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 سوق المالمفهوم 

٧ييتٖفه٠٨ييمففإٓيي٤ف ٓغيي٢ىف ٓتيي٦ف٧شيي٨شفٗو٠يي٢ٕف عيي٢ىف ٓ٘ييمّ ف ١فُ٘ييمف٧رييش ف  مٓ ٢سطيي  

٧ٌيي٢ٕفه٠٨ييمف ٓ٘غييتخ٘ش١ٙفت١ف ٓ٘تييذ ٢ٓ١ٙف شييش  ف ٘ختٔيياف ٢ٛ ا٠ييم فإرفةييذ ١ّف ر١س ىف ٓ٘م٨ٓيي ف

فم.ٟٗيٚف ٓتي٨يش اف ٓرمس ي فهي٦فتعيرمس١ ٨عف ر١س ىف ٓ٘م٨ٓ ف ٠ذ فةض٨ٌييف رس يمسف ٓ٘ضت٘ٔي ف

فعي٠ٖٛيٞف٧شيتش٥ف٧١ ٨يعف ا ه٠يز ف٧رٜي٦فف٨ي ٞفةيذ ١ّفهي٦فعي٢ىف ر١س ىف ٓ٘مٓ ٛيصيذٟٖف هئر فًمّف

 ٓت٢ًييعف ٓ٘غييت٘شفاييٚفؽش٧يييفف هيي٦ف ٓ ٢سطيي١غ٨شٟييمفٗييٚف ٛيي٢ اف ا١س ىف ٓ٘م٨ٓيي فف١ ٓغييٜذ ا

 سةومامف١ً ٛخومػمفًٗٚف رْف لإعتومدةفٗيٚفٟيمٗاف ٓويشىففٓضشُ ف رعرمسفه٦ف رع٢ ىف ٓ٘م٨ٓ 

ف ٨ٚف٨ً٘ ف ٓ ٨عف١ ٓشش  .

١ًذفةرذداف ٩س  ف شأٙف ٢ٓط٢ّفإ٤ٓفةرش٧افٗضذدفٓغ٢ىف ٓ٘مّ فهٌيذف ١ٓي٤ف ٓي رغف

ٛمم٨ٗيي فةٌييمٕفهيي٦فٗيي٢ ؽٚففعيي٢ىٜظييشف ٓتٜميي٨ٖ فهيي٦فةرش٧يياف ٓغيي٢ىفهٌييم٢ٓ ف أ٠ٛييمف فٓر ٨ٟ٘يي ف 

ٗر٨ٜيي ف١هيي٦ف ١ًييمافٗضييذدةف٧ييشرشف ٙفةِيي٢ٙف٨ٗ٢٧يي ف يي٨ٚف ٓ٘ترييم٨ٔٗٚف ٨رييمفً ١ف ييش ً ف ٘ختٔيياف

فٌمد٧شٟمف٨ُلاًفت١ف١صٛمفًت١فاذد ً. ر١س ىف ٓ٘م٨ٓ ف١ مٓ٘خ٨ٔماف ٓت٦فةتر٨ٚفٗ

 فه٦فةرش٧اف ٓغ٢ىفهٌيم٢ٓ ف أ٠ٛيم ٨ٜ٘مفخضفآخش١ٙف اٜظشف ِٓ٘مٙ فت٨ٟ٘ ف١ ػض ف

ِٗمٙفٗر٨ٚف١ه٦ف٢ٗ ا٨يذفد١س٧ي ف ي٨ٚفٗتريم٨ٔٗٚف يمٓ ٨عف١ ٓشيش  فهي٦ف عي٢ ىفف رت٘ماف٧رٌذفه٦

فٗم٨ٓ ف ١ف٦ٟف ِٓ٘مٙف ٓز٥ف٧رٌذفه٨ٞفٟز ف ارت٘ما

ضظييشفٛشييمؽف ٓغيي٢ىف ييمٓ ٨عفمفة٠ٛ٢ُييفمػيي٨يفٛرم٠ًييف ٓترييمس٧اف ٓ٘تٌذٗيي ٧١ؤخييزفأيي٤ف

 ٓترمْٗف اخش٣فُمٓشٟٚف ١ف ٠ٓ   فهؼيلاًفايٚفةش٨ُضٟيمفأي٤فاٜظيشفٗري٨ٚفٗيٚففد١ٙفط٢س

ف.٣طشف ٓغ٢ىفد١ٙف ٩خشاٜم

٧١ِ٘ٚف ٢ٌّٓف أٙف ٓترش٧اف رُخشف ٨ٓ٢٘ ف١ ٓز٥ف٧ؼٖفر٨٘يعف ٓرٜمطيشف ٓتي٦ف٧تِي٢ٙف

س ىف ٓ٘م٨ٓيي ف ٨ٌ٘ٓييذةفهيي٦فاييٚفعيي٢ىفٗخظييضفٓٔترمٗييْف ييما٠ٜٗ١ييمف ٓغيي٢ىفٟيي٢ف ٠ٛييمف فا ييمسةف

فٗشخظيي٨ٚفهٌييمفًٓتٜميي٨ٖفًييم٦ٛ٢ٛفٗضييذدفةخؼييععييزلاة٠مف٧ييتٖف ٓترمٗييْف ٠ييمفاييٚفؽش٧يييف١عييرم ف

فٓٞف ٓغ٢ى.

 يأختلا ف ٜٓميمٕف ٌٓيم٦ٛ٢ٛففٗٚفص٨يجفٛشيأة٠مفٗيمف ي٨ٚف ٓيذ١ّف ٓ٘م٨ٓ ع٢ ىف١ةختٔاف ر

 فهو٦ف ٓذ١ّف ٓت٦فةت ٤ٜف ٜٓممٕف ا٢ِٔٛعِغ٦ٛ٢فافةٜشأفٟيزٝف اعي٢ ىف ٌيم٢ٛٙف ٓز٥فةخؼعفٓٞ

١ يشُمافخمطي فٛشيأاف مةويمىفٗؤعغي٠٨مف١ِٓيٚفهي٦ف ؽيمسفخمصف ْف٦ٟفا مسةفاٚف٨ٟئيماف

 ٓغٔرماف ٓ٘ختظ ف١ٟز فٗمف٧ظذىفأي٤ف ٢سطي ف٧٢٨ٛي٢سٍف ٓؼ٢  ؾف ٌٓم٨ٛ٢ٛ ف ٓت٦فةؼر٠مف

ه٦٠فا مسةفاٚف شُ فخمطي ف ٛشيئبف مةويمىف اؼيم ٠مف١ يمٓشغٖفٗيٚف٠ٛ٢ُيمفٓيٖفةٜشيأف ٌيم٢ٛٙف

فخمصفغ٨شف ٠ٛمفة٘مسطفٛشمؽ٠مفه٦ف ؽمسف ٓتٜم٨ٖف ٌٓم٦ٛ٢ٛف ٓز٥ف١ػرٞف ٓ٘ششاف اٗش٦ِ٧.
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ىف ٓ٘م٨ٓ ف٢ِ٧ٙف ٌيم٢ٛٙفت١ف ٗمفه٦ف ٓذ١ّف ٓت٦فةت ٤ٜف ٜٓممٕف ٓلاة٦ٜ٨فهئٙفٛشأاف رع٢ 

فًيييش سفةظيييذسٝف ٓغييئر ف ٓ٘ختظييي فهييي٦ف ٓذ١ٓييي  ف١ٟيييز فٗيييمف٧ظيييذىفأييي٤ف ٢سطييي ف يييمس٧ظف

ف ٓتيي٦ف ٛشييئبف ٌييش سفٗييٚفٗزٔييظف ٓ٘ٔييَ.ف١ ٧ييمفًُمٛييبف ٓرش٧ٌيي ف ٓتيي٦فةٜشييأف ٌ٘تؼييمٟمف ٓغيي٢ىف

هئٙف١ر٢دٟمفػش١سةفا ذف٠ٜٗمف٠ٛ٢ُمفٗضْفلإٛرٌمدفطوٌمافةزمس٧ فةترٔيف ملإدخمسف ٓي٢ؽ٦ٜف

ا٤ٔف ٜٓض٢ف ٓز٥فاف٧ظشفةشُٞف ٨يذف ٢ٓعيرم ف١ٗيم٦ِٓف ا١س ىف ٓ٘م٨ٓي فد١ٙفةٜمي٨ٖف١ ٓخمصف

فًم٦ٛ٢ٛفخمص.

١أيي٤فطيير٨ذف ٌٓييم٢ٛٙف ٓرش ًيي٦ف٧ِ٘ييٚف ٌٓيي٢ّف ييأٙفٛشييأاف رعيي٢ ىف ٓ٘م٨ٓيي ف ٛ٘ييمفةييتٖف

 فص٨جف ذتف ٓترمْٗفهي٦ف ٓغي٢ىف ٜٓ٘م٘ي ف ظيذ١سفًيم٢ٛٙفعي٢ىف ييذ دفٓي ١س ىف ٢٘ربفًم٢ٛٙ

 ٓ٘ٔيي٦ف١ ٓيز٥ف ٛشيمف ٌ٘تؼيمٝفت١ّفعي٢ىفسعي٦٘فٓ ٨يعف١ يش  فف1991ٓغٜ فف24 ٓ٘م٨ٓ فسًٖف

 ٠ذ فةٜم٨ٖف ٓترمْٗف يمر١س ىف ٓ٘م٨ٓي فهي٦فعي٢ىفاشهبف معٍٖف ع٢ىف يذ د ف ر١س ىف ٓ٘م٨ٓ ف

فمْٗف١ص٘م٧ ف ٓ٘ترم٨ٔٗٚف١ اًتظمدف ٢ٓؽ٦ٜ.ٜٗم٘ فةرْ٘ف١هيف٢ً اذفةِوْفطض ف ٓتر

فف١2003ٓييٖف٧غييت٘شفا٘ييْف ٓغيي٢ىفؽيي٧٢لاًفهٌييذفةييٖف ٧ٌييم فا٘ييْف ٓغيي٢ىف ئغلاًييٞفاييمٕف

ا٤ٔف حشفةي٨شف ٜٓممٕف ٓغ٨مع٦فه٦ف ٓرش ى ف١ عيت٘شفٟيز ف ٓضيمّفصتي٤ف عيتضذثفعي٢ىفرذ٧يذةف

ف2004ٓغييٜ فف44اشهييبف أعييٖف عيي٢ىف ٓرييش ىفٓيي ١س ىف ٓ٘م٨ٓيي  ف١رٓييَف ٢٘رييبف رٗييشفسًييٖف

 ٓظييمدسفايييٚفعيئر ف ا يييتلا ف  ٜٓ٘ضٔيي  ف١ ٓ٘ريييش١ ف مٌٓييم٢ٛٙف ٓ٘ؤًيييبفرعييي٢ ىف ر١س ىف

١ ذتف مدس دف ٓشيشُماف ٓ٘غيمٟ٘ فف2006 ٓ٘م٨ٓ ف١ًذف م شف ٓغ٢ىفا٘ٔٞف ظ٢سةفسع٨٘ فامٕف

هيي٦فعييزلااف ٓغيي٢ىف١ ٓ٘غييت٢ه٨ فٓٔشييش١ؽف ٓ٘ر٢ٔ يي فًم٢ٛٛييمفًٓيييشعفً يي٢ّف ٓترمٗييْف أ١س ٠ًييمف

ف ٓ٘م٨ٓ فه٦ف ٓغ٢ى.
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 وراق انمانيحانتذاول تالأخصائص 

٧تغييٖف ٓتييذ ١ّفهيي٦فعيي٢ىف ر١س ىف ٓ٘م٨ٓيي فاييٚفغ٨ييشٝفٗييٚف رعيي٢ ىف رييذةفخظييم ضفف

١ٓ٘مفُمٙف ٨عف ر١س ىف ٓ٘م٨ٓ ف٧٘خيْف ٓظي٢سةف اُخيشف ي٢٨امفًٗيٚف ي٨ٚفعيم شفا٨ٔ٘يماف عمع٨ ف

ف م٩ة٦ف ف ر٘م٠ٓمف ٓتذ ١ّفٓز فع٨تٖف ٓترشىفإ٤ٓفخظم ضف ٨عف ر١س ىف ٓ٘م٨ٓ ف١ ٓت٦ف٧ِ٘ٚ

 أولاً : تيع الأوراق انمانيح لا ينعقذ صحيحاً إلا تانىساطح :

فهييي٦فسيييْفعييي٢ىف ر١س ىف ٓ٘م٨ٓييي فاف٧غيييتر٨عف ٓ٘غيييتخ٘شف ؽ ٨ر٨يييمفًُيييمٙفت١فٗر٧٢ٜيييمً ف

 ٙف٧ م شف ٓرٌذف ٜوغٞف١ ٙفة٢ هشافه٨ٞف ر٨ٟٔ ف ٌٓم٨ٛ٢ٛي ف ِٓمٗٔي ف م ريمفًُيمٙف ١فٗشيتش٧مفًأي٤ف

٧ٜ يي٦فا٨ٔيٞف اةويمىفٗيعف صيذف ٢ٓعيرم ف ٓ٘شخظي٨ٚف مٓر٘يْفهي٦فخلا ف ٢ٌٓ اذف ٓرمٗ ف١إٛ٘يمف

ف. ٓغ٢ىف٢ِ٨ٓٙف٨ُ١لاًفاٜٞفه٦ف  ش ٕف ٓرٌذف١ةٜو٨زٝ

صظشف ٓترمْٗفه٦فع٢ىف ا١س ىف ٓ٘م٨ٓي ف م٢ٓعيرم ف ٓ٘شخظي٨ٚف ٘٘مسعي فٟيز فف٧١رذ

فف ٜٓشييمؽفٗييٚف رٗيي٢سف ٓ٘شييتشُ فهيي٦فر٨٘ييعف ٌٓيي٢ ٨ٛٚف ٓ٘ر٨ٜيي ف تٜميي٨ٖفعيي٢ىف ر١س ىف ٓ٘م٨ٓيي 

فمف ٌٓييم٢ٛٙف ٓ٘ؤًييبفرعيي٢ ىف ر١س ىف ٓ٘م٨ٓيي ف ٓرش ًيي٦ف١ ٓييز٥فٛييضفأيي٤فػييش١سةف ٘ييمفه٠٨يي

ففف ٙفةضظشفُمه ف ٓترمٗلاافه٦فع٢ىف ر١س ىف ٓ٘م٨ٓ ف م٢ٓعرم ف ٓ٘شخظ٨ٚفٗٚفً ْف ٓغ٢ى.

٧١تشةييبفأيي٤فرٓييَف ٛييٞفاف٧ِ٘ييٚفٓ٘مٓييَف ٢ٓسًيي ف ٓ٘م٨ٓيي ف ٨ٌ٘ٓييذةفهيي٦ف ٓغيي٢ىف ٨ر٠ييمف

خ٨شفٗمِٓيمفًا١س ىفٗم٨ٓي ف٨ٌٗيذةفهي٦ف ٓغي٢ىفٛوغيٞف ماةومىف ٓ٘ م شفٗعف ٓ٘شتش٥ف١ ٙفُمٙف ا

١ ٛ٘مفاف ذف ٙفةيتٖف ٓر٨ٔ٘ي فايٚفؽش٧ييف صيذف ٢ٓعيرم ف ٓ٘شخظي٨ٚفٓٔر٘يْفهي٦ف ٓغي٢ى ف رٗيشف

ف ٓز٥ف٧زرْفٗٚفٟؤا ف ٢ٓعرم ف ٘خم  ف ٓضٌٔ ف ٓت٦فةظْف م ر٦ف ر١س ىف ٓ٘م٨ٓ ف ٘شتش٠٧م.

 ٨ييعف١ ر فُييمٙف ٓ٘غييتخ٘شفٗٔييضٕفًم٢ٛٛييمفً مٓترمًييذفٗييعف صييذف ٢ٓعييرم فصتيي٤ف٧ييتِ٘ٚفٗييٚف

١ ش  ف ر١س ىف ٓ٘م٨ٓ فهمٙفرَٓف٧ٜ ي٦ف ٙفاف٧و٠ٖف أٛٞفٗيشغٖفأي٤ف ٓترمًيذفٗيعف١عي٨ؾف ر٨ٜيٞف

 ييْف أِٗمٛييٞف ٙف٧ختييمسفٗييٚف يي٨ٚف ٢ٓعييرم ف ٓ٘شخظيي٨ٚفٗييٚف٧ييش٣ف ٙفهيي٦فة٢عييرٞفٗييمف٧ضٌيييف

٧ٌتظييشفأي٤ف ٓ ضيجفاييٚفهشطي ف ٓترمًيذفأيي٤ف ر١س ىففٗظيمٓض ف١رٓيَفاٙفد١سف ٢ٓعي٨ؾفا

 يئ فايٚف ٓ ٨يعف آتض ٗيماف ٜٓمةٌيذ٧ٖف ٓ٘شي٢سةف١ةٜو٨يزف ٓ٘م٨ٓ فهضغيبف يْفة٘تيذف ٓتض ٗمةيٞفإٓي٤ف

فف.فف ٓز٥فة٢عؾفه٦ف  ش ٗٞ

 ً  : تضاؤل دور ارادج الأطراف في تحذيذ مكان وزمان انعقذ:  ثانيا

ٗييٚف ٌٓ٘ييشسف ييأٙفِٓييْفاٌييذفِٗييمٙف١صٗييمٙفغمٓ ييمفًٗييمفةييتضِٖفهيي٦فةضذ٧ييذٝف س دةف ؽش هييٞف

٧١شة ؾف تضذ٧ذٟ٘مف رغف رحمسف ٌٓم٨ٛ٢ٛي  ف١اف٧خيشدف ٨يعف ر١س ىف ٓ٘م٨ٓي فايٚفٟيز ف اؽيمسف

 اف ٙف ٓ ييم عف١ ٓ٘شييتش٥فاف٧ِ٘يي٠ٜٖفه٠يي٢فُغييم شف ٓرٌيي٢دف اخييش٣فٓييٞفِٗييمٙف١صٗييمٙف ٛرٌييمد ف
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ه٦فسْف١ر٢دف٢ً اذفًم٨ٛ٢ٛ فآٗشةفةضظشف ٓترمٗيْفد خيْف ٓغي٢ىفةضذ٧ذفرَٓف ٘ضغف س دة٠ٖف

ف١ةضذدف ١ًمافٗر٢ٔٗ فاهتتمسفرٔغماف ٓتذ ١ّ.

ه٘ٚفص٨جف ِٓ٘مٙ ف٧ٜرٌذف ٨عف ر١س ىف ٓ٘م٨ٓ فه٦فِٗيمٙفٗضيذدف٧ت٘خيْف غي٢ىف ر١س ىف

 ٓ٘م٨ٓ فرَٓف ِٓ٘مٙف ٓ٘خظضفًم٢ٛٛمفًٓٔترمْٗف ٠يز ف ٜٓي٢افٗيٚف ر١س ى ف١ٟيز فٗيمفٛيضفا٨ٔيٞف

١ٜٗييعفهيي٦فٌٗييشف ٓغيي٢ىفاف ٓرش ًيي٦ف ٓييز٥ف ١رييبف ٙف٧ييتٖف ٓترمٗييْف ييمر١س ىف ٓ٘م٨ٓيي ف ٓ٘شييش

 ٢ٓعييرم فٗييٚف ٓترمٗييْف ييما١س ىف ٓ٘م٨ٓيي ف ر٨ييذ ًفاييٚف ٓغيي٢ىف معييتخٜم ف رييغفطيي٢سف ٓترمٗييْف

ف١ ٓت٦فاف٧ذخْف ٓ ٨عفػ٠ٜ٘م.

٧١تٖفاٌذفطوٌماف ٓ ٨عف١ ٓشش  فه٦ف ٌٓماماف ٓ٘خظظ فٓٔترمْٗفد خيْفٌٗيشف ٓغي٢ىف

 ٌماييماف ٓتييذ ١ّف ١ف ٌٓ٘ظيي٢سةف١ ٓتيي٦ف٧ٌتظييشف ٓييذخ٢ّفه٠٨ييمفأيي٤ف ٢ٓعييرم ف١ ٓتيي٦فةغيي٤٘ف

 ٓ٘خيي٨ٓ٢ٚف١ٜٗييذ١ ٠٨ٖفٓيييشعفاٌييذف ٓظييوٌمافأيي٤ف ا١س ىف ٓ٘م٨ٓيي  ف١ٗييعف١ريي٢دفٛظيي٢صف

ًم٨ٛ٢ٛ فةضذدفِٗمٙف ٨عف ر١س ىف ٓ٘م٨ٓ فهئٛٞف٨ٓظف مِٗمٙف ٓ٘ترمًذ٧ٚف اةومىفا٤ٔفِٗيمٙفآخيشف

فأي٤ف ١س ىفٗم٨ٓي فغ٨يشف٨ٌٗيذةففٓي٢فُيمٙف ٓ ٨يعف١ سد ًففٓٔرٌذفغ٨شفٌٗشف ٓغ٢ىف١رٓيَفخلاهيمفًه٨٘يم

فففهلاف٧ز شف اؽش  فا٤ٔف ٓترمًذفه٦فِٗمٙفٗضذد.

ٗؤعغ فةر٘يْفػي٘ٚف ١ًيمافٗضيذدةف٧١غي٘شف مٓترمٗيْفف ٗمفٗٚفص٨جف ٓضٗمٙ فهمٓغ٢ى

ه٠٨يمف ييما١س ىف ٓ٘م٨ٓيي فػيي٘ٚف٢ٗ ا٨يذفحم تيي فةٌشسٟييمف د سةف ٓغيي٢ىف١ٓيز فهييئٙف ٥فةرمٗييْف ٠ييزٝف

ف ٙف٧تٖفػ٘ٚفٛرمىفةَٔف ٢٘ٓ ا٨ذف١ٗٚف ٠ٜ٨مف ٓ ٨ع. ا١س ىف٧ٜ ي٦ف

١ًيييذفة٢ٓيييبف د سةفعييي٢ىف ٓريييش ىفٓييي ١س ىف ٓ٘م٨ٓييي فةضذ٧يييذفرٔغيييماف ٓتيييذ ١ّف خ٘يييظف

رٔغماف ع ٢ا٨مفًٗٚف٢٧ٕف اصذف١ٓيم٧ ف٢٧ٕف ٓخ٨٘ظفُ٘مفة٢ٓبفةضذ٧يذف ١ًيماف ٓتيذ ١ّفخلا٠ٓيمف

فس٠ش ً.ف غمات٨ٚفة ذتفٗٚف ٓغما ف ٓرم شةفط مصمفًصت٤ف ٓغما ف ٓخم٨ٛ فاششة

١ ر فُمٙف اؽش  ف صش سفه٦ف خت٨مسف ٢ًٓبف ٓيز٥ف٧ٜ يي٦فخلآيٞفأي٤ف ٢ٓعي٨ؾفةٜو٨يزف

 ١ ٗييشٟٖف ييمٓ ٨عف١ ٓشييش  ف١هيييفٗييمفةٌتؼيي٨ٞفٗظيئضت٠ٖفغ٨ييشف ٛييٞف١ٗييعف١ريي٢دف٢ٗ ا٨ييذفحم تييٞف

٧تؼم ّفد١سف س دةف اؽش  ف ٓ٘ترمًذةفه٦فةضذ٧ذفصٗمٙف ٓرٌيذف مات يمسٟٖففٓٔترمْٗفه٦ف ٓغ٢ى

ف ّف مخت٨ييمسفٓضميي ف  ييش ٕف ٓرٌييذفػيي٘ٚف ٜٓرييمىف ٓضٜٗيي٦ف ٌٓ٘ييشسفصتيي٤ف٨ٌٗييذ٧ٚفهيي٦فُييْف اصيي٢

١ ٙف ًتؼبفٗظٔضت٠ٖف ٓخش١دفاٚفٟز ف ٜٓرمى ف١ٟز فٗمفاف١ر٢دفٓٞف مٜٓغي  فٓ ٨يعف ر١س ىف

ف ٓ٘م٨ٓ ف ٜٓ٘رٌذةفخمسدف ٓغ٢ىف ٜٓ٘م٘ .

ف

ف

ف

ف
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ً : وحذج محم عقذ تيع الأوراق انمانيح :   ثانثا

ٗم٨ٓي ف٧ظئشف ٙف٧ِي٢ٙفٗضيلاًفٓٔترمٗيْفؽمٓ٘يمفُيمٙفٗٚف ٌٓ٘يشسف يأٙفُيْف ي٦فر١ف٨ً٘ي فف

٢ٗريي٢د ًف١ًييبف ٛرٌييمدف ٓرٌييذفت١فِٗ٘ييٚف ٢ٓريي٢دف رييذفرٓييَف١ٗر٨ٜييمفً ١فًييم لاًفٓٔتر٨يي٨ٚف١طييمٓضمفً

٧يشدفأي٤ف ٗي٢ ّف شِْفايمٕفمفًٓٔ م ع فٓز فهمٙفاٌذف ٓ ٨عفٓٔترمْٗفه٨ٞف ٥فٗشش١اف١غ٨شف٢ُٔ٘ٗ

فُمٛبف ٕفاٌمس ا.فٗت٢ٜا فؽمٓ٘مفة٢ هشافه٠٨مف ٓشش١ؽف ٓ٘ز٢ُسةف٢ٌٜٗاا

 ٗيييمف ٓ ٨ييي٢اف ٓتييي٦فةرٌيييذفهييي٦فعييي٢ىف ا١س ىف ٓ٘م٨ٓييي فه٘ض٠ٔيييمف١ صيييذفاف٧تي٨يييشف تي٨يييشفف

 ؽش ه٠ييم فه٠يي٦فةييشدفد  ٘ييمفًأيي٤ف ر١س ىف ٓ٘م٨ٓيي فد١ٙفغ٨شٟييمفٗييٚف رٗيي٢ ّف١ةٌتظييشفأيي٤ف

٢ٟ١فٗمف٧زر٠ٔمفةت٨٘ضف ٢صيذةف ٓ٘ضيْففٓغ٢ىفد١ٙف ا١س ىف ٓ٘م٨ٓ ف اخش٣  ر١س ىف ٨ٌ٘ٓذةف م

فتخظظ ف مٓترمْٗف ما١س ىف ٓ٘م٨ٓ .ع٢ىف٠ٛ٢ُٗمف

 ً  : الأوراق انمانيح عقذ شكهي: تيع  راتعا

ٗٚف ٓ٘رش١ ف ٙف ٓر٢ٌدفةٌغٖفٗيٚفص٨يجفة٠ٜ٧٢ِيمفإٓي٤فاٌي٢دفسػيم ٨ ف١اٌي٢دف ي٨ِٔ ف

١ خييش٣فا٨ٜ٨يي  ف١رٓييَف ييمٜٓمشف ٓيي٤فٗييمف ر فُييمٙفة٢ هيييف س دةف اؽييش  ف٧ِويي٦فاٛشييم ٠مفد١ٙف

ه٨ِيي٢ٙف ٓرٌييذفسػييم ٨مفًت١ف٧ترٔييبف ٌٓييم٢ٛٙف ييِلاًفصمريي فلإهييش تف ٓتش ػيي٦فهيي٦ف ييِْفخييمصف

ٗضذد ًف٧ٜ ي٦ف عت٨وم ٞفاٛرٌيمدف ٓرٌيذف ي٨ِٔمً فتٗيمف ر فةرٔيبف ٌٓيم٢ٛٙفاٛرٌيمدف ٓرٌيذفإٓي٤فرمٛيبف

ف ٓتش ػ٦فةغ٨ٖٔف ٓش٨مف ٓز٥ف٧شدفا٨ٔٞف ٓرٌذفه٢ِ٨ٙف ٓرٌذفا٨ٜ٨مً.

مٛيمفًهيي٦ف١ ٌٓمايذةف ٓتي٦فةضِيٖفاٌيذف ٓ ٨يعف ٛيٞفاٌييذفسػيم ٦ف١ٗيعفرٓيَفةزيذف ٓشي٨ِٔ فِٗ

 ٛرلاًمفًٗٚف ٨ٟ٘ت٠مف١خر٢سةفٗمفةشة ٞفٗٚف حمس ف١ٗخمّفرٓيَفاٌيذف ٨يعف ا١س ىفف رغف ٓر٢ٌد

 ٓ٘م٨ٓ فهأٙفٟز ف ٓرٌذف٧رذفاٌذ ًف ٨ِٔمفًاف٧ِو٦فاٛرٌمدٝفةش ػ٦ف ؽش هٞف يْفاف يذف ٙف٧غيت٢ه٦ف

ف ٓش٨ِٔ ف ٓت٦فصذدة٠مف ٢ٌٓ ٨ٛٚف ٓ٘ر٨ٜ ف تٜم٨ٖف ا١س ىف ٓ٘م٨ٓ .ف

 ً  : الأوراق انمانيح عقذ تجاري: تيع  خامسا

٧رذف ٨عف ا١س ىف ٓ٘م٨ٓ فاٌيذ ًفةزمس٧يمفً ر فةيٖف  ش ٗيٞف ٌظيذفةض٨ٌييف ٓيش شف ف١ٟيز فٗيمف

 ٓز٥ف٧ٜضفا٤ٔف ٙف ٓترمٗيْفهي٦ف عي٠ٖف ٓشيشُماف٧غتومدفٗ٘مف١سدفه٦فًم٢ٛٙف ٓتزمسةف ٓرش ٦ًف

ًففذ ة٠مف٧رذفا٘لاًفةزمس٧مفً ر فُمٛب١عٜ  ضِيٖف ٌٓيم٢ٛٙفف ٌظذف ٓش شف٢ِ٧١ٙفٟز ف ٌٓظذفٗوتشػيم

فٗمٖٓف٧خ بف ٓرِظ.

١ٓ٘مفُمٙف ٓ٘ششافًذف عتخذٕفٓوظف ٓترمْٗفد١ٙف ٙف٧ضذدف ٌٓ٘ظ٢دف ٞف ١ف٧ضظشٝفهي٦ف

ٛرييمىفٗضييذدفه٠ييز ف٧رٜيي٦ف ٙف ٓترمٗييْف١ ضِييٖف ؽلاًييٞف٧شييْ٘فُمهيي ف ٓتظييشهماف ٓتيي٦فةييشدفأيي٤ف

رٔييف ا١س ىف ٓ٘م٨ٓ ف  اع٠ٖف١ ٓغٜذ ا فع٢  فُمٛبف ر٢عف ١ف ي٨شفا٢عف مات مسف ٙف ٓ٘

٧زش٥فا٤ٔف ؽلاًٞف١ٗٚفحٖفةرت شفر٨٘عفةٔيَف ٓتظيشهمافٗيٚفً ٨يْف اا٘يمّف ٓتزمس٧ي فؽمٓ٘يمف

فةرٌٔبف م١س ىفٗم٨ٓ .ف
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 انمتذاونح في سىق انمال تعريف الأوراق انمانيح

فف ٓ٘م٨ٓيي ٓييٖفةتيي٤ٓ٢فغمٓ ٨يي ف ٌٓيي٢ ٨ٛٚف ٓ٘ر٨ٜيي ف مٓغيي٢ىف١ػييعفةرش٧ييافٗضييذدفٓيي ١س ىفف

١ ٛ٘مف ُتوبف ئ٧ش دفةرذ دفا٢ٛ ا٠مف١سدفا٤ٔفعي ٨ْف ٓ٘خيمّفاف ٓضظيش ف٧١يأة٦فرٓيَف ٛغيزمٗمفً

 ٓ٘زييمّفٓتٌ ييْفت٥ف د ةفٗغييتضذح ف٧غيي٘شفهؼييلاًفاييٚف ٓشغ يي فهيي٦ف هغييمسفٗييعف١س٨ويي ف ٓ٘شييشاف

 ترم٠ٔٗييمفهيي٦ف ٓغيي٢ىفؽمٓ٘ييمف٧ٜر يييفا٠٨ٔييمف١طيياف ا١س ىف ٓ٘م٨ٓيي ف١تخ٨ييش ًفٓتلاهيي٦فةرييذ٧ْف

 ٓتشش٧عفُٔ٘مفس٠شافه٦ف ٢ٓ ًعف د١ افٗم٨ٓي فرذ٧يذةفةظئشفاٙفةِي٢ٙف ١س ىفٗم٨ٓي فطيمٓض ف

فٓٔتذ ١ّفه٦ف ٓغ٢ى.

 ًي٦فةرش٧ياف يما١س ىف ٓ٘م٨ٓي ف١ ٛغزمٗمفًٗعف اةزيمٝف ٓ٘تٌيذٕفٓيٖف٧تي٤ٓ٢ف ٓ٘شيشاف ٓرش

١ ٛ٘مف ُتو٤ف  ٨مٙف ٌٓ٘ظ٢دف ٠مفٗٚفخلاّفرُشف ٗخٔ فا٤ٔف ٢ٛ ا٠م فإرفٛيضف ٌٓيم٢ٛٙف ٓ٘ؤًيبف

ةزمس٧ي فر اف٨ً٘ي فٗم٨ٓي فف ف عي٠ٖف  ٓغيٜذ ا ف أ٠ٛمفمرع٢ ىف ر١س ىف ٓ٘م٨ٓ فه٦فطذدفةرش٧و٠

 ٓتيي٦فةظييذسٟمف١ٗييٚفػيي٠ٜ٘مف عيي٠ٖف ٓشييشُماف ٓ٘غييمٟ٘ ف ١ف اٗيي٢ ّف ٓ٘شييتشُ ف ٓض٨ٗ٢ِيي ف ١ف

ف ٓششُما فص٢ٌىف ٨عفعٜذ اف ٓششُماف ٓ٘ضذ١دة ف١ ٧ ف  ِمّف عتخ٘مس٧ ف خش٣.

٧١ؤخييزفأيي٤ف ٓترش٧يياف ٓ٘تٌييذٕفاييذٕف ٓذًيي فهيي٦ف ٓرذ٧ييذفٗييٚف ٓ٘ظييرٔضماف ٓ٘غييتخذٗ ف

ف١ُ٘مف٦ٔ٧ف ف

 عييتخذٕف ٓ٘شييشافةغيي٨٘ ف  ٓغييٜذ ا فٓترش٧يياف ا١س ىف ٓ٘م٨ٓيي ف١ٟيي٦فةغيي٨٘ فغ٨ييشفد٨ًٌيي ف .1

 ٢ اف ا١س ىف ٓ٘م٨ٓ ف٨ٓ١غبف ا١س ىف ٓ٘م٨ٓ فر ة٠م.٢ُٙف ٓغٜذ اف٢ٛافٗٚف ٛ

 عتخذٕف ٓ٘ششافٗظيرٔشف  رٗي٢ ّف ٓ٘شيتشُ ف ٓض٨ٗ٢ِي  فد١ٙف ٙف٧ ي٨ٚفه٨٘يمف ر فُمٛيبفف .2

 ةٜظش فإ٤ٓف ٓششُماف ٓ٘ختٔر ف ٓت٦فةشمسٍف ٓذ١ٓ ف ٜظ٨بفٗٚفس طفٗم٠ٓمفٗٚفاذٗٞ.

ري٢دفٓ٘خيْفٟيزٝف عتخذٕف ٓ٘ششافٗظرٔشف ص٢ٌىف ٨عفعٜذ اف ٓششُماف ٓ٘ضيذ١دة ف١اف١ .3

 ٓض٢ٌىفٟز فٗيٚفرمٛيب ف١ٗيٚفرمٛيبفآخيشف ر فُيمٙفًظيذف ٓ٘شيشاف٧ٜظيش فإٓي٤فعيٜذ اف

افةظييذسفعييٜذ افًييشعف١ ٙفُييمٙف ٌٓظييذفٗتزييٞفإٓيي٤ف ٌٓييشعفهييمٙف ٓشييشُماف ٓ٘ضييذ١دةف

 اع٠ٖفه٢٠فٗشد١دف ٧ؼمف٢ًُٙف اع٠ٖف ٓظمدسةفاٚفٟزٝف ٓشيشُ فغ٨يشفًم ٔي فٓٔتيذ ١ّفهي٦ف

 صيف اعتشد دف ٌٓ٘شسفٓٔششُم فه٠٨م.فع٢ىف ا١س ىف ٓ٘م٨ٓ فٓترمسػٞفٗع

 عتخذٕف ٓ٘ششافٗظرٔشف  ع٠ٖفةزمس٧ فر اف٨ً٘ فٗم٨ٓ  ف٢ٟ١ف١طافافد افٓيزُشٝفهي٦ف .4

 ٜٓضف٢ٟ١فٗمف٧ؤ شفه٦فٗز٘ٔيٞفأي٤فايذٕفدًي ف ٓيٜضف ٓ٘يز٢ُسفافهي٦فةرش٧ويٞفٓيلا١س ىف

ف١افصت٤فه٦فةرذ دٝفٓ رغف ٢ٛ ا٠م.

 ٓتريمس٧افٓ ٨يمٙف ٌٓ٘ظي٢دف يما١س ىف ٗمفا٤ٔف ٓظر٨ذف ٓو٠ٌي٦فهٌيذفعي٨ٌبف ٓرذ٧يذفٗيٚف

 ٓ٘م٨ٓيي ف١ٟيي٦فا٢٘ٗييمفًةٜرٔيييفٗييٚفرييمٛ ٨ٚف ا١ّف  يي٦ِٔ ف٧١ت٘خييْف ييمٓ٘م٠شف ٓ٘ييمد٥ف ٓ٘تزغييذف



 
7 

 م٢ٓح٨ٌ ف ٓت٦فةم٠شف ٠مف ٢ٓسً ف ٓ٘م٨ٓي فٓٔترمٗيْ فتٗيمف ٩خيشفه٠ي٢ف ٢ٗػي٢ا٦ ف٧زغيذفؽ ٨ري ف

٘م٨ٓ فٟي٢فٗيمف٨ًيْفص٢ٌىف ٓ٘مَٓفةزمٝف ٓز٠ ف ٓ٘ظذسةف٢ٔٓسً .ف١ٓرْف ٛغبفةرش٧افٓ ١س ىف ٓ

 أ٠ٛمف فا مسةفاٚفطَف٧رر٦فٓضمٗٔٞف ٓضيفه٦ف ٓضظي٢ّفأي٤فريض فٗيٚفام يذف ١ف ٓضييفهي٦ف

فرض فٗٚف ط٢ّفٜٗشأةفٗمفت١ف ٓض٨ٌٚفٗرمً.

١ةتظيياف ر١س ىف ٓ٘م٨ٓيي فهيي٦فر ة٠ييمف خظييم ضفٗر٨ٜيي فةضييذدفٗم٨ٟت٠ييمف١ة٨٘ضٟييمفاييٚف

ف١ةت٘خْف م٩ة٦ف  ا١س ىف ٓتزمس٧ ف١ ٌٜٓذ٧ فغ٨شٟمف

 فر اف٨ً٘ ف ع٨٘ ف١غ٨شفًم ٔ فٓٔتزض  ف٧١تٖفةضذ٧ذفٟزٝف ٨ٌٓ٘ي ف١هييف ٌٓيم٢ٛٙف ٢ٓسً ف ٓ٘م٨ٓ .1

 ٓز٥ف٧ٜمٖف صِمٕف ٓز٠ ف ٓ٘ظذسةف٠ٓمف خلا ف ا١س ىف ٓتزمس٧ ف رفةضذدف٨ً٘ت٠يمف اعي٨٘ ف

  مةومىف ؽش ه٠مف١ُزَٓف ٨ٌٓ٘ ف اع٨٘ فٓلا١س ىف ٌٜٓذ٧ فه٦٠فةضذدف ٌم٢ٛٙفامٕ.

 ٢ٓسً ف ٓ٘م٨ٓ فةظذسفاٚفر٠مافٗضذدةف١هيفةٜم٨ٖفًم٦ٛ٢ٛفخيمصفعي٢  فُمٛيبفامٗي ف ١ف .2

 خمط ف٦ٟ١ف ٗمف ٙفة٘خْفصظ فه٦فستطفٗمّف ٓشخضف ٓ٘ر٥٢ٜفت١فد٧ٜمفً زٗتٞ.

ةخيي٢ّف ا١س ىف ٓ٘م٨ٓيي فر اف اطييذ سف ٢ٓ صييذف طييضم ٠مفص٢ًٌييمفًٗتغييم٧١ فهيي٦فالاًييت٠ٖف .3

  ف١ةِيي٢ٙفًم ٔيي فٓٔتييذ ١ّف١هٌييمفً مٓز٠يي ف ٓ٘ظييذسةف١ٟيي٦فةختٔيياف ضغييبفٛيي٢افٟييزٝف ٢ٓسًيي

 ٢ٌٓ اذف ٓغ٢ىف ٨ٌ٘ٓذةفه٠٨م.

ةرذف ا١س ىف ٓ٘م٨ٓ فٗٚفتد١ اف ٓترمْٗف ٓ٘ت٢عؾف ارْف١ ٓر٧٢يْف اريْفص٨يجفًيذفةظيْف .4

ٗذة٠مفإ٤ٓفؽ٢ّفص٨مةف ٓششُ فُماع٠ٖفٗمٖٓفةٌيشسف ٓشيشُ فإٓيم ٠يمف١هٌيمفًٓٔتشيش٧رماف ٓتي٦ف

ت٦فةظذسفايمدةفرريْفًظي٨شف ١ف ٙفةِي٢ٙفةز٨ضفرَٓفخلاهمفًٓ ١س ىف ٓ٘م٨ٓ ف ٓتزمس٧ ف١ ٓ

ف١ ر  ف ٓذهعفٓذ٣ف اؽلاا.

 انىاع الأوراق انمانيح انمتذاونح في سىق انمال

ةتؼييي٘ٚف ر١س ىف ٓ٘م٨ٓييي ف ٢ٛ ايييمفًٗتريييذدةفةختٔيييافه٨٘يييمف ٠ٜ٨يييمف يييمختلا فٗيييمفةخ٢ٓيييٞف

اطضم ٠مفٗٚفص٢ٌى ف١ٗعف ًش سفٟز ف ٓت٢ٜافهئٙفٟٜمَٓف ١س ىف١ عر ف م ر ف اٛتشيمسفةِيمدف

افةخٔيي٢فعيي٢ىفٗييٚف ٓترمٗييْف ٠ييمف١ةت٘خييْف ماعيي٠ٖف١ ٓغييٜذ ا ف١ مٌٓ٘م ييْفٟٜمٓييَف ١س ىفٗم٨ٓيي ف

ف٨ٚف اع٢ ىف٢ٟ١فٗمفعٜتٜم١ّف ٨مٛٞفه٦فٗمف٧أة٦ف فغ٨شف م ر فه٦ف ٓترمْٗفٗم 

 :   الأسهم:  أولاً 

٧ت٤ٓ٢ف ٓ٘ششاف ٓرش ٦ًفه٦فًيم٢ٛٙف ٓشيشُمافةرش٧ياف اعي٠ٖفُي٨يشٝفٗيٚف ٌٓي٢ ٨ٛٚفٖٓف

 ْف ًتظشفا٤ٔف ٨مٙف٢ًٗر٠مفٗيٚفس طفٗيمّف ٓشيشُ ف ٓ٘غيمٟ٘ ف١ ٓ٘ضيذ١دةف ئات مسٟيمفةيذخْف

ف.ه٦فة٧٢ِٚفستطفٗمّفةَٔف ٓششُما
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 ٗييمف ٓوٌييٞف١ ظييذدفةرش٧وييٞفٓٔغيي٠ٖفٛزييذف ٙفٟٜمٓييَفٗييٚف٧ٜمييشفإٓيي٤ف ٓغيي٠ٖفٗييٚفص٨ييجف

 ٗؼيي٢٘ٛٞ فٓييز ف٧رشهييٞف أٛييٞف٧٘خييْفٛظيي٨بف ٓشييش٧َفهيي٦ف ييشُماف اٗيي٢ ّف١ٟيي٢ف ٠ييز ف ٓ٘رٜيي٤ف

٧ٌم ْفصظ ف ٓشش٧َفه٦ف شُماف ا خمص ف٧١ضذدفٌٗذ سفٗمف٧ِ٘ٔٞف ٓ٘غمٟٖفٗٚفٛظي٨بفهي٦ف

زمٛيبف  ٓشي٦ِٔ فٓيذ٣فةرش٧ويٞفٓٔغي٠ٖف أٛيٞفستطفٗمّف ٓششُ  فه٦فص٨ٚف٧شُضفآخيش١ٙفأي٤ف ٓ

ف ٓظَف ٓز٥ف٧٘خْفٟز ف ٓضيف٧١خ تٞ.ف

١ مٓز٘عف ٨ٚفٟمر٧ٚف ٓزمٛ ٨ٚف٧ِ٘ٚف ٌٓي٢ّف يأٙف اعي٠ٖف فٟي٦ف١حيم يفٗتغيم٧١ ف ٨ٌٓ٘ي ف

١ًم ٔ فٓٔتذ ١ّف مٓرشىف ٓتزمس٧ فة٘خْفصيف ٓ٘غمٟٖفه٦ف ٓششُ ف ٓتي٦فعيمٟٖفهي٦فةِي٧٢ٚفستطف

 ٓضٌيي٢ىف ٓ٘م٨ٓيي ف١ لإد س٧يي ف ٓتيي٦فةٜ٘ض٠ييمف ٓشييشُ فٗم٠ٓييمف١ةخيي٢ّفٓييٞف ظييوتٞفٟييزٝفٗ٘مسعيي ف

ف ٓ٘ظذسةفٓٔ٘غم٨ٟ٘ٚفه٠٨م.

ف١ اع٠ٖف ٢طو٠مف١سً فٗم٨ٓ فةتظاف رذدفٗٚف ٓخظم ضف٧ِ٘ٚفإر٘م٠ٓمف م٩ة٦ف 

 الأسهم أسميح : .أ 

١ٗرٜيي٤فرٓييَف ٙف اعيي٠ٖفةظييذسف ٢حييم يفٗتغٔغيئ ف٧ييزُشفه٠٨ييمف عييٖف ٓ٘مٓييَف  ٓ٘غييمٟٖ ف

ٗرشهي ف٧٢ٟي فٗيم٦ِٓف عي٠٘٠م ف١ٗ٘مسعي فسًم ت٠يمفف١ وؼْفٟزٝف ٓخمطي٨ فةيتِ٘ٚف ٓشيشُ فٗيٚ

أييي٤فد١س ٙف عييي٠٘٠مف ٘رشهييي ف ا يييخمصف ٓيييز٧ٚف٧تريييمً ٢ٙفأييي٤ف ُتغيييم ف ٓرؼييي٧٢ فا يييشف

 ٗييتلا٠ُٖفاعيي٠٘٠م فهؼييلاًفاييٚفرٓييَفةييؤٗٚفٟييزٝف ٓخمطيي٨ ف طييضم ٠مفٗييٚفٗخييمؽشف ٓغييشً ف

ف١ ٓؼ٨ماف مات مسف ٙف٨ِٔٗت٠مفافةخ بف اف مٓتغز٨ْ.

 الأسهم متساويح انقيمح : .ب 

ٗيٚف ٓغي٠ٖفٜ٘ضيٞفعي٠ٖف ٓ٘غيم١ ةف ي٨ٚفٗم٠٨ِٓيمفه٨٘يمف٧٧تشةبفا٤ٔف ٓ٘غم١ ةفه٦ف٨ً٘ ف ا

ُيمٓضيفهي٦ف ٓ٘شيمسُ فهي٦ف اس يمسف١صؼي٢سف ارت٘مايمافٓٔ٘غيم٨ٟ٘ٚفص٢ٌىفٗم٨ٓي ف١ د س٧ي ف

هييشعف ٓ٘شييشافٗ ٔيي فٗريي٨ٚف ١رييبفأيي٤فٗؤعغيي٦ف ٓشييشُ ف١ًييذف ٓتيي٦فةرٌييذٟمف ٨٠ٓئيي ف ٓرمٗيي  ف

ف ف طييذ سف ٓغيي٠ٖف ٌ٘تؼيي٤ف ٌٓييم٢ٛٙف ٓرش ًيي٦فةِيي٢ٙف٨ً٘يي ٓت٨ٌييذف ييٞفٓييذ٣ف طييذ سٟٖف اعيي٠ٖ ف١

ف د٧ٜمسف١ صذ .

 : غير قاتهح نهتجسئحالأسهم  .ج 

١ٗرٜي٤فرٓيَفايذٕفًم ٨ٔي ف ٓغي٠ٖفإٓي٤ف ٓتٌغيي٨ٖف ٘يمف٧يؤد٥فإٓي٤فةٌغي٨ٖف ٓضٌي٢ىف ٓ٘تشة يي ف

ا٤ٔف ٗتلاُٞفصتي٤ف١ ٙفةشيمسٍفهي٦ف٨ِٔٗتيٞفتُخيشفٗيٚف يخض فهوي٦ف ٢ًٓيبف ٓيز٥ف٧ظيذسفه٨يٞف

١ صييذفهييئٙفاييذٕفًم ٨ٔتييٞفٓٔتزض يي فةضيي٢ّفد١ٙفةٌغيي٨٘ٞفإٓيي٤فعيي٨٘٠ٚف١ ٙف ٓغيي٠ٖف ييذ٧ٜمسفاش ًيي٦ف

ف ٘مف٧ض٢ّفةٌغٖف ٓض٢ٌىف ٜٓمةز فاٜٞ.ف٦ف٨ِٔٗتٞف خظ٨ٚةشمسٍفه

ف

ف
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 : قاتهح نهتذاولالأسهم  .د 

ةرذف ٌٓم ٨ٔي فٓٔتيذ ١ّفخمطي٨ فر٢ٟش٧ي فهي٦ف ٓغي٠ٖف ٌ٘تؼيمٟمف٧ِ٘يٚفٓٔ٘غيمٟٖف ٓتٜيمصّف

اٚف٨ِٔٗ ف عي٠٘ٞفإٓي٤فٗغيمٟٖفآخيشفت١فلإرٜ ي٦فايٚف ٓشيشُ فد١ٙفصمري فلإعتضظيمّف٢ٗ هٌي ف

خمط فٗٚف ٓششُ  ف١ مٓشغٖفٗٚفاذٕفرُيشفًيم٢ٛٙف ٓشيشُماف ٓرش ًي٦فطيو ف ٌٓم ٨ٔي فٓٔتيذ ١ّف

ف٨ُيييذفطيييش ص فأييي٤فًم ٨ٔييي ف٨ِٔٗت٠يييمفٓلاٛتٌيييمّفٗيييٚفطيييش ص فغ٨يييشف ٛيييٞف ُيييذفٗؼييي٠ٛ٢٘مف مٓتأ

ف خضف٩خش.

 ً  :   سنذاخ انقرض:  ثانيا

٧رش فعٜذف ٌٓيشعف أٛيٞف١سًي فٗم٨ٓي فًم ٔي فٓٔتيذ ١ّف١غ٨يشفًم ٔي فٓٔتزض ي فة٘خيْفصييف

د  ٨ٜ فةزمٝف ٓششُ  ف١ةرذفعٜذ اف ٌٓشعفٗٚف ٢ٓعيم ْف ٓتي٦فةٔزيأفإ٠٨ٓيمف ٓشيشُماف ٓ٘غيمٟ٘ ف

٨مرمة٠ييمف ٌٜٓذ٧يي ف١رٓييَف مطييذ سفعييٜذ افًييشعفةٜ٘ض٠ييمف١ُييزَٓف رييغف ٓز٠ييمافٓت٧٢٘ييْف صت

ِٓٔ٘تت ٨ٚف ٠مفٌٗم ْفدهعف٨ً٘ت٠مف ٌٜٓذ٧ فةخ٠ٓ٢ٖف ٓضيفه٦ف ٓضظ٢ّفا٤ٔفهم ذةفٗضيذدةف ٌٓ٘يذ سف

ف عتشد دف٨ً٘ت٠مفه٦ف ارْف ٓ٘ضذد.٦ف٢ٗ ا٨ذفحم ت فٌٗم ْفةذهعفه

١عييٜذ اف ٌٓيييشعف٢ُسًييي فٗم٨ٓيي فةت٨٘يييضف مٓخظيييم ضف ٓز٢ٟش٧يي ف ٓتييي٦فةتظييياف ٠يييمف

 ا١س ىف ٓ٘م٨ٓيي فا٢٘ٗييمف٠ٛ٢ًُييمفر اف٨ً٘يي ف عيي٨٘ فٗتغييم٧١ ف مٜٓغيي  فٓٔغييٜذ افر اف اطييذ سف

 ٢ٓ صذف١ةخ٢ّف طضم ٠مفص٢ًٌمفًٗتغم٧١ ف١غ٨يشفًم ٔي فٓٔتزض ي فأي٤ف ٜٓضي٢ف ٓيز٥ف٧ضي٢ّفد١ٙف

 يخضفةزيمٝف ٓشيشُ ف ٓ٘ظيذسةفٓٔغيٜذفٗيٚفً يْف ُخيشفٗ٘مسع ف ٓض٢ٌىف ٜٓم ئ فاٚف ٓغٜذفٗٚف

هيي٦فصييمّفةِ٘ٔييٞفأيي٤ف١رييٞف ٓشيي٢٨ا فُ٘ييمفةتظيياف ٌم ٨ٔت٠ييمفٓٔتييذ ١ّف رييشىفةزمس٧يي ف٧غيي٨شةف

فةتلا ٠ٖفٗعف ِْف ٓغٜذ.

رمٛبفرَٓفةٜوشدف ٓغٜذ افاٚفعم شف ا١س ىف ٓ٘م٨ٓ فه٨٘مف٧خيضفؽ ٨رت٠يمفه٠ي٦ف١إ٤ٓف

ِتت ٨ٚفا٤ٔفًيشعفة٘خْفًشعفر٘ما٦فةترمًذف ٌ٘تؼمٝف ٓز٠ ف ٓ٘ظذسةفٗعفٗز٢٘ا فٗٚف ٓ٘

٢ِ٧ٙفٌٗذ سٝفٗز٢٘اف ٨ٌٖٓف اع٨٘ فٓٔغٜذ اف ِٓ٘تتيبف ٠يم ف٧١ِي٢ٙفٟيز ف ٌٓيشعفٓ٘يذةفٗر٨ٜي ف

ٓز٥ف٧يتٖف اايلاٙفاٜيٞف يمٓرشىف ٌٓ٘يشسةفًم٢ٛٛيمً ف١خيلاّفسٟمفه٦ف ٨مٙف اُتت م ف١ ٧ضذدفٌٗذ 

٘يم٦ٓفٓتي٨ش اف ٓت٦فةرشتفا٤ٔف ٓ٘شُيضف ٓأحشف مٟزٝف ٓ٘ذةفهأٙفصيف طضم فٟزٝف ٓغٜذ افاف٧ت

فٓٔز٠ ف ٓ٘ظذسةف٠ٛ٢ُمفٗٔضٗ ف ذهعف ٓوم ذةف١ ٙفٖٓفةضٌيفس ضمً.

فعٜذ اف ٌٓشعفا٤ٔفاذةف ٢ٛ اف٧ِ٘ٚف ر٘م٠ٓمف م٩ة٦ف ة٢ِٙف١

٦ٟف ٓغيٜذ اف ٓتي٦فةرري٦فاطيضم ٠مف ٓضييفهي٦ف ٓضظي٢ّفأي٤فٛغي  ف انعاديح :انسنذاخ  .1

ت٠يمفهي٦ف٨ٗ١ريمدفدهر٠يمفهي٦ف ٨يمٙف اُتتيم ف١ةيشدف٨ً٘فحم ت فٗٚف ٓوم ذةف١ ٓت٦ف٧ضذدفٌٗذ سٟم

 ارْف ٓ٘ضذد ف١ٟيز ف ٜٓي٢افٗيٚف ٓغيٜذ افٟي٦ف ٓتي٦ف٧ِ٘يٚفٓٔشيشُماف ٓ٘غيمٟ٘ ف ٓرش ٨ًي ف

 . طذ سٟم
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٦ٟف ٓغٜذ اف ٓت٦فةظذسف أًْفٗٚف٨ً٘ت٠يمف اعي٨٘ ف١رٓيَف يأٙف٧يتٖفف: تعلاوج الاصذارسنذاخ ان .2

ٓذ٣ف اُتتم ف ٠مفا٤ٔف ٙفةغتشدفُمٗٔ ف ض٢ّٔف رْف ٢ٓهم  فهؼيلافًايٚفخظٖفٌٗذ سفٗٚف٨ً٘ت٠مف

 ا٤ٔفٛظ٨ ٞفٗٚف ٓوم ذةفه٦ف ٢٘ٓ ا٨ذف ٌٓ٘شسة.فطمص ٠مصظ٢ّف

ٟيي٦ف ٓغييٜذ اف ٓتيي٦فةشييم ٞف ٓغييٜذ اف ٓرمد٧يي فٗييٚفص٨ييجف ٓضٌيي٢ىفراخ اننصننية : ذاخ انسننن .3

 يئرش  ف ٓغيضبفا٠٨ٔيمفاعيت٠لاٍف٠ٓيمف ٌٓ٘شسةفرطضم ٠مفا٤ٔف ٙفة٢ٌٕف ٓز٠ي ف ٓ٘ظيذسةف

طيضم ف ٓغيٜذ اف ٓويم ضةفري٢  ضف م ف اريهي٦فٌٗم يْفغي٧٢ٜ ف ٌٓشاي ف ٓفٗٚفخلاّفف رؼ٠م

  ٓغٜذفً ْفص٢ّٔف رٔٞف ٓ٘ضذد.ف عت٠لاٍُتر٧٢غفاٚففٗتوم١ة ف ٨ٌٓ٘ فٗم٨ٓ 

هؼييلاًفاييٚفٟيي٦ف ٓغييٜذ اف ٓتيي٦فةخيي٢ّف طييضم ٠مففانقاتهننح نهتحىيننم اننن  اسننهم :انسنننذاخ  .4

 ف ٓخ٨مسف ٨ٚف  ٌم ف ٓغٜذفا٤ٔفؽ ٨رتيٞفٌُيشعفهي٦فخم ت  ٓوم ذةف ٓا٤ٔف ٓضظ٢ّفص٠ٌٖفه٦ف

ٔي٤ف ٜٓضي٢ف ٓيز٥ف٧تشةيبفرٗ ف ٓششُ ف ١فةض٧٢ٔٞفإ٤ٓفع٠ٖف٧يذخْفهي٦فةِي٧٢ٚفس طفٗم٠ٓيمفا

هيي٦فف١ريي٢دف٠ٓييز ف ٜٓيي٢اٗشُييضٟٖفةزييمٝف ٓشييشُ فٗييٚفد  ييٚفإٓيي٤فٗغييمٟٖ ف١اففا٨ٔييٞفةي٨٨ييش

 ففف. ٌٓم٢ٛٙف ٓرش ٦ً

٢ٔٓهيم ف ٨ٌ٘ي ف ٓغيٜذف٦ٟف ٓغٜذ اف ٓت٦فةٌيشسفرطيضم ٠مفػي٘مٙفخيمصففانمضمىنح :انسنذاخ  .5

ٗريي٨ٚف٢ٔٓهييم ف مٓتض ٗمة٠ييمفةزييمٝف طييضم ف ٓٔغييٜذفػيي٘مٙ ٓ٘ظييذسةف ٓز٠يي ففةٌييذ١ٕرٓييَف ييأٙف

 ٓييشغٖفٗييٚفاييذٕف١ريي٢دفٛييضفطييش٧شف زيي٢ صف طييذ سفٟييز ف ٜٓيي٢افٗييٚفأيي٤ف١ف ٓغييٜذ ا.

ٙفأٗيٚف ٜٓظي٢صف ٌٓم٨ٛ٢ٛي فر اف ٓظئ ف يغ٨يشف ٛيٞف٧غيتومدفه٦ف ٌٓم٢ٛٙف ٓرش ًي٦ف ٓغٜذ اف

 ٨مٙفٗم٨ٟ فػ٘مٛماف ٢ٓهم فه٦ف ٨يمٙف اُتتيم ف ٓششُماف ٌٓ٘تشػ فبفا٤ٔف ٓ٘ششاف ١ر

ٗ٘ييمف٧و٠ييٖفٜٗييٞف ِٗم٨ٛيي ففٗييمف ر فُمٛييبفػيي٘مٛمافامٗيي ف ١فخمطيي ا٠ييمف١د١ٙف ٙف٧ضييذدف٢ٛ

فافٗؼ٢٘ٛ ف مٓ٘و٢٠ٕف ٓ٘تٌذٕ. طذ سفعٜذ 

 ً  :   حصص انتأسيس:  ثانثا

ا ييمسةفاييٚف١حييم يفةظييذسٟمف ٓشييشُ ف ٓ٘غييمٟ٘ فةخيي٢ّف طييضم ٠مف ٓضيييفهيي٦ف١ٟيي٦ف

ٓشيشُ فت١ف ٓضظ٢ّفا٤ٔفٛظ٨بفٗٚف اس مسفِٗمهأةفاٚف ٓز٢٠دف ٓتي٦ف يز٢ٟٓمف حٜيم فةأعي٨ظف 

فٓتٌذ٠٘٧ٖفصظضفإ٤ٓف ٓششُ ف٧ظربفةٌذ٧شٟمف مٌٜٓذفٗخْف ش   اف اختش ا.

اطيييضم فصظيييضف ٓتأعييي٨ظفهييي٦ف ٓشيييشُ فصييييف ًتغيييمٕف اس يييمسفٗيييعف ٨ٌييي ف٧ِييي٢ٙف١

٧زر٠ٔيٖفف ٓششُم فد١ٙف ٙف٧غ٢٘٠ فه٦فة٧٢ِٚفس طفٗم٠ٓمففت١فه٦ف ٓخغم شف ٓت٦فةٔضيف ٠يمفٗ٘يم

ف.د١ٙفعم شف ٓششُم ه٦ف١ػعف هؼْف

٠ٓييمفٗييٚف ٓخظييم ضفٗييمف٨٘٧ضٟييمفاييٚفغ٨شٟييمفٗييٚف ٓتأعيي٨ظف٢ُسًيي فٗم٨ٓيي ف١صظييضف

٧١ِ٘يٚفةوغي٨شف ا١س ىف ٓ٘م٨ٓ فه٦٠ف٨ٓظف٠ٓمف٨ً٘ ف ع٨٘ فةظذسف ٠مفخلاهمفًٓي ١س ىف رخيش٣ف

صظي فةيذخْفهي٦فةِي٧٢ٚفس طف ٓ٘يمّفه٨٘يٜشف ٓخمط فه٦٠فافةٜ٘شفٌٓيم فف مٜٓمشفٓر ٨رت٠مَٓفر
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ف عييٜذ ً فٌٛييذ٥فةٌتشػييٞف ٓشييشُ فٗييٚفٌٗييذ٠٨ٗمفهت٘ييٜشفاٜييٞففت١فٌٓييم فٗ ٔيي ف تعيي٠ٖ  ييذاًفا٠ٜييمف

٧١تشةبفا٤ٔفٟيزٝف ٓخمطي٨ ف ٙف طيضم ٠مفٓي٨ظف٠ٓيٖفٛظي٨بفف خذٗمافٗر٨ٜ   ْفة٢ِٙفٌٗم ْف

فه٦ف٢ٗر٢د اف ٓششُ فٓذ٣ف ًتغم٠ٗمفص٨ٚف ٓتظو٨ .

اييٚفرٓييَفةتظيياف ٌم ٨ٔت٠ييمفٓ ٓيييم فٗييٚفً ييْف ٓشييشُ ف ٓ٘ظييذسةف٠ٓييمف مة ييمافهؼييلاًف

٨ً٘ت٠مفا٤ٔفغيش سفف ارش   اف ٌٓ٘شسةفًم٢ٛٛمً ف٧١لاصظف أٙف ٓيم فٟزٝف ٓضظضفاف٧رٌ ٞفسد

١هي٦فعي ٨ْف عت٠لاٍف اع٠ٖف١رَٓفٓرذٕف١ر٢دف٨ً٘ ف ع٨٘ ف٠ٓمف طيلاًفصتي٤فةيشدف ريذفإٓيم ٠يم ف

ف ٠مف٧ظمسفإ٤ٓفةر٧٢غف طضم ف ٓضظضف ٓ٘ٔي٨ .ٗش امةفٗظٔض ف طضم

 ً  :  وثائق الاستثمار:  راتعا

م يْف ٓظي٢ٍِف ٓتي٦فةغي٠٘ٔمفطيٜمد٧يف اعيتخ٘مسفٌٗةَٔف١حم يف اعتخ٘مسف أ٠ٛمفةرش ف

ا١س ىف ٓ٘م٨ٓيي ف٧١ِيي٢ٙف ٓ٘ ييمٓ ف ٌٜٓذ٧يي ف ٓتيي٦ف٢٧دا٠ييمف ٓييش غ ٨ٚفهيي٦ف عييتخ٘مسف ٗيي٢ ٠ٖٓفهيي٦ف 

ف ًتغمٕفٗمف٧ٜشأفٗٚف ٓظٜذ١ىفٗٚفس شفت١فخغمسة.اطضم ٠مف

١حيم يف اعيتخ٘مسف صيذ٣فطي٢سف اعيتخ٘مسف ٓز٘يما٦ف١رٓيَفٗيٚفخيلاّفةز٨٘يعف١ة٘خْف

فٗيٚف ٙف٧رت٘يذف١ةشي٨ْفٗذخش اف ا خمصف ٓش غ ٨ٚفه٦ف عتخ٘مسٟمف ما١س ىف ٓ٘م٨ٓي  فه يذاًف

 ٓ٘ذخشفا٤ٔف ِٗم٨ٛمةيٞف ٓ٘مد٧ي ف١ ٓو٨ٜي فهي٦فةِي٧٢ٚف١ د سةفٗضومتيٞف ٓ٘م٨ٓي ف٧ِتوي٦ف ماُتتيم ف

ٓظيٜذ١ىف اعيتخ٘مسف ٨ٌٓيمٕف ٠يزٝف ٠٘ٓ٘ي ف٨ٓغيتو٨ذفٗيٚف ٓ٘ض ٧يمف ٢حم يف اعتخ٘مسف٧١تشٍف اٗشف

ف م٨٘٘ٓض اف ٩ة٨ ف فف٘مسف٢ُسً فٗم٨ٓ  اعتخفةت٨٘ضف١حم ي١ ٓت٦فةذ سف ٠مفٟزٝف ٓظٜمد٧ي ف

 فٗييمف٧زرييْف١حييم يف اعيتخ٘مسف ٨ٌ٘يي ف عيي٨٘ ف١ صيذةفةضييذدفهي٦فٛشييشةف اُتتييم ف١ٟيزةظيذسف .1

 . طضم ٠مفه٦فر اف ٓ٘شُض

ف١ٟيز فٗيمف٧ضي٢ّفد١ُٙي٨شٟيمفٗيٚف ر١س ىف ٓ٘م٨ٓي ففٓٔتزض ي ف اعيتخ٘مسفغ٨يشفًم ٔي ١حم يف .2

 ص٠ً٢ٌٖفةزمٝف ٓظٜذ١ى.ف ًتغمٕةرذدفٗم٠٨ِٓمفه٦ف

ِ٘ييٚف اعييتخ٘مسفًم ٔيي فٓٔتييذ ١ّف١ٟيي٢فٗييمف٧تيي٨شف ِٗم٨ٛيي ف ٛتٌييمّف٨ِٔٗت٠ييمف غيي٢٠ٓ فإرف١٧حييم يف .3

فُمٛبف٨ٌٗذةفه٨ٞ.ٓ٘م٠ِٓمف ٓضظ٢ّفا٤ٔف٨ً٘ت٠مف ٓغ٨ً٢ ف  ٨ر٠مفه٦ف ٓغ٢ىفٗت٤ف

٨ي فهي٦ف د سةف اعيتخ٘مس اف٠مف ٢ عر فٗتخظظ٨ٚفٗٚف طيضم ف ٠٘ٓيمس اف ٓرمٓ د سةتٖف٧ .4

 ييش  ف١حييم يف اعييتخ٘مسفعيي٨٘مف ٓييز٧ٚفف شييش   ٓ٘غييتخ٘ش٧ٚف رييغف  ف١ٓييز ف٧ٜظييشف ٓز٘ما٨يي

 مٛوغ٠ٖ.مه٦فاد سةفٗضمهم٠ٖف ةر٢صٟٖف ٓخ شةف ١ف ٢ًٓبف ِٓ

ْف ٓظييٜذ١ىف١ ٛ٘ييمفأيي٤ف ١س ىفٗر٨ٜيي فد خييصيييف٨ِٔٗيي فف١ح٨ٌيي ف اعييتخ٘مس٧ِيي٢ٙفٓ٘مٓييَفاف .5

ه٦ف ٓظٜذ١ىفُِْف٦ٟف ٓت٦فة٘خ٠ٔمف١ح٨ٌ ف اعتخ٘مسف٧١ِي٢ٙف م ر ف٧ت٢ِٙفصٌٞفٗٚفصظ ف

ٌييذ سف ٨ٌٓ٘يي ف اعيي٨٘ ف٢ٓحم ٌييٞفهيي٦ف اس ييمسف١ ٓخغييم شف ٓتيي٦فٓييٞف ٌ٘تؼييمٟمف ٓ٘شييمسُ ف١ ٘

 ٧غوشفا٠ٜمفٛشمؽف ٓظٜذ١ى.
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 ً  :  صكىك انتمىيم:  خامسا

ا ييمسةفاييٚف١سًيي فٗم٨ٓيي ف عيي٨٘ فغ٨ييشفًم ٔيي فٓٔتزض يي ف١ًم ٔيي فٓٔتييذ ١ّفةظييذسٟمف١ٟيي٦ف

ٗر٨ٜيي فٌٗم ييْفف ٓشييشُ ف ٓ٘غييمٟ٘ ف١ ٓت٢طيي٨ ف ماعيي٠ٖف١رٓييَف يييشعفة٧٢٘ييْفٛشييمؽف ١فا٨ٔ٘يي 

فصظ٢ّف طضم فٟزٝف ٢ٓسً فا٤ٔفام ذفٗتي٨ش.

ط٢ٍِف ٓت٧٢ْ٘ف صذ٣ف ٢ٓعم ْف ٓت٦فةٔزأفإ٠٨ٓمف ٓشيشُماف١ ٓ٘ؤعغيمافٓييشعف١ةرذف

ُ٘ييمفٟيي٢ففٗمفةِيي٢ٙف ضمريي فاٗيي٢ ّفًييذف٧رزييضفستطفٗم٠ٓييمفاييٚفة٢ه٨شٟييماٜييذة٧٢٘ييْفٗشييمس٧ر٠مف

ةويي٦ف ييمٓيشعفأيي٤ف ٜٓضيي٢فف ٓضييمّف مٜٓغيي  فإٓيي٤فعييٜذ اف ٌٓييشعفغ٨ييشف ٙفٟييزٝف ٓغييٜذ افًييذفا

ٙفًٔ ف ٓرم ذف ٓيز٥فةي٢هشٝفٖف ٓ٘رش١ص فإرف  ٓ٘ر٢ٔ فع٨٘مفاٜذٗمفاف٧تٖف اُتتم ف ِمْٗف اع٠

ف مٜٓغي   خيلا ف ٓضيمّفف د٣فإ٤ٓفةؼ٨٨يفٛرمىف اُتتيم ف ٠يم ٓغٜذ افاٛخومعفٛغ  ف ٓوم ذةف

ففف ٓوم ذة.ٛغ  ف٠ٛ٢ُمفافةخؼعفٓٔت٨٨ٌذف ٌٓ٘شسف شأٙففةِوْفام ذ ًفٗتي٨ش ًففه٦٠ٓظ٢ٍِف ٓت٧٢ْ٘ف

ةٌييمس فطيي٢ٍِف ٓت٧٢٘ييْفٗييعفعييٜذ اف ٌٓييشعفٗييٚفص٨ييجف ٓيييشعففحييٖف٧لاصييظ١ٗييٚف

١ٗيعفرٓيَف٧ ٌي٤فٓظي٢ٍِف ٓت٧٢٘يْفخظم ظي٠مف ٓتي٦ففٟ٘مف٧ي٢هشف ٓت٧٢٘يْف ٌٜٓيذ٥فٓٔشيشُ  هِلا

١اف٢٧رذفٗخْفٟيز ف ٓت٨٨ٌيذففر٠مافٗضذدة٤فٙف طذ سٟمف٧ٌتظشفأة٨٘ضٟمفاٚف ٓغٜذ افرَٓف 

ف١ ٓغٜذ ا.  مٜٓغ  فٓ ع٠ٖف

ةت٨٘ضفط٢ٍِف ٓت٧٢ْ٘ف ر ٨ر ف ٓرم ذف ٓز٥فةيذسٝفاطيضم ٠مف٢ُٛيٞفٓي٨ظفحم تيمفً يْف٘مفُ

ش١ٙف٧زيييز ف ٓ٘غيييتخ٘ٗتي٨يييشف١اف٧خؼيييعفٓٔضيييذف اأييي٤ف ٌٓ٘يييشسفٓٔوم يييذة ف١ٓريييْفٟيييز فٟييي٢فٗم

ٓٔضظ٢ّفا٤ٔفٟزٝف ٓظ٢ٍِفع٢  ف ماُتتم ف ٠يمف ١ف شيش  ٠مفٗيٚف ٓغي٢ى ف٧ؼيم فإٓي٤فرٓيَف

٧ييْفإٓيي٤ف عيي٠ٖف مة ييماف ارييش   اف ٌٓ٘ييشسةفًم٢ٛٛييمفً ٙفطيي٢ٍِف ٓت٧٢٘ييْفةت٨٘ييضف ٌم ٨ٔت٠ييمفٓٔتض٢

مفٗييٚفد  ييٚفإٓيي٤فٗغييمٟٖفأيي٤ف ٜٓضيي٢ف ٓييز٥ف٧تشةييبفا٨ٔييٞفةي٨٨ييشف ٓ٘شُييضف ٌٓييم٦ٛ٢ٛفاطييضم ٠

فٓٔرؼ٧٢ ف١ٗمف٧غتت عفرَٓفٗٚفص٢ٌى.ف٠ٖ  مُتغم

 ً  :  عقىد انمشتقاخ انمانيح:  سادسا

ا مسةفاٚفا٢ٌدفٗم٨ٓي فةشيتيف٨ً٘ت٠يمفٗيٚف٨ً٘ي ف طي٢ّفس ٨غي٨ فة٘خيْف٢ٗػي٢اف٦ٟ١ف

 ف اعيٖفة ريمفً ٓرٌذفٗٚفت١س ىفٗم٨ٓ ف ١فا٘لااف ١فٗؤ يش اف ١فعئعف خيش٣ ف١ًيذفعي٨٘بف ٠يز

فا تٌمىف٨ً٘ت٠مفٗٚف٨ً٘ ف اطْف ٓ٘ترمًذفا٨ٔٞ.

ا٢ٌدف ٓ٘شتٌماف ٓ٘م٨ٓ ف ٠ٛ٢ِمفآرٔ ف ٓتٜو٨زف١ٟي٦فةيشة ؾفهي٦ف٨ً٘ت٠يمفا٢٘ٗيمف١ةتظاف

ف فاٌذف ٓخ٨مسف١ ٓرٌذف ٓ٘غتٌ ٦ف   شصفط٢سفٟزٝف ٓر٢ٌدف ٨ٌ ف اطْف ٓ٘شتيفٜٗٞ ف١ٗٚ

ف

ف
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 انمستقثهي : انعقذ  .1

ا ييمسةفاييٚف ةوييمىف يي٨ٚفؽييشه٨ٚفٓ ٨ييعف ١س ىفٗم٨ٓيي ف غييرشفٗضييذدف٧ؤرييْفةٜو٨ييزٝف١ٟيي٢ف

ٗيٚف٨ً٘ي ف ٓرٌيذفف فٗر٨ٜي ٓتمس٧خفاصيف٧غ٤٘ف ٢٨ٕف ٓتظيو٨ فأي٤ف ٙف٧ي٢دافُيلاف ٓريشه٨ٚفٛغي 

فٓذ٣ف ٢ٓع٨ؾف ٓز٥ف٧تٖف ٓترمْٗفٗٚفخلآٞفٓؼ٘مٙفةٜو٨زف ٓرٌذ.

 رف٧ضيذدفٗؼيي٢٘ٛٞفٗغيي ٌمفًٗييٚفً ييْف ٓغيي٢ىففاٌييذ ًفٛ٘ر٨ييمً  ٟييز ف ٓرٌييذف ٢ِٛييٞف٧١تظياف

تغيي٨ٖٔ ف ٧ييمٕف ٓتييذ ١ّف٨ٓيي  ف٢ٛا٠ييم ف ييش١ؽف ٓتغيي٨ٖٔ فةييمس٧خف ٓه٨٘ييمف٧خييضف٨ُ٘يي ف ا١س ىف ٓ٘م

 فٌٗييذ سف ٠ٓييمٗاف ٓ٘رٔيي٢  ف١ٓييز ف٧تشييم ٞف ٓرٌييذف ٢ٓ صييذفٗييعفغ٨ييشٝفٗييٚف ٓرٌيي٢دفر اف١عييمامةٞ

مًيذف ٓتظيش ف ضٌيٞف ٜٓيمةذف اطذ سف ٢ٓ صذف١ٓيز فه٠ي٢فًم يْفٓٔتيذ ١ّفهي٦ف ٓغي٢ىف٧١ِ٘يٚفٓٔ٘تر

فاٚفٟز ف ٓرٌذفً ْفص٢ّٔف٢ٗاذف ٓتغ٧٢ .

 انخيار :عقذ  .2

 ةوييمىف٧ ييشٕف ي٨ٚفؽييشه٨ٚفٟ٘يمفٗشييتش٥ف ٓخ٨ييمسف١ يم عف ٓخ٨ييمسف٧ِيي٢ٙفا ييمسةفايٚف١ٟي٢ف

 يم عف ٓخ٨يمسف غيرشففٌٗتؼمٝفٓٔ٘شتش٥ف ٓضيف٨ٓ١ظف آتض ٕفه٦ف ش  ف ١ف ٨عف ١س ىفٗم٨ٓ فٗيٚ

ٗضذدف١خلاّفهتشةفٗضذدةفٌٗم ْفدهيعفا٢٘ٓي ف ١فِٗمهيأةفغ٨يشفًم ٔي فٓٔيشدفٓٔ يم عف١ ٓيز٥ف٧غي٤٘ف

ف ٘ضشسف ٓخ٨مس.

١هييفٟيزٝف ٓظي٢سةفاف٧ يشٕفٓييشعف ٨يعف ١س ىفٗم٨ٓي ف٧ٜويزفهي٢سف ٛرٌيمدٝف يْف١ ٓترمًذف

ًفف٧رٌذفااريم  ةزيمٝف ٓ٘ضيشسف٧خ٢ٓيٞف ِٗم٨ٛي ف ٨يعفت١ف يش  فت١س ىفٗم٨ٓي ففطيمصبف ٓخ٨يمسفصٌيم

ف١س ىفٗم٨ٓي ف  ش ٗٞف ٨يعفرٗزشدفا٤ٔفف٧تشةبفٓز فا ٌ٘ذ سف١عرشفٗضذدف١خلاّفهتشةفٗضذدة ف

طييمصبف ٓخ٨يمسفصٌييٞفهي٦ف ٓشييش  ف ١ف ٓ ٨ييعفهي٦ف ٢٘ٓاييذف ٌٓ٘يشسفٗ٘ييمف٧رٜيي٦ف ٙفف اف ر ف عيترْ٘

٠٨ٔييمف١رٓييَفٓرييذٕفاٌييذف ٓخ٨ييمسفًييذف٧ ييشٕف٧١شييتشؽف ٓخ٨ييمسفد١ٙف ٙفة ييماف ا١س ىف ٓ٘ترمًييذفا

ٗ٘مسع ف ٓخ٨مسفٗٚفً ْفطمص ٞفٗت٤فٗيمف١ريذف ٙفهي٦فرٓيَفٗظئض فٓيٞ ف١ٗيٚفحيٖفهيلاف٧تشةيبف

ف٨ٖفٓٔخ٘ٚف١غ٨شفرٓيَفٗيٚف حيمسف ٓ ٨يعس ىف ٓ٘م٨ٓ ف ١فةغٔا٤ٔف ٓترمًذف مٓخ٨مسف ٛتٌمّف٨ِٔ٘ٓ ف ا١

ف.ٗٚفًشسفٓ٘ظٔضتٞف  ٓ م عفت١ف ٓ٘شتش٥فت١فُلاٟ٘م ً ْف عتر٘مّف ٓخ٨مسفٗٚفً ْف

صٌييٞفٟييز ف ٓرٌييذف ٌم ٨ٔتييٞفٓٔتييذ ١ّف١ٟيي٢فٗييمف٧تيي٨شفٓٔ٘غييتو٨ذفٗييٚف ٓخ٨ييمسف ٨ييعفظيياف٧١ت

ٗييْفٗييٚفةرمًييذٝفٟييز فةض٨ٌيييفس ييشفهيي٦ف ٓغيي٢ىفه٨ٜتٌييْف ييزَٓفصٌييٞفٓٔ٘شييتش٥ف١ ٓييز٥ف٧أ مٓخ٨ييمسف

 ٓ٘شيتيف٠ٜٗيمفاٌيذف ٓخ٨يمسفف ٗضتْ٘فٗشة ؾف ت٢ًرمةٞف شأٙف ٓغرشف ٓز٥فعتغزٔٞف ٢ٓسً ف ٓ٘م٨ٓ

ف ٓ٘م٨ٓ .ف٨ً٘تٞ

٢٧رذفةر ٨يفا٦ٔ٘فٓ٘خْفٟيزٝف ٓرٌي٢دفهي٦فعي٢ىف ا١س ىف ٓ٘م٨ٓي ف ٓرش ًي٦ف١ ٓيز٥فاف١

فةٌتظشفه٠٨مف ٓترمْٗفا٤ٔف اع٠ٖف ٓغٜذ ا.

ف
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 بين الاسهم والسنداتمقارنة 

ف

ف

 انسنذاخ الاسهم خ

ف ٓغٜذفصيفد  ٨ٜ فه٦فرٗ ف ٓششُ ٧٘خْفف ٓغ٠ٖفصظ فه٦فستطفٗمّف ٓششُ ٧٘خْفف1

ف2
صمْٗف ٓغ٠ٖف يش٧َفهي٦ف ٓشيشُ ف ٌ٘يذ سف٧رذف

فس طفٗمٓٞ
ف ٓغٜذصمْٗف ٓغٜذفد  ٚفٓٔششُ ف ٨ٌ٘ ف٧رذف

ف3
غييبفام ييذفٗتي٨ييشف ض ٓغيي٠ٖفطييمص ٞف٧خيي٢ّف

فٛشمؽف ٓششُ فس ضمفً ١فخغمسة
ف مٓخغمسةافةتأحشف١ف حم تفهم ذة ٓغٜذفطمص ٞف٧خ٢ّف

ف4
  ٨ييعفاف٧غييتشدفس طفٗمٓييٞف اف ٓغيي٠ٖفْفصمٗيي

ففف تظو٨ ف ٓششُ  ١فف ٓغ٠ٖ

 ٓغييٜذف٧غييتشدفس طفٗمٓييٞفهيي٦ف ٢٘ٓاييذف ٓ٘ضييذدفصمٗييْف

فٓلاعتضٌمى

ف5
ٓ٘شمسُ فهي٦ف د سةفٓضمْٗف ٓغ٠ٖفصيف ٢ِ٧ٙف

ف ٓششُ ف

٧ِيييي٢ٙفٓضمٗييييْف ٓغييييٜذفصيييييف ٓ٘شييييمسُ فهيييي٦ف د سةفاف

ف ٓششُ 

ف

ف
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 المالٌة  ورا الشروط الواجب توافرها فً الأ

 المتداولة فً سو  المال

اىَبىٞةخ ؽزةٚ رنةُ٘ لبثيةخ  ٗزا ْٕبىل ٍغَ٘ػخ ٍِ اىشسٗط اى٘اعت ر٘افسٕب فٜ الأ

 ىيزداٗه فٜ ظ٘  اىَبه، ٗرزَضو ٕرٓ اىشسٗط ثبٟرٜ :

 مقٕدة )مدرجت( فٓ بنسُق :بنُرقت بن حكُن أَلاً : 

 ٍؼْٞةخ ٍؾةدةح اةبةزح ػةِ عٖةبدٍبىٞةخ  أٗزا ػيٚ  اىَبهظ٘  فٜ  ٝقزصس اىزداٗه

 ٗرعةةَٚ ػَيٞةةخ اىزعةةغٞو ٕةةرٓ رةةٌ لٞةةدٕب فةةٜ ظةةغ د اىعةة٘  ى ةةسا اىعةةَبػ ثزةةداٗىٖب فٞةةٔ، 

 الاةزاط.ثبىقٞد أٗ 

اىقةبُّ٘ اٗ رصةسف لةبّّٜ٘ ٝجةسً ٍةب ثأّٔ : اىزصاً ٝفسضةٔ  أَ بلادربجبنقٕد ٗٝؼسف 

اىَبىٞةخ، ٗٝزَضةو  ٗزا اىَبىٞةخ اىَعةز٘فٞخ ىيشةسٗط ٗظة٘  الأ ٗزا ثِٞ اىغٖةخ اىَصةدزح ىةأ

فٜ ظغ د اىع٘ ، ٗرنُ٘ اى بٝخ ٍْٔ فةسا زلبثةخ اىعة٘  ػيةٚ  ٗزا ٍبةٝبً ثزضجٞذ ٕرٓ الأ

 .فٞٔ ٍقبثو اىعَبػ ىٖب ثبىزداٗهفٜ اىغٖخ اىَصدزح 

غٖةةخ اىَصةةدزح لةةب ٌ ػيةةٚ رةة٘افس  ةةسٗط اى أٗزا ىيزؼبٍةةو ثةة ٗاىقٞةةد مةةبعسام ؽزَةةٜ

ً ٍِ ٕرٓ ٍؼْٞخ،   اىشسٗط َٝنِ رقعٌٞ اىقٞد إىٚ ّ٘ػِٞ :ٗاّط لب

اىَبىٞةةخ فةةٜ ظةة٘  اىَةةبه اىزةةصاً  ٗزا عؼيةةذ ثؼةةق اىقةة٘اِّٞ لٞةةد الأ بنقٕددد بزنمبمددٓ : .1

اىشةةسٗط اىَطي٘ثةةخ، اٛ اُ  بفٖٞةة ٍزةةٚ رةة٘افسدٝفسضةةٔ اىقةةبُّ٘ ػيةةٚ اىغٖةةخ اىَصةةدزح 

ثطيةت صةدزح ً اىغٖةبد اىَاٝؼةد ظةججبً ثرارةٔ لاىةصفٜ ٕرا اىْ٘ع ر٘افس اىشسٗط اىَطي٘ثخ 

 خزٞبزٕب.لا ٍسةُٗ اُ ٝزسك الأ ٖبأٗزاللٞد 

قٞةةد ػقةةداً ثةةِٞ اىغٖةةخ اىَصةةدزح اى ذٕجةةذ لةة٘اِّٞ اخةةسٙ إىةةٚ اػزجةةبز بنقٕددد بلايخٕددةرْ : .2

، ٍٗةةِ صةةٌ فةةأُ رةة٘افس اىَبىٞةةخ ٗاىعةة٘  ٝسرةةت إىزصاٍةةبد ٍزجبةىةةخ ثةةِٞ اىطةةسفِٞ ٗزا ىةةأ

ٖب اىَبىٞةخ فةٜ أٗزالاىشسٗط اىَطي٘ثخ فٜ ٕرا اىْ٘ع ٝؼد ثَضبثخ ٍؤٕو ٝزٞؼ ىٖب طيت لٞد 

ً ىزقدٝس اىغٖخ اىَؼْٞخ.    اىع٘  ةُٗ اُ ٝيصٍٖب ثرىل ٗٝنُ٘ طيجٖب خبضؼب

 الاظةةي٘ة اىَؼزَةةد فةةٜ  ةةو الاعجةةبزٛ ٕةة٘ ىعةة٘  اىؼسالةةٜ مةةبُ اىقٞةةدٗػيةةٚ اةةؼٞد ا

لةةبُّ٘ ظةة٘  ث ةةداة اىَي ةةٜ ثبىْعةةجخ ىيشةةسمبد اىَعةةبَٕخ اىزةةٜ ٝجيةةع زاض ٍبىٖةةب اىَةةدف٘ع 

)خَعَب خ اىف ةْٝبز( ػيٚ الالو، اٍب اىشسمبد اىزٜ ٝقو زاض ٍبىٖب ػِ اىؾد اىَةرم٘ز فقةد 

 مبُ اىقٞد اخزٞبزٝبً ثبىْعجخ ىٖب.

اىَبىٞةةخ اىْبفةةر فةة  ٝ٘عةةد ٍةةب ٝؤمةةد اىةةصاً  ٗزا اٍةةب فةةٜ  ةةو لةةبُّ٘ ظةة٘  اىؼةةسا  ىةةأ

َغيةةط اةازح اىعةة٘  ظةةيطخ ىاػطةةٚ  اظةةَٖٖب فةةٜ اىعةة٘ ، مَةةب اُ اىقةةبُّ٘ اىشةةسمبد ثةةبةزاط

ىٖةةرا اى ةةسا ٕٗةة٘ ٍةةب ٝؼْةةٜ اُ رقةةدٌٝ طيجةةبد الاةزاط ٍزةةسٗك اىْظةةس فةةٜ اىطيجةةبد اىَقدٍةةخ 
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اعةغ اىةٚ اىعة٘  ٍَةض ً ىَشٞئخ اىشسمخ اىَعبَٕخ، اٍب اىجذ فٞةٔ ثبىَ٘افقةخ اٗ اىةسفق فٖة٘ ز

ثَغيط الاةازح ثؼةد رة٘افس اىشةسٗط اىَطي٘ثةخ، ٗثصةدٗز اىَ٘افقةخ ػيةٚ اىقٞةد رنةُ٘ اى٘زلةخ 

 ممة ٔدل عهّ بن بنقٕد فًٕ ٔعد بيخٕةرٔةً.ابىؾخ ىيزؼبٍو ثٖب فٜ اىع٘  

 مُدعت ندِ بنجٍت بنمركمٔت نلإٔدبع :بنُرقت بن حكُن ثةوٕةً : 

اىَبىٞةةخ فةٜ ؽٞةبشح اىجةةب غ اٗ ٍةِ ْٝة٘ة ػْةةٔ ٝنفةٜ ىزةداٗىٖب فةةٜ  ٗزا مةبُ ٗعة٘ة الأ

، الا اّةٔ ّزٞغةخ ىيشةٞخ ظ٘  اىَبه ٍزةٚ مبّةذ اى٘زلةخ ٍعةز٘فٞخ ىيشةسٗط الأخةسٙ اىَطي٘ثةخ

ٍِ ٍيبطس اىضةٞبع  ٗزا اىَبىٞخ ػيٚ اىقَٞخ الالزصبةٝخ اىزٜ رَضيٖب ٕرٓ الأ ٗزا ٍبىنٜ الأ

ب فةٜ اىَصةبزف ٗظةٞيخ ىؾفظٖةب ٍةِ ٕةرٓ اىَيةبطس اٗ اىعسلخ اٗ اىزصٗٝس اريرٗا ٍِ اٝةداػٖ

ٍَب ّزظ ػْٔ رغَٞغ ػدة مجٞس ٍْٖةب فةٜ خةصا ِ اىَصةبزف ٗرنيٞةف الاخٞةسح ثأػجةبم اةازٝةخ 

 .ٗزا ّب ئخ ػِ اظز ً ٗرعيٌٞ ريل الأ

اىَقٞةدح فةٜ اىعة٘  فةٜ خصْٝةخ ٗاؽةدح ٍةِ  ٗزا ٍِٗ ْٕب ّشأد فنسح رغَٞةغ مةو الأ

ّظةبً ٖٝةدف إىةٚ رغَٞةغ : )( ٗاىرٛ ٝؼسف ثأّةٔ بنمركمْ بلأدبع َبنقٕدخ ه رطجٞق ّظبً )

اىَبىٞةةخ ٗؽفظٖةةب ٍسمصٝةةبً ٗاىزؼبٍةةو ثٖةةب ٍةةِ خةة ه لٞةة٘ة ةفزسٝةةخ ٗىةةٞط ٍةةِ خةة ه  ٗزا الأ

اىَ٘ةػةخ  ٗزا ان٘مٖب اى٘زلٞخ ٗذىل ث٘اظطخ عٖخ ٍسمصٝخ ٗاؽدح ْٝبط ثٖب ٍَٖخ ؽفة  الأ

اىةرٛ ٝصٝةد ٍةِ ظةسػخ  ٍةسٗاعسام ػَيٞةبد اىَقباةخ ٗاىزعة٘ٝخ ىنةو رصةسف ٝةسة ػيٖٞةب الأ

 .(اىزؼبٍو ثٖب

 ٗػيةٚ اةةؼٞد اىعةة٘  اىؼسالةةٜ ّغةد ثةةأُ اىَشةةسع ىةةٌ ٝةْظٌ امٝةةداع ٗاىقٞةةد اىَسمةةصٛ 

اىَبىٞخ فٜ  و لبُّ٘ ظة٘  ث ةداة اىَي ةٜ، اٍةب فةٜ  ةو لةبُّ٘  ٗزا ٍغ ثدم رْظٌٞ ظ٘  الأ

 ٗزا لأاىَشةسع عٖةخ خباةخ رزة٘ىٚ ٍَٖةخ ؽفة  ااظةزؾدس فقةد اىَبىٞخ اىْبفةر  ٗزا ظ٘  الأ

اىَ٘ةػةةخ ٗاعةةسام ػَيٞةةبد اىَقباةةخ ٗاىزعةة٘ٝخ ىنةةو اىزؼةةبٍ د اىزةةٜ رةةسة ػيٖٞةةب رؼةةسف ثةة  

( ٗذىل ثٖدف رؼصٝص مفبمح اىزع٘ٝخ اىعيَٞخ ىيزؼةبٍ د اىة٘ازةح ػيةٚ مركم بزٔدبع بنعربقٓ)

ٗضةغ اىق٘اػةةد اىَْظَةةخ ىؼَيٞةةخ ٍَٖةةخ الاةازح مَةةب اّةةبط اىقةبُّ٘ ثَغيةةط  اىَ٘ةػةخ. ٗزا الأ

، ٗثْبمً ػيةٚ ذىةل ااةدز ٍغيةط امةازح اىْظةبً اىيةب  اىَبىٞخ ىدٙ اىَسمص  ٗزا اٝداع الأ

ٗاىرٛ رضةَِ اىق٘اػةد  2002ىعْخ  ثبمٝداع ٗاىَقباخ ٗاىزع٘ٝخ فٜ ٍسمص امٝداع اىؼسالٜ

 اىَْظَخ ىْشبط امٝداع فٜ اىَسمص.

 ىةةدٙ اىَسمةةص ىيزؼبٍةةو ثٖةةب فةةٜاىَبىٞةةخ  ٗزا ٗلةةد فةةسا ٕةةرا اىْظةةبً  ةةسط اٝةةداع الأ

ٗاىزةةٜ اىَبىٞةةخ اىَدزعةةخ فةةٜ اىعةة٘   ٗزا اىعةة٘ ، ٗؽةةدة امعةةساماد اىَطي٘ثةةخ مٝةةداع الأ

 رزَضو ثبٟرٜ : 
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رقةةً٘ اىشةةسمخ ثزصٗٝةةد ٍسمةةص الاٝةةداع ثعةةغو اػضةةب ٖب ىٞزةة٘ىٚ رؾَٞيةةٔ ػيةةٚ الاّظَةةخ  .1

الاىنزسّٗٞةةخ ىيَسمةةص، صةةٌ ٝقةةً٘ الاخٞةةس ثبزظةةبه اىعةةغو ثصةةٞ زٔ الاىنزسّٗٞةةخ ىيشةةسمخ 

ظةةغو الاػضةةبم )اىةة٘زلٜ( ٗفةةٜ ؽةةبه رأمٞةةدٕب ثبىَطبثقةةخ رزؾَةةو ى ةةسا ٍطبثقزٖةةب ٍةةغ 

 اىشسمخ اىَعؤٗىٞخ ػِ اؾخ اىَؼيٍ٘بد اى٘ازةح فٞٔ.

ٔ اىَبىٞةةةخ ٍسفقةةةبً أٗزالةةةٝقةةدً اىَعةةةزضَس ث٘اظةةةطخ ٗظةةةٞطٔ طيجةةةبً ىيَسمةةص ى ةةةسا اٝةةةداع  .2

اىََي٘مخ ىٔ، ٗٝز٘ىٚ اىَسمص ردلٞق اىطيت ٗازظبىٔ ىيشسمخ خ ه ٝةً٘  الأظٌٖثشٖبةاد 

 ٕٗ٘ٝزٔ خ ه ٍِٝ٘ٞ. الأظٌٖاؽد ى سا اىزأمد ٍِ ٍينٞخ اىَعزضَس ىشٖبةاد ػَو ٗ

اىَبىٞةةخ رقةةً٘ ثبٝةةداػٖب فةةٜ ؽعةةبة اىَعةةضَس ىةةدٙ  ٗزا ثؼةةد رأمةةد اىشةةسمخ ٍةةِ ظةة ٍخ الأ .3

اىَسمةةص فةة٘زاً، ٕٗةةرا ٍةةب ٝزطيةةت ؽزَةةبً اُ ٝنةةُ٘ اىَعةةزضَس لةةد فةةزؼ ٍعةةجقبً ؽعةةبثبً ىةةٔ فةةٜ 

د اىَقةسزح فةٜ ٕةرا اىشةأُ، ٗٝؼطةٚ ىيَعةزضَس اىَسمص ٍِ خ ه ٗظةٞطٔ ٗفقةبً ىرعةساما

اىَبىٞةخ ٝضجةذ فٞةٔ اظةَٔ ٗاظةٌ اىشةسمخ ٗػةدة  ٗزا ثٞبّبً ٝضجذ فٞٔ ٍقداز زاةٞدٓ ٍةِ الأ

ٔ اىَبىٞةخ أٗزالَٝنْٔ ٍِ خ ىٔ ٍَبزظٔ ؽق٘لٔ رغبٓ اىشسمخ ٗاصجبد  سط اٝداع  الأظٌٖ

 اى شً ىيزصسف ثٖب.

ً : بن لا ُٔجد قٕد قةوُوٓ ٔمىع حدبَل  بنمةنٕت :  َربقبلأ ثةنثة

اىَبىٞةةخ ٕةة٘ لبثيٞزٖةةب ىيزةةداٗه، قٞةةس اّةةٔ لةةد ٝزؼةةرز  ٗزا ٍةةِ اىيصةةب م اىََٞةةصح ىةةأ 

ػيٚ اىَبىةل الاظةزفبةح ٍْٖةب فةٜ ؽةبه ٗعة٘ة ٍةب ٝقٞةد ؽقةٔ فةٜ اىزصةسف ثٖةب، فقةد ٝ٘عةد لٞةد 

لبّّٜ٘ ٝؼطيٖب ثشنو ٍؤلذ ثأُ َْٝغ اىقبُّ٘ اىَبىل ٍةِ ثٞؼٖةب خة ه فزةسح شٍْٞةخ ٍؼْٞةخ اٗ 

 ٍؼِٞ. أٍسبٝخ رؾقق ى 

، إذ لا ٝزصة٘ز بنمةنٕدت فدٓ بنسدُق َربقطةرئت عهدّ قٕدد بلأٗرزعٌ ٕرٓ اىقٞ٘ة ثأّٖب 

ػْةةد لٞةةدٕب فةةٜ اىعةة٘ ، ذىةةل لاُ ٍةةِ  ةةسٗط اىقٞةةد ػةةدً ٗعةة٘ة لٞةة٘ة رَْةةغ اثزةةدامً ٗع٘ةٕةةب 

 رداٗىٖب ىَب فٜ ذىل ٍِ رؼطٞو ىؾسمخ اىزداٗه فٜ اىع٘ .

اىقةبُّ٘ ىةٌ ٝغةص ٍِٗ اٍضيخ ٕرٓ اىقٞ٘ة ٍب عةبم فةٜ لةبُّ٘ اىشةسمبد اىؼسالةٜ، ؽٞةش 

ّقةو ٍينٞةخ اظةَٖٔ اذا مبّةذ ٍسّٕ٘ةخ اٗ ٍؾغة٘شح اٗ ٍؾج٘ظةخ  ىيَعبٌٕ فٜ اىقطةبع اىيةب 

 اىَبىٞةخ لةد رزؼطةو ػةِ اىزةداٗه ىعةجت  ٗزا . ٗإىةٚ عبّةت ٕةرٓ اىقٞة٘ة فةبُ الأثقساز لضب ٜ

ٖةب ٍَةةب أٗزالٗذىةل ّزٞغةةخ اةدز لةساز ثئٝقةبف رةداٗه  اىَصةدزحلا ٝيةم اىَبىةل ثةو اىغٖةخ 

 ٝؾ٘ه ةُٗ اٍنبّٞخ ثٞؼٖب.
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 المالٌة ورا بائع الأ

اىَبىٞةخ اىةٚ اىَشةزسٛ  ٗزا اىطةسف اىةرٛ ٝيزةصً ثْقةو ٍينٞةخ الأ : ثأّٔ بنبةئعٝؼسف 

 ٝنُ٘ اىجب غ  يصبً طجٞؼٞبً اٗ ٍؼْ٘ٝبً. َٗٝنِ اٍُقبثو ؽص٘ىٔ ػيٚ صَْٖب ّقداً، 

اىةرٛ ٝزةٞؼ ىأفةساة  ٍةساىَبىٞةخ لا ٝؾزةبط إىةٚ زأض ٍةبه مجٞةس الأ ٗزا فبىزؼبٍو ثةبلأ

 اىطجٞؼٞةةةخ اٍنبّٞةةةخ اىزؼبٍةةةو فةةةٜ اىعةةة٘  ث ةةةق اىْظةةةس ػةةةِ ٍعةةةز٘ٙ ٍةةةدخسارٌٖ اىْقدٝةةةخ، 

ٝعةةزطٞغ اىزؼبٍةةو فةةٜ اىعةة٘  ػةةِ طسٝةةق  اىؾةةبه ثبىْعةةجخ ىيشةةيم اىَؼْةة٘ٛ ؽٞةةشٗمةةرىل 

زؼبٍةو فةٜ الاظة٘ا  ؽٞةش رجب ةس اىنضٞةس ٍةِ اى٘ظطبم اىَسخصةِٞ، ٕٗةرا ٍةب ٝغةسٛ ػيٞةٔ اى

ػةةِ  )كىشددةط مسددخقم(اىَبىٞةةخ ظةة٘ام مةةبُ ذىةةل  ٗزا اىَؼْ٘ٝةةخ ثٞةةغ ٗ ةةسام الأالا ةةيب  

ريةزم ثََبزظةزٔ مَةب ٕة٘  )كىشةط رئٕسدٓ(قسضٖب اىس ٞعٜ ثٖدف ر٘ ٞف ٍدخسارٖب أٗ 

اىَبىٞةخ  ٗزا ( ٗاىزةٜ رزيةر ٍةِ الاظةزضَبز فةٜ الأبلاسخثمةر بنمدةنٓاىؾبه ثبىْعجخ ىشسمبد )

 ّشبطبً ز ٞعٞبً ىٖب.

ٗظةة٘ام مةةبُ اىجةةب غ  يصةةبً طجٞؼٞةةبً أٗ ٍؼْ٘ٝةةبً فئّةةٔ ْٝج ةةٜ اُ رزةة٘افس فٞةةٔ ثؼةةق 

ٍبىٞةخ فةٜ اىعة٘  ٗٝعةزفٞد ٍَةب ٝؾققةٔ ذىةل  أٗزا اىشسٗط ؽزٚ ٝزَنِ ٍِ ثٞغ ٍةب ىدٝةٔ ٍةِ 

 ٍِ زثؼ، ٗرزَضو ٕرٓ اىشسٗط ثبٟرٜ :

 أَلاً : بن ٔكُن مخمخعةً بةلأٌهٕت بنقةوُوٕت : 

اىَبىٞةةخ ػَةة ً رغبزٝةةبً ىةةرا ْٝج ةةٜ اُ رزةة٘افس فةةٜ اىجةةب غ الإيٞةةخ  ٗزا ٝؼزجةةس ثٞةةغ الأ

فةةةٜ اىقةةةبُّ٘ اىَةةةدّٜ  خ ٗاىزةةةٜ ريضةةةغ ثةةةدٗزٕب لاؽنةةةبً اىق٘اػةةةد اىؼبٍةةةخ اىةةة٘زاةحٞةةةاىقبّّ٘

 : ٗثَقزضبٕب

إةة ً ىَجب ةةسح اىزصةةسفبد اىقبّّ٘ٞةةخ ثجي٘قةةٔ ظةةِ  اىةة٘طْٜ ٝؼزجةةس اىشةةيم اىطجٞؼةةٜ

اىس د ٗذىل ثبمَبىٔ اىضبٍْخ ػشس ٍِ اىؼَس ةُٗ اُ ٝؼزسٝٔ ػةبزا ٍةِ ػة٘ازا الإٔيٞةخ، 

ٔ اىَبىٞةخ ثجٞؼٖةب فةٜ اىعة٘  ثْفعةٔ، اٗ اُ أٗزالةفٞعزطٞغ اىَعزضَس مبٍو الإٔيٞخ اىزصسف ث

 ْٝٞت قٞسٓ فٜ ذىل ثَ٘عت ر٘مٞو خب  أٗ ػبً ثؾعت الاؽ٘اه.

ٔ اىَبىٞةخ الا ػةِ طسٝةق أٗزالاٍب اذا مبُ اىَعزضَس ّبلم الإيٞخ فئّٔ لا َٝنْٔ ثٞغ 

اٍةب اىصة ٞس قٞةس اىََٞةص فٖة٘  ٍَضئ اىقبّّٜ٘ ٗالا مبُ رصسفٔ ٍ٘ل٘فةبً ػيةٚ اعةبشح ٍَضيةٔ.

اىَبىٞةةخ ٗمةةرا ظةةب س رصةةسفبرٔ ٗاُ اذُ ٗىٞةةٔ ثةةرىل،  ٗزا ػةةدٌٝ الإيٞةةخ فةة  ٝصةةؼ ثٞؼةةٔ ىةةأ

خ اىَبىٞةخ، ىةرىل ٝصةبز أٗزالةٜ ٍجب سح اىزصسفبد اىقبّّ٘ٞخ ثَب فٖٞةب ثٞةغ ْٗٝ٘ة ػْٔ ٗىٞٔ ف

 اىَبىٞخ اىؼب دح ىيص ٞس. ٗزا ىيزأمد ٍِ ّطب  ٗلاٝزٔ فٜ اىزصسف ثبلأ
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اٍةةب ثبىْعةةجخ ىيشةةيم اىطجٞؼةةٜ الاعْجةةٜ فئّةةٔ ٝسعةةغ فةةٜ رؾدٝةةد إيٞزةةٔ إىةةٚ لبّّ٘ةةٔ 

فةةخ ٍةب اذا مةةبُ ٝزَزةةغ ثبلإيٞةةخ اىشيصةٜ اٛ لةةبُّ٘ اىدٗىٞةةخ اىزةةٜ ْٝزَةٜ إىٖٞةةب ثغْعةةٞزٔ ىَؼس

اىَبىٞةخ ٍةِ  ٗزا اىقبّّ٘ٞخ اىزٜ رَنْٔ ٍِ ٍجب سح اىزصسفبد اىقبّّ٘ٞخ ٍْٖٗب ثٞغ ٗ ةسام الأ

 ػدٍٔ.

 ٗزا ىيشةةيم اىَؼْةة٘ٛ فٖةة٘ مبىشةةيم اىطجٞؼةةٜ لا َٝنْةةٔ اىزؼبٍةةو ثةةبلأثبىْعةةجخ ٗ

اىَبىٞةةخ ٍةةبىٌ ٝنةةِ ٍزَزؼةةبً ثبلإيٞةةخ اىقبّّ٘ٞةةخ ٗٝسعةةغ فةةٜ رؾدٝةةد إيٞزةةٔ إىةةٚ ظةةْد اّشةةب ٔ ثةةأُ 

 ٝنةةُ٘ ٕةةرا اىزصةةسف ةاخةة ً ضةةَِ الاقةةساا اىزةةٜ اظةةط ٍةةِ اعيٖةةب اىشةةيم اىَؼْةة٘ٛ. 

اٍب اىشيم اىَؼْ٘ٛ الاعْجٜ فئّٔ ٝزؼِٞ اىسعة٘ع ثشةأُ إيٞزةٔ ىيعةْد اىَْشةب ىةٔ ثَقزضةٚ 

 اىَبىٞةةةخ  ٗزا ثةةةبلأثَقزضةةةبٕب ىيزأمةةةد ٍةةةِ ٍةةةدٙ إيٞزةةةٔ ىيزؼبٍةةةو  لةةةبُّ٘ اىدٗىةةةخ اىزةةةٜ اعٞةةةص

 ٍِ ػدٍٔ.

ً نلأ  بنمةنٕت بنمربد بٕعٍة : َربقثةوٕةً : بن ٔكُن مةنكة

اىَبىٞةخ  ٗزا ضةسٗزح اُ ٝنةُ٘ اىجةب غ ٍبىنةبً ىةأ اىَعيٌ ثٔ ٗفقةبً ىيق٘اػةد اىؼبٍةخٍِ 

اىَساة اىزصسف ثٖب أٗ ػيٚ الألو اُ رنُ٘ ىٔ ٗلاٝخ ػيٖٞب ثةأُ ٝنةُ٘ ٍَةض ً لبّّ٘ٞةبً ىيَبىةل 

ٗػْد ةر َٝنةِ اىقة٘ه ثةأُ ااةط ػ اىجةب غ  .اىصةؾٞؾخ ؽزٚ ٝسرت اىزصةسف اىقةبّّٜ٘ اصةبزٓ

 .اىَبىٞخ اٗ ٍَضئ اىقبّّٜ٘ ٗزا ٍبىل الأ إىٚ ْٝصسف

 اىجةةب غ ٝيزيةةف ثبىْعةةجخ ىنةةو ّةة٘ع ٍْٖةةب، اىَبىٞةةخ فةةبُ ٗاةةف  ٗزا ٗاٍةةبً رْةة٘ع الأ

اىَجٞؼةةخ ػجةةبزح ػةةِ  ٗزا فقةد ٝنةةُ٘ اىجةةب غ ٍعةبٌٕ فةةٜ اىشةةسمخ اىَعةبَٕخ فةةٜ ؽةةبه مةُ٘ الأ

ً ىيشسمخ فٜ ؽبه مُ٘ الأ  ظْداد لسا.  ٗزا اظٌٖ، اٗ اُ ٝنُ٘ ةا ْب

اىَبىٞةخ  ٗزا ٍةِ مةُ٘ اىؼَٞةو ٍبىنةبً ىةأاىزؾقةق ٗٝقغ ػيٚ ػبرق اى٘ظةٞظ ٍعةؤٗىٞخ 

ٗذىةةل ٍةةِ خةة ه اط ػةةٔ ػيةةٚ اىصةةل اىَضجةةذ ىةةٔ م٘صةةب ق لجةةو اىزؼبٍةةو ٍؼةةٔ ٞؼٖةةب اىَةةساة ث

ٖةةب فةةئُ ؽٞبشرٖةةب رؼزجةةس ظةةْداً اىصةةبةزح ىؾبٍي ٗزا الأأٍةةب  ،اىَبىٞةةخ ٗزا ثبىْعةةجخ ىةةأ الأظةةٌٖ

ثةةةخ اصجةةةبد ىَينٞزٖةةةب. ٗثؼةةةد رطجٞةةةق ّظةةةبً امٝةةةداع ٗاىقٞةةةد إُ اصجةةةبد ؽٞبشرٖةةةب ثَضبٗىَبىنٖةةةب 

ػةةِ طسٝةةق ظةةغ د ٍسمةةص  ٗزا اى٘ظةةٞظ اىزؾقةةق ٍةةِ ػب دٝةةخ الأاىَسمةةصٛ ااةةجؼ ثئٍنةةبُ 

 الاٝداع.

 ً ً بنمةنٕدددت فدددٓ بنسدددُق أَربقدددبٕدددع  بنخدددٓ ٔرٔددددبن ٔكدددُن مخمخعدددةً بجىسدددٕت بندَندددت :  ثةنثدددة

 بنخةبعت نٍة :

 ٍقزصةةساً فةةٜ ثؼةةق اىةةدٗه ػيةةٚ ٍ٘اطْٖٞةةب،  اىَةةبهفةةٜ ظةة٘   ٗزا الأرةةداٗه مةةبُ  

اىشةةيم ٍزَزؼةةبً ثغْعةةٞخ اىدٗىةةخ ؽزةةٚ ٝةةزَنِ ٍةةِ ٗٗفقةةبً ىٖةةرا اىز٘عةةٔ مةةبُ ٝزؼةةِٞ اُ ٝنةةُ٘ 

ٗثؼةد رجْةٜ اىةدٗه ظٞبظةٞخ  ٖب ثةبىجٞغ اٗ اىشةسام،اىَبىٞةخ اىَقٞةدح فةٜ اظة٘ال ٗزا اىزؼبٍو ثةبلأ
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 ً اىَبىٞةخ ثفةزؼ اث٘اثٖةب ث٘عةٔ  ٗزا اظة٘ا  الأاخرد  رشغٞغ الاظزضَبز الاعْجٜ اىَؼزَدح ؽبىٞب

 .ٝضؼٖب اىع٘  بً ىض٘اثظ لبّّ٘ٞخ ٍؾدةحاىَعزضَسِٝ الاعبّت لاظزضَبز ٍدخسارٌٖ فٖٞب ٗفق

 وراقالقانون المؤقت لسوق الأظل لم يرد في السوق العراقي، يلبحظ بأنه وعلى صعيد 

  الماليلة، وملذ كللم يمالن القلول بأنله لا يوجلد وراقالأفلي سلوق  الاجنبليالمالية ما ينظم تعاملل 

المالية سيما وان قانون الشراات العراقي قد ااد  وراقما يحول دون السماح لهم ببيذ وشراء الأ

صللراحة علللى السللماح لأط شلل ا  بيعللي او معنللوط عراقيللاا اللان او اجنبيللاا بالمشللاراة فللي 

 مدرجة في السوق او غير مدرجة. اانت هكه الشرااتاسواء عضوية الشراات العراقية 

راقللي وبشللال حسللم المشللرع الع، 2006لسللنة  13بعللد صللدور قللانون الاسللت مار رقللم و

نا صراحة على حق المست مر الاجنبي في التداول في سوق العراق حينما صريح هكه المسألة 

والسللندات المدرجللة فيلله وااتسللاة العضللوية فللي الشللراات المسللاهمة  الأسللهمالماليللة ب وراقللللؤ

 ت.والسللندا الأسللهمال اصللة والم تل للة، فضلللبا عللن الحللق فللي تاللوين المحللافظ الاسللت مارية فللي 

المالٌة فً السوو   ورا لٌه ٌمكن القول بعدم اشتراط القانون الجنسٌة العراقٌة للتعامل بالأعو

 الاجنبً.وذلك من خلال تقرٌر ح  التداول للمستثمر 

القواعلد الم بقلة مراعاة مجموعة ملن  ينبغيوسواء اان المست مر عراقياا او اجنبياا فإنه 

ه المالية فيه، إك يقتضي التعامل في السوق باعتبارهلا سلوق أوراقفي السوق حتى يتمان من بيذ 

 منظمللللة مراعللللاة الاجللللراءات المنظمللللة لهللللكا التعامللللل والتللللي ت للللر  بللللدورها ابتللللداءا علللللى 

  المتعاملين الآتي :

 لينوة عنه في التعاقد بمقتضى عقد وسا ة. الوسطاء احدالات اق مذ  .1

 واللكط ملن  لبلله يلتم التعريلص بش صلية الل مسلت مر ومقلدار  رقم مسوتثمرالحصول على  .2

الماليللة، ويحصللل المسللت مر علللى هللكا الللرقم عللن  ريللق  وراقمللا يملالله مللن رصلليد مللن الأ

 الوسي  الكط يتم التعامل من  لبله في السوق بعد تقديمه المستماات الم لوبة.

تروني فتح حساة تداول ملن إك ينبغي على المست مر في ظل التداول الالا حساب تداولفتح  .3

المالية  اا به من  لبل وسي ه لدى مراز الايداع العراقي ليتم من  لبله  صم  وراقالأ

 بالبيذ او الشراء. أوامرابه لدى اصداره سمالية لح أوراقه المالية او اضافة أوراق

للدى مصلرص التسلوية علن  ريلق كات الوسلي  يظهلر فيله مقلدار المبلال   حسواب موالًفتح  .4

 مالية. أوراق صم  من ما يبيعه او يشتريه من ولمالية العائدة له يتم من  لبله اضافة ا
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 المالٌة ورا مشتري الأ

اىشةةيم اىةرٛ ٝيزةةصً ثةةدفغ اىةةضَِ اىْقةدٛ اىةةٚ اىجةةب غ ٍقبثةةو : ثأّةةٔ  بنمشددخرْٝؼةسف 

 اىَبىٞخ، َٗٝنِ اُ ٝنُ٘ اىَشزسٛ  يصبً طجٞؼٞبً أٗ ٍؼْ٘ٝبً. ٗزا ؽص٘ىٔ ػيٚ الأ

ٔ أٗزالةاىَبىٞخ اُ ٝؼسا اىجب غ ػِ زقجزٔ فٜ ٍجبةىخ  ٗزا ٝنفٜ لاّؼقبة ثٞغ الأ ف 

 ٗزا اىَبىٞخ ثضَِ ٍؼِٞ ثو ْٝج ٜ اُ ٝسرضٜ  يم ةفغ ٕرا اىضَِ ىيؾص٘ه ػيةٚ ريةل الأ

 ٕٗرا ٕ٘ اىَشزسٛ.

اىَبىٞخ ٍةِ مّٖ٘ةب ظة٘  ػبٍةخ ٍفز٘ؽةخ اٍةبً  ٗزا ٗثبىسقٌ ٍَب ر٘اف ثٔ ظ٘  الأ

اىغَٞغ ٍَب ٝزٞؼ ىؼًَ٘ الا يب  اٍنبّٞخ ٗى٘ط ٕرا اىْ٘ع ٍِ الاظزضَبز قٞةس اّةٔ لاثةد ٍةِ 

 اىَبىٞخ اىَقٞدح : ٗزا ر٘افس اىشسٗط اٟرٞخ فَِٞ ٝسقت ثشسام الأ

 بن ٔكُن مخمخعةً بةلاٌهٕت بنقةوُوٕت :أَلاً : 

َة ً رغبزٝةبً ىةرا ٝغةت اُ ٝنةُ٘ اىَشةزسٛ إة ً ىةرىل اىَبىٞةخ ػ ٗزا ٝؼزجس  سام الأ

مَب ٕ٘ اىؾبه ثبىْعجخ ىيجب غ ٗذىل ثأُ ٝنُ٘ اىشيم ثبى بً مبٍو الإيٞةخ اٗ اة ٞساً ٍأذّٗةبً 

اىَبىٞةخ ةاخة ً فةٜ ّطةب  الأذُ ثبىْعةجخ ىيفةسة  ٗزا ىٔ ثبىزغةبزح ػيةٚ اُ ٝنةُ٘ اىزؼبٍةو ثةبلأ

 ٗزا ٍةدٙ رَزؼةٔ ثبلإيٞةخ اى شٍةخ ىشةسام الأ اىطجٞؼٜ، اٍب ثبىْعةجخ ىيشةيم اىَؼْة٘ٛ فةأُ

 اىَبىٞخ ٝزؾدة ثبىسع٘ع ىعْد اّشب ٔ.

 بنمةنٕت : َربقثةوٕةً : بن لا ٔكُن ممىُعةً مه حمهك بلأ

 اىَبىٞةةةخ،  ٗزا ٝغةةت اُ ٝنةةُ٘ اىَشةةزسٛ ٍةةِ الا ةةةيب  اىَعةةَ٘ػ ىٖةةٌ ثزَيةةل الأ 

   اىَبىٞخ ٍزٚ مبُ ٍَْ٘ػبً ٍِ ذىل. ٗزا ف  َٝنِ ىيشيم  سام الأ

اىَبىٞةةةخ لاظةةةجبة رةةةسرجظ  ٗزا فقةةةد ٝؾةةةسً اىقةةةبُّ٘ ثؼةةةق الا ةةةيب  ٍةةةِ رَيةةةل الأ

ثأ يباٌٖ ٍِٗ اثسش الاٍضيخ ػيٚ ذىل ٍِ ادزد ثؾقٔ ػق٘ثةخ اىعةغِ اىَؤثةد اٗ اىَؤلةذ 

 ٗىٌ ٝيو ظجٞئ ثؼد، إذ ٝؾسً لبّّ٘بً ٗثبىزجؼٞةخ ٍةِ اُ ٝنةُ٘ ػضة٘اً فةٜ اؽةدٙ اىشةسمبد اٗ

ٍدٝساً ىٖةب، ٗىةرا لا ٝصةؼ رَينةٔ لاظةٌٖ اؽةدٙ اىشةسمبد ىَةب ٝزسرةت ػيةٚ ذىةل ٍةِ امزعةبة 

ىيؼضةة٘ٝخ فٖٞةةب ٕٗةةرا ٍةةب لاٝغٞةةصٓ اىقةةبُّ٘، ٗػيٞةةٔ فةة  ٝعةةَؼ ىَضةةو ٕةةؤلام الا ةةيب  ٍةةِ 

 اىَبىٞخ ثشسام اظٌٖ اىشسمبد اىَدزعخ فٖٞب. ٗزا اىزؼبٍو فٜ ظ٘  الأ

اىَبىٞخ ىعجت ٝزصةو ثصةفزٔ ٍٗضةبه ذىةل ٍةب  ٗزا ٗلد ٝؾظس ػيٚ اىشيم رَيل الأ

ؽٞةش ؽظةس اىقةبُّ٘ اىَةرم٘ز  1991ىعةْخ  14ٗزة فٜ لبُّ٘ اّضجبط ٍ٘ فٜ اىدٗىةخ زلةٌ 

ػيٚ اىَ٘ ف اىؼبً ٍَبزظخ ثؼق اىْشبطبد رْصٖٝبً ىي٘ ٞفخ اىؼبٍخ اىزٜ َٝبزظةٖب ٗضةَبّبً 
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ٞط اىشةةةسمبد ٍٖبٍةةةخ اى٘ ٞفٞةةةخ ٍْٖٗةةةب )ٍصاٗىةةةخ الاػَةةةبه اىزغبزٝةةةخ ٗرأظةةة لاةامىزفسقةةةٔ 

 .ٌٖ اىشسمبد اىَعبَٕخ(ظٗاىؼض٘ٝخ فٜ ٍغيط اةازرٖب ػدا  سام ا

ٍٗةةِ اىغةةدٝس ثبىَ ؽظةةخ اُ اىةةْم لةةد لصةةس عةة٘اش اىزَيةةل ػيةةٚ ّةة٘ع ٗاؽةةد ٍةةِ  

(، مَةةب الزصةةس ػيةةٚ ّةة٘ع ٍؼةةِٞ ٍةةِ اىشةةسمبد الأظةةٌٖاىَبىٞةةخ ةُٗ قٞسٕةةب ٕٗةةٜ ) ٗزا الأ

َ٘ ف اىؼسالٜ ٗاىؾةبه ٕةرٓ َٝنةِ ٕٜٗ )اىشسمبد اىَعبَٕخ( ةُٗ قٞسٕب، ٍَب ٝؼْٜ اُ اى

اىَبىٞخ اىَقج٘ىخ ٍةِ  ٗزا ٍِ ثِٞ ظب س الأ الأظٌٖاىَبىٞخ فقظ  ٗزا اُ ٝشزسٛ ٍِ ظ٘  الأ

 اىشسمبد اىَعبَٕخ ؽصساً ثطجٞؼخ اىؾبه.

اىَبىٞخ فئُ ؽنٌ رَينٖب لا ٝفصةؼ ػْةٔ اىةْم ٍٗةغ  ٗزا اٍب الاّ٘اع الاخسٙ ٍِ الأ

  الأظةةٌٖاد اىؾنَةةخ اىزةةٜ اعٞةةص ىةةٔ ثَقزضةةبٕب  ةةسام ذىةةل َٝنةةِ اىقةة٘ه ثغةة٘اش ذىةةل ىزةة٘افس ذ

اُ اىْم ٝزؾدس ػِ ؽبىخ اىشةسام فقةظ قٞةس اّةٔ لا ٝ٘عةد ٍةب َْٝؼةٔ لاؽقةبً ٍِ سقٌ ٗػيٚ اى

ٍةةِ ثٞؼٖةةب ظةةداً ىؾبعزةةٔ ٍةةِ اىَةةبه ٍةةض ً طبىَةةب ىةةٌ ٝنةةِ ذىةةل ػيةةٚ ٗعةةٔ الاؽزةةساف ثبػزجةةبزٓ 

 ٍَْ٘ػبً ٍِ امزعبة افخ اىزبعس.

 ً بنمةنٕدددت بنادددد بلاعهدددّ  َربقعهدددّ بنشدددربز حجدددةَم مهكٕخدددً مددده بلأبن لا ٔخرحددد  :  ثةنثدددة

 بنمقرر قةوُوةً :

اىَبىٞةةةخ  ٗزا ٝزؼيةةةق ٕةةةرا اىشةةةسط ثَقةةةداز اىؾةةةد الاػيةةةٚ اىَعةةةَ٘ػ اٍز مةةةٔ ٍةةةِ الأ

اىَبىٞةةخ ىَةةب ٝزسرةةت ػيةةٚ اٍز مٖةةب ٍةةِ  ٗزا ٍةةِ ثةةِٞ الأ بلأظةةٌٖٗٝةسرجظ ٕةةرا اىشةةسط ػةةبةح ث

ؽق٘  ٍبىٞخ ٗاةازٝخ ىيَبظٌٖ رصةاة ثص٘زح طسةٝخ ٍغ شٝةبةح ٍينٞزةٔ فٖٞةب ثَةب ٝزةٞؼ ىةٔ ذىةل 

اٍنبّٞةةخ اىزةةأصٞس ػيةةٚ اىَشةةسٗع الالزصةةبةٛ اىةةرٛ رزةة٘لآ اىشةةسمخ اىَعةةبَٕخ ٗاىزةةٜ رةةسرجظ 

 ثدٗزٕب ثبىزَْٞخ الالزصبةٝخ.

اػيةةٚ ىَقةةداز ٍعةةبَٕخ اىشةةيم ٍةةِ  ؽةةداً  مبد اىؼسالةةٜ ٝضةةغٗلةةد مةةبُ لةةبُّ٘ اىشةةس

قٞةس اّةٔ رةٌ رؼيٞةق اىؼَةو ثٖةرٓ اىؾةدٗة ٗىخ فٜ زاض ٍبه اىشسمبد اىَعةبَٕخ قٞس لطبع اىد

ٗاىةرٛ اطيةق  2004ىعةْخ  64ظيطخ الا ةز ف اىَْؾةو زلةٌ  أٍسثؼد رؼدٝو اىقبُّ٘ ثَ٘عت 

د ْٕبىةل ٍةب اىؾد الاػيٚ ىَعبَٕخ الا يب  فٜ زاض ٍبه اىشسمبد اىَعبَٕخ، ؽٞةش ىةٌ ٝؼة

 ثشةةسا ٖب ٍةةِ اىعةة٘ ،  الأظةةٌٖٝقٞةةد ؽسٝةةخ اىَشةةزسٛ فَٞةةب ٝيةةم ٍقةةداز ٍةةب َٝنةةِ رَينةةٔ ٍةةِ 

ٕٗ٘ ٍب لد ٝفعؼ اىَغبه ىعٞطسح ثؼق الا ةيب  ػيةٚ زاض ٍةبه اىشةسمخ ٍٗةب ٝزجؼةٔ ذىةل 

 ٍِ اصبز رصةاة ٍيبٗفٖب ػْدٍب ٝنُ٘ ٕؤلام ٍِ قٞس اىؼسالِٞٞ.

عةةجخ ىؼَةةً٘ اىَشةةزسِٝ إذ ٝعةةزضْٚ ٍةةٌْٖ قٞةةس اُ ٍةةب رقةةدً لا ٝؤخةةر ػيةةٚ اط لةةٔ ثبىْ

فقددد ر ددر بنمشددرع عهددّ ٌدد ي بنشددركةث بن حخمهددك فددٓ شددركت ( شددركةث بلاسددخثمةر بنمددةنٓ)

 % مه ربس مةنٍة.01َبردة بكثر مه 
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اىَبىٞةخ ػيةٚ اٛ  ةيم  ٗزا ٍِٗ عبّت آخةس فقةد فةسا لةبُّ٘ ظة٘  اىؼةسا  ىةأ

اىصبةزح ػِ اؽةدٙ اىشةسمبد اىَقٞةدح فةٜ اىعة٘  ضةسٗزح  الأظٌٖ% أٗ امضس ٍِ 10َٝيل 

ا ؼبز اىع٘  اٗ اىٖٞئخ اىؼسالٞخ اىَؤلزخ ىيعْداد ثرىل ٗثص٘زح رؾسٝسٝةخ، مَةب اػزجةس ثبّةٔ 

% ٍِ اظٌٖ ريل اىشسمخ ٍبىٌ ٝقٌ ذىةل 30ٍِ قٞس اىقبّّٜ٘ ؽص٘ه اىشيم ػيٚ امضس ٍِ 

 ِ اظٌٖ.اىشيم ثبىزؼسٝف ػِ ّفعٔ ٗمشف ٍب ثؾٞبشرٔ اىٚ اىع٘  ٍ

 ً بنمةنٕدددددت بنادددددد  َربقبن لا ٔخجدددددةَم مقددددددبر بنمبهدددددر بنمسدددددخثمر فدددددٓ شدددددربز بلأ:  رببعدددددة

: ً  بنمقرر قةوُوة

الاصل انه يمان للش ا ت صيا المقدار الكط يريده من امواله لاست ماره فلي شلراء 

الماليللة مللن اجللل تحقيللق الللربح مللن وراء هللكا النشللا ، غيللر انلله ولاعتبللارات معينللة قللد  وراقالأ

يتد ل المشرع في وضذ حد اعلى لهكا المبل ، وهكا ما عليه الحلال بالنسلبة لشلراات الاسلت مار 

المالي فقد فر  المشرع على هكه الشراة التزاماا بعدم     سيولتها النقدية في اط وقلت علن 

مالها، وهكا ما يعني ان الحلد الاعللى لمقلدار المبلل  النقلدط اللكط يمالن لشلراة % من راس 10

 % ملللن راس مالهلللا، 90الماليلللة يتم لللل بللل   وراقالاسلللت مار الملللالي ان تسلللت مره فلللي شلللراء الأ

% فينبغي ان تحت ظ به الشراة للكا لا يمانهلا توظي له فلي شلراء 10اما الباقي منه والمت مل بال  

وهللكا مللا يامللن ت سلليره بضللمان تللوفير سلليولة نقديللة دائمللة للشللراة لمواجهللة  الماليللة، وراقالأ

احتياجاتها ال ارئة فضلبا عما يحققله كللم ملن تلأمين لمصللحة دائنيهلا لملا يم لله راس مالهلا ملن 

 ضمان عام بالنسبة لهم.

 وراقبيللذ وشللراء الأان وفللي موقللص مشللابه بالنسللبة للمصللارص نجللد انلله وبللالرغم مللن 

من الانش ة التي يمالن للمصلرص مباشلرتها وبنلاءا عللى الموافقلة المسلبقة ملن البنلم  المالية يعد

 المراللزط العراقللي باعتبللاره الجهللة الق اعيللة الم تصللة علللى نشللا  المصللارص، غيللر ان مقللدار 

ما يمان للمصرص ت صيصه من مبل  نقدط من امواله لتوظي ها في هكا النشا  ي ضذ إلى القيد 

  % من راس مال المصرص.2كط يحدد هكا المبل  بمقدار لا يتجاوز المقرر قانوناا وال
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 الوساطة فً سو  المال

اىَقٞةدح فةٜ  ٗزا ٝؼد اى٘ظةٞظ اىشةيم اى٘ؽٞةد اىَةسخم ىةٔ ثبىزؼبٍةو اىَجب ةس ثةبلأ

اىَبىٞةخ الارفةب   ٗزا اىع٘  ىرا ٝز٘عت ػيٚ ٍِ ٝسقت فٜ اظزضَبز اٍ٘اىٔ ثجٞةغ ٗ ةسام الأ

اىةرٛ ٝؾقةق ى طةساف  ٍةس، الأاىزؼبلةد ّٞبثةٔ ػْةٔ أٍةسٍغ اؽد اى٘ظةطبم اىَسخصةِٞ ىٞزة٘ىٚ 

اىَبىٞةخ فضة ً ػَةب  ٗزا اىَزؼبلدح فساةخ الاظةزفبةح ٍةِ خجةسارٌٖ فةٜ ٍغةبه الاظةزضَبز ثةبلأ

 ٝؾققٔ ذىل ٍِ الاظساع فٜ اٝغبة فس  اىزؼبلد اىَْبظجخ.

رشةةسٝؼٜ فقةةد ػْةةذ ثؼةةق اىقةة٘اِّٞ اىَؼْٞةةخ  ثبٕزَةةبً رؼسٝةةف اى٘ظةةٞظٗلةةد ؽظةةٜ 

ثبىعةة٘  مٝةةساة رؼسٝةةف خةةب  ثةةٔ ٍْٖٗةةب اىقةةبُّ٘ اىؼسالةةٜ، ٗاىةةرٛ ػةةسف اى٘ظةةٞظ فةةٜ  ةةو 

اىَبىٞخ اىَي ةٜ ثأّةٔ : )مةو  ةيم طجٞؼةٜ أٗ ٍؼْة٘ٛ ٝغةبش ٍةِ  ٗزا لبُّ٘ ظ٘  ث داة ىأ

اىَزقةةدً ٗٝزَٞةةص اىزؼسٝةةف  ،اىَبىٞةةخ( ٗزا اىَغيةةط ىََبزظةةخ اى٘ظةةبطخ فةةٜ ثٞةةغ ٗ ةةسام الأ

ث٘ضةة٘ػ ةلاىزةةٔ ٍةةِ ؽٞةةش رؾدٝةةدٓ ىشيصةةٞخ اى٘ظةةٞظ ثنّ٘ةةٔ ) يصةةبً طجٞؼٞةةبً أٗ ٍؼْ٘ٝةةبً(، 

فض ً ػِ ٗض٘ؽٔ فٜ رؾدٝد ةٗز اى٘ظٞظ ثزأمٞدٓ ػيٚ )ٍَبزظخ اى٘ظةبطخ فةٜ ثٞةغ ٗ ةسام 

 اىَبىٞخ(. ٗزا الأ

اىَبىٞةةةخ اىْبفةةةر فقةةةد ػةةةسف اىَشةةةسع  ٗزا أٍةةب فةةةٜ  ةةةو اىقةةةبُّ٘ اىَؤلةةةذ ىعةة٘  الأ

/أ( 5اىؼسالٜ اى٘ظٞظ ثأّٔ : )اىشيم اىَي٘ه ٍِ لجو ٍغيط اىَؾةبفظِٞ ثَ٘عةت اىفصةو )

اىَبىٞةةخ أٗ اىشةةيم  ٗزا ٍةةِ ٕةةرا اىقةةبُّ٘ ٗاىَزؼبٍةةو فةةٜ ٍؼةةبٍ د اىعةةْداد فةةٜ ظةة٘  الأ

فقةبً /أ(  ٗلد ٝقجةو اىَصةسف م٘ظةٞظ اذا خة٘ه ثبىؼَةو 5ٗاىفصو ) اىقبّّٜ٘ اىَي٘ه ثَ٘عت

 ٗٝؤخر ػيٚ اىزؼسٝف اىَزقدً ٍب ٝيٜ :ىزيل اىص ؽٞخ(، 

ػدً رؾدٝدٓ ىيَقص٘ة ثبى٘ظٞظ ث٘ض٘ػ ٗاَّةب اٗزة رؼةداةاً ٍيزصةساً ى  ةيب  اىةرِٝ   .1

اى٘ظةٞظ  يصةبً طجٞؼٞةبً ذا مةبُ َٝنٌْٖ ٍَبزظخ اى٘ظبطخ فٜ اىع٘  ةُٗ اُ ٝؾدة فَٞب ا

ً  اٗ  .ٍؼْ٘ٝب

ػْةةدٍب ٗاةةفٔ ثبىَزؼبٍةةو فةةٜ اىعةةْداد مةةُ٘  ىةةٌ ٝؾةةدة طجٞؼةةخ ّشةةبط اى٘ظةةٞظ ث٘ضةة٘ػ  .2

 اىَبىٞخ ذارٖب. ٗزا اىَبىٞخ ٗىٞعذ الأ ٗزا اىعْداد ّ٘ع ٍِ الأ

شدص  ٔقدُو بددَر بنخُسدط ثأّةٔ : ) حعرف بنُسٕطاٍب ػيٚ اىصؼٞد اىفقٖٜ فقد رٌ  

بنمةنٕددت بددٕه طددرفٕه طبقددةً نهقددُبوٕه َبنهددُبئو بنمى مددت نسددُق  َربقفددٓ عمهٕددت حدددبَل بلأ

 (.مه بجم رمةٔت بنمخعةمهٕه فٓ بنسُقربس بنمةل 
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 المالٌة ورا شروط اكتساب صفة الوسٌط فً سو  الأ

 الماليلة  وراقحتى ياتسة الش ا صل ة الوسلي  ويملارس دور الوسلا ة فلي سلوق الأ

 لا بد ان تتوافر فيه مجموعة من الشرو  والتي يمان إجمالها بالآتي : 

 :أولاً : اتخاذ الشخص الشكل المطلوب قانوناً 

انشلا  فلردط يقلوم  ملراانت قد بلدأت اول الأالمالية  وراقالوسا ة في التعامل بالأان  

التعديلد ملن القلانوني للؤسلواق الماليلة توجهلت  ملذ تقلدم التنظليمو فلراد ال بيعيلة، غيلر انلهبه الا

 .ال بيعيةنحو تبني وسا ة الاش اا المعنوية دون  القوانين

ويبرر ال قه هكا التوجه بالاماانلات الماديلة وال نيلة التلي تتمتلذ بهلا الاشل اا المعنويلة 

والتي تستلزمها ممارسلة الوسلا ة فلي السلوق عللى النحلو اللكط يلؤمن حمايلة المتعلاملين معهلا، 

فضلبا عما يؤمنه قصر الوسا ة على الاش اا المعنوية من استمرارية لا ول فترة ممانة في 

ادائها لمهامها اونها لا ترتب  علادة بوجلود احلد اعضلائها،  لبفلاا لل لرد ال بيعلي اك ان تعرضله 

للبفلبس او الوفاة من شأنه ان يحول دون استمراره في تقديم  دماته للمتعاملين. ورغم ما سلاقه 

تسلاة ال قه من تبرير غير انه لا زالت بع  القوانين ت سح المجال امام الاش اا ال بيعية لاا

 الوسا ة في السوق.

ٗػيٚ اؼٞد اىع٘  اىؼسالةٜ فقةد ؽةدة اىقةبُّ٘ اىْبفةر  يصةٞخ اى٘ظةٞظ ثبلا ةيب  

 اىَؼْ٘ٝخ اٟرٞخ : 

 مصرف مصُل بةنعمم فٓ بنعربق. .0

 شركت عربقٕت، أْ مؤسست َفق بركةو بنقةوُن بنعربقٓ. .2

 شدددددركت بوشددددداج بمُجددددد  قدددددةوُن معدددددٕه مخصصصدددددت فدددددٓ بنىشدددددةطةث  بث بنصدددددهت  .3

 .بنمةنٕت َربقةلأب

اىشةسمخ، ٗاٍةبً ٕةرا الاطة   ٝةسٙ اىةجؼق اُ  ّة٘ع ٝؾةدة ىةٌ  ٗٝ ؽ  ثةأُ اىقةبُّ٘

اىَبىٞةةةخ ٍةةةِ  ةةةسمبد اى٘ظةةةبطخ  ٗزا اىةةةْم ٝشةةةَو مةةةو اىشةةةسمبد اىؼبٍيةةةخ فةةةٜ ٍغةةةبه الأ

ػةةدً ا ةةزساط اىغْعةةٞخ اىؼسالٞةةخ فةةٜ  مَةةب ٝ ؽةة  اىَبىٞةةخ، ٗزا ٗ ةةسمبد اةازح ٍؾةةبف  الأ

اىَبىٞةخ ٕٗة٘ ٍةب  ٗزا لأاىَصسف ٗمرىل اىشسمخ اىَزيصصخ فٜ اىْشةبطبد ذاد اىصةيخ ثةب

افعبػ اىَغبه لامزعبة الاعْجٜ ىي٘ظبطخ فٜ اىعة٘  ةُٗ ٗعة٘ة ل٘اػةد خباةخ رؼَةو  ٝؼْٜ

 ػيٚ ضَبُ ؽق٘  اىَزؼبٍيِٞ.

أػ ٓ لا ٝنفٜ ممزعةبثٔ اةفخ  اىَرم٘زحػيٚ اُ اريبذ اىشيم اىَؼْ٘ٛ اؽد الا نبه        

 مهُٕن دٔىةر عربقٓ. 051بن لا ٔقم مقدبر رأس مةنً عه بم ٔشخرط فُق  نك اى٘ظٞظ 
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 : المالٌة ورا التخصص فً ممارسة النشاطات المتعلقة بالأ:  ثانٌاً 

يشللتر  القللانون العراقللي صللراحة فللي الشللراات مسللواء تلللم المؤسسللة بمقتضللى قللانون 

 وراقاقي او اط قانون آ ر( ان تاون مت صصة في النشا ات المتعلقة بتداول الأالشراات العر

 المالية او ادارة الاست مارات او عمل الاستشارات المالية لغر  ااتساة ص ة الوسي .

والواقذ ان هكا الشر  تمليه  بيعة التعامل في السلوق اونله يحتلال إللى معرفلة ودرايلة 

 صين مما يت لة ضرورة توافرها لدى الوس اء.يجهلها الا ير من غير المت ص

ومما تجدر الإشارة إليه في هكا الصلدد ان المشلرع للم يقيلد هلكا الت صلا بملدة معينلة 

تضللمن تللوافر تلللم ال بللرة والدرايللة، امللا انلله اشللتر  هللكا الت صللا بالنسللبة للشللراات دون 

الماليلة والنقديلة يعلد ملن المجلالات الرئيسلية  وراقالمصارص وما ي سر كلم هو أن التعاملل بلالأ

 لنشا  المصارص مما يضمن توافر ال برة الم لوبة لديه. 

 : تقدٌم طلب إلى الجهة المختصة:  ثالثاً 

ينبغي على الش ا المعنلوط الراغلة فلي ممارسلة الوسلا ة ان يقلدم  للة يعلرة فيله 

 ائق المؤيدة لتوافر الشرو  سال ة عن نيته بالحصول على ص ة الوسي  على ان يعزز  لبه بالو

الكار، وبالرغم من عدم د ول القانون في ت اصيل هكه المسائل الاجرائيلة، فلإن ال للة لا ي للو 

من البيانات الش صية لمقدمه، فضلبا عن اشتماله عللى اقلرار مقدمله بالمحلددات المتعلقلة بلرأس 

داا عللى ا ايلة رأس مالله الصلافي. ويلتم المال للتعامل اليومي للوسي  وفقاا لانظمة السلوق إعتملا

 تقديم ال لة إلى الجهة الم تصة في السوق والمتم لة بمجلس الادارة او الجهة الم ولة من قبله.

 : الحصول على الاجازة اللازمة لممارسة الوساطة:  رابعاً 

ان تقللديم ال لللة السللابق لا بللد ان يسللتتبعه التللر يا للله بممارسللة الوسللا ة مللن  لللبل  

حصللول علللى الاجللازة حتللى تاتسللة صلل ة الوسللي ، وتصللدر هللكه الاجللازة لمللن وافللق مجلللس ال

الادارة على  لبه، وبعد ان يحصل الوسي  المجاز على عضوية السوق ويتم قبوله امشارم في 

 مراز الايداع يسمح له عندئك بالمشاراة في تعاملبت السوق.

ن ، وملن  لم فلأوافقلة او اللرف بالمقلد يالون ومن الجدير بالملبحظة ان قلرار المجللس 

منح الاجازة من عدمه يصدر على ضلوء تقلدير المجللس لملدى حاجلة السلوق اللى وسل اء جلدد 

غيللر كلللم مللن والمتداولللة ومسللتوى التعامللل  وراقبنللاءا علللى عللدد الشللراات المدرجللة واميللة الأ

 الاعتبارات التي يت ك على اساسها المجلس قرار.

مارسة الوسلا ة فلي السلوق يعتبلر مر صلاا لمزوللة الش ا على الاجازة بمل وحصوب

عقلد الصل قات لحسللاة عملبئله ملا بقلي محت ظللا ا ورة نشلا ة شللالوسلا ة فلي السلوق ويمانله مبا
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ً ن توسوطه فوفو  اموا فوً حوال رفوب طلبوهعد السلوق، بشرو  الوسا ة وملتزماا بما تقرره قوا

 ا وفقاً لاحكام قانون السو .ترخٌص ٌعد جرٌمة ٌحاسب علٌهالمالٌة دون  ورا التعامل بالأ

 علاقة العمٌل بالوسٌط

 )كٌفٌة تعاقد العمٌل مع وسٌطه(

في السوق عن عقد مبلرم بينهملا مضلمونة التلزام الوسلي   بوسي ه تنشأ علبقة المست مر

فلي مقابلل التلزام العميلل  مرالعميل مالبائذ والمشترط( وتن يكها بالاي ية المحددة بالأ أوامربتلقي 

 .(المالٌة ورا عقد وساطة الأ)  يسمى ببدفذ العمولة والمصاريص الناشئة عن كلم، والكط 

 وراقويشال ابرام هكا العقد   وة اساسية للبست مار في السلوق فللب يصلح بيلذ هلكه الأ

لا يعني المسلت مر فحسلة بلل الوسلي  ايضلاا، إك يمنلذ الوسلي   مر(، وهكا الأعقد وساطةبدون م

 الماليللة مللن السللوق لصللالح اط مسللت مر الا بعللد ان  وراققانونللاا مللن التعاقللد علللى بيللذ وشللراء الأ

 يعقللد معلله عقللد وسللا ة يحصللل بمقتضللاه علللى توايللل مللن المسللت مر بللالبيذ او الشللراء مقابللل 

 عمولة محددة.

انوناا بالتعاقد مذ احد الوس اء حتى يلتمان ملن البيلذ والشلراء اان المست مر ملزم قواكا 

في السوق غير انه لا يوجد ما يرغمه على التعاقد مذ وسي  بعينه ولكا يمانه ان ي تار من بلين 

 الوس اء المر صين من يرى بتوس ه ما يحقق صالحه، مالم يوجد ما يقيد كلم.

بالتعامللل مللذ اللل مسللت مر يرغللة فللي  فإنلله ي للور التسللاؤل عمللا اكا اللان الوسللي  ملزمللاا 

ه بالبيذ او الشراء ام ان بإماانه رف  التوس  احياناا وفقاا لملا يلراه مناسلباا. أوامرتوسي ه لتن يك 

 ما ا تل ت بشأنه آراء ال قه وعلى الت صيل الآتي :هكا 

العمللبء نظللراا لان  أواملركهلة رأط ملن ال قله إللى ان الوسل اء لا يمالنهم رفل  تلقلي  .1

عملبء لا يست يعون مباشرة التعامل بان سهم في السوق في ظل الزامهم قانونلاا بالتعاقلد ال

عن  ريق الوس اء، ولكا ي سر هكا الرأط الزام الوسي  بقبول توس ه علن العميلل بأنله 

المقابل ال بيعي والنتيجة المن قية لاحتاارهم للوسا ة في السوق المقرر قانوناا، وتأييداا 

رون بانه فلي حاللة رفل  الوسلي   للة الوسلا ة ملن العميلل فللن يجلد لكلم يضيص ا 

الماليللة نظللراا لاحتاللارهم عمليللات البيللذ  وراقالعميللل مللن يلجللأ اليلله فللي التعاقللد علللى الأ

 والشراء في السوق لكا فلب يمانهم رف  التوس  في السوق.

ت مرين يكهة رأط آ ر من ال قه إللى ان الوسلي  يمانله رفل  التعاملل ملذ بعل  المسل .2

 وقد تبنى المشرع العراقًهم استناداا إلى مبدأ حرية التجارة. أوامروبالتالي رف  تن يك 

 فبلللالرجوع إللللى القلللانون نجلللد ان احتالللار الوسللل اء للتعاملللل فلللي السلللوق  هوووذا الووورأي



 
28 

وللكا فإنله لا يوجلد فلي القلانون ملا يلدعم إللزام الوسلي   ٌعد حقاً للوسٌط لا التزاماً علٌوه

بالتعاقد مذ ال مست مر ي لة وسا ته ويعزز كلم مبدأ حرية التعاقد، وت بيقاا لكلم فإنه 

واما يحق للمست مر ان ي تار من يشاء من بين الوس اء لينوة عنه في التعاقد فإنه من 

عنلله ليقللرر قبللول او رفلل   لللة حللق الوسللي  ايضللاا ان ي تللار المسللت مر الللكط ينللوة 

أما القول بان رف  الوسي  التعاقد من المست مر من شانه ان يسد الباة بوجه  الوسا ة.

الا يللر ويحللول دون اماانيللة تعامللله فللي السللوق فهللو احتمللال ضللعيص فللي ظللل وفللرة 

  الوس اء دا ل السوق.

ات المعقوللة ويمان اجمال اسباة رف  الوسي  قبول الوسا ة إلى وجود بع  التح ظ

معه.وعلى اية حال فإن توافق ارادتي  على سمعة المست مر أو مرازه المالي تبرر رفضه التعاقد

الوسي  والمست مر تنشئ عقلد الوسلا ة بينهملا يلتلزم بمقتضلاه الوسلي  المجلاز للعملل فلي سلوق 

الماليلة وشلرائها  وراقمحددة يتلقاهلا ملن العميلل بالقيلام ببيلذ الأ أوامرالمالية بناءا على  وراقالأ

 باسم ولحساة العميل مقابل عمولة محددة وياون ضامناا لتن يك العقد.

 الطبٌعة القانونٌة لعلاقة العمٌل بوسٌطه

بمقتضلى عقلد الوسلا ة المنعقلدة بلين الوسللي  وعميلله يلؤدط الوسلي  دور فلي عقلد بيللذ 

 ملرفي عقد الوااللة الأالمالية مقارة لما يقوم به ال من الدلال في عقد الدلالة والوايل  وراقالأ

 تلبص وجهة نظر ال قله بشلأن تحديلد  بيعلة علبقتله بالعميلل، إك تنوعلت اراء ال قله الكط دعا لأ

وملا بلين  ،(بعقود دلالوةمبهكا الصدد ما بلين اعتبلار الوسلي  مجلرد دلال يلرتب  عملله ملذ عميلله 

ولالل ملن هلكه  (ةعقد ذو طبٌعة خاصم، وما بين اعتباره (عقد الوكالةمباره وايلبا بمقتضى اعت

 الاراء حجته.

والواقذ ان العلبقة الناشئة عن عقد الوسا ة ما بين العميل والوسي  هلي علبقلة تعاقديلة 

بلالنظر لتجلاوز دور  (عقد دلالوةمنها  اضعة لمجموعة من الأ ر التنظيمية فلب يصح وص ها بأ

( على الرغم من ان هلكا عقد وكالة عادٌةاما لا يصح وص ها بأنها مالوسي  فيها لمهام الدلال، 

 وراقالعميلل وسلي ه مقلام ن سله فلي بيلذ الأ ايقليم فيهل العقد لا ي رل في حقيقته عن اونه واالة

ان ملا ينشلأ علن هلكه الوااللة ملن  كللملصالح عميله مقابل عمولة محددة، والمالية فيتعامل باسم 

مرااللز قانونيللة ت ضللذ إلللى جانللة احاللام العقللد المبللرم بينهمللا للقواعللد القانونيللة المعنيللة بتنظلليم 

 .(وكالة ذات طابع خاصعقد م هاة موجبه، لكا من المناسة القول بأنالسوق والتعليمات الصادر

تا للي مللن الناحيللة العمليللة واكا اانللت واالللة الوسللي  لازمللة لصللحة التعاقللد غيللر انهللا لا 

لوجوده إك لا يست يذ الوسي  بوص ه مش صاا معنوية( من تأدية مهامه بكاته دون تد ل ش ا 
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شووخص طبٌعووً واللكط يعللرص بأنله : م (المنوودوبالسلوق ي لللق عليله مفللي  بيعلي يتللولى تم يلله 

عملائوه داخول قاعوات التوداول فوً السوو  وذلوك لموا تتطلبوه  أوامرٌنوب عن الوسٌط فً تنفٌذ 

 (.عملٌات التوسط من جهد وحضور بشري

ويشال وجود المندوة ضرورة لابد منها في السوق إك يسلتحيل عللى الوسلي  المعنلوط 

 بدونلله تأديلله مهاملله اللكلم الحللال بالنسللبة للوسللي  ال بيعللي بالنسللبة للتشللريعات التللي تجيللز كلللم 

 يله في السلوق بملا يعينله عللى اداء دوره ويحقلق الاسلراع فلي انجلاز تعلاملبت وكلم لغر  تم

 المالية. وراقالمست مرين على الأ

ومتى سلمنا بأن الوسي  ش ا معنوط مشراة( تمارس دور الوسلا ة فلي بيلذ وشلراء 

 المالية، ي ار في هكا الصدد تساؤل عما اكا اان الوسي  بحاجة إلى لتوسي  وسلي  آ لر وراقالأ

 ينوة عنه متى رغة في التعاقد لحسابه ال اا أو يست يذ التعاقد بص ته وسي اا فحسة ؟

 الماليللة  وراقالاصللل ان الوسللي  باعتبللاره ش صللاا معنويللاا يمانلله التعاقللد علللى بيللذ الأ

اك اواللل  مللروفقلاا لاحاللام السللوق، وفلي ظللل القللانون العراقللي نجلد ان المشللرع لللم يحسلم هللكا الأ

نجد بأنها  2004عام وق وضذ القواعد المنظمة لكلم، وبالرجوع إلى تعليمات لمجلس ادارة الس

حق الوسي  في التعامل لحسابه ال اا ولان فق  من  لبل وسي  آ لر دون ان يسلت يذ تؤاد م

نجللد بأنهللا سلللات منهجللاا  2007أمللا تعليمللات التللداول لعللام  بكاتلله التوسلل  لصللالحه فللي التعاقللد(.

 لوسي  التعامل لصالح مح ظته الا من  لبله(. مغايراا إك محظرت على ا

ممووا ٌعنووً ان صووفته كوسووٌط تكفووً لتعاقوودح فووً السووو  لحسووابه الخوواص دون حاجووة 

وجووبً  مرلتوكٌل وسٌط آخر ٌنوب عنه ولا ٌستطٌع على اٌة حوال توكٌول رٌورح فوً ذلوك فوالأ

 بالنسبة له.
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 سو  المال أوامر
 

بأنها : ال لة المقدم من قبل العميل لوسلي ه واللكط يعبلر فيله  سو  المال أوامرتعرص 

المقيلدة فلي السلوق  وراقعن رغبتله فلي التعاقلد عللى شلراء أو بيلذ ورقلة ماليلة او اا لر ملن الأ

 بالمواص ات المحددة فيه سواء من حيث الامية والسعر والوقت وغير كلم.

ملللبء فللي السللوق مللن  لللبل التللي يعرضللها الع وامللرسللوق المللال ت لللق علللى الأ أوامرفلل

الماليلة  وراقفلي مجموعهلا رغبلة العميلل الصلادرة عنله فلي التعاملل بلالأ وس ائهم وهلي تجسلد

 بمجموعة من ال صائا يمان اجمالها بالآتي : وامروتتصص هكه الأ المتداولة في السوق.

  ،افصوواع عوون ارادة العمٌوول فووً التعاقوودالسللوق سللواء اللان بللالبيذ أو الشللراء هللو  أمللران  .1

إك ان ارادته لا ترتة ا راا ملا بقيلت اامنلة فلي ن سله للكا ينبغلي اظهارهلا لتتلاح لهلا ال رصلة 

التلبقي مذ ارادة موافقة لها وهو ما يت لة ان تاون هكه الارادة صلادرة مملن هلو اهلل لهلا 

 وان تاون غير معيبة وسالمة من عيوة الارادة.

، بلل لاونله الواسل ة لمعنً بوه بالوذاتٌوجه إلى الوسٌط دون ان ٌكون هو االسوق  أمران  .2

 المالية المتداول فيه. وراقالوحيدة التي يمان للعميل من  لبلها د ول السوق والتعامل بالأ

إٌجابواً بالنسوبة لا يغيلر ملن  بيعتله اونله يعلد  مران تسمية التعبير الصادرة من العميل بالأ .3

واجلة  ملرالتسلمية وان اانلت تلوحي بلأن الأ، فهلكه الشوراء مورالبٌع وقبولاً بالنسبة لأ مرلأ

اا م ابقاا له مما يحول أمرالعميل  أمرالتن يك على اية حال غير ان هكا ليس محتماا فقد لا يجد 

 دون تحقق التراضي الم لوة.

حتللى يصللبح بالاماللان تن يللكه بشللال صللحيح  لابوود ان ٌكووون واضووحاً ومحوودداً السللوق  أملران  .4

عللى المعلوملات التلي  ملرالتبلاس وهلو ملا يت للة ان يشلتمل الأاو  أوامروتجنباا لأط اجتهاد

م لابق لله بلان يشلتمل فضللبا علن البيانلات التلي  أملرتجعله صالحاا لتاوين العقد عند وجود 

الماليللة محللل  وراقشللراء(، ماهيللة الأ أمللربيللذ أو  أمللرم مللرتحللدد ش صللية العميللل نللوع الأ

  ، وما إلى كلم من بيانات.مرلأالتعامل منوعها، مقدارها(، السعر، وقت تن يك ا

، حيث فرضت بعل  القلوانين شلالبا لابد ان ٌستوفً الشكل المطلوب قانوناً السوق  أمران  .5

ه بلالبيذ او الشلراء وكللم عنلدما ت لبلت أملرمعيناا اوجبت على العميل مراعاته لدى اصلدار 

، وتأتي هكه ال  وة لحماية العملبء ملن اسلتغلبل الوسل اء علن  ريلق التلبعلة مراتابة الأ

وهلكا ملا ا لك بله القلانون العراقلي هم بملا ي لالص مضلمونها. أوامربارصدة العملبء او تن يك 

البيلذ  أواملران تالون  كتابة، واجواز اسوتثناءً اصدار ت اوي  البيذ او الشراء  حٌنما اشترط
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او علللى شللال رسللالة بال للااس او بالبريللد الالاترونللي او بأيللة  والشللراء عللن  ريللق الهللاتص

  بشكل خطً لاحقاً. مرعلى ان ٌوث  ذلك الأوسيلة ا رى يت ق عليها المست مر مذ وسي ه 

 السو  أوامرانواع 

 ( أموور البٌووعان أوامللر السللوق لا ت للرل عللن اونهللا أوامللر بللالبيذ أو بالشللراء ويعللرص م

المست مر للوسلي  ويقبلل بله الا يلر  البلاا منله وم وضلاا لله عمليلة بيلذ بأنه : ال لة الكط يقدمه 

 الاوراق الماليلللة وفقلللاا لشلللرو  عاملللة أو  اصلللة معملللول بهلللا فلللي السلللوق يحلللددها المسلللت مر.

( فيعرص بأنه : ال لة الكط يقدمه المست مر للوسي  ويقبل به الا ير  البلاا منله أمر الشراءاما م

وراق الماليلة وفقلاا لشلرو  عاملة أو  اصلة معملول بهلا فلي السلوق وم وضاا له عملية شلراء الا

 يحددها المست مر. 

عنصللران اساسلليان يعتمللد عليهمللا المسللت مر فللي تحديللد يوجللد وإلللى جانللة هللكا التقسلليم 

 (السووعر والوقووتالبيللذ والشللراء وهمللا م أوامللرالماليللة لللدى اصللداره  وراق ريقللة تعامللله بللالأ

 وعلى النحو الآتي : الصادر من العميل مرحدد نوع الأ اا بهكين العنصرين يتوارتبا

 المرتبطة بالسعر : وامرأولاً : الأ

الصلادر علن  ملريعد السعر من البيانات الجوهريلة التلي ينبغلي تحديلد مضلمونها فلي الأ

 إلى نوعين هما : وامرالعميل لوسي ه وعلى اساس هكا البيان تنقسم الأ

 بسعر محدد :  مرالأ .1

اللكط يحلدد فيله العميلل لوسلي ه سلعر معلين يشلترط او يبيلذ بله الورقلة  مرويراد به الأ  

 الماليلة الملراد التعاملل بهلا،  وراقالمالية، فبمقتضاه يحلدد العميلل السلعر اللكط يرتضليه  منلاا لللؤ

عنلد وصللوله  ملرلين لك الأ مروللكا ينبغلي عللى الوسلي  مراقبلة حرالة سلعر الورقلة المحلددة بلالأ

 السعر المحدد.

( بما يعود على عميله السعر الافضلب  م مرد اتاحت تعليمات التداول للوسي  تن يك الأوق  

  مر، اط ان للوسللي  م ال للة السللعر المحللدد بللالأمربللالن ذ حتللى وان لللم يتقيللد بالسللعر المحللدد بللالأ

البيللذ او اقلل مللن السللعر  أملروكللم عنللدما يالون السللعر المن لك بلله اعللى مللن السللعر المحلدد فللي 

  الشراء فهكا ما يحقق الافضل بالنسبة للعميل. أمرالمحدد ب

 :  بسعر السو  مرالأ .2

الكط ي لة فيه العميل من وسي ه التعاقد على وجله السلرعة وبأفضلل  مرويقصد به الأ  

وضلذ سعر يمان ان يجرط عليه التعامل، فالعميل هنا لا يقيد وسي ه بسعر محدد وانملا يات لي ب
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الاساس الكط يعتمد عليه في تحديد السعر، وكلم باعتماد السعر السائد فلي السلوق واللكط يحقلق 

 صالحه، والكط يتحدد بت اعل اسعار العر  وال لة الم روحة في السوق.

 للكا فلإن المسلت مر  مروبما ان سعر السوق غير معلوم على وجه التحديد لدى اصدار الأ  

مالية، واكا ما سيدفعه من  أوراقا سيحصل عليه من  من لما يبيعه من لا يست يذ تحديد مقدار م

 ف ي هكا الوقت يتحدد السعر. مرمالية الا بعد تن يك الأ أوراقمال  مناا لما سيشتريه من 

 : بوقت التنفٌذالمرتبطة  وامر: الأ ثانٌاً 

 العملللبء  أوامللرالسللوق بنللاءا علللى ارتبا هللا بالوقللت الللكط يللتم فيلله تن يللك  أوامللرتنقسللم 

 إلى قسمين هي : 

 :  المحدد المدة مرالأ .1

الكط يتضلمن فيله بيانلاا يحلدد صلراحة ملدة سلريانه، إك يللزم العميلل وسلي ه  مروهو الأ

بملدة محلددة نتيجلة  ملر، ويترتلة عللى تقييلد الأمر لبل ال ترة الزمنية المحلددة بلالأ مربتن يك الأ

لبحيته للتن يلك اكا ملا انقضلت دون ان يجلد الوسلي  صل ملرهامة تتم ل في ان انقضائها يسللة الأ

 عميله. مرعرضاا م ابقاا لأ

 يلومي( فيبقلى سلارياا  للوال سلاعات التلداول فلي كلللم  أملرمحلدد بيللوم م ملرفلإكا الان الأ

 ملغيللاا ويسللرط كات الحاللم عنللدما ياللون  مللرفيعتبللر الأ مللراليللوم فللإكا انقضللت دون ان ين للك الأ

 بانتهاء الاسبوع الصادر فيه.فهو ينقضي  (اسبوعي مرالأم

 :  المفتوع مرالأ .2

 المسلت مر بواسل ة إلغائله أو تن يلكه يلتم حتلى الم علول سلارط يبقى الكط مرالأ به ويراد

 وإنملا  لبلله التن يلك ينبغلي ملرالأ م علول لسلريان زمنلي سلقص العميلل يضلذ فللب ،ملرالأ مصدر

 . العميل صالح يحقق وبما للتن يك مالملبئ الوقت تحديد وسي لل يترم

 علن الناشئ لل  ر مصدره مصلحة تعري  إحتمال وامرالأ من النوع هكا على ويؤ ك

 للو وحتلى بتن يلكه الوسي  يقوم ان دون صدوره على  ويلة مدة مرور لدى سيما إصداره نسيان

 .للتن يك له بالنسبة ملبئماا  الوقت ياون لا فقد بكلم بوجوده عميله الوسي  نبه

 مللزم وجلدنا املا فالعميلل العراقية بالسوق التعامل في وامرالأ من النوع لهكا وجود ولا

 صللبحيته تنتهلي يوميلاا  يعتبلر ملرالأ فلإن وب لبفله  لبلهلا ملرالأ ين لك التلي الزمنيلة المدة بتحديد

 . فيه ورد الكط اليوم في التداول جلسة بإنتهاء

 

 

 



 
33 

 العملاء أوامركٌفٌة تنفٌذ 

 إبتللداءاا  عليلله ينبغللي إك للوسللي  الأساسللية الالتزامللات فللي يللد ل العملللبء أوامللرتن يللك  ان

 (واملرالأ سلجل  مبل يعلرص واللكط لديله  لاا سلجل فلي عملبئله ملن الصلادرة واملرالأ تسلجيل

 مللرالأ مضللمون علللى موافقتلله لت بيللت مللرالأ نمللوكل علللى العميللل توقيللذ علللى الحصللول واللكلم

 لتن يلك المبلادرة قبلل الاافيلة التغ يلة وجلود من التأاد الوسي  على ينبغي اما تن يكه، في ورغبته

 وراقالأ لاامللل عميللله إمللتلبم مللن بالتأاللد وكلللم ، السللوق فللي المقللررة القواعللد بمراعللاة مللرالأ

 املا بشلرائها ملرالأ وراقالأ  ملن تسلديد عللى عميلله قلدرة من والتأاد البيذ أمرب المحددة المالية

 للجهلة الأساسلي للنظلام ملرالأ م ال لة علدم من والتأاد بالسوق، المعنية القوانين كلم على اادت

 .نافك تشريذ لأط أو المصدرة

 بله الموالل التصلرص لتن يلك الوسي  يبادر أن ي تر  فعندئك كلم من التحقق يتم أن وما

 العمللبء أواملر تن يلك فلإن ملرالأ الان وأيلاا  الماليلة، وراقالأ شلراء أو بيذب عميله لحساة بالتعاقد

 بإتبلاع التن يلك مباشلرة يتولى فعندئك لها م ابقاا  عرضاا  وجد فإكا عنها بالإعلبن الوسي  قيام يحتم

 واما يلي : لكلم، المقررة الإجراءات

 وامرالاعلان عن الأالخطوة الأولى : 

 بله لتعريلصل السلوق في المعتمدة بال ريقة السوق في عرضه مرالأ عن بالإعلبن يقصد  

 عملبئللله، ملللن الصلللادرة واملللرالأ بعلللر  وسلللي  الللل يقلللوم إك. مربلللالأ المحلللددة الملللدة  للللبل

 العللرو  بلين التوفيللق يلتم  للم وملن عللرو  ملن الآ لر لللدى ملا علللى ملنهم اللل يتعلرص وبهلكا

 علن الإعلبن في متنوعة  رق أتبعت المالية وراقالأ أسواق أن نجد الصدد هكا وفي. المت ابقة

 :بالأتي تتم ل والتي الاتصال وسائل في الحاصلة الت ورات فيها واابت وامرالأ

 : ( المباشر الشفهً الإعلان)  المناداة:  أولاً 

 والشلراء، بالبيذ همعملبئ أوامر عر  في الوس اء بها استعان التي ال رق أولى وتعد  

 مللا وهللو عملبئلله، أوامللر عللر  عنللد مرت للذ وبصللوت بالنللداء الوسللي  قيللام  لللبل مللن وتتحقللق

 ويةش  وبصورة وامرالأ عن للئعلبن له الم صا الماان في ومم ليه وسي  ال تواجد يت لة

 بها التعامل المراد الأسهم وعدد مرالأ نوع اكار مرالأ مضمون تل ا التي العبارات باست دام

 ي لبله ملا الوسي  يجد قد نداءات من التداول قاعة في يدور ما  لبل ومن لها، المصدرة والجهة

 .التعاقد لغر  الوس اء بين الت او  يتم كلم تحقق حال وفي الوس اء من غيره لدى عميله
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 : العرب لوحات : ثانٌاً 

 واحدة لال أا ر أو منها واحدة ت صا عر  بلوحات التداول قاعة تجهز وبمقتضاها  

 .الماليلة هلاأوراق عللى تلرد التلي واملرالأ علن الإعللبن لغلر  السلوق فلي المدرجة الجهات من

 العمللبء أواملر واتابلة عليهلا الإشلراص مهملة السلوق اللى تلابعين مت صصين موظ ين يتولى إك

 .عليها والشراء بالبيذ

  اصة ب اقات على عملبئهم من إليهم ترد التي وامرالأ باتابة جانبهم من الوس اء يقوم إك      

 عللى واضلحة بصلورة اتابتهلا جانبله ملن اللوحلة مراقلة ويتلولى منهلا، الل مضلمون فيهلا بيني

 الشلراة لاسلم  لروآ الشلراء واملرلأ وآ لر البيلذ وامرلأ منها حقول عدة الى تقسم والتي اللوحة

 .ورودها تسلسلل وفقاا  اللوحة على باتابتها وامرالأ عن الإعلبن ويتم الوس اء لرمز  روآ

 : الآلً الحاسبثالثاً : 

 وبمقتضلاها الماليلة وراقالأ أسلواق فلي حاليلاا  معتمدة حدي ة  ريقة الآلي الحاسة يعتبر  

 اللكط الزمنلي تسلسللها وحسلة متتاليلة بصورة الحاسة لأجهزة العملبء أوامر إد ال إلى يصار

 بنظللام والمرتب للة ال اصلة الشاشللات عللى إد اللله الوسلي  يتللولى ملرالأ ورود فعنللد فيله، وردت

 أواملر وجلود عنلد تن يلكه يلتم الي التلداول نظلام عللى وضلعه فيتم السوق في الألاتروني التداول

 بصللورة المعلنللة وامللرالأ فللي الللواردة البيانللات ظهللور الآلللي الحاسللة إسللت دام ويحقللق م ابقللة،

 .الآلي الحاسة شاشة على تسجيلها بعد العر  شاشات على أوتوماتياية

 الخطوة الثانٌة  : تنفٌذ الأومر

 يللك فللي السلوق، تبللدأ مرحللة تنعملبئله  مللن الصلادرة وامللرالأبعلد قيلام الوسللي  بعلر    

 إنملا الوسلي المعروضة في السوق، ف البيذ والشراء أوامر بين التلبقي متى تحقق العملبء أوامر

 .عميله ل لة موافقاا  عرضاا  الوس اء من لديه يجد من مذ بالتعاقد عميله أمر ين ك

 ،هلاعن للئعللبن السوق في المعتمدة ال ريقة علىالبيذ او الشراء يتوقص  أوامران تن يك   

 بعللد السللوق قاعللة فللي المجتمعللين الوسلل اء حلقللة  لللبل مللن للتن يللك يصللار المنوواداة طرٌقووة ف للي

 بين الت او  فيتم حوزتهم في التي وراقللؤ والشراء البيذ أسعار عن مسموع وبصوت الإعلبن

 .عقدها المراد الص قة ت اصيل على متوافقة وعرو   لبات لديهم الكين الوس اء

 المعتمدة ال ريقة هي الماتوبة العلنية المزايدةفقد اانت  العربلوحات اما بعد است دام   

 عرضلها يتم أن بعد تن ك التداول لوحة على الم بتة وامرالأ اانت فقد العراقية السوق في للتعامل

 يتناسلة بملا فيهلا التعاملل عللى يقبللوا بلدورهم واللكين الوسل اء ملن عليهلا والإ لبع اللوحة في

 . عملبئهم ومت لبات
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  هوووو الأول معيلللارين، أسلللاس عللللى المعروضلللة واملللرالأ تن يلللك فلللي الم اضللللة وتالللون  

 بلأعلى يتم لل واللكط الأفضل، السعر كات وامرللؤ التن يك في الأولوية تع ى إك (الأفضل السعر)

 فعندئلك الأسلعار تسلاوط حلال وفلي. البيذ حالة في وأدناها الشراء حالة في همللس معرو  سعر

 بالنسللبة التن يللك فللي الأولويللة تاللون وبمقتضللاه (الزمنووً التسلسوول) وهووو الثووانً المعيللار ي بللق

 علللى تسللجيلها توقيللت أسللاس علللى السللعر كات تحمللل والتللي الورقللة كات علللى الللواردة وامللرللؤ

 أملر أط عللى التن يلك فلي الأولويلة لله تالون اللوحلة على أولاا  ي بت الكط مرالأ فإن ولكا اللوحة،

 وضللذ  لللبل مللن لللكلم ويرمللز ت ابقهللا عنللد وامللرالأ وتن للك السللعر، بللن س ويعللر  يليلله لاحللق

 .المن كة وامرالأ على معينة إشارات

 واملرالأ عن الإعلبن في الآلً الحاسب است دام توظيص نحو الأسواق وبعد ان توجهت  

 الحاسلة شاشلة عللى يلتم الماليلة وراقالأ عللى والعرو  ال لبات بين التوفيق ، اصبحوتن يكها

 المحلددة والاميلة السلعر أسلاس عللى بينهلا والمقابلة والشراء البيذ أوامر بتلقي يتا ل فهو الآلي،

 معالجلة يلتم التلداول نظلام قبلل ملن مالية ورقة لال الإفتتاح سعر تحديد يتم أن فبعد .أمر ال في

 المستمر. التداول جلسة في تن يكها أط وامرالأ

  فللي الأولويللة تاللون العللراق سللوق فللي المعتمللدة الألاترونللي التللداول قواعللد وبموجللة  

 عللى التن يلك فلي أعللى بسلعر الشلراء أواملر تقلدم إك (السوعر فوً الأولوٌوة) بحسب وامرالأ تن يك

 البيلذ أواملر عللى التن يلك في أولوية أدنى بسعر البيذ وامرلأ وياون الأدنى، السعر كات وامرالأ

  التن يلك فلي بينهلا التلرجيح يلتم فعندئلك السلعر كات لهلا المسلجلة واملرالأ اانلت وإكا أعللى، بسلعر

 . أولاا  ين ك أولاا  يرد فما (الزمنً تسلسلها) بحسب
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 المالٌة ورا صور التداول فً سو  الأ

 فيها للمتعاملين الأسواق بع  توفر بالأسواق المتداولة المالية وراقالأ تنوع ظل في 

 م تل لة الماليلة وراقالأ لبيلذ متعلددة صلور وضلذ عبر وكلم بالسوق است ماراتهم تنويذ إماانية

 وهكه لمصالحه أا ر تستجية التي الصورة وفق التعاقد للمست مر يتيح بما وآ ارها مضمونها في

 : هي الصور

 : ( الفوري البٌع)  الحاضر البٌعأولاً : 

  التعاقوود عنوود الملكٌووة بووه تنتقوول الووذي البٌووع ب نووه المالٌووة ورا لووأ الحاضوور البٌووع ٌعوور   

 فوً إنعقوادح فوور البٌوع علوى المترتبة الآثار تنفذ البٌع من الصورة هذح وبمقتضى ت جٌل، دون

 .كواملاً  بوالثمن المشوتري وفواء مقابول المالٌة ورا الأ كامل البائع تسلٌم خلال من وذلك السو 

 .عليه المترتبة للآ ار ومباشر حقيقي تن يك يتبعه بمقتضاها فالبيذ

 المالية وراقالأ أسواق في التعامل شهدها التي البيذ صور أولى من الحاضر البيذ عدوي  

 وراقالأ بمبادلللة التعاقللد بعلد مباشللرة انعقادهللا أملاان فللي تن لك والشللراء البيللذ صل قات اانللت فقلد

 .بالعقد المحدد بال من المالية

 بيعها و لبل من يمانه إك للمال ال ارئة المست مر لحاجة الصورة بهكه التعاقد ويستجية  

 بالنسلبة ملرالأ والكلم لهلا، امقابلل  من من عليه يحصل بما لنقود بسرعة تحويلها الصورة بهكه

 أوراق لإضلافة بحاجلة ن سله يجلد اللكط الوقلت فلي الصلورة هلكه وفق للتعاقد يلجأ فهو للمشترط

 . الاست مارية لأهدافه تحقيقاا  المالية لمح ظته جديدة مالية

  (المضووارب)  بلل النللوع هللكا مللن الماليللة وراقبللالأ المتعامللل تسللمية علللى ال قلله درل وقللد  

 وراقبلالأ للبحت اظ يهدص الكط للمتعامل  لبفاا  الأسعار تقلبات من الربح عن للبحث يسعى الكط

 أن الللى يشللير ممللا ،(المسووتثمر  مبلل يسللمى والللكط عائللدها مللن للبسللت ادة  ويلللة مللدة المشللتراة

 وبحسلة المتقلدم بلالم هوم مضلاربين أو مسلت مرين ياونلوا قلد الحاضلر البيذ بصورة المتعاملين

 . البيذ من الصورة هكه وفق التعاقد من المقصودة أهدافهم

  الآجل : : البٌع ثانٌاً 

 مالٌوة ورا الأ مون محودد مقودار بٌع على الإتفا  ٌتم البٌع من الصورة هذح وبمقتضى  

 ورا الأ وتسوولٌم الووثمن دفووع ٌؤجوول أن علووى (التنفٌووذ سووعر) ـبوو ٌسوومى العقوود وقووت محوودد بسوومر

 .(التصفٌة ٌومـ )ب ٌسمى لاح  تارٌخ إلى المبٌعة

  العوضلللين تسلللليم فيللله تأجلللل بيلللذ هلللو جللللالآ البيلللذ ان اللللى بوضلللوح يشلللير ملللا وهلللو  

 .الأجل هكا بحلول إلا آ اره تن ك فلب ولكا محدد جلأ الى  رفيه بإت اق (وال من لماليةا وراقالأم
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 المميلز ال لابذ يشلال لإنعقلاده لاحلق لتلاري  البيلذ على المترتبة الالتزامات أداء فتأجيل  

 . الصورة بهكه المالية وراقالأ بيذ على للتعاقد

  عووون كلٌووواً  ٌختلووو  المتقلللدم بلللالم هوم الماليلللة وراقالأ سلللوق إ لللار فلللي جووولالآ والبٌوووع  

 بأحللد الوفللاء فيلله يتأجللل الأ يللر أن باعتبللار المدنيللة القللوانين فللي عليلله المتعللارص المؤجوول البٌووع

 الأجلل ان أط التعاقلد وقلت تسلليمه فيتم المبيذ أما ،ال من وهو للتعاقد لاحق تاري  إلى العوضين

 أيضاا، والمبيذ بال من يتعلق بمقتضاه فالأجل المالية وراقللؤ جلللبيذ الآ  لبفاا  فق  بال من يتعلق

  مللدة مللرور بعللد وإنمللا الصلل قة عقللد لللدى يللتم لا وتسللليمها الماليللة وراقالأ قيمللة تسللديد ان كلللم

 .التص ية عند معينة

 بمكاسوب الإنتفواع ت جٌول ثوم ومون الآجول بوالبٌع للتعامول المسوتثمر ٌودفع الذي ما ولكن  

  ؟ إنعقادح فور المترتبة آثارح من الاستفادة ٌمكن حاضر ببٌع التعامل من بدلاً  للبٌع العقد

 يشلتر  ان دون التعاملل فرصة من الإست ادة إماانية ال رفين ولالب بالآجل التعاقد يتيح  

 فلي وجلدناه لملا  لبفلاا  التعاقلد وقلت المبادللة به تتم الكط العو  لاامل مالااا  منهما أط ياون ان

 يلةإماان للبلائذ يتليح فهلو ال لرفين، لصلالح م يلداا  يالون قلد المضلمون بهلكا وهلو، الحاضر البيذ

 بللكات بيعهللا عللى بالأجللل فيتعاقلد الماليللة الورقلة سللعر إليلله وصلل الللكط مسلتوىال مللن الإسلت ادة

 يتملاهلا ان يا لي إك ،لاحلق لتلاري  التسلليم تأجيلل ملذ التعاقلد وقلت لهلا مالااا  يان لم وإن السعر

 جلللبالآ التعاقللد للله يتلليح إك للمشللترط بالنسللبة مللرالأ واللكلم التصلل ية، يللوم فللي أط التن يللك وقللت

 غيلر باعتبلاره العقلد وقلت ل منهلا مالالاا  يالن للم وإن الماليلة وراقالأ ملن يشاء ما على الحصول

 .مؤجل الوفاء موعد أن  الما الوقت هكا في لدفعه مض ر

 فترة بعد المال من مبلغاا  تسلم مر المست فيه ينتظر الكط الوقت في الأسعار تن    فقد  

 قبل السعر صعود  شية الهبو  هكا فرصة من ليست يد لشرائها بالآجل يتعاقد فهو ولكا قصيرة

 .تسلمه قبل ماله توظيص من يتمان وبكلم المال ورود

  على المكشو  )البٌع القصٌر( : : البٌع ثالثاً 

 لكلم وت بيقاا  .نقدط ب من التعاقد وقت له مملوااا  مالاا  يبادل البائذ أن عليه المتعارص من  

 تملاله أن يعنلي ملا وهلو ببيعهلا، لوسلي ه اا أملر إصلداره وقلت يملاها مالية أوراق المست مريبيذ 

 أولاا  الماليلة وراقالأ اشلترى أنله ي تلر  إك لبيعهلا، تعاقلده على سابقة مرحلة يعد وراقالأ لهكه

 والبيلذ الملن    بالشلراء السلوق فلي عنله يعبلر ملا وهلكا أعللى بسلعر يبيعها  م من    بسعر

 . تقدم ما  لبص على الأمور تسير الماشوص على البيذ في ولان العالي،

 ٌملوك لا الذي الوقت فً المالٌة الورقة بٌع على التعاقد ٌتم البٌع من الصورة هذح ففً  

 السوو  فً سعرها ٌنخفب عندما بعد فٌما ٌشترٌها ثم أولاً  فتباع العقد محل الورقةالبائع  فٌه
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 من ٌتم فهو بٌعها على التعاقد عن الناتج بالتسلٌم لإلتزامه أدائه أما به، باعها الذي السعرعن 

 .المالٌة ورا لأ راضهاقت خلال

 أوللي تعاقلد فلي لاست دامها (بيعها المرادم م لبا  الأسهم لشهادات اقترا  هو يحدث فما  

 أن المسللت مر يجلد فقلد . لاني تعاقلد فلي عليهلا الحصلول يلتم شلهادات بواسل ة القلر  تسلديد  لم

 لو فيما ربحاا  ورائها من سيصية مناسبة است مارية فرصة يم ل معينة مالية لورقة الحالي السعر

 ولعلدم ال رصلة، تللم عليله ضليذسي الوقت هكا في لها إمتلباه عدم ولان منها امية ببيذ أستغلها

 أوراق بيلذ إماانيلة لتتيح الماشوص على البيذ صورة ظهرت المست مر هكا على ال رصة ت ويت

 كلم عليه يعود بما الوقت هكا في بيعها من ليتمان إياها بإقراضه وكلم للبائذ مملواة غير مالية

 .السوق من لشرائها يدفعه ما وهو لاحقاا  إعادتها يتولى أن على ن ذ من

  الشراء بالهامش ::  رابعاً 

 ويلدفذ النقديلة إماانياتله حلدود ضلمن السلوق من مالية أوراق بشراء المست مر يات ي قد  

 المشللتريات قيمللة تسللديد فللي الأسلللوة هللكا علللى الاقتصللاديون وي لللق التعاقللد عنللد ااملللة قيمتهللا

 نقلداا  مشلترياته ملن جلزء بتمويلل المشلترط قلام للو ملا ب للبص (الكامول النقودي الأسلوب) تسمية

 .(الجزئً النقدي الأسلوب  مب يعرص بما الوفاء يتم فعندئك مقترضة بأموال الباقي وسدد

  بالهووامش الشووراء بصووورة المالٌووة ورا الأ سووو  فووً التعاموول موون النوووع هووذا وٌعوور   

 وٌقتورب الشوراء تكلفوة مون نسوبة فقوط ٌودفع المسوتثمر فوان وبمقتضواء الهامشوً، الشراء أو

 . الوسٌط من الباقً

 ملن فيدفعله الآ لر الجلزء أملا ،فقل  منله جلزء بلل ال من اامل يقتر  لا هنا فالمست مر  

 أن المسللت مر علللى ينبغللي والتللي الشللراء  مللن مللن الم لوبللة النسللبة علللى وي لللق ال للاا، ماللله

 عنلدما الصلورة هكه وفق للتعاقد المست مر ويلجأ. الأولً الهامش تسمية ال اا ماله من يدفعها

 يلرى فقلد قريلة عملا للصلعود تميلل عليهلا المتعاقد وراقللؤ السوقية القيمة ان الى توقعاته تشير

 يلزول أن يلبلث ملا مؤقلت هبلو  يم لل معينلة شلراة اأسهم ما لورقة الحالي السعر أن المست مر

 اميلة بشراء العرضي الهبو  هكا فرصة اغتنام يحاول فهو ولكا السوق في الأسعار معه فترت ذ

 فللي ال للرق هللكا بمقللدار فيللربح السللوقية قيمتهللا ترت للذ عنللدما ليبيعهللا الحللالي بسللعرها الأسللهم مللن

 في يرغة لا أو المادية إمااناته الأسهم من الامية هكه  من فيه ت وق قد الكط الوقت وفي السعر

 علوى وسوٌطه موع ٌتفو  بو ن بالهوامش شرائها على ٌتعاقد فهو لكا واحدة بص قة أمواله توظيص

 .هاثمن بكامل الوفاء من ٌتمكن كً نقدي بمبلغ ٌقرضه أن

ويسعى العميل من وراء كلم بيذ تلم الأسهم لدى ارت اع  منها في السوق فيسلت يد بلكلم   

من فرق الأسعار، ويحدد سعر السوق في وقت البيذ مدى ربلح و سلارة المسلت مر فلإكا صلدقت 
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 توقعاته وارت ذ سلعر الأسلهم بمعلدل أعللى ملن سلعر ال ائلدة والمصلاريص فهلكا يعنلي ان العميلل 

ن التعاقلد بالهلام ، املا اكا  ابلت توقعاتله وان  ل  سلعرها فلي السلوق فهلكا قد اصاة ربحاا مل

 يعني حلول ال سارة بالعميل.

( ٕةة٘ اىصةة٘زح بنبٕددع بناة ددرٗػيةةٚ اةةؼٞد اىعةة٘  اىؼسالةةٜ، َٝنةةِ اىقةة٘ه ثةةأُ )

اى٘ؽٞةةدح اىَزبؽةةخ اٍةةبً اىَعةةزضَسِٝ اىةةساقجِٞ فةةٜ ر٘ ٞةةف اٍةة٘اىٌٖ ثجٞةةغ ٗ ةةسام الأٗزا  

ىعةة٘ ، اٍةةب ثبىْعةةجخ ىصةة٘ز اىجٞةةغ الاخةةسٙ اىزةةٜ ظةةجق اىزؼةةسف ػيٖٞةةب اىَبىٞةةخ اىَقٞةةدح فةةٜ ا

فجبىسقٌ ٍِ ػدً ٗع٘ة ّص٘  اسٝؾخ رؤمد ػيةٚ ٍْةغ اٗ عة٘اش اىزؼبٍةو ثٖةب فةٜ اىعة٘  

 اىؼسالٞةةخ قٞةةس اُ اىْصةة٘  اىقبّّ٘ٞةةخ اىْبفةةرح لا رةةدػٌ اٍنبّٞةةخ اىجٞةةغ ثَقزضةةبٕب فةةٜ اىعةة٘  

 رٓ اىصة٘زح ٍةةِ اىجٞةةغ ةُٗ قٞسٕةةب اّعةةغبٍبً ىةرا ٝغةةد اىَعةةزضَس ّفعةةٔ ٍيصٍةبً ثبىزؼبلةةد ٗفةةق ٕةة

 ٍغ اىطبثغ اىزْظَٜٞ اىرٛ ريضغ ىٔ ٕرٓ اىع٘  اىؼسالٞخ.

 


