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 الملخص

ف بلأصوووووسا  سووووي   و  لمالية فضوووواب  عم لعمم  لم ووووا يعد سوووولأو     

سووي  نصوو  ووية  ع لأي  يما س تد  ل      و  لمالية ل ووالع لامهب و  لما ناا  للأ

زم  لتي يلتو فكاا لا بد لسذ   لبحث  ن  ستعر ض قلأ لاد  لحلأنمة لابا ة لان   رف

ت ظيم شوو  ووية  للأسووي   تعيين و سوولأ ب لالم  وووتلأ   بتطبيقسا  لم وورف  للأسووي 

 راا في شوووو  وووويةالصوووور ت  لتي يلزم تلأ فب   لالتز م  لعا لين ضوووومن اذ   للأ،يوةو

ي  لت لمسام    تطبيق قلأ لاد  لحلأنمة  لم وورفية لالم  وووتلأ  للأسووي    وووالادي  و  

سووولأ ب بصوووكم  باشووور    لامل  في سووولأو      و  لمالية  للأسوووي  في  تا   يكلف بسا

 غير  باشر.
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Abstract 

The stok marker is a welcoming space for expense work as 

a broker who practices securities trading for the benefit of its 

clients, and since the broker as a legal person is a bank , so this 

research was necessary to review the banking governance rules 

that apply to the brocker, both at the level of appointment and 

selection, and what are the conditions that They must be present 

in the personality of the mediator and his assistants, or the 

application of the rules of banking governance either directly or 

indirectly. 
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 مقدمة

 غالبا  ا ا  لقانلأا قد ع ر تد  ل      و  لمالية  ن خهل  للأسطاب فق و إ

 لما ناا تقلأم  لمؤسوووووووووة  لم وووورفية بةلامال  للأسوووواتة في سوووولأو      و  لماليةو 

ي  تا  قلأ لاد  لم وووووورف يما س  لامال  للأسوووووواتةو فه بد لسذ   لالامال  ا تكلأا ف

 لحلأنمة  لم وورفية  ن  ف وواف  شوووافية   ر قبة و بم  عتم في  ختيا    شوو ا  

لم  لرغم  ن  امية تطبيق قلأ لاد  لحلأنمة  لا  لعا لين في ت ويذ  لامال  للأساتة و  لا

 ن ا لا نجد لسا ن ووولأصوووا  باشووورة و لكن يمكن  ا نووووتصوووف عل   ن خهل  ر  عة 

 ل  لأ  و  ع  ا يحد نا  ن    م بةا نر  تصريعا صريحا خا  بتطبيق  لحلأنمة 

 في سلأو      و  لماليةو   نا في اذ   لد  سة س حا ل  ا نبين  لملأ تن  لتي تكلأا

صترت  سلأ ب لالم  وتلأ  ترنيم ش  ية  للأسطاب   ا ي بسا قلأ لاد  لحلأنمة فالالة 

بسا  ا تكلأا و    لالم  ووووووتلأ   لمسام   للأ  باي  لتي تحث  للأسوووووطاب بالالتز م في 

 تطبيق قلأ لاد  لحلأنمة .

 أولا: مشكلة البحث.

و  اذ  للأسووواتة ل خم سووولأو      و  لماليةغالبا  ا يقلأم  لم ووورف بالامال  

 للأسوووواتة يجم  ا تكلأا ضوووومن  تا  قلأ لاد  لحلأنمة و  لا يلأ د تصووووريع يبين ل   

 للأسوووي  في تطبيق قلأ لاد  لحلأنمة  لم ووورفية ل خم سووولأو      و  لمالية و نما  ا 

لليم  لحلأنمة  لمؤسوووووية للم ووا ف غوم لان ت ظيم ل    لم وورف  للأسووي  ضوومن 

 لم ورفي  ببلأصووسا  سويطا  قلأ لاد  لحلأنمة و  لذ    م لالي ا تبياا ل    لمؤسوووة 

 في تطبيق قلأ لاد  لحلأنمة ل خم  لولأو.

 ثانياً: نطاق البحث.

 ت  وووم ل  سوووة اذ   لبحث لالم  لم ووورف بالاتبا    سووويطا  تبياا ل    في

 ل خم سلأو      و  لمالية  لعر قي. تطبيق قلأ لاد  لحلأنمة  لم رفية

 ثالثاً: منهجية البحث

تحليم نم  زئية  نم إشكالية     ن خهل عل  سج  لد  سة الأ   سج تحليلي 

و فتا ة نبحث في إتا   لوق   لقانلأنيو خهل  لد  سوووووة في ضووووولأب  لر     ل  ترل 

 لم ت وووووة بملأضووووولأي  لبحث  بياا  ا  تا ة  خر  نحلم في إتا   لقلأ لاد  لقانلأنية 

 مم  ن  بعال.تحت

قلأ لاد   لم وووووورف  للأسووووووي  في تطبيقسوووووو حا ل  ا نبين ل    رابعاً: خطة البحث

ة    ل شوو  ووي لمبحث في  وووتعرضو ن بحثين  لحلأنمة  لم وورفية  عل   ن خهل

للأسووي   ل    وووتعرض لثاني ن لمبحث و  في ي   ترنيبسا  فقا لقلأ لاد  لحلأنمة للأسوو

 قلأ لاد  لحلأنمة  لم رفية. تطبيقفي 
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 الاولالمبحث 

 شخصية الوسيطتركيبة 

Mediator character combination 
 

 ؤسووووواي  للأسوواتة  ن  ام  لصوو  ووياي  لتي يرتكز لاليسا تد  ل  لا  و تعُدّ 

 لماليةو  لما ناا  للأسوووي  في  لبالم  ؤسوووووووة   ووورفية فةن  يلزم لالي ا ل  سوووة اذ  

 لصووووو  وووووية  ن عيث ترنيبسا   لمسام  لملأنلة  ليسا ب ن   لأل   ووووووالاد   سوووووي  

تا    اي في إ  ا ير فق عل   ن عقلأو   لتز يعمللأا باسوووووم  لم ووووورف  للأسوووووي  

 تطبيق قلأ لاد  لحلأنمة.

إا  لمحلأ ية  لتي يمتاز بسا  للأسوووووي  في اذ   لمجال  ن  لبحث تحتم لالي ا  ا 

 نتلمس   لمبحثنتعرف إلم  للأسي  في سلأو      و  لمالية بصكم تو يلي في اذ  

بين  طالقلأ لاد  لحلأنمة  لتي تر فق ترنيم ش  ية  للأسي و  يكلأا عل   ن خهل 

  لآتي:  بالصكم

 الأولالمطلب 

 شخصية مخول الوسيط. 

تعُدّ شوووو  ووووية  للأسووووي   ن  لصوووو  ووووياي  لمع لأية ب لم ووووا ف  في  غلم 

في عين  ا    ر ي تلف فيما ي    لم لألينو فقد  شوووترت  لمصوووري لالم . 1  عياا

و  نما  سولو او فسذ   لم ورف الأ 2  لأل  للأسوي   ا يكلأا  ن   شو ا   لطبيعيين

يعبر لان ت رفات   ن خهل  ش ا  تبيعيين يحمللأا ت لأيه  ن ش  ية  ع لأية 

 لم رفو  اذ   لم لأل يعبر لان  غباي  لم رف  ت رفات و لذ   شترت  لمصري 

تلأ فر  ملة  ن  لملأ صواي   لصر ت  لتي يجم تلأ فراا في ش    لم لألو قاصد  

لحووواسووية بذل   ختيا  شوو  ووية  س ية قال ة لالم  ل ب لاملسا ب وودو    انةو  عل  

  لامال  لتي يقلأم بسا  للأسوووووي و نلأا اذ    لامال غالبا  ا تكلأا  رتبطة بم وووووالع 

 لموتثمرينو  يوعم نظام  لحلأنمة  لم رفية إلم  لحوا، لالم   الع  لموتثمرين 

إلم  انم  لحوا، لالم   ووالع  لمؤسوووووة  لم وورفيةو  تصووترف  لباياي في  لحوا، 

 لما لسذ   لولأو  ن  ثر بالغ في  قت ال  لبلد.لالم  ستقر   سلأو      و  لماليةو 

ا اف  ملة  ن  لصوووووور ت  لتي يجم تلأ فراا بصوووووو  ووووووية  لم لأل بنالعمر 

 لقانلأا  لمؤقت لووووولأو  لا   و  لمالية ب  ر إع  شووووترت في ن     الية   ل برة و 

 ن لامر و في عين تصووووودل   21ب ا يكلأا  لم لأل قد  تم   74سووووولطة  لائتهف  قم 

لاا اوً   25قد  تم ب   لت ويذ إع  شووووووترت في  لتعليماي  ا يكلأا لامر  لم لأل  نثر لا د

 لثا ن لاصوور  ن  لعمرو  تمام  لعقم  ب اي تمام 3 )فضووهً لان تمتع  با الية  لقانلأنية

  لال  فو لالم  ا لا يكلأا قد  لاترض اذ    الية لاا ض     صوووووووابسا  انع  ن 
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 لتصوووووودلو إع  ا  لصوووووو    لذ  يما س  لامال   ن  انب ا نؤيد اذ   4 لأ نع   الية 

 للأسووووواتة يكلأا لالم  عتكاف بالثقة  لعا ة للوووووولأوو   ا  ا  شوووووترت   لمصوووووري  ن 

  الية بسذ   ل  وووووولأ  ناا  هئماً لطبيعة  لامال  للأسووووووواتة   ا تتضوووووومن  ن 

 ووووؤ لياي خطيرة ي ببي  لالتز م بساو   ن  للأ ضوووع لدي ا باا  لمصوووري يوترض  ا 

لاا اً ل   قد ة لاقلية  هئمة للقيام بت ويذ     ر  25ي  لبالغ  ن  لعمر  لصو    لطبيع

  لموتثمرين بصكم نا م  سليم.

لم يكتف  لمصووري باشووتر ت  لعمر فق    نما لامد إلم  شووتر ت تلأ فر قد   هئم 

 ن  ل برة    لكوووابة في  لم لأل عتم يتمكن  ن  ل ب  لامووالوو  بمس يووة   عتر فو 

اليمي بشوووسالة  ا عية و  ل   ن  لمما سوووة  لوعلية  ا لا تقم لان نتلأ فر  لمؤام  لان

خمس سوووووو لأ ي في    لأ   لمالية   لتجا يةو  لا يتبين عل  إلا بعد ع وووووولأل  لالم 

 لأ فقة  لعمم  ن إل  ة  لووووووولأوو  لا ت وووووود  اذ   لملأ فقة إلا بعد  ا يجتاز  لم لأل 

مما سوووووة  لامالسم في  لاختبا  ي  لتي يجريسا  لوووووولأو لالم   شووووو ا   لر غبين ب

 لووولأوو لتبياا خبرت  في اذ   لمجال   لتةند  ن  قد ت  لالم  ما سووة  لامال  بصووكم 

 .5سليم

  ا  ا ي    لووووووويرة  لذ تية  لصوووووو    لم لأل   ا يصووووووترت بساو فقد  نز 

 لمصووووري لالم   رينو    ل الأ  لوووووجم  لج ائيو   لثاني الأ  لوووووجم  لتجا  و فقد 

نما لف  لج ائي للم لألو  خللأ   ن    سووووجم   ائي  شووووترت  لمصووووري سووووه ة  لم

 شووووووترت  ا لا يكلأا قد  ري  ل نت  با تكاج  عد  ر ئم  لاعتيالو  نذ   لحال فيما 

جلت  ديلأنية  ي    لوووجم  لتجا   فقد  شووترت بصوو    لم لأل  ا لا يكلأا قد سووُ

جا  : يُ  قانلأا  لت ما الأ  عللأم في  جال  ل لة  فهسو فك عا ت   عدّ بحق و     صووووووواب

 لإفهس  ن  شوووووود  لحالاي  لقانلأنية  لتي تطعن بووووووومعت   لتجا يةو  ثقت   لتجا يةو 

 تعبر لان ضووووووعووو  في إل  ة    لأ ل   لمحووافظووة لاليسوواو  لمووا نوواا  لم لأل يمثووم 

 للأسووووي و  إا   خير الأ تا ر في  صوووول ن لذ  فاا شوووو  ووووية  لم د ج نويلة في  ا 

صديد فتبعث  لثقة في نولأس  لمتعا لين    تبد ي لااو لذ  نجد  لمصري تصدل نم اذ   لت

 .6 لأ صواي  لم د ج  ن   م تصكيم ش  ية  هئمة لسذ   لعمم

لأو في سوووو  ما سووووبق يتبين ل ا  ا  لمصووووري    ل  ا يز ي  لثقة بين  لمتعا لين

     و  لمالية  ن خهل تقديم   لأل  سووي  نولأبو   حترمو قال  لالم  لحوا، لالم 

  لموتثمرين.  الع 

عدّ اذ  تطبيق لقلأ لاد  لمهئمة م  لتي يوووووووع بتلأفير  لحد  لالنم  ن  لمتطلباي    يُ

نظام  لحلأنمة  لم ترسووي ساو  ن خهل تعيين  شوو ا    اسووبينو  بملأ صووواي تهئم 
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 لمرنز  لقانلأني  لذ  يصوووووبل   لم لأل  ن عيث   ل ب  للأ،يويو  اذ  تجمح   ضوووووع 

 نظام  لحلأنمة لتحقيق . لمبد   لمهئمة  لذ  ير ي
 

 الثاني المطلب 

 مساعد الوسيط شخصية 

قد يوتعين بعض  للأسطاب بمجملألاة  ن  لمهناي  لبصرية بلأصوسم  والادين 

 لص    لذ  يعمم بمعية   لأل  للأسي و في ت ويذ  لامالسمو  إا  والاد  للأسي  الأ 

تلأ فر  ملة  ن   تحت  شوووووور ف   لمباشوووووورو إع يقلأم با لامال  لمكلف بساو  لا بد  ن

 لصر تو عتم يوتطيع  ما سة لامل  في سلأو      و  لمالية بكوابة   س يةو  اذ  

 لصووووور ت تضوووووم ت في تياتسا تكريوووووواً لقلأ لاد  لحلأنمة بنالمحافظة لالم   وووووالع 

 لموووتثمرينو   لعمم ب ز اة    انةو  تعزيز  لثقة في  لووولأو و فقد  شووترت  لمصووري 

يتمتع با الية  لقانلأنيةو     ا لا يقم لان تمام   ا يكلأا  لموووووووالاد شوووووو   تبيعي

و  يكلأا لااقه  د نا لما يت وووورف ب و   ا لا يمس    لت  7 لثا  ة لاصوووور  ن  لعمر

لايبووا  ن لايلأبسوواو   ا لا يم عسووا  ووانع  ن  لملأ نعو  ا ووا نلأل  ا نبين  ملووة  ن 

 مصري لمهعظاي لالم  لصر ت  لتي  شترتسا  لمصري في ش    لموالادو فإا  ل

 شوووترت لامر  لثا  ة لاصووور بجانم تلأ فر  لعقم   لال  فو  ا ا تظسر تووووا لاي لان 

سووبم  شووتر ت  لمصووري لامر  لثا  ة لاصوورو  في تقديرنا  ا  شووتر ت  لعقم   لال  ف 

في  قت   عد يصووووووكم  سووووووسابا بالتعبير  اذ  ي الف قلأ لاد صووووووياغة  ل  وووووولأ  

لتلأ فر   الية فق  ناا يمكن ل   ا و فللأ  فترضوو ا  ا إ  لة  لمصووري تتج  8 لتصووريعية

يصوووترت تلأ فر   الية  يكتوي ل ا  شوووتر ت  لعمرو  بسذ  ي وووبع عنر  لعمر بجانم 

 للألاي   لال  ف  سووووووسابا  ن  لمصووووووري  اذ   ا نوووووووتبعد  في و فمن  انب ا نعتقد  ا 

 لمصري    ل بسذ   ل   ب مع لامر  لثا  ة لاصر  تمام  لعقم   لال  ف   بعال ناق  

 لمةع ا بالتجا ة  ن  ما سووة  لامال سوولأو      و  لماليةو إع شوودل في عل  - الية  

  شووترت تمام لامر  لثا  ة لاصوور  امية  جال  لعمم  عووواسوويت  بصووةا  لثقة  غيراا 

  ن    لأ .

  ا  ا ي   قد ة  لمووووالاد لالم  لمحافظة لالم   لأ ل  لمووووتثمرينو ف جد  ا 

جا ية  ن  لإفهس     لمديلأنية إنما  نتوم باشتر ت  لمصري لم يصترت خللأ سيرت   لت

 اذ  لا يعُدّ تووووااه    إغوالا  ن  لمصوووريو بم نحن  9  كانيت  لالم لفع  فهسووو  فق 

نعتقد  ا اذ   لت ويف  اب بوبم  ا  لموالاد يبقم يعمم تحت  شر ف  لم لأل     ا 

سذ   لملأضوولأي  لم  لموووؤ لية تبقم بذ ة  لم لأل   ن ثم تصوودل في شوور ت  لم لأل ب

 يوعم عل  لا د ت ظيم  لصر ت  للأ  م تلأ فراا في  لموالاد.
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و ف هعظ  ن  يصترت ر ئم  ا يتعلق بصرت خللأ سجم  لص    ن   تكاج  لج

 .10 ا لا يكلأا قد  لُين بج اية     ريمة  عتيال  الي    بجر ئم تتعلق بالصرف

 ما سوووولف نهعظ  ا  لمصووووري قد خوف شوووودة  لصوووور ت  لتي نانت لالي  لا د 

 شووووتر ت تلأ فراا في   لأل  للأسووووي و إع خوف  ن شوووودة  ل ووووواي  لتي يت ووووف بسا 

 لمؤاهي  لعلمية  لهز ة     ل بر ي  لاالية     لموووووووالادو سوووووولأ ب لالم  وووووووتلأ  

 ع  لم لألو بم  نتوم  لاا اوً نما فعم 25يصترت تمام لامر  لو إع لم  لمطللأبة  لعملية

يصووووووترت  لمؤام بتلأ فر   الية  لقانلأنية  اي تمام لامر  لثا  ة لاصوووووورو نما  ن  لم 

لذ  ناا   نذل  خوف  ن شوووووور ت  لمؤاهي  طللأباً تلأ فر  في  لم لألو  لعلمي  

 لعلمية   ل برةو إع  نتوم بح وولأل  لموووالاد لالم  لصووسالة  لثانلأية فضووهً لان خبرة 

 .11يتم قبلأل  في  لولأو  قبلألة تؤال   ا

 ما سوووبق يتبين ل ا  امية  لأقع  لم لأل في سووولأو      و  لمالية إع   ا  ري 

 ن خهل  لترنيز  لذ  عظي ب   ن  لمصووووووريو فالم لأل   قا نت  بالموووووووالادو  عل 

يتمتع ب هعياي  نثر ب هف  لموالادو بم  في  غلم   عياا يعمم  لموالاد تحت 

  ن ثم يلزم  ا تكلأا  لصووووور ت  لمور ض تلأ فراا في  شووووور ف  لم لأل  باشووووورةو 

 للأسوووووي      لم لأل     لمووووووالاد  هئمة للمرنز  لقانلأني  لذ  يتمتع ب   لصووووو  و 

 نذل  لحجم  لموووؤ لية  لملقاة لالم لااتق و إع يجم  ا تكلأا  هئمة  يضوواً لموووتلأ  

 ا  لمصوووووري قد فللأ  سوووووت دنا لقلأ لاد  لمهئمةو للأ دنا خطلأ ة  ا يقلأم ب   ن  لامال. 

عا ل  ضوووع نم شووو    لأضووولألاا  هئما بحووووم  ا يصوووبم  ن  رنز قانلأني في 

 لووولأوو  بحوووم  ا يحتاك عل   لمرنز  لقانلأني ب لذ  يصووبل   لصوو    لم د ج    

 لمووووووالاد   ن صوووووهعياي  إ كاناي  هئمة يصوووووترت تلأ فراا في شووووواغم  لمرنز 

المووووالاد ي ضوووع إلم  شووور ف  لقانلأني  نذل  بحووووم  لمووووؤ لياي  لتي يتحملساو ف

 مثم  للأسي و  نهاما ي ضعاا  شر ف  للأسي  في نساية  لمطافو  اذ   ا يوجم 

ل الع  لمصري  لعر قي بسذ   ل  لأ و إع  خذ  لعمم بالتد كو  بصكم  هئمو  اذ  

الأ  لتطبيق  لدقيق ل ظام  لحلأنم   لم وووورفية في  واصووووم  لمر نز  لقانلأني  لمؤثرة 

 و  لماليةو نم عل   ن   م عماية  لموتثمرين   لحوا، لالم  ستقر   في سلأو     

  لولأو.

  ن  انب ا نعتقد  ن  ناا  ن    لم بالمصري  ا يصترت في   لأل  للأسي   ا 

 لامال  للأسوواتة   ا تالماو 12 شووترت بالتا ر  ن  ز  لة نصووات  لالم سووبيم  لاعتر ف

    ن  لقانلأا  لتجا    لعر قي.5ب ن   لامال  لتجا ية  لتي ن ت لاليسا  لمالة 
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 الثانيالمبحث 

 تطبيق قواعد الحوكمة المصرفية.المصرف الوسيط في  دور

The intermediary within the framework of the rules of 

banking governance 
 

يذام بعضوووسم إلم تقوووويم  لتز  اي  للأسوووي  في  تا   لحلأنمة إلم  لتز  اي 

 ا نذام في لارض ل    للأسي   ن خهل بياا  نوضملك  ا  13خاصة   خر  لاا ة

 لقانلأنيةو إع يلزم  لم رف  للأسي      بات  في  تا  قلأ لاد  لحلأنمة  فقا لل  لأ 

بتطبيق قلأ لاد  لحلأنمة في  ما سووووت  لللأسوووواتة في سوووولأو      و  لماليةو إع يلتزم 

 يةاو  يلتزم بالصوووافبالإف وواف لإل  ة  لووولأو لان  لمعللأ اي  لتي يجم  لإف وواف لا س

 باقي قلأ لاد  لحلأنمة  لتي سوووووو لأضووووووحسا  ع  14  لا تثال للقلأ نينو  نذل  بالرقابة

ن   لإشووا ة إلم  ل  وولأ   لتي نظمت تل   لقلأ لاد سوولأ ب بصووكم صووريع    ضووم ي 

  بالصكم  لآتي: خموة  طالم خهل 
 

 الأول المطلب 

 دور الوسيط في تطبيق الإفصاح 

با ز ً في تطبيق قلأ لاد  لإف وووووووافو  ا اف  لعديد  ن  يؤل   للأسووووووي  ل   ً 

 لتطبيقوواي  لتي تعبر لان ل    للأسووووووي  في تطبيق قلأ لاوود  لإف ووووووووافو   ن اووذ  

تعسد  بتمكين إل  ة  لولأو  ن  لاتهي لالم  ميع سجهت    لموت د ي  لتطبيقاي الأ 

بالإف وواف للووولأو لان  لحووواباي و نذ   يلتزم  للأسووي  15 لمتعلقة بمما سووت  لللأسوواتة

 ل تا ية   لميز نياي  لمدققة  ن  ر قم عووواباي  جازو ناا قد  ضووع تلأقيع  لاليسا 

ني تتمكن إل  ة  لوووووولأو  ن  لتةند  ن سوووووه ة  لأقف  للأسوووووي  بعوا،ا لالم   لأ ل 

ومم  لاف اعاي  لمالية  لتي نظمتسا تعليماي  قم ب و ة   9 لموتثمرين   اذ   ا ت ل

 لتعليماي نووووسا يلأ د تطبيقً رخر  ن  لإف وواعاي  الأ  لإف وواف لان  و  في2009

  عد ث  لجلأارية   لتبير ي  لطا ئة لالم  ؤسوووووة  للأسوواتة ب لم وورف و  نذل  

لان  لم الواي    خطاب  لتي  و  نذل   لإف ووواف لإف ووواف لان  لعملألاي   لرسووولأم

ن ز م بالإف ووواف  ت وووالف لامم  للأسوووي و  غيراا  ن  لتطبيقاي  لتي تؤند  ا  لالت

  لالتز  اي  لرئيوة  لتي يلتزم بسا  للأسي .

  لاالة  ا تكلأا  لاف اعاي  ن خهل  لتقا ير  لد  ية إع ت قوم إلم  لآتي:

 لاف وواعاي  لووو لأيةو فيجم  ا يقدم  للأسووي  تقرير  سوو لأيا لووولأو      و  -

قال ةو  لماليةو   ا يو وووووع  للأسوووووي   ن خهل اذ   لتقرير لان نصووووواتات  للوووووو ة  ل

 لارض  لبياناي  لمالية للعام  لوووابق لالم  ا ي ووالو لاليسا  ر قم عووواباي  جاز 
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ل خم  لعر وو لالم  ا تتضوووووومن اذ   لبياناي  لميز نية  لعا ة للم وووووورف  للأسووووووي  

 عواباي  ل وائر   لا باف  نصف  لتدفق  ل قد و  نم  ا يحتاك إلم تلأضيع بسذ  

 اف لان اذ   لبياناي للولأوو  نذل  يجم  لصةا يكلأا لالم شكم  رفقاي لا د  لإف

 لكصووف لان  لمحافظ  لاسووتثما ية  عووواباي  لد ئ ين   لمديلأنين فيما ي    ؤسوووووة 

 .16  يلأ ا  ن  نتساب  لو ة  لمالية  لوابقة90 للأسي   يكلأا عل  خهل  دة  ق ااا ب

 لاف ووووواعاي  لو ووووولية فتتمثم بالكصوووووف لان  لميز نية  لعا ة لمؤسوووووووووووة   -

 بياا عووواج    باف   ل وووائرو   لايضوواعاي  لمرفقة بالبياناي  لماليةو  للأسوواتةو 

  ا تجر   قا نة عل  بالو ووم  لمتقابم لسا  ن  يز نية  لووو ة  لوووابقةو لالم  ا تقدم 

 .17يلأ ا  ن تا يخ  نتساب  لو م 30خهل 

  ا  لإف وواف لان  لكصوولأفاي  لصووسرية   لاسووبلألايةو فيلتزم  للأسووي  بالكصووف  -

  ا  لاف اعاي   سبلألايةو  و18 لمر  عة قبم  سبلألاين  ن  لصسر  لهعق لان  يز ا

فتكلأا  ن خهل  لإف ووووواف لان نصوووووف تحليلي   صووووودة  لد ئ يةو  نصوووووف تحليلي 

 .19  صدة  لمديلأنيةو  نصف بمحوظة      و  لمالية

 في عال  لتةخر لان  لأ لايد  لإف ووووافو يجر  إيقاف  لصوووورنة  ن  ما سووووة 

   ن تعليماي 7ا للبر  اي  لمالية  للأ  لة في  لمالة بنصووووووواتسا   خضوووووووالاس

 .2009  لو ة 9 لإف اف  لمالي  قم ب

  ا  ف وووواف  للأسووووي  لان  لرسوووولأم   لعملألاي  لتي يتقاضووووااا  للأسووووي   ن  -

 لموتثمر لقاب قيا   بعمم  للأساتة فيجم  ا يكصف  للأسي  لان  لرسلأم   لعملألاي 

ف لان  ميع بالكص - لبدب في ت ويذ  لمعا لة  قبم-بلأضلأف  شوافيةو إع يلزم  للأسي و 

 لرسوووووولأم   لعملألاي  لتي ت    لتوود  لاي  لتي يقلأم بت ويووذاوواو  في إتووا   بوود  

 لإف ووووواف   لصووووووافية نجد  ا  لوووووولأو قد عدل  د ل  لعملألاي  لتي يح وووووم لاليسا 

 .20 للأسي  لان نم  عا لة يجريسا

لتزم ي  ا  لاف اف لان  لم الواي فسلأ  لتز م يقع لالم لااتق  للأسي  بمقتضا   -

 لاخير بووإبهإ إل  ة  لووووووولأو لان نووم  لم ووالووواي  لتي يهعظسووا في لاملوو و إع يقلأم 

  خير بإبهإ إل  ة  لوووولأو خطيا لان نم  لم الوايو  ا ناا   سا   الوا لتصوووريعاي 

لتجا  و  سوولأ ب ناا قد  تلع لالم اذ   لم ت ووة      الواي لقلأ لاد  صوولأل  لعمم  

سبة لامل  في سلأو      و  لمالية    بصكم ش  ي خا ك  لولأوو   لم الواي بم ا

 سووولأ ب نانت اذ   لم الواي  رتكبة  ن  للأسوووطاب  نوووووسم    لامهئسم     لصووورناي 

 لمد  ة    غيرامو سوولأ ب نانت بق وود     ن بد ا ق وودو  اذ  يجعم  ن  للأسووي  

 .21 نياً بالمع م  لدقيق في اذ   لمجال ر قبا  يد
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نمووا  يؤل   للأسووووووي  ل     سمووا في تز يوود  لعميووم بووالبيووانوواي   لمعللأ وواي 

 لمطللأبةو لاسووويما تل   لتي تتعلق با    و  لمالية  لتي يببي لالم  لعميم  لاسوووتثما  

فيساو  نم عل  يكلأا بحكم لامم  للأسوووووي    عتكان  بالوووووولأوو   ل برة  لتي لدي  في 

حليم  جرياي سووولأو      و  لمالية   ا يد   بسان لذ  فقد عّمّم  لمصوووري  للأسوووي  ت

 وووووووؤ لية  لإف وووووواف  تجا  لامهئ  لان  لبياناي   لمعللأ اي نافة  لمتعلقة بالا   و 

 .22 لمتد  لة

  ن خهل  ا سوووووبق نهعظو  ن ا    لنا تطبيقاي لان  لاف ووووواعاي  لتي ن  

 ا اف  ن  لاف وواعاي  لتي لم ت    لتصووريعاي لاليسا  لقانلأا لالم سووبيم  لح وورو 

لان   عد ث بسا لالم سوووووبيم  لح ووووور  إنما  خذي لالم سوووووبيم  لمثال نالإف ووووواف 

 لجلأارية  لتي تؤثر في  ل ب  لمؤسوووووووووووة  للأسووووويطةو    سا  ل ز ي  لقضوووووائي ل خم 

 لمحكمةو إع تلزم  لصووووورنة بالإف ووووواف لان  ل ز لااي  لقضوووووائية خهل ثهثة  يام  ن 

و  قد    ل  لمصري 23 لحدثو بةنسا  عد ث  ؤثرة في سير  لمؤسوة  للأسيطةتا يخ 

 ل ز لااي  لقضوووووائية لالم سوووووبيم  لمثال لا  لح ووووور      بالووووووياو نووووووو  نعتقد  ا 

 لإنذ   ي  لتي ت وووود   ن  لب    لمرنز  بحق  لمؤسوووووووووة  للأسوووويطة  ن   عد ث 

ير  ب ي  لتي تقضووي بتبي لجلأارية  لتي ي ببي  لإف وواف لا سا للووولأوو  نذل   لإ ر

 جلس  لإل  ة     ئيوة    تبير  لمدير  لمولأضو بةنسا  عد ث  لأارية  ؤثرة ي ببي 

 لإف ووواف لا سا للوووولأوو  لا يووووع ا عنر  ميع تطبيقاي  لإف ووواف بسذ   لبحثو لك ا 

   لنووا  ملووة  ن  ام  لتطبيقوواي  لتي تبين لامووم  للأسووووووي  في إتووا  تطبيق قلأ لاوود 

  لإف اف.

 الثاني المطلب 

 دور الوسيط في تطبيق قواعد الشفافية. 

يلزم لالم  للأسي   ا يقلأم بعرض  لبياناي بصوافية لاالية  ن ل ا    ضبابيةو 

    ا تكلأا اذ   لمعللأ اي صووحيح   لقيقة  تت ووف بقد  لاالح  ن  للأضوولأف  لذ  

 و  يبين  لا لأ  لالم عقيقتسا  عل  لإبعال شبع  لتضليم لان  لتعا هي في سلأو  لا 

  لمالية.

ا اف  لعديد  ن  لتطبيقاي  لتي تؤند ل    للأسوووي  في تطبيق قلأ لاد  لصووووافيةو 

  ن  ملووة اووذ   لتطبيقوواي الأ  لتز  وو  بعوودم  لتعووا ووم بووا    و  لمت ووازي لاليسوواو 

  لالتز م بعدم  لقيام بةلامال  ن شووووةنسا  ا تضوووولم  لموووووتثمر  غيراا  ن  لتطبيقاي 

صووة اذين  لتطبيقينو لعدم سووعة  لبحث لاسووتعر ض  ميع  لاخر و لك ا سوو كتوي بم اق

  لتطبيقاي بسذ   ل  لأ .
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 فيما ي    لتز م  للأسي  بعدم تد  ل  لا   و  لمت ازي لاليساو عام  لمصري 

  لعر قي إلم  لز م  للأسوووي  بالا ت اي لان بيع  شووور ب  لا   و  لمالية  لمت ازي لاليسا

 لصوافية  ن خهل  ضلأف  ر نز  لاتر فو فقد     إلم  لحوا، لالم  و  عل  سعيا24

 فترض  لمصري  ا  للأ قة  لمت ازي لاليسا تبقم   قة  بسمة  فاقدة للأضلأف  رنزاا 

 لقانلأني إلم عين  نتساب  ل ز ي فيساو   ن ثم لا يمكن  لتعا م بسا في سوووووولأو  لا  و 

صوافية  لادم  ضلأف  لمر وسا بتطبيق قلأ لاد  ل ولأو تلزم نو قانلأني نز  لنلأا إل  ة  ل

صوافيةو  نحن  ن  انب ا نعتقد  ا      و  لمالية  لمت ازي  لللأ قة  لمالية يت افم  ع  ل

فيسا  ابي تطبيقاً لالم سووووووبيم  لمثالو  ليس لالم سووووووبيم  لح وووووورو  إا  ير ل اذ  

 لتطبيق بلأ    لتحديد  اب بوبم  نتصا  ،اارة تد  ل  لا   و  لمت ازي لاليساو   ن 

ا يتوع  ل   ليصمم  ميع  لتعا هي   لا ر ب ي  ل اصة با    و  انب ا نوضم  

 لمالية  لتي يصوووووولأبسا   تباف في  لأقوسا  لقانلأنيو  لا يكتوي بم ع  لتعا م با    و 

  لمالية  لمت ازي لاليسا.

 نذ   لحال فيما ي    لتز    بالا ت اي  ن  ما سووووووة  لتعا هي  لمصووووووبلأاة 

تصووووكم  لتعا هي  لمصووووبلأاة خطر  يسدل سووووه ة افيةو إع  عل  لت افيسا  ع  بد   لصووووو

 لعهقة بين  للأسي    لموتثمرو   ن ثم يسدل  ستقر    لولأون لذ  عام  لمصري إلم 

 لحد  ن اذ   لمعا هيو فقد عذ   للأسووي   ن  لدخلأل في تعا هي ترسووخ  لتضووليم 

لأضوووولأف في  ميع و لذ  تؤند  لحلأنمة  لامال  بد   لصوووووافية   ل25في عان  لموووووتثمر

 واصوووووووم  لمعا هي  لتجا يةو  ا ا نلأل  ا نصوووووور إلم  عد  لتطبيقاي  لتي    لاا 

ث عي لمصووري في  تا    ع  لتضووليم إع   ع  للأسووي   ن  لإلاها   لتر يج  لامال  

 لزم  للأسي  بعدم  لالاها لان  لامال   ن خهل  لدلااية  بة   سيلة نانت سمعية    

 في تقديرنا  ا  لمصووري  شووترت و 26ال  لأ فقة إل  ة  لووولأو لمرئيةو إلا بعد  سووتح وو

 لأ فقة إل  ة  لووولأو لالم  لالاهناي  لتي يرغم  للأسووي  بالإلاها لا ساو  عل  لتةند 

 ن  وتلأ   لم د قية في اذ   لالاهناي  لدلاائيةو  خللأاا  ن  شكال  لتضليم نافة 

و اا لالم  ستقر    لولأوني لا تؤل  إلم عالة   باف لا د  لموتثمرين  ت عكس بد  

فيلزم  ا تكلأا اذ   لالاهناي عقيقة  حافظة لالم  ا يكوي  ن  لصوافية  لتي تورضسا 

قلأ لاد  لحلأنمةو   لتي تبقي عان  لموووتثمر  وووتقر   بعيد ً لان  لتضووليم   لتصوولأي و 

 ا ا نهعظ  ا  لمصري  لاطم إل  ة  لولأو  ل هعية  لكا لة في تقدير  لا رو   ن 

 ل هعية لا يمكن لللأسي   ستح ال  لأ فقة إل  ة  لولأو لالم  لإلاهناي  ل ا اذ 

  لتي ير ك ل وو   ن خهلسا. 

 ا  ا سبق ناا لارضا للتطبيقاي  لتي تؤند ل    للأسي  في تطبيق قلأ لاد 

 لصوافيةو  خهصة  لقلأل في عل   ا  للأسي  يلتزم بمما سة  لامال  في   لأ ب  ن 
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ضبابية تر فق لامل  ستؤل  إلم  خهل بوه ة   لصوافية   للأضلأفو   ا   

 . ن سلأو  لا   و  لمالية لمعا هيو   ن ثم تتعرض للإلباب 

 

  الثالثالمطلب 

 27دور الوسيط في الرقابة 

سبق   ا  ستعرض ا ل    لرقابة  ل ا  ية  ن خهل  ما سة سلأو      و 

بلأصوسا  سيطاو   ا ا ا ف لأل  ا  لمالية   لسيئة لسذ   لد   لالم  لمؤسوة  لم رفية 

نصر إلم ل    للأسي  في تطبيق  لرقابة بلأصو   قيبا ع تياً لالم نوو  ل الع  لجساي 

 ل ا  ية بسوووولأو      و  لمالية   لسيئة   فقد  سوووو د  لمصووووري بعض  لمسام  لرقابية 

ية  إلم  للأسوووي   عل   ن خهل لامل   لميد نيو  ع يلتزم  للأسوووي  بإبهإ  لجساي  لمع

في  لووووووولأو لان نم  لم الواي  لتي يهعظسا في لامل و إع يقلأم   خير بإبهإ إل  ة 

 لووووووولأو خطيا لان  ا لاعظ   ن   الواي سوووووولأ ب  ا ناا   سا   الوا للتصووووووريعاي 

 لم ت ووة    لقلأ لاد  لتد  ل في سوولأو      و  لماليةو  سوولأ ب نانت اذ   لم الواي 

م     لصووووورناي  لمد  ة    غيرامو  اذ   رتكبة  ن  للأسوووووطاب  نوووووووسم    لامهئس

يجعم  ن  للأسووووووي   ر قبا  يد نياً بالمع م  لدقيق في اذ   لمجالو  اذ  لا يع ي  ا 

 لووووووولأو يكتوي بسذ   ل لأي  ن  لمر قبةو   نما لسيئة      و  لمالية  إل  ة  لووووووولأو 

ة قابترو  تعدلة في  ر قبة  للأسوووووطاب   لصووووورناي  لمد  ة  ن خهل  لتوتي    لر

  لموتمرة  غيراا نما  سلو ا.

 في اذ   ل ووودل نلأل  لإشوووا ة  لم  ا لادم قيام  لسيئة    إل  ة  لوووولأو بلأ  بسا 

نالرقابة   لتوتي  بني يجر  تحديد  ل لم  لا يعوي  للأسووي   ن  وووؤ ليات   لقانلأنية 

لرقابة ل ا ا نكلأا   ام تطبيق   ضع نقيا   بإبهإ  لولأو لان  ل لم  لذ  ي الف و 

 لذ تيةو إع يبقم  للأسووي   قيبا لالم نوووو  عتم في    لأ   لمالية إع يبلغ إل  ة  لووولأو 

لان      تباف  الي يحي  بعمل     بعمم  سووووووي  رخر  بةسووووووري  قت  مكنو ني 

تتمكن إل  ة  لووولأو   ن خهل  لتلأ ي    ل  ووع   لت ووحيع  ا تتهفم   اتر اذ  

 م  قلأي نلأ  ث  الية لا يمكن تج بسا فيما بعد.  خطاب  لتي قد تؤل  بد  اا إل

  ن  انب ا فإن ا نجد  لرقابة  لذ تية تمثم خطلأةً  تقد ةً لالم  ل وووعيد  لرقابيو 

فقد   تاز بسا  لولأو لالم غير   ن  لجساي  ل ا  ية     لد خلية  لموؤ لة لان  قابة 

  لم ا ف.
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  الرابعالمطلب 

 دور الوسيط في التبصير
 

 لتب ووووير الأ لاملية إبقاب  لمتعاقد  لاخر بالمعللأ اي  لتي يجم  ا يعلم بسا  ا 

  إفسا   بالظر فب لمتعاقد  لاخرج       لاهم  لعميمو  لان  لت رفاي  لتي يبر سا

معرفة ل    للأسووي  في  لتب وويرو نر   ا نقوووم  لتب ووير لالم  ل  لمحيطة بالتد  لو

ضوومن  مع  لمعللأ اي  إفسا سا   لد   لا  ووريين  سوواسوويين في اذ   لمجال    ل ي

  لثاني يتضمن صحة  لمعللأ اي  لقتسا.

يعُدّ  مع  لمعللأ اي  تحليلسا   لتلأسوووووع في فسمساو ب لقد ة لالم قر بة نتائجسا 

 لمحتملة     لموتقبلية   ن    لأ   لاخت اصية  لتي قد لا يتو م للموتثمر  لعال  

 م  لولأوو   ن ثم  ت اع  لقر    لم اسم بصةالان  وتقب بلأب لقد ة لالم تحليلسا   لت 

 ستثما  ت و  ا ا يبرز ل   نوابة  للأسي  في تحليم  لمعللأ اي  إيضاعسا للموتثمر 

  وووووووالادت  في  ت اع  لقر   ي  لتي تت اسووووووم  ع قد ت   لمالية   عتيا ات   لحقيقية 

 لإيجووابي في  لا يمكن  نكووا  ل    للأسووووووي   28للتعووا ووم في  جووال      و  لموواليووة

 وووالادة  لووولأو لالم  لاسووتقر  و      ر لا يكتمم بلأ لأل  عللأ اي صووحيح  فق و 

 إنما يووووتلزم    ر ضووور  ة فسم  لمبز   لحقيقي لساو  إفسا   للمووووتثمرو  ن   م 

تب ير   تحذير  بعتم يتمكن  ن  ت اع  لقر    لم اسم بصةنسا   اذ   لتحذير يكلأا 

لتز م بالإلاهم   لالتز م بال  وووعو فالالتز م بالتحذير يع ي في  لم طقة  للأسووو  بين  لا

 .29لوت نظر  لمتعاقد ب لعميم  إلم  لم اتر  لمالية   لقانلأنية  لمترتبة لالم ت رف 

 ا  ا لاعظ ا  سووابقا  ن تصووديد  لمصووري في تلأ فر  لصوور ت للعا لين في  جال 

لقيام بلأ  م  لتب ووووور  للأسووووواتة  نما ناا ببية  لح ووووولأل لالم  هناي قال ة لالم  

 لمعللأ اي  تحليلسان  ن   م تقديمسا للمووووتثمر لالم سوووبيم  ل  وووع   ل  وووع   مع 

  لإ شوووالو  ن ل ا  ا يكلأا ل  صوووهعية فرض تلأ    عين لالم  لمووووتثمرو   نما 

 للموتثمر  طلق  ل هعية في  ت اع قر    بما ي اسم ،ر ف   ل اصة.

لات  لمصري لح ر  لتد  ل بيد  للأسي   نحن نعتقد  ا  ن  ام   سباج  لتي ل

عدّ   هً  حترفاً في  جال تد  ل      و  لماليةو  ب ابً لالم  ل برة الأ  ا  لاخير يُ

 لتي يتمتع بسا نتيجة لامل  في  لووولأوو ب هف صووبا   لموووتثمرينو  اذ  ي وولع  ا 

 ةيكلأا سووووبباً رخر لح وووور  لتد  ل  ن خهل  للأسووووطاب  عل  لدفع   اتر قلة  ل بر

 نق   لمعللأ ايو  فقد نسا  لتي قد يتمكن  للأسووووووي   ن تلأفيراا في  غلم   عيااو 
و نلأا تبيعة  لمؤسوووووة  لم وورفية تووومع لتلأفير اذ   لمعللأ ايو فسلأ يتابع نم  ا 30

 ً  .31يطرف في  لولأو لذ  يتضمن   ي  بعد ً ف ياً لقيقا
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 تصكم  لع م  لقتسا فإنسا   ا  ا ي    لع  ر  لثاني فسلأ صحة  لمعللأ اي

  سووواس لعمم  للأسووواتةن لذ  ي ببي  ا تتووووم  لمعللأ اي بال وووحة   للأضووولأفو  عل  

 اميتسا في تحليم    ضوووواي  لمالية  تقييم  لملأقفو  نذل   ا تحتا    ن  عللأ اي 

 تحليهي  ت بؤ ي   ضحة لان عال  لولأو لكي تقد   إلم لامهئسا  ن  لموتثمرينو 

افوة لد  شرناي  للأساتةو   ن ثم فإا    نق  في إع تصكم  لمعللأ اي لا  ر   

اذ   لمعللأ اي    لادم  لتةند  ن صوووووحتسا قد يؤل  بالصووووورنة إلم  لتر  عو   ن ثم 

يقف لاقبة  سووواسوووية   ام  زلاا  سووولأو      و  لمالية نتيجة لاز ف  لمووووتثمرينو 

  لعكس صوووحيعو فإا  لمعللأ اي  ل وووحيحة تصوووكم لا  ووور  ذج ل وووالع شووورناي 

 . 32ةو  لا  ر ثقة   تمئ اا لد   لموتثمرين للأسات

  خير  لا بد  ا يجر  إلاد ل اذ   لبياناي   لقلأ ئم  فقا لمعايير  لمحاسووووووبةو 

بحث يوووتطيع  لموووتثمر  ا يب ي قر   ت  لالم اذ   لمعللأ اي  ن ل ا  للأقلأي بحالة 

ن   ن ثم لا يمكن بحجة نق   لمعللأ اي  ا يتسرج  33 ن عالاي  لتصكي       تباف

 للأسطاب  ن  وؤ لياتسم لان  لقيام بال  ع   لتلأضيع للموتثمرين  اذ  بةصل   ن 

 ن باج   لم  ا يلتزم  للأسي  بذل .و فم34 لالتز  اي  لم رفية  تجا  لامهئسم

 

 الخامس  المطلب

 الحفاظ على مصالح المستثمرين 
 

 لموتثمرين   لمحافظة لاليسا  ن   للأياي نظام  لحلأنمةو يعُدّ ت ظيم   الع  

 ا اف  ن  لالتز  اي  لكثيرة  لتي تقع لالم لااتق  للأسي    لتي تبين ل    

و  ن خهل  لعمم بة انة  نز اةو   ر لااة 35 بالمحافظة لالم   الع  لموتثمرين

 .36  الحسم  عماية  ستثما  تسم

 لتطبيقاي  لتي تمثم  لالتز  اي  سمة في لامم  ا ا نلأل  لإشا ة إلم  ملة  ن 

 لم وورف  للأسووي و   لتي بد  اا تكرس لحماية   وولع  لموووتثمرينو  تبين ل ا ل   

  لووولأو 74 ن  لقانلأا  قم ب 13 للأسووي  بسذ   ل  وولأ و    سا  ا  ابي ب   لمالة 

م إع قد ت   وولحة  لموووتثمر لالم   وولحة  للأسووي  في عالة تز ع 37     و  لمالية

 لم العو فلللأسي    لحة في شر ب  لعدل   نبر  ن   سسم   م  ا يح م لالم 

لاملألة  نبرو فالعهقة ترلية نلما ز ل لادل  لاسسم  لمتد  لة ز لي  لعملألاي  اكذ .و 

في قبال   وولحة  لموووتثمر  لتي تقتضووي  لح وولأل لالم  سووسم   بح  بعيدة لان نم 

لكبير  ن   سووووووسم يصووووووكم  جازفة بة لأ ل ناا اذ   لعدل   شووووووكال  لم اترةن  لما 

 لموتثمرو فعلم  للأسي   ا يقدم   لحة  لموتثمر  لادم لفع  للم اترة بصر ب لادل 

نبير  ن   سووسمو  نحن نعتقد  ا   صووم  لذ   سووت د  لمصووري إلي  في تقديم   وولحة 
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 لموووووووتثمر لالم   وووووولحة  لعميم اي تطبيق  بالك  لحلأنمةو  نذل    اد ف  لتي 

ز لاليسا سوولأو  لا   و  لمالية  لالم   س اذ    اد ف اي عماية  لموووتثمرين يرتك

و  نذل  نعتقد  ا اذ   لتقديم  اب  ن  لطبيعة  لقانلأنية لعمم 38في      و  لمالية 

 م   لحة  للأنيم في  لانابة.ل للأساتة إع قدم   لحة   صيم لا

  لتطبيقاي  لتي  ا ا نلأل  ا نضوووويف تطبيقاً رخر بسذ   ل  وووولأ و فمن  ملة

 تكرس لحماية  لموتثمر بلأضلأف الأ عماية  لمعللأ اي  لورية  لتي ت    لموتثمر

و  اذ تةنيد لوووعي  لمصووري في  لحوا، لالم   لأ ل  لموووتثمرين  تعزيز  لاتمئ اا 39

في نولأسسمو   عم اذ   لمعللأ اي  لورية   لأن  لا يمكن لللأسي   فصائسا تحت    

إلم عل   فقاً للقانلأاو  اذ   ا يووووووومم  لتلأفيق بين  بد   ،رف إلا إع  للات  لحا ة

وريةو    لا يمكن  لإف اف لان اذ   لمعللأ اي إلا بإتباي قلأ لاد   لإف اف  قلأ لاد  ل

 لإف وووواف   صوووولألية  لتي نظمتسا قلأ لاد  لحلأنمة  لم وووورفية   علت   سا غاية في 

 يحق لسا  لاتهي لالم لت ظيمو فه يوووومع للإف ووواف لان  لمعللأ اي إلا للجساي  لتي 

و  تلأخيا في عل  عماية  لموووووتثمر  ن  لاضوووور    لتي قد تحي  ب   40اذ   لمعللأ اي

 نتيجة  فصاب  لاسر    ل اصة ب .

 ما سووبق يتضووع لدي ا  ا عماية صووبا   لموووتثمرين  ن  ام  اد ف  لحلأنمةو 

يز سم  تعزلاسيما صبا   لموتثمرين  عديثي  لعسد   سمو  ن   م  لحوا، لالم   لأ ل

  لثقة في نولأسسم  تصجيعسم لالم  لتد  ل في سلأو      و  لمالية.

يتبين ل ا ل    لم رف  للأسي  في تطبيق قلأ لاد  بحثفي خهصة اذ   ل

 لحلأنمة ل خم  يد ا سلأو      و  لمالية بلأصو   سة خا  ية تع م بتطبيق قلأ لاد 

  لحلأنمة لالم  لمؤسواي  لم رفية.

قلأ لاد  لإف وووواف   لصوووووافية بصووووكم  لي في  ميع  واصووووم إع لاعظ ا تطبيق 

 للأساتةو إع تبد   ن  ختيا  ش    للأسي    والادي   ت تسي بمسا     وؤ ليات و 

نما لاعظ ا  امية ل    للأسوووووي  في تطبيق قلأ لاد  لرقابةو  تطرق ا لد  ة  لمميز في 

كاا ل    لمصري تحقيق  لرقابة  لذ تيةو   ا  ا ي   عماية  لمواامين    الحسم ف

  ضووحاً في ترسوويخ اذ   لحماية  ن خهل  ل  وولأ   لتي  شوورنا  ليسا في  لد  سووة 

   لتي تبين  ن خهلسا عر   لمصري لالم تحميم  للأسي  ل   عماية  لموتثمرين.

 في نساية  لمطاف نوووووووتطيع  لقلأل:  ا قلأ لاد  لحلأنمة  لم وووووورفية با ز   

لرغم  ن  ا  لمصووري   لااا  اتما ا  كثوا    ضووحة في  لتصووريعاي  لعر قيةو لالم  

في  لووو لأ ي   خيرة ب قد ،سر عل  في لليم  لحلأنمة  لمؤسوووووية للم ووا ف لووو ة 

 و لك  ا لاعظ ا   لأل ن وووووولأ  في   تلف  لتصووووووريعاي  لعر قية تعبر لان 2018

تدلّّايم  اذ   ل لاد  لحلأنمة   د  تجذ اا في  لتصووووووريع  لعر قيو  إا  لة قلأ   صوووووووا

  ثم بسدف خيرو نانت غايت  عمم  لمؤسووووووواي  لم ووورفية لالم  ل ب  لتصوووريعي   

  للأصلأل إلم نتائج  فضم
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 الخاتمة

 النتائج  -أولا

I. قلأ لاد فسي   لموا  ةو   لعل ية  ل دو قلأ  سا  لم رفية  لحلأنمة قلأ لاد إا 

  لضمير. إلم تطبيقسا في ترنن  خهقيو تابع ع ي

II. ل  لأ  نهعظ عيث و   لصوافية  لإف اف  جال في ل    للأسي  يلعم  

 .  باشر غير     باشر بصكم سلأ ب  لد   اذ   لم تصير  لم ت ة

III. يثع و لهسووووتثما  ي  ذج لاا م يعتبر و  لحلأنمة لقلأ لاد  للأسووووي  تطبيق  ا 

 ة لمؤسو لالم  لحوا،  لم  للأساتة  لامال  جال في  لم رفية  لحلأنمة قلأ لاد توعم

  لضياي.  ن  لموتثمرين   لأ ل لالم  لحوا،  بالتالي ب لم رفية   للأسيطة

 التوصيات -ثانيا

I.  نلأصي  لب    لمرنز   لعر قي باا يضمن لليم  لحلأنمة  لملأسوية للم ا ف

قلأ لاد تحكم لامم  لم ا ف في  جال  للأساتةو  عل  لل  لأصية  لتي يحظم 

 بسا لامم  للأساتة.

II.  ن  ز  لة نلأصوووي  لمصوووري بةا يصوووترت في   لأل  للأسوووي   ا  شوووترت بالتا ر 

 لامال  للأسووواتة  ن   لامال  لتجا ية   ا تالماو 41نصوووات  لالم سوووبيم  لاعتر ف

    ن  لقانلأا  لتجا    لعر قي.5 لتي ن ت لاليسا  لمالة ب

III. لأل    لكوابة   ل برة لهزم تلأ فراا في  حدل  وووتلأ   عين  نصووي  لمصووري بتلأن

سواي ؤ ل برة   لكوابة للم  وتلأ  للأسي    والادةو  فضم  ن  ا يترف تحديد 

سا في  لعر و. قائمين لالي يا     ل ياي   لعهقاي في  خت تةثير  لمحووووووولأب با ل تج 

اؤلاب   شوووو ا  لالم عووووواج  ل برة   لكوابة   ن ثم ي عكس عل  سوووولبا لالم 

  لمؤسوة  لم رفيةو  قد يصكم نلألااً  ن  لم اترة.

IV. و      سوولأو ريعايتصوو في  لحاصووم  لتضووا ج  فع إلم  لعر قي  لمصووري ندلالأ 

  لجيووودة  لقلأ نين في  ل  وووووولأ  تكر     ع إلم نووودلالأ  إع  تعليمووواتووو و  لمووواليوووة

    لتعليماي.
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 الهوامش

 2004لو ة  74 لقانلأا  لمؤقت  سلأ و  لا   و  لمالية  قم  ن  15   ن  لقوم 1ب نظر:  .1

ب  ر سلطة  لائتهف  عيث ن ت لالم بيكلأا  للأسي   لم لأل للعمم في سلأو  لا   و 

  رف   لأل بملأ م قانلأا  لم ا فو  ن ضم سا  – لمالية   عد ً  ما يةتيو   

 لم ا ف     بيةو  لتابعة   لورلاية لهشتر ف في  لتعا م بالو د ي في  لعر و   نذل  

ام  لقانلأني لعقلأل  للأساتة في سلأو      و  لمالية يُ ظر: عيد  فاضم عمد  لداااو  ل ظ

 .41-30و  ا عة بابمو  2012ب سالة  ا وتير  

. .عيث  لقانلأا  لمؤقت  سلأ و      و  لماليةو   د  سابق ن  15   ن  لقوم 2 نظر: ب .2

ن ت لالم بيكلأا  دير     مثم  للأسي   لم لأل بالقيام بتعا هي  لو د ي في سلأو 

  لمالية   لذ  يدلام بـ ب لم د ج  ش  اً تبيعياً. لا   و 

 2004لو ة  74 لقانلأا  لمؤقت  سلأ و  لا   و  لمالية  قم  ن  15   ن  لقوم 2ب نظر:  .3

ب  ر سلطة  لائتهف و عيث ن ت لالم ب دير     مثم  للأسي   لم لأل بالقيام بتعا هي 

 –   – : ج  ش  اً تبيعياً   لذ  لو د ي في سلأو  لا   و  لمالية   لذ  يدلام بـ ب لم د

  لاا ا  يكلأا  قيماً ب لأ ة  صر لاة في  لعر و بملأ م  لقانلأا 21لا يقم لامر  لان ب

تكلأا ل   الية قانلأنيةو    نذل   نظر:  ل ظام  لد خلي لولأو  لعر و  – لعر قيو ج 

  بيجم  ا يكلأا  مثم  نيم 4- 5عيث ن  في  الت  ب 2008للأ   و  لماليةو س ة 

س    ل  إقا ة قانلأنية في  لعر و  فق  لقانلأا  25لا يقم لامر  لان  -للأسي  نالتاليو   

 لا يتمتع با الية  لقانلأنية. - لعر قي ج

 .1951لو ة  40   ن  لقانلأا  لمدني  قم 95و 94و 93 نظر:  لملأ ل ب .4

 2004لو ة  74 لقانلأا  لمؤقتلولأو  لا   و  لمالية  قم  ن  15   ن  لقوم 2ب نظر:  .5

 –عا م شسالة  ا عية     ا يعاللساو ز  –ب  ر سلطة  لائتهف و عيث ن ت لالم ب  

لدي  لالم  لاقم خبرة لا تقم لان خمس س لأ ي في  لا لأ   لمالية   لتجا يةو   قبلألة  ن 

يعمم في نصاتاي  للأساتة في  لأقع ضمن عد ل  لعر و     لأ قع  خر   –قبم  لولأوو ف 

 و  لمالية بذل   تلأ فق لالي   لسيئة   نذل   نظر:  ل ظام  لد خلي بعد  ا ي لأل  سلأو  لا  

  لالم بيجم  ا 5-4ب عيث ن  في  الت  2008لولأو  لعر و للأ   و  لماليةو س ة 

 ا يكلأا عاصه لالم شسالة  ا عية     ا يعاللسا  - يكلأا  مثم  نيم  للأسي  نالتاليو 

 لمالية   لتجا ية  لتي تعتبر  قبلألة في  لدي  خبرة لا تقم لان خمس س لأ ي في    لأ  -ز

 ا يكلأا قد   تاز ل  ة تد يبية نظمسا  لولأو     لاتحال تؤال  لمما سة  لامال  - لولأو ف

 ا يما س نصات  للأساتة في  لعر و    في   انن  خر  يرخ سا  لولأو  - للأساتة ت

  ا يكلأا  تورغا لمما سة  س ة  للأساتة . - بملأ قة  لسيئة   

 2004لو ة  74 لقانلأا  لمؤقت  سلأ و      و  لمالية  قم  ن  15   ن  لقوم 2ب:  نظر .6

م ل – ا لا تكلأا لالي   ديلأنية   ولسو ل.  –ب  ر سلطة  لائتهف و عيث ن ت لالم بك 

لم يرتكم  ريمة تتعلق باعتيال  الي في  –يد ا با تكاج   اية في  حكمة   ت ةو اـ 

 2008ل ظام  لد خلي لولأو  لعر و للأ   و  لماليةو س ة  حكمة   ت ة   نذل   نظر:  

 ا لا يكلأا قد  -  يجم  ا يكلأا  مثم  نيم  للأسي  نالتاليو ك4-5ب عيث ن  في  الت 

 ا لا يكلأا  - ا لا يكلأا  د نا بج اية  ن  حكمة   ائية   ت     - ر   لاها  فهس  ل

  د ا بجريمة تتعلق بالب   لمالي     لصرف  .

 2004لو ة  74 لقانلأا  لمؤقت  سلأ و  لا   و  لمالية  قم  ن  15   ن  لقوم 3ب:  نظر .7

ب  ر سلطة  لائتهف و عيث ن ت لالم بيجم  ا يكلأا  لص    لمصترف لللأسي  

  لم لأل لتقديم  لموالادة في  لامال  للأساتة في سلأو  لا   و  لمالية     كاا لامم 

  لاا ا  يكلأا  قيماً ب لأ ة  صر لاة 18ر  لان بلا يقم لام –   – : للأسي  ش  اً تبيعياً 
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 ا تكلأا ل   الية قانلأنية   نذل   نظر:  ل ظام  –في  لعر و  بملأ م  لقانلأا  لعر قيو ج 

-5بعيث ن  في  الت   ل ا وة لالم  2008 لد خلي لولأو  لعر و للأ   و  لماليةو س ة 

س    ل   قا ة  18لان لا يقم لامر   -يجم  ا يكلأا  لص    لم لأل ش  ا تبيعيا   5

 يتمتع با الية  لقانلأنية . -في  لعر و ج

يُ ظر: غاز  إبر ايم  لج ابيو  ئيس  جلس شلأ    لد لة بسابقا و لليم  ل ياغة  .8

 .12و ببد لو  1و ت2012 لتصريعيةو س ة 

 2004لو ة  74 لقانلأا  لمؤقت  سلأ و  لا   و  لمالية  قم  ن  15   ن  لقوم 3ب نظر:  .9

 ا لا يكلأا قد   ت ع لان لفع  فهس    –سلطة  لائتهف و عيث ن ت لالم بك ب  ر 

عيث ن  في  2008 نذل   نظر:  ل ظام  لد خلي لولأو  لعر و للأ   و  لماليةو س ة 

  ا لا يكلأا قد  ر  إلاها  فهس  . -بك   5-5 الت  ب

 2004لو ة  74 قم  لقانلأا  لمؤقت  سلأ و  لا   و  لمالية  ن  15   ن  لقوم 3ب نظر:  .10

 ـ –ب  ر سلطة  لائتهف و عيث ن ت لالم بل  مة لم يد ا بجري –لم يد ا با تكاج   ايةو ا

 تتعلق باعتيال  الي    بة لأ   تعلقة بالصرو .

 2004لو ة  74 لقانلأا  لمؤقت  سلأ و  لا   و  لمالية  قم  ن  15   ن  لقوم 3ب نظر:  .11

 ا يكلأا عا هً لصسالة ثانلأية     ا يعاللساو  –  ب  ر سلطة  لائتهف و عيث ن ت لالم ب

 ا يكلأا قد ساام في نصاتاي  – ا تكلأا لدي  خبرة   اسبة  قبلألة  ن قبم  لولأوو ف  –ز 

 للأساتة ضمن عد ل  لعر و     لأ قع  خر  بعد  ا ي لأل  سلأو  لا   و  لمالية بذل  

 لعر و للأ   و  لماليةو س ة  تلأ فق لالي   لسيئة   نذل   نظر:  ل ظام  لد خلي لولأو 

-يجم  ا يكلأا  لص    لم لأل ش  ا تبيعيا   -  ب 5-5بعيث ن  في  الت   2008

 لدي   ؤاهي   اسبة  قبلألة  ن قبم  لولأو . -عاصم لالم شسالة  لإلاد لية     ا يعاللسا ز

ا قانلأيُ ظر: ل. لابد  لوضيم  حمد  عمدو نظرية   لامال  لتجا ية   لتا ر  فقا لاعكام  .12

 .152و ل    ل سضة  لعربيةو  لقاارةو بد ا س ةو تبعو  1999لو ة  17 لتجا ة  قم 

 لتز  اي لاا ة تصمم  ميع  شكال  للأسطاب   لتز  اي خاصة تصمم  ا يلتزم ب   لم رف  .13

 للأسي  فق و للمزيد  يُ ظر: ل.  حمد إبر ايم  لأسمو علأنمة  لصرناي  لمقيدة بولأو 

 .107  2010 لحقلأوو  ا عة ت طاو ل    لجا عة  لجديدةو       و  لماليةو نلية

 ن خهل  لتعسد  لذ  يتعسد بي  في سلأو      و  لمالية لا د  باشرة  لامال  في  لولأوو  .14

يقدم -للأ   و  لمالية عي ن  لالم ب 74 ن قانلأا  17 لمالة    ن 4 نظر:  لوقرة ب

ح    ازة  ما سة  س ة  للأساتةو  لص    لطبيعي   لمع لأ   لذ  يلأ فق  لمجلس لالم   

  فق  ل يبة  لتي تعداا إل  ة  لولأو تعسد  بالتز   ... .

عيث ن  في  الت  ب  2008 ل ظام  لد خلي لولأو  لعر و للأ   و  لماليةو س ة يُ ظر:  .15

 ا يلتزم بتعليماي  لسيئة..و  5-8-5 ا يت ذ  سما تجا يا  يعمم  فقا لذل   لاسم  5-8-3

  ةا  بين في قلأ لاد  لولأو     لسيئوظ  يمو   لدفاتر   لوجهي   للأثائق نم ا يحت 5-8-6

و عيث 1997 ن  ل ظام  لد خلي لولأو ببد ل  لا   و  لمالية س ة  19 الة  نذل   نظر: 

 ل ب  لالتز  اي  لالية  لمقر ة في اذ   -1ن ت لالم ب يلتزم  للأسي  باللأ  باي  لآتية: 

ب لأ ة  صلألية    تظمة  عوبما  قر  في نظام  و   لدفاتر  و   لوجهي  -2 ل ظام 

لفتر  ليلأ ية  لعا ة   دقا  - خاصة  لوجهي  لآتية :   1985  لو ة 2 لتجا ية  قم ب

لعام لفتر  لاستاع   - ن  لكاتم  لعدل   ية لفاتر  والادة توتضيسا تبيعة لامم  للأساتة ج

لصر ب   خر     ر  لبيعو توجم فيسما  لا   ر لفتر     ر   -  ية لفاتر  والادة  خر  ي

 عوم تولوم    لاا ب لأ ة   تظمة.

تز يد  لولأو بحواباي ختا ية س لأية   يز نية لاا ة  لأقعة  ن  ر قم عواباي  جاز  -3

يُ ظر:  عمد بن  د نيو خهل  لاشسر  لا بعة  لا لم  ن  لو ة  لتالية .  نذل   نظر 

لية ب ا وتير قانلأا   نلية  لحقلأو   لعللأم  لإل  يةو  ا عة  للأساتة في  لمعا هي  لما
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/ www.noor-book.comو   صلأ  لالم شبكة  لانترنت   64و  2002 لجز ئرو 

 .2021-3-12تمت زيا ت  بتا يخ 

    ل اصة بصرناي  للأساتة 9 نظر:  لمالة  لثانية  ن تعليماي  لإف اف  لمالي  قم ب .16

  لمالية.

    لم د   لوابق.9ثة  ن تعليماي  لإف اف  لمالي  قم ب نظر:  لمالة  لثال .17

    لم د   لوابق.9 نظر:  لمالة  لر بعة  ن تعليماي  لإف اف  لمالي  قم ب .18

    لم د   لوابق.9 نظر:  لمالة  ل ا وة  ن تعليماي  لإف اف  لمالي  قم ب .19

ب  ر  2004لو ة  74 لقانلأا  لمؤقت  سلأ و  لا   و  لمالية  قم    ن 16 نظر:  لمالة ب .20

سلطة  لائتهف و عيث ن ت لالم بلالم  للأسي   ا يكصف للعميم نافة  لرسلأم 

  لعملألاي   لاسعا   لمطللأبة قبم  لصر ي في     تواو    تواام  ع  لزبلأاو  قد تورض 

لم دل  لا لأ    لت وية بالاضافة إ لولأو قلأ لاد تتعلق بالحد  لاق م للعملألةو  لوعر   ع

 لكصف لان  لمتطلباي  لهز ةو نما  قرتسا  لسيئة و  فعم  لولأو عل  عين عدل  لعملألة 

ن   عيث التعليمات التنظيمية لتداول الاوراق المالية في سوق العراق قد    لعملألة في 

الادنى لها هو ( من قيمة الصفقة ومبلغ الحد %1..نسبة عمولة الوسيط )ب( 16المادة )

 نذل   نظر:  ل ظام  لد خلي لولأو الف دينار ويستوفي السوق خمس عمولة الوسيط( 

  بلالم  لعضلأ  ا يكصف 13-5بعيث ن  في  الت   2008 لعر و للأ   و  لماليةو س ة 

للزبلأا لان نافة  لرسلأم  لمعا هي   لاسعا   لموتلأفاة      للولأو  ا يورض قلأ لاد 

م لمعدل  لعملألة   لرسلأم إضافة إلم  تطلباي  لكصف   لتي يجم  ا تتعلق بالحد   لال

 ي الو لاليسا  ن قبم  لسيئة .

 ن  ل ظام  لد خلي لولأو ببد ل  لا   و   الية س ة  17   ن  لمالة 4 لمالة  لوقرة ب نظر:  .21

 لاهم إل  ة  لولأو خطيا بما يتلأفر لدي   ن  عللأ اي لان  -عيث ن  لالم بس 1997

 عكام  لقانلأا   ل ظام   لتعليمايو سلأ ب  رتكبة  ن قبم  للأسطاب     نهئسم   الواي 

 لاهم إل  ة  لولأو بة    تباف  الي    غير  يحي  بعمل      -    لصرناي    غيرام ش

تمكين إل  ة  لولأو  ن  لاتهي لالم سجهت  -بعمم     سي  رخر بةسري  قت  مكن   

 بهإ إل  ة  لولأو بع لأ ن   لم تا      -ة  للأساتة ض   وت د ت   لمتعلقة ب صات  س 

 تبيير يطر  لالي .

يُ ظر: ل. فا  و إبر ايم  اسمو   تر  لقانلأنية  سلأ و      و  اليةو   صلأ  ي  لحلبيو  .22

و  نذل  يُ ظر: ل.  ؤ ن تاار شلأقيو 148و  2018نلية  لقانلأاو  ا عة  لموت  ريةو 

 .128و  2007لبلأ صةو ل    ل سضة  لعربيو  لقاارةو لاقد بيع      و  لمالية في  

     د  سابق.9 نظر:  لمالة  لوالسة  ن تعليماي  لإف اف  لمالي  قم ب .23

 ن  ل ظام  لد خلي لولأو ببد ل  لا   و   الية س ة  17   ن  لمالة 4 لمالة  لوقرة ب نظر:  .24

  و  لمالية  لمت ازي  لا ت اي لان  لتلأس  في شر ب  بيع  لا  -عيث ن  لالم ب  1997

 لاليساو     لتي نلف بسا  سطاب رخر ا .

 2004لو ة  74 لقانلأا  لمؤقت  سلأ و  لا   و  لمالية  قم  ن  15   ن  لقوم 13ب نظر:  .25

 لا ت اي لان  لاشتر ف في  عا هي ناعبة  -لب  ر سلطة  لائتهف و عيث ن ت لالم ب

م رفاي   لمما ساي  لتي توالاد لالم تضلي ز ئوة  نافة  شكال  لاعتيال في  لولأو   لت 

 خد ي  لموتثمرين    خلق  نطباي ناعج   ضلم لان فعالية  لولأو   نذل   نظر:  ل ظام 

  4-12-5 5ب عيث ن  في  الت  2008 لد خلي لولأو  لعر و للأ   و  لماليةو س ة 

يالو  نذل   لا ت اي  ن  لاشتر ت في  لتعا هي  لكاعبة   لز ئوة  نافة  شكال  لاعت

 لابتعال لان  لت رفاي  لتي تعمم لالم تضليم  خد ي  لموتثمرين    خلق  نطباي ناعج 

   لتعا م نمؤتمن لالم   لأ ل  لزبلأا  لادم خل    لأ ل  عواباي 5-12-5في  لولأو ب

  لزبلأا  ع   لأ ل  عواباي  لعضلأ.
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ل  لا   و  لمالية س ة  ن  ل ظام  لد خلي لولأو ببد  17   ن  لمالة 4 لمالة  لوقرة ب نظر:  .26

 لا ت اي لان  لإلاها لان نوو   لامل  بةية  سيلة  ن  سائم  –ف عيث ن  لالم ب 1997

  لالاهم قبم  ستح ال  لأ فقة إل  ة  لولأو لالم  ا يعتزم لامل  .

 ن  ل ظام  لد خلي لولأو ببد ل  لا   و  لمالية س ة  17   ن  لمالة 4 لمالة  لوقرة ب نظر:  .27

 لاهم إل  ة  لولأو خطيا بما يتلأفر لدي   ن  عللأ اي لان  -م بسعيث ن  لال 1997

  الواي  عكام  لقانلأا   ل ظام   لتعليمايو سلأ ب  رتكبة  ن قبم  للأسطاب     نهئسم 

 لاهم إل  ة  لولأو بة    تباف  الي    غير  يحي  بعمل      -    لصرناي    غيرام ش

 بعمم     سي  رخر بةسري  قت  مكن.. .

 .153يُ ظر:  حمد إبر ايم  لأسمو   د  سابقو   .28

29. J.GHESTIN, onformite etgarantied dans la vente, L.G.D.J و 1983وNO, 

 .p106و 98

 لسا    صا  ل  لا د ل. عون عوين  لبر   و لاقد تقديم  لمصلأ ةو ل    ل سضة  لعربيةو  .30

 39و  1998  رو 

 2004( لسنة 74قانون سوق العراق المؤقت للأوراق المالية رقم ) ن  3 نظر:  لمالة  .31

ن ت لالم  ن  بتح ر نافة  لتعا هي في سلأو      و  لمالية باللأسطاب  لم لألين  ن 

 ن  صر ي قانلأا      و  29قبم  لولأو للتعاتي بمثم اذ   لمعللأ اي   نذل   لمالة 

 . 2008 لمالية  لعر قي لو ة 

برناي   طومو  وؤ لية  لب   لان تقديم  لمعللأ اي   لاستصا  ي يُ ظر: ل.  عمد  .32

 .77-70و  2006 لم رفيةو ل    ل سضة  لعربيةو  لقاارةو 

يُ ظر: ل عوين فتحيو   سس  لقانلأنية لعر ض  لاستحلأ ع لالم إل   ي  لصرنايو ل    .33

 .126.  1997 ل سضة  لعربيةو 

 .118سلأو   س  لمالو  لمر ع  لوابقو  يُ ظر: ل. سعيد   ضاا لارفةو  لرقابة لالم  .34

يُ ظر:  عمد  حملأل لاما ةو  لب لأف  لتجا ية  ن  ل اعية  لعمليةو ل    ل سضة  لعربيةو  .35

 .105و  2000 لقاارةو 

نإبهغسم لان نم  لمعللأ اي  لتي ت    لو د ي  لتي يتعا للأا بسا    تل   لتي ي لأ ا  .36

لالم   الع لامهئ   ن خهل تحذيرام لان  لتعا م بساو إع يجم لالم  للأسي   لمحافظة 

 لم اتر  لتي تحي  بو د تسمو  نذل  يلتزم  للأسي  بتقديم  ل  ع للعمهب لان  سسم 

 لصرناي  لم اسبة  ن ع با  قاي  لم اسبة للبيع   لصر بو فاللأسي  يتعسد بتقديم 

ة  ع عا  لمعللأ اي للموتثمر بعد  ا يقلأم بجمعسا  تحليلسا  إلاد لاا بصكم يت اسم 

 لموتثمر لساو ف جد  لمصري قد عمم ل    ل  ع   لإ شال بص    للأسي  نلأا  لاخير 

يعُدّ  ن  صحاج  ل برة   لد  ية  لكافية في   ضاي  لولأوو فبالبا  ا يكلأا  نثر خبرة  ن 

 لموتثمرين في اذ   لمجالو لذ  قدّ   لمصري بةا يلّأنم  للأسي  بمسمة  لحوا، لالم   الع 

 ينو إضافة لالتز م   خير بت ويذ     ر اؤلاب  لموتثمرين. لموتثمر

-5 عيث ن  في  الت  2008 نظر:  ل ظام  لد خلي لولأو  لعر و للأ   و  لماليةو س ة  .37

 لعمم بكم   انة  نز اة   ر لااة   الع  لزبائن  قلأ لاد  لولأو   بالك  لعمم  12-2

لولأو  لعر و للأ   و  لماليةو س ة   نذل   نظر:  ل ظام  لد خلي لتجا  و  نذل   نظر: 

لالم ب لعمم لم لحة  لعمهب  لا سيما  لعمم  و 3-12-5عيث ن  في  الت  ب 2008

 لمالة  نذل   نظر: لالم  ضع   لحة  لعمهب قبم   لحت    لحوا، لالم عقلأقسم و 

عيث  1997 ن  ل ظام  لد خلي لولأو ببد ل  لا   و  لمالية س ة  17   ن  لمالة 4 لوقرة ب

 لحر  لالم   الع  لموتثمرين  لمتعا لين  ع    ر لااة    انة  - ن  لالم بث

   ل دو في  لتعا م  عسم  عماية عقلأقسم .
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  لو ة 74 ن قانلأا سلأو  لعر و  لمؤقت للأ   و  لمالية  قم ب 15   ن  لقوم 13ب نظر:  .38

ً  ن   م   لحة  لزبائن  لا س –و عيث ن ت لالم بك 2004 يما  ضع يعمم ل ئما

  لحة  لزبائن قبم   لحت    لحوا، لالم عقلأقسم   بهغسم بكم  لمعللأ اي ع ي  ل لة 

 لتي ت   تعا هتسم  للأ قيةو  نذل   نظر:  ل ظام  لد خلي لولأو  لعر و للأ   و  لماليةو 

ب لعمم لم لحة  لعمهب  لا سيما  لعمم لالم  3-12-5عيث ن  في  الت و  2008س ة 

 مهب قبم   لحت    لحوا، لالم عقلأقسم . ضع   لحة  لع

ب  ر سلطة  2004لو ة  74 لقانلأا  لمؤقت  سلأ و  لا   و  لمالية  قم    ن 6 نظر: ب .39

لت ظيم  –   – : لائتهف و عيث ن ت لالم بتسدف سلأو  لا   و  لمالية لتحقيق  لآتي

  ع  اد ف لاضائسا   لمحافظة لالم  لمعايير  لمعترف بسا للصرناي بطريقة تت اسم 

سلأ و تعزيز   الع  لموتثمرين في  لا – لموتثمرين  تعزيز ثقة  لموتثمر في  لولأوو ج 

اللو ت ظيم  توسيم  لتعا م  لع – لكولأب و  لملأثلأو بساو  لت افويةو  لصوافة   ل القةو ك 

 ظيم ت – لكفب   لم ظم في  لو د يو   ن ضم سا ت وية  تولأية  ثم اذ   لمعا هيو ل. 

 م للألاضاب في  ل د اي  لتي ت    لو د ي  نذل   لمعا هي  لا ر ئية  تحديد  لتعا

  لحقلأو   لالتز  اي للجساي  لمع ية  نذل   للأسائم لحماية   الحسم  لقانلأنية.

لووووو ة  74 لقانلأا  لمؤقت  سوووولأ و  لا   و  لمالية  قم  ن  15   ن  لقوووووم 13 نظر: ب .40

لالم بيجم لالم  للأسووي   ا يلتزم بالقيام بما ب  ر سوولطة  لائتهف و عيث ن ووت  2004

عماية  لمعللأ اي  لورية  لتي ت    لموتثمرين إلا إع  للات  لحا ة للكصف  –   – :يلي

لا سا  فقاً للقانلأا.   نذل   نظر:  ل ظام  لد خلي لووووووولأو  لعر و للأ   و  لماليةو سوووووو ة 

ت    لمووووتثمرو إلا لادم  فصووواب  لمعللأ اي  لتي  1-12-5عيث ن  في  الت  ب  2008

 لقانلأا  لمؤقت  سوولأ و  ن  15   ن  لقوووم 14بإع  للات  لحا ة للكصووف لا سا قانلأنا.. . 

ب  ر سووولطة  لائتهف  عيث ن وووت لالمب.و للسيئة  2004لوووو ة  74 لا   و  لمالية  قم 

  لولأو  ل هعية في  لح لأل لالم  ية  عللأ اي ع ي صلة بلأضع اذ   لقانلأا  لأضع 

لأ لاد سوووووولأو  لبلأ صووووووة     لسيئة  ن  للأسووووووطاب     نهئسم     لملأ،وين     لت ويذ    ق

 لمالكين بد ا  لحا ة إلم  شووووووعا      لأ فقة عل   للأسووووووي      مثليسم      شوووووو ا  

  لمرتبطين بسم .

يُ ظر: ل. لابد  لوضيم  حمد  عمدو نظرية   لامال  لتجا ية   لتا ر  فقا لاعكام قانلأا  .41

 .152و ل    ل سضة  لعربيةو  لقاارةو بد ا س ةو تبعو  1999لو ة  17 لتجا ة  قم 
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 المصادر

 الكتب والبحوث -أولا

i.  عمد  حملأل لاما  و  لب لأف  لتجا ية  ن  ل اعية  لعمليةو ل   ل سضة  لعربيةو 

 2000 لقاارةو

ii.  يةو  لم رفلو  عمد برناي   طومو  وؤ لية  لب   لان تقديم  لمعللأ اي   لاستصا  ي

 .2006ل    ل سضة  لعربيةو  لقاارةو 

iii.  عمد بن  د نيو  للأساتة في  لمعا هي  لمالية ب ا وتير قانلأا   نلية  لحقلأو   لعللأم 

-www.noorو  لبحث   صلأ  لالم شبكة  لانترنت 2002 لإل  يةو  ا عة  لجز ئرو 

book.com 2021-3-12/ تمت زيا ت  بتا يخ 

iv. ل و  ل ظام  لقانلأني لصرنة  لحافظ    ين بل  سة  قا نة و ل. اديم سعد  عمد  لعبا

 .2018 تر عة لنتلأ   و نلية  لقانلأاو  ا عة ببد لو 

v.  عيد  فاضم عمد  لداااو  ل ظام  لقانلأني لعقلأل  للأساتة في سلأو      و  لمالية ب سالة

 و  ا عة بابم.2012 ا وتير  

vi. ع لالم إل   ي  لصرنايو ل    ل سضة ل عوين فتحيو   سس  لقانلأنية لعر ض  لاستحلأ 

 .1997 لعربيةو 

vii.  1998ل عون عوين  لبر   و لاقد تقديم  لمصلأ ةو ل    ل سضة  لعربيةو   رو. 

viii.  ل  حمد إبر ايم  لأسمو علأنمة  لصرناي  لمقيدة بولأو      و  لماليةو نلية  لحقلأوو

 .2010 ا عة ت طاو ل    لجا عة  لجديدةو 

ix. د بيع      و  لمالية في  لبلأ صةو ل    ل سضة  لعربيو  لقاارةو ل  ؤ ن تاار شلأقيو لاق

2007 

x.  ل فا  و إبر ايم  اسمو   تر  لقانلأنية لولأ و      و  اليةو   صلأ  ي  لحلبيو نلية

 .2018 لقانلأاو  ا عة  لموت  ريةو 

xi. ا ة جل لابد  لوضيم  حمد  عمدو نظرية   لامال  لتجا ية   لتا ر  فقا لاعكام قانلأا  لت

 و ل    ل سضة  لعربيةو  لقاارةو به س ة تبع.1999لو ة  17 قم 

xii.  ل لالي فلأز  إبر ايمو  لمرنز  لقانلأني لللأسي  في سلأو  لمال  لعر قيو بحث   صلأ  في

 .2009و س ة 1و لادل24نلية  لقانلأا  ا عة ببد لو  لمجلد   لقانلأنيةو جلة  لعللأم 

xiii.    لد لة بسابقا و لليم  ل ياغة  لتصريعيةو غاز  إبر ايم  لج ابيو  ئيس  جلس شلأ 

 و ببد ل.1و ت2012س ة 

 

 التشريعات المختصة -ثانيا
I.  1951لو ة  40 لقانلأا  لمدني  قم.  

II.  ب  ر سلطة  لائتهف   2004لو ة  74 لقانلأا  لمؤقت  سلأ و  لا   و  لمالية  قم 

III. لمالية.    ل اصة بصرناي  للأساتة 9تعليماي  لإف اف  لمالي  قم ب  

IV.  1997 ل ظام  لد خلي لولأو ببد ل  لا   و   الية س ة  

 

 

 

 

 

 

 

 


