص هيم القوا و المقد  ب أدس تدانون ال سدوم الةضدامية 

 .اوا   خامة  لم داي قالموا  المونية، رذلك ب و  تاا خر

نا اتةداق بصةدج ق أدا   لدا  د ض الاد اع الداع هص هيم تانونا ب   الرإف

نشا  ر تو إاشا أس المسصق و  لا  دتص  ر   دتاص خفيادير بشد رق  ن إهدون 

ت إسددمون خ همددير ليةاددلوا أيددا  رن الم همددة المتصاددة ا أ  إدد ا ددو هم رتدد 

  .سصغاا الأق ا   ر تضاء الورلةإلص هيم إمثو  هم رسيلة بمقصضاها أا

خر تانون سدوق المدال،  53/54/55/56/59 و الوا   أس الموا هاا خام

لأن ددا دفلدد   13/1/2002رتددو حهددم بفددوم  سددصو إة هددا  المددوا  بالسددة الأحددو 

اللاوء دلا الص هيم ق إقا دد ا إا للصقاضدس  لدا خد   الأ دو خدر  ندا رسديلة 

لك دع  در ار ا ب ال د ب لأق اأدا، أ دال بدا هشدالةده المااز دات ع ت اخص ا إة

الصقاضددس المااددوص  ليددا أددس  رن اللاددوء دلددا القضدداء ابصددواء بمددا إتددو ب ددج 

 خر الوسصو . 68الما ب 
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   خددا ددد ى بددا تضدداء هددا  ؤس  دد يت، ذلددك  ن خددةددرحيددث دن هدداا الا

 ر بفض م دنةاذا الم همة  نا ع إاوز  ن إهون الص هيم دد ا إا إا ر لا  ق اأا 

س تصهسدس  لدا خ أ دا، ذلدك  ن القا دوب الصدخ ب ع إاوز اعتةاق القا وب تانونية 

اإ  ق إج الصقاضس الفا ع إغسلوب لةه المااز ات ه لي ا خش ر ية الص هيم ك

ع تددامم بيددا م  ر لةدده هددس ار ا ب ال دد ب دلددا اخصيددا  الص هدديم سدد ي  لةدده ندد ا

د ا ب الأق ا   اة تص ااإ  ق إج الصقاضس الفا ع هس تا وب اتةاتيإغالمااز ات 

حهاخ ا سواء تود   ها  ار ا ب ال  ب دلا اخص ا  الص هيم   ول ا ر ا أي ا  ل

خسصق   خدر خ أدات بيدا م   إقتامم بيا م  ر لةه خا  سا   ن  س ي  لةه ن اع

تاشه  ر   تات م الصفاتوإة، رخر هدا  القا دوب اعتةاتيدة تص فد  سدل ة الم همدير 

الص هيم، رخر ثدم أدإن الص هديم ا  الاع إلص خون حور  ر حهام خا اتةج  ليا  ق 

ضاء أد  إاصمفدان لأن خقصضدا اعتةداق  ليدا  ن تفد ل قص   نظاخا بوإ   ر الإف

اء خر   و خضو  ا ثام اسصيالم اكم  ر نظ  المسامو الصس انا   لي ا الص ه

 .ص اإلوع

خد ب اا بقا دوب تانونيدة  سدتهيم  ذلك أإذا خا تام المش ع بة ض الصر لا 

فو انص اكا ل ج الصقاضس الداع كةلدا إاللاوء دلا القضاء، أإن ذلك   رن خيا  أس

الوسددصو  لهددو خددواقر بدداص خا تددا الثاخاددة رالسددصير الصددس  كددوت  ن اللاددوء دلددا 

القضاء لل ادول  لدا الص ضدية القضدامية  رن تيدو  تفسد  ال ادول  لي دا  ر 

رإص قج ب ا  ت ول  رن ا هو  حو ال قوق الاوه إة الصس ت اا  لي ا  رلة القانون

 سيا تا.

ر لا ذلك ع إادوز اللادوء للص هديم  لدا  سدام تدانون سدوق المدال لأن 

ك  إج لصسوإة رحو المااز دات  خوا   حهم بفوم  سصو إص ا، رلهر الص هيم ذاتا

 .1994 لساة ۲۷لغ رلهر إصم  لا  سام تانون الص هيم  تم إلم 

 هديم ارد دا ع خدر خدوا  الص اان حهم الم همدة الوسدصو إة تدو  لغدردذا ك

تانون سوق المال الما ع . أإن ذلك ع إفادس  ن بداتس الأسدواق ع تفد   هداا 

الاوع خر الص هيم . أقو ردونا القانون إسص فو  حيانا أس بفه ال داعت القضداء، 

رإة ض  لا المصااز ير اللادوء دلدا الص هديم أدس المسدامو الصاا إدة، أمدث  أدس 

 ۱۹۸۲لسدداة  59رالقددانون  تددم  ۵۷الم سددوم  تددم القددانون الهددوإصس ربادداء  لددا 

الش كات الصس تم  بالأدو     ت الص هيم دد ا ع أس المااز ات المصفلقة بهس م

 . رهس المف رأة بالمااز ات المصة  ة  ر  زخة الماا  ب و  ة الهوإ 

خدر  ۱۲بو  ن سوق الهوإ  تو توس  أس  الص هيم ارد ا عت أاص أدس م

 اخدو السدوق الهدوإصس  هشدا لدا  ن ت ۱۹۸۳ لسد س  14الم سوم الاا   أس 

لااة ت هيم ب ماسة  حو  دال القضاء رإتصا   خالدس القضداء الأ لدا، رتهدون 

خ مة ها  اللااة الص هيم أس دمي  المااز دات المصفلقدة بالمفداخ ت أدس السدوق، 
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أس رع إاوز الفمو بالسوق دع بإت ا  بق ول الص هيم  لا هاا الا و رإث   ذلك 

 . ر اق المفاخ ت

خددر ن ا ددات سددوق المددال أددس  انددا  لددا المسددصوى الفددالس ناددو كثيدد  بددو 

 خ إها ركاوا رالأ داصير تصم تسوإص ا  ر ق إدج الص هديم ارد دا ع رإث د  ذلدك 

 أس  ر اق المفاخ ت

 ال ظرية اللاديثة للتلامي  

ب، تاه  ها  الاظ إة دلا  ن الص هيم رظيةدة ادصما يدة راتصادا إة خصميد 

لالك أ و إصمص  بتاامص تتوم ها  الوظيةة رتمي    ر رسامو حو المااز دات 

 .الأخ ى

 ،رتددو انضددم ل ددا  الاظ إددة داندد  خددر الةقددا المادد ع: ردددوع  الدد 

ر  خس   و الةصا  با ص ا   ن الص هديم إتضد  لاظدام خداص تؤهلدا لدا ق يفصدا، 

 .امسأ و أس خاصام ال  إج بير الصا أات القانونية رالفمو القض

رإدداه   ناددا  هددا  الاظ إددة دلددا  أدده الاظ إددة الفقوإددة لأن ددا ع تمثددو 

تفيدير  بدو دن -رليس اخصيا ع أقدط  -دوه  الص هيم بوليو ردو  ت هيم دد ا ع 

الم هم تو ع إصم بواس ة الأق ا  المصااز ة بو بواس ة الم همدة المتصادة  ر 

 .خ ك  خر خ اك  الص هيم الواممة

لاظ إددة القضددامية عخددص   رظيةددة القاضددس  ددر كمددا إدداه ون لدد أه ا

رظيةة الم هم، حيث دن القاضس إصدولا سدل ة  اخدة خدر سدل ات الورلدة ب دو  

ت قيددج سددديا ب القددانون  لدددا الماددالت المصااز دددة، بغدده الاظددد   ددر خادددالت 

المصااز ير  ر  ث  ذلك خسصق    لا   تة التاوم  ر المادالت اعتصادا إة  ر 

وم نوع خر الفوالدة المةيدوب أقدط بقوا دو القدانون  سدواء  كاند  اعدصما ية أ و إق

 .الموضو ية  ر ارد اميةت

خدا رظيةدة الم هدم أ دس ت قددج رظيةدة اتصادا إة رادصما يدة خصميد ب هددس  

الصفاإش السلمس بير  ق ا  الاد اع أدس المسدصق و، لدالك أ دو إ دارل خدر خد ل 

لمصااز ددة  ن إددصلمس ال ددو أ مددا اللادديج بالماددالت اعتصاددا إة راعدصما يددة ا

ع ب هدم د اإهون خةوضا بالالت، رهدو خدا إفادالأكث  توأيقا بيا ما، رلاا أإنا تو 

رأقا لقوا و القانون، ردنمدا إقد   ال دو الداع إد ا   كثد   والدة رخ ءخدة لادالت 

أإندا  ،القانون ت هيم توا دو تدانون ختصدا ال  أير، رحصا دذا كان خل خا بص  يج 

 ع ع إ  ج القانون ب  إةدة داخدوب  -فوالة المقيوب بقوا و القانون ع إ  ث  ر ال

بااء  لا خ  تا الةاية  ر  ،ردنما ب  إقة خ نة تسصاي  -و   الصمسك بالاصت رح

ل تاددا ب  ر  دداا ة  ر   اإصددا التا ددة بددالأ  ا  ربالفددا ات الاا إددة أددس خاددا

 .لم اة خ و الا اعخر خ ل حهما لمقصضيات هاا الاشاق  ر ها  ا ،خ اة خفياة
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 نا  اوخا بف ض الأأ ا  ن ا  م  لا الم همير أدإن م  -ب ج  -رلاا ت و 

إ خددون دلددا نددوع خددر الفوالددة ختصلددم  ددر  والددة الم دداكم.  والددة خ نددة تااخددو 

 خاال  م ت و  ن نااخو اع ص ا ات القانونية الم ضة.

ب لددول  تونهأددإن م إدد ،عت الصددس إلص خددون أي ددا بالقددانونرحصددا أددس ال ددا

خدد ، حددوهما  لددا اء ا التاددمان بددوع خددر تغلي ددا ا  دداء  ضددا  ا ددإرسدد ی 

رت ك مدددا  ادددو  دددور  ال هدددم لددد إمير كمدددا كاندددا ت دددو  دددور  ال هدددم.  ع  ن 

 خاو ية الأ اب الص هيمية تافهس بالض ر ب  لا ال و الموضو س للا اع.

ةضلون رلفلاا نسص ي  بالك أ م الف ا ب الماسوبة لأ س و:  بهن الأأ ا  إ

 الص هيم  ر القضاء، لأن الم هم إ  ا الفوالة بياما القاضس ب ا س الصش إ ت

 :القواعد المستقلة للتلامي  

اتةددداق  اخدد ل أصددد ب زخايددة خفياددة ردع انقضدد ددور  ال هددم  ت1 

  هيم خا عت.تق  45 م الص هيم

 ددوم تابليددة حهددم الص هدديم للصاةيددا دع باددور  الأخدد  بصاةيددا  خددر  ت2 

 أس ت هيم خا عت.  5۲تصص.  مالم همة الم  ميس

ق ت هددديم  5۸ددددواز  أددد    دددوى   دددلية بددد   ن ال هدددم.  م ت3 

 خا عت. 

لس ة  ۲۷ري  القانون رق  مف و  التلامي  وفقا لقانون التلامي  المص 

 ن التلامي  فش الموا  المدنية والت ارية( ةنش ۱۹۹۹

إصةدج  إاا    لةدك الص هديم أدس حهدم هداا القدانون دلدا الص هديم الداع ت1 

ا ق أدا الاد اع بإ ا ت مدا ال د ب، سدواء  كاند  الا دة الصدس تصدولا  لي

 ر خ كدد   امددم م، بمقصضددا اتةدداق ال دد أير، خاظمددة دددد اءات الص هددي

 .للص هيم

خسصق   اتةاق الص هيم إاوز  ن إهون سابقا  لا تيام الا اع، سواء تام ت2 

بااتا  ر ر   أس  قو خفير بشان كو  ر بفه المااز ات الصس تو تاشه 

 .ير ال  أيرب

الفقو  الصس تدصم بدير الفمد ء  المسدصثم إرت ر د كات تدوارل الأر اق  ت3 

السماس بت لةصت حساب ربوء الصفاخدو ت دوع   د رق ت هديمت   المالية

قالمددا  ن ددا تمدد  رأقددا لامددوذل هي ددة سددوق   م المددال، ررتدد   لي ددا 

 خا ت.  ق اأ ا  الوض  أس

 ن  ا الم همون، رإاد الص هيم إاص س باور   حهمت كصابس إوت   لي ت4 

 إهون حهم الص هيم خس  ا. 
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  ددو ال هددم  ر ر  ددو  حهددم الص هدديم لاددال ا دإددواع إادد   لددا خدد ت5 

خوتفة باللغة الصس  و  ب ا خ  ت دمة بالف بية أدس تلدم كصداب   و ب

الم همة  خ و اخصااص الأ يو بالو وعت، رإ    كات  الم همة 

لص هديم  ال هدم  ر خ ض ا ب داا ارإدواع، رإهدون اعخصاداص باظد  ا

 د  باظد  الاد اع لدو لدم  لمسامو أيا دلدا الم همدة المتصادة بفه ا

 إلاه الأق ا  للص هيم،  خا الص هيم الصادا ع الدورلس أيهدون المتدصص

 .باظ ب خ همة اسص اا  القاه ب

 ع ق إدج خدر قد قهالأ و  ن  حهام الص هيم ع تق و ال فدر  لي دا بد ت6 

 و إد    ليدا اسدصثااء، رأدس حداعت تانون الم اأفات، دع  ن هاا الأ

  : ا    وى ب  ن حهم الص هيمت رهسخفياة تق و أي

 . هيم  ر كان هاا اعتةاق باق   ر سقط بانص اء خوتاتدذا لم إودو اتةاق  ت 

 لدا ت  يقدا  دذا اسص فو حهم الص هيم ت  يج القانون الاع اتةدج الأقد ا   تب

  لا خوضوع الا اع 

 لددا ردددا  ة الص هدديم  ر تفيددير الم همددير تددو تددمدذا ت ددير  ن تشددهيو هي دد  تت

 .ختالم للقانون  ر تم بفيوا  ر اتةاق ال  أير

ددارز حدور   خسدامو ع إشدمل ا اتةداق الص هديم  ردذا أاو حهدم الص هديم ر تث

 هاا اعتةاق 

 بوخددا الصاليددة لصددا إخ ۹۰ ـت أدد    ددوى ب دد ن حهددم الص هدديم خدد ل الدد ت7 

 د  ن حهم الص هيم للم هوم  ليا.

 

 الوسالة: -٣ 

الوساقة رسيلة لي   سمية راخصيا إة لي  خل خة إقوم ب دا قد   ثالدث 

، رهددو إقددوم بمسددا وب الأقدد ا  "تهددون لوإددا خ دد ب رال يا إددة رإسددما "الوسدديط

المصااز دددة للصو دددو دلدددا تسدددوإة ت ضدددس ال ددد أير  رن ته دددو تهددداليم باهظدددة 

رالوسديط لديس ، ميةالاادم  در الص قيقدات ال سدمية راردد اءات القضدا رالصهخي 

تاضديا، بدو  دتص إقدوم بمسدا وب رد  دا  الأقد ا  ن دو ال دو، رذلدك بددإب از 

 للأق ا . مة رتوضيت الماالت المشص كة مرت وإو المسامو ال

 :ندق الوسالة 

إمهر للأق ا  القيام بالوساقة ت و  أ  الو وى  ر اللاوء للص هيم، كمدا 

 .اءات الص هيمها أس  ع خ حلة خر خ احو سي  دد ءإاوز بو

 اوخا إصفلج الأخ  بالص هيم تهون الوساقة خسدصقلة  در الص هديم، رإادوز 

اعسصم ا  أس دد اءات الص هيم أس نةس الوت  دع دذا اتةج الأق ا   لا لي  
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إمهر لأق ا  الوساقة المصااز ير  خام الص هيم اخصيا  رسيلة راحدوب أقدط  .ذلك

الاإر إا رن أس نةس الوت  الوساقة  ن ل سم الا اع، رإمهر لأق ا  الص هيم 

الص هدديم إمهددر  إتصددا را رسدديلة راحددوب أقددط ل سددم ندد ا  م، دذا لددم ت ددو  خوا يددو

،  خددا دذا تدم ت وإدو خوا يددو لص هديم ل ددير اعنص داء خدر الوسداقةللأقد ا  رتدم ا

 .الص هيم، أيمها م  اوما تهديو خوا يو الم اأفات

 جلسة الوسالة: 

قة دمي  الأق ا  ركدالك هاداك دلسدات خا دة إشا ك أس دلسة الوسا

تو ت و  الالسدة المشدص كة بهلمدة  خاة  ب إلصقس أي ا الوسيط بهو ق    لا حوب.

اأصصاحية إلقي ا الوسيط رإف ض أي ا ارقا  الفام للالسة رإ ةد  أي دا الأقد ا  

 لددا المشددا كة ارإاابيددة، رإدداك  الأقدد ا  بال ددو  المشددص ك الدداع إهمددر أددس 

لصسوإة خ ضية للا اع ربس إة المةارضدات، رإف دس الوسديط أدس هدا  الصو و 

شدا كير رإ لد  خدر دميد  الم ،رد دة نظد   الالسة لهو ق   أ  ة لفد ض

، إصضددمر  دد ض الأقدد ا   ددا ب الوتددام  بددال د ددوهم للو ددول ل ددو خدد ض

رخسدد وليات كددو قدد   رالأضدد ا ، ركددالك خفلوخددات  ددر خلةيددة الادد اع ر هددم 

ثددا ب، رإفص دد  الفدد ض الشددة س خددر  كثدد  رسددامو الفدد ض الاقدداق رال ل ددات الم

 .المسصتوخة، رإودا الف ض لهو خر الوسيط رال    اءخ 

 لددم المشددا كون اليمدددير رع إتضددفوا ل سدددصاواب خددر ال ددد   إرع 

سدد لة دإضدداحية  اددو  ت رإاددوز للوسدديط قدد   Cross examinationاءخدد   

  .ن اإة الف ض

 :مفاوضات التسوية 

بمسددا وب الأقدد ا  للصةددارض  ليددة الوسدداقة إقددوم الوسدديطخددر خدد ل  م

ال خددر  دددو الو ددول للصسددوإة، رتسددصم  الم ددارعت ربددال الا ددو  فددبشددهو أ

 ة:تيللو ول للصسوإة  ر ق إج الوساقة دع أس ال اعت اء

 خواأقة الأق ا   لا ال و رتياخ م بص  إ  تسوإة كصابية. 

  ى للوسداقة سدص وء بالةشدو دذا انص ا الأق ا  دلا  ن  ع خا و ات  خد

  .ل  إج خسور  ن المةارضات ر ل    ر

 .دذا انس   خر الوساقة لأع س   خر الأس اب ال     ر الوسيط 
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 الفصل الثاني

 وق ــــــــة الســـــــلغ

 ,Capital marketال  ات المتعامل مع ا فش سوق المال المصري: 

stools 

 ر اق المالية د ة  تابية  لا الش كات الماو ب للأ  

خادداء ال ةددك لسددوق  د ددة  تابيددة  لددا  دد كات الأر اق الماليددة ر  

  المال

 الص قيج خ  الش كات الصالةة رخر حق ا دل ق   كات السمس ب  

 .ال  ث أس  هارى الفم ء المقوخة دلي ا  

 

 واع الم ك ع أس خا إالمس ول  ر نظام ال ةك رار  

صش ب أس دمي   ن اء ام ل أ ر  ا الل با  الفم ء خر ختقوم با     

باسصت ال كشو  ال سداب ركشدو  ال  كدة  قومت  خا   كةالام و إة  

 ال ةك خااء ثم إر أس كاأة لهاأة المسص

 سة رتوزإ  خاانم اقوم بهاأة الفمليات المق  ب خر تت  

 سص قير رالصسوإةم كات للو ثة الصتقوم بصقسيم ال  

 ة خ ك إا لم ةوظتقوم ب هر الأس م ا  

 ةخس ولة  ر الفام الصسوإة اليوخية للفمليات الصغاإة أس ال و    

  .بإ ا ب  اورق ضمان الصسوإات تقوم  

 خوا  الش كات المساهمة بهاأة المفلوخات  ر المساهميرإتقوم ب  

   

 تقوم بفملية ال ي  رالش اء نيابة  ر المسصثم إر  

   .وبابات الاوإكصصاع جتقوم بصغ ية رت رإ  

 تقوم بالص لي ت المالية للش كات الصوارلة  

 

 

 دخساك حسابات الفم ء أس تيو  بة إة  

 ر ال هر  ب  ر ال ي  وتقوم بالسما  بال ا   لا الأ    

 شو  ال سابات للفم ء المسالير لوإ ا أقطكاسصت ال   

ال ي ة 

 الفاخة

لسوق 

 المال

 

  كة 

 خا 

للمقا ة 

رالصسوإة 

رال ةك 

 الم ك ع

 

  كات 

 السمس ب

 

  خااء 

 ال ةك

 

بو  ة 
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  اء الشررل الصس إصم أي ا تاةيا  مليات ال ي  اوص ة التاإودو أي ا   

ر تدة خاليددة دذا حدوث تاددارز أدس الفمليددات  ر   عالصدوارل  لددا  دإقددا  دا قخدر ح  

 سفا  المسمو  ب ا الأ

ة م دديددو حسدد  ال قيددو الشدد كات راسددصيةام ا لشدد رق التالا ددة المسدد ولة  ددر   

 التا ة بالك

الا ة المس ولة  ر دخ ا ات اسص وال   ا ات ارإدواع الورليدة رنقدو الملهيدة   

 قاو بمخا ل ال

 

 

 inside risk: اات ار نالمعلومات الداخلية 

 سددواق   م المددال  لددا المسددصوى الفددالس رالم لددس تفص  هددا د إمددة، دذ 

تما  القوا دو القانونيدة الم لفدير  لدا الأسد ا  رالمفلوخدات الواخليدة للشد كات 

الم اسدد   -المسصشددا إر  -الم دداخس  -المددوإ إر  -خثددو   ضدداء خالددس ار ا ب 

خر اسصتوام ها  المفلوخات أس اعتاا  بدال ي   ر الشد اء أدس الأر اق  ،نسالقانو

المالية، لأن هاا إؤ ع دلا الصهثي   لا سف  الو تة رع إ قج الفوالة  ر الشةاأية 

 .للسوق الم لوبة

 شفافية السوق 

إقاددو ب ددا ار دد ن للام ددو   ددر المفلوخددات التا ددة بصددوارل اعر اق 

ال يدد  رالشدد اء ركدداا ار دد ن  ددر المفلوخددات المصفلقددة الماليددة رخا ددة  راخدد  

بالاةقات الصدس تفقدو خدر حيدث ال ادم رالسدف  حصدا إصفد   المسدصثم رن  لدا 

 .اتااهات السوق

 راك(:أاافصاح  تمل  حتى  أمبد 

هو ار  ن  ر كو المفلوخات المالية رلي  المالية الم مة  ر الش كات 

لمسدصم   لدا اتتداذ تد ا   بدال ي   ر الشد اء المساهمة رالمقيدوب ب دو  خسدا وب ا

 الو تة خالية خفياة. 

 ما سو المقصو  نالسوق خار  المقصور)؟ 

س الأر اق ادو ب هدمقارل  لدا الأر اق الماليدة خدا ل الالمقادو  بالصدو

الشد رق رالقوا ددو التا ددة بالقيدو أددس ددوارل القيددو أددس  الماليدة الصددس لدم تسددصو 

ا الأراخ   لا نموذل خفصمو خر ال و  دة رإداك  ال و  ة الما إة، رإصم تاةي

كصابيا  لدا هدا  الأراخد  دن دا خا دة ب دا  السدوق ر ن الصفاخدو إدصم  لدا  ر اق 
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خقيوب بال و  دة، رالسدوق خدا ل المقادو ب إمهدر تقسديم ا كمدا أدس  خالية لي 

 الشهو الصالس:
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 (سوق الأوراق المالية غير المقيد)  خار  المقصور)

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

هددس القا ددة الصددس إلصقددس أي ددا سماسدد ب الأر اق  المورنيهه (: المقصههور) 

 المالية، رتصم أي ا ح كة الصوارل خر بي  ر  اء

هددو الددد إت الادداتج  ددر أددد رق  سددفا  بيدد  ر ددد اء  س المههال:أأرنههاح ر

 .الأر اق المالية

هس نوع خر الصوزإ  للأس م، تقوم با الش كات تقضس  :الأس   الم انية

الس م  لا نادي ا خدر الصوزإد  رإهدون أدس  دو ب  سد م  ا إدة  ب اول حاخو

 سد م تلدك الشد كات. رتفص د  الصوزإفدات أدس  دهو    بدا رهس  ا ب ت و خ دو 

 .زإا ب أس   م المال  س م

هس الأس م الصس لم تصقوم ب ل  تيدوها بال و  دة  ر  الأس   غير المقيد):

    خا ل دوارل ال و  ةفصترالصس لم تسصو  خفاإي  ر  رق القيو بال و  ة 

قاددو ب ددا توزإدد    بددا  الأسدد م الصددس إق هددا خالددس د ا ب إ التوةيعههات:

الشدد كة رإددصم توزإف ددا بالصااسدد  بددير الأسدد م، رتدد ت ط   بددا  الأسدد م الفا إددة 

ب ب يددة الشدد كة رالسدديولة الاقوإددة المصددوأ ب لددوإ ا. رإمهددر لمالددس ار ا ب  ددوم 

 ها أدس خشد ر ات توسدفية  ر  د اء   دول القيام بصوزإ    با  رد ا ب اسدصثما

  .ااقيصيدوإوب  ر ا ص ا ها اح

سوق 

 الأوامر

 

سوق نقل 

 الملمية

 

إصم خر خ لا الصفاخو  لا الأر اق 
المالية لي  المقيوب الصس تواأج د ا ب 

ي ا أس هاا ال و  ة  لا الصفاخو أ

 السوق

إددصم خددر خ لددا ار دد ن  ددر  خ ددا  
الملهيدة للفمليدات الصدس تد   لل و  دة 

للإ ددد ن  ا دددا ق قدددا لقددد ا  خالدددس 

السدوق المدال  تددم  د ا ب ال يادة الفاخدة
 ۱۱۹4لساة  11

 

إصم ات اع نةس القوا و الأرلية 

قة  لا نظام الصوارل  اخو م  ال

المقاو ب رإصم د خال الأراخ  خر 
ل  ا ات المقاو ب التا ة خ 

بش كات السمس ب الصس إصم تاةيا 

الفمليات بواس ص ا رذلك خر خ ل 
خا ل  OICی مسإ ب ناخج خاةاو
 .قاو بمال

 

رإصم خر خ ل ها  السوق ار  ن 
 ر الفمليات الصس إصم اعتةاق بير 

 لا نقو الملهية رال ي    ق اأ ا

إصم بواس ة   نرالش اء رع إشص ق 
السمس ب رإصم خ ادفة    كات

 دخ ا ات رد وا الفمليات 
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 short)ت رال يد  المهشدو   Margin tradingالةد ق بدير الشد اء بال داخش  

selling: 

  :إا أن ارضقيعتبر بل م  ما 

  .ض  خوال بغ ض تموإو   اء  س مص اتالش اء بال اخش هو ا . 

صدد اض  ر اق تأ دو ا  خدداال يد  المهشدو  هددو اتصد اض خددر ندوع  .ب

 .خالية

أالش اء بال اخش هو اتص اض الفميو الم لغ خر المال خر   كة السمس ب 

م اسدددصثما   أدددس تلدددك الأسددد م كضدددمان بغددد ض تموإدددو  ددد اء  سددد م، راسدددصتوا

لموإونيصا، رذلك لص قيج  امو   لا تيمة اسصثما اتا الاقوإة أس حالة ا تةاع سف  

 .تلك الأس م

كمية خر الأس م ع إدوأ  كاخدو تيمص دا، رلهدر الداع  أ اا المسصثم  إشص ع

إددوأ  بدداتس القيمددة: ال اددك  ر  دد كة السمسدد ب رتفص دد  الأر اق الماليددة المشددص اب 

 .نةس ا هس الضمان

ص اض  ر اق خالية   س م، ساواتت خر  د كة ت خا ال ي  المهشو  أ و ا

ل  هدا  تدو م ا خ ب  خ ى خدر السدوق بسدف  سمس ب ربيف ا  لا  خو د ا ب   ا

  ض رت قيج   با  خر ر اء ذلك.قس ب  ر المدلا   كة السم

 Beneficial ownerخا هو المقاو  بالمالك المسصةيو رالمالك المساو 

and Registered؟ 

تساو خلهيدة الأر اق الماليدة أدس كثيد  خدر الأسدواق الماليدة باسدم  د كة 

الو تة ل سابا بالةفدو،  ى السمس ب رليس للمسصثم   المالك المسصةيوت الاع تشص

رالشدد كة الماددو ب ع تفدد   المالددك المسددصةيو. رأددس هددا  ال الددة إ ددصةك خهصدد  

 "سدمسالمالدك المسداو"  ر "المالدك اع"السمس ب  ر  خير ال ةك، رإف   باسدم 

بسددا ت الملهيددة الأر اق الماليددة لفم مددا، رحيامددا إهددون هدداا المالددك  دد كة 

سددوق، رالمالددك اعسددمس خسدد ول  ددر ت ادديو سمسدد ب إقددال  ن الأر اق باسددم ال

الفاخدة إضا د سال   وات حضو  الامفيدات الأ با  لاالت المالك المسصةيو ر 

للمسدداهمير رالصقددا إ  الماليددة الأخدد ى دلددا الفمدد ء خ ا دد ب نيابددة  ددر الشدد كة 

  .الماو ب

 ت ويع ااستثمارات: أمبد 

  م المدددال  إقادددو بدددالصاوإ   مليدددة تقليدددو المتددداق  خدددر خددد ل توزإددد 

المسصثم   لا  و  ك ي  خر الأ ول الصس تتصلم خفوعت الفامو  لي ا كالأسد م 

رالساوات رالأ  وب الاقوإة  ر  ع   ول  خ ى رالغ ض خر ذلك ب ساقة، هو 

تااد  ت كيد  اعسدصثما  أدس ر تدة خاليدة راحدوب  ر ت داع راحدو خمدا تدو إفد ض 

ا  الو تدة الماليدة  ر هداا الق داع هد   اءالمسصثم  لتسام  ك ي ب أس حالدة ه دوق 
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رالصاوإ  هو ال  إقة المثلا للمسصثم  ر ا ب ختاق  ، رإا غس  لا كو خسدصثم  

 ن إقوم بصوزإ  خ ةظة اسصثما اتا رذلك رأقا لاس  ت و ها أس الأسام خفاإي   

 الصس ت و    دة تق لا للمتاق . الااتية

رالتسددام  للشدد كة  بت  ت حسدداب الأ بددا  القددوامم الماليددة: إقاددو ب ددا  

  ت  رالصموإدو كشم الصوأقات الاقوإة خر  مليات اعسدصثما  الش كة  لت خي انية

  .حام الص   ات

  .هس كو خا نملها الش كة خر اسصثما ات خالية ر قا إة رخا إة الأصول:

هس   ول الش كة الصدس إمهدر ت وإل دا دلدا نقوإدة  ر  الأصول المتداولة:

 ا أس خ ل  ام راحو. إصم اسص  ك  الصس

: هس كو خدا  لدا الشد كة سدواء أدس الأددو القادي  لتاوملاعلص اخات 

تد رض ال ادوك  ر  الأدو  رالض ام  المسص قة  ر أس الأدو ال وإدو خثدو خثو

 الساوات الم هونة. 

 الصددس تمصلددك  للدد   سدد م الشدد كات هددس الشدد كة الأم الشههربة القان ههة:

   كات ا الصابفة  الصاوإ  رالسي  ب  لاالصابفة ل ا، خما إصيت ل ا حج 

هو الأ با  الموز ة لهو س م خقسدوم  لدا السدف   العائد على المونون:

 السوتس للس م

 اعلص اخات -تيمة الأ ول       

 ا إة ف و  الأس م ال   القيمة الوأص إة للس م: خا لت حسابس ا

 دد كات  رهددو نشدداق المقاددو  بددا القيددام بددور  الوسدديط بددير المقاصههة:

ال امفة رالمشص إة  در ق إدج تسدليم الأسد م للشد كة المشدص إة رتسدليم  السمس ب

خدر ال دام   ضدمر بدالك  مليدة انصقدال الملهيدةتيمة الاقوإة للش كة ال امفة رهس الق

  .دلا المشص ع رالصسوإة المالية المصفلقة ب ا  رن حورث  ق ات

 م  دلددا المشدددص ع   ددوب الأر اق الماليدددة خددر ال دداهددس نقددو  التسههوية:

م ثدسمسدا  ال دام  رالسمسدا  المشدص ع، بارضاأة دلا تسدوإة الأ  دوب الماليدة لل

+  3، رأدس T+  4 ومإأس الصسوإة أس السوق الما إة بالاس ة للأر اق المالية 

T ۲ أددس لددلأر اق الماليددة الصددس تددم دإددوا  ا أددس نظددام ال ةددك الم كدد ع ر + T 

رذلددك بالاسدد ة  T+  1 أددسر  السددف إة  ر بالاسدد ة للأسدد م الم أددوع  ا ددا ال ددو

 الصوارل  الصسوإة أس نةس اليومت.  للساوات ال هوخية،  ر أس نةس دلسة

رهدددو   دددا ب  دددر حةدددك الأر اق الما إدددة المادددو ب  اللافهههظ المربهههني:

خ امر خؤخاة أس خقابو أصت حسدابات تث يد  خلهيدة الفمد ء لدوى  رالم  و ة أس

 ،اخو  لا الأس م رهس  اخو ال ةك الم كد ع  كة ال ةك الم ك ع، رإصم الصف

ر ت ب تش يا لالك هو دإواع الأخوال أدس ال ادوك رالصفاخدو خدر خد ل الشديهات، 
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رلهددر أددس ال ةددك للصفاخددو خددر خدد ل كشددو  ال سدداب سددواء أددس  مليددات ال يدد  

  .القيو الوأص ع أقط رالش اء  ر أس  ع  مليات خق  ب  خ ى،  ع  ر ق إج

أددس يددا للفميددو الهميددة المصاحددة لوإددا بوضددت أ رهددو كشددم بشههب حسههاب:

الماليددة  خفددير رالهميددة الم هونددة رالهميددة المامددوب خددر    ددوب الأر اق تددا إخ

  .المملوكة لا

  ي  رالش اء  لا الو تةرهو كشم إوضت أي ا ح كات ال بشب حربة:

 المالية خر تا إخ الش اء حصا تا إخ  ور  الهشم 

كو   رلس لصف إدم الو تدة الماليدة حيدث هو  :ISINبو  الترقي  الدولش 

  .ر تة خالية خةيوب بال و  ة كو   رلس خاة   دنا لهو

م المدال  رن  م المهوندة لد رإاصج  اا زإدا ب  دو  الأسد  ت نئة الأس  :

انتةداض أدس   لا ذلدك زإدا ب أدس حقدوق الملهيدة، رهدو خدا إداام  ادا  ت ن إص 

ردذا  1:  2خا تا مة الأسد م باسد ة  خثال: دذا ت  ت   كة القيمة السوتية للس م

 ا00، رسف  الس م ت و الصا مة اس م 1000.000 كان  و  الأس م ت و الصا مة

رسددف  السدد م بفددو  اسدد م 2000.000دددم أسيادد ت  ددو  الأسدد م بفددو الصا مددة 

  .دم 50الصا مة 

سدددف  دتةدددال  ع ر تدددة خاليدددة خصوارلدددة بال و  دددة، رهدددو  سهههعر ااقفهههال:

فا  الصددوارل اليوخيددة للو تددة، رالدداع إسددارع ددمددالس تيمددة  سددلم ددد   المصوسددط

 لدا ددمددالس كميدة الصدوارل اليدوخس لداةس الو تددة  االصدوارل  لدا الو تدة خقسدوخ

السابج للأس م إا   ن إصم الصدوارل  لدا  لهس إصم تغي  سف  دتةال اليوم ..المالية

  .خامة س م  ر  كث 

ا سددف  خ لددوب أددس سددف  الشدد اء هددو   لدد سههعر البيههع وسههعر الشههراق:

خفد رض  ر تة خالية أس رت  خا،  خا سدف  ال يد  هدو   ندا سدف  السوق لش اء

  .لسوق ل ي  ر تة خالية أس رت  خاأس ا

خ  سف  تم  ليا الصوارل بال و  ة  لا ر تة اهو  سعر السوق اللاالش:

 خالية خا.

 معايير ال سب المالية التقيي  الأوراق المالية:

 لش:سماأ( التموي  الر1 

 100× حقوق حملة الأس م               

 ددمالس الأ ول         ت اEquity Ratoة حقوق الملهية دلا ددمالس الأ ول   نس

 زإا ب ها  الاس ة  ليو  لا توب رخصانة الم ك  المالس للش كة

 ۱۰۰ ×الوإون راعلص اخات            

 حقوق المساهمير         ا  تDelt/ E/Rنس ة حقوق الغي  دلا حقوق الملهية  
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تموإل ددا أددس س  ن الشدد كة تفصمددو باددةة  ميسددية زإددا ب هددا  الاسدد ة إفادد

بددو خددر ال دد ص  اددو اعسددصثما  أددس  لاشدداق ا  لددا  خددوال الغيدد ، ربالصددالس ع

 .الأر اق الصس تاو ها ها  الش كة

  اأس الم يفات  ددمالس الم يفات. الم تافاتت        

المددددال    م -ددمددددالس الأ ددددول ا       ل المسددددصثم م المددددا خفددددول  ر ان  

 100 ×       المسصثم 

 ع.إسصتوم هاا المفول أس تيام خوى كةاءب  ملية اعسصثما  أس المش ر

 :( السيولة۲ 

 -تا ا  أس الأ دول سد إفة الصدوارل رهدس: الاقوإدة بالت إادة رال ادوك 

 ر اق القد ه  -و  دة الأر اق المالية خر الأس م الايوب الصدس  لي دا قلد  بال 

 الصس إمهر خام ا  ر المسص قة السوا . 

 لأ ول س إفة الصوارلا   

 التاوم المصوارلة             ــــرت و  الاس ة ب

رزإا ب ها  الاس ة  ليو  لا  ن الش كة تسص ي   ن تواأ   ر نةسد ا  ادو 

  .خواد ص ا لأع ظ   خالس قا  

 لاية:ن( مؤشرات الر3 

 بفو خام الض ام ت ت بل ا أس ا     

 100× ت  تافاتمبفو خام ال الم يفات  اأس  ا  نس ة  اأس ال بت

 الأ با  الموز ة    

 100×    م المال الموأوعا   نس ة الأ با  الموز ة

رهددا  الاسدد  خةيددوب أددس ت وإددو خددوى داذبيددة الو تددة أددس السددوق سددواء 

 الفمليات الش اء  ر لس ولة بيف ا. 

 -أد رض  قا إدة   وإدو خامو دة خدر الأ دول الماليدة تهدو  التوريهق:

 ر اق خاليددة تضددما ا هددا  دلددا  ر اق خاليددة، رذلددك بإ ددوا   تسدديا ات  رضتدد

  .الأ ول

 أ ددس ؛ع إ دوث أددس الأسدد م القوإددة ع  ددهو الصغييدد  الددا تماسهك الأسهه  :

كدان سدف   ولدل اخل دا، أ  س م ت تة  رتاتةه بشهو لي  حا  رع تس   خسا ب

دايدا إقدال  ادا  ندا  100ثم انتةه دلا  دايا ۱۲۰ثم زا  دلا  اداي  ۹۰الس م 

 س م خصماسك. 

إقادددو ب دددا ار ا ب ال اكمدددة للشددد كات الصدددس إمصله دددا ت ددداع  :اللاوبمهههة

رتصضدمر توا دو ال وكمدة  تصثم إر   ع   كات اعكصصاب الفامخر المس   إه
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لددس ار ا ب، ال قددوق رالواد ددات لهاأددة المصفدداخلير خدد  هددا  الشدد كات خثددو: خا

المساهمير، الدواماير، ال ادوك، المدو  إر ..الدخ، رتظ د  هدا  القوا دو خدر خد ل 

الاظم راللوامت الواخلية الم  قة بالش كة رالصس ت هم اتتاذ  ع تد ا  خدؤث   لدا 

 .المساهمير أي ا الش كة  ر

 ويلام  اللاوبمة عد) مبا ئ تتمثل فش 

 .الشةاأية رارأاا   ر الق ا ات .1

 .ولية الموإ إر رالفاخلير بالش كةخس ر  السل ة ريو  رحوت .2

 .نرلمفلوخات الصس إفلم ب ا المسصثم حور  ا .3

 .حماإة  ةا  المسصثم إر رالمساهمير .4

 وتقد  اللاوبمة على أساسي  الأول قانونش والثانش إ اري:  

 تصدوخو  دوب تدوانير أدس ت وإدو ال وكمدة خا دا: تدوانير الأساس القانونش: ت1 

 سددوق المددال، توا ددو القيددو بال و  ددة، تددوانير خادد  الشدد كات، تددوانير

  اعحصها ، اعنوخال، اعسص واذ. 

كة    الشددالشدد كة، ت وإددو  هددوا دسددص اتيايةرضدد   الأسههاس اا اري: ت2 

اعسدددص واذ إددصم ل إدددا ب كةددداءب  ر كدددو خددر  ن الدددوخج ه، الصركيةيددة ت قيق دددا

 رأا لية.الش كة، ت ةي  الموإ إر رالفاخلير  لا   اء  مل م بهةاءب 

سداوات، رهدو  تددوم  106خؤ د   راددون :  مد  هدداا المؤ د  إ إدو  ددر 

٪ خددر الأر اق الماليددة أددس الوعإددات المص ددوب 30ت ددو   سددفا   كثدد  خددر  خؤ د 

 "الأخ إهيددة، رتددو سددمس ب دداا اعسددم نسدد ة دلددا "تشددا ل   ار " ر"د را   دددون 

خامو دات  رإقيس هاا المؤ   ث ثدة خؤسسس   يةة الورل سص إ  دو نال..

   :خر الأس م هس

  كة خددر  ك دد  الشدد كات دد 30خامو ددة الشدد كات الادداا ية ر ددو ها  

 لااا ية الأخ إهية  لا ارق ق  خر بيا ا دا ال خوتو ز، كو اكت. 

  كة  هم ا   كة قي ان ۲۰خامو ة   كات الاقو ر و ها   .TWA  

  كة 15خامو ة   كات الم اأج اله  ى  الغاز راله  باءت ر و ها   

 اشدد  خؤ دد ات  ار دددون  إددوم اعثاددير خددر كددو  سدد وع، رإددصم حسدداب اتر

رار دد ن  ا ددا كددو ناددم سددا ة أددس بو  ددة نيوإددو ك خدد ل سددا ات  مددو 

 .ال و  ة
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 م اد ال

 :( مواقع اقتصا ية على اانترنت1 

 www.egyptse.com      ال و  ة الما إة

  تEGID  كة خا  لاش  المفلوخات  

 www.egidegypt.com 

     كة خا  للمقا ة رالصسوإة رال ةك الم ك ع

www.mcsd.com.eg 

 www.cma.gov.eg      المال ال ي ة الفاخة لسوق

    رزا ب اعسصثما  

 www.investment.gov.eg 

  بتب ناللغة العرنية:( 2 

 م،۲۰۰۲الل يدم، بو  دة الأر اق الماليدة، القداه ب،   /  حمو سفو   و 

 داخفة القاه ب 

  ،م،  ا ۲۰۰6حسددر حمددوع،  ليلددك دلددا ال و  ددة راعسددصثما ، القدداه ب 

 .الهصاب الف بس

  ددو المددافم الص دداخس،   اسددات أددس بو  ددات الأر اق الماليددة، القدداه ب  

 . م، خهص ة  ير  مس۲۰۰4

  ،دد إم حسددر  لددس،  ليلددك الفملددس ل سددصثما  أددس ال و  ددة، القدداه ب 

 م . ۲۰۰6

 سدددا ة ، ۲٤لم ال و  دددة أدددس  / خ سدددر  حمدددو التضدددي ع، كيدددم تدددصف 

 م، دإص اك للاش  رالصوزإ .۱۹۹۹القاه ب، 

 ( قواني : ٣ 

  ۱۹۹۲لساة  10تانون سوق   م المال  تم . 

  ۲۰۰۰لساة  93تانون ارإواع رالقيو الم ك ع  تم . 

  عم ة تانون سوق المال رالصفدوإ ت الادا  ب بقد ا ات رزإد  اعتصادا 

 . الماةاب ل ارالق ا ات الوزا إة  راعسصثما 

  الادددا  ب بقددد ا  رزإددد  الصادددا ب  ۲۰۰۰لسددداة  93عم دددة القدددانون  تدددم

 .  ۲۰۰۱لساة  906 تم  التا دية

 حهام ال و  ة.هب ۱۹۷۷لساة  51 ا   ميس الام و إة  تم ت 

  راسات مت وعة:( 4 
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 رإليام م، ل،  رنيو  المسصثم  الاادتت   اسة خاشو ب بارنالي إة.  . 

 ت كةداءب ال و  دةت، ندورب  سدواق   م المدال،  بدوخاا تاسدم  اتصادا إا .ب

  .۱۹۹5ظ س، 

 أددسال و  ددات الف بيددةت، خددؤتم   أدداق   لددس حسددانس الأ دد م  خفوتددات .ل

 .۱۹۹۲اعسصثما ، القاه ب، 

 Certificate in capital marketsالأر اق التا ددة بددور ب:  . 

regulation and (compliance  ،ت د   ۲۰۰6رالمافقوب أس القداه ب

 .NASDال ي ة الفاخة لسوق المال ر    اإة
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 رســــالف 

 .............................................................................مقدمة 

 ...................................................الباب الأول: أسواق رأس المال

 .........................................................الةاو الأرل السوق الأرلية 

 ..........................................................نس السوق الثانوإةالةاو الثا

 .............................................الثانش: نورصات الأوراق المالية الباب 

الةادددددددددددددو الأرل ال و  دددددددددددددة الماددددددددددددد إة أدددددددددددددس تدددددددددددددانون سدددددددددددددوق 

 ..................................المال...

 .........................................الةاو الثانس المقا ة رالصسوإة ..............

 ...........................الباب الثالث: حالة السوق المصرية ....................

الةادددددددددددددددددو الأرل ال ماإدددددددددددددددددة ليددددددددددددددددد  الم ا ددددددددددددددددد ب للمسدددددددددددددددددصثم  

.......................................... 

 ................................لم ا  ب للمسصثم  ..............الةاو الثانس ال ماإة ا

 ..........................الباب الرانع: ااستثمار .................................

  ...................................الةاو الأرل ال و  ة خ وب & خ وب ...........

 ..............................................الةاو الثانس  اا إج اعسصثما  ......

  ................................الةاو الثالث المضا بة أس ال و  ة ..................

 .....................رأس المال .................. أسواقالباب الخامه: ضوانط 

  ..........................الةاو الأرل تسوإة خااز ات سوق المال .................

ء بال دددددددددداخش رال يدددددددددد   لددددددددددا المهشددددددددددو  الةاددددددددددو الثددددددددددانس الشدددددددددد ا
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