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اللغة الإنجليزية، وفي حالة اختلاف   العربية عن النسخة الإنجليزية تتمت ترجمة هذه الوثيقة من  رجح نسخة  النسخة 

اللغة الرسمية لمجلس الخدمات المالية الإسلامية.   باعتبارها اللغة الإنجليزية؛
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 نبذة موجزة عن مجلس الخدمات المالية الإسلامية 

 

، وبدأت أعمالها في 2002في الثالث من نوفمبر عام    ارسمي    افتتاحها مجلس الخدمات المالية الإسلامية هو هيئة دولية تم  

. ويهدف المجلس إلى وضع معايير لتطوير وتعزيز متانة صناعة الخدمات المالية الإسلامية  2003العاشر من مارس عام  

ومبادئ إرشادية لهذه الصناعة التي تضم بصفة عامة قطاعات المصرفية،  واستقرارها، وذلك بإصدار معايير احترازية  

وأسواق رأس المال، والتكافل )التأمين الإسلامي(. إن المعايير التي يعدها مجلس الخدمات المالية الإسلامية تتبع إجراءات  

والتي تشمل من بين أشياء أخرى،    فصّلة، تم وصفها في وثيقة "إرشادات وإجراءات إعداد المعايير والمبادئ الإرشادية"م

مجلس الخدمات المالية    رورة، عقد جلسات استماع. كما يعدإصدار مسودة مشروع، وعقد ورش عمل، وفي حالة الض 

 
 
أبحاث بهذه    االإسلامية  الاهتمام  وأصحاب  الرقابية  للسلطات  علمية  ومؤتمرات  ندوات  وينظم  الصناعة،  بهذه  تتعلق 

المالية الإسلامية مع مؤسسات دولية، وإقليمية، ووطنية ذات صلة،  الصناعة. ولتحقيق ذلك، يع مل مجلس الخدمات 

 عة.ومراكز أبحاث، ومعاهد تعليمية، ومؤسسات عاملة في هذه الصنا

 

 www.ifsb.org لمزيد من المعلومات يرجى زيارة موقع مجلس الخدمات المالية الإسلامية:

 

 

 

 

 

 

 

 

http://www.ifsb.org/
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 المجلس الأعلى لمجلس الخدمات المالية الإسلامية 

 

 الرئيس 

محافظ بنك الكويت المركزي ، معالي الدكتور/ محمد يوسف الهاشل  

 

 نائب الرئيس 

محافظ بنك بنغلاديش المركزي ، معالي الأستاذ/ فزلي كبير  

 

* الأعضاء    

 رئيس البنك الإسلامي للتنمية  معالي الدكتور/ بندر حجار 

 محافظ مصرف البحرين المركزي  معالي الأستاذ/ رشيد محمد المعراج 

 المدير العام سلطة نقد بروناي دار السلام معالي الأستاذ/ يوسف عبد الرحمن 

 محافظ البنك المركزي الجيبوتي علي  معالي الأستاذ/ أحمد عثمان 

 المصري محافظ البنك المركزي   معالي الأستاذ/ طارق حسن علي عامر 

  محافظ بنك إندونيسيا المركزي  بيري ورجيو  /دكتور معالي ال

 الإيرانية  جمهورية الإسلاميةل محافظ البنك المركزي ل عبد الناصر همتي الدكتور/معالي 

 محافظ البنك المركزي العراقي علي محسن إسماعيل  /معالي الدكتور 

 المركزي الأردنيمحافظ البنك  معالي الدكتور/ زياد فارس 

 محافظ بنك كازاخستان المركزي  معالي الأستاذ/ دانيار أكشيف 

 بنك المغرب والي معالي الأستاذ/ عبد اللطيف الجوهري 

 محافظ البنك المركزي الماليزي  نور شمسية بنت محمد يونس  / ةمعالي الأستاذ

 المركزي الموريتاني محافظ البنك  معالي الأستاذ/ عبد العزيز ولد الداهي 

 محافظ بنك موريشيوس المركزي  يندرادوث غوغوليمعالي الأستاذ/ 

 محافظ بنك نيجيريا المركزي  معالي الأستاذ/ جودوين إيميفيلي 

 محافظ بنك باكستان المركزي  طارق باجوا معالي الأستاذ/ 

 محافظ مصرف قطر المركزي  سمو الشيخ/ عبد الله سعود آل ثاني 

 محافظ مؤسسة النقد العربي السعودي أحمد عبد الكريم الخليفي  معالي الدكتور/

 محافظ سلطة نقد سنغافورة  معالي الأستاذ/ رافي مينون 

 محافظ بنك السودان المركزي  ر معالي الدكتور/ محمد خير أحمد الزبي 

 التركية  ة الرقابة المصرفيالتنظيم و هيئة   معالي الأستاذ/ محمت علي أكبين

 المركزي  محافظ مصرف الإمارات العربية المتحدة معالي الأستاذ/ مبارك راشد خميس المنصوري 

ا لترتيب الدول التي يمثلها الأعضاء، حسب ورودها في النسخة الإنجليزية    ، ما عدا المنظمات الدولية التي تم ذكرها * وفق 
 

 أولا
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 اللجنة الفنية 

 

 الرئيس 

 (2018مايو  3)من  مصرف الإمارات العربية المتحدة المركزي ، الخرجيالسيد/ خالد عمر 

 (2018فبراير  8إلى  2016أبريل  12المرحوم/ معجب تركي التركي، مصرف قطر المركزي )من 

 

 نائب الرئيس 

 (2018مايو   3)من  بنك الكويت المركزي ، السيد/ وليد العوض ي

 (2017سبتمبر  30المصري )حتى السيد/ طارق فايد، البنك المركزي 

 

 الأعضاء* 

 البنك الإسلامي للتنمية  (2018مارس  31)حتى  السيد/ حسيب الله صديقي

 البنك الإسلامي للتنمية  ( 2018مايو   3الدكتور/ جعفر خالد )من 

 مصرف البحرين المركزي  (2018مارس  31)حتى   السيدة/ ابتسام العريض

 مصرف البحرين المركزي  ( 2018مايو  3السيدة/ شيرين السيد )من 

 بنك بنغلاديش المركزي  السيد/ أبو فرح محمد ناصر 

 سلطة نقد بروناي دار السلام  (2018مارس  31)حتى  السيدة/ رشيدة سبتو 

 سلطة نقد بروناي دار السلام  ( 2018مايو  3السيدة/ رفيزة عبد الرحمن )من  

 بنك المركزي المصري ال ( 2018مايو   3السيد/ محمد أبو موس ى )من 

 بنك إندونيسيا المركزي  (2017مارس  8)حتى   الدكتور/ دادانغ مولجوان

 بنك إندونيسيا المركزي  (2018مارس  31السيدة/ أرتاريني سافيتري )حتى  

 بنك إندونيسيا المركزي  ( 2018مايو  3)من   جردين هوسمان الدكتور/ 

 إندونيسيا للخدمات المالية سلطة (2018مارس   31)حتى  السيد/ أحمد بخاري 

 إندونيسيا للخدمات المالية سلطة ( 2018مايو  3السيد/ أحمد سوكرو تراتمونو )من 

 الإيرانية   لجمهورية الإسلاميةلالبنك المركزي  (2018مارس  31)حتى  السيد/ حميد رضا غاني آبادي

 الإيرانية  جمهورية الإسلامية لوالأوراق المالية ل بورصةال  منظمة (2017أكتوبر   27)حتى  الدكتور/ علي سعيدي

 الإيرانية  جمهورية الإسلامية لوالأوراق المالية ل بورصةال  منظمة (2017ديسمبر  11الدكتور/ جعفر جمالي )من 

 البنك المركزي العراقي ( 2018مايو  3الأستاذ الدكتور/ محمود داغر )من 

 البنك المركزي الأردني  الفيومي السيد/ عرفات  

 ، كازاخستان سلطة أستانا للخدمات المالية (2018مايو  3السيد/ علي بيك نور بيكوف )من 

 البنك المركزي الماليزي  (2018سبتمبر  5)حتى   السيد/ محمد زبيدي محمد نور 

 هيئة الأوراق المالية الماليزية زين العزلان زين العابدين  /داتؤ

 بنك المغرب  ( 2017يونيو  29)حتى   الدكتور/ لحسن بنحليمة

 بنك المغرب  ( 2018مايو  3السيد/ محمد التريكي )من 
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 بنك نيجيريا المركزي  (2018نوفمبر  13)حتى السيد/ محمد وادا معاذو ليري 

 هيئة التأمين الوطنية، نيجيريا (2018مارس   31)حتى  الدكتور/ تلميذ عثمان

 بنك باكستان المركزي  م محمد عباس ي السيد/ غلا 

 مصرف قطر المركزي  (2018مايو  3السيد/ هشام صالح المناعي )من 

 السعودي العربي  النقد  مؤسسة (2017ديسمبر  5حتى العيس ى )  ثامر / السيد

 مؤسسة النقد العربي السعودي (2017ديسمبر  11الدكتور/ سلطان الحربي )من 

 هيئة السوق المالية السعودية ( 2018مايو  3الماض ي )من  السيد/ محمد حمد  

 سنغافورة  نقد سلطة ( 2018مارس   31)حتى  تيو ألن  / السيد

 بنك السودان المركزي  ( 2017أبريل  2حتى السيد/ محمود صلاح محمود رشيد )

 بنك السودان المركزي  (2017أبريل   6عثمان إبراهيم )من عامر السيدة/ سمية 

 التركية  ة الرقابة المصرفيالتنظيم و هيئة   ( 2018مارس  31الرحمن شتين )حتى   السيد/ عبد

 التركية  ة المصرفي تنظيم والرقابةهيئة ال ( 2018مايو    3السيد/ عمر تشكين )من 

 البنك المركزي للجمهورية التركية (2016ديسمبر  26السيد/ أحمد بيجر )حتى 

 البنك المركزي للجمهورية التركية ( 2017ديسمبر   11السيد/ ياوز يتر )من 

 مجلس أسواق رأس المال التركية  ( 2018مارس  31السيد/ إيسر صكار )حتى 

 مجلس أسواق رأس المال التركية  (2018مايو  3إيليج باشاك شاهين )من   /ةالسيد

ا لترتيب الدول التي يمثلها الأعضاء، حسب ورودها في النسخة   *   وفق 
 

 الإنجليزية، ما عدا المنظمات الدولية التي تم ذكرها أولا
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 المبادئ الأساسية لتنظيم التمويل الإسلامي مجموعة عمل 

 ]قطاع سوق رأس المال الإسلامي[ 

 

 الرئيس 

 هيئة الأوراق المالية الماليزية ، زين العزلان زين العابدين /داتؤ

 

 نائب الرئيس 

 مجلس أسواق رأس المال التركية  ، صكارالسيد/ إيسر 

 

 *الأعضاء 

ا لترتيب الدول التي يمثلها الأعضاء، حسب ورودها في النسخة الإنجليزية  *      ، ما عدا المنظمات الدولية التي  وفق 
 

 تم ذكرها أولا

 

 

 

 

 صندوق النقد الدولي  السيد/ عبد الله هارون  

 البنك الإسلامي للتنمية  ديل يسري ع  السيد/ محمد

 سلطة نقد بروناي دار السلام  السيد/ خير الأنوار أحمد 

 سلطة نقد بروناي دار السلام  شير ماسونيول حالسيد/ ماس نزير 

 بنك إندونيسيا المركزي  الدكتور/ رفقي إسمال 

 الإيرانية   جمهورية الإسلاميةل البنك المركزي ل   لميعيهزاد يالسيد/ ب

 الإيرانية  جمهورية الإسلامية لوالأوراق المالية ل بورصةال  منظمة الدكتور/ جعفر جمالي

 هيئة أسواق المال، الكويت  السيد/ مبارك الرفاعي  

 هيئة الأوراق المالية الماليزية رينا محمد و السيدة/ ز 

 بورصة ماليزيا منغ  نغ ج. السيد/ 

 المركزي  موريشيوس بنك  السيد/ جاندرا ديو شارما روتا 

 بنك نيجيريا المركزي  وكوسو السيد/ نابليون ديفيد أ

 ، عُمان الهيئة العامة لسوق المال السيدة/ هدى المعمري 

 بنك الفلبين المركزي  آتي عريفة أ. آلا السيدة/  

 وزارة الاقتصاد والمالية والتخطيط، السنغال  السيد/ أمادو تيجاني بوسو 

 بنك السودان المركزي  (2016سبتمبر  30الدكتورة/ نجوى شيخ الدين محمد )حتى 
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 الشرعية لمجموعة البنك الإسلامي للتنمية هيئةال

 

 رئيس الهيئة

 فضيلة الشيخ الدكتور/ حسين حامد حسان 

 

 نائب الرئيس 

 فضيلة الشيخ الدكتور/ عبد الستار أبو غدة 

 

 *الأعضاء 

 عضو معالي الشيخ/ عبد الله بن سليمان المنيع 

 عضو فضيلة الشيخ الدكتور/ محمد الروكي

 عضو فضيلة الشيخ/ محمد علي التسخيري 

 عضو فضيلة الشيخ الدكتور/ محمد شافعي أنطونيو

 عضو فضيلة الشيخ/ محمد تقي العثماني

ا للترتيب الأبجدي للأسماء، حسب ورودها في النسخة الإنجليزية  *          وفق 

 

 

 

 

 لمجلس الخدمات المالية الإسلامية الأمانة العامة 

 الأمين العام ( 2017أبريل  16السيد/ جاسم أحمد )حتى 

 الأمين العام ( 2018يناير  29الدكتور/ بلو لاوال دانباتا )من 

 مساعد الأمين العام السيد/ زاهد الرحمن خوخر 

 مستشار  السيد/ بيتر كيس ي 

 مستشار  السيد/ ريتشارد بريتون 

 عضو الأمانة )الشؤون الفنية والبحوث( نجيب  فائق سيد السيد/ 

 عضو الأمانة )الشؤون الفنية والبحوث( السيدة/ آمنة أماني أحمد 
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 لجنة صياغة النسخة العربية

 

 رئيس اللجنة

 محمد علي الشهري، مؤسسة النقد العربي السعوديالسيد/ 

 

 الأعضاء 

 المركزي المصري البنك   السيد/ سيد عبد المولى فيصل 

 المعهد الإسلامي للبحوث والتدريب الدكتور/ وجدان محمد صالح كنالي

 البنك الإسلامي للتنمية  السيد/ الهادي النحوي 

 البنك المركزي الأردني  السيد/ محمد هاني الصيصان 

 بنك السودان المركزي  السيدة/ مشاعر محمد إبراهيم صابر

 مجلس الخدمات المالية الإسلامية السيد/ مضاء منجد مصطفى 
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 الرحيم  الرحمن الله بسم

 

 وصحبه  آله وعلى محمد سيدنا ونبينا على وسلم صل اللهم

 

 سوق رأس المال الإسلامي ة لقائمة المبادئ الأساسي

 

 المبادئ الخاصة بالجهة التنظيمية  

 

التنظيمية أن تكون مسؤوليات    نبغي ي   .1 منظمة  لل   الأساسية   بادئ الم من    1)المبدأ رقم    . مذكورة بموضوعية واضحة و   الجهة 

 المالية(. الدولية لهيئات الأوراق  

 

  ممارسة وظائفها وسلطاتها. ب   فيما يتعلق  عرضة للمسألة مستقلة من الناحية التشغيلية وم   الجهة التنظيمية أن تكون  نبغي ي    .2

 (. لمنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية ل   من المبادئ الأساسية   2المبدأ رقم  ) 

 

التنظيمية ينبغي أن يكون لدى     .3 الكافية   الجهة  المناسبة   ، السلطات  أداء وظائفها وممارسة سلطاتها.   ، والموارد    والقدرة على 

 (. منظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية لل   من المبادئ الأساسية   3المبدأ رقم  ) 

 

منظمة الدولية  لل   الأساسية من المبادئ    4المبدأ رقم  )   متسقة. و   واضحة   تبني عمليات تنظيمية   الجهة التنظيمية على    نبغي ي    .4

 (. لهيئات الأوراق المالية 

 

من المبادئ    5المبدأ رقم  )   للسرية.   ناسبة المعايير الم   في ذلك ، بما  المهنية عايير  الم أعلى    مراعاة   الجهة التنظيمية على موظفي    نبغي ي    .5

 (. لمنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية ل   الأساسية 

 

بذاتها،  أن    التنظيمية الجهة  على    نبغي ي    .6 عمليات تس أو  تقوم  في  اختصاصاتها   هم  مع  النظامية ل   تتناسب  المخاطر    ، تحديد 

 (. لمنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية ل   من المبادئ الأساسية   6المبدأ رقم    ) .  وإدارتها   ، وتخفيفها   ، ورصدها 

 

المبدأ رقم  )   بشكل منتظم.  لوائح التنظيمية ال   نطاق  مراجعة   عمليات هم في تقوم بذاتها، أو تس أن    الجهة التنظيمية على    نبغي ي    .7

 (. لمنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية ل   من المبادئ الأساسية   7
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الإفصاح    وأ  إزالتهما،  و أ،  الحوافز  عدم توافقتضارب المصالح و   تجنب  أن تسعى لضمان  الجهة التنظيميةعلى    نبغيي   .8

 لمنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية(. ل   من المبادئ الأساسية   8)المبدأ رقم   . بطريقة ماأو إدارتهما   ،عنهما

 

 المبدأ الخاص بالتنظيم الذاتي 

 

التي تمارس بعض مسؤوليات الإشراف المباشر فيما يخص   ظمات ذاتية التنظيمنالم  على  تنظيميال طارالإ  عندما يُعول   .9

  تراعي أن  و   الجهة التنظيميةلإشراف    ذاتية التنظيم   أن تخضع تلك المنظمات  نبغيمجالات الكفاءة المعنية الخاصة بها، ي

لمنظمة  ل ساسيةمن المبادئ الأ   9)المبدأ رقم  .نوطة إليهاة عند ممارسة السلطات والمسؤوليات الميمعايير العدالة والسر 

 الدولية لهيئات الأوراق المالية(. 

 

 الشرعية  حوكمةالمبدأ الخاص بال

 

 ينبغي أن     .10
ُ
التي  الشرعية لكافة المنتجات والأنشطة والخدمات و/أو المؤسسات  حوكمة ال ب   الالتزام ب  الجهة التنظيمية  ب ل  ا ط ت

لدى    ئ )لا يوجد مبدأ مكاف   في سوق رأس المال الإسلامي.   التزامها بأحكام الشريعة ومبادئها   بصورة صريحة أو ضمنية تدعي  

 لمنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية(. ا 

 

 بإنفاذ اللوائح التنظيمية  الخاصة بادئالم

 

لل   صلاحيات ب   الجهة التنظيمية   أن تتمتع   نبغي ي    .11   من المبادئ الأساسية   10)المبدأ رقم    .  لمراقبة والتحقيق وا   تفتيش شاملة 

 لمنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية(. ل 

 

تتمتع  نبغيي  .12 التنظيمية  أن  إنفاذ شاملة  الجهة  رقم    .بصلاحيات  الأساسية  11)المبدأ  المبادئ  الدولية  ل  من  لمنظمة 

 لهيئات الأوراق المالية(. 

 

يضمن    نبغيي  .13    ا استخدام    تنظيميال  الإطار أن 
 

ل  فعالا مصداقية  با  لصلاحياتوذي    ، والتحقيق  تفتيش، لالمتعلقة 

 عن تطبيقالإ و   راقبة،والم
 

لمنظمة الدولية لهيئات  ل من المبادئ الأساسية 12)المبدأ رقم  التزام فعال.  برنامج نفاذ، فضلا

 الأوراق المالية(. 



3 

 

 المبادئ الخاصة بالتعاون في تطبيق اللوائح التنظيمية

 

)المبدأ    . ماثلة لها الم   جهات المحلية والأجنبية غير العامة مع ال العامة و   المعلومات   تبادل   سلطة ب   الجهة التنظيمية أن تتمتع    نبغي ي    .14

 لمنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية(. ل   من المبادئ الأساسية   13رقم  

 

نش ئ آليات   التنظيمية   الجهات على    نبغي ي    .15
ُ
المعلومات العامة وغير العامة مع    تبادل   ية وكيف   وقت تحدد   المعلومات   لتبادل أن ت

 لمنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية(. ل   من المبادئ الأساسية   14)المبدأ رقم    . الجهات المحلية والأجنبية المماثلة لها 

 

فيما يخص   استفسارات لإجراء الأجنبية التي تحتاج  للجهات التنظيمية بتقديم المساعدة   تنظيمي ال لإطار سمح ا ي أن  نبغي ي    .16

 لمنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية(. ل   من المبادئ الأساسية   15)المبدأ رقم    . صلاحياتها وظائفها وممارسة    مزاولة 

 

صْ جهات  بال الخاصة بادئالم
ُ
 رةدِ الم

 

جوهرية    التي تعد  والمعلومات الأخرى ،  والمخاطر  ،إفصاح كامل ودقيق ومقدم في الوقت الملائم للنتائج المالية  فرتو   نبغيي  .17

 لمنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية(. ل   من المبادئ الأساسية   16)المبدأ رقم  لقرارات المستثمرين. 

 

لمنظمة الدولية  ل   من المبادئ الأساسية   17)المبدأ رقم    . سم بالعدالة والإنصاف تت وراق المالية بطريقة  معاملة حملة الأ   نبغي ي    .18

 لهيئات الأوراق المالية(. 

 

ص  الجهات    من قبل ة المستخدمة  ي عايير المحاسب الم أن تكون    نبغي ي    .19
ُ
لإعداد القوائم المالية ذات جودة عالية ومقبولة    رةد  الم

 منظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية(. لل   من المبادئ الأساسية   18)المبدأ رقم    ا. دولي  

 

 عن  مخاطرها خصائص  طبيعتها الخاصة و أن تخضع الصكوك لمتطلبات إفصاح محددة تتناسب مع    نبغي ي   .20
 

  تقديمها ، فضلا

لمنظمة  ا   ئ لدى لا يوجد مبدأ مكاف . ) الشرعية المتعلقة بالالتزام بالمتطلبات    الجوانب   جميع عن    وشفافية   كافية   صاحات ف لإ 

 الدولية لهيئات الأوراق المالية(. 
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 المبادئ الخاصة بالمدققين ووكالات التصنيف الائتماني ومقدمي خدمات المعلومات الآخرين  

 

لمنظمة الدولية لهيئات  ل  من المبادئ الأساسية  19)المبدأ رقم  .  شرافمن الإ   كافيةأن يخضع المدققون لمستويات    نبغيي  .21

 الأوراق المالية(. 

 

منظمة الدولية  لل   من المبادئ الأساسية   20)المبدأ رقم  صدر الذي يدققونه.  أن يكون المدققون مستقلين عن الكيان الم   نبغي ي    .22

 لهيئات الأوراق المالية(. 

 

لمنظمة الدولية لهيئات  ل   من المبادئ الأساسية   21)المبدأ رقم    ا. جودة عالية ومقبولة دولي  ذات  معايير التدقيق    كون أن ت   نبغي ي    .23

 الأوراق المالية(. 

 

أن وكالات    تنظيمي ال   الإطار أن يضمن    نبغي .  كما ي لإشراف من ا   كافية أن تخضع وكالات التصنيف الائتماني لمستويات    نبغي ي    .24

ستخدم تصنيفاتها لأغراض    التصنيف الائتماني التي 
ُ
من المبادئ    22)المبدأ رقم  .  ة المستمر   رقابة تخضع للتسجيل وال   تنظيمية ت

 لمنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية(. ل   الأساسية 

 

لذي يتناسب مع  والتنظيم ا   شراف للمستثمرين لل   ة ييمي خدمات تحليلية أو تق   قدم أن تخضع الكيانات الأخرى التي ت   نبغي ي    .25

المبادئ    23)المبدأ رقم    . ا عليه   تنظيمي ال   الإطار   اعتماد درجة    يتناسب مع   أو   ، في السوق   ا أنشطته   يترتب على الذي    الأثر  من 

 لمنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية(. ل   الأساسية 

 

 الإسلامي   المبادئ الخاصة ببرامج الاستثمار الجماعي

 

والسلوك التنظيمي والتشغيلي للذين يرغبون في تسويق    ، حوكمة وال   ، هلية للأ   ا أن يضع معايير    التنظيمي   الإطار على    نبغي ي    .26

 لمنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية(. ل   من المبادئ الأساسية   24)المبدأ رقم    أو تشغيله.   إسلامي   برنامج استثمار جماعي 

 

الجماعي    تحكمقواعد  على    التنظيمي  الإطار  ينصأن    نبغيي  .27 الاستثمار  برامج  القانونيةالإسلامي  أشكال    ، وهياكلها 

 لمنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية(. ل   من المبادئ الأساسية   25)المبدأ رقم   .العملاء وحمايتها وفصل موجودات
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سوق رأس المال  ل المبادئ الأساسية    في ما هو منصوص عليه  وفق  الإفصاح،    اللوائح التنظيمية   فرض أن ت   نبغي ي    .28

ص  جهات  الخاصة بال   الإسلامي 
ُ
  الإسلامي   ملاءمة برنامج الاستثمار الجماعي مدى    يم ي ا لتق ، الذي يعد ضروري  رة د  الم

لمنظمة الدولية لهيئات  ل   من المبادئ الأساسية   26)المبدأ رقم    . في البرنامج   المستثمر   حصة وقيمة    ، لمستثمر محدد 

 المالية(. الأوراق  

 

في    دادها وتسعير الوحدات واستر   ات، الموجود   قييم ومفصح عنه لت   لائم وجود أساس م   لوائح التنظيمية أن تضمن ال   نبغي ي    .29

 لمنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية(. ل   من المبادئ الأساسية   27)المبدأ رقم    . الإسلامي   برنامج الاستثمار الجماعي 

 

 السوق  المبادئ الخاصة بوسطاء 

 

  من المبادئ الأساسية   28)المبدأ رقم    السوق.   وسطاء ب   خاصة   دُنيا للاعتماد   معايير   على   لوائح التنظيمية ال   نص أن ت   نبغي ي    .30

 لمنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية(. ل 

 

مال    نبغيي  .31 رأس  السوق،  ومستمر   أوليوجود  أخرى    لوسطاء  احترازية  التي  تعكس    ، همب   خاصةومتطلبات  المخاطر 

 لمنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية(. ل   من المبادئ الأساسية   30)المبدأ رقم   .بها ون يضطلع

 

   أن   ينبغي  .32
 
  والسلوك   الداخلي  بالتنظيم  الخاصة  بالمعايير  الالتزام  بها   يُناط  داخلية  وظيفة   إنشاء  السوق   وسطاء  من   بيُطل

  قبول   خلالها  من  ويتم  للمخاطر،  الملائمة   الإدارة  وضمان  وموجوداتهم،  العملاء  مصالح  حماية  بهدف  وذلك  التشغيلي،

لمنظمة الدولية لهيئات  ل  من المبادئ الأساسية  31)المبدأ رقم    .المسائل  تلك  عن  الرئيسة  تحمل المسؤولية  الوسيط  إدارة

 الأوراق المالية(. 

 

المستثمرين ولاحتواء المخاطر    ر ئ ر وخسا ا ضر أ السوق من أجل الحد من    وجود إجراءات للتعامل مع إخفاق وسيط   نبغي ي    .33

 منظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية(. لل   من المبادئ الأساسية   32)المبدأ رقم    النظامية. 

 

 

 



6 

 

 غيرها من الأسواق الأسواق الثانوية و المبادئ الخاصة ب

 

من المبادئ    33)المبدأ رقم    . والإشراف   صريح الأوراق المالية للت   بورصات   في ذلك بما    ل أن يخضع تأسيس أنظمة التداو   نبغي ي    .34

 الأساسية للمنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية(. 

 

وأنظمة التداول تهدف إلى ضمان الحفاظ على نزاهة التداول من خلال    بورصات على ال   ة مستمر   رقابة تنظيمية وجود    نبغي ي    .35

م  ا  توازن  عادلة ومنصفة تحدث  ا قواعد  المختلفين.   ناسب  السوق  ي  المبادئ الأساسية    34)المبدأ رقم    بين مطالب مشارك  من 

 للمنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية(. 

 

ال  نبغيي  .36 تعزز  التنظيميةأن  التداول.   لوائح  رقم    شفافية  لهيئات    35)المبدأ  الدولية  المنظمة  الأساسية  المبادئ  من 

 الأوراق المالية(. 

 

من المبادئ    36)المبدأ رقم    التلاعب وممارسات التداول غير العادلة الأخرى.   ردع لاكتشاف و   لوائح التنظيمية تصميم ال   نبغي ي    .37

 الأساسية للمنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية(. 

 

)المبدأ    السوق.   ضطراب وا   ، ومخاطر التعثر   ، الكبيرة   رضات للتع   لائمة إلى ضمان الإدارة الم   لوائح التنظيمية أن تهدف ال ينبغي     .38

 من المبادئ الأساسية للمنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية(.   37رقم  
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 القسم الأول: مقدمة

 

 خلفية: الحاجة إلى المبادئ الأساسية 1.1

 

ا حول العالم لتنفتح ليس فقط على   .1 ا سريع  شهدت صناعة الخدمات المالية الإسلامية وما تحمله من طرح شمولي تقدم 

ا على أسواق ناشئة أخرى واقتصادات    الدول   اقتصادات التطور في    قد اشتملمتقدمة. و ذات الأغلبية المسلمة، بل أيض 

المنتجات    وتحسن نوعية ، د مؤسسات الخدمات المالية الإسلاميةوعد ،هذه الصناعة على زيادة حجم الأعمال التجارية

قدمة  والخدمات
ُ
ا لذلك،    ظهور ، وتحسن البنى التحتية القانونية والتنظيمية، و الم مبادرات جديدة للتعاون الدولي. وفق 

ا وحدة مهمة من وحدات بناء    المالية حققت صناعة الخدمات   الإسلامية زيادة ملحوظة في حصة السوق لتشكل حالي 

المالية   الأنظمة  بمرونة  المتعلقة  التحديات  من  ا  عدد  والتطور  النمو  هذا  ويثير  الدول.  من  العديد  في  المالية  الأنظمة 

 واستقرارها، وحماية مستخدمي تلك الأنظمة.  

 

في القطاع المالي، كتلك التي أصدرتها لجنة بازل للرقابة المصرفية، والمنظمة الدولية لهيئات    للتنظيم أصبحت المبادئ الأساسية   .2

الدولي   والاتحاد  المالية،  السلطات    لمراقبي الأوراق  لتوجيه  معيارية  أدوات  بمثابة  والرقابية التأمين،  تطوير    التنظيمية  إلى 

ا بمثابة أساس للسلطات . كما  ا الخاصة به   التنظيمية الأنظمة والممارسات   ذاتها، أو لأطراف    الرقابية و   التنظيمية   أنها تعد أيض 

 . وفاعليتها   رقابية تنظيمية وال خارجية مثل الوكالات متعددة الأطراف لتقييم قوة الإجراءات ال 

 

ة وجود أطر  الضوء على أهمي 2011-2010، وأزمة الديون السيادية في عامي 2008سلطت الأزمة المالية العالمية في عام  .3

التي تضمن استقرار القطاع المالي وذلك بالتركيز على: )أ( تقييم المخاطر    والكلية   الجزئيةمفصلة للسياسات الاحترازية  

 عن ذلك، يفرض  
 

المالي و )ب( إطار سياسات الاستقرار المالي و )جـ( قدرات حل الأزمات. وفضلا القطاع  التي يواجهها 

ال لصناعة  المتزايد  السلطات  الاندماج  على  العالمي  المالي  النظام  في  الإسلامية  المالية  والرقابية خدمات    التنظيمية 

ذات صلة ومتماشية مع التغيرات الحاصلة في    تنظيميةرها اللمؤسسات الخدمات المالية الإسلامية ضمان أن تبقى أط 

   البيئة المالية العالمية.

 

صناعة الخدمات المالية    بتنظيم ، بما في ذلك تلك السلطات حديثة العهد  التنظيمية والرقابية إلا أن العديد من السلطات   .4

تواجه تحديات في تحديد وتطبيق المبادئ والمعايير المرجعية المناسبة لتقييم حجم الفجوة بين  عليها    والرقابة الإسلامية  
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ا إلى أن ال  الفريدة لمؤسسات الخدمات المالية الإسلامية    سمات الهياكل القائمة والسياسات في دولها. وقد يعود ذلك جزئي 

ل  خاصة  إجراءات  وا تتطلب  بفاعلية    عليها   لرقابة تنظيمها  لل تعالج  المتبع  المنهج  يعكس  أن  ويتعين    تنظيمخصوصياتها. 

الخدمات المالية   ات يعة المخاطر التي تتعرض لها مؤسس الخدمات المالية الإسلامية ما يأتي: )أ( طب  ات على مؤسس  رقابة وال 

البن  المطلوبة كي  الإسلامية؛ و )ب(  المالية  التحتية  التي سينتج عنها    الرقابة و   ية التنظيم اللوائح    تسم ت ية  لوائح  بالفاعلية 

وممارسات  المحتملة    رقابية   تنظيمية  المخاطر  لمعالجة  مختلفة  أو  في إضافية  التشغيلية    الكامنة    اتؤسس لم العمليات 

 الخدمات المالية الإسلامية. 

 

 بصلاحياته .5
 

 12والعشرين المنعقد في  ، وافق المجلس الأعلى لمجلس الخدمات المالية الإسلامية في اجتماعه الحادي  عملا

التمويل الإسلامي،    تنظيمفي جدة بالمملكة العربية السعودية على إعداد مجموعة من المبادئ الأساسية ل  2012ديسمبر  

للمبادئ الأساسية   ا    لتنظيموتشكيل مجموعة عمل  الغرض. ووفق  لهذا  الأمانة  لالتمويل الإسلامي  أعدت  ذلك، فقد 

   ةالإسلامي  ةليالعامة لمجلس الخدمات الما
 

 مفصلا
 

عن المبادئ الأساسية الخاصة بلجنة بازل للرقابة المصرفية،    1تحليلا

، ومدى إمكانية تطبيقها على التمويل الإسلامي،  التأمين  لمراقبيالدولي  والمنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية، والاتحاد  

 عن مبادئ أساسية محددة أخرى.   
 

 أقل تفصيلا
 

 كما أعدت تحليلا

 

عقب إنجاز مجلس الخدمات المالية الإسلامية للدراسة وتقديمها، تقرر أن تركز مجموعة عمل المبادئ الأساسية   .6

للقطاعين  لمصرفي، بينما يتم العمل على المبادئ الأساسية  التمويل الإسلامي في بداية الأمر على القطاع ا   لتنظيم 

في وقت لاحق. صدرت المبادئ الأساسية للقطاع المصرفي في أبريل    - سوق رأس المال الإسلامي والتكافل -   الآخرين 

ذلك و   2. 2015 والعشرين    موافقة ،  تلى  السابع  اجتماعه  في  الإسلامية  المالية  الخدمات  لمجلس  الأعلى  المجلس 

في   المتمثلة    2015ديسمبر    8المنعقد  البرنامج  هذا  من  التالية  المرحلة  على  السعودية  العربية  بالمملكة  في جدة 

الأساسية   المبادئ  يتناول  الما   لتنظيم بإعداد معيار  )قطاع سوق رأس  وتأسيس  التمويل الإسلامي  ل الإسلامي(، 

 مجموعة عمل لهذا الغرض. 

 

 
التمويل    تنظيم ب   ذات الصلة المبادئ الأساسية    ييم تق لمجلس الخدمات المالية الإسلامية المعنونة بـ "   2رقم    عمل ال ورقة    ره باعتبا   2014لهذا التحليل في عام    عدلة نسخة م   تم نشر    1

 ي". الإسلام 
 يل الإسلامي )القطاع المصرفي(".  لمجلس الخدمات المالية الإسلامية المعنون بـ "المبادئ الأساسية لتنظيم التمو   17انظر المعيار رقم     2
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الأساسية  أعد .7 المبادئ  عمل  مجموعة  المبادئ  لت  هذه  الفنية،  اللجنة  وإرشاد  بتوجيه  الإسلامي،  المال  رأس  سوق 

ا إلى "أهد   3" المصاحبة لها  اف ومبادئ تنظيم الأوراق المالية والمنهجيةالأساسية، وما يرتبط بها من منهجية تقييم استناد 

. كما استرشد العمل باستبانة وزعت على السلطات  2017الصادرة عن المنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية في مايو  

والرقابية  ال  التي  التنظيمية  مسؤوليات  عاتقها  على  هذه    رقابةتقع  دولها. حددت  في  الإسلامي  المال  رأس  أسواق  على 

الخاصة   والمداولات  الأساسية  لم الاستبانة  المبادئ  التي لا  لجموعة عمل  المجالات  من  ا  المال الإسلامي عدد  رأس  سوق 

نهجية التقييم  تتعرض فيها المبادئ الأساسية الحالية للمنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية و/أو "الأسئلة الرئيسة" لم

 لخصوصيات أسواق رأس المال الإسلامي، أو تتناولها على نحو غير كافٍ، مما يؤكد الحاجة إلى إعداد المعيار الحالي. 

 

 الافتراضات والأهداف الرئيسة لهذا العمل  2.1

 

إسلامية احترازية وشفافة من  الهدف الأول لمجلس الخدمات المالية الإسلامية هو: "تعزيز تطوير صناعة خدمات مالية  .8

المت القائمة  الدولية  المعايير  تكييف  أو  معايير دولية جديدة  ومبادئها،   وافقةخلال وضع  الشريعة  أحكام  وإصدار    مع 

لت المعايير"  بنيالتوصيات  ا  و  .تلك  المالية الإسلامية منهج  الخدمات  يتبع مجلس  الهدف،  السعي لتحقيق هذا  إطار  في 

ر التي تبنتها الجهات الواضعة للمعايير التقليدية ذات الصلة التي هي في هذه الحالة المنظمة الدولية  يستند إلى المعايي 

مع   للتعامل  فقط  اللازم  الحد  إلى  المعايير  تلك  استكمال  أو  تكييف  عن   
 

رئيسة، فضلا بصفة  المالية  الأوراق  لهيئات 

 خصوصيات التمويل الإسلامي.  

 

على    رقابةتنظيم والتوفير مجموعة من المبادئ الأساسية لل  لمال الإسلاميسوق رأس الية  الهدف الرئيس للمبادئ الأساس .9

الاعتبار خصوصيات التمويل الإسلامي، والعمل على استكمال المعايير الدولية  في  ق رأس المال الإسلامي، مع الأخذ  سو 

الصادرة عن المنظمة    "المصاحبة لها  ةالمنهجيالمالية و الأوراق    تنظيم الحالية التي تمثلها بصفة رئيسة "أهداف ومبادئ  

سوق رأس المال الإسلامي  ل. وبشكل خاص، تتمثل أهداف المبادئ الأساسية  2017الدولية لهيئات الأوراق المالية في مايو  

 فيما يأتي:

 . السليمة الخاصة بتنظيم سوق رأس المال الإسلامي وتقييمه الرقابيةللممارسات  أدنى توفير معيار دولي (أ)

 
 https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD562.pdf  يمكن الاطلاع عليها من خلال الرابط الآتي:     3

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD562.pdf
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كان  أ الآخرين عن طريق ضمان أن أي ادعاء للالتزام بأحكام الشريعة ومبادئها سواء    وأصحاب المصلحة حماية المستهلكين   ( ب ) 

ا أم ضمني    حات ملائمة. يتسم بالسلامة وتدعمه إفصا   خدمة في سوق رأس المال الإسلامي   فيما يخص أي منتج أو   ا صريح 

ا  (ج) ا    تعزيز سلامة سوق رأس المال الإسلامي واستقراره باعتباره جزء  من صناعة الخدمات المالية الإسلامية،  أساسي 

العالمي عن طريق مساعدة السلطات   المالي  أنظمتها    التنظيمية والرقابيةوالنظام  ذات    الرقابيةفي تقييم جودة 

في   منها  الاستفادة  يمكن  التي  المدخلات  أحد  ذلك  باعتبار  للتطوير  بحاجة  هي  التي  المجالات  وتحديد  الصلة، 

 خططها الإصلاحية. 

 

يتطلع مجلس الخدمات المالية الإسلامية إلى استخدام هذه المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي من قبل الدول   .10

ا لتقيي ا مرجعي   لتحقيق المستوى    رقابيةتنظيمية والم جودة أنظمتها البوصفها مقياس 
 

وتحديد الأعمال المطلوبة مستقبلا

التنظيمية   الأساس اللوائح  يخص  وتساعد    فيما  الإسلامي.  المال  رأس  سوق  وخدمات  لمنتجات  السليمة  والممارسات 

التمويل الإسلامي بشكل أكبر مع الهيكل الدولي للاستقرار    اندماج المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي على تعزيز  

تناغمها وتطبيقها بشكل    في حينالمالي   بهدف ضمان  الدول  الوقت ذاته حوافز لتحسين الأطر الاحترازية عبر  في  توفر 

 عن ذلك، قد تساعد
 

ا  متسق حول العالم. وفضلا عضاء في المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي الدول الأ   أيض 

مجلس الخدمات المالية الإسلامية فيما يتعلق بالآتي: )أ( برنامج تقييم القطاع المالي المطبق من قبل صندوق النقد الدولي  

من    المراجعات من قبل أطراف ثالثة خاصة؛ )د(    تم إجراؤهايوالبنك الدولي؛ )ب( التقييم الذاتي: )ج( المراجعات التي  

  الرقابية و  التنظيمية   على سبيل المثال، داخل المجموعات الإقليمية للسلطات  ا يتم إجراؤه  يت ال  المؤسسات النظيرة  قبل

 لسوق رأس المال. 

 

ا، يصف الجزء التالي المنهجية العامة تجاه المبادئ الأساسية لسوق رأس   .11 بناء  على الافتراضات والأهداف المشار إليها آنف 

 ضة في هذه الوثيقة.مبدأ المعرو   38المال الإسلامي البالغ عددها 

 

 رأس المال الإسلامي لسوق المنهجية العامة للمبادئ الأساسية  3.1

  

عالج   .12
ُ
تمثلت نقطة انطلاق إعداد المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي في إجراء تحليل متأنٍ للمجالات التي لم ت

المالية فيما يتعلق بخصوصيات التمويل الإسلامي بوجه   الدولية لهيئات الأوراق  المنظمة  بشكل كافٍ من قبل مبادئ 
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ضمن المبادئ    يكونا ين جديدين لذلك، تم تطوير مبدأين أساسي   بناء  علىأس المال الإسلامي بوجه خاص. و عام، وأسواق ر 

الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي، فيما تم حذف مبدأين من مبادئ المنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية في هذه  

(، وإصدار  10س المال الإسلامي )المبدأ رقم  في سوق رأ الشرعية  حوكمة ساسيان الجديدان يتعلقان بالالمرحلة. المبدآن الأ 

    وأما المبدآن المحذوفان من مبادئ المنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية فهما:(، 20رقم  الصكوك )المبدأ

مفادها أن القيود الشرعية المفروضة،   حقيقة  هذا. يعكس  الخاص بصناديق التحوط  28المبدأ الأساس رقم   (أ)

سوق رأس    فيصندوق تحوط    إنشاءعلى سبيل المثال، على البيع على المكشوف، واستخدام المشتقات يجعلان  

ا    المال الإسلامي حسب الفهم الشائع أمر 
 

امستحيلا  4. عموم 

ا من مبادئ    الخاص بالمقاصة والتسوية.   38رقم  الأساس    المبدأ  ( ب )  ا تقييم هذا المبدأ باعتباره جزء  لا يتم حالي 

المنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية، كما أن أي تقييم في هذا المجال يتم بالنظر إلى مبادئ البنى التحتية  

لآن فيما  علاوة على ما سبق ذكره، فإن ما أنجز من عمل حتى ا و .  38للأسواق المالية التي يشير إليها المبدأ رقم  

ا بالقدر الذي يسمح بصياغة معيار   يتعلق بالمقاصة والتسوية في سياق سوق رأس المال الإسلامي ليس كافي 

 يشمل هذا المجال. 

 

خضعت بعض مبادئ المنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية للتعديل بشكل عام على مستوى النص الداعم والأسئلة   .13

 من المبادئ نفسها.
 

جريت تغييرات طفيفة إلا في مجالين اثنين، حيث حذفت    الرئيسة بدلا
ُ
وتعد معظم التغييرات التي أ

ا لا تعد سمة لأسواق رأس   منهما أجزاء كبيرة من النص. بعض ما تم حذفه يتعلق بالمشتقات التي وفق ما تم ذكره آنف 

 عن ذلك، فإن مبادئ المنظمة الدولية لهي 
 

ئات الأوراق المالية تتعامل مع ما يُعرف  المال الإسلامي لأسباب شرعية. وفضلا

هذه   مثل  تجعل  قوية  شرعية  أسباب  توجد  حيث  الموجودات،  لصافي  المستقرة  القيمة  ذات  النقد  سوق  بصناديق 

ا لصناديق سوق النقد ذات القيمة المتغيرة لصافي  
 
الصناديق ليست سمة من سمات سوق رأس المال الإسلامي )خلاف

الاحتفاظ بأغلب   . وعلى الرغم من ذلك، تم شريطة التزامها بأحكام الشريعة ومبادئها ؤهاذر إنشالا يتع التي  الموجودات(

ا    مبادئ المنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية مكانية تطبيقها بشكل مشترك على التمويل الإسلامي والتقليدي،  لإ نظر 

بعض   عدا  فيما  النصوص  تلك  على  تغيير  أي  يطرأ  لم  المال  استخدام مصطلح  مثل  التغييرات وبالتالي  رأس  "سوق  ي 

 
ا إلى استخدام الرافعة المالية، والمشتقات، و/أو البيع على المكشوف. وتناقش منهجية  لا يوجد تعريف دولي متفق عليه لصندوق التحوط، عل    4 ى الرغم من أن المصطلح يشير ضمن 

عر ف نفسها عل 
ُ
ا هناك عدد صغير من الصناديق التي ت توافقة مع أحكام  ى أنها صناديق تحوط م المنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية هذا الأمر بقدر أكبر من التفصيل. وحالي 

ا.      الشريعة ومبادئها، إلا أنه لم يكن من الممكن التأكد من مدى اتباعها لمثل هذه الإستراتيجيات المذكورة آنف 
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  معايير مجلس الخدمات المالية الإسلامية   وإلى جانب الإسلامي"، و"الالتزام بأحكام الشريعة ومبادئها" في بعض النقاط.  

ا إلى بعض معايير المنظمة الدولية لهيئات الأوراق الماليةذات الصلة امش هذه  ذات الصلة في هو   ، فقد تمت الإشارة أيض 

تقدم هذه المعايير خلفية إضافية عن القضايا ذات الصلة، إلا أن هذه الهوامش ينبغي ألا يُنظر إليها على    ، حيثالوثيقة

ا إلى كون تلك المعايير قابلة للتطبيق في التمويل الإسلامي في جميع جوانبها  . أنها تشير ضمني 

 

ساسية لسوق رأس المال الإسلامي قامت على الاحتفاظ بمبادئ  من حيث المبدأ، فإن منهجية مجموعة عمل المبادئ الأ  .14

ا، و    حوكمة تجميع القضايا ذات الصلة بالالمنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية بصورتها الحالية كلما كان ذلك ممكن 

الإسلا  المال  رأس  لسوق  الأساسية  للمبادئ  تم ضمهما  اللذين  الجديدين  المبدأين  في  والصكوك  ويشير  الشرعية  مي. 

المتبع المنهج  إلى  الملحق  في  المذكور  للتفريقوي  ،الجدول  الأوراق    وفر خريطة طريق  لهيئات  الدولية  المنظمة  مبادئ  بين 

المالية، والمبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي. وتجدر الإشارة إلى أن كل مبدأ من المبادئ الأساسية لسوق رأس  

    .7.1 و 6.1المال الإسلامي مدعمٌ بمعايير للتقييم، وفق ما سيتم تفصيله ومناقشته في القسم 

 
استعداد تام لتشجيع العمل على المستوى الوطني الهادف إلى تطبيق المبادئ    على   المالية الإسلامية  مجلس الخدماتإن   .15

. ويدعو المجلس المؤسسات  المعنيةالأخرى والأطراف    الرقابيةالأساسية لسوق رأس المال الإسلامي بالاشتراك مع الهيئات  

ساسية لسوق رأس المال الإسلامي لمساعدة كل دولة على حدة في المالية الدولية والهيئات الأخرى إلى استخدام المبادئ الأ 

لديها. وسيستمر المجلس في التنسيق بشكل وثيق مع جميع تلك المؤسسات والهيئات وسيبقى   الرقابيةالإجراءات   تقوية

ا بتعزيز التواصل مع الجهات   لدول غير الأعضاء في المجلس. في ا الرقابيةملتزم 

 

مجلس الخدمات المالية الإسلامية قد نشر بالفعل معايير عن أي مجال ذي صلة، فإن تلك المعايير سيتم  عندما يكون   .16

إلا أنه تجدر الإشارة إلى أن مجلس الخدمات    5تضمينها على مستوى رفيع في المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي.

 محدودة في بعض المج   ة المالية الإسلامي 
 

الات، لذا ستعد المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي بمثابة  قد أجرى أعمالا

 في المستقبل. وسيتم    ى معاييره الأول 
 

فيما يتعلق بتلك المجالات، وقد يسعى المجلس إلى تحديد هذه المعايير بشكل أكثر تفصيلا

ا أو أي معايير وإرشادات جديدة  تصميم أي مراجعات لمعايير وإرشادات مجلس الخدمات المالية الإسلامية القائمة حال  ي 

 
مجلس   ومعايير  المالية،  الأوراق  لهيئات  الدولية  المنظمة  وثائق لسوق رأس المال الإسلامي إلى جانب    المبادئ الأساسية   تشتمل على   قسم  كل  نهاية  في  بالمراجع  قائمة  تم تضمين    5

 .بتلك المبادئ   الصلة  ذات  الإسلامية  المالية  الخدمات 
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المحدثة والجديدة   الرقابية إلى تبني المعايير الدولية  الرقابية . ومن المحبذ أن تسعى السلطات التنظيمي  لإطار ا بهدف تقوية 

 . عند صدورها 

 

 أهداف اللوائح التنظيمية لأسواق رأس المال الإسلامي  4.1

 

  على القدر نفسه من الأهمية من حيث المبدأ، تعد الأهداف الثلاثة الرئيسة للمنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية   .17

 سوق رأس المال الإسلامي، وتتمثل هذه الأهداف في الآتي: ل

 حماية المستثمرين.  (أ)

 بالعدالة والكفاءة والشفافية.  الأسواق  اتسامضمان  (ب)

 النظامية. تقليل المخاطر   (ج)

 

عضها، بل إنها تتداخل فيما بينها في بعض المجالات. فالعديد من المتطلبات التي  بتعد الأهداف الثلاثة ذات صلة وثيقة ب .18

ا حماية للمستثمرين، وت من المخاطر النظامية. وعلى    قللتساعد في تحقيق عدالة الأسواق وكفاءتها وشفافيتها توفر أيض 

 من المخاطر النظامية توفر حماية للمستثمرين.  قللالتي ت التدابير نحو مشابه، فإن العديد من  

 

ال .19 عند  ذلك،  من  الرغم  ت  رقابةوعلى  بطريقة  الأهداف  مع  التعامل  يتعين  الإسلامي،  المال  رأس  سوق  راعي  على 

التمو  المثال،  خصوصيات  الشريعة  يل الإسلامي. فعلى سبيل  بأحكام  الالتزام  ادعاء  فإن  المستثمرين،  لأغراض حماية 

ا من خلال استناده إلى الإجراءات   ومبادئها بخصوص منتجات سوق رأس المال الإسلامي وخدماته يتعين أن يكون سليم 

 الواجبة المناسبة، وتدعيمه بالإفصاحات الكافية للمستثمرين.  

 

وإنفاذها بشكل    ال الإسلامي إلى تحقيق تلك الأهداف عن طريق وضع المعايير،تسعى الجهات التنظيمية لسوق رأس الم .20

 التعاون الوطيد مع الجهات التنظيمية الأخرى.  و على الأسواق، والمشاركين فيها،   رقابةوال فعال،

 

 .فيما يليأهداف اللوائح التنظيمية الخاصة بسوق رأس المال الإسلامي موصوفة بشكل أكبر  .21
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   حماية المستثمرين  1.4.1

 

أو التداول    ،الداخلي، بما في ذلك التداول  حتياليةأو الا   تلاعبةينبغي حماية المستثمرين من الممارسات المضللة أو الم .22

الاستباقي، أو التداول قبل العملاء، أو إساءة استخدام موجودات العملاء، أو الادعاءات المضللة بشأن الالتزام بأحكام  

ومبادئها.   أن  الشريعة  إلى  الإشارة  في  يالمستثمر وتجدر  الأوراا سو أن  لق  خاص  بشكل  معرضون  المالية  سلوك ق    سوء 

اتخاذ خطوات عملية قد تكون محدودة. لذاالوسطاء وغيرهم، إلا أن قدرة المست ينبغي أن يكون    ،ثمرين الأفراد على 

أو   النزاعات(  تسوية  آليات  من  غيرها  أو  المحاكم  )مثل  محايدة  آلية  إلى  اللجوء  إمكانية  معالجة  للمستثمرين  وسائل 

إضافي   التظلمات إرشادات  هناك  تكون  أن  ينبغي  كما  اللائقة.  غير  السلوكيات  عن  بمسائل  والتعويض  يتعلق  فيما  ة 

فقة مع  ما وقعت أحداث غير مت  تنقية الدخل( إذابما في ذلك  )  العلاجية والعمليات  الالتزام بأحكام الشريعة ومبادئها،  

 6أحكام الشريعة ومبادئها. 

 

بالقانون   .23 يتعلق  فيما  للمستثمرين  بالنسبة  الإسلامي  المال  رأس  في سوق  العقود  وضوح  الذي    الناظم يتعين ضمان 

فيها.   القضايا  سماع  يتم  سوف  التي  والمحاكم  وُجدت(  )إن  النزاع  قضايا  في  به  ا  و سيسترشد  مهم  العامل  هذا  يعد 

أحكام الشريعة ومبادئها، وعلى وجه  مع    تفقةمنح للعقود المونية التي ستُ قياس المعالجة القانالراغبين في  للمستثمرين  

 الخصوص كيفية تعامل المحاكم مع المرافعات ذات العلاقة بالشريعة.

 

الا  .24 والبرامج  المالية  الأوراق  لمعاملات  المعقدة  السمة  تتطلب  ذلك،  إلى  ا  حتيالية بالإضافة  لقوانين  ا  قوي  ا 
 
لأوراق  إنفاذ

 قانون، ينبغي حماية المستثمرين من خلال الإنفاذ القوي لأحكام القانون. بال إخلالالمالية. وعند حدوث  

 

جوهرية   .25 تعد  التي  المعلومات  عن  الكامل  الإفصاح  حماية  ل   بالنسبة يعد  ضمان  وسائل  أهم  من  المستثمرين  قرارات 

ا   ا كافي  عمليات الالتزام بأحكام الشريعة ومبادئها فيما يتعلق بالمنتجات والخدمات  عن  المستثمر. ويتضمن ذلك إفصاح 

وبموجب    مع أحكام الشريعة ومبادئها.  فقةوالحقوق العامة والمسؤوليات وتعرضات المستثمرين بناء  على العقود المعنية المت 

ذلك يصبح المستثمرون أكثر قدرة على تقييم المخاطر والعوائد المحتملة لاستثماراتهم، ومن ثم حماية مصالحهم الخاصة.  

 
سسات )عدا مؤسسات التأمين( التي تقتصر على تقديم  المبادئ الإرشادية لإدارة المخاطر للمؤ  الذي يحمل عنوان: "   الإسلامية  المالية  الخدمات  لمجلس   1رقم  المعيار  ف عرّ  يُ    6

الخدمات المالية الإسلامية في الالتزام بأحكام الشريعة   مؤسسات  إخفاق  عن  تنشأ  التي  المخاطر  ومبادئها على أنها   الشريعة أحكام ب  الالتزام  عدم  مخاطر خدمات مالية إسلامية" 

 .الإسلامية  المالية  الخدمات  ة مؤسس  ها في  تعمل  التي  الدولة  في  الصلة  ذي  الكيان  أو ومبادئها وفق ما حددته الهيئة الشرعية لمؤسسة الخدمات المالية الإسلامية  
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 بها، و وينبغي أن تكون المعايير المحاسبية ومعايير التدقيق  
 

ا بوصفها و ذات جودة عالية  معمولا مكونات أساسية    مقبولة دولي 

 لمتطلبات الإفصاح.

 

  جميع على النحو الواجب بأن يُظهروا أنفسهم أمام ال   صرح لهمأو الم  يني ألا يُسمح لأحد سوى الأشخاص المرخص ينبغ   .26

غلين لبورصات. وينبغي أن  بوصفهم وسطاء السوق، أو مش  ، على سبيل المثال  استثماريةى أنهم مقدمون لخدمات  عل

صمم  
ُ
لتحقيق بيئة تستطيع    صرح لهموالم  ين الأولية والمستمرة المفروضة على الأشخاص المرخص   رأس المال   متطلباتت

إ المالية تلبية المطالب الحالية للأطراف المقابلة، وتصفية أعمالها  الحاجة لذلك دون  فيها شركات الأوراق  ذا اقتضت 

 ها. ئعملاب إلحاق خسارة

 

التنظيمية الخاصة بوسطاء السوق المساعدة في حماية المستثمر من خلال وضع الحد الأدنى من     .27 اللوائح  يتعين على 

 والإنصاف  ة ل ا المعايير الخاصة بالمشاركين في السوق. وينبغي أن يتعامل وسطاء السوق مع المستثمرين بطريقة تتسم بالعد 

ينبغي   التي  للمعايير  ا  أن   قواعد ضمن    تحديدها وفق  وينبغي  العمل.  به   تي ال   الرقابة   تشتمل   سلوكيات  الجهات    ا تضطلع 

والم  التفتيش،  لبرامج  شامل  نظام  على  الجهة  راقبة التنظيمية  بين  المنتظم  التواصل  ذلك  في  بما  المستمر،  والالتزام   ،

 التنظيمية ووسطاء السوق.

 

 الفاعلان على التعاون الوطيد بين الجهات التنظيمية على المستويين المحلي والدولي. رقابةيعتمد الإنفاذ وال  .28

 

 ضمان اتسام الأسواق بالعدالة والكفاءة والشفافية  2.4.1

 

ترتبط عدالة الأسواق بشدة بحماية المستثمر، وعلى وجه الخصوص بمنع الممارسات التجارية غير النزيهة. وينبغي ألا    .29

هة التنظيمية على  سوق دون مبرر بعض المستخدمين على حساب البعض الآخر. وتساعد موافقة الجتحابي هياكل ال

 ها لقواعد التداول في ضمان تحقيق عدالة الأسواق.  ؤ التداول، وكذلك إرساأنظمة  لبورصات و لمشغلين 

 

غير نزيهة وردعها ومعاقبة  يتعين على اللوائح التنظيمية الكشف عن التلاعب في الأسواق وكذلك أي ممارسات تداول    .30

إلى التسهيلات السوقية   ،كل من يرتكبها. وينبغي أن تهدف اللوائح التنظيمية إلى ضمان الوصول العادل للمستثمرين 
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ا   وكذلك حصولهم على المعلومات المتعلقة بالسوق أو الأسعار. كما يتعين  على اللوائح التنظيمية تعزيز الممارسات    أيض 

 يمكن التعويل عليها.   وعملية لتكوين الأسعار الأوامر السوقية التي تضمن التعامل العادل مع 

 

بالكفاءة، وينعكس ذلك على    .31 المتسم  في السوق  الملائم وعلى نطاق واسع  الوقت  في  المعلومات ذات الصلة  يتم نشر 

 على اللوائح التنظيمية تعزيز الكفاءة السوقية.   . وينبغيتكوين الأسعار عملية

 

)أي معلومات ما قبل التداول وما    جميع من الممكن تعريف الشفافية بأنها درجة إتاحة المعلومات الخاصة بالتداول لل   .32

أساس   على  عروض  فوري بعده(  بنشر  التداول  قبل  ما  معلومات  وتتعلق  ل .  وسيلة  بوصفها  وطلباتها  ن  ي تمك الشركة 

. وأما معلومات ما بعد  من اليقين   قدر ما ب   ن من معرفة ما إذا كانوا قادرين على الدخول في صفقة ووفق أي أسعار ي المستثمر 

وي  إبرامها.  تم  التي  الفردية  المعاملات  بالأسعار وحجم  فتتعلق  أعلى  التداول  تحقيق  التنظيمية ضمان  اللوائح  تعين على 

 مستويات الشفافية.

 

 المخاطر النظامية  تقليل  3.4.1

 

ا بالنسبة لسوق    تقليليرتبط    .33 ا ضروري  المخاطر النظامية بدرجة وثيقة مع حماية المستثمر، غير أن المخاطرة تعد أمر 

 من ذلك، يتعين على الجهات   .المشروعة  ةالمخاطر   قبول نشط، وبالتالي ينبغي ألا تعيق اللوائح التنظيمية دون داع 
 

وبدلا

ها، وضمان أن رأس المال والمتطلبات الاحترازية الأخرى كافية لمعالجة  للمخاطر والسماح ب  الفعالةالتنظيمية تعزيز الإدارة  

المخاطرة المناسبة، والسماح بامتصاص بعض الخسائر والحد من المخاطرة المفرطة. لذا، تعد عملية المقاصة والتسوية  

ا.   تتم الرقابةو  ، بالكفاءة والدقة المتسمة ا مهم   عليها على نحو ملائم، وتستخدم أدوات فعالة لإدارة المخاطر عنصر 

 

ت  ا يجب أن يكون هناك ترتيبات فعالة ومحكمة من الناحية القانونية لمعالجة التعثر. وتعد هذه قضية ذات امتداد  .34

 .  في الدولة حكام عدم الملاءةأ تتجاوز قانون الأوراق المالية إلى  

 

الا   .35 عدم  ينشأ  تركز  قد  أن  ينبغي  لذا  مختلفة،  دول  عبر  يحدث  قد  أو  أخرى،  دولة  في  أحداث  وقوع  نتيجة  ستقرار 

استجابة الجهات التنظيمية تجاه اضطرابات السوق على تسهيل الاستقرار على الصعيدين المحلي والدولي عن طريق  

 التعاون وتبادل المعلومات.  
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التنظيمية دون حدوث إخفاق مالي لوسطاء السوق، فإن اللوائح  على الرغم من عدم إمكانية توقع حيلولة الجهات    .36

إلى تقليل مخاطر الإخفاق )بما في ذلك عن طريق متطلبات رأس المال والرقابة الداخلية(.   التنظيمية ينبغي أن تهدف 

أ من  للتقليل  تسعى  أن  التنظيمية  اللوائح  على  ينبغي  فإنه  ذلك،  من  الرغم  على  مالي  إخفاق  يحدث  ذلك  وعندما  ثر 

سوق  الإخفاق، وأن تحاول على وجه الخصوص عزل المخاطر المحدقة بالمؤسسة المخفقة. لذا، ينبغي إخضاع وسطاء ال

. كما ينبغي على الوسيط تصفية أعماله إذا لزم الأمر دون  ومستمرة  كافيةاحترازية أخرى  متطلبات  لمتطلبات رأسمالية، و 

 المقابلة، أو دون حدوث أضرار نظامية. أي خسارة تلحق بعملائه والأطراف 

 

 البيئة التنظيمية  5.1

 

الثلاثة    .37 الأساسية  الأهداف  تحقيق  أجل  من  الإسلامي ضرورية  المال  رأس  بأسواق  الخاصة  التنظيمية  اللوائح  تعد 

المال.   رأس  لأسواق  التنظيمية  باللوائح  والنمو  الخاصة  المال  رأس  تكوين  التنظيمية  اللوائح  تسهل  أن  ينبغي  لذا، 

على الأسواق، وتؤدي إلى    مبررة ية غير المناسبة أعباء  غير  التنظيمقد تفرض اللوائح  ،  على الرغم من ذلكو الاقتصادي.  

 . اعرقلة نموها وتطوره

 

ا ينبغي  .38  الاعتراف بالمنافع المتأتية من المنافسة في الأسواق.   مية في سياق اللوائح التنظي أيض 

 

 من الممكن تحديد السمات العامة للوائح التنظيمية الفعالة المتسقة مع النمو الاقتصادي السليم، وذلك حسب الآتي:     .39

 ينبغي ألا يكون هناك عوائق غير ضرورية للدخول والخروج من الأسواق والمنتجات.  (أ)

المعايير   ( ب )  استوفوا  الذين  المشاركين  من  مجموعة  لأكبر  مصراعيها  على  أبوابها  فتح  الأسواق  على  ينبغي 

 المحددة للدخول.  

 التنظيمية أن تضع في اعتبارها أثر المتطلبات المفروضة عندما يتعلق الأمر بتطوير السياسات.   جهات ينبغي على ال  ( ج ) 

 معين.   مالي أو وعد  ل كل من يصدر عنه التزاماهينبغي أن يتساوى العبء التنظيمي الملقى على ك ( د)

 
سوق رأس المال الإسلامي لوظائفه.    زاولةملائم وفعال يمكن من خلاله مبشكل عام، يجب وجود إطار محاسبي وقانوني    .40

بد من   التنظيمية أن توجد بمعزل عن غيرها من القوانين، حيث لا  لوائحهولا يمكن لقوانين سوق رأس المال الإسلامي و 

هذا وجود   يتضمن  وقد  الدولة.  في  وفعالة  مناسبة  وتدقيقية  ومحاسبية  قانونية  متطلبات  مثل   ثائقو وجود    إطارية، 
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ا  ثاق، حسبما يقتض ي الأمر ذلك. كما يجب  الدستور أو المي بالمسائل   واضحة فيما يتعلق  أن يكون هناك إرشاداتأيض 

 الشرعية داخل سوق رأس المال الإسلامي. 

 

 لتقييمات د لالمقصو والنطاق نطاق منهجية التقييم،  6.1

 

ا على  أهمية جوهرية. وينطبق هذ  والغرض من هذه المنهجية تطبيقها في الدول التي لديها سوق رأس مال إسلامي ذ  .41

خدمات المعلومات )مثل وكالات التصنيف الائتماني(، والمنتجات التي   قدمي، ومسوق أسواق الأوراق المالية، ووسطاء ال

كما ينبغي عند تطبيق هذه المنهجية الأخذ بالحسبان    . لأساسية لسوق رأس المال الإسلامييتم معالجتها وفق المبادئ ا

ا أسواق رأس مال  سالتكوين الفعلي للأسواق، ومرحلة تطورها، والمشاركة فيها. وفي أغلب الأحوال،   يكون للدول أيض 

على   التقييم  منهجية  نطاق  يشتمل  ا.  جد  متشابهة  ستكون  التقييم  عناصر  من  العديد  فإن  وبالتالي  كبيرة،  تقليدية 

ينبغي أن تضعها في الحسبان الدول التي لديها أنشطة خاصة بسوق رأس المال الإسلامي إلى جانب المتطلبات    تمتطلبا

 المشتركة التي تنطبق بشكل متساوٍ على كل من أسواق رأس المال الإسلامي والتقليدي. 

 

السياق،    .42 به  يسمح  لما  ا  طبق  المالية"،  الأوراق  "أسواق  مصطلح  قطاعات  يُستخدم  لمختلف  شمولي  بشكل  للشارة 

نهج التفسيري نفسه على استخدام مصطلح "اللوائح التنظيمية للأوراق المالية". وعند تحديد ما إذا  وينطبق الم  7السوق. 

 ، ينبغي على كان السياق يسمح بتطبيق مبدأ ما
ُ
  المالية الاعتبار الاختلافات الوظيفية بين الأوراق في  أن يأخذوا   ينيم ق  الم

  لأوراق ة للدولة ذات الصلة لالتشريعي  المعالجةوكذلك  ،  )إن وجدت( وأدوات التحوط المتفق مع أحكام الشريعة ومبادئها

  .)إن وجدت( وأدوات التحوط المتفق مع أحكام الشريعة ومبادئها  المالية

 

لا تنطبق المنهجية على أسواق العملة، أو أسواق السبائك الذهبية، أو أسواق السلع المادية إلا بالقدر الذي يتعامل    .43

به وسطاء الأوراق المالية نيابة عن عملائهم في تلك الأسواق، كما تحوي المنهجية معلومات تتعلق بالإطار القانوني ذي  

 بادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي.  الصلة بتحقيق الأهداف التي تناولتها الم

 

 

 
 .الأسواق غيرها من  و  الثانوية  بالأسواق  خاصة ال  المبادئ  تمهيد  ظر ان  ، "الثانوية  الأسواق  "مصطلح   نطاق ل  لاطلاع على شرحٍ ل    7
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 مقاييسه عملية التقييم و  7.1

 

 اءة للتحسين التنظيميعملية ديناميكية وبنالغرض من التطبيق أن يكون  1.7.1

 

ليس التقييم غاية في حد ذاته، إلا أن التقييم ينبغي أن يُنظر إليه بشكل أساس على اعتباره أداة لتحديد الفجوات    .44

المحتملة، وأوجه عدم الاتساق، ومواطن الضعف، والمجالات التي قد يكون من الضروري الاحتياج فيها إلى المزيد من  

أو   االسالصلاحيات  أساس  التقييم  يعد  كما  على    لطات،  إصلاحات  أو  تنقيحات  بإدخال  الخاصة  الأولويات  لتحديد 

المنهجية على وجه الخصوص أن تكون عملية التقييم منطوية على حوار    أملالقوانين، والقواعد، والإجراءات الحالية. وت

تشرح فيه الجهة التنظيمية تفاصيل هيكل سوق رأس المال الإسلامي الخاص بها، وقوانينه، وبرنامجها التنظيمي، وكيف  

رئيسة من أجل تحقيق  ترى الجهة التنظيمية في ضوء ما سبق، معالجة برنامجها التنظيمي للأسئلة الرئيسة والقضايا ال

 أهداف المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي.   

 

وفي هذا الصدد، ليس الغرض من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي أن تكون مجرد قوائم فحص. وبالتالي    .45

و  التنظيمية  الجهة  على   يتعين 
ُ
بوصفه  ممارسة  ين يمق  الم المنهجية  استخدام  عند  التقدير  وجه  حسن  وعلى  أداة،  ا 

من  ما  حقق مبدأ  تالأسئلة الرئيسة المتعلقة بكفاية برنامج ما، أو كفاية الموارد، أو درجة    ص عندما يتم تقييمالخصو 

 المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي.  

 

 كفاية التطبيق على مستوى تطور السوق وتعقيده تعتمد 2.7.1

 

تنظيمية، وتختلف   .46 الغالب منهج صحيح واحد لأي قضية  في  يوجد  هياكل  و   ية التنظيم الهياكل  و   ات التشريع   لا 

والتطور   حوكمة ال  المحلي،  السوق  أوضاع  وتعكس  الدول،  بين  ت ة التاريخي   ات الشرعية  أن  ويجب  الطريقة    راعي . 

الدولة   ق  طب 
ُ
ت التي  خلالها  المعينة  هذه  من  في  الموصوفة  الإسلامي  المال  رأس  لسوق  الأساسية  والمبادئ  الأهداف 

ا الصلة، وكذلك درجة تطور سوق رأس   و 
 
المنهجية السياق المحلي بأكمله، بما في ذلك الإطاران القانوني والتجاري ذ

يم يتعين على  المال الإسلامي ونضوجه في تلك الدولة، و  ق 
ُ
للدولة،    ى دراية بالهيكل القانوني الأساس أن يكون عل   الم

 بما في ذلك قانونها المدني والتجاري والجنائي. 
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ا  ينبغي  .47 تخذ في سبيل    دائم 
ُ
فسر هذه المنهجية على أنها مقيدة للتقنيات والخطوات المعينة التي قد ت

ُ
  لوائح   وضعألا ت

ا   تنظيمية سليمة للأوراق المالية، شريطة تحقق الأهداف الخاصة بالمبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي. وفق 

،  الخاضعة للتقييم اسبة طبيعة وضع السوق في الدولة  نهجية بطريقة تعكس بصورة منالم هلذلك، حتى يتم تطبيق هذ

ا  سيكون من الضروري توفير أو الحصول على وصف واضح وكامل لقطاع سوق رأس المال الإسلامي للدولة باع تباره جزء 

،  املشكل كتتميز بطابعها المحلي ب  قليلة  مصدرة   أو جهات  ، حيدةالأسواق التي لديها جهة مُصدرة و   ثيرمن أي تقييمٍ. وست 

 
 
وقضايا مختلفة إزاء مدى كفاية تطبيق المبادئ الأساسية لسوق رأس    أو يطغى عليها طابع المؤسسية بشكل كبير، أسئلة

ها جراء عدم تطبيقها، مقارنة بالدول التي لديها أعداد كبيرة  ؤ المال الإسلامي، وإزاء نقاط الضعف المحتملة المرجح نشو 

ص  جهات  الو   ،معقدةجزء من مجموعات    الغالبوالوسطاء الذين هم في    ،من المشاركين في قطاع التجزئة
ُ
  المتواجدة   رةد  الم

 عابرة للحدود. أو   عالمية التي تشتمل على مكونات أخرى لأسواق ا، أو في دول أخرى 

 

يملذا، تستطيع الدولة إقناع   .48 ق 
ُ
بأن منهجها، على الرغم من عدم وصفه بصراحة في منهجية التقييم، يلبي الأهداف   الم

تطبيق    كون   الخاصة بمبدأ ما من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي. وعلى نحو مشابه، يمكن للدولة أن توثق

ا منهج معين لا يعد   ق على سبيل المثال تم تحقيقها من  على نظام التداول الخاص بها، إلا أن أهداف نزاهة السو   ممكن 

خلال وسائل أخرى. وبشكل عام، فإن هذه الفرصة للشرح مُضمنة في الغالب في الأسئلة الرئيسة نفسها أو الملاحظات  

على    وضيحيةالت يجب  لذلك،  ا  وفق  النطاق.   أو 
ُ
إلى    ينيمق  الم للوصول  بهم  أدت  التي  الأسباب  الظروف شرح  في جميع 

ما إذا تمت معالجة سؤال رئيس، والأسباب التي أدت بهم إلى إعطاء إجابة "نعم" على الرغم من    استنتاجاتهم، بشأن

ا إلى وسيلةٍ بديلةٍ لتحقيق الأهداف   وجود بعض أوجه القصور، وكذلك الأسباب التي دعتهم لإعطاء إجابة "نعم" استناد 

ا  المنصوص عليها في القضايا الرئيسة والأسئلة الرئيسة المتعلقة به  رئيس 
 

ا، أو الأسباب التي جعلتهم يعتقدون أن سؤالا

ا غير   أهمية جوهرية في ظروف دولة معينة.  أو ليس له  قابل للتطبيقمعين 

 

التنظيمية للأوراق    .49 اللوائح  يتم من خلالها تطبيق  التي  المعينة  الطريقة  ا  أن تراجع دوم  التنظيمية  الجهة  ينبغي على 

  المالية، وذلك لأن الأسواق في حد ذاتها في حالة مستمرة من التطور؛ لذا فإن المحتوى التنظيمي لأي دولة يجب أن يتغير 

ا  .   لائمةفي التطور وتنظيمها بصورة م  في تسهيل عمل الأسواق الآخذةإذا ما أرادت الدولة الاستمرار  أيض 
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 كيفية استخدام المنهجية 3.7.1

 

ا   .50 ا تفسيري  تتناول هذه المنهجية كل مبدأ من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي بشكل تفصيلي. وتوفر نص 

ن القضايا الرئيسة التي تناولها كل مبدأ، وتضع الأسئلة الرئيسة ذات  يللمبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي، وتب

الصلة بتقييم كيفية معالجة الدولة للقضايا الرئيسة، وتوفر ملاحظات توضيحية عندما تقتض ي الضرورة ذلك، إلى  

 جانب معايير مرجعية من أجل تقييم مستوى التطبيق.  

 

يمهذه المنهجية أن يحدد    رتأيت  .51 ق 
ُ
س اللازمة لاختبار ما إذا كانت أهداف المبادئ الأساسية لسوق رأس المال  الأس  الم

 الإسلامي قد تم استيفاؤها بصورة كافية من خلال منظورين، هما:  

من خلال المنظور القانوني )أو التصميمي(، وذلك بتحديد الصلاحيات والسلطات الممنوحة للجهة التنظيمية،   (أ)

واجبة التطبيق الصادرة بشأن سوق  ن والقواعد واللوائح التنظيمية  القوانيوالأحكام ذات الصلة المستمدة من  

ا للأوراق  والبرامج أو الإجراءات المنوط بها تطبيق ما سب  ، رأس المال الإسلامي ا تنظيمي  ق التي تشكل بمجملها إطار 

 في الدولة.    المالية 

الت  ( ب )  طريق  عن  ا،  عملي  والسلطات  الصلاحيات  تلك  ممارسة  منظور  ممارسة  من  كيفية  قياس  لذلك  ا 
 
خلاف أو  وثيق 

وما إذا كان إنفاذ الإطار ذي الصلة يتم    ، الصلاحيات والمسؤوليات المتضمنة في القوانين، والقواعد، واللوائح التنظيمية 

، والمشاركين في  الخاضعة للتنظيم بصورة فعالة )من خلال الإحصاءات، والمقابلات مع الجهات التنظيمية، والشركات  

السوق، وغيرها من الطرق(. ومن المفهوم، فيما يتعلق بالحكم على فاعلية الإطار من المنظور القانوني، أن فهم الهيكل  

ا. و القا   المنظور التجريبي، يتعين أن يتم تصميم عمليات تقص ي الحقائق بعناية فائقة.   من نوني الأساس للدولة يعد مهم 

 

إعفاء الشركات أو المنتجات أو المعاملات من المتطلبات التنظيمية، أو عندما يكون لدى الجهة التنظيمية    عندما يتم  .52

ح من أجله الإعفاء والعملية التي  ن  ينبغي أن يتسم كل من السبب الذي مُ سلطة تقديرية لمنح مثل هذه الإعفاءات، فإنه  

ا  
 
استند إليها الإعفاء بالشفافية، وأن يترتب عليهما نتائج مُماثلة للأشخاص الذين هم في موقف مشابه أو يواجهون ظروف

 مشابهة، وأن يمكن شرحهما في سياق المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي.  
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يم التطبيق مقيدة بطبيعة الحال بنطاق التحقيق، وحاجة    ستكون القدرة على اختبار    .53 ق 
ُ
للاعتماد في مجالات بعينها على    الم

ا. وبشكل  غير الموثقة المعلومات الإحصائية و  ا أو دوري  ، وحقيقة أن التطبيق سيكون وفق نقطة زمنية محددة ولن يكون مستمر 

اللوائح التنظيمية    جودة   التطبيق الخاص بالمبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي لا يقيم سوى عام، فإن تقييم مستوى  

ر  المناخ الاقتصادي والسياس ي( تؤثر في التطبيق المتسق لإطا مثل ما. وقد توجد هناك عناصر أخرى )  للأوراق المالية في دولة 

بالعدالة والإ  أو  . ولا يمكن توقع أن يقد نصاف تنظيمي يتسم  ا بانعدام حدوث إخفاق سياس ي  تقييم للتطبيق تأكيد  م أي 

 اقتصادي، أو انعدام احتمالية الالتفاف على الإطار التنظيمي السليم.  

 

قي   .54
ُ
وقد تم صياغة المنهجية    .ببعض  م بعض المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي بالاقتران مع بعضهاينبغي أن ت

 عن مواطن الخلل الوعلى وجه الخصوص المعايير المرجعية بقصد التعرف على الفجوات وتقييمها وتس
 

  ذيجيلها، فضلا

دد  في عدد من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي. ومن الناحية العملية، فإن هذا يعني أنه في ع  يتكرر حدوثه

على التقييم الخاص بعدد من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي، لينتج    جوهري ور  من الحالات قد يؤثر قص 

الخاص بها قد تم "خفضه" عبر عدد من المبادئ الأساسية    التقييمي  تصنيفال  أنعن ذلك أن تجد الجهة التنظيمية  

 لسوق رأس المال الإسلامي.  

 

ا هو واقع الحال، وعلى وجه   .55    قد يكون ما ذكر آنف 
ُ
. فعلى سبيل  رقابةلفاعلية ال  ا ييم  يمون تقق  التحديد عندما يجري الم

من    13رقم    الأمر على الدرجة المعطاة للمبدأللجهة التنظيمية في بادئ    الرقابيالمثال، قد تؤثر أوجه القصور في البرنامج  

ا  قد تؤثر  أوجه القصور هذه ق رأس المال الإسلامي، إلا أن  لسو   الأساسية  المبادئ على الدرجة المعطاة لمبدأ واحد أو    أيض 

مباشر على البرنامج    رأكثر من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي في حالة ما إذا كان لأوجه القصور تلك أث

الجهات    الرقابة على  في أوجه القصور    أثرتما إذا  في حالة    لنوع واحد أو أكثر من المشاركين )على سبيل المثال،  الرقابي

ص  
ُ
(. ومن ناحية أخرى، يتعين على  إلخ...الوسطاء،  الرقابة على  ، و الإسلامي  الاستثمار الجماعيبرامج  والرقابة على  ،  رةد  الم

 
ُ
لنوع واحد أو أكثر    الرقابيأوجه القصور التي تم تحديدها في البرنامج    )إن وجد( الناجم عن  ثرالأ  ماهية  تحديد  ينيم ق  الم

ص  من المشاركين )على سبيل المثال، الجهات 
ُ
ذلك(، على  ، والوسطاء، وما إلىالإسلامي ، وبرامج الاستثمار الجماعيرةد  الم

التق   الرقابيلفاعلية الكلية للبرنامج  ا  ييم تق ا على مثل هذا  الدرجة المعطاة  ييمالخاص بجهة تنظيمية، واعتماد  ، فإن 

ا. والمثال الآخر يتعلق بنقص الموارد،    13رقم    للمبدأ من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي قد تتأثر هي أيض 
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دئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي،  من المبا  3رقم    على الدرجة المعطاة للمبدأ  أثر في بادئ الأمر االذي قد يكون ذ

ا   المال  لدرجة المعطاة لمبدأ واحدٍ أو أكثر من المبادئ الأساسية لسوق رأس  إلى اإلا أن نقص الموارد قد يمتد أثره أيض 

ا إلى المشاركين،    أو أكثر من  واحدنوع  ل  الرقابيالموارد على البرنامج  ب  المتعلقة  تحدياتالالأثر الناتج عن    الإسلامي، استناد 

من المبادئ    10رقم    . وعلى نحو مشابه، فإن أوجه القصور المتعلقة بالمبدأالرقابيأو حتى على الفاعلية الكلية للبرنامج  

الإسلا  المال  رأس  بال الأساسية لسوق  الخاص  قد    حوكمةمي،  من  تالشرعية،  أكثر  أو  لواحدٍ  المعطاة  الدرجة  ؤثر على 

  الشرعية ذات علاقة   حوكمةجالات ال المال الإسلامي الأخرى، إذا ما كانت أوجه القصور في مالمبادئ الأساسية لسوق رأس  

 بالمتطلبات المبينة في تلك المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي.  ةمباشر 

 

عدم القدرة  على أي حال، ينبغي بذل العناية الفائقة بخصوص تطبيق هذا التأثير "الانسيابي". على سبيل المثال، فإن    .56

ا تم تصميمه   6رقم   على التعاون في سياق المبدأ ا معين  من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي )الذي يعد معيار 

ا على المتطلبات الأعم النابعة من   لتحديد المخاطر النظامية ورصدها، وتخفيفها، وإدارتها( لا يقصد منها أن تؤثر سلب 

الغرض من المنهجية تجنب    16رقم    ىإل  14رقم    المبدأ  المال الإسلامي. وبالتالي، فإن  المبادئ الأساسية لسوق رأس  من 

 الشدة غير المبررة. 

 

 ينبغي على    .57
ُ
الذين يستخدمون هذه المنهجية الرجوع إلى إجابات الدولة الخاضعة للتقييم عن الأسئلة الرئيسة    ينيم ق  الم

 التقييم. باعتبار ذلك خطوة أولى في إجراء 

 

يم، ينبغي على  تقييمي  تصنيفعند إعطاء    .58 ق 
ُ
مي  أن يكون على دراية بأن المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلا   الم

منطبقة على جميع الدول بغض النظر  ينبغي اعتبارها  وتلك المتعلقة بالإنفاذ والتعاون،  ذات العلاقة بالجهة التنظيمية

العلاقة بالوظائف   ق عما إذا كان لديها سو  المال الإسلامي ذات  المقابل، فإن المبادئ الأساسية لسوق رأس  أم لا. وفي 

 بعض الدول.    على  طبقةنالتنظيمية قد لا تكون م

 

على سبيل المثال، إذا كانت دولة ما ليس لديها أسواق ثانوية أو غيرها من الأسواق أو لا تسمح بالوصول المباشر إليها،    .59

 للتطبيق.  سلامي الخاص بالأسواق الثانوية و الأساس لسوق رأس المال الإ فإن المبدأ  
 

غيرها من الأسواق قد لا يكون قابلا
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ا ثانو 
 
، ينبغي وجود قوانين  غيرها من الأسواق الخاصة بها  أو  يةوعلى الرغم من ذلك، فحتى إذا كانت الدولة لا تمتلك سوق

 الأخرى.  في السوق ينشأ في الدولة وينتقل منها للدول    آخر  وء سلوك، أو أي سالداخليتسمح للدولة بمكافحة التداول 

 

 التقييم  مقاييس 4.7.1

 

تحدد المنهجية إرشادات واضحة حول الأسئلة الرئيسة التي يجب الرد عليها بالإيجاب من جانب الدولة لإحراز تصنيف    .60

ا عن    فيما يلي أو الجزئي )انظر    على نطاق واسعالتطبيق الكلي أو   في حالة    التقييم هذه(. ومن المفهوم أنه  مقاييسشرح 

الإجابة بـ "نعم" أو "لا" عن الأسئلة الرئيسة المستخدمة لاختبار التطبيق،  لتطبيق، فإن  ا  واجباعتبار سؤال رئيسٍ،  

عزز بشروح توضح حالة التطبيق في سياق دولة معينة، وأ
ُ
لشرح أي عدول عن    ن تلك الإجابات يمكن تقييدهاينبغي أن ت

 الإجابة بـ "نعم" بشكل كامل أو "لا" بشكل كامل.   

 

 اذلك، ينبغي على  وعلى الرغم من   .61
ُ
الرئيسة   الأسئلة الاعتبار جوهرية أي نقاط ضعف، وقابلية تطبيق  في الأخذ   ينيمق  لم

دولة عند تقييم الالتزام بالأسئلة الرئيسة الفردية. وعندما يشير السؤال الرئيس إلى وجود صلاحيات أو سلطات  على ال

  فقط بقابلية  ةكون مقيدتبدقة، وس  ةكون بشكل عام محددت بشأن التطبيق س  ممارسة حسن التقديرفإن  محددة،  

رئيس كفاية يتناول سؤال  أو كفاية تطبيق نظام    التطبيق. ولكن عندما  الفلل الموارد،  الإنجاز  أو  ال لوظائف  عنفاذ، 

يمتنظيمية محددة، فقد يتعين حينها على الدولة و  ق 
ُ
إزاء كفاية البرنامج أو الموارد المتعلقة به   ممارسة حسن التقدير الم

    رجة الإنجاز. أو د

 

عند تحديد تصنيفات التقييم في مثل هذه الظروف وفق    حسن التقدير  هذه المنهجية تتوخى الاعتماد على ومع أن    .62

، وذلك بالرجوع حسن التقدير  نطاق يتراوح ما بين التطبيق الجزئي والكلي، فإنه ينبغي التعبير عن الأسباب التي نتج عنها

لتنظيمية المعبر عنها  إلى الأسئلة الرئيسة، ومعايير التقييم في المعايير المرجعية، والأهداف ذات الصلة الخاصة باللوائح ا

 في القضايا الرئيسة، كما ينبغي توثيقها. 

 

ا اختبار حالة التطبيق وفق نقطة معينة من الزمن، أي وقت التقييم. وعندما يكون هناك تخطيط لعمل     .63 من المتوقع أيض 

المال   رأس  لسوق  الأساسية  المبادئ  تطبيق  زيادة  على  التغييرات  فيها  ستساعد  التي  الطريقة  تضمين  حينها  ينبغي  تغييرات، 
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الت    تصنيف ال غييرات، ومعقولية الجدول الزمني في التعليقات، إلا أنها ينبغي ألا تغير  الإسلامي، والجدول الزمني لتطبيق تلك 

ن   ي التقييم  عي 
ُ
 .  الم

 
ا ولم تخضع لاختبار من ناحية تطبيقها، فإن الدولة     .64 عندما تكون التشريعات أو البرامج أو الإجراءات قد تم اعتمادها مؤخر 

ا" فقط إزاء وجود  الصلاحيات الضرورية و/أو تصميم البرامج الضرورية لتفعيل تطبيق   قد تحصل على تصنيف "مطبق كلي 

المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي ذات الصلة، وليس فيما يتعلق بالتطبيق الكامل للصلاحيات أو البرامج المصممة  

أو تطبيق   8لاستخدام تلك الصلاحيات.   عن ذلك، فإن الإخفاق في استخدام الصلاحيات 
 

البرنامج، مهما كان جيد    وفضلا

ا إجراء تقييم بشأن وجود تلك الصلاحيات.    التصميم، قد يترتب عليه أيض 

 

ال  .65 تقييم  الإسلامي،    ن ع  ردودبعد  المال  المبادئ الأساسية لسوق رأس  من  واحد  بمبدأ  الخاصة  الرئيسة  الأسئلة  كل 

 
ُ
يُحدد الم ايمون  ق  س  ا للمعايير المرجعية للمبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي. وبمجرد القيام    اتقييمي    تصنيف  طبق 

 
ُ
فيما يتعلق بالمبدأ    تنظيميال  للطاراش ى مع تقديرهم العام  يمون ما إذا كان هذا التصنيف يتمق  بذلك، ينبغي أن ينظر الم

   الأساس
ُ
يمون تخفيض أو زيادة  ق  لسوق رأس المال الإسلامي الذي جرى تقييمه. وإن لم يكن الأمر كذلك، قد يقرر الم

 واضح.   شرح، بناء  على ةالتقييمي بمقدار فئة واحد  التصنيف

 

ا، أو غير مطبق  ، أو  على نطاق واسعق  طب  كلما يتم تقييم إطار تنظيمي على أنه مُ   .66 بدأ معين من المبادئ الأساسية  لمجزئي 

ا أو إجراءات   لسوق رأس المال الإسلامي، ينبغي اقتراح توصيات لتحقيق التطبيق الكامل. وعندما تعتمد دولة ما تشريع 

يم   شيريجديدة دون أن تبدأ بتطبيقها، فقد  ق 
ُ
 إليها في التوصيات. الم

 

 التقييم  مستويات 5.7.1

 

ا: سوف يُعد مبدأ من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي مُطب    قطب  مُ   .67 ا، متى ما تم استي  ا قكلي  فاء جميع  كلي 

 دون وجود أي أوجه قصور كبيرة.  بصورة عامة المعايير المرجعية( بموجب  ةحددالممعايير التقييم ) 

 

 
ا"، واعتبر البرنامج إذا     8  على تصنيف "مطبق كلي 

 
ا؛ مُ  الجديد  كان البرنامج المسبق للجهة التنظيمية حاصلا ينبغي أن    ولا  ، ذلك  بيان لت  فرصة  لديها  كون ي  أن  ة الدول  على  نبغي في  حسن 

 .برنامجها  تحسين  جراء  تعاقب 
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، متى  على نطاق واسع  اق  طب  أس المال الإسلامي مُ : سوف يُعد مبدأ من المبادئ الأساسية لسوق ر على نطاق واسع  قطب  مُ   .68

الخاصة بمبدأ معين من المبادئ    الواجبة التطبيق  لأسئلة الرئيسةعن االدولة على توفير ردود إيجابية    كان عدم قدرة

المال الإسلامي مقتصر  الأساسية   المعايير  السوق رأس  ستثناة بموجب 
ُ
الم الأسئلة  على  "مطبق    لتصنيفالمرجعية    على 

ا إلى  من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي دأالمببذلك  خاصةال" نطاق واسع يم تقدير حسن ، واستناد  ق 
ُ
ن  أ  الم

مثل هذه الاستثناءات لا تؤثر بشكل كبير على مجمل كفاية اللوائح التنظيمية التي تهدف المبادئ الأساسية لسوق رأس  

 المال الإسلامي إلى تناولها.   

 

ا: سوف يُعد مبدأ من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي مُطب    ق طب  مُ   .69 ا، متى ما تم استيفاء معايير    اق  جزئي  جزئي 

ا"  لتصنيفبموجب المعايير المرجعية  التقييم المحددة   الخاصة بذلك المبدأ من المبادئ الأساسية لسوق    "مطبق جزئي 

 دون وجود أي أوجه قصور كبيرة.  بصورة عامة  رأس المال الإسلامي

 

ق متى ما وجدت أوجه قصور  ق: سوف يُعد مبدأ من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي غير مُطب  غير مُطب    .70

 "غير مطبق". لتصنيف بموجب المعايير المرجعية كبيرة فيما يتعلق بالالتزام بمعايير التقييم المحددة 

 

سوف يُعد مبدأ من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي غير قابل للتطبيق متى ما كان غير  للتطبيق:    غير قابل    .71

ا لطبيعة سوق الأور  والجدير بالذكر  اق المالية في الدولة والاعتبارات الهيكلية والقانونية والمؤسساتية ذات الصلة.  منطبق نظر 

  التقييمي لا يشار إليها في كل مبدأ من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي.   تصنيف المعايير التي تحدد هذا ال أن  
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 القسم الثاني: تحليل مبدأ تلو الآخر

 

 المبادئ الخاصة بالجهة التنظيمية 1.2

 

 تمهيد 1.1.2

 

سواق رأس المال الإسلامي  إلى السلطة أو السلطات المسؤولة عن تنظيم أ  في هذا المعيار   يشير مصطلح الجهة التنظيمية   .72

والشرافوالإ  التنظيمية"(.    عليها  رقابة،  لديها  وتعد  )"الجهة  التي  تلك  هي  المختصة  أو  المسؤولة  السلطة/السلطات 

اختصاص في كل واحدة من القضايا التي تناولتها المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي ضمن العناوين الرئيسة  

الجهات   ص  الآتية: 
ُ
والمرةد  الم وم،  الائتماني،  التصنيف  ووكالات  الآخرين،    قدميدققين،  المعلومات  وبرامج  خدمات 

الثانويةالإسلامي  الاستثمار الجماعي ، كما قد تتضمن جهات إنفاذ  الأسواق  وغيرها من   ، ووسطاء السوق، والأسواق 

 القانون والهيئات الحكومية والتنظيمية الأخرى.   

 

تملي    .73 ولا  التنظيمية،  الجهة  على  ا  محدد   
 

هيكلا الإسلامي  المال  رأس  لسوق  الأساسية  المبادئ  تملي    ا معين    انموذج  لا 

ا للامتلا  نبغييالشرعية على مستوى الجهة التنظيمية. ومن الناحية المثالية،    حوكمةلل   حوكمة ك الجهة التنظيمية منهج 

  لا يعدمن أجل تقييمها بموجب المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي. وفي حالة عدم امتلاكها، فإنه    9الشرعية 

ا. إلا أنه في مثل هذه الظروف، فإن المناهج    اق  طب  المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي مُ من    10رقم  المبدأ   كلي 

الأخرى بما فيها الإفصاحات قد تسهم على الرغم من ذلك بشكل كبير في دعم الأهداف المتوخاة من اللوائح التنظيمية  

فيما   المستثمر،  حماية  ا  وخصوص  الإسلامي،  المال  رأس  بالمنتجات،لسوق  و  يتعلق  الم/ والأنشطة  الخدمات    دعى أو 

 الشريعة ومبادئها.  موافقتها لأحكام

 

   صطلحالمسيتم استخدام    .74
ُ
 .  في هذا المعيار "الجهة التنظيمية" رختص  الم

 
ا   تتم    9 أن تكون هناك هيئة شرعية   أو  ، ضمن هيكلة الجهة التنظيمية   أن تكون الهيئة الشرعية   ذلك  في  بما  المختلفة،   الشرعية  حوكمة ال  نماذج  من  د ي عد ال  ممارسة   السوق  ي ف  حالي 

يكون فيها    لا ية  الشرع  لنظم الضوابط  منهجية أن تكون هناك  أو  الإسلامي،  المال  رأس  سوق  مسائل  فيما يخص  بها  معترف  سُلطة  لديها و  التنظيمية جهة  ال  هيكلة   خارج مركزية 

 أحكام  مع  قة ف مت  خدماتهم و  منتجاتهم  أن  ضمان ل  الواجبة  الخطوات  اتخاذ  السوق  في  المشاركين  ، إلا أنها تتوقع من الدولة  ى مستو  على  شرعية  هيئة  الجهة التنظيمية  لدى 

الشرعية للمؤسسات التي    "المبادئ الإرشادية لنظم الحوكمة   ة الذي يحمل عنوان: الإسلامي  المالية  الخدمات  لمجلس  10م  رق  المعيار  واردة في  المناهج  هذه  كل و    .ومبادئها  الشريعة 

ثير  ذلك  ومع .  20Shariah%20Governance.pdf-http://www.ifsb.org/standard/IFSB%10تقدم خدمات مالية إسلامية"، المتاح من خلال الرابط الآتي:  
ُ
هذه القضايا   ت

ا لذلك، سيتم تناولها في المبادئ الثمانية الأولى من   ، الخاصة بالجهة التنظيمية  بالمبادئ  يتعلق  فيما  همة م  أسئلة   . مي الإسلا  المال  رأس  سوق ل  الأساسية  المبادئ  ووفق 

http://www.ifsb.org/standard/IFSB-10%20Shariah%20Governance.pdf
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التنظيمية    .75 للجهة  المنشودة  الصفات  تعد  الدول،  من  العديد  تنظيمية واحدة؛ ففي  بالضرورة وجود جهة  يتعين  لا 

المحددة في المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي هي في الواقع المسؤولية المشتركة الملقاة على عاتق هيئتين أو أكثر  

 ية.  حكومية أو شبه حكومية تتمتع بصلاحيات حكوم

 

جهة    رس ي ت  .76 وجود  فإن  وبالتالي  التنظيمية.  للجهة  المنشودة  الصفات  الإسلامي  المال  رأس  لسوق  الأساسية  المبادئ 

تنظيمية تتمتع بالاستقلالية ومعرضة للمساءلة ذات صلاحيات وموارد مناسبة في غاية الأهمية لضمان تحقيق الأهداف  

وتالثلاث التنظيمية.  للوائح  الرئيسة  الإسلامي الم  أخذة  المال  رأس  لسوق  الأساسية  الاعتبار   بادئ  الجهة    في  عمل  أن 

 عن  السوق    الإشراف علىبالإنفاذ و التنظيمية المتعلق  
 

  غاية   الحاجة إلى التنسيق الوطيد بين الجهات التنظيمية فيفضلا

الأهمية لتحقيق الوظائف التنظيمية. كما تم تناول كل من الدور المحتمل للمنظمات ذاتية التنظيم والصفات المنشودة  

 من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي.   9لمثل هذه المنظمات على نحو منفصل في المبدأ رقم 

 

المراجعة المنتظمة  و   ،، وإدارتها تخفيفهاظامية، ورصدها، و الن  تضطلع الجهات التنظيمية بدور مهم في تحديد المخاطر  .77

 الحوافز.   عدم توافقو  ،تضارب المصالح معالجةاللوائح التنظيمية، و  نطاقل

 

ينبغي تقييم الجهة التنظيمية وفاعلية خطواتها العملية في سياق الإطار التنظيمي والنظام القانوني للدولة الخاضعة    .78

ا تقييم الجهة التنظيمية، مع مراعاة وضعية السوق للدولة الخاضعة للتقييم، ومرحلة تطوره.  للتقييم. كما ينبغي أيض  

 (.3.1)انظر القسم 

 

فيما يتعلق بالأهداف أو المهام المراد تحقيقها أو الصلاحيات المراد مزاولتها من قبل "الجهة التنظيمية"، ينبغي اعتبار دولة ما     .79

المختصة تحقيق    جهات التنظيمية ة لسوق رأس المال الإسلامي، طالما استطاعت إحدى ال على أنها مطبقة للمبادئ الأساسي 

مزاولة   أو  المتعددة،  المهام  أو  الأهداف  تحقيق  كان  وإن  حتى  المحددة،  الصلاحيات  مزاولة  أو  فردية،  مهمة  أو  كل هدف، 

ا بعدة  
 
 عن    سلطات لإنفاذ القانون، الصلاحيات المتعددة منوط

 
 . تنظيمية سلطات  و   ، حكومية   سلطات فضلا

 

   5إلى رقم    1من رقم   ترتبط المبادئ   .80
 
ا بالمبادئ من رقم  ارتباط من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال    16إلى رقم    11ا وثيق 

ا. على سبيل المثال،    ييمالإسلامي(؛ ومن ثم، ينبغي أن يكون تق هذه المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي متسق 
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إلى نتيجة مفادها أن المبدأ رقم   ا، إذا  طب  رأس المال الإسلامي مُ من المبادئ الأساسية لسوق    3يستحيل التوصل  ق كلي 

ل التنظيمية  الجهة  لديهاكانت  لل  يس  رقم    ة الشامل  مراقبةصلاحيات  المبدأ  بموجب  مطلوب  هو  المبادئ    11كما  من 

 الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي.

 

القواعد    .81 التنظيمية في كل حالة من الأحوال، أن تتعرض للمساءلة فيما يخص إصدار وتطبيق  الجهات  ينبغي على 

المال   رأس  التنظيمية لسوق  اللوائح  المتوخاة من  الأساسية  الرئيسة  الأهداف  لتحقيق  الضرورية  التنظيمية  واللوائح 

 عن رصد ما إذا تم تحقيق الأهداف أم لا
 

، واتخاذ الإجراءات المتعلقة بالإنفاذ أو أي إجراءات مناسبة  الإسلامي، فضلا

أخرى في حالة وجود انتهاك أو عدم التزام بالمتطلبات التنظيمية ضمن سياق إطارها القانوني والتنظيمي الخاص بها. كما  

 ينبغي مطالبة الجهات التنظيمية بتطبيق الإطار التنظيمي بشكل مسؤول وعادل وفعال. 

 

 النطاق 2.1.2

 

يحصل    .82 أن  يمينبغي  ق 
ُ
الإ   الم عن  شاملة  نظرة  نظ  طارعلى  عن  ذلك  في  بما  بالدولة،  الخاص  الالتنظيمي    حوكمة ام 

الخاصة بسوق رأس المال الإسلامي قد تكون مشتركة بين أكثر من  اللوائح التنظيمية  الشرعية. وبما أن المسؤولية عن  

على   ينبغي  مختصة،  يمسلطة  ق 
ُ
المختصة،    الم السلطات  من  سلطة  كل  هيكل  تعكس  التي  المعلومات  على  الحصول 

المثال،  سبيل  على  وعملياتها.  مسؤولياتها،  ونطاق  السوق   وصلاحياتها،  لوسطاء  يمكن  الدول  بعض  ليسوا    في  الذين 

المثال،  بش سبيل  )على  المالية  للأوراق  وميةالائتمان  أو   يةرفالمص المؤسسات  ركات  التقاعد    قدمو،  وصناديق  التأمين؛ 

ا، إلا أنهم قد يخضعون لسلطة تنظيمية مختلفة    الانخراط فيوالمعاشات(،   الأنشطة الخاصة بالأوراق المالية المدرجة آنف 

 فيما يخص جميع أنشطتهم أو جزءٍ منها.  

 

يم وجود أكثر من سلطة مسؤولة، ينبغي أن يحصل    دعن  .83 ق 
ُ
على وصف لتقسيم المسؤولية فيما يتعلق بكل مجال من    الم

ا، وتفاصيل الترتيبات التعاونية بين السلطات.    المجالات الوظيفية للوائح التنظيمية المحددة آنف 

 

ا الأخذ     .84 لسوق    الأساسية من المبادئ    7رقم  و   6رقم    ين التنظيمي عند تقييم المبدأ   الإطار تقاسم المهام في    الاعتبار في  ينبغي أيض 

يم من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي، ينبغي أن ينظر  8رقم   وفيما يتعلق بالمبدأ   . رأس المال الإسلامي  ق 
ُ
إلى ما   الم
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الدرجة التي قد يستلزم حينها وجود لوائح تنظيمية  يمت درجة التضارب الحاصلة، و وق   حددت إذا كانت الجهة التنظيمية قد  

ا لذلك إدارته.  لضمان تجنب ا 
 
 لتضارب، أو القضاء عليه، أو الإفصاح عنه، أو خلاف
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 من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي  8إلى رقم  1من رقم  ادئالمب 3.1.2

 

مسؤوليات الجهة التنظيمية واضحة ومذكورة  لسوق رأس المال الإسلامي: ينبغي أن تكون  من المبادئ الأساسية    1رقم    دأ المب 

 ات الأوراق المالية( ئ من المبادئ الأساسية للمنظمة الدولية لهي   1)المبدأ رقم   . بموضوعية 

 

قد    .85 السوق  في  والمشاركين  المستثمرين  فإن  بموضوعية،  ومذكورة  واضحة  التنظيمية  الجهة  مسؤوليات  تكن  لم  ما 

ن  متيقنين غير    ن يكونو  حماية  من  التنظيمية  الجهة  تمكن  درجة  الإ من  من خلال  وذلك  السوق،    العادل   شراف زاهة 

ا على مسؤوليات الجهة التنظيمية فيما يخص المنتجات والخدمات  فعالوال موافقتها لأحكام    المدعى. وينطبق ذلك أيض 

، الأمر  بذاته  احتمي    اتوقع  زاهة السوق  الشريعة ومبادئها. وعند وجود عدم التيقن هذا، قد تصبح المخاوف المتعلقة بن

السوق  في  المشاركين  جميع  على  بالضرر  سيرجع  التصرف    . الذي  على  التنظيمية  الجهة  قدرة  فإن  ذلك،  على  وبناء  

ا عليه  ابمسؤولية، وعلى نحو عادل وفعال، سيساعده في   االتعريف الواضح للمسؤوليات، ويفضل أن يكون منصوص 

 عن  القانون؛ 
 

 عاون الوثيق بين الجهات التنظيمية المسؤولة من خلال القنوات المناسبة.  التفضلا

 

 تنظيمي    نشودةصفات الم تتضمن ال  .86
 

ا وصلاحيات تسمح لها بتحقيق الأهداف الأساسية للوائح  للجهة التنظيمية هيكلا

يمالمبدأ، ينبغي على  التنظيمية. وعند تقييم هذا   ق 
ُ
الأحكام القانونية التي تخول    إثبات مدى وكيفية    الاعتبار في  الأخذ    الم

ا للجراءات والأهداف    علىقادرة    ك، أن الجهة التنظيمية ذل  الجهة التنظيمية مزاولة أعمالها وتنص على أداء واجباتها وفق 

ا على  ا من قبل الإطار التنظيمي ذي الصلة. وينبغي أيض  يم المحددة مسبق  ق 
ُ
  ا المعمول بهأن يقيم ما إذا كانت الترتيبات   الم

نظام    ثبتت وتطبيق  إنشاء  على  التنظيمي  الإطار  تتسم  يكون  قابلية  أسواق  وتوفير  المستثمرين،  حماية  منه  الغرض 

 بالعدالة والكفاءة والشفافية، وتقليل المخاطر النظامية.  

 

عادة قد يتم تصميم المنتجات والخدمات على نحو يؤدي إلى جعل منتج أو خدمة واحدة تمتاز بخصائص مرتبطة في ال  .87

ي مما  الأقل  على  والمصرفيةباثنين  المال،  رأس  أسواق  الإسلامي على وجه  و والتأمين.    أتي:  المال  رأس  فيما يخص سوق 

ا إلى التمييز الواضح بين مسؤوليات الجهة التنظيمية والهيئة الشرعية الم يكون    ما، عند ركزيةالتحديد، توجد حاجة أيض 

الجهات    حوكمة هناك نموذج مركزي لل التشريعات لضمان أن أي تقسيم للمسؤوليات بين  الشرعية. وينبغي تصميم 

. وعندما يكون هناك تقسيم للمسؤوليات التنظيمية  نصافجنب الفجوات أو أوجه عدم الإ التنظيمية للقطاع المالي يت
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جات لمتطلبات تنظيمية متشابهة، بغض النظر عن كيفية تقسيم  أو المنت  للسلوكياتينبغي أن تخضع الأنواع المتشابهة 

منفصلة عن الجهة التنظيمية، كما هو الحال    مركزيةالمسؤوليات بين الجهات التنظيمية. وعندما توجد هيئة شرعية  

 ة الخاصة بهما مميزة بوضوحٍ.يفي بعض الدول، ينبغي أن تكون المسؤوليات المعن

 

 القضايا الرئيسة  

 

 القانون.   عليها نصوعية، ومن المفضل أن يينبغي أن تكون مسؤوليات الجهة التنظيمية واضحة ومذكورة بموض  .1

 

جنب الفجوات أو أوجه عدم  ينبغي تصميم التشريعات لضمان أن أي تقسيم للمسؤوليات بين الجهات التنظيمية يت  .2

الأنواع التي تعد متشابهة   -بشكل عام-. وعندما يكون هناك تقسيم للمسؤوليات التنظيمية، ينبغي أن تخضع نصافالإ 

 والمنتجات لمتطلبات تنظيمية متسقة. سلوكياتإلى حد كبير من ال

 

 10أن يكون هناك تعاون فعال بين الجهات التنظيمية المسؤولة، من خلال القنوات المناسبة. ينبغي   .3

  

 الأسئلة الرئيسة  

 

1.  

أن    ومن المفضلبموضوعية،  ذكورة بوضوح وم حددةمُ  11هل مسؤوليات وصلاحيات وسلطات الجهة التنظيمية  (أ)

 ؟قابلة للنفاذهل هي ي حالة الصلاحيات والسلطات القانون، وف عليها ينص

   واضحة وشفافة؟، فهل معايير التفسير  سلطاتها أن تفسرلجهة التنظيمية  ل من الممكن  إذا كان   (ب)

 عملية التفسير شفافة بما فيه الكفاية لتمنع الحالات التي يمكن أن يحدث فيها استغلال للسلطة التقديرية؟  هل   (ج)

 

 عندما تكون هناك أكثر من جهة تنظيمية مسؤولة عن اللوائح التنظيمية للأوراق المالية:    .2

التنظيمية  (أ) الفجوات  أو  الاختلافات  لتجنب  التشريعات  تصميم  تم  ت   هل  الجهات    كون عندما  بين  المسؤولية 

 ؟  مقسمة التنظيمية

 
ا  انظر    10  . سوق رأس المال الإسلامي ل   من المبادئ الأساسية   15رقم  و   14رقم  أين المبد  أيض 
ا ضرور  التنظيمي  التقدير  يكون  قد    11 رتبطان  ي  للمراجعة  ممارسته  طريقة كيفية إخضاع و  ، التقدير  هذا  نطاق  إلا أن تحديد   بسرعة،  يتطور  سوق  في  تنظيمية ال  الأهداف  لتلبية  ي 

 .ة وعدالة واتساق بمسؤولي  التصرف  على  الجهة التنظيمية بقدرة  
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 والمنتجات لمتطلبات تنظيمية متسقة؟   ات سلوكي هل تخضع بشكل عام الأنواع التي تعد متشابهة إلى حد كبير من ال  ( ب ) 

 هل الجهات التنظيمية المسؤولة مطالبة بالتعاون والتواصل في مجالات المسؤولية المشتركة؟   (ج)

هل توجد ترتيبات للتعاون والتواصل بين الجهات التنظيمية المسؤولة من خلال القنوات المناسبة؟ وهل   ( د)

 12ة المسؤولة بدون قيود كبيرة؟ يحدث التعاون والتواصل بين الجهات التنظيمي

 

 الملاحظات التوضيحية  

 

عندما تكون المسؤوليات عن اللوائح التنظيمية لسوق رأس المال الإسلامي مشتركة من قبل أكثر من جهة تنظيمية،    .88

 من الجهات التنظيمي  تلك  مسؤوليات وصلاحياتوتوجد اختلافات في  
 

ة  الجهات التنظيمية، ينبغي أن يحدد التقييم كلا

انت مسؤوليات وصلاحيات الجهات التنظيمية إذا ما تم النظر إليها  الاعتبار ما إذا كفي المسؤولة ذات الصلة، وأن يأخذ 

الرئيسة،   والأسئلة  الإسلامي،  المال  رأس  لسوق  الأساسية  المبادئ  مكونات  من  مكون  كل  لمعالجة  كافية  تعد  مجتمعة 

ا لكيفية توزيع الصلاحيات والمسؤوليات التي   يتم اعتبارها ذات  والقضايا الرئيسة المتعلقة بها. وسوف يتطلب ذلك شرح 

دولة، أو أين وكيف يتم توزيع الصلاحيات التنظيمية، على سبيل المثال، حسب الوظيفة،  الفي  وتنفيذها  المعيار  بصلة  

 أو الورقة المالية، أو الخدمة، أو الكيان.  

 

وفي هذا السياق، فإن المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي حيادية بشأن ما إذا كانت اللوائح التنظيمية لسوق    .89

مييزها حسب الورقة المالية، أو الوظيفة، أو الخدمة، أو الكيان، و/أو نوع المعاملة. الأمر  رأس المال الإسلامي يمكن ت

المهم هو تحديد واعتبار كيفية انطباق اللوائح التنظيمية على الأسواق المالية، والمشاركين، والوسطاء، والأوراق المالية،  

 . خاضعة للتقييموالخدمات التي تميز الدولة ال 

 

ي  .90 أن  العناصر  ينبغي  مجالات  يخص  فيما  الأداء(  في  )وليس  التغطية  في  فجوات  تعني  أنها  على  الفجوات  تفسير  تم 

المثال،   سبيل  )على  الإسلامي،  المال  رأس  لسوق  التنظيمية  للوائح  والأهداف(  )الوظائف  الاستثمار  الأساسية  برامج 

ص  ، والجهات الإسلامي  الجماعي
ُ
ن،  و خر خدمات المعلومات الآ   قدموالتصنيف الائتماني، وم، والمدققون، ووكالات  رةد  الم

الثانوية و  التطبيقال(  ، والإنفاذالأسواق غيرها من  ووسطاء السوق، والأسواق  الذي يتم    واجبة  وغير المغطاة بالنظام 

 
ا  نظر ة. ا كبير  ا قيود   المسموحة  الاستخدامات  مع  المتسقة  جميع ل المتاحة ل   غير  المعلومات ة سرية  حماي  تدابير  اعتبار  نبغي ي  لا    12 سوق رأس  ل  من المبادئ الأساسية   15رقم  المبدأ  أيض 

 . المال الإسلامي 
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يم تقييمه. وينبغي أن يحصل   ق 
ُ
. وينبغي صافنتعلق بالفجوات وأوجه عدم الإ فيما ي  الخاضعة للتقييمعلى آراء الدولة    الم

ا ضمن المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي المحددة   معالجة الفجوات الوظيفية أو أوجه القصور الأكثر تحديد 

ا تقديم الأدلة بشأن كيفية تغطية   ذات العلاقة بكل عنصر من اللوائح التنظيمية لسوق رأس المال الإسلامي. وينبغي أيض 

المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي، وعندما يكون هناك تقسيمات للسلطة، أن    جميع المجالات التي تناولتها

 توجد ترتيبات فعالة للتعاون.

 

بشكل مرض، ولا توجد إمكانية للتعديل في الفترة قصيرة   الإنصافعندما لا تتناول التشريعات الفجوات أو أوجه عدم    .91

المحتملة عن طريق الإجراءات التي تهدف إلى ضمان  الإنصاف  الأجل، قد يكون من الممكن معالجة الفجوات أو أوجه عدم  

بها نتيجة لأي تقاسم للمسؤوليات، مثل البروتوكولات أو الترتيبات مع السلطات المسؤولة الأخرى  التغطية    كد من لتأل  تجنُّ

 لوظائف وأهداف اللوائح التنظيمية للأوراق المالية. نصفةالمناسبة والم

 

 المعايير المرجعية  

 

 اكلي   مطبق

 

ا بالإيجاب على جميع الأسئلة  يتطلب ردو   .92 ا    2واجبة التطبيق باستثناء السؤال رقم  الد   للتطبيق نظر 
 

عندما لا يكون قابلا

 اق المالية في الدولة. ر مسؤولة عن اللوائح التنظيمية للأو لوجود جهة تنظيمية واحدة 

 

 على نطاق واسع  مطبق

 

ردو   .93 الأسئلة  يتطلب  بالإيجاب على جميع  ا  السؤال رقم  الد  باستثناء  التطبيق  ألا   2)ب( ورقم    2واجبة    )د(، شريطة 

المختلفة  الجهات  تضطلع المسؤولة  على   التنظيمية  عندما  الكيا  بالرقابة  المثال،  سبيل  على  نفسه.    الرقابةتم  تن 

 على سلوكيات العمل للكيان نفسه بواسطة جهات تنظيمية مسؤولة مختلفة.  رقابة، والةالاحترازي

 

ا  مطبق  جزئي 

 

ا بالإيجاب على جميع الأسئلة  يتطلب ردو   .94 )د(،    2)ب(، ورقم    2)ج(، ورقم    1واجبة التطبيق باستثناء الأسئلة رقم  الد 

 الكيان نفسه.   تضطلع بالرقابة علىكانت هناك أكثر من جهة تنظيمية مسؤولة إذا 
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 مطبق غير 

 

التطبيق،   )ب(، أو كليهما. وإذا كان ذلك واجب  1رقم   و أ  ، )أ(  1جاب على أحد السؤالين رقم  الإيعلى الرد بعدم القدرة    .95

 )ج(، أو كليهما.  2رقم أو  ،)أ( 2أحد السؤالين رقم جاب على يالإ عدم القدرة على الرد ب
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  الناحية   من  مستقلة  التنظيمية  الجهة  تكون   أن  ينبغي لسوق رأس المال الإسلامي:  من المبادئ الأساسية    2رقم    المبدأ

من المبادئ الأساسية للمنظمة    2)المبدأ رقم    .وسلطاتها  وظائفها  بممارسة  يتعلق   فيما  لةاءللمس  ومعرضة  التشغيلية

 ات الأوراق المالية( ئ الدولية لهي 

 

ا  ينبغي أن تكون الجهة التنظيمية معرضة للمساءلة بموجب الهيكل القانوني والإداري للدولة، ينبغي  في حين   .96 أن   أيض 

التنظيمية الجهة  التجاري.  تكون  أو  السياس ي  الخارجي  التدخل  عن  التشغيلية  الناحية  من  هذه    مستقلة  وبدون 

الجهة التنظيمية وعدالتها، وسيترتب  الآخرون  الاستقلالية قد يشك المستثمرون والمشاركون في السوق   في موضوعية 

ا الجهة التنظيمية ستُعز    ،على هذا آثار وخيمة تنعكس على نزاهة السوق. وعموم  ز من خلال مصدر  فإن استقلالية 

ا أنه ين ن المشاركين في السوق الذين  بغي على الجهة التنظيمية أن تبقى مستقلة ع مستقر للتمويل، كما يعني ذلك أيض 

 عليهم.   تضطلع بالرقابة

 

وصلاحيات   .97 التنظيمية  الجهة  وظائف  بوضوح  تذكر  أن  شرعية    ها، ينبغي  هيئة  أي  إزاء  عنها  الناتجة  والمساءلة 

  ركزية التنظيمية للتشاور مع الهيئة الشرعية الم ، وعلى وجه الخصوص في الحالات التي تحتاج فيها الجهة  13مركزية 

، سوف  ركزية أو الحصول على موافقتها. وفي الحالة الأخيرة، عندما تكون سلطة الموافقة منوطة بالهيئة الشرعية الم 

لل تماش ى  ي  التنظيمية  الجهة  عليها    مساءلة خضوع  المنصوص  مسؤولياتها  رقم    بموجب مع  المبادئ    1المبدأ  من 

 الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي. 

 

، أو سلطة تشريعية وزيربعض الدول، التشاور مع    في المتعلقة بالسياسة التنظيمية    تستلزم بعض المسائل المحددة  .98

لحصول على  التشاور أو اب  حتستلزم أو تسم الظروف التي  وضوح  . وينبغي حينها  اأخرى، أو حتى الحصول على موافقتهم

ا، ليس   موافقة، وأن تتسم العملية بالشفافية بما فيه الكفاية، أو أن تخضع للمراجعة من أجل حماية نزاهتها. وعموم 

ا لهذه الظروف أن تتضمن اتخاذ القرارات حول الأمور الفنية اليومية.     مناسب 

 

 تنطوي الاستقلالية على الآتي:   .99

 الح القطاعية. جهة تنظيمية تعمل باستقلالية عن المص  (أ)

 
 .عنها  أم تكون منفصلة  ، المال  رأس  سوق  سلطة  ضمن هيكلة  د تتواج  ركزية الم  الشرعية  الهيئة  كانت أ  سواء    13
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 القدرة على اتخاذ التدابير التنظيمية وإجراءات الإنفاذ دون تدخل خارجي )سياس ي أو تجاري(.  (ب)

 

 تنطوي المساءلة على خضوع الجهة التنظيمية لفحص ومراجعة مناسبين، بما في ذلك: .100

 تقارير دورية عامة تصدرها الجهة التنظيمية عن أدائها.  (أ)

 وسلوكيات الجهة التنظيمية. الشفافية في عمليات  (ب)

القضائية (ج) بالمراجعة  يسمح  المرتبطة  نظام  التنظيمية  الجهة  عن  الصادرة  النهائية  أبال  للقرارات  و  ترخيص، 

 . ، أو الإنفاذصريحالت

 

وزة الجهة  يجب احترام الطبيعة الحساسة من الناحية السرية والتجارية لقدر كبير من المعلومات الواردة في ح  .101

لحماية هذه المعلومات من الاستخدام أو الإفصاح  معمول بها  إجراءات وقائية    أن تكون هناك التنظيمية. كما يجب  

 غير المناسب. 

 

عز   .102
ُ
ز قدرة الجهة التنظيمية على التصرف باستقلالية من خلال الحماية القانونية الكافية للجهة التنظيمية  سوف ت

 فهم وصلاحياتهم بحسن نية.  وموظفيها، عند أدائهم لوظائ

 

 القضايا الرئيسة  

 

 الاستقلالية 

 

ومترفعة عن المصالح    14ينبغي أن تكون الجهة التنظيمية مستقلة من الناحية التشغيلية عن التدخل السياس ي الخارجي،   .1

 التجارية أو المصالح القطاعية الأخرى عند مزاولة وظائفها وصلاحياتها. 

 

 ، القرارات التشغيلية. 15أو سلطة أخرى   وزير من أو الحصول على موافقة  ينبغي ألا يشمل التشاور   .2

 

 
 .الفحص  أو  لمراجعة ل  لا يكون عرضة و  ، اليومية  القرارات  اتخاذ  في  يؤثر  الذي  الاتصال  من  رسمية  غير  أو  رسمية  طريقة ى و مستو  "  التدخل "  مصطلح  يعني    14
فهم  أن  يجب    15

ُ
 مركزية، إذا ما وجدت   شرعية  هيئة  تشمل  ها أن  ، على سوق رأس المال الإسلامي ل الأساسية  المبادئ  هذا المبدأ من  في  كما هي مستخدمة  "أخرى  سلطة  أو "  ة عبار  ت

 تشغيلي  وضع  حول  شرعية  مشورة  السعي للحصول على  من  الجهة التنظيمية  منع  يُفهم منه  أن  ينبغي  لا  ، ا. إلا أن هذا عنه  كانت منفصلة   أو  المال  رأس  سوق  سلطة  ضمن هيكلة 

 . محدد 
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، أو سلطة أخرى، أو حتى  التنظيمية التشاور مع وزير   بالنسبة للدول التي تستلزم فيها بعض المسائل المحددة المتعلقة بالسياسة    .3

الظروف التي تستلزم أو تسمح بالتشاور أو الحصول على موافقة، وأن تتسم عملية    وضوح الحصول على موافقتهما، ينبغي  

 هتها.  التشاور، والمعايير الخاصة بالإجراءات، بالشفافية بما فيه الكفاية، أو أن تخضع للمراجعة من أجل حماية نزا 

 

ا لمزاولة صلاحياتها ومسؤولياتها.    .4  ينبغي أن تتمتع الجهة التنظيمية بمصدر مستقر للتمويل يكون كافي 

 

 ينبغي أن توجد حماية قانونية كافية للجهة التنظيمية وموظفيها عند أدائهم لوظائفهم وصلاحياتهم بحسن نية.   .5

 

 المساءلة

 

في ذلك ينبغي أن تكون الجهة التنظيمية معرضة للمساءلة العلنية، فيما يتعلق باستخدامها لصلاحياتها ومواردها، بما   .6

 الشرعية لضمان محافظة الجهة التنظيمية على نزاهتها ومصداقيتها.   حوكمة المسائل المتعلقة بال

 

عرضة للمسألة  التنظيمية، فينبغي حينها أن تكون الجهة التنظيمية مإذا ما كانت الهيئة الشرعية ضمن هيكلة الجهة    .7

ضمان أن الهيئة الشرعية قد تم تخصيص الموارد والخدمات اللازمة لها بدرجة كافية؛ وأن تكون مختصة بناء     بشأن

صالح  في المتمل  لمعالجة أي تضارب مح  معمول بها  تدابير  تكون هناكهارات والخبرة ذات الصلة، وأن  على امتلاكها للم

 . يخص أعضاء الهيئة الشرعية

 

 .  لجهة التنظيميةل النهائية  قراراتلينبغي أن يوجد نظام يسمح بالمراجعة القضائية ل  .8

 

كالة خارجية أخرى، يجب احترام الطبيعة الحساسة من الناحية السرية  و لمساءلة من خلال الحكومة أو  تكون ا  عندما   .9

لحماية    معمول بها  إجراءات وقائية  أن تكون هناككما ينبغي    .الواردة في حوزة الجهة التنظيميةوالتجارية للمعلومات  

 هذه المعلومات من الاستخدام أو الإفصاح غير المناسب. 

 

 الأسئلة الرئيسة  

 

 الاستقلالية 

 



39 

 

ا بدون:    .1  هل تتمتع الجهة التنظيمية بالقدرة على العمل يومي 

 تدخل سياس ي خارجي؟ (أ)

 16المصالح التجارية أو المصالح القطاعية الأخرى؟أصحاب تدخل من قبل  (ب)

 

التشاور مع وزير عندما تستلزم مسائل محددة خاصة بالسيا   .2 أو سلطة أخرى، أو حتى الحصول    سة التنظيمية 

 17على موافقتهما: 

 هل عملية التشاور أنشئت بموجب القانون؟   (أ)

 هل تستبعد الظروف التي تستلزم التشاور اتخاذ القرارات حول المسائل الفنية اليومية؟   (ب)

الحصو بالوضوح  تتسم  هل   (ج) أو  بالتشاور  أو تسمح  التي تستلزم  مُتس  ل على موافقة، وهل  الظروف  مة  العملية 

 عن القرار -الإجراءات    مراعاة ، أو هل يخضع الإخفاق في  بالشفافية بما فيه الكفاية
 

  - ةالتنظيمي  أو المحصلة  فضلا

 لمراجعة كافية من أجل حماية نزاهتها؟ 

 

 والتشغيلية؟ هل تتمتع الجهة التنظيمية بمصدر مستقر ومستمر للتمويل يكفي لتلبية احتياجاتها التنظيمية   .3

 

منح الجهة التنظيمية، ورئيس هيكلها الإداري وأعضا  .4
ُ
ت أدائهم  ؤ هل   عن موظفيها، حماية قانونية كافية عند 

 
ه، فضلا

 18لوظائفهم وصلاحياتهم الحكومية والتنظيمية والإدارية بحسن نية؟

 

لاستقلالية، مثل: إجراءات التعيين،  منها حماية ا  المقصد هل يخضع الرئيس والمجلس الإداري للجهة التنظيمية لآليات  .5

 شغل الوظيفة، ومعايير الإقالة؟ فتراتو 

 

 المساءلة

 

 بالرجوع إلى نظام المساءلة الخاص باستخدام الجهة التنظيمية لصلاحياتها ومواردها:    .6

 
،  التحقيق  أو  تفتيش، ال ب  بدء ال  أو  ، الترخيص  الإجراءات الإدارية مثل وفي العادة ينبغي على وجه الخصوص فحص سوق رأس المال الإسلامي.  ل   من المبادئ الأساسية   3رقم   المبدأ    16

 .المناسب  غير  التأثير  للتأكد من خلوها من 
 .  14  رقم  الهامش  انظر    17
 . سوق رأس المال الإسلامي ل   من المبادئ الأساسية   5رقم    المبدأ انظر     18
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  على أساس مستمر، بما في ذلك   أخرى   ة حكومي   ئة لة أمام السلطة التشريعية أو هي هل الجهة التنظيمية معرضة للمساء  ( أ ) 

 تعلق بذلك؟ ت يفية  الشرعية، عندما تتمتع الجهة التنظيمية بمسؤولية وصلاحية وظ   حوكمة المسائل المتعلقة بال   ما يخص 

  (ب)
ُ
بهل ت

 
في طريقتها لتشغيل الموارد واستخدامها، وجعل إجراءاتها التي    19بالاتسام بالشفافية   الجهة التنظيمية  طال

والكيانات   السوق  للتنظيم تؤثر على مستخدمي  الناحية    الخاضعة  من  الحساسة  المعلومات  باستثناء  علنية، 

 ؟ السرية أو التجارية

 هل يخضع حصول الجهة التنظيمية على الأموال واستخدامها للمراجعة أو التدقيق؟   (ج)

 

 :قد إذا كانت الهيئة الشرعية ضمن هيكلة الجهة التنظيمية، فهل الجهة التنظيمية قادرة على إثبات أنها   .7

 ؟ مختصةهيئة شرعية   يمكن أن يُعد أنهاحددت معايير بشأن ما  (أ)

لضمان عمل الهيئة الشرعية بطريقة مستقلة وشفافة، وأن أي تضارب في المصالح  معمول بها لديها أحكام   (ب)

 سيُدار بشكل مناسب؟ 

 لضمان أن الهيئة الشرعية قد تم تخصيص الموارد والخدمات اللازمة لها بدرجة كافية؟ معمول بها  لديها أحكام   ( ج ) 

 

ين من قرارات الجهة التنظيمية أو من ممارسة سلطتها  هل هناك وسائل للأشخاص الطبيعيين أو الاعتباريين المتضرر   .8

ا:   الإدارية، تؤدي بهم في نهاية المطاف إلى طلب المراجعة في محكمة، وتحديد 

 20هل يتعين على الجهة التنظيمية تقديم أسباب مكتوبة لقراراتها الجوهرية؟  (أ)

 كافية ذات مغزى؟ إجرائية  حمايةالقرارات  هذه ثل لم  صنع القرار عملية تتضمن  هل (ب)

ي  ( ج )  المتضررين هل  من   إقرارات بتقديم    سمح للأشخاص  اتخاذ قرار مثل هذا  في    قبل  التنظيمية  الجهة  قبل 

 21المناسبة؟   الحالات 

هل تخضع جميع القرارات التي تتخذها الجهة التنظيمية لعملية مراجعة تتسم بالكفاية والاستقلال، وأن   ( د)

 المراجعة القضائية؟تشمل في نهاية المطاف 

 

 
 صلاحياتها ل  استخدامها  كان  إذا  بالشفافية،  تتسم جهة التنظيمية مطالبة بأن  ال أن   اعتبار  ومن الممكن  . القانونية  الناحية  من  التنظيمية معرضة للمساءلة الجهة   تكون  أن  يجب    19

ا   ، المبدأ العام للقانون الإداري أو الإجراءات أو الممارسات   ، وفق ومواردها   . بالشفافية  بشكل عام   متسم 
 .بشأن متى يتعين عليها ذلك  رسمية  كتابية  إجراءات  لديها  تكون  أن  شريطة  ، مكتوبة  أسباب  عطاء بإ  من الناحية التشريعية  طالبة م  يتعين أن تكون الجهة التنظيمية  لا    20
 .إضافية  عملية  لأي  ة تحذيري  رسالة  تخضع  لا  قد  المثال،  سبيل  على    21
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ساءلة من خلال الحكومة أو بعض الوكالات الخارجية الأخرى، هل ستخضع المعلومات الحساسة من  الم  تكون عندما    .9

 الناحية السرية والتجارية لضمانات مناسبة تمنع الاستخدام أو الإفصاح غير المناسب؟ 

 

 الملاحظات التوضيحية  

 

 المبادئ الأساسية لسوق ر   والمساءلةتوازن بين الاستقلالية  ال .103
ُ
أس المال الإسلامي أي موقف  أمر يتسم بالدقة. ولا تتخذ

من    بشأن التحقق بصفة خاصة  يجب  من ذلك،  الرغم  الحكومي. وعلى  الهيكل  التنظيمية داخل  الجهة    صون موقع 

ينبغي ولا  المختلفة،  الظروف  ظل  في  المسؤول  الاعتبار  في  الأخذ  الاستقلالية  اتوزيع  الخاص  يات  الإطار  أو  لتنظيمية 

س
ُ
ابالم الأخرى  الآليات  أو  بها لماءلة والإجراءات،  ينبغي  عمول  بل  ا  لتحقيق الاستقلالية فحسب،  في الاعتبار   أيض    الأخذ 

  مراجعة أثر هذه العلاقة المتبادلة  - إن أمكن- وينبغي،    ي.حكوم  وأي مشرف الجانب الفعلي للعلاقة بين الجهة التنظيمية  

أخرى،    سلطة   أو  عد أو السياسات موافقة وزيرعلى سبيل المثال، في بعض الدول، قد تتطلب القوا  .في حالات محددة

أو سلطة أخرى أو الحصول على موافقتهما. كما تتم في بعض    مهمة أخرى التشاور مع وزير  أو قد تتطلب مسائل تنظيمية 

المسائل داخل الحكومة فيما يتعلق بمدى التزامها بالقانون الواجب التطبيق.  وينبغي حينها أن تكون  مراجعة    نالأحيا

بالوضوح، وأن تتسم العملية بالشفافية بما  متسمةوافقة المالظروف التي تستلزم أو تسمح بالتشاور أو الحصول على 

 .  فيه الكفاية، أو أن تخضع للمراجعة من أجل الحفاظ على نزاهتها

 

ا من الحكومة و/أو   .104 الاستقلالية أو المساءلة لا يتم المساس بهما بالضرورة فقط لمجرد كون الجهة التنظيمية جزء 

عينون الذي  المعينينلكون كبار المسؤولين في الجهة التنظيمية من 
ُ
سبق لهم العمل    نلاعتبارات سياسية، بما في ذلك الم

 في الحكومة. 

 

غير المناسب. على سبيل المثال، فإن    أن تجعل العملية بمعزل عن التدخل السياس ي  صُنع  القراركما يمكن لمعايير    .105

القدرة على عكس قرارات الترخيص على المستوى الوزاري دون وجود معايير واضحة خاصة برفض إعطاء الترخيص  

مصدر مستقر    دن وجو أ. كما  سبمناالاستقلالية على نحو غير    ك ، من شأنها أن تنتهةوعملية صنع القرار ذي الصل

عن طريق    لمن التموي  تقلالية التشغيلية يمكن أن تتعرض للمساس بها إذا ما تم الحدبالغ الأهمية لأن الاس  للتمويل أمر
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يمإجراء خارجي. وقد يستفسر   ق 
ُ
ا في    من  الم الدولة الخاضعة للتقييم، فيما إذا كان مصدر الأموال يمكن أن يؤثر سلب 

 صول إليها.  الو   ةإمكاني

 

قد تختلف أشكال التمويل لكل جهة تنظيمية، وقد تشمل الحالات التي يتم فيها تمويل الجهات التنظيمية من   .106

 ميزانية الحكومة.  

 

ا لأن هذا المبدأ يختبر الاستقلالية، فإنه ينبغي أن تكون القدرة على حماية المعلومات الحساسة التي تم   .107   إيصالها نظر 

السلطات   عمليات  في  الضروري  غير  التدخل  لمنع  التنظيمي  الإطار  من  ا  جزء  للقرار  الصانعة  الأخرى  السلطات  إلى 

ا من النظام. بهاعمول . ويجب أن تكون أوجه الحماية المالتنظيمية  جزء 

 

يم ، ينبغي على  1تطبيق السؤال الرئيس رقم    عند تقييم .108 ق 
ُ
،  ما إذا كانت الجهة التنظيمية، في حقيقة الأمر  دأن يحد  الم

الناحية  مستقلة الخارجي،  من  السياس ي  التدخل    أصحاب   من  مأو غيره  التجارية  حالمصالأصحاب  وعن    العملية عن 

 المصالح القطاعية، في مزاولة وظائفها وصلاحياتها. 

 

)أ(، فيما يتعلق بالاستقلالية عن التدخل السياس ي الخارجي أن يكون    1عن السؤال الرئيس رقم    الإيجابي  ردستلزم الي .109

يم  ق 
ُ
ا، مع مراعاة البيئة القانونية والتنظيمية والسياسية التي تعمل فيها الجهة التنظيمية، بما يأتي:   الم  مقتنع 

 . على استقلالية الجهة التنظيمية ن القانوني والتنظيمي ليس لهما سمات هيكلية يمكن أن تكون ذات أثر كبير  ي أن الإطار  ( أ ) 

في   (ب) عجز  إلى  تشير  أخرى  أدلة  أو  اليومية،  التشغيلية  القرارات  في  فعلي  تدخل  وجود  على  دليل  وجود  عدم 

يم وينبغي على  الاستقلالية.   ق 
ُ
ا    الم دة إلى م  عملية التقييم  أثناء   أخذ في الاعتبار أن يأيض  ن 

 
ست

ُ
  ناقشات المعلومات الم

خرى تتعلق بما إذا كان المشاركون في السو   وقةأو تلك المأخوذة من مصادر موثمع المشاركين في السوق  
ُ
في  -  ق أ

اينظرون إلى الجهة التنظيمية على أنها مستقلة  - مجملهم  أم لا.  فعلي 

 

من الأمثلة على الحماية القانونية الكافية المكفولة للجهات التنظيمية التي تؤدي وظائفها التنظيمية بحسن نية، الحصانة   .110

وقد تكون    ، يخص الإجراءات المتخذة بحسن نية ضمن نطاق سلطة الجهة التنظيمية   المسؤولية الشخصية فيما المقيدة من  



43 

 

ا. ويجب تقييم كفاية ونوع الحماية القانونية المكفولة للجهات التنظيمية التي تؤدي وظائفها   خرى ممكنة أيض 
ُ
  التنظيمية ترتيبات أ

ا للنظام القانوني الواجب ال   تطبيق في الدولة الخاضعة للتقييم. بحسن نية، وفق 

 

للوائح التنظيمية، كما هو    ة الخاضع  التجارية  في ذلك المصالحإن التشاور الرسمي مع أصحاب المصالح التجارية، بما   .111

 ، لا يُخل بالاستقلالية.المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي من  4عليه في المبدأ رقم منصوص 

 

 المعايير المرجعية  

 

ام  طبق كلي 

 

ا بالإيجاب على جميع الأسئلة  يتطلب ردو  .112  واجبة التطبيق. الد 

 

 على نطاق واسع طبق م

 

ا بالإيجاب على جميع الأسئلة  ردو  بيتطل .113  . )ب( 6واجبة التطبيق، باستثناء السؤال رقم الد 

 

ا  مطبق  جزئي 

 

ا بالإيجاب على جميع الأسئلة  ردو   بيتطل .114 لة  )ج(، والأسئ  2أو رقم    ،)ب(  2واجبة التطبيق، باستثناء السؤال رقم  الد 

 )ج(.  8ورقم  )ب(، 6، ورقم 5، ورقم 4رقم 

 

 مطبق  غير 

 

  )ب(،   2رقم    وأ(،  )أ  2رقم   وأ)ب(،    1رقم   وأ)أ(،    1عدم القدرة على الرد بالإيجاب عن واحد أو أكثر من الأسئلة رقم   .115

 .9)د(، أو رقم  8رقم   وأ)ب(،  8رقم  وأ)أ(،   8رقم   وأ)ج(،  6رقم   وأ)أ(،   6رقم  وأ،  3رقم  وأ)ج(،   2رقم و 
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لسوق رأس المال الإسلامي: ينبغي أن يكون لدى الجهة التنظيمية السلطات الكافية،  من المبادئ الأساسية    3رقم    المبدأ 

من المبادئ الأساسية للمنظمة الدولية    3)المبدأ رقم  .  والموارد المناسبة، والقدرة على أداء وظائفها وممارسة سلطاتها

 لهيئات الأوراق المالية( 

 

ينبغي أن يكون لدى الجهة التنظيمية الصلاحيات الكافية، والموارد الملائمة )بما في ذلك التمويل الكافي(، والقدرة على    .116

أداء وظائفها وممارسة صلاحياتها، سواء في الحالات العادية أم في حالات الطوارئ. وما يعنيه هذا من الناحية العملية،  

، والتفتيش،  رقابةالترخيص، وال  صلاحياتعلى  صلاحيات الجهة التنظيمية  تمل  هو موضع التفصيل في هذا القسم. وتش

الموظفين الحاصلين على تدريب وتأهيل    ستقطابوالتحقيق، والإنفاذ، كما تشتمل على امتلاك القدرة والموارد اللازمة لا 

 ى توفير التدريب المستمر لموظفيها.  ، بجانب القدرة علصلاحياتهاومهارات مناسبة، والاحتفاظ بهم لأداء وظائفها وممارسة  

 

 . المستمر عند الاقتضاء حصول موظفيها على التدريب نيتعين على الجهة التنظيمية ضما  .117

 

الشرعية، فينبغي أن   حوكمةة ومبادئها أو الإذا كانت الجهة التنظيمية مسؤولة عن مسائل الالتزام بأحكام الشريع  .118

 يكون لدى الجهة التنظيمية صلاحيات، وموارد، وكفاءات كافية لمزاولة مسؤولياتها.  

 

وأنواعها،    .119 عليها،  تشرف  التي  الأسواق  حجم  مع  متسقة  ومواردها  التنظيمية  الجهة  صلاحيات  تكون  أن  ينبغي 

الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي. وينبغي على    وتعقيدها، وحاجتها إلى الاضطلاع بالوظائف الواردة في هذه المبادئ

يم ق 
ُ
أن يحدد بعد تقييم جميع المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي، وفاعلية البرنامج التنظيمي للدولة، ما    الم

 لاستنتاج أن صلاحيات الجهة التنظيمية، ومواردها، وقدرتها تعد كافية.  مهمإذا كان هناك أساس  

 

الاعتبار  في  بعمل الجهة التنظيمية، مع الأخذ  بدأ من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي ذو صلة  إن هذا الم  .120

ا المناسب لوظائف  الأداء  المبدأ يضمن  الفأن  التنظيمية والممارسة  أمر أساس من حيث    عالةلجهة  لصلاحياتها، وهو 

ش والتحقيق(؛ و )ب( تدابير تصحيحية ذات مصداقية وفعالة تحقيق كل من: )أ( تدابير وقائية ناجحة )المراقبة والتفتي

)الكشف، والردع، والإنفاذ، والمعاقبة، ومعالجة انتهاكات قوانين الأوراق المالية وتصحيحها(. أي ظرف يُعرقل الممارسة  

ور  الكامنة  بالأهداف  الضرر  يلحق  يتحداها،  أو  التنظيمية  الجهة  وصلاحيات  لوظائف  والفعالة  المبادئ  المناسبة  اء 
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المبدأ من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي  الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي. وبهذه الطريقة، سيكون هذا  

ا بالمبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي الخاصة بإنفاذ اللوائح التنظيمية للأوراق المالية )المبادئ   ا وملتزم  متسق 

من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي(، والمبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي    13إلى رقم   11من رقم  

من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال    16إلى رقم    14الخاصة بالتعاون في تطبيق اللوائح التنظيمية )المبادئ من رقم  

 ترابط هذه المبادئ.  الاعتبار آخذين في   هذا المبدأ، متسقة مع  تلك المبادئ  تكون س الإسلامي(، وعلى العكس من ذلك،

 

ستثمرين من فهمهم لدور الجهة  ينبغي على الجهة التنظيمية القيام بدورٍ فعال في تثقيف المستثمرين. وقد يعزز تثقيف الم  .121

الاحتيال )وغيرها من  التنظيمية، ويزودهم بالأدوات اللازمة لتقييم المخاطر المرتبطة باستثمارات معينة، وحماية أنفسهم من  

ا أن تشكل برامج تثقيف المستثمرين ومحو الأمية المالية أدواتٍ مفيدة للجهات التنظيمية المختصة   الانتهاكات(. ويمكن أيض 

عليها. فعلى سبيل المثال، يمكن لبرامج تثقيف المستثمرين أن تكمل اللوائح    رقابة المالية في دعم تنظيمها وال   بتنظيم الأوراق 

التنظيمية الخاصة بإنفاذ معايير السلوك، وتلك التي تستلزم من المؤسسات المالية تزويد العملاء بالمعلومات المناسبة، وتعزيز  

المنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية أنه لا يوجد  درك  ت . و عالجة التظلمات ن، أو توفير سبل لم الحماية القانونية للمستهلكي 

 نموذج واحد من نماذج برامج تثقيف المستثمرين ومحو الأمية المالية يناسب الجميع. 

 

 22القضايا الرئيسة 

 

 والتفتيش والتحقيق والإنفاذ. رقابةالتنظيمية سلطات الترخيص والينبغي أن تمتلك الجهة    .1

 

 ينبغي أن يكون لدى الجهة التنظيمية التمويل الكافي لممارسة صلاحياتها ومسؤولياتها.   .2

 

التنظ عندما     .3 الجهة  لدى  وتكون  يكون  وظيفية،  مسؤولية  بأ   خاضعة يمية  بالالتزام  يتعلق  فيما  حكام  للمساءلة 

  الشرعية، ينبغي حينها أن يكون لدى الجهة التنظيمية السلطات والموارد والكفاءات  حوكمة الشريعة ومبادئها أو ال 

 مسؤولياتها.   لمزاولة   الكافية 

 

 
ا  انظر    22  الرئيسة  سئلة والأ  سوق رأس المال الإسلامي، ل الأساسية   المبادئ  من   17، ورقم  15، ورقم  13 ورقم    ، 12رقم    المبادئ  بموجب  والتعاون  نفاذ الإ  بشأن  الرئيسة سئلة  الأ  أيض 

ص   بالجهات  المتعلقة  بالصلاحيات التنظيمية  الخاصة 
ُ
 . الأسواق   من  وغيرها  الثانوية  والأسواق  الإسلامي،   الجماعي  الاستثمار  برامج و  السوق،  ووسطاء  ، رة د  الم
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 الموظفين ذوي الخبرة والمهارات والاحتفاظ بهم.  استقطاب مستوى الموارد صعوبة  يراعيينبغي أن   .4

 

 التدريب الكافي والمستمر. ينبغي أن تضمن الجهة التنظيمية حصول موظفيها على   .5

 

معمول بها، تمكنها من أداء اختصاصاتها    حوكمة ية سياسات وممارسات لل ينبغي أن يكون لدى الجهة التنظيم   .6

 بشكل كافٍ.  

 

 ينبغي أن تضطلع الجهات التنظيمية بأداء دورٍ فعالٍ في تعزيز تثقيف المستثمرين والمشاركين الآخرين في السوق.  .7

 

 23الرئيسةالأسئلة 

 

الأسواق في   طبيعة الاعتبار  في الموكلة لها، مع الأخذ  بمسؤولياتها کافیة للوفاء  وسلطاتها  لجهة التنظيمية هل صلاحيات ا   .1

 لهذه المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي؟   والتقييم الكاملالدولة، 

 

 فيما يتعلق بالتمويل:    .2

  بار حجم وتعقيد الاعتفي  الوفاء بمسؤولياتها، مع الأخذ  لجهة التنظيمية كافٍ لتمكينها من  الممنوح لتمويل  الهل   (أ)

 عليها؟  شرافأو الإ  رقابة،ة للوائحها التنظيمية، أو الوأنواع الوظائف الخاضع

 هل يمكن للجهة التنظيمية أن تتحكم في الجانب التشغيلي لتخصيص الموارد بمجرد حصولها على التمويل؟  (ب)

 

 الموظفين ذوي الخبرة والمهارات والاحتفاظ بهم؟   استقطابمستوى الموارد صعوبة  راعييهل   .3

 

 هل تضمن الجهة التنظيمية حصول موظفيها على التدريب الكافي والمستمر؟   .4

 

 تمكنها من أداء وظائفها وممارسة صلاحياتها بشكل فعال؟  حوكمةية سياسات وممارسات لل هل لدى الجهة التنظيم  .5

 

 هل تضطلع الجهات التنظيمية بدور فعال في تعزيز التثقيف لصالح حماية المستثمرين؟   .6

 

 
 .الأخرى  الأقسام  في  مناقشتها  تم  التي  والسلطات  الصلاحيات  مع  سئلة متسقة الأ  هذه  عن  الإجابة ينبغي أن تكون     23
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و   .7 وموارد  من  الجهة    كفاءات هل صلاحيات  لتمكينها  كافية  التنظيمية    مزاولة التنظيمية  للجهة  يكون  عندما  مسؤولياتها، 

   الشرعية؟   حوكمة حكام الشريعة ومبادئها أو ال مساءلة فيما يتعلق بالالتزام بأ تكون خاضعة لل مسؤولية وظيفية و 

 
 الملاحظات التوضيحية  

 

الموكلة   .122 الوظائف  مع  متناسبة  التنظيمية  للجهة  الممنوحة  الصلاحيات  تكون  أن  من  لهاينبغي  أكثر  توجد  وعندما   .

اللازمة للتطبيق فيما بينها. وينبغي أن   السلطات الممنوحة    كامل  كون ت سلطة مسؤولة، فإنه يمكن توزيع الصلاحيات 

عليها    صالمنصو ة لسوق رأس المال الإسلامي  لتوفير القدرة على تحقيق تطبيق المبادئ الأخرى من المبادئ الأساسي  ةكافي

يم ب رغفي هذا المعيار. وقد ي ق 
ُ
 في مراجعة هذا المبدأ بعد اكتمال التقييم الكامل.   الم

 

ما هو أبعد من إطار القواعد والممارسات التي تضمن الجهة التنظيمية من خلالها    حوكمة بغي أن يتخطى تقييم الين .123

نظيمية على صياغة  قدرة الجهة الت  حدد بعمق ، والشفافية. وبالتالي يتعين على التقييم أن يعدالةتحقيق المساءلة، وال

  حوكمة لا الحصر، ممارسات ال  توجهاتها الإستراتيجية وتنفيذ اختصاصاتها. ويمكن أن يشمل ذلك، على سبيل المثال

 الخاصة بتطوير الأولويات وإستراتيجيات الاستجابة. 

 

الت .124 ا أن    مزاولة ق المعقدة، وذلك لضمان كفاءة  ضرورية في الأسوا  قنيةقد تكون  أيض  الوظائف التنظيمية. ويمكن 

 يساعد برنامج مناسب لتثقيف المستثمرين في الدولة الجهة التنظيمية على الاضطلاع بمسؤولياتها.   

 

كيفية   .125 خاصة  وبصفة  كافيان،  وتمويلها  أن صلاحياتها  للمقيم  تبين  كي  فرصة  التنظيمية  الجهة  عطى 
ُ
ت أن  ينبغي 

ومسؤولياتها القانونية والتنظيمية )على سبيل المثال، كيف تقيس الجهة التنظيمية  الاستفادة منهما لتحقيق أهدافها  

 مدى الفاعلية، وسرعة الإجراءات، ومستوى التغطية، والقدرة على الوفاء بأولوياتها(. 

 

ا على عدم القدرة على    دوران قد يكون معدل   .126 ظ  الخبرة والمهارات والاحتفاالموظفين ذوي    استقطابالموظفين مؤشر 

يموينبغي أن يستفسر  بهم.  ق 
ُ
 بشكل أكبر عن الأسباب.  الم

 



48 

 

ا  ينبغي .127 دعوة الجهة التنظيمية إلى شرح أنواع الأنشطة أو البرامج التثقيفية للمستثمرين التي يتم الترويج لها من    أيض 

 قبل الجهة التنظيمية داخل الدولة الخاضعة للتقييم.  

 

 المعايير المرجعية  

 

 اكلي   طبقم

 

ا بالإيجاب على  .128  واجبة التطبيق. الجميع الأسئلة  يتطلب ردود 

 

 24على نطاق واسع  مطبق

 

ا بالإيجاب ع  بيتطل .129  .3السؤال رقم  باستثناءواجبة التطبيق الجميع الأسئلة   لىردود 

 

ا  مطبق  جزئي 

 

ا بالإيجاب ع  بيتطل .130 ، 5، ورقم  4، ورقم  3)ب(، ورقم    2الأسئلة رقم    باستثناءواجبة التطبيق  الجميع الأسئلة    لىردود 

 .6ورقم 

 

 مطبق  غير 

 

  . 7)أ(، ورقم  2، ورقم 1الرد بالإيجاب على واحد أو أكثر من الأسئلة رقم    ىعدم القدرة عل .131

 
ا من التطبيق الكلي  نطاق  امتداد  طول  على  وكفايتها  الموارد  فر تو  مدى  تقييم في واقع الأمر  تعين ي  قد  ، الجزئي  التطبيق و  على نطاق واسع  بالتطبيق  يتعلق  فيما    24  إلى  التطبيق، بدء 

 .خاضعة للتقييم ال  الدولة  من  بتوجيه  التطبيق الجزئي، وأن يتم ذلك 
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المبادئ الأساسية    4رقم    المبدأ الإسلامي:  من  المال  رأس    تنظيمية   عمليات  تبني  التنظيمية  الجهة  على   ينبغي لسوق 

 ات الأوراق المالية( ئ من المبادئ الأساسية للمنظمة الدولية لهي   4)المبدأ رقم   . ومتسقة واضحة 

 

ال .132 أساس  من  ا  جزء  والشفافة  والمتسقة،  الواضحة،  والعمليات  الإجراءات  القرارات  عدالةتشكل  لاتخاذ  ا  وإطار   ،

ساءلة. إلا أن شفافية السياسات يجب أن توازن  الخضوع للمالتنظيمية، والاضطلاع بالإجراءات التنظيمية التي تكفل 

الهدف  و ،  جهةمن  بين حقوق الأفراد فيما يتعلق بالسرية، واحتياجات الجهات التنظيمية فيما يتعلق بالإنفاذ والمراقبة

 25. من جهة أخرى   والانفتاح نصافوالإ  عدالةعمليات تنظيمية تتسم بال إلى إيجاد  الرامي

 

 لوظائفها، أن تتبنى العمليات الآتية:  مزاولتهالدى ممارستها لصلاحياتها و  ينبغي على الجهة التنظيمية،  .133

 التطبيق المتسق.  (أ)

 التطبيق الشامل.  (ب)

 . جميعالشفافية بالنسبة لل (ج)

 . نصافالعدالة والإ  ( د)

 

 السياسات، ينبغي على الجهة التنظيمية أن: عند صياغة   .134

 ، بما في ذلك الذين قد يتأثرون بهذه السياسات. جميعال يكون لديها عملية للتشاور مع   (أ)

 26الإفصاح العلني عن سياساتها في المجالات التشغيلية المهمة.  (ب)

 التقيد بالمعايير الخاصة بالعدالة الإجرائية.   (ج)

 إيلاء الاعتبار لتكلفة الالتزام باللوائح التنظيمية.   ( د)

 

لدى العديد من الجهات التنظيمية سلطة نشر تقارير تتعلق بنتائج التحقيقات أو الاستفسارات، لا سيما عندما   .135

ا مع  يوفر نشر تلك التقارير إرشادات مفيدة للمشاركين في السوق ومس تشاريهم. ويجب أن يكون أي نشر للتقرير متسق 

 
، حيث تم أخذها  سوق رأس المال الإسلامي ل الأساسية   المبادئ  هذا المبدأ من   بموجب  الشرعية  حوكمة وال  مبادئها و  الشريعة  بأحكام  بالالتزام  المتعلقة  المسائل  ينبغي ألا يتم تقييم    25

 .المعيار  ا هذ  في  سوق رأس المال الإسلامي ل الأساسية   المبادئ  من  10 رقم   المبدأ  في  وتضمينها  في الاعتبار  
يضران   قد  ا هم لأن  ناسبين م  غير  أو  ين ضروري  غير  ، ذ والإنفا  المراقبة  مجالات  في  سيما  لا  الأخرى،  الحالات  بعض  وفي  التشغيلية،  المجالات  بعض  في  والإفصاح  تشاور ال  كون ي  قد    26

 التطبيق الفعال للسياسات. 
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حول حقوق الفرد في جلسة استماع عادلة، وكذلك حماية البيانات الش
 
ا ما ت الإعلان عن    ن دو   خصية، وهي عوامل غالب 

 تحقيق. ال قيد المسألة عندما تكون ما زالت 

 

 القضايا الرئيسة 

 

 تسق ممع تطبيق   نصافت المتسمة بالوضوح والإ الإجراءا

 

 ، أن تعتمد العمليات الآتية: مزاولتها لوظائفهالدى ممارستها لصلاحياتها و  يتعين على الجهة التنظيمية،   .1

 التطبيق المتسق.  (أ)

 التطبيق الشامل.  (ب)

 . جميعالشفافية بالنسبة لل (ج)

 . نصافالعدالة والإ  ( د)

 

 عند صياغة السياسات الخاضعة للنفاذ والمراقبة، ينبغي على الجهة التنظيمية أن:    .2

 . اتلك الذين قد يتأثرون بهذه السياس، بما في ذجميعن لديها عملية للتشاور مع ال يكو  (أ)

 27الإفصاح العلني عن سياساتها في المجالات التشغيلية المهمة.  (ب)

 التنظيمية. إيلاء الاعتبار لتكلفة الالتزام باللوائح  (ج)

 

 ينبغي على الجهة التنظيمية التقيد بمعايير العدالة الإجرائية.   .3

 

 الشفافية والسرية 

 

الاستفسارات، حيثما يسمح    .4 أو  التحقيقات  بنتائج  المتعلقة  التقارير  نشر  مثل  الشفافية،  ممارسات  تكون  أن  ينبغي 

ا ما تحول   بذلك، متسقة مع حقوق الفرد في جلسة استماع عادلة، وكذلك حماية البيانات الشخصية، وهي عوامل غالب 

 قيق. تحال  قيددون الإعلان عن المسألة عندما تكون ما زالت 

 

 
ص   بالجهات  المتعلقة  السياسات  أي    27

ُ
 من الأسواق.   وغيرها  الثانوية  والأسواق  ، السوق  ووسطاء  ، الإسلامي   الجماعي  الاستثمار  برامج و  ، رة د  الم
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 الأسئلة الرئيسة

 

 نصافإجراءات تتسم بالوضوح والإ 

 

 معقولة؟   يةتنظيملوائح هل تخضع الجهة التنظيمية لقواعد إجرائية و   .1

 

 هل الجهة التنظيمية:    .2

، بما في ذلك الذين قد يتأثرون بالقاعدة أو السياسة المزمع تطبيقها.  مأو قطاع منه   عامةلديها عملية للتشاور مع ال (أ)

المقتر على   القواعد  نشر  طريق  عن  المثال،  السبيل  من  تعليقات  على  للحصول  مسودات  عامةحة  تعميم  أو   ،

 القواعد، أو الاعتماد على لجان استشارية، أو اتصالات غير رسمية؟

بة  قار تفصح بشكل علني عن قواعدها وسياساتها التنظيمية وتشرحها، باستثناء السياسات المتعلقة بالإنفاذ والم (ب)

الم وضع  في  أو  التنظيمية،  للجراءات  تفسيرات  تقديم  طريق  عن  المثال،  سبيل  على  المهمة.  التشغيلية  جالات 

 المعايير، أو إصدار القرارات التي تنص على أسباب اتخاذ الإجراءات التنظيمية؟ 

 تفصح بشكل علني عن التغييرات، والأسباب التي دعت للتغييرات في القواعد أو السياسات؟  (ج)

 تبار لتكلفة الالتزام باللوائح التنظيمية؟  تولي الاع ( د)

 28؟ جميعتتيح جميع القواعد واللوائح التنظيمية لل  (ه)

 29بسهولة؟  ميع ت وضع القواعد الخاصة بها للجتتيح إجراءا ( و)

 

 بالنسبة لتقييم العدالة الإجرائية:  .3

 منها ضمان العدالة الإجرائية؟   لمقصدايكون  هل توجد قواعد معمول بها للتعامل مع الجهة التنظيمية،  (أ)

ا فيما يخص القرارات الخاصة بها التي تؤثر في حقوق أو    30هل الجهة التنظيمية مطالبة  (ب) بتقديم الأسباب كتابي 

 مصالح الآخرين؟ 

 التنظيمية فيما يخص تطبيق القواعد الخاصة بها للمراجعة؟هل تخضع جميع القرارات الجوهرية للجهة   (ج)

 
ا المبدأ رقم    28 من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال    1  على سبيل المثال، من خلال إتاحتها على موقعها في الإنترنت، أو إتاحتها في تقارير يمكن الوصول إليها بسهولة. انظر أيض 

 الإسلامي. 
ا  انظر    29    . سوق رأس المال الإسلامي ل الأساسية   المبادئ من    2رقم    المبدأ  أيض 
 بشأن متى يتعين عليها ذلك.   كتابية   إجراءات  لديها  تكون  أن  شريطة  ، مكتوبة  أسباب  عطاء بإ  من الناحية التشريعية  طالبة م  يتعين أن تكون الجهة التنظيمية لا    30
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ا في الأشخاص الاعتباريين أو الطبيعيين؟  ( د)  هل تخضع تلك القرارات للمراجعة القضائية، عندما تؤثر سلب 

الترخيص لل (ه) العامة لمنح، أو ورفض، أو إلغاء  علنت المعايير 
ُ
أ الذين يتأثرون بعملية الترخيص  جميعهل  ؟ وهل 

 قد جلسة استماع بخصوص قرارات الجهة التنظيمية لمنح أو ورفض أو إلغاء الترخيص؟يحق لهم ع

 

 الشفافية والسرية 

 

 إذا ما كان ذلك    .4
 

لتطبيق، هل تعد إجراءات جعل التقارير المتعلقة بالتحقيقات علنية، متسقة مع حقوق الأفراد،  ل  قابلا

 بما في ذلك السرية وحماية البيانات؟   

 

 التطبيق المتسق 

 

 باتساق؟ وظائفها تزاول لجهة التنظيمية صلاحياتها، و ا  مارسهل ت  .5

 

 الملاحظات التوضيحية 

 

يمينبغي أن يُحدد  .136 ق 
ُ
ما إذا كانت هناك قوانين، أو قواعد، أو إجراءات محددة تحكم الهيكل الإداري، وما إذا كانت   الم

مطبقة    أن الإجراءات  التأكد من   علىوستساعد مثل هذه القواعد    هذه القواعد تتسم بالوضوح، والإتاحة، والشفافية.

 عن اتسامها ، جميعباتساق، وشاملة، وتتسم بالشفافية بالنسبة لل 
 

 . نصافالعدالة والإ بفضلا

 

قد يكون التشاور والإفصاح في بعض المجالات التشغيلية، وفي بعض الحالات الأخرى، لاسيما في مجالات المراقبة   .137

 والإنفاذ، غير ضروريين أو غير مناسبين، لأنهما قد يضران التطبيق الفعال للسياسات التنظيمية. 

 

لأنواع المختلفة من الإجراءات التنظيمية. على سبيل المثال، قد  قد توجد مستويات مختلفة أو إجراءات، لمراجعة ا  .138

تخضع عملية وضع القواعد لإجراءات مراجعة مختلفة عن تلك التي تخضع لها الإجراءات المتعلقة بمنح التراخيص أو  

إجراءات   و اتخاذ  مع  لا  هذا  الإنفاذ.  من يتعارض  المبدأ  كانت    المبادئ  هذا  إذا  الإسلامي،  المال  رأس  لسوق  الأساسية 

 31. إنصافتم تطبيقها بيإجراءات المراجعة تتسم بالشفافية و 

 
ا  انظر    31  . 7رقم    الرئيس  ؤال س ال  سوق رأس المال الإسلامي، ل    الأساسية  المبادئ  من   2رقم   المبدأ  أيض 
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الاعتبار أثر اللوائح التنظيمية، وإيلاء الاعتبار  في    الأخذ ضرورةقد تكون عملية التشاور الفعالة سريعة الاستجابة ل .139

  . ل عام على تقييم استخدام مواردهابشك  تكون الجهة التنظيمية قادرةأن  لتكاليف الالتزام باللوائح التنظيمية. وينبغي 

، كي يتم استنتاج إيلائها الاعتبار لتكاليف الالتزام عند  نفعة بإجراء تحليل محدد للتكلفة/الم   الجهة التنظيمية   ولا تطالب

 صياغتها للسياسة التنظيمية. 

 

ا، للتأكد مما إذا كانت الإجراءات في  قد يكون إجراء مقابلات مع الأطراف   .140 تأثرة، والاطلاع على الوثائق الأخرى ضروري 
ُ
الم

 لممارسات المنافسة العادلة.  ة، وأن السوق مفتوحإنصافمُطبقة باتساق، وعدالة، و  حقيقة الأمر 

 

 المعايير المرجعية 

 

ا  مطبق كلي 

 

ا بالإيجاب على جميع الأسئلة  يتطلب ردو  .141  32واجبة التطبيق. الد 

 

 على نطاق واسع مطبق 

 

ا بالإيجاب على جميع الأسئلة  يتطلب ردو  .142  )د(.   2السؤال رقم   باستثناءواجبة التطبيق، الد 

 

ا  طبقم  جزئي 

 

ا بالإيجاب على جميع الأسئلة  يتطلب ردو  .143 )و(،   2)د(، ورقم    2)ب(، ورقم    2الأسئلة رقم    باستثناءواجبة التطبيق  الد 

 .  5ورقم 

 

 مطبق غير 

 

)هـ(، أو    2)ج(، أو رقم    2)أ(، أو رقم    2رقم   ، أو 1عدم القدرة على الرد بالإيجاب على واحد أو أكثر من الأسئلة رقم   .144

 . 4)هـ(، أو رقم  3)د(، أو رقم  3)ب(، أو رقم   3)أ(، أو رقم  3رقم 

 

 

 
 .السرية  حماية  إلى  حاجة  هناك  تكون  فلن  ، نية عل  التقارير   صلاحية لجعل  هناك  تكن  لم  إن    .سوق رأس المال الإسلامي ل الأساسية   المبادئ  من   2رقم   المبدأ    32
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أعلى المعايير    مراعاةى موظفي الجهة التنظيمية لسوق رأس المال الإسلامي: ينبغي علمن المبادئ الأساسية   5رقم  المبدأ

 ات الأوراق المالية( ئ من المبادئ الأساسية للمنظمة الدولية لهي   5)المبدأ رقم   المهنية، بما في ذلك المعايير المناسبة للسرية. 

 

المبدأ،    تناول ي .145 هذا  سياق  وفي  ذلك.  وإثبات  تحقيق  ووسائل  وموظفيها،  التنظيمية  الجهة  نزاهة  المبدأ    يُقصد هذا 

 عن أعضائها. وتعد أعلى المعايير المهنية للسلوكيات هي  
 

بمصطلح "الموظفين" أن يتضمن رئيس الجهة التنظيمية فضلا

 فقط مناسبة لتحقيق أهداف اللوائح التنظيمية. 

 

 رئيسة القضايا ال

 

التنظيمية مراع  .1 الجهة  و ينبغي على موظفي  المهنية،  المعايير  أعلى  مُطالبين اة  يكونوا  الواضحة  ب  أن  الإرشادات  متابعة 

 بشأن المسائل المتعلقة بالسلوكيات، بما في ذلك:  

 التي يمكن بموجبها أن يتداول الموظفون الأوراق المالية(.   شروطب في المصالح )بما في ذلك التجنب التضار  (أ)

 الواجبات.   مزاولةيها أثناء ممارسة الصلاحيات و الاستخدام المناسب للمعلومات التي تم الحصول عل (ب)

 الخصوصية، وحماية البيانات الشخصية. و  ، المراعاة السليمة لأحكام السرية (ج)

 مراعاة معايير العدالة الإجرائية.   ( د)

 

 ن يخضع الإخفاق في استيفاء معايير النزاهة المهنية لعقوبات.يجب أ  .2

 

 الأسئلة الرئيسة

 

هل يُطالب موظفو الجهة التنظيمية بمراعاة متطلبات أو "ميثاق سلوكيات"، أو أي إرشادات مكتوبة أخرى متعلقة    .1

  ما يأتي:ب

 المصالح؟  في التضارب تجنب (أ)

المالية الواقعة ضمن اختصاصات الجهة التنظيمية أو تداولها، و/أو  فرض قيود على الاحتفاظ بالأوراق   (ب)

 المالية؟   حقوق الشؤون أو الصة بالإفصاح عن المتطلبات الخا

 الواجبات؟  مزاولةيها أثناء ممارسة الصلاحيات و الاستخدام المناسب للمعلومات التي تم الحصول عل (ج)
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 والخصوصية، وحماية البيانات الشخصية؟ ، مراعاة أحكام السرية ( د)

 مراعاة معايير العدالة الإجرائية من قبل الموظفين أثناء أداء وظائفهم؟  (ه)

 

 هل توجد:  .2

ا وتسويتها؟  عمليات (أ)  للتحقيق في الادعاءات المتعلقة بانتهاكات المعايير المذكورة آنف 

 لعدم الالتزام بتلك المعايير؟  إداريةعقوبات قانونية أو  (ب)

 

 الملاحظات التوضيحية 

 

يم من الأسئلة الرئيسة تناول المتطلبات المتعلقة بالحفاظ على أعلى المعايير المهنية. وينبغي أن يحصل    قصد الم  .146 ق 
ُ
على وثائق    الم

يم بإجراءات محددة، والكيفية التي تم بها استخدامها في حالات محددة. كما ينبغي أن يطلع    تتعلق  ق 
ُ
بتدابير    تعلقة على الوثائق الم   الم

المصالح.  في  تضارب  لتجنب حدوث  بها  المعمول  والترتيبات  المتعلقة    33السرية  الإرشادات  تتناول  أن  ينبغي  المثال،  على سبيل 

 أمور أخرى.     من بين ، وشغل مناصب أخرى، وذلك  ة خارجي   عمل لدى جهات بتضارب المصالح ال 

 

التداول، على سبيل المثال، الموافقة المسبقة للمعاملات، أو فرض قيود على مل القيود المفروضة على  يمكن أن تش  .147

 محدد.  حدالمعاملات المتجاوزة ل

 

 المعايير المرجعية 

 

ا  مطبق كلي 

 

ا بالإيجاب على جميع الأسئلة  يتطلب ردو  .148  واجبة التطبيق. الد 

 

 على نطاق واسع مطبق 

 

ردو  .149 الأسئلة  يتطلب  بالإيجاب على جميع  ا  للمسائل  الد  لم يكن هناك رصد نشط  إذا  باستثناء ما  التطبيق،  واجبة 

 )ب(. 1)أ(، ورقم  1الواقعة ضمن السؤالين رقم 

 
ا  انظر    33  .سلامي سوق رأس المال الإ ل الأساسية   المبادئ  من   4رقم   المبدأ  أيض 
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ا   مطبق جزئي 

 

ا بالإيجاب على جميع الأسئلة  يتطلب ردو   .150   1)أ(، إلى رقم    1ما يتعلق بالأسئلة من رقم    باستثناءواجبة التطبيق،  الد 

الرصد النشط وفق السؤالين رقم    انعدام  )هـ(، وربما يوجد القليل من أوجه القصور في مراعاة الإجراءات، بما في ذلك

 )ب(.    1)أ(، ورقم  1

 

 غير مطبق 

 

)د(،    1)ج(، أو رقم    1)ب(، أو رقم    1  )أ(، أو رقم   1عدم القدرة على الرد بالإيجاب على واحد أو أكثر من الأسئلة رقم   .151

ا"، أو الإخفاق   في الاعتبار)هـ(، مع الأخذ    1أو رقم   الحياد عن الالتزام الكلي المسموح به بموجب التصنيف "مطبق جزئي 

 )ب(.   2رقم  )أ(، أو 2من السؤالين رقم في الرد بالإيجاب على أي  
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  في   همتس  أو ،  بذاتها  تقوم  أن  التنظيمية  الجهة  على   ينبغي :  الإسلامي  المال   رأس  لسوق   الأساسية  المبادئ  من   6  رقم  المبدأ

من المبادئ    6)المبدأ رقم  .وإدارتها ،وتخفيفها  ،ورصدها ،النظامية  المخاطر   لتحديد  اختصاصاتها  مع   تتناسب  عمليات

 ات الأوراق المالية( ئ الأساسية للمنظمة الدولية لهي 

 

 الهدف 

 

تشير المخاطر النظامية إلى احتمالية أن يكون لحدث أو إجراء ما، أو سلسلة من الأحداث أو الإجراءات، تأثير سلبي   .152

ا. تهتم الجهات التنظيمية للأوراق المالية بالمخاطر  واسع النطاق على النظام المالي، ونتيجة لذلك تأثير على   الاقتصاد أيض 

 واسعة النطاق، واحتمالية إضرارها بعدد كبير من المستثمرين والمشاركين في السوق.  المحتملة النظامية بسبب تأثيراتها 

 

النظامية  يعد   .153 المخاطر  رقم    أحدتقليل  المبدأ  ويدرك  التنظيمية.  للوائح  الثلاثة  الأساسية  المبادئ    6الأهداف  من 

الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي بأن الجهات التنظيمية للأوراق المالية تضطلع بدور مهم وفريد في تحديد المخاطر  

وراق المالية في معظم الحالات نتيجة  المخاطر النظامية في أسواق الأ   نشألا تو النظامية ورصدها، وتخفيفها، وإدارتها.  

 يتمثل  
 

ا شكلا لأحداث سلبية مفاجئة، ولكنها نتيجة التراكم البطيء للمخاطر على مدى أفق زمني أطول. وربما تتخذ أيض 

ا للثقة في السوق. عل سيصبح  و واسع النطاق بالسوق.    سلوكى سبيل المثال، نتيجة لسوء الفي حصول تآكل أكثر تدرج 

ا  20رقم  و   10رقم    نآ المثال المبديل  )على سب  عديد من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي الأخرى تطبيق ال ( مهم 

في تخفيف المخاطر المحدقة بالثقة في السوق. وعلى وجه الخصوص، تعد المعايير القوية لحماية المستثمرين، والشفافية  

وفرها متطلبات الإفصاح المستفيضة، ورصد  
ُ
المخاطر، والأنشطة البحثية والتحليلية، والإنفاذ الحازم، وأنظمة  التي ت

في مواجهة التآكل    لجهة التنظيمية للمخاطر وإدارتهاعناصر مهمة لكيفية تخفيف ا  إعادة الهيكلة المتينة، وعوامل أخرى 

 التدريجي للثقة في السوق. 

 

بين   .154 المالي مسؤولية مشتركة  الجهات  يعد تعزيز الاستقرار  المالي. وتضطلع كل من  القطاع  بتنظيم  المعنية  الأطراف 

المركزية بأدوار مهمة، وتأتي كل منها مجهزة بأدوات    بنوكت التنظيمية الاحترازية، والالتنظيمية للأوراق المالية، والجها

تكون الأكثر فاعلية   أي مجموعة من الأدوات قد  لى حدٍ كبير إمختلفة تحت تصرفها. وستفرض طبيعة المخاطر المحددة 

في معالجتها. وتتكون الأدوات المتاحة للجهات التنظيمية للأوراق المالية الهادفة لتقليل المخاطر النظامية بشكل عام من  
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الخاصة   التنظيمية  واللوائح  والشفافية،  الإفصاح  ومتطلبات  الإنفاذ،  وتدابير  المستثمرين،  لحماية  القوية  المعايير 

  بسلوكيات العمل، و 
 
أن الجهات التنظيمية  بأنظمة إعادة الهيكلة الخاصة بوسطاء السوق. ويدرك هذا المبدأ صراحة

للأوراق المالية قد لا تمتلك الأدوات المناسبة لمعالجة أشكال معينة من المخاطر النظامية؛ ولذلك من المهم أن تتعاون  

 مع الجهات التنظيمية الأخرى. 

 

للأوراق المالية مبنية على الحفاظ على نزاهة السوق، والاستقرار المالي، وحماية  تعد اللوائح التنظيمية الفعالة  .155

ن أنشطة واحد أو أكثر من المشاركين  إ تكون من شبكة مترابطة، بحيث  ت أن السوق ب المستثمرين. ويُدرك هذا المنهج 

ا المخاطر النظامية التي تنشأ في جزء من النظام    سري كون لها آثار انتشارية تصيب الجميع. وقد ت ت يمكن أن   أيض 

، تحتاج الجهات التنظيمية للأوراق المالية إلى  لال الأسواق والاقتصاد. ومن ثم من خ   منه المالي إلى الأجزاء الأخرى  

واق،  لفهم الترابطات بين المشاركين في السوق، والأس   ، الأخرى ذات الصلة  والسلطات   العمل مع الجهات التنظيمية 

 والبنى التحتية للسوق. 

 

عندما يولد    تتسم أسواق الأوراق المالية بالتغيرات السريعة والابتكار المالي. وينبغي تشجيع الابتكار وتسهيله؛  .156

لتطوير    
 

ذلك   عمل احتمالا ومع  للمستثمرين.  أكبر  اختيارات  وتوفير  ا    ، الأسواق  دائم  ا  مفيد  الابتكار  يكون  لا  قد 

 عندما يؤدي إلى انعدام الشفافية أو يرتبط بإدارة سيئة للمخاطر، الأمر الذي قد ينتج عنه في نهاية المطاف  
 
خاصة

الج  بالمنتجات  دراية  على  التنظيمية  الجهات  تكون  أن  وينبغي  للمخاطر.  ونماذج  تراكم  بالتطور،  والآخذة  ديدة 

والمشار ا م ع الأ  ت ل،  قد  التي  المحتملة  والمخاطر  الجهات    شكلها كين،  تسعى  أن  يتعين  كما  بأسره.  المالي  النظام  على 

التنظيمية إلى مواكبة وفهم المخاطر المحتملة المرتبطة بالابتكار المالي وتطوير المناهج التي تسمح بالابتكار المفيد مع  

أيض   وينبغي  المستثمرين.  حماية  على  نفسه  الوقت  في  والأنش الحفاظ  المخاطر،  رصد  يشتمل  أن  البحثية  ا  طة 

 الابتكارات والتقنيات الجديدة.   رصد والتحليلية على  

 

النظامية التي   .157 المالية مقاييس رئيسة للمخاطر خاصة بقياس المخاطر  التنظيمية للأوراق  الجهات  ينبغي أن تطور 

 عن تحسين فهمها وتطبيقها  لتنظيمالخاضعة لتنشأ ضمن أسواق الأوراق المالية، ووسطاء السوق، والأنشطة 
 

، فضلا

للخطوات الملموسة التي يمكن اتخاذها للتخفيف من تلك المخاطر. وقد يكون بإمكان الجهات التنظيمية للأوراق المالية  
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الأخرى، ولكن سيكون من المهم تطوير مؤشرات مخاطر   رقابيةم إنجازه من قبل الجهات الالاستفادة من العمل الذي ت

 خاصة بها من خلال استخدام البيانات النوعية والكمية.   

 

ينبغي دمج تحديد المخاطر النظامية، ورصدها، وتخفيفها، وإدارتها ضمن إطار لإدارة المخاطر منظم وموثق، من   .158

 خلال عمليات وترتيبات رسمية. 

 

 القضايا الرئيسة 

 

أو تسهم فيينبغي على   .1 التنظيمية أن تقوم بذاتها  عمليات تنظيمية من خلال ترتيبات رسمية، قد تكون عابرة    الجهة 

للقطاعات، لتحديد المخاطر النظامية، ورصدها، وتخفيفها، وإدارتها بشكل مناسب بناء  على مسؤوليات واضحة فيما  

 يد السوق.   يتعلق بالمخاطر النظامية. وقد تختلف العملية مع تعق

 

الجهات   .2 ينبغي على  المخاطر،  توليد و/أو نقل  المالي، وقدرتها على  النظام  في مجمل  المركزي للأسواق  الدور  إلى  بالنظر 

 التنظيمية للأوراق المالية:  

المالية،  العمل مع الجهات التنظيمية الأخرى لتطوير الفهم العام المتعلق بالجوانب الاقتصادية لأسواق الأوراق  (أ)

ا والاقتصاد الحقيقي. 
 
 وأوجه ضعفها، وترابطها مع القطاع المالي الأوسع نطاق

لتوفير   (ب) ا  أساسي  ا  مكون  بوصفها  والمعرفة  المعلومات  بتبادل  تسمح  وعمليات  رسمية  أنظمة  تطوير  أو  امتلاك 

 إزاء المخاطر النظامية.  ةفعال ةتنظيمي  استجابة 

 

يكو   .3 أن  التنظيمية  الجهة  على  الترتيبات  ينبغي  لدعم  كافية  تقنية  مناسب، وموارد  ماهرة بشكل  موارد بشرية  لديها  ن 

 الفعالة المتعلقة بالمخاطر. 

 

 الأسئلة الرئيسة

 

1.  

 : ما يأتيهل لدى الجهة التنظيمية مسؤوليات واضحة متعلقة بـ (أ)

 تحديد المخاطر النظامية المتعلقة بأسواق الأوراق المالية، ورصدها، وتخفيفها، وإدارتها بشكل مناسب.   •
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 المساهمة في عمليات متعلقة بالأسواق المالية الأخرى.  •

 هل يوجد تعريف واضح للمخاطر النظامية داخل الدولة؟ (ب)

 

على سوق الأوراق المالية، أو تكون عابرة    كون منصبةد تهم في عملية تنظيمية )قأو تس  بذاتها  الجهة التنظيمية  قومهل ت  .2

ا   للقطاعات(، من خلال ترتيبات رسمية، لتحديد المخاطر النظامية، ورصدها، وتخفيفها، وإدارتها بشكل مناسب، طبق 

 لطتها؟سو  اختصاصاتهامع   وبالاتساق لجهة التنظيميةلتعقيد سوق ا 

الأخرى داخل الدولة يغطي    رقابية الجهات التنظيمية والهل يوجد إطار فعال معمول به لتبادل المعلومات مع   (أ)

 المخاطر النظامية، تم دعمه بواسطة تعاون رسمي أو ترتيبات مؤسسية؟ 

وص   ( ب ) 
ُ
إلى الجهات التنظيمية هل ت في الدول    ل الجهة التنظيمية المعلومات والبيانات حول المخاطر النظامية المحددة 

 الأخرى بموجب إجراءات أو ترتيبات متبعة و/أو مدعومة بواسطة مذكرة تفاهم ثنائية و/أو متعددة الأطراف؟ 

 

 هل لدى الجهة التنظيمية موارد بشرية ماهرة بشكل مناسب، وموارد تقنية كافية لدعم الترتيبات الفعالة المتعلقة بالمخاطر؟    .3

 

 الملاحظات التوضيحية 

 

 عن ت .159
 

الجهات التنظيمية    زويد الإفصاح والشفافية أمران حاسمان لتحديد المخاطر النظامية وفهم تطورها، فضلا

الأ  في  الشفافية  أن  كما  المناسب.  الإجراء  لاتخاذ  اللازمة  للسماح  اسو بالمعلومات  ا  أيض  الأهمية  بالغ  أمر  والمنتجات  ق 

و  أفضل.  بشكل  المخاطر  بتسعير  السوق  في  واهتمام  للمشاركين  مسؤولية خاصة  التنظيمية  الجهات  بتعزيز    ا تتحمل 

 عن الإفصاح الكافي على مستوى المنتج، ومستوى المشارك في السوق. 
 

 الشفافية على مستوى السوق، فضلا

 

ا مسؤولية خاصة عن وضع متطلبات مؤسسية، ولوائح تنظيمية لسلوكيات العمل،   .160 تتحمل الجهات التنظيمية أيض 

ا  وأنظمة لإعادة التخفيف من  في  السوق، وهي عناصر مهمة  و الهيكلة خاصة بوسطاء  النظامية وإدارتها.  عد يلمخاطر 

ا لإدارة تراكم هياكل الحوافز غير المرغوبة التي   المتين  شرافالإ  ا ضروري  على المتطلبات المؤسسية وسلوكيات العمل، أمر 

ا للمخاطر في النظام المالي. ا مهم   يمكن أن تصبح مصدر 
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ا  المخاطر النظامية في سياقالتقليل من  يتعين النظر إلى   .161
 
هم عدد  لجهة التنظيمية. ويسل  الاختصاصات الأوسع نطاق

ا في جهود الجهة التنظيمية لتحديد المخاطر ال نظامية، وتخفيفها، وإدارتها. وتشمل هذه المبادئ،  من المبادئ الأخرى أيض 

من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي(،    7المبادئ الخاصة بنطاق اللوائح التنظيمية )المبدأ رقم    بشكل خاص،

ن المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي(، والتعاون وتبادل المعلومات مع  م  8والتضارب في المصالح )المبدأ رقم  

  شراف وق رأس المال الإسلامي(، والإ من المبادئ الأساسية لس 16إلى رقم  14الجهات التنظيمية الأخرى )المبادئ من رقم 

المال الإسلامي(، وإجراءات التعامل مع  من المبادئ الأساسية لسوق رأس   24على وكالات التصنيف الائتماني )المبدأ رقم 

من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي(. وستكون المبادئ    33إخفاق وسيط من وسطاء السوق )المبدأ رقم  

ا بإدارة المخاطر النظامية، فيما يتعلق بأنظمة المقاصة والتسوية 34الخاصة بالبنى التحتية للسوق المالي  . ذات صلة أيض 

 

الرئيس رقم  عند   .162 السؤال  يحتاج  1تقييم  ا، لا  دور  تمارس  التنظيمية  الجهة  كانت  إذا  ما  هو  الرئيس  المجال  فإن   ،

 بالضرورة إلى دعمه بإطار قانوني، وذلك فيما يتعلق بالمخاطر النظامية. 

 

الرئيس رقم   .163 السؤال  تقييم  ينبغي على  2عند  يم ،  ق 
ُ
الجه   الم لدى  كانت  إذا  ما  الاعتبار  في  التنظيمية  أن يضع  ة 

على سوق الأوراق المالية أو تكون عابرة للقطاعات(، وذلك    تكون منصبة   فيها )قد   كانت تسهم   عملية تنظيمية أو 

ال   فيما  النظامية  بالمخاطر  )على    تي تشكلها يتعلق  الصادرة عنها  التنظيمية  اللوائح  الواقعة ضمن نطاق  الكيانات 

، أو الأطراف المقابلة المركزية التي هي في حد ذاتها ذات أهمية نظامية في  لمثال، فيما يتعلق بوسطاء السوق سبيل ا 

 سوق الأوراق المالية ذي الصلة(. 

 

  المزيد   الجهات التنظيمية للأوراق المالية   تعلمن، أثناء  ين مهميستكون مرونة المنهج، والانفتاح على رؤى جديدة أمر   .164

الترتيبات المتعلقة بالمخاطر    2المخاطر النظامية. وستتضمن الترتيبات الرسمية المشار إليها في السؤال الرئيس رقم    عن

 35العامة والنظامية على النحو المبين أدناه.

 
 .النظامية  المخاطر  إدارة ب  صلة  ذات  ي فه  ذلك  ومع  المالية؛  الأوراق  لهيئات  الدولية  المنظمة وأهداف    مبادئ  من  ا جزء  بوصفها    ا حالي   لا يتم تقييمها   المبادئ  هذه    34
مجلس   تقرير .  النهائي  التقرير  المالية،  الأوراق  لهيئات  الدولية  لمنظمة ل  اللوائح التنظيمية للأوراق المالية   ومبادئ  أهداف  من    7رقم  و   6رقم   المبدأين  لتطبيق  جزئية ال  المراجعة  انظر    35

  http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD424.pdf، المتاح من خلال الرابط الآتي: 10- 6، ص 2013  سبتمبر ،  المالية  الأوراق  لهيئات  الدولية  المنظمة  إدارة 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD424.pdf
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العامة .165 تحديد    :الترتيبات  إلى  الرامية  الترتيبات  تشتمل  أن  وإدارتها  ينبغي  وتخفيفها،  ورصدها،  النظامية،  المخاطر 

 بشكل كافٍ، على مكونات: 

عبر   (أ) والأنشطة  للسوق،  التحتية  والبنى  والأسواق،  والمنتجات،  للكيانات،  ونظامي  تحليل شامل  إجراء  تستلزم 

ا للمخاطر النظامية.   أسواق الأوراق المالية التي يمكن أن تكون مصدر 

)بما في ذلك  بها،    وثوق كن الوصول إليها، والالتي يم  ذات النوعية الجيدة  ومتين للبياناتتنطوي على تحليل نظامي   (ب)

بيانات الاقتصاد الجزئي والكلي، والتحريات عن السوق(، التي تم جمعها إما من قبل الجهة التنظيمية للأوراق  

 الأخرى ذات الصلة(. ةرقابيخرى )بما في ذلك الجهات الالمالية أو تم تحصيلها من وكالات أو أطراف أ

 تشتمل على آليات للمساعدة في فهم الوظيفة الآخذة في التطور لأسواق الأوراق المالية.  (ج)

.  من المخاطر  تنطوي على الاشتراك مع المشاركين في السوق لفهم أفضل للمخاطر الناشئة، والنظامية وغيرها ( د)

ية،  اجتماعات مائدة مستديرة غير رسموقد يتخذ هذا الاشتراك شكل دراسات مسحية، ومشاورات رسمية، و 

 . إلخ..واجتماعات فردية، 

تشتمل على وثائق عن العمل المنجز المتعلق بتقييم المخاطر النظامية المحتملة في كل مرحلة من عملية التقييم،   (ه)

 ووثائق عن حالة الخطوات المتخذة للتخفيف من المخاطر المحددة. 

 والنتائج.  تسمح بإعادة التقييم الدوري للجراءات ( و)

،  ةالتنظيمي   الاختصاصاتعند الاقتضاء، في سياق    لوائح التنظيميةات خاصة بالسياسات و/أو الإجراء  رتوف (ز)

ا إلى التقييمات التي أجريت.  استناد 

 

ا، على    ترتيبات المخاطر النظامية:  .166  مكونات: ينبغي أن تشتمل هذه الترتيبات، بالإضافة إلى الترتيبات العامة المحددة آنف 

ا   (أ) بيئة الأسواق المالية التي تعمل فيها الجهات التنظيمية للأوراق المالية، والتي يمكن بناء  عليها  عن    اسع  او توفر فهم 

ا الترابطات بين مختلف المنتجات، والأسواق،  في  مخاطر النظامية. وينبغي أن تأخذ  إجراء تقييمات لل الاعتبار أيض 

 والأنشطة عبر أسواق الأوراق المالية.والبنى التحتية للسوق،  

  (ب)
ُ
 ت
 
التنظيمية الأخرى ذات الصلة، عند الاقتضاء، وذلك عن طريق تضمين  م  ك التي تجريها الجهات  ل المراجعات 

 تحليل عمل أسواق الأوراق المالية، والتفاعل بين مختلف الأسواق والمشاركين. 
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عايرة   (ج)
ُ
)أو التي    أسواق الأوراق المالية  المخاطر النظامية الناشئة منتشتمل على تطوير مؤشرات واستخدامها لم

 .(هاتؤثر في

 

المؤسسية:  .167 تدعم    الثقافة  مؤسسية  ثقافة  بناء  المالية  للأوراق  التنظيمية  الجهات  على  ينبغي  تقدم،  ما  لتحقيق 

 العمليات المتعلقة بالمخاطر النظامية وتكون بمثابة أساس لها. وينبغي أن يشتمل ذلك على ما يأتي:

ا م (أ) نها لتحديد المخاطر  ترسيخ ثقافة تؤسس لمقاربة منهجية، وتعاونية، وتكاملية داخل الجهة التنظيمية، سعي 

 النظامية، ورصدها، وتخفيفها، وإدارتها.  

 لمخاطر النظامية. لسهم في التحديد المبكر تعزيز "الشك المهني" الذي ي (ب)

وتخفيفها،   (ج) ورصدها،  النظامية،  المخاطر  بتحديد  الخاصة  والمناهج  والأطر،  بالثقافة،  المؤسس ي  الوعي  ضمان 

 ت مغزى لما سبق ذكره. وإدارتها، والالتزام بعملية فعالة وذا

 

 المعايير المرجعية 

 

ا  مطبق كلي 

 

ا بالإيجاب على جميع الأسئلة  يتطلب ردو  .168  واجبة التطبيق. الد 

 

 على نطاق واسع مطبق 

 

 . 4)ب(، أو رقم  3)ب(، أو رقم  1عدم القدرة على الرد بالإيجاب على أي من الأسئلة رقم  .169

 

ا    مطبق جزئي 

 

 )أ(.  3)أ(، أو رقم  1بالإيجاب على أي من السؤالين رقم عدم القدرة على الرد  .170

 

 غير مطبق  

 

 .  2عدم القدرة على الرد بالإيجاب على السؤال رقم  .171
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من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي: ينبغي على الجهة التنظيمية أن تقوم بذاتها، أو تسهم في عمليات    7المبدأ رقم  

 من المبادئ الأساسية للمنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية(   7)المبدأ رقم    اللوائح التنظيمية بشكل منتظم. مراجعة نطاق  

 

 الهدف 

 

ا تتسم بالعدالة،   .172
 
ا يدعم حماية المستثمرين، وأسواق ا تنظيمي  عزز المراجعة المنتظمة لنطاق اللوائح التنظيمية إطار 

ُ
ت

 والتقليل من المخاطر النظامية. والكفاءة، والشفافية،  

 

ا لهيكل الأسواق، والنظام القانوني الذي يدعمها، قد لا تخضع أنشطة السوق   .173 ن في السوق  و أو المشارك  ها جميعتبع 

رك في السوق، أو نشاط من عدمه، في نهاية  قرار تنظيم منتج معين، أو سوق، أو مشا   ويعدالمباشر.    شراف للتنظيم أو الإ 

ا إلى تقييم    ذات الصلةتقدير يتعلق بالسياسات العامة صادر عن السلطات    المطاف ينبغي أن تسهم  -في كل دولة استناد 

التنظيمية الجهات  في    - فيه  تسهم  أو  بذاتها،  تقوم  أن  التنظيمية  الجهة  ينبغي على  ولذلك  بالدولة.  الخاصة  للظروف 

ا إذا كانت متطلباتها التنظيمية الحالية وإطار عملها يتناولان  م   لىالغرض منها المراجعة المنتظمة للتعرف ع يكون عملية  

 عن    تعرض لها بشكل مناسب المخاطر التي ت
 

حماية المستثمر، والأسواق المتسمة بالعدالة، والكفاءة، والشفافية، فضلا

 التقليل من المخاطر النظامية.   

 

التنظيمية  أخذست .174 اللوائح  لنطاق  المنتظمة  القائمة،    ارالاعتبفي    المراجعة  التنظيمية  اللوائح  فاعلية  مدى  ا  أيض 

الخصوص،   السوق. وعلى وجه  في  الجديدة  التطورات  في ضوء  تنظيمية جديدة  لوائح  اعتماد  أو  لتعديلها،  والحاجة 

اللوائح التنظيمية    مدى صرامة  رات فيييتعين على تلك المراجعة تناول مخاطر المراجحة التنظيمية الناشئة عن التغي 

 عبر القطاع المالي. 

 

طر إدارة المخاطر الخاصة بالجهات التنظيمية للأوراق المالية   .175
ُ
ينبغي أن يتم دمج مراجعة نطاق اللوائح التنظيمية في أ

 من خلال عمليات وترتيبات رسمية.  

 

الجهة    7ورقم    6رقم    ن آ المبد  .176 أن تطبق  مترابطان بطبيعتهما، ويمكن  المال الإسلامي  رأس  المبادئ الأساسية لسوق  من 

ومع ذلك، في حين    . من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي   7ورقم    6التنظيمية عمليات مشابهة لكل من المبدأين رقم  
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رقم   المبدأ  ر   6يركز  لسوق  الأساسية  المبادئ  على  من  ويقتصر  النظامية،  المخاطر  على  بشكل خاص  الإسلامي  المال  أس 

ا )حيث يتضمن    7لجهة التنظيمية، فإن المبدأ رقم  ا   اختصاصات 
 
من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي أوسع نطاق

 لجهة التنظيمية. ا   اختصاصات المخاطر النظامية والمخاطر الأخرى(، ولا يقتصر على  

 

 القضايا الرئيسة 

 

 ينبغي على الجهة التنظيمية:    .1

ت (أ) أو  السياسات  العملية  ال  عديلتبني  صناع  و/أو  أخرى  تنظيمية  مع جهات  عملية  في  المشاركة  أو  بها،  خاصة 

  الحكومية، لإجراء مراجعة منتظمة للمنتجات، والأسواق، والمشاركين في السوق، والأنشطة، من أجل تحديد 

ال  وتقييم لهاالمخاطر الممكنة  أو غيرها من    تي تتعرض  حماية المستثمر، وعدالة الأسواق وكفاءتها وشفافيتها، 

 المخاطر المحدقة بالنظام المالي.

أن يكون لديها ترتيبات و/أو عمليات رسمية لمراجعة نطاق اللوائح التنظيمية بصورة منتظمة، من أجل تعزيز   (ب)

 تحديد تلك المخاطر وتقييمها.   

 

 ينبغي أن تشتمل مثل هذه المراجعة على النظر فيما يأتي:    .2

ما إذا كانت التطورات في المنتجات، والأسواق، والمشاركين في السوق، والأنشطة، ذات تأثير على نطاق اللوائح  (أ)

 التنظيمية للأوراق المالية. 

انونية أو التقديرية القائمة  ما إذا كان المنهج المتعلق بالسياسات العامة الذي ترتكز عليه الإعفاءات الق  ( ب ) 

ا.     لا يزال صالح 

 

العملية  ينبغي  .3 ركز 
ُ
ت إذا    تحديد  على   أن  التنظيمية،  الحاليةالصلاحيات    كانت ما  ولوائحها  التشغيلي  هيكلهاو   للجهة   ،

 للتعامل مع المخاطر الناشئة.  كافية  التنظيمية،

 

ا بإجراء أي تغييرات على     .4 النطاق الحالي للوائح التنظيمية في الوقت الملائم، وذلك استجابة لمخاطر  ينبغي أن تسمح العملية أيض 

 لإدخال تغييرات على التشريعات.   الجهة التنظيمية   سعي   هذا التغيير الضروري مثل    تضمن قد ي ناشئة محددة. و 
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 الأسئلة الرئيسة

 

إذا    .1 ما  وتقييم  لتحديد  عملية  في  تشارك  أو  بذاتها،  التنظيمية  الجهة  تقوم  وإطارها  هل  التنظيمية  متطلباتها  كانت 

الأنشطة على حماية  التنظيمي يُعالجان بشكلٍ كافٍ المخاطر التي تشكلها المنتجات، والأسواق، والمشاركون في السوق، و 

 التقليل من المخاطر النظامية؟ والكفاءة والشفافية، و  عدالةالأسواق المتسمة بالالمستثمر، و 

 

بشأن    .2 السابقة  التنظيمية  بسياساتها  المتعلقة  قراراتها  لمراجعة  عملية  و/أو  رسمي  ترتيب  التنظيمية  الجهة  لدى  هل 

المنتجات، أو الأسواق، أو الكيانات، أو المشاركين في السوق، أو الأنشطة، لا سيما القرارات المتعلقة بالإعفاء، واتخاذ  

 يل على تغير الظروف؟عندما يكون هناك دل الاقتضاء  عندتدابير 

 

التنظيم  .3 الجهة  تشارك  الهل  الجهات  )مع  عملية  في  ذلك    رقابيةية  كان  إذا  المالي  للنظام  الأخرى  التنظيمية  والجهات 

ا(، الغرض منها مراجعة المنتجات، والأسواق، والمشاركين في السوق، والأنشطة غير   ، بما في  الخاضعة للتنظيممناسب 

والشفافية،  ذلك إمكانية المراجحة التنظيمية، من أجل تعزيز حماية المستثمر، والأسواق المتسمة بالعدالة، والكفاءة، 

 والتقليل من المخاطر النظامية؟ 

 

ا، أو مخاطر ت   تحدد أخرى عندما    تغييرات ، أو  يعية تشر   غييرات ت ب   لمطالبة الجهة التنظيمية ل   هل تسعى   .4 ا تنظيمي    تعرض لها ضعف 

 من التغييرات؟   غيرها أو    تشريعية   تغييرات   ستلزم إجراء المستثمر، وعدالة السوق، وكفاءته، وشفافيته، ت   حماية 

 

 الملاحظات التوضيحية 

 

177.   
ُ
يمون أن كل جهة تنظيمية قد تكون لها عملية فريدة من نوعها لمراجعة نطاق اللوائح التنظيمية،  ق  ينبغي أن يدرك الم

 الاختصاص التنظيمي.    مراعاةمع وجوب 

 

 على مثل تلك العمليات قد تشتمل على الآتي:  الأمثلة  .178

 .تضارب، والفجوات التنظيمية أو الفريق، أو مجموعة، أو إدارة، داخل المؤسسة لتحديد المخاطر (أ)

ا في مجموعة رسمية أو غير رسمية من الجهات التنظيمية المالية التي تتبادل   (ب) أن تكون الجهة التنظيمية عضو 

 المعلومات، وتناقش النطاق التنظيمي.  
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 . لتحديد المخاطر وتقييمها، استجابة لأزمة أو على أساسٍ دوري على أساس عارضتشكيل مجموعات  (ج)

 .     هأو تقييم نطاق اللوائح التنظيمية وسائل رسمية أو غير رسمية أخرى، لمسح ( د)

 

ينبغي أن تكون مسؤوليات الجهة التنظيمية للأوراق المالية لمراجعة النطاق التنظيمي واضحة، ضمن الترتيبات المتعلقة     .179

المنتجات،   تشكلها  التي  المخاطر  بتحديد  الترتيبات  هذه  تسمح  أن  ينبغي  كما  الدولة.  داخل    ، والأسواق بالاختصاصات 

 36. قنية ، بما في ذلك تلك المخاطر الناجمة عن الابتكار والت الخاضعة للتنظيم والمشاركون في السوق، والأنشطة غير  

 

 عن الترتيبات العامة المحددة في المبدأ رقم    .180
 

من المبادئ الأساسية لسوق    6ينبغي أن تشتمل هذه الترتيبات، فضلا

 )الملاحظات التوضيحية(، على المكونات الآتية:رأس المال الإسلامي 

على نحو منتظم بتحديد، وإعطاء الأولوية، وتقرير حجم   ضطلعنظيمية للأوراق المالية التي تإشراك الجهات الت (أ)

ونطاق المخاطر الناشئة عن مختلف الكيانات، والأنشطة، والأسواق، والمنتجات في الأسواق المالية التي يمكن  

 ، وماهية نوعه.تنظيمي أو تدخل  ءان هناك مبرر لاتخاذ إجراا لتقرير ما إذا كأن تكون أساس  

تجاوز  لبادرة  بالممن خلال مطالبة الجهات التنظيمية للأوراق المالية    تحديد المخاطرالقائمة ل  طرالأ البناء على   (ب)

 من أجل تحديد المخاطر المحتملة.   الحدود التنظيمية القائمة

 ع المختلفة من المخاطر وتقييمها، قد يتطلب مناهج مختلفة. إدراك أن تبيان الأنوا  (ج)

 

تدعم   .181 مؤسسية  ثقافة  بناء  نحو  السعي  المالية  للأوراق  التنظيمية  الجهات  على  ا  أيض  ينبغي  ذلك،  إلى  بالإضافة 

 العمليات المتعلقة بمراجعة النطاق التنظيمي، وتكون بمثابة أساس لها، ويشتمل ذلك على ما يأتي:

لمراجعة  ترسيخ   (أ) منها  ا  التنظيمية، سعي  الجهة  داخل  وتكاملية  وتعاونية،  منهجية،  مقاربة  لاتباع  تؤسس  ثقافة 

 النطاق التنظيمي. 

ضمان الوعي المؤسس ي بالثقافة، والأطر، والمناهج الخاصة بمراجعة النطاق التنظيمي، والالتزام بعملية فعالة  (ب)

 وذات مغزى، لما سبق ذكره. 

 

 
مجلس    تقرير .  النهائي  التقرير  المالية،  الأوراق  لهيئات  الدولية  لمنظمة اللوائح التنظيمية للأوراق المالية ل   ومبادئ  أهداف  من   7رقم  و  6رقم    المبدأين  لتطبيق جزئية  ال  المراجعة  انظر    36

  .http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD424.pdf، المتاح من خلال الرابط الآتي: 10- 6، ص 2013  سبتمبر  المالية،  الأوراق  لهيئات  الدولية  المنظمة  إدارة 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD424.pdf


68 

 

ق  ا المبدأ، ينبغي أن ينظر  عند تقييم تطبيق هذ  .182
ُ
في حالات معينة تم فيها مراجعة نطاق اللوائح التنظيمية. ويمكن    مي الم

يم، على سبيل المثال، أن ينظر فيما إذا كانت الجهات التنظيمية قد قيمت ما إذا كانت المتطلبات التنظيمية والإطار  ق  للمُ 

 بشكل كاف المخاطر التي التنظيمي الحاليان يتناولان 
ُ
ار جراءقد ت
 
ستثمرين أو  على الم تخدام المعايير المرجعية الماليةاس ث

 على سبيل المثال.  ،تتسم بالعدالة، والكفاءة، والشفافية  التي  سواقالأ 

 

 المعايير المرجعية 

 

ا  مطبق كلي 

 

ا بالإيجاب على جميع الأسئلة  يتطلب ردو  .183  واجبة التطبيق.    الد 

 

 على نطاق واسع مطبق 

 

 " لهذا المبدأ. على نطاق واسعلا يوجد تصنيف "مطبق  .184

 

ا   مطبق جزئي 

 

 . 4أو رقم   2عدم القدرة على الرد بالإيجاب على السؤالين رقم  .185

 

 غير مطبق 

 

 . 3أو رقم   1عدم القدرة على الرد بالإيجاب على السؤال رقم   .186
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من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي: ينبغي على الجهة التنظيمية أن تسعى لضمان تجنب    8المبدأ رقم  

افز،   افق الحو من المبادئ    8)المبدأ رقم    الإفصاح عنهما، أو إدارتهما بطريقة ما.  و أ إزالتهما،    و أتضارب المصالح، وعدم تو

 ات الأوراق المالية( ئ الأساسية للمنظمة الدولية لهي 

 

 الهدف 

 

ا يعد هذا المبدأ، مب .187 ، يحدد الدور الذي ينبغي أن تضطلع به الجهات التنظيمية لسوق رأس الم دء 
 

ال الإسلامي،  شاملا

 تضارب المصالح، وعدم توافق الحوافز.      من حيث التركيز على

 

 تضارب المصالح 

 

الاقتصاديون   .188 بما يطلق عليه  المال الإسلامي مرتبط  التنظيمية لسوق رأس  للجهات  المتكرر  أحد مواضع الاهتمام 

هم، أو  الآخرين، مكانت  صالح، الذين عُهد إليهم التصرف ل"مشكلات الوكالة"، وذلك عندما يستخدم المشاركون في السوق 

 عن صلاحياتهم، أو معلوماتهم، ل
 

 .   خدمة مصالح الآخرين  خدمة مصالحهم الخاصة بدلا

 

ا ما يكون محط     .189 يعد مثل هذا التضارب في المصالح مشكلة شائعة في العديد من الأسواق المالية، وبالتالي غالب 

  كافآت المصالح لمجموعة من الأسباب، بما فيها برامج الم تركيز اللوائح التنظيمية للأوراق المالية. وقد ينشأ تضارب  

لدى الشركات. وينبغي أن يكون تضارب المصالح، وهو بالفعل، محط تركيز اللوائح التنظيمية للأوراق المالية،  

ا    للأسواق،   م بالعدالة، والكفاءة، والشفافية عمل المتس ال لأنه قد يقوض حماية المستثمر، أو   أو قد يمثل خطر 

الأساسية  نظا  المبادئ  من  العديد  في  إليه  الإشارة  المصالح من خلال  التركيز على تضارب  هذا  انعكس  وقد  ا.  مي 

رقم   المبدأ  المثال،  )على سبيل  الإسلامي،  المال  رأس  رقم  5لسوق  والمبدأ  رقم  9،  والمبدأ  رقم  24،  والمبدأ   ،25  ،

 (. 32، والمبدأ رقم  30، والمبدأ رقم  26والمبدأ رقم  

 

يضع مصالح المشارك في السوق في مقابل المصالح التي عُهد إليه    ، كون هناك احتمال لوجود تضارب في المصالح ي   عندما  .190

تحقيقها، ينبغي على الجهة التنظيمية تحديد وتقييم درجة وجود التضارب، وكذلك تحديد الدرجة التي قد تستدعي ضرورة  

 الته، أو الإفصاح عنه، أو إدارته بطريقة ما.   وجود لوائح تنظيمية لضمان تجنب هذا التضارب، أو إز 
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 37صكيكالت فيعدم توافق الحوافز 

 

المبدأ  .191 ا  يحدد هذا  الإ   أيض  الذي ينبغي على  أولئك  التنظيمي الاضطلاع به، عندم  طار الدور  ا تكون حوافز ومصالح 

 بجلب المنتجات المالية للسوق غير متوافقة مع مصالح المستثمرين.    نخرطينالم

 

، عندما تكون هناك شركات مختلفة مسؤولة عن تصميم منتج مالي، وتصنيعه،  برز هذه القضية بصفة خاصة ت   .192

  وتوزيعه.  وحتى عندما تتجنب كل شركة منخرطة في جلب منتج للسوق، تضارب المصالح، أو تعمل على إزالته، أو 

الإفصاح عنه، أو إدارته بطريقة ما، فيما يخص علاقتها مع الأطراف المقابلة المباشرة والعملاء، والوفاء بما عليها  

العميل    لا تحقق أفضل ما يكون من مصالح   من التزامات تجاههم، فقد تكون هناك حوافز تجعلها تتصرف بطريقة 

الظروف ملزمة بأي واجب تجاه العميل أو المستثمر النهائي،   أو المستثمر النهائي. وقد لا تكون الشركات في ظل هذه 

ا    كون إجراءاتها قد لا ت   ومع ذلك فإن   .   لصالحهم دائم 

 

 لما يطلق عليه "انعدام توافق الحوافز" أو "عدم    2008العالمية عام    الية تعد السنوات التي سبقت الأزمة الم  .193
 

مثالا

مالية،   بموجودات  المدعومة  التقليدية  المالية  الأوراق  بأنواع محددة من  يتعلق  فيما  ا  الحوافز"، خصوص  توافق 

العقارية. مثل   والراعية،    38الرهونات  المنشئة،  الجهات  أن  الرغم من  ص  و وعلى 
ُ
أثناء  با   تعهدة والم  ، رة د  الم لاكتتاب، 

عملا  يخص  فيما  المباشر  المصالح  تضارب  إدارة  على  وعملت  التعاقدية،  بالتزاماتها  أوفت  قد  المدة،  أو  ء هذه  ها 

لم   فإنها  المقابلة،  أوعية  ت الأطراف  على  الواجب  الحرص  من  مناسبة  مستويات  لأداء  إضافية  حوافز  لديها  كن 

المالي  للأوراق  الداعمة  المن الموجودات  أن  الممكن  ومن  بالمتانة.  تتسم  اكتتاب  معايير  على  الاعتماد  أو  ن  ي ئ ش ة، 

والسماسرة قد ركزوا على إنشاء المنتجات المصككة دون إيلاء الاعتبار الواجب لأداء المنتجات على المدى الأطول،  

دات المعنية، ونتج عن  لذا، تأثرت جودة الموجو   39وقد شجعهم على ذلك هياكل المكافآت التحفيزية قصيرة المدى. 

 )خسائر( بالمستثمرين النهائيين.   إلحاق ذلك تقلص العوائد، و 

 

 
والتعرضات المصككة  التعرضات المصككة تنقسم إلى نوعين اثنين، أولهما: التعرضات المصككة القائمة على الموجودات المادية والمنافع وهي القابلة للتداول،  الجدير بالذكر أن    37

 القائمة على الموجودات المالية )النقود والديون( وهي غير القابلة للتداول. 
، المتاح من  21- 15، ص  9200  سبتمبر  المالية،  الأوراق  لهيئات  الدولية  للمنظمة  التابعة  اللجنة الفنية   تقرير .  النهائي  التقرير  ، للتنظيم الخاضعة   غير المالية   والمنتجات  الأسواق    38

  df/IOSCOPD301.pdf. http://www.iosco.org/library/pubdocs/p خلال الرابط الآتي: 
 . 53- 52   الفقرتان  ، 16ص  نفسه،  السابق   المرجع    39

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD301.pdf
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الدولة سوق  .194 لدى  يكون  والم  تصكيك  عندما  المستثمرين  حوافز  أن  لها  وتبين  سلسلة    صككين نشط،  امتداد  على 

ص  )بما في ذلك الجهات المنشئة، أو   القيمة
ُ
لاكتتاب، أو الجهات الأخرى( غير متوافقة،  با   تعهدة، أو الراعية، أو المرةد  الم

مع الأخذ في  المناهج التي من شأنها جعل الحوافز متوافقة،    وصياغة وتطبيق  ييمالتنظيمي تق  لإطار اينبغي حينها على  ف

الكامنة  المخاطر  لاحتفاظ بجزء من  ، قد تتضمن هذه المناهج اشتراط ا قتضاءلاأوضاع السوق المحلية. وعند ا   الاعتبار

 لكل معاملة. جعل الحوافز متوافقة ذي من شأنه الإفصاح عن المنهج ال  . وينبغيالتصكيك  في منتجات

 

 القضايا الرئيسة 

 

 تضارب المصالح 

 

 . الخاضعة للتنظيم يم تضارب المصالح المحتمل والفعلي، فيما يتعلق بالكيانات  ي ي على الجهة التنظيمية تحديد وتق ينبغ    .1

     

، أو إزالته،  الخاضعة للتنظيمينبغي على الجهة التنظيمية اتخاذ خطوات لضمان تجنب تضارب المصالح بين الكيانات   .2

ل أو الفعلي أو تيسير الوصول إليه  أو الإفصاح عنه، أو إدارته بطريقة ما. وينبغي الإفصاح عن تضارب المصالح المحتم

 و/أو غيرهم من مستخدمي الخدمات، أو المنتجات.  المستثمرين من قبل 

 

 صكيكالت فيعدم توافق الحوافز 

 

ت    .3 أسواق  تمتلك  التي  للدول  الإ   صكيك بالنسبة  ينبغي على  تق   طار نشطة،  لجعل  مناهج  وصياغة وتطبيق    ييم التنظيمي 

 في منتجات التصكيك.الكامنة  المخاطر  جزء من  ، اشتراط الاحتفاظ ب قتضاء لا ذلك عند ا ، بما في  الحوافز متوافقة 

 

الإ   .4 يُ   طارينبغي على  أن  بالتنظيمي  الطريقة  ب  طال  الالإفصاح بوضوح عن  بالمنهج  ذي من شأنه جعل  المختارة للالتزام 

 المخاطر. جزء من  لاحتفاظ بل مشروطة، بما في ذلك أي متطلبات  متوافقة الحوافز

 

 الرئيسة سئلةالأ 

 

 تضارب المصالح 
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مصممة     .1 بها  معمول  عملية  التنظيمية  الجهة  لدى  وتقتض   لتحديد هل  والفعلي  المحتمل  المصالح  بالنسبة  يارب  يمه، 

 ؟ الخاضعة للتنظيمللكيانات 

 

ا في المصالح    حددعندما ت  .2 ا كبير  من أجل    ، هل تتخذ خطوات الخاضعة للتنظيمبين الكيانات  الجهة التنظيمية تضارب 

 ، أو إزالته، أو الإفصاح عنه، أو إدارته بطريقة ما؟ في المصالح تجنب هذا التضارب

 

3.   
ُ
ت بل  اطعندما  مشروطة  الإفصاحات  ستكون  هل  المصالح،  تضارب  عن  الإفصاح  التنظيمية  الجهة  تجعل  ب  طريقة 

ا من قبل المستثمري  أو المنتجات؟  ن و/أو غيرهم من مستخدمي الخدمات الوصول إليها ميسر 

 

 40صكيكعدم توافق الحوافز في الت

 

جعل  ل  مناهج   ييم وصياغة وتطبيق التنظيمي بتق  اضطلع الإطارنشطة، هل    تصكيكبالنسبة للدول التي لديها أسواق    .4

الاعتبار أوضاع السوق  في  ، مع الأخذ  قتضاءلاطر عند ا المخا جزء من  ب  شروطالاحتفاظ المالحوافز متوافقة، بما في ذلك  

 المحلية؟ 

 

يُ   .5 الإ ل  اطهل  بالمنهج  بالتنظيمي    طار ب  للالتزام  المختارة  الطريقة  عن  بوضوح  الحوافز  الإفصاح  جعل  شأنه  من  الذي 

 المخاطر؟ بجزء من  للاحتفاظ مشروطة، بما في ذلك أي متطلبات متوافقة

 

 الملاحظات التوضيحية 

 

تستلزم القرارات حول أيٍ من الأدوات التنظيمية يمكن استخدامها لمعالجة تضارب المصالح الواقع بين الكيانات   .195

للتنظيم استخدام    الخاضعة  أو  الإفصاحات،  أو  المحظورات،  المثال،  سبيل  المعلوماتية،  )على  (  إلخ...الحواجز 

وال والسوقية،  القانونية  الهياكل  تعكس  بالسياسات  متعلقة  قرارات  القضية  و التنظيمية.    فلسفات بالضرورة،  تعد 

ة لتضارب المصالح في السوق، قد  الحاسمة من منظور التقييم أن العملية التي يتم بمقتضاها رصد الجهة التنظيمي

ا.  ا نظامي   تؤثر على حماية المستثمر، وعدالة السوق، وكفاءته، وشفافيته، أو أنها قد تشكل خطر 

 
 ، المتاح من خلال الرابط الآتي:  48، ص  2012  نوفمبر  المالية،  الأوراق  لهيئات  الدولية  المنظمة إدارة   مجلس  تقرير  ، تصكيك ل ل  اللوائح التنظيمية ب  المتعلقة  العالمية  التطورات  انظر    40

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD394.pdf. 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD394.pdf
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تشتمل أمثلة تضارب المصالح، والحوافز غير المتوافقة من منظور سوق رأس المال التقليدي، التي تم تسليط الضوء   .196

 الماضية على الآتي:عليها في الأزمات المالية 

سماسرة الرهونات العقارية المعينون من قبل المؤسسات المالية لتقييم جودة طلبات القروض، إلا أنه في الوقت   (أ)

مكاف تتم  في جودة  أنفسه  للمبالغة  نشأ عن هذا حافز  )وقد  عالجة وحجمها 
ُ
الم الطلبات  كمية  إلى  ا  استناد  تهم 

 طلبات القروض(.

المعينة من قبل الجهات   (ب) ص  وكالات التصنيف الائتماني 
ُ
إبداء  رةد  الم ، أو المنظمون، و/أو المستثمرون، من أجل 

ص  الرأي علانية أو على نطاق واسع بخصوص الجدارة الائتمانية لورقة مالية يكون للجهة  
ُ
، أو المنظم، أو  رةد  الم

)ولذل  حقمر  المستث  لفيها  استعداد  هناك  سيكون  أك،  كان    جردفع  إذا  لما  ا  وفق  الائتماني  التصنيف  وكالة 

ا مع مصلحة الجهة  التصنيف الممنوح للورقة المالية   ص  متوافق 
ُ
 ، أو المنظم، أو المستثمر(.رةد  الم

 التدقيق للعملاء الخاضعين للتدقيق.   غير شركات التدقيق نتيجة لتوفيرها خدمات  حسن تقديرتأثر  (ج)

 

ا جميع الكيانات للتنظيم من قبل الجهات التنظيمية للأوراق المالية، وبالتالي فإن الأمثلة المذكورة    .197 لا تخضع دائم 

ا لا ينبغي قراءتها على أنها تمثل أمثلة لتضارب المصالح، أو هات  التي ينبغي أن تسعى جميع الج   غير المتوافقة  الحوافز  آنف 

التنظيمية لمعالجتها، ما لم ينص عليها في المبادئ الأساسية الأخرى لسوق رأس المال الإسلامي. على سبيل المثال، يخضع  

العقارية  الرهون  الغالب  سماسرة  التنظيمية    في  الجهات  تعمل  أن  ينبغي  أي حال،  المصرفية. وعلى  التنظيمية  للوائح 

التنظيمية ا إلى جنب، مع غيرها من الجهات  المالية، جنب  تسقة لمعالجة  ذات الصلة؛ وذلك لصياغة مناهج م  للأوراق 

 الحوافز غير المتوافقة المحددة. 

 

،  ييمهما تضارب المصالح، وعدم توافق الحوافز، وتق   لتحديد التنظيمية    قد تتضمن الأمثلة على المناهج التي اتبعتها الجهات  .198

 ، ما يأتي:  2008واتخاذ خطوات لتجنبهما، في المجالات التي تم تسليط الضوء عليها في أزمة عام  

ب (أ) الاحتفاظ  متطلبات  من  فرض  و/أو  جزء  الأصليين،  الدائنين  أو  الراعية،  أو  المنشئة،  الجهات  على  المخاطر 

ص  الجهات 
ُ
 للمنتجات المصككة.    رةد  الم

ص  الخدمات الذين استعانت بهم الجهة    قدمياشتراط استقلالية م (ب)
ُ
، أو تم الاستعانة بهم نيابة عنها، عندما  رةد  الم

 يكون الإدلاء برأي، أو تقديم خدمة من جانبهم قد يؤثر على قرار المستثمر في امتلاك المنتج المصكك.
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من قبل الجهات التنظيمية للأوراق المالية وغيرها من  للتنظيم  وأنشطتهم    صكيكالمشاركون في سوق الت  خضعقد ي  .199

يم الجهات التنظيمية ذات الصلة. وبخصوص تقييم تطبيق هذا المبدأ ينبغي على   ق 
ُ
ذات    جزاءالأ أن يضع في اعتباره كل    الم

فرض من قبل الجهات التنظيمية غير المنظمة للأ  لطار التنظيميل الصلة
ُ
 وراق المالية(. )بما في ذلك المتطلبات التي قد ت

 

ا لكيفية معالجة   .200 الأكثر شيوع  الأمثلة  بين  المتوافقة    الحوافز من  القيمة غير  الت  في سلسلة  ، صكيك الخاصة بعملية 

ب  أ جزء من  اشتراط الاحتفاظ  ب   صبحت المخاطر. وقد  أو  جزء من  متطلبات الاحتفاظ  الأمر"  المخاطر  في  ا "الضلوع  جانب 

 ائلعمل على تطويرها، باعتبارها وس الأزمة. وقد تم تطوير هذه المتطلبات، وال  اندلاع   التنظيمية منذ ا للاستجابات  أساس  

،  صكيك الت   التوزيع" الخاص ببعض منتجات في نموذج "الإنشاء لغرض    كامنة التي قد تكون  غير المتوافقة  الحوافز  لمعالجة  

الا   وذلك من  السلوك  التشجيع على  ص  للجهات    حترازي منظور 
ُ
ب   رةد  الم جزء من  والراعية. وعندما يتم اشتراط الاحتفاظ 

واجبة التطبيق، وكذلك اللوائح التنظيمية و/أو الإرشادات المتعلقة بالسياسات ال اطر، فإنه ينبغي على التشريعات  المخ 

 تناول العناصر الآتية:   

  (أ)
ُ
لمبني على تقييم لأكثر طريقة تتسم  ض عليه الالتزامات )أي النظام المباشر و/أو غير المباشر افر  الطرف الذي ت

 المخاطر(. جزء من بالكفاءة والفاعلية لتحقيق الاحتفاظ ب 

 المخاطر )على سبيل المثال العمودي، والأفقي، إلخ...(. جزء من الأشكال المسموح بها لمتطلبات الاحتفاظ ب (ب)

 المخاطر.  جزء من  الاستثناءات أو الإعفاءات من متطلبات الاحتفاظ ب (ج)

 

 تستدعي ظروف السوق الاعتماد على مناهج أخرى. قد  .201

 

 المعايير المرجعية 

 

ا  مطبق كلي 

 

ا بالإيجاب على جميع الأسئلة  يتطلب ردو  .202  واجبة التطبيق. الد 

 

 على نطاق واسع مطبق 

 

ا بالإيجاب على جميع الأسئلة  ي .203  . 5ورقم  3السؤالين رقم  باستثناءواجبة التطبيق التطلب ردود 
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ا   مطبق جزئي 

 

ا" لهذا المبدأ.   .204  لا يوجد تصنيف "مطبق جزئي 

 

 غير مطبق 

 

 .4، أو رقم 2، أو رقم 1عدم القدرة على الرد بالإيجاب على السؤال رقم  .205
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 قائمة مراجع المبادئ الخاصة بالجهة التنظيمية 

 

 

 الوثيقة 

المبادئ الأساسية  

لسوق رأس المال  

 الإسلامي 

  المبادئ الأساسية

لسوق رأس   الأخرى 

 المال الإسلامي 

1 

الممارسات السليمة لتعليم مخاطر الاستثمار، تقرير مجلس  

 .2015إدارة المنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية، سبتمبر 

 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD505.pdf 

3  

2 

الإ  لتالإطار  المالية،    ثقيف ستراتيجي  الأمية  ومحو  المستثمر 

المالية،   الأوراق  لهيئات  الدولية  المنظمة  إدارة  مجلس  تقرير 

 .2014أكتوبر 

 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD462.pdf 

3  

3 

من أهداف    7ورقم    6المبدأين رقم    لتطبيق  جزئيةالمراجعة ال 

التنظيمية اللوائح  المالية  ومبادئ  الدولية    للأوراق  للمنظمة 

الدولية   المنظمة  إدارة  مجلس  تقرير  المالية،  الأوراق  لهيئات 

 . 2013لهيئات الأوراق المالية، سبتمبر 

 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD424.pdf 

6 

 

7 

 

4 

المبادئ الخاصة بالمعايير المرجعية المالية، تقرير مجلس إدارة  

 . 2013المنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية، يوليو 

 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD415.pdf 

7 36 

5 

ل التنظيمية  باللوائح  المتعلقة  العالمية  ،  لتصكيكالتطورات 

المالية،   الأوراق  لهيئات  الدولية  المنظمة  إدارة  مجلس  تقرير 

 .2012نوفمبر 

 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD394.pdf 

8  

6 

غير   المالية  والمنتجات  للتنظيمالأسواق  التقرير  الخاضعة   ،

الدولية لهيئات  النهائي، تقرير اللجنة الفنية التابعة للمنظمة  

 .2009الأوراق المالية، سبتمبر 

 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD301.pdf 

8 16 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD505.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD462.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD424.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD415.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD394.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD301.pdf
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 المبدأ الخاص بالتنظيم الذاتي 2.2

 

 تمهيد 1.2.2

 

 ذا قيمة للجهة التنظيمية في تحقيق الأهداف الخاصة باللوائح    .206
 

 مكملا
 

يمكن للمنظمات ذاتية التنظيم أن تكون عاملا

 التنظيمية لأسواق رأس المال. 

 

ا. ومن السمات المشتركة     .207 توجد العديد من نماذج التنظيم الذاتي، كما أن مدى استخدام التنظيم الذاتي يختلف أيض 

  الحكومي   صريح والت   الإشراف للمنظمات ذاتية التنظيم في أغلب الدول، انفصالها عن الجهات التنظيمية )بالرغم من وجود  

ا -   عة في الجوانب التشغيلية للمنظمات ذاتية التنظيم بشكل عام(، وكذلك مشاركة أرباب الأعمال والصنا    - وإذا كان مناسب 

 . كذلك   ن ي المستثمر مشاركة  

 

 قد توجد منافع كبيرة من التنظيم الذاتي، كالآتي:  .208

  (أ)
ُ
ت بقد 

 
سلوكيات العمل، التي تذهب إلى ما هو  معايير  اعاة المعايير الأخلاقية و مر ب المنظمات ذاتية التنظيم    طال

 تفرضه اللوائح التنظيمية الحكومية. أبعد مما 

 قد يكون لدى المنظمات ذاتية التنظيم قدرة أشمل على فرض إعداد المعلومات مقارنة بالجهات التنظيمية الحكومية.    ( ب ) 

ا وخبرة بخصوص عمليات السوق وممارساتها، كما قد تكون لديها القدرة على   ( ج )  قد توفر المنظمات ذاتية التنظيم عمق 

 ل أكثر سرعة ومرونة مقارنة بالسلطة الحكومية، فيما يتعلق بأوضاع السوق المتغيرة. الاستجابة بشك 

وظائفها الخاصة  ب  لاضطلاعتحتية تقنية، والحفاظ عليها لتأخذ المنظمات ذاتية التنظيم على عاتقها بناء بنية   ( د)

لة بالكامل  البنية التحتية ممو بها، والوظائف التنظيمية الخاصة بالجهة التنظيمية، مع الأخذ بالحسبان أن هذه  

 ، وليس من قبل دافعي الضرائب.خاضعين للتنظيممن قبل الأشخاص ال

 

تلك المسؤوليات التنظيمية، التي تمتلك الخبرة لأدائها بكفاءة بالغة. ب  الاضطلاععلى المنظمات ذاتية التنظيم    ينبغي .209

 
ُ
ا ما ت  واجبة التطبيق.  الوالقوانين د إجراءات المنظمات ذاتية التنظيم بالعقود قي  وغالب 
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 النطاق 2.2.2

 

ينطبق هذا المبدأ متى كان لدى كيان ما سمة واحدة أو أكثر من السمات الرئيسة الخاصة بالمنظمات ذاتية التنظيم.    .210

ا  عبر الإرشاداتويتحدد فهم ما تمثله المنظمات ذاتية التنظيم بشكل أكبر   قد يشتمل التنظيم الذاتي  و .  التي سترد تباع 

وتطبيقسعلى   وتعديل،  إنشاء،  قو   ، لطة  يتعلق  وإنفاذ  فيما  المؤهلات،  أنظمة  و/أو  العمل،  التداول، وسلوكيات  اعد 

سلطة   وكذلك  التنظيم،  ذاتية  المنظمة  لاختصاص  الخاضعين  والطبيعيين(  الاعتباريين  الأشخاص  )أي  بالأشخاص 

مد هذه  عاتاز ن لا  المناسبة لتسوية  يات الآليات التحكيم أو غيرها من  تسوية النزاعات عبر آل ست 
ُ
لطة من تفويض  الس. قد ت

نظيم وأعضائها، وفق ما تم  قانوني للصلاحيات يُمنح لكيان غير حكومي، أو من خلال عقد مُبرم بين المنظمة ذاتية الت 

به، أو الاعتراف به من قبل الجهة التنظيمية. وفي بعض الدول، قد لا تضطلع المنظمات ذاتية التنظيم بجميع   صريحالت

ا.  الوظائف ا  لمذكورة آنف 

 

صن   .211
ُ
ف بوصفها منظمة ذاتية التنظيم )وخاضعة للتقييم وفق المبدأ رقم  ينبغي على المنظمة ذاتية التنظيم أن ت

المال الإسلامي(،    9 رأس  المبادئ الأساسية لسوق  ما من  أو مسؤولية   إذا  إليها صلاحية  سندت 
ُ
للتنظيم، وخضع    أ

ل  قواعدها  أي جزء من سوق   عقوبات تطبيق  بخصوص  نموذجية  المالية   الأوراق   أو صناعة   رادعة  وهناك سمة   .

أهلية   حول  المثال،  سبيل  على  معينة.  بصناعة  خاصة  قواعد  تضع  المنظمة  أن  وهي  التنظيم  ذاتية  للمنظمة 

ا لإيقاع  الأفراد/الشركات، وحول سلوكيات السوق، أو مؤهلات الموظفين، أو القواعد التأديبية، التي قد تكون   سبب 

نموذ   العقوبات  وهناك سمة  لها.  انتهاكات  حالة حدوث  التنظيم في  ذاتية  للمنظمات  أخرى  المنظمة    جية  أن  وهي 

 نفسها تعمل على إنفاذ مثل هذه القواعد. 

 

المالية    .212 إدراج الأوراق  ا ما يكون منها على شكل بورصات، تسهل  قد يكون هناك منظمات ذاتية التنظيم، خصوص 

الأمثلةالمتفقة   بعض  وفي  إسلامية.  أسهم  مؤشرات  توفر  و/أو  ومبادئها،  الشريعة  أحكام  ب  ،مع 
 
طال

ُ
ذاتية    ت المنظمة 

الشرعي للأسهم، وغيرها من اللوائح التنظيمية ذات الصلة الصادرة عن الجهة    رز الإرشادات المتعلقة بالف  باتباع التنظيم  

ا عندما تكون م  ثل هذه اللوائح التنظيمية ليست صادرة بشكل مباشر عن الجهة  التنظيمية. إلا أنه توجد حالات أيض 

عندما تكون    الحالات التنظيمية، بل تكون لدى البورصات معاييرها الخاصة بها. ويكمن الأمر البالغ الأهمية في كل هذه  

 على أساس مستمر ملقاة على عاتق المنظمة ذاتية التنظيم.  لمنتجات بأحكام الشريعة ومبادئهامسؤولية تحديد التزام ا
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 :  التي  نظماتالمخلاصة القول، فإن المنظمات ذاتية التنظيم هي   .213

قواعد الأهلية التي يجب استيفاؤها كي يتمكن الأفراد أو الشركات من المشاركة في أي نشاط كبير يتعلق    تضع (أ)

 بالأوراق المالية، أو 

إنفاذها فيما يخص التداول، وسلوكيات العمل، ومؤهلات الأفراد و/أو الشركات  ل على  تعمو   إلزاميةضع قواعد  ت (ب)

 المنخرطة في أنشطة الأوراق المالية، أو 

المنظمة ذاتية التنظيم من فرض العقوبات   ، الأمر الذي يُمكنإجراءات تأديبية  ذتنفتأديبية و/أو  ضع قواعد  ت (ج)

 المناسبة جراء عدم الالتزام بقواعدها. 

 

المناسب من    شراف ضوع لل عليها الخ   نبغي فإن المنظمة ذاتية التنظيم ي   في حالة استخدام التنظيم الذاتي،   .214

 الجهة التنظيمية.   قبل 
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 من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي 9المبدأ رقم  3.2.2

 

الإسلامي:    9رقم    المبدأ  المال  رأس  لسوق  الأساسية  المبادئ  الإ عندما  من  ذاتية    طار يُعول  المنظمات  على  التنظيمي 

التنظيم التي تمارس بعض مسؤوليات الإشراف المباشر فيما يخص مجالات الكفاءة المعنية الخاصة بها، ينبغي أن  

لإ  التنظيم  ذاتية  المنظمات  تلك  ت تخضع  وأن  التنظيمية،  الجهة  ممارسة    راعي شراف  عند  والسرية  العدالة  معايير 

 ات الأوراق المالية( ئ من المبادئ الأساسية للمنظمة الدولية لهي   9)المبدأ رقم   .إليهاوليات المنوطة السلطات والمسؤ 

 

القيمة التي يمكن أن تضيفها المنظمات ذاتية  بالمبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي    هذا المبدأ من   عترفي  .215

  م الملائ  شرافالملائم لتلك المنظمات والإ  صريحعامة تتعلق بالتتوصيات  يحددتم تنظيمها بشكل ملائم، و التنظيم التي ي

م تقديري  سياس ي  هو خيار عليها. ومع ذلك، فإن استخدام المنظمات ذاتية التنظيم  
 
هذه المنظمات في   غيابفإن  ، ومن ث

 على التقییم. تبعاتألا یکون له أي   ينبغي ة مادول

 

 للمنظمات ذاتية التنظيم بالآتي: يتعلق "الاستخدام المناسب"   .216

ذات الصلة، بما في ذلك الناظمة  قدرة المنظمة ذاتية التنظيم على تحقيق أغراض القوانين واللوائح التنظيمية   (أ)

القوانين والل بتلك   عن رصد الالتزام 
 

التنظيم وتطبيقها، فضلا بالمنظمات ذاتية  الخاصة  القواعد  وائح  تطوير 

كما هو منعكس في متطلبات   ،وإنفاذ الالتزام بها  من قبل أعضائها والأشخاص المرتبطين بها  والقواعدالتنظيمية  

 الخاص بالمنظمات ذاتية التنظيم.   شرافلتنظيمي، وبرنامج الإ ا صريحالت

 الجهة التنظيمية.  إشراف  يةمدى كفا (ب)

التنظيمية من  (ج) الموارد  ال  ةخلال الاستفادة من خبرة المنظم   تعزيز  تنظيم، وقربها من السوق، ومرونتها في  ذاتية 

 معالجة القضايا التي تنشأ في بيئة السوق المتغيرة.

 ، لإدارة فعالة لتضارب المصالح الملازم لنشاط التنظيم الذاتي.حوكمةمعايير كافية لل ( د)

 

ا أن يشتمل "الاستخدام غير المناسب" لمنظمة ذاتية التنظيم على ممارسة وظائف المنظمة ذاتية    .217 يمكن استطراد 

، أو تعيين مؤسسات من القطاع الخاص أثبتت  تنظيمي  شرافغير مصرح به، أو دون خضوعه لإ التنظيم من قبل كيان  

إمكا كفاية  معايير عدم  استيفاء  على  على  ناتها  المنوطة  حصري الت  الحصول  الوظائف  لأداء  الإنفاذ،  أو  التفويض،  أو   ،
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لوظائف ل  غير الكافي  داءالأ شبه الحكومية، أو    صلاحياتجود أدلة على سوء استخدام البالمنظمة ذاتية التنظيم، أو و 

 الخاصة بالتنظيم الذاتي.

 

218.   
ُ
بممارسة  لها  المعايير المناسبة قبل السماح    ءباستيفا  ب المنظمة ذاتية التنظيمل  اطينبغي على الجهة التنظيمية أن ت

 سُلطتها. ويجب أن تشمل هذه المعايير، من بين أمور أخرى، القدرة على:

 الاحتيال والتلاعب. اتسن القواعد التي تحظر ممارس (أ)

لرصد الالتزام وامتلاك آلية تأديبية لإنفاذ القواعد، إلى جانب أمور أخرى    القدرة التنظيمية الحفاظ على   ( ب ) 

تعليق  ال و   توبيخ ، والحد من الأنشطة والوظائف والعمليات، والغرامة، وال المؤقت   بينها الطرد، والإيقاف   ن م 

 ، أو المنع. لمؤقت ا 

 

 . اعلى المنظمة ذاتية التنظيم مستمر   شراف كون الإ يينبغي أن   .219

 

من أن ممارسة هذه    ذاتها التنظيمية أن تتأكد ب علاوة على ذلك، بمجرد تشغيل المنظمة ذاتية التنظيم، ينبغي على الجهة    .220

ق للقوانين واللوائح  الصلاحية ستكون في الصالح العام، وأنها تحمي المستثمرين، وتؤدي إلى إنفاذ يتسم بالعدالة والفاعلية والاتسا 

ا للقواعد المناسبة الخاصة بالمنظمة  ال التنظيمية    ذاتية التنظيم. واجبة التطبيق الخاصة بالأوراق المالية، وأيض 

 

التنظيمية  تشرفأن    ينبغي  .221 لل   على  الجهة  آلية  بها  الشرعية  حوكمةأي  التنظيم،    معمول  ذاتية  المنظمة  داخل 

ا بالنسبة للمنظمات ذاتية التنظيم التي تتولى مسؤولية تحديد وضع الالتزام بأحكام الشريعة ومبادئها فيما   وخصوص 

ا أن تكون لديها  شراف الإ   امثل هذ ب  لاضطلاعوليخص الأوراق المالية الإسلامية.   أيض  الجهة التنظيمية  ، سيتعين على 

بها م  لوائح تنظيمية  الموارد والمهارات وال  عمول  لديها  التنظيم  المنظمة ذاتية  أن  اللازمة لل لضمان  على    شرافكفاءات 

 قضايا الالتزام بأحكام الشريعة ومبادئها وتقييمها. 

 

تتأثر   .222 ومعالجة    فاعليةقد  رصد  التنظيمية  الجهة  على  وينبغي  المصالح.  تضارب  بسبب  التنظيم  ذاتية  المنظمة 

قد تنشأ لتضارب المصالح. ويجب على الجهة التنظيمية ضمان عدم نشوء أي تضارب للمصالح بسبب    الاحتمالية التي

ذاتية   المنظمة  في  أعضاء  أكانوا  )سواءٌ  السوق  في  المشاركين  عن  قيمة  معلومات  التنظيم على  ذاتية  المنظمة  حصول 
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ثال،  المنظمة ذاتية التنظيم )على سبيل الم  عندما تكون   مرتفعةالتنظيم نفسها أم لا(. وقد تكون مخاطر نشوء التضارب  

 قطاع في السوق. على أعضائها، وكذلك عن تنظيم   رقابةالبورصة( مسؤولة عن ال

 

بغض النظر عن مدى استخدام التنظيم الذاتي، ينبغي أن تحتفظ الجهة التنظيمية بسلطة التحقيق في المسائل   .223

التي تؤثر على المستثمرين أو السوق. وعندما تكون صلاحيات المنظمة ذاتية التنظيم غير كافية للتحقيق في سوء سلوكٍ  

خل الجهة التنظيمية، ينبغي حينها على الجهة التنظيمية أن  معينٍ، أو معالجته، أو عندما يستدعي تضارب المصالح تد

 عن المنظمة ذاتية التنظيم. لذلك، فإنه من المهم ضمان أن المعلومات التي توفرها  
 

تتولى مسؤولية إجراء التحقيق بدلا

 المنظمة ذاتية التنظيم للجهة التنظيمية تسمح بتحديد هذه المسائل في مرحلة مبكرة.  

 

تت .224 أن  للسلوكيات  ينبغي  مماثلة  مهنية  معايير  التنظيم  ذاتية  المنظمة  والعدالة    مثل   أمور   بخصوصبع  السرية، 

 41الإجرائية، كما هو متوقع من الجهة التنظيمية. 

 

يم عند تقييم هذا المبدأ، ينبغي أن ينظر   .225 ق 
ُ
المكفولة    الإشراف فيما إذا كانت صلاحيات المنظمة ذاتية التنظيم، ومستويات    الم

سق مع وظائفها ومسؤولياتها. وعلى غرار الجهة التنظيمية، ينبغي أن تكون العمليات الخاصة بالمنظمة ذاتية التنظيم  لها تت 

موظفيها   عاتق  على  ويقع  بياناتها،  تحمي سرية  وأن  التنظيمية،  الجهة  لمراجعة  قراراتها  تخضع  أن  وينبغي  ومتسقة،  عادلة 

ا لما هو متوقع من موظفي الجهة التنظيمية. وينبغي أن يكون لدى  المسؤولية المهنية لضمان أن سلوكهم ينبغي   أن يكون مشابه 

 . أي منظمة ذاتية التنظيم على    بشكل فعال   الجهة التنظيمية السلطة الكاملة للشراف 

 

 القضايا الرئيسة 

 

   صريحالت

 

 :أنها  تثبت أن  التنظيم  ذاتية المنظمة   من  تطلب أن التنظيمية   الجهة  أو التشريع على  ينبغي ،التصريحعلى   للحصول   .1

 عن  ها والقواعد الصادرة عن   ، ذات الصلة   واللوائح التنظيمية   الناظمة لديها القدرة على تحقيق أغراض القوانين   ( أ ) 
 

، فضلا

 المرتبطين بها. القدرة على إنفاذ الالتزام بتلك القوانين، واللوائح التنظيمية، والقواعد من قبل أعضائها، والأشخاص  

 
ا  لن تكون   فإنها  ولھذا  ؛ حكومية  غير  منظمات  عام  بشكل  ذاتية التنظيم  نظمات الم  د تع    41 طبق  نفسها   للمعایير  خاضعة  دائم 

ُ
 .حکومیة  هيئة  علی  ة الم
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 .متسقةتتعامل مع جميع أعضائها والمتقدمين للعضوية فيها بطريقة عادلة و  (ب)

 تضع قواعد مصممة لتحديد معايير السلوكيات لأعضائها، وتعزيز حماية المستثمرين، ونزاهة السوق.  (ج)

ا،  تقدم إلى الجهة التنظيمية قواعدها للمراجعة و/أو الموافقة، على النحو الذي تراه الجهة ا ( د) لتنظيمية مناسب 

 وتضمن أن قواعدها متسقة مع متطلبات السياسة العامة التي وضعتها الجهة التنظيمية. 

ذ القوانين واللوائح  تتعاون مع الجهة التنظيمية وغيرها من المنظمات ذاتية التنظيم للاضطلاع بالتحقيق وإنفا (ه)

 واجبة التطبيق.الالتنظيمية  

 

 لتنظيم:  ينبغي أن تمتلك المنظمة ذاتية ا .2

 . أو أي اعتراف رسمي آخر من قبل الجهة التنظيمية قانونيالتفويض ال (أ)

 مذكرات تفاهم أو ترتيبات أخرى معمول بها لضمان التعاون بينها وبين الجهة التنظيمية.  (ب)

 على عدم الالتزام بها بشكل مناسب.  التي يتم إنفاذها، والتي يُعاقب  قواعدها الخاصة (ج)

 

ا: .3  ينبغي أيض 

 القائمين على إدارة شؤونها. ضمان التمثيل العادل للأعضاء في اختيار مجلس إدارتها، و  (أ)

  (ب)
ُ
 لمنافسة. تحد من احالات  دوج  تجنب القواعد التي قد ت

 للسماح لأي مشارك في السوق بكسب ميزة في السوق بشكل غير عادل. شرافيتجنب استخدام الدور الإ  (ج)

 

 شراف الإ 

 

 لضمان ما يأتي:  امستمر   شراف كون الإ يينبغي أن   .4

 على أساس مستمر.  صريحنظمة ذاتية التنظيم لشروط التاستيفاء الم (أ)

 التي تؤثر على المستثمرين أو السوق.   سائلالحكومية بسلطة التحقيق في الماحتفاظ الجهة التنظيمية  (ب)

السلوك   (ج) سوء  معالجة  لذلك،  ا 
 
خلاف أو  للتحقيق،  كافية  غير  التنظيم  ذاتية  المنظمة  صلاحيات  تكون  عندما 

فإن الجهة  مناسب،    بشكل يمكن إدارته  المزعوم، أو عندما يكون لدى المنظمة ذاتية التنظيم تضارب مصالح لا  

 عن المنظمة ذ ضطلعالتنظيمية هي التي ت
 

 اتية التنظيم. بإجراء أي تحقيق ضروري بدلا
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التي تس  ( د) المعلومات  التنظيم  المنظمة ذاتية  التنظيمية بتحديد المتقديم  للجهة  في    سائلمح  تتطلب تدخلها  التي 

 مرحلة مبكرة. 

 

 المعايير المهنية 

 

واجبة التطبيق  الينبغي على المنظمة ذاتية التنظيم أن تعتمد معايير خاصة بالسرية لموظفيها، ومعايير العدالة الإجرائية    .5

 على أعضائها على غرار تلك الخاصة بالجهة التنظيمية. 

 

 تضارب المصالح 

 

 المصالح المحتمل.ينبغي أن يكون لدى المنظمة ذاتية التنظيم إجراءات معمول بها لمعالجة تضارب    .6

 

 الأسئلة الرئيسة

 

 شراف أو التفويض الخاضع لل  صريحلتا

 

 42التشريع أو الجهة التنظيمية، أن تثبت المنظمة ذاتية التنظيم أنها:  فرض، هل يصريحللحصول على الت  .1

عنها، بالاتساق مع  ، واللوائح التنظيمية، والقواعد الصادرة  الناظمة لديها القدرة على تحقيق أغراض القوانين   (أ)

لتلك   الخاضعين  بها  المرتبطين  أعضائها والأشخاص  قبل  الالتزام من  إنفاذ  على  القدرة   عن 
 

مسؤوليتها، فضلا

 القوانين واللوائح التنظيمية والقواعد؟ 

فيها، (ب) للعضوية  والمتقدمين  أعضائها،  جميع  مع  السوق    تتعامل  في  مماثل،  والمشاركين  وضع  في  هم  الذين 

 الخاضعين لقواعدها بطريقة عادلة ومتسقة؟  و 

 ؟ نتضع قواعد مصممة لتحديد معايير السلوكيات لأعضائها، وتعزيز حماية المستثمري (ج)

تقدم إلى الجهة التنظيمية قواعدها، وأي تعديلات طرأت عليها، للمراجعة و/أو الموافقة، على النحو الذي تراه الجهة   ( د ) 

ا، وتضمن أن قواعد   ها متسقة مع متطلبات السياسة العامة التي وضعتها الجهة التنظيمية؟ التنظيمية مناسب 

 
ا  لمنظمة ل  بالنسبة    42

 
 وينبغي اعتبار  ، صريح الت  شروط  ستيفاء لا  عمول بها م  وإجراءات  برامج  لديه  أن  يثبت  أن  الطلب  مقدم  على  ينبغي  فإنه  ، ذاتية التنظيم التي بدأت عملها حديث

  الإجراءات  أو  البرامج  هذه ثل  لم  والفعال  المستمر  التنفيذ 
 
 .للترخيص  ا شرط
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  تتعاون مع الجهة التنظيمية وغيرها من المنظمات ذاتية التنظيم المحلية للاضطلاع بالتحقيق وإنفاذ القوانين،  (ه)

 واجبة التطبيق؟ ال واللوائح التنظيمية، والقواعد 

 

 هل المنظمة ذاتية التنظيم:    .2

 لقانوني أو أي اعتراف رسمي آخر من قبل الجهة التنظيمية؟ تمتلك التفويض ا (أ)

خرى معمول بها لضمان التعاون بينها وبين الجهة التنظيمية؟  (ب)
ُ
 تمتلك مذكرات تفاهم أو ترتيبات أ

 على عدم الالتزام بها بشكل مناسب؟  التي يتم إنفاذها، والتي يُعاقب  لديها قواعدها الخاصة (ج)

عندما يكون ذلك واجب التطبيق، على سبيل المثال، منظمة تعاونية، تكفل التمثيل العادل للأعضاء في اختيار   ( د)

 إدارة شؤونها. القائمين على  مجلس إدارتها و 

دتتجنب القواعد التي قد  (ه) وج 
ُ
 توضيحية؟د في الملاحظة اللمنافسة على النحو المحدا  تحد منحالات  ت

 ة في السوق بشكل غير عادل؟ يللسماح لأي مشارك في السوق بكسب مز  الإشرافي تتجنب استخدام الدور   ( و)

 

 شراف الإ 

 

 هل الجهة التنظيمية:  .3

 مل على ما يأتي:ت على المنظمة ذاتية التنظيم، يمكن أن يش للشرافلديها برنامج فعال ومستمر  (أ)

 تفتيش المنظمة ذاتية التنظيم.  •

 المراجعات الدورية.   •

 التقارير.   إعدادمتطلبات  •

 ، واللوائح التنظيمية، والقواعد الخاصة بالمنظمة ذاتية التنظيم. الناظمة  وانينوإلغاء الق مراجعة •

 أو التفويض.  صريحد الالتزام المستمر بشروط الترص •

 التي تؤثر على المستثمرين أو السوق؟   المسائلتحتفظ بالسلطة الكاملة للتحقيق في  (ب)

كافية   (ج) غير  التنظيم  ذاتية  المنظمة  تكون صلاحيات  عندما  التنظيم،  ذاتية  المنظمة  مسؤوليات  تدعم  أو  تتولى 

 للتحقيق أو معالجة سوء سلوك معين، أو ادعاءات بسوء السلوك، أو عندما يستدعي تضارب المصالح ذلك؟ 
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ا بالنسبة للمنظمات ذاتية التنظيم  المنظمة ذاتية التنظيم    في الشرعية معمول بها    حوكمة أي آلية لل   شرف على ت  ( د )  وخصوص 

 تتولى مسؤولية تحديد وضع الالتزام بأحكام الشريعة ومبادئها، فيما يخص الأوراق المالية الإسلامية؟   التي 

 

 المعايير المهنية المماثلة لتلك المتوقعة من الجهة التنظيمية 

 

  معايير ذاتية التنظيم اتباع  واجبة التطبيق من المنظمة  الجهة التنظيمية، أو القانون، أو اللوائح التنظيمية  ال  تطلب  هل  .4

 الجهة التنظيمية:   وكيات مماثلة لما هو متوقع منللسل مهنية

 المتعلقة بالسرية والعدالة الإجرائية؟  سائلبشأن الم (أ)

الم (ب) الاستخدام  التنظيم    ناسببشأن  ذاتية  المنظمة  ممارسة  سياق  في  عليها  الحصول  تم  التي  للمعلومات 

 لصلاحياتها، والاضطلاع بمسؤولياتها؟ 

 

 تضارب المصالح 

 

أو  تضمن   هل   .5 التنظيمية،  الأخرى    ، القانون   الجهة  التنظيمية  اللوائح  التطبيق الأو  المصالح    واجبة  تضارب  تجنب 

 مناسب؟   بشكل إدارتهاأو   التنظيمالمحتمل في المنظمة ذاتية  

 

 الملاحظات التوضيحية 

 

وارد الجهة التنظيمية  م   وسيع إلى ت   الملائم   للشراف يمكن أن يؤدي استخدام المنظمات ذاتية التنظيم الخاضعة  .226

 43في الأسواق المالية. 

 

ومدى    .227 مستوى  يتأثر  ذاتية التنظيمي   الإشرافقد  المنظمة  بهيكل  الضرورية  والحمايات  الصلاحيات  وأنواع   ،

لموارد التنظيم   المناسبالتنظيم. على سبيل المثال، قد يكون هناك مزيد من الاهتمام بتضارب المصالح، أو الاستخدام  

تف يتم  الأسواق،  بعض  في  ذلك،  على  وعلاوة  التعاونية.  غير  الربحية  الأسواق  حالة  في  وذلك  بعض الذاتي،  ويض 

ا إلى المنظمة ذاتية التنظيم ولا ي  الوظائف المحددة جد 
ُ
في هذه الحالة، تطبيق يمين  ق  تم تفويض غيرها. ويجب على الم

فقط على الوظائف المؤداة، وعدم اختبار الصلاحيات أو   الإشراف المعايير المرجعية بشكل معقول، وذلك باشتراط  

 
ا  انظر    43  الإسلامي  المال  رأس  سوق ل  الأساسية  المبادئ  من   3رقم   المبدأ  أيض 
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 عن ذلك، إذا كان هناك كيان يؤدي وظائف 
 

الخصائص التي لا يتم أداؤها من قبل المنظمة ذاتية التنظيم. وفضلا

معينة من الوظائف التي تضطلع بها المنظمة ذاتية التنظيم، على سبيل المثال البورصة، فإن هذه الوظائف الخاصة 

من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي وفق  9المنظمة ذاتية التنظيم ينبغي أن يتم اختبارها وفق المبدأ رقم  ب 

م ما هو مط البورصة  أن  من  الرغم  المبدأ رقم    رخصةبق، على  المال   34بموجب  رأس  المبادئ الأساسية لسوق  من 

ة التنظيم، بالنظر إلى المعايير المذكورة في قسم النطاق، فإن الإسلامي. وإذا تم أداء وظيفة من وظائف المنظمة ذاتي 

من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي. وينبغي حينها أن تكون   9لمبدأ رقم  ل   إخضاعههذا النشاط سيتم  

كن الرجوع . ويم المال الإسلامي متسقة من المبادئ الأساسية لسوق رأس    9ورقم    34ين رقم  يمات الخاصة بالمبدأ التقي 

ا إلى المبادئ الأساسية الأخرى ذات الصلة لسوق رأس المال الإسلامي، من أجل اختبار مدى كفاية أداء الوظائف  أيض 

ا م التنظيمية من قبل المنظمات ذاتية التنظيم، عندما يكون أداء هذه الوظائف    للمنظمة ذاتية التنظيم.   فوض 

 

لمنافسة على الحالات التي تعمل فيها المنظمة ذاتية التنظيم بطريقة تتسم  ا  التي تحد منيمكن أن تشتمل الحالات    .228

انعدام   أو  العدالة،  انعدام  أو  اتخاذ  الإنصافبالإقصاء،  عند  أو  التنظيم،  ذاتية  المنظمة  إلى  الوصول  تنظيم  عند   ،

طريقة لا تتسم بالعدالة  ب  أو تفسيرها  راءات المنظمة ذاتية التنظيم،قواعد وإج  علق بالإنفاذ، أو إصدارإجراءات فيما يت

إلى    التنظيمي  الإشراف. ومن بين أمور أخرى، ينبغي توجيه  الذين هم في وضع مماثلللمشاركين في السوق    نصافوالإ 

إلى السوق، التي تنش ئ    المنظمة ذاتية التنظيم التي تضطلع بمسؤولياتها بطريقة تمنع بشكل غير معقول الوصول  أو 

على    شرافلا علاقة لها بالإ   استثماريةبشكل غير معقول العوائق أمام الدخول في الأعمال المبنية على تقديم خدمات  

 السوق أو المخاوف الاحترازية.  

 

ا   ينبغي أن تخضع المنظمات ذاتية التنظيم التي هي    .229 واجبة التطبيق  ال   الحوكمة عامة لأحكام  مساهمة  عبارة عن شركات    أيض 

ص  على الجهات  
ُ
 من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي.   19إلى رقم    17الأخرى. انظر المبادئ من رقم    رة د  الم

 

 المعايير المرجعية  

 

 امطبق كلي  

 

ا بالإيجاب على جميع الأسئلة  يتطلب ردو   .230  واجبة التطبيق. الد 
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 على نطاق واسع مطبق 

 

ا بالإيجاب على جميع الأسئلة  يتطلب ردو   .231 (، عندما لا  هـ)  2)د( ورقم    2السؤالين رقم    باستثناءواجبة التطبيق،  الد 

 أن:  أن تطالب المنظمة ذاتية التنظيم  بالجهة التنظيمية الصلاحية  تمتلك

 إدارة شؤونها. القائمين على تضمن التمثيل العادل للأعضاء في اختيار مجلس إدارتها، و  (أ)

 تتجنب   (ب)
ُ
 لمنافسة.  ا  تحد منحالات  دوج  القواعد التي قد ت

شريطة أن يكون لدى المنظمة ذاتية التنظيم قواعد وإجراءات ذات صلة و/أو يوجد قانون عام يعالج هذه القضايا،  

 وليس هناك أي سجل لشكوى جوهرية.

 

ا   مطبق جزئي 

 

ا بالإيجاب ع   .232 ، إلا أنه  5(، ورقم  ه )  2)د(، ورقم    2رقم    سئلةالأ   باستثناءواجبة التطبيق،  الكل الأسئلة    لىيتطلب ردود 

تولي الإجراءات التي تضطلع بها المنظمة ذاتية التنظيم،  من لجهة التنظيمية  ا  شتر ط أن تتمكن، يُ 5في حالة السؤال رقم 

 عندما تكون هذه المسائل عرضة للخطر، ولا يوجد دليل على وقوع انتهاكات واضحة.

 

بالإضافة إلى ذلك، فإنه على الرغم من أن المنظمة ذاتية التنظيم قد لا تكون لديها الصلاحية للمساعدة في التحقيق   .233

واجبة التطبيق، فإن الجهة التنظيمية تطلب من المنظمة ذاتية  الواللوائح التنظيمية  المتعلق بمدى الالتزام بالقوانين  

 
 
وعلى أساس مستمر، أن تتيح جميع المعلومات ذات الصلة للجهة التنظيمية،  ، صريحلحصولها على الت االتنظيم، شرط

 (.ه) 1وذلك فيما يتعلق بالسؤال رقم  

 

 غير مطبق 

 

عدم القدرة على إثبات أن الجهة التنظيمية قادرة على أن تطلب من المنظمة ذاتية التنظيم استيفاء المعايير، أو عدم   .234

)ج(، أو رقم    2)د(، أو رقم    1)ج(، أو رقم    1)ب(، أو رقم    1)أ(، أو رقم    1الأسئلة رقم  الرد بالإيجاب على واحد أو أكثر من  

  ، )ه(  1رقم    ين سؤال)ب(، أو على ال  4)أ(، أو رقم    4أو رقم    )د(،  3أو رقم    )ج(،  3)ب(، أو رقم    3)أ(، أو رقم    3)و(، أو رقم    2

ا" و/أو  شروط مع انعدام ال،  5أو رقم   وظائف    ممارسةالتوصل إلى نتيجة مفادها أن    الخاصة بتصنيف "مطبق جزئي 
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ا دون  المنظمة ذات ، أو أن هناك أدلة ملموسة على سوء الاستخدام، أو  ضعف في أداء  إشرافية التنظيم يحدث عملي 

 وظائف المنظمة ذاتية التنظيم.  
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 الخاص بالتنظيم الذاتي   المبدأ قائمة مراجع 

 

المبادئ الأساسية   قة الوثي 

لسوق رأس المال  

 الإسلامي 

  المبادئ الأساسية

لسوق رأس   الأخرى 

 المال الإسلامي 

1 

بشأن تحويل البورصة إلى شركة مساهمة، تقرير    قضايا  ورقة

اللجنة الفنية للمنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية، يونيو  

2000 . 

 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD119.pdf 

9 

 

2 

الف الذاتي  التنظيم  الاستشارية  عنموذج  اللجنة  تقرير  ال، 

لهيئات   الدولية  المنظمة  التنظيم،  ذاتية  المنظمات  حول 

 . 2000الأوراق المالية، مايو 

 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD110.pdf 

9 

 

3 

الإ  الجهات    الفعال  شرافمبادئ  مجلس  السوق،  على 

 .1995 ، مايوالأمريكيتينالتنظيمية للأوراق المالية في 

 

  http://www.cvm.gov.br/ingl/inter/cosra/inter.asp 

9 

 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD119.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD110.pdf
http://www.cvm.gov.br/ingl/inter/cosra/inter.asp
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 الشرعية   حوكمةالمبدأ الخاص بال  3.2

 

 تمهيد 1.3.2

 

الشريعة مجمو   .235 التي تحكتحدد  القواعد والمبادئ  المالي الإسلاميمجمل  م  عة من  العامل    .النظام  بها  ويعد الالتزام 

الأهم الذي يُميز سوق رأس المال الإسلامي عن أسواق الأوراق المالية التقليدية. ومن ثم، يُعد مطلب الالتزام بأحكام  

أساسية لأنشطة سوق رأس المال الإسلامي، ويتطلب ذلك خدمات هيئة شرعية مختصة )سواء    سمةالشريعة ومبادئها  

شرعية خارجية، أم كانت عالم    شركة استشارات، أم كانت عبارة عن  من ثلاثة علماء شريعة أو أكثرون  أكانت الهيئة تتك 

ا ذلك، يشير نظام ال10بالتماش ي مع المعيار رقم  ،  اشريعة واحد   إلى مجموعة من الترتيبات    44الشرعية   حوكمة (. ووفق 

على الالتزام بأحكام الشريعة ومبادئها    مستقلفعال و   إشراف التي تعد مطلوبة لضمان وجود  المؤسساتية والتنظيمية  

ا أو أكثر مما يأتي:    من خلال عدد من الهياكل والعمليات التي قد تتضمن واحد 

 إصدار الفتاوى أو القرارات الشرعية ذات الصلة.   (أ)

ا الالتزام    صدون الذين ير   نفيذينوظفين التعلى المالفتاوى أو القرارات الشرعية   عن هذهالمعلومات    تعميم (ب) يومي 

 بأحكام الشريعة ومبادئها. 

أو تدقيق داخلي للالتزام بأحكام الشريعة ومبادئها للتثبت من استيفاء متطلبات الالتزام بأحكام الشريعة    مراجعة (ج)

ومبادئها، وأن يتم من خلال ذلك تسجيل أي حالة من حالات عدم الالتزام، ورفع تقرير بها، ومن ثم معالجتها  

 45عند عدم إمكانية تصحيحها. ترتيب آثار البطلان عليها ، أو در الإمكانوتصحيحها ق

خارجي للالتزام بأحكام الشريعة ومبادئها للتثبت من أن التدقيق أو المراجعة الداخلية  سنوي    مراجعة أو تدقيق ( د)

ا على النحو الواجب بنتائجها.   ا تم تنفيذها على النحو الملائم، وأن الهيئة الشرعية قد أحيطت علم   المذكورة آنف 

 

 
 العلاقة  للمؤسسات التي تقدم خدمات مالية إسلامية"   الشرعية  حوكمة ل نظم ا ل  الإرشادية  المبادئ الذي يحمل عنوان: "   الإسلامية  المالية  الخدمات  جلس لم   10رقم  المعيار يغطي     44

  تأخذ  قد  الشرعية  حوكمة ال  أن  يدرك المعيار و  . ا أكمله ب  الدولة  في  توجد  قد  الشرعية  حوكمة لل  ترتيبات  وأي  ، الفردية  المؤسسات  في  الشرعية  نظام الحوكمة   بين 
 

،  أشكالا
 
 متعددة

 متسقة  الشرعية  حوكمة بال  متعلقة  ترتيبات  أي  يستوعب  بذلك  وهو  ، السياق  ذلك  نطاق  في  10د المبدأ رقم  إعدا  م الخصوص. وقد ت نوعة بهذا  مت    مناهج  اعتمدت  قد  الدول  وأن 

   20Shariah%20Governance.pdf-http://www.ifsb.org/standard/IFSB%10:  10ا. انظر المعيار رقم  م  دولة  أو  مؤسسة  على  تنطبق  قد  التي   10رقم  المعيار  مع 
ا  الالتزام  عدم  إلى  انتقالها  ويعد  ومبادئها،  الشريعة  أحكام  مع  متفقة  معنية غير  مالية  ورقة  تصبح  عندما  أمثلة التأكيد على عبارة "قدر الإمكان" يأخذ في الاعتباروجود     45  لا و  نهائيًّ

ص   الجهة  تعد  لا  عندما  أو  المالية،  الورقة  لهيكلة  المستخدمة  العقود  إبطال  بسبب  ، المثال  سبيل  على  . فيه  رجوع 
ُ
 الشريعة  بأحكام  الالتزام  ادعاء  في  للورقة المالية راغبة   رة د  الم

 .مبادئها و 

http://www.ifsb.org/standard/IFSB-10%20Shariah%20Governance.pdf
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على أساس    46بأحكام الشريعة ومبادئها   ملتزمةالأوراق المالية والعمليات في سوق رأس المال الإسلامي    يتعين أن تكون   .236

، وما بعد البيع، إلخ...(. وفي هذا  منافذ البيعنشطة )على سبيل المثال،  مستمر، وفي كل المراحل التي تمر بها المنتجات والأ

عن أدوات سوق رأس المال  متفقة مع أحكام الشريعة ومبادئها  الصدد، تتضمن أي عملية نمطية لتحديد وهيكلة بدائل  

ا   التقليدي، مختص  ا  للاست  47كيان  المعنية  والأنشطة  الهياكل  متيفحص  كونها  لضمان  المقترحة  أحكام  ثمارات  مع  فقة 

 ا. الشريعة ومبادئه 

 

إلا أنه توجد ممارسات مختلفة في السوق فيما يتعلق بالبيئة التنظيمية لسوق رأس المال الإسلامي. وتتضمن هذه    .237

 الممارسات ما يأتي:  

ا ومعالجة محددين فيما يخص منتجات سوق رأس المال الإسلامي، سواء أكان ذلك في   (أ)
 
قد توفر الدولة اعتراف

عن طريق التعامل معها بشكل خصوص ي ضمن    مالمال الإسلامي، أ  شكل لوائح تنظيمية منفصلة لسوق رأس

 إطار واحد لسوق رأس المال.  

إلا   (ب) عامة،  بصفة  إرشادات  يحدد  المال  رأس  لسوق  ا  واحد  ا  إطار  الدولة  تمتلك  التقدير  قد  بتطبيق  يسمح  أنه 

 للمعالجة الخاصة المتعلقة بمنتجات سوق رأس المال الإسلامي عند الحاجة.   رقابيال

ا لسوق رأس المال لا يعترف بمنتجات سوق رأس المال الإسلامي بوصفها منتجات   (ج) ا واحد  قد تمتلك الدولة إطار 

 متميزة، ومن ثم لن يتم منح معالجة مختلفة لتلك المنتجات. 

 

ا المتطلبات المتعل  .238 كونة من علماء الشريعة لمراجعة المنتجات والأدوات والقة بالهقد تختلف أيض 
ُ
عليها. على    رقابةيئة الم

 سبيل المثال:  

توفر إرشادات و/أو تحدد ضوابط تنظيمية وشرعية لمنتجات سوق    مركزيةتؤسس الدولة هيئة/لجنة شرعية  قد   (أ)

 رأس المال الإسلامي المعروضة في السوق. 

ص  الجهة  تضع الدولة المسؤولية على  قد   (ب)
ُ
  أن تفصح على موافقة من قبل هيئة شرعية مناسبة، أو    للحصول   رةد  الم

 إذا كانت قد حصلت على موافقة من قبل هيئة شرعية.   

 
ة  الممنوع  الأعمال  في  نخراط الا عدم  و  ، ر )القمار( والميس  ، المفرط(   التيقن  عدم والغرر ) (،  الفوائد ا ) الرب  من  خالية  الاستثمارات  تكون  أن  أساس  بشكلٍ  الشريعة  مبادئ  تتطلب    46

 عن التقليدي  والتأمين  زير، خن ال  ولحم  الكحولية،  المشروبات ) 
 

 .للعقود  الإسلامي  للقانون  أركان مفصلة متعددة ب  الالتزام  ، إلخ...(، فضلا
 ، ي( الإسلام  المال  رأس  سوق  في  كيان  خارج  أو  داخل ن الهيئة الشرعية  كو ت  وقد )  ، شخصين أو أكثر من علماء الشريعة والخبراء  من  مكونة )  شرعية  هيئة  ا أن يكون ذلك عبارة عن إم    47

 .الكيان  ر شرعي واحد لدى مستشا /لم شريعة عا  قد يكون ذلك عبارة عن   أو 
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ا يمكن تطبيق قد  (ج)  .)أ( و )ب( كليهما مع 

 

 بشكل عام عن   .239
 

المال التقليدية، فيما يتعلق بالبنية    رأس   أسواق على الرغم من أن سوق رأس المال الإسلامي لا يعد منفصلا

در  
ُ
ج فيها الأوراق المالية  التحتية للسوق، على سبيل المثال، يتم إدراج أدوات سوق رأس المال الإسلامي في البورصات نفسها التي ت

ا لل فق التقليدية، إلا أن الادعاء بأن أداة ما مت  ا مهم   شفافية والعدالة بالنسبة للمستثمرين. ة مع أحكام الشريعة ومبادئها يعد أمر 

 

لذا، من أجل تحقيق أهداف اللوائح التنظيمية لسوق رأس المال الإسلامي، ينبغي على الجهة التنظيمية ضمان وجود    .240

، إلى جانب الرصد المستمر  هوخدمات  عملية مناسبة للحصول على موافقة شرعية لمنتجات سوق رأس المال الإسلامي

ادعاءات مُضللة للمنتج بعد   أي  العمليات والأنشطة لتجنب  الكافي عن  طرحه/إصداره. ويشتمل ذلك على الإفصاح 

ومسؤولياتهم،   للمستثمرين،  العامة  الحقوق  حول  الوضوح  ضمان  مواصلة  مع  ومبادئها،  الشريعة  بأحكام  للالتزام 

 الداعمة للمنتجات.   تفقة مع أحكام الشريعة ومبادئهاوتعرضاتهم بناء  على العقود المعنية الم

 

ا عندما يكون  ب  يتعلق  سوق رأس المال الإسلامي  الاعتبار فيفي  بعد إضافي يتعين أخذه  هناك    .241 علماء الشريعة، وخصوص 

ا في هيئات شرعية متعددة تتبع لمؤسسات في السوق.    خدمات مالية إسلامية متنافسة فيما بينها   عالم شريعة واحد عضو 

ا،   علماء الشريعة مقاعد في   توليالتنظيمية، و   سلطةيئة شرعية مركزية تعمل داخل الوجود هومما يفاقم القضية أيض 

 عن الهيئات ال
 

 48. شرعية للمؤسسات العاملة في السوق كل من الهيئة الشرعية المركزية، فضلا

 

 النطاق 2.3.2

 

الفاعلة في سوق رأس المال الإسلامي،    ؤسسات ة في الدول التي تدعي فيها المينطبق هذا المبدأ على الجهات التنظيمي  .242

ص  بما في ذلك الجهات  
ُ
  رةد  الم

 
 أحكام الشريعة ومبادئها.  بمنتجاتها  التزام، ومديرو الصناديق، ووسطاء السوق، صراحة

 

ا  يتضمن    .243   الشرعية الخاصة بعمليات سوق رأس المال الإسلامي   حوكمة صلة بالالجوانب ذات  جميع ال النطاق أيض 

 عن متطلبات الإفصاح  تركيبتها، بما في ذلك تلك المتعلقة بالهيئات الشرعية، وكفاءاتها، و هومنتجات
 

، واستقلاليتها، فضلا

 . المتعلقة بالشريعة

 
. كما يتناول الملحق  44، ورقم  25، ورقم  19، ورقم  13القضية بالتفصيل في الفقرات رقم    لمجلس الخدمات المالية الإسلامية بشأن الحوكمة الشرعية هذه   10يناقش المعيار رقم     48

 "الأخلاقيات والسلوكيات المهنية الأساسية لأعضاء الهيئة الشرعية".    10من المعيار رقم    3رقم  
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 من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي 10رقم  المبدأ 3.3.2

 

تط   10رقم    المبدأ  أن  ينبغي  الإسلامي:  المال  رأس  الأساسية لسوق  المبادئ  التنظيمية ا من  الجهة  بال ب   49لب    حوكمة الالتزام 

الشرعية لكافة المنتجات والأنشطة والخدمات و/أو المؤسسات التي تدعي بصورة صريحة أو ضمنية التزامها بأحكام الشريعة  

 (. لا يوجد مبدأ مكافئ لدى المنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية )   50ومبادئها في سوق رأس المال الإسلامي. 

 

سوق    الشريعة ومبادئها لمنتجات   المال الإسلامي بحساسية ادعاءات الالتزام بأحكام تعترف المبادئ الأساسية لسوق رأس    .244

الإسلامي  المال  الم وخدماته   رأس  للمستثمرين  مهم  ذلك  أن  إلى  بالنظر  أم    لتزمين ،  ا  أفراد  أكانوا  سواء  ا،  أخلاقي  و/أو  ا  ديني 

الم و   51مؤسسات.  بال   10عيار رقم  يوفر  للمؤس   حوكمة مبادئ خاصة  تنطبق على  الشرعية  التي سوف  المالية الإسلامية  سات 

ا المنتجات والمؤسسات غير   المؤسسات المالية في سوق رأس المال الإسلامي. إلا أن اللوائح التنظيمية لأسواق رأس المال تتناول أيض 

ص  لية )على سبيل المثال الجهات  الما 
ُ
ا.  م   10المذكورة في المعيار رقم  هج  (. وفي هذه المجالات، قد تكون المنا رةد  الم  نطبقة قياس 

 

 القضايا الرئيسة 

 

أن تسعى الجهة التنظيمية إلى ضمان أن المنتجات التي تدعي التزامها بأحكام الشريعة ومبادئها في سوق رأس المال الإسلامي،    ينبغي    .1

ون من ثلاثة علماء شريعة أو  ة تتك قد خضعت لفحص سليم وعملية موافقة من قبل هيئة شرعية مختصة )سواء أكانت الهيئ 

( و/أو  10بالتماش ي مع المعيار رقم  ،  ا شرعية خارجية، أم كانت عالم شريعة واحد    ات استشار   شركة أم كانت عبارة عن    ، أكثر 

 ومتاحة(.   واجبة التطبيق )إذا كانت    المركزية للدولة   تفقة مع المعايير الشرعية اعتبرت م 

 

2.   
 

ينبغي أن تطالب الجهة التنظيمية الهيئة الشرعية أن تكون ذات كفاءة بامتلاكها للمهارات والخبرات ذات الصلة، فضلا

وجود تدابير معمول بها لمعالجة أي حوافز غير متوافقة، وأي تضارب للمصالح يعتري الهيئة الشرعية، بما  ضمان  عن  

 في ذلك دور علماء الشريعة.

 

 
بعض الدول قد يكون لديها جهات تنظيمية متعددة ذات نطاقات   أن  به  المعترف  من  الإسلامي، سوق رأس المال  ل الأساسية   المبادئ  من   10رقم  المبدأ  من  ى أخر  كن ا م أ  وفي  ، هنا    49

ا  التقييم  يكون يتعين أن   ، . لذا الشرعية  حوكمة بال  المتعلقة  مور الأ  ما يخص في  سلطة مختلفة   .خاضعة للتقييم ال  جهة التنظيمية بال ة  الخاص  السلطة ذات الصلة   نطاق  على  مبني 
ا إلى الالتزام بأحكام الشريعة ومبادئها "التشاركي  التمويل "    المثال  سبيل  على )  ، أخرى  مصطلحات  تستخدم  قد  الدول  بعض  في    50  .(، للشارة ضمن 
ا يس  اعتباريون  مستثمرون  يوجد    51 وسلطات     ، الإسلامية  والمصارف  ، الإسلامية  التقاعد  صناديق ،  المثال  سبيل  على  ومبادئها،  الشريعة  أحكام  مع  المتفقة  لاستثمارات ا  تهدفون حصر 

 الأوقاف الإسلامية، إلخ... 
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أحكام الشريعة ومبادئها في سوق رأس المال الإسلامي؛  ب   التزامها المنتجات التي تدعي    52تطالب الجهة التنظيمية مسوقي ينبغي أن    .3

 عمل الإفصاحات المناسبة، عند حدوث أي تغييرات جوهرية تؤثر في التزام المنتج بأحكام الشريعة ومبادئها. ب 

 

التي يتعين اتخاذها في حالة تغير وضع    علاجية الإجراءات ال التدابير التنظيمية و يجب على الجهة التنظيمية أن تحدد بوضوح     .4

ا   منتج من كونه   مع أحكام الشريعة ومبادئها إلى كونه غير متفق مع أحكام الشريعة ومبادئها.   ق متف   مسبق 

 

م    .5 التعامل  في  التنظيمية  الجهة  منهج  يتسم  أن  ا  أيض  ال يجب  مسائل  ر   حوكمة ع  سوق  في  المال  الشرعية  أس 

 الإسلامي بالشفافية والاتساق.  

 

يجب على الجهة التنظيمية أن يكون لديها ترتيبات تعاونية معمول بها لإدارة الأنشطة العابرة للحدود في سوق رأس المال    .6

 الإسلامي في ضوء التفسيرات الشرعية المختلفة. 

 

 الأسئلة الرئيسة

 

ثبت التشريعات أو الجهة  في حالة كون منتج ما يدعي الالتزام بأحكام الشريعة ومبادئها في سوق رأس المال الإسلا   .1
ُ
مي، هل ت

 التنظيمية أنها: 

واجبة  )إذا كانت    ركزية للدولة الم   طالبت الطرف المقدم للمنتج في السوق، بالالتزام بالمعايير الشرعية قد   ( أ ) 

 (؟ ومتاحة   التطبيق 

 قد طالبت الطرف المقدم للمنتج بالاستفادة من خدمات هيئة شرعية والالتزام بآرائها؟  (ب)

ه الالتزام بأحكام الشريعة ومبادئها في كل  ئالطرف المقدم للمنتج بالإفصاح بشفافية عن أسس ادعاقد طالبت   (ج)

 من منتجاته أو خدماته؟ 

 

ثبت التشريعات أو الجهة التنظيمية أنها:  1فيما يتعلق بالهيئة الشرعية المشار إليها في السؤال الرئيس رقم    .2
ُ
 ، هل ت

 ؟ في دولتها م كفاءة الهيئة الشرعية، والاعتراف بالقرارات الصادرة عنهاعمليات وإجراءات مناسبة لتقيي  وضعت (أ)

 
نش  هم  هؤلاء  ن يكو  قد    52

ُ
 عنهم   أو  ، أنفسهم  ئون الم

 
ا  من  ها وتوزيع المنتجات   بتسويق  ضطلعون ي الذين   السوق  وسطاء بدلا

 
ا ثالث

 
 .المنشئين الذين يمثلون طرف
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الهيئة   (ب) بها تطالب  أحكام معمول  دولتهاتكون  ، عندما  الشرعيةلديها  بالاستقلالية  ،  في  أن تعمل بطريقة تتسم 

 والشفافية، وأن تدير بشكل مناسب أي تضارب للمصالح؟ 

 بالاحتفاظ بسجلات للعملية التي تم اتباعها للحصول على الموافقة الشرعية لمنتجاتها؟ تطالب الطرف المقدم للمنتج   ( ج ) 

 

أنها تطالب الطرف المقدم    .3 الجهة التنظيمية  أو  التشريعات  ثبت 
ُ
ت فيما يتعلق بروح الشفافية وانضباط السوق، هل 

على أساس مستمر، بما في ذلك أي    هوخدماتللمنتج بتوفير إفصاحات مناسبة عن منتجات سوق رأس المال الإسلامي  

 يتعلق بالتزامه بأحكام الشريعة ومبادئها؟ إفصاحات جوهرية قد تؤثر في وضع منتج ما، فيما 

 

ا  .4 الشرعية، هل    حوكمةلشريعة ومبادئها، والإذعان لل بخصوص حماية الإدارة السليمة لمخاطر عدم الالتزام بأحكام 

ثبت التشريعات أو الجهة التنظيمية أن لديها خطوات لإجراءات تصحيحية معمول بها في حالة تغير
ُ
من    منتج   وضع  ت

 غير متفق مع أحكام الشريعة ومبادئها؟  كونه مع أحكام الشريعة ومبادئها إلى متفق ا كونه مسبق  

 

ثبت التشريعات أو الجهة التنظيمية أنها:   .5
ُ
 هل ت

فصح علانيةت (أ)
ُ
الشرعية    حوكمةتطرأ على الأطر المتعلقة بالعن أساس التحولات الجوهرية )إن وجدت( التي    وثق وت

 على نطاق الدولة؟

طبق الإطار بطريقة متسقة في السوق، دون أي   (ب)
ُ
 أو اختلافات في التطبيق؟   محاباةت

 

ثبت    .6
ُ
من أجل التأكد من أن المنتجات والخدمات المقدمة من قبل كيانات أجنبية تلتزم بأحكام الشريعة ومبادئها، هل ت

 الجهة التنظيمية أنها: 

المقد (أ) الأجنبي  الطرف  المضيفةتطالب  الدولة  في  الصلة  ذات  التنظيمية  باللوائح  بالالتزام  للمنتج  الخاصة  53م   ،

 ؟ في دولتها أحكام الشريعة ومبادئهابادعاء التزام المنتج ب

 
 .مبادئها و  الشريعة  بأحكام  الالتزام  دعاء ، الخاصة با أخرى  دولة الصادرة في    حكام بالأ  الاعتراف   الظروف  بعض  في  لوائح التنظيمية ال  هذه  وفر ت  قد    53
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  ( ب ) 
 

بها مع الأطراف الأجنبية المماثلة لها للحصول على معلومات إضافية؛ للتأكد من أنه    تمتلك ترتيبات معمولا

قد تم اتباع عملية مناسبة لضمان التزام المنتجات أو الخدمات بأحكام الشريعة ومبادئها، في حالة نشوء  

 54ضرورة لذلك؟ 

 

 الملاحظات التوضيحية 

 

ا    10المبدأ رقم  ترتبط العديد من القضايا المذكورة في   .245 ا وثيق 
 
من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي ارتباط

المال   رأس  تجاه سوق  التنظيمية  الجهة  المثال، وضوح مسؤولية  في ذلك على سبيل  بما  المبادئ الأخرى،  من  بالعديد 

ساءلة العامة للجهة التنظيمية  من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي(، والم   1الإسلامي )بموجب المبدأ رقم  

من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي(، وسلطة    2فيما يتعلق بسوق رأس المال الإسلامي )بموجب المبدأ رقم  

الإسلامي   المال  رأس  سوق  في  ومبادئها  الشريعة  بأحكام  بالالتزام  المتعلقة  المسائل  بشأن  وكفاءتها  التنظيمية،  الجهة 

رقم  المبد بموجب  ) لس   3أ  الأساسية  المبادئ  والإ من  الإسلامي(،  المال  رأس  التنظيم    شرافوق  ذاتية  المنظمات  على 

ا عندما يقع على عاتقها مسؤولية رصد التزام منتجات سوق رأس المال الإسلامي بأحكام الشريعة   ورصدها، وخصوص 

المناسبة فيما يخص    راقبة من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي(، وآليات الم  9ومبادئها )بموجب المبدأ رقم  

ال بأحكام  إنفاذ  الالتزام  وبرنامج  ومبادئها،  التنظيميةشريعة  للجهة  الشريعة  ب  الإخفاقفي حالة    فاعل  بأحكام  الالتزام 

رقم   المبدأ  )بموجب  في    13ومبادئها  والتعاون  الإسلامي(،  المال  رأس  لسوق  الأساسية  المبادئ  المتعلقة    المسائل من 

من المبادئ الأساسية    16ورقم    14بموجب المبدأين رقم  )  لها   المماثلة  الشرعية مع الجهات المحلية والأجنبية  حوكمة بال

 عن الإفصاحات الكافية حول سوق رأس المال الإسلامي والقضايا الشرعية )بموجب  
 

لسوق رأس المال الإسلامي(، فضلا

 من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي(.  26، ورقم 20، ورقم 17المبادئ رقم 

 

  بعلماء الشريعة    قد يُطالب .246
 

ا فيما يتعلق بحماية المعلومات السرية، فضلا اتباع معايير سلوكية محددة، وخصوص 

ا ووفق تقدير الجهة التنظيمية، على سبيل المثال، الالتزام بميثاق مع ين  عن اتباع تدابير أخرى، عندما يكون ذلك متاح 

 
مذكرة التفاهم متعددة الأطراف للمنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية، فإن الأحكام الخاصة بالتبادل المشترك    من الموقعين على   التنظيمية والرقابية إذا كانت السلطات     54

 مات ستمكنهم من تحقيق ذلك. للمعلو 
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  واعها التي يمكن أن يكونوا أعضاءدد الهيئات الشرعية وأن، والقيود المعمول بها حول عحوكمةللسلوكيات، ومعايير ال

 فيها بالتزامن. 

 

من المبادئ الأساسية لسوق    يوفي حين أن تفاصيل العديد من القضايا تم تناولها على النحو الواجب في كل مبدأ معن .247

من    10جمعة ضمن المبدأ رقم  فإن تلك القضايا قد تكون ذات صلة بالقضايا والأسئلة الرئيسة الم رأس المال الإسلامي،  

الإسلامي المال  رأس  لسوق  الأساسية  المبادئ  المبادئ  في  المذكورة  القضايا  تلك  من  أي  في  الإخفاق  سيؤثر  ثم،  ومن   .

  من المبادئ الأساسية لسوق رأس   10الأساسية الأخرى لسوق رأس المال الإسلامي بشكل مباشر على تطبيق المبدأ رقم  

 الشرعية.   حوكمةور ال المال الإسلامي من منظ

 

قد يكون هناك حالات عندما يتم تسويق منتجات معينة في سوق رأس المال الإسلامي في دول ما، باستخدام مصطلحات   .248

تعطي إشارة ضمنية بالتزام المنتج محل النظر بأحكام الشريعة ومبادئها. على سبيل المثال، عندما تتم تسمية صندوق استثماري  

الأمانة". عندما تكتشف الجهة التنظيمية مثل هذا القبيل من الإشارات الضمنية التي تدعي التزام منتج ما بأحكام  ب ـ"صندوق  

ضمن نطاق اللوائح التنظيمية التي تغطي منتجات سوق رأس    للتنظيم   المنتج محل النظر   إخضاع ريعة ومبادئها، يتعين حينها  الش 

من المبادئ الأساسية لسوق رأس    10رقم    المتعددة الخاصة بالمبدأ   لرئيسة والأسئلة الرئيسة المال الإسلامي، وبالتالي فإن القضايا ا 

ا.   المال الإسلامي ستكون واجبة التطبيق أيض 

 

 المعايير المرجعية  

 

ا  مطبق كلي 

 

ا بالإيجاب على جميع الأسئلة  يتطلب ردو  .249  واجبة التطبيق. الد 

 

 على نطاق واسع مطبق 

 

ا بالإيجاب على جميع الأسئلة  يتطلب ردو  .250  )ب(.   6ورقم    (، أ )   5رقم    سؤالين ال   باستثناء واجبة التطبيق  ال د 
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ا   مطبق جزئي 

 

ا بالإيجاب على جميع الأسئلة  يتطلب ردو  .251 )ب(،    2)أ(، ورقم    2)ج(، ورقم    1رقم    سئلةالأ باستثناء  واجبة التطبيق  الد 

 )ب(.  6)أ(، ورقم  5، ورقم 4 )ج(، ورقم 2 ورقم

 

 غير مطبق 

 

  5، أو رقم  3)ب(، أو رقم    1رقم  أو    )أ(،   1رقم    الرد بالإيجاب على سؤال واحد أو أكثر من الأسئلة  عدم القدرة على  .252

 )أ(.  6أو رقم  )ب(،
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 الشرعية  حوكمةبدأ الخاص بال الممة مراجع قائ

 

المبادئ الأساسية   الوثيقة  

لسوق رأس المال  

 الإسلامي 

  المبادئ الأساسية

لسوق رأس   الأخرى 

 المال الإسلامي 

1 

لمجلس الخدمات المالية الإسلامية: المبادئ الإرشادية لإدارة    1المعيار رقم  

التي تقتصر على تقديم   التأمين(  المخاطر للمؤسسات )عدا مؤسسات 

 خدمات مالية إسلامية 

 

 http://www.ifsb.org/standard/ifsb1.pdf 

10 

 

2 

رقم   الإسلامية  10المعيار  المالية  الخدمات  الإرشادية  لمجلس  المبادئ   :

 الشرعية للمؤسسات التي تقدم خدمات مالية إسلامية   حوكمةلنظم ال 

 

http://www.ifsb.org/standard/IFSB-10%20Shariah%20Governance.pdf 

10 

 

3 

رقم   الإ   6المعيار  المالية  الخدمات  الإرشادية  سلامية:  لمجلس  المبادئ 

   الإسلامي برامج الاستثمار الجماعي حوكمةل

 

 http://www.ifsb.org/standard/ifsb6.pdf 

10 

26 

27 

28 

29 

4 

رقم   الإرشادية    19المعيار  المبادئ  الإسلامية:  المالية  الخدمات  لمجلس 

الإسلامي الخاصة   المال  رأس  سوق  لمنتجات  الإفصاح  بمتطلبات 

 )الصكوك وبرامج الاستثمار الجماعي الإسلامي(

 

http://www.ifsb.org/standard/IFSB%2019%20-

20Guiding%20Principles%20on%20Disclosure%20of%20ICM%20Pr%

oducts%20)final(.pdf 

10 

17 

20 

26 

 

 

http://www.ifsb.org/standard/ifsb1.pdf
http://www.ifsb.org/standard/IFSB-10%20Shariah%20Governance.pdf
http://www.ifsb.org/standard/ifsb6.pdf
http://www.ifsb.org/standard/IFSB%2019%20-%20Guiding%20Principles%20on%20Disclosure%20of%20ICM%20Products%20(final).pdf
http://www.ifsb.org/standard/IFSB%2019%20-%20Guiding%20Principles%20on%20Disclosure%20of%20ICM%20Products%20(final).pdf
http://www.ifsb.org/standard/IFSB%2019%20-%20Guiding%20Principles%20on%20Disclosure%20of%20ICM%20Products%20(final).pdf
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 المبادئ الخاصة بإنفاذ اللوائح التنظيمية   4.2

 

 تمهيد 1.4.2

 

ا للمساعدة في تعزيز ثقة المستثمر، والحفاظ على  الحازم و يعد الإنفاذ   .253 ا أساسي  الصارم لقوانين الأوراق المالية أمر 

"الإنفاذ" بصورة موسعة تكفي لشموله  هذه المبادئ، ينبغي تفسير مصطلح    بموجبق تتسم بالعدالة والكفاءة. و أسوا 

والمراقبة، بحيث ينبغي أن يُتوقع من الجهة التنظيمية أن يكون لديها القدرة، والوسائل،    ،، والتحقيقتفتيشصلاحيات ال

وإنفاذ    ، وإنزال العقوبة بهم،هاوالتدابير المتنوعة، من أجل الكشف عن انتهاكات قوانين الأوراق المالية، وردع مرتكبي

 . الانتهاكات  وتصحيح ومعالجة التظلمات، الأوراق المالية،  وانينق

 

مجموعة من الأنشطة    تشمل سلسلة متصلة    عبر على التفسير الموسع لـ "الإنفاذ"، يمكن اعتبار حدوثه    بناء    .254

 حسب الآتي:   والعمليات، 

، بما في ذلك جمع المعلومات من  للتنظيمالخاضعة  كيانات  لل  ، والعارضعلى المخاطر  ، والمبني الروتيني   تفتيشال (أ)

بناء  على معلومات سرية    تفتيش إجراء  و   للتأكد من الالتزام وتقييمه،   التي تعد لازمة  الخاضعة للتنظيمالكيانات 

 ن.  و المستثمر   وشكاوى مصدرها

 . السوق بصورة أعم التحريات عنوجمع  ،الخاضعة للتنظيمالمنصات    على مراقبة التداول  (ب)

  الاشتباه في   تكون مبنية علىقد    ، لخاضعة للتنظيموغير ا  الخاضعة للتنظيم  بالكيانات  متعلقةتحقيقات  إجراء   (ج)

 .سوء سلوك حدوث

تدابير علاجية    تخاذ لا  والسعي،  نفاذجراءات الإ ، بما في ذلك إ سوء السلوكو   الالتزام  عدمحيال    اتاتخاذ إجراء ( د)

 مناسبة. وعقوبات 

 

أخذ طابع الإملاء، ولا أن تكون شاملة. ولا شك أن الجهات التنظيمية المختلفة  القائمة أن ت  يس الغرض من هذهل  .255

لديها  بالإنفاذبرامج   تنبني عليها،  مختلفة  وأنظمة قانونية  ،وأهداف  ، قيم  سيكون  الخاصة  ا لذلك، و ها  لن تكون  ،  وفق 

االأنشطة والعمليات الم جميع  . جهات التنظيميةجميع الب ذات صلة وصوفة آنف 
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ي  .256 اكما  أيض  ال  نبغي  امتلاكها على  تثبت  أن  التنظيمية  كافيةلآل  جهات  مراقبة  بالفاعلية،  وبرنامج    ، يات  يتسم  إنفاذ 

 . الاستجابة لهاو الخاصة بها،  الشرعي الالتزام متطلبات  ب الالتزام الإخفاق في مواطن لتحديد

 

لجهة  ا  صلاحيات طبيعة  تحديد   ، سوق رأس المال الإسلامي ل من المبادئ الأساسية   12رقم و   11 رقم  ن ي أ المبد  الغرض من   .257

جهة  لقياس قدرة ال   ي، فقد تم تصميمه سوق رأس المال الإسلام ل من المبادئ الأساسية    13التنظيمية ومداها. وأما المبدأ رقم 

تسعى هذه المبادئ الثلاثة  . و ة مزاولتها لتلك الصلاحيات وموثوقي   ة ومدى فاعلي   صلاحيات، على استخدام هذه ال   التنظيمية 

،  وعارض على أساس روتيني    ، وجمع المعلومات رقابتها الخاضعة ل   كيانات ال   رصد على    الجهة التنظيمية تحديد قدرة    مجتمعة إلى 

   أو   ات الإنفاذ، واتخاذ إجراء 
 
  ، وذلك الخاضعة للتنظيم الكيانات    من قبل   ة تصحيحي   ات اتخاذ إجراء   التسبب في ا لذلك  خلاف

 أو معاقبتهم حال عدم التزامهم بها.   ، الأشخاص والكيانات بقوانين الأوراق المالية   التزام   لضمان 

 

وتأخذ هذه  . جهة التنظيمية ال  عمل في ظله ت  ذي م القانوني ال ا نظ ل ل   إيلاء الاعتبار الوافي  هذه المبادئ  بموجب يتطلب التقييم    .258

 المبادئ في  
 

ا على أي نماذج خاصة   الأنظمة القائمة على   من   الاعتبار كلا للنفاذ    القانون المدني والقانون العام، ولا تنص تحديد 

  فاذ مشتركة الإن   مسؤوليات   من بينها النماذج التي تكون فيها ، و فاعليتها   ظهرت الإنفاذ التي أ يوجد العديد من نماذج  و .  يجب اتباعها 

 . تنظيم ذاتية ال   نظمات المسؤوليات مشتركة مع الم   التي تكون فيها   أو شبه الحكومية، أو تلك   ية الحكوم   الهيئات   بين العديد من 

 

  الإنفاذو   راقبة، والم  ، والتحقيق  ، التفتيش  صلاحيات  لضمان   قد وضعت   الآليات القانونية  ألا تكون من الأهمية بمكان    .259

ا أن ينبغي    فحسب، بل    تضمنمن المجالات السابقة. وي مجالفي كل   عالةلطة القدرة على تنفيذ برامج فالس  تمتلك  أيض 

جهات  السوى الإنفاذ الفعال، يمكن من خلاله ردع  لأنه لا سبيل  وذلك  ؛  لأنشطة الإنفاذ  موارد كافية   تكريس  هذا ضمان

المستقبل  سوء سلوك  لأي   التنظيمية الفاعلية.  في  من  قدر  التنظيمية    بأكبر  المتطلبات  إنفاذ  فإن  ذلك،  عن   
 

وفضلا

، 11رقم  المبادئ   فإن   ، أمر بالغ الأهمية. ولذا  ، أسواق رأس المالفي  نتجات  المبر مجموعة من الكيانات و ع   للأوراق المالية 

و 12رقم  و  الأساسية    13رقم  ،  المبادئ  الإسلاميلمن  المال  رأس  وث  سوق  ارتباط  والمسؤوليات    يقذات  بالوظائف 

ص    في  المبينة  المحددة  التنظيمية
ُ
ووسطاء السوق،    ،الإسلامي  وبرامج الاستثمار الجماعيرة،  د  المبادئ الخاصة بالجهات الم

   على  ومن هنا، ينبغي  .من الأسواق  والأسواق الثانوية، وغيرها
ُ
، 11  المتعلق بالمبادئ رقم  ييمالتق  ضمان اتساق  ينيمق  الم

 الإنفاذ فيلمبادئ الأخرى من منظور  ا  اتمع تقييم  يسوق رأس المال الإسلاملمن المبادئ الأساسية    13رقم  ، و 12رقم  و 

 . لخاضعة للتقييمالدولة ا
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  ضمانها الأداء المناسب على أساس    جهة التنظيميةعمل ال ب  ذات صلةهذه المبادئ    فإن،  بناء  على إطار العمل هذا  .260

    .ياتها المتعلقة بالإنفاذ والرقابةصلاحالفعالة ل زاولة، والمالتنظيميةجهة  لوظائف ال

 

 النطاق 2.4.2

 

إنفاذ سريان    نبغيي  .261 الدول.    الآليات الخاصة بضمان  المالية في جميع  أنه ليس من قوانين الأوراق  أن  الضروري    إلا 

عطى المسؤولية عن جميع مجالات إنفاذ قوانين الأوراق المالية
ُ
 ة. واحد لهيئة  ت

 

الجهة    بين عندما تضطلع سلطة أخرى عدا الجهة التنظيمية بمسؤولية الإنفاذ، أو عندما تكون المسؤولية مشتركة  .262

ا بالغ الأهمية، كما ي  هيئاتوسلطة أخرى، فإن التعاون بين تلك ال  التنظيمية، القدرة على    نبغي التحقق منيكون أمر 

 ريقة فعالة.لائم، وبطالقيام بذلك في الوقت الم
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 من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي 13رقم  إلى  11رقم  ادئ من المب 3.4.2

 

صلاحيات شاملة  ب  التنظيميةالجهة    أن تتمتع من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي: ينبغي    11المبدأ رقم  

اقبةللتفتيش والتحقيق والم   ات الأوراق المالية( ئ من المبادئ الأساسية للمنظمة الدولية لهي   10)المبدأ رقم    . ر

 

تمتلك    كانت الجهة التنظيمية   ما إذا   لتعرف علىمي لسوق رأس المال الإسلا ل  يةمن المبادئ الأساس  11  رقم  صُمم المبدأ   .263

، وذلك من  الخاضعة للتنظيموالمراقبة فيما يتعلق بالكيانات    ،والتحقيق  تفتيش،عمليات ال  لإجراءشاملة    صلاحيات

، والطرق  الظروف التي في ظلها   ويغطي المبدأ  .وتقييمه  ق رأس المال الإسلامي ذات الصلةبقوانين سو   أجل رصد الالتزام

  11  رقم  يتناول المبدأ . كما الخاضعة للتنظيمعلى المعلومات من الكيانات    الجهة التنظيمية قد تحصل   التي من خلالها،

  علىبشكل مستمر  والرقابة الإشراف إجراءفي  جهة التنظيميةال  سلطة يسلامسوق رأس المال الإ لمن المبادئ الأساسية 

ا وقائي   ذلك باعتبار الخاضعة للتنظيمالكيانات   ا. تدبير 

 

  على   بالإشراف  ما يتعلقفي   التنظيميةجهة  ال  مارسهاالتي قد ت  يةنشطة الروتينالأبوجه عام    تفتيشيتضمن مفهوم ال  .264

مواطن    الكشف عن ، و تنظيميةتطلبات الالمب  لتزامهاا  رصد   وذلك من أجل   عليها،  والرقابة  الخاضعة للتنظيم الكيانات  

الالتزام وردع مرتكبيها،   المحتملة.  تح  إلى جانبعدم  المخاطر والقضايا  الدول،  قد  و ديد  بين  إلى تختلف هذ الأنشطة 

مراجعات  احتمال    جانب على  المستمرة،    ،والسجلات  ،لدفاترلاشتمالها    ، الأخرى   التنظيمية  والملفاتوالإفصاحات 

ا من دورة    كون ذلكأو   ،استفسارأي   الرد علىطلب في معرض المستقاة    وغيرها من المعلومات كما    . التقارير  إعدادجزء 

ا على   نبغي ، يتفتيش ذات مغزى ال  صلاحيات. ولكي تكون  المراجعات المكتبيةالتفتيش الميداني أو    قد تشتمل الأنشطة أيض 

  جهة التنظيمية على ال  نبغيكما يلمعاملاتها وأنشطتها والمحافظة عليه.  إعداد سجل  ب  الخاضعة للتنظيم  الكيانات  مطالبة

للكيانات   تفتيشية  الصلاحية لإجراء عمليات  لديها  تكون  للتنظيمأن  مقار   الخاضعة  ، عندما  إشعاردون سابق    هافي 

 .    التنظيمية تطلباتالمب ها من التزام ثبتالت  ه من المناسبأن عتقدت

 

الضروري   .265 من  ب   ليس  بالحقانون بال  إخلالحدوث  الاشتباه  المطالبة  من  التنظيمية  الجهة  تتمكن  كي  على  ،  صول 

  تحديد وقت وعدد مرات إجراء   جهة التنظيميةقد تختار الو   .الخاضعة للتنظيممعلومات أو إجراء تفتيشات للكيانات  
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ا أو ال  يةروتينال   التفتيشات أخذ  عن طريق وضع جدول ي  ، وذلكخاضعة للتنظيم  محددة  لكيانات  تفتيشات الأكثر تعمق 

 .   تفتيشأولويات ال لتحديدالمخاطر  طرق أخرى مبنية علىاستخدام أو / تقييمات المخاطر، و الاعتبار في 

 

أو    ،لحصول على المعلوماتل  جهة التنظيميةال  تضطلع بهايشتمل مفهوم التحقيق بوجه عام على الأنشطة التي قد   .266

اأو    تيش،تفنتائج ال  بناء  على  تحقيق   تنشأ الحاجة لإجراءأو القوائم.  وقد    ،السجلات قانون  ب  إخلال  وقوع  لاشتباه فيل  نظر 

ا إلى تحديد   إضافية.  إنفاذ    إجراءات ينبغي الشروع فيكان ما إذا الأوراق المالية؛ وذلك سعي 

 

  جراءات اتخاذ الإ   علىسلطة مختصة أخرى  أي  أو    جهة التنظيمية،قدرة الب  قوالتحقي  صلاحيات التفتيش  دعم يتم  قد   .267

   صلاحيات،الالتزام بتلك الن  تضم التي  
 

من المحكمة، أو أمر قضائي استصدار أمر    إلى،  وذلك عن طريق السعي، مثلا

 . جهة التنظيميةتوفير المعلومات لل  طلب لإنفاذ

 

الأساس ي   .268 التركيز  ر ال   في لمراقبة  ل   نصب  على  المدرجة    صد عادة  المالية  الأوراق  تداول  البورصات    في أنشطة 

بها  التداول    المصرح  للتنظيم ومنصات  المراقبة .  الخاضعة  أن  متنوعة،    إلا   
 

أشكالا تتخذ  إجراؤها  و قد  يتم 

وي  والتقنيات.  الأدوات  من  مجموعة  ال   نبغي باستخدام  التنظيمية على  التي    جهة  المراقبة  أشكال  من  الاستفادة 

لتشمل  سوقها ل   ناسبة م   عدها ت  تتسع  قد  والتي  الروابط ،  و تتبع  ا ،  توجيه  أكثر  رصد    معينين   لأشخاص   إجراء 

التنظيمية ال   لرقابة خاضعين   ب   جهة  المرتبطون  المثال الأفراد    إلى جانب (،  سابق   سوء سلوك ارتكاب  )على سبيل 

غير عادية أو مُشتبه بها؛ كي يتسنى    تداول   حال حدوث أنماط   جهة التنظيمية ه ال ي لتنب   امتلاك أنظمة معمول بها 

   تفتيشات وتحقيقات إضافية. إجراء  

 

 التي  الظروف  حالة  في    .269
ُ
طرف  ل  إنفاذ تنظيميأو أي سلطة    ، أو المراقبة  ،أو التحقيق  تفتيش، ال  سلطاتض فيها  فو  ت

ا لذلك    ممارستهايتم    أو  ثالث،
 
جهات التنظيمية الحفاظ على مستوى معين  على ال  حينها  نبغيي   من قبل طرف ثالث،خلاف

 الفجوات غير المبررة.    ، وذلك من أجل تجنبالتدخلأو   الإشراف من  
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 القضايا الرئيسة 

 

  ، أعمالها   ة لمزاول سياق العادي  في ال المعلومات    قديم ت ب   تمكنها من المطالبة   التي   الصلاحية   جهة التنظيمية أن تمتلك على ال   نبغي ي    .1

ا من دورة    كون ذلك أو    ، استفسار أي  الرد على    طلب مجال  وذلك في     لتفتيش بشأن   ها ئ إجرا مجال  في    ، أو التقارير   إعداد جزء 

ا للتثبت رأت  ما  متى    ، 55الخاضعة للتنظيم للكيانات    ية تشغيل ال لعمليات  ا   من الالتزام بالمعايير ذات الصلة.    ذلك مناسب 

و المطالبة  ، كي تتمكن الجهة التنظيمية من إجراء تفتيش، أقانون بال إخلالحدوث الاشتباه ب  ليس من الضروري  (أ)

 . الخاضعة للتنظيمن الكيانات بالحصول على معلومات م

 . الخاضعة للتنظيمميداني للكيانات   تفتيشإجراء  الجهة التنظيمية أن يكون لديها القدرة على  على نبغيي (ب)

 

الينبغي    .2 التنظيميةعلى  لديها    جهة  اللازمة  قديمت  القدرة على طلبأن يكون  المعلومات  لفحص    بشكل معقول   جميع 

 المعايير ذات الصلة، بما في ذلك الدفاتر، والسجلات، والوثائق، والاتصالات، والقوائم. ب الالتزام

 

ال  نبغيي  .3 التنظيميةعلى  لديها  جهة  التداول   بمراقبة  للاضطلاع  صلاحيةال  أن يكون  البورصات    أنشطة  بهافي  ،  المصرح 

 .  الإشراف على مراقبتهاالخاضعة للتنظيم، أو ومنصات التداول  

 

التنظيمي    .4 الإنفاذ  إخضاع    ذاتية التنظيم، ينبغي حينها   المنظمة ، بما في ذلك  طرف ثالث ل   مفوضة عندما تكون مسؤوليات 

   على الجهة التنظيمية.   طبقة الم المتطلبات  تلك  ل   المماثلة في صرامتها الإفصاح والسرية  لمتطلبات    الطرف الثالث 

 

 56الأسئلة الرئيسة

 

 
خلال    المتاح ،   2005  فبراير  ، المشترك  المنتدى  تقرير  المالية،  الخدمات  في   الخارجي   التعهيد  ، عام  بوجه  انظر   55    تي: الآ  الرابط من 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD184.pdf . 
 المعلومات،  وجمع  ، لات السج  حفظ  مبادئ  الصادر بشأن  القرار  من  عام  شكل ب  مستمدة  سوق رأس المال الإسلامي ل  الأساسية  المبادئ  من   11رقم   بالمبدأ  الخاصة  سئلة الأ   56

 المتاح  ، 1997نوفمبر  المالية،  الأوراق  لهيئات  الدولية  للمنظمة  الرئاسية   لجنة ال  قرارات  لتحسين إنفاذ قوانين الأوراق المالية والمستقبليات،  المشترك  والتعاون  صلاحيات الإنفاذ، و 

 التفاهم  مذكرة  قبل  من  )القرار الصادر بشأن حفظ السجلات(، والمؤكد  http://www.iosco.org/library/resolutions/pdf/IOSCORES15.pdf تي: الآ  الرابط  من خلال 

 (، المتاحة من خلال 2012و  ماي عدلة،  الم  النسخة )    2002، و ي ما  المالية،  الأوراق  لهيئات  الدولية  المنظمة  تقرير  المعلومات،  وتبادل  والتعاون  بالتشاور  المتعلقة  الأطراف  متعددة 

 .المالية(  الأوراق  لهيئات  الدولية  منظمة لل  الأطراف  متعددة  لتفاهم )مذكرة ا  https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD386.pdf تي:  الآ  الرابط 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD184.pdf
http://www.iosco.org/library/resolutions/pdf/IOSCORES15.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD386.pdf
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بما في ذلك    57، خاضع للتنظيم الخاصة بكيان    ية تشغيل ال عمليات  ال   الصلاحية لتفتيش   جهة التنظيمية هل لدى ال    

 :  ه وسجلات   ه دفاتر 

 ؟ إشعارسابق  دون  (أ)

 ؟ اميداني   (ب)

 

  ل على بيانات أو معلوماتو ص ، والمطالبة بالحالدفاتر والسجلاتلحصول على  ل  الجهة التنظيمية الصلاحيةهل لدى    

 شتبه به: الم سوء السلوك انعدامإجراء قضائي، حتى في حالة   الاعتماد على دون   الخاضعة للتنظيممن الكيانات 

 استفسار معين؟   طلب الرد علىمجال  في  (أ)

 روتيني؟  على أساس  (ب)

 

، ومنصات التداول  المصرح بهاأنشطة التداول في البورصات    للاضطلاع بمراقبة ةالجهة التنظيمية الصلاحي  تمتلكهل   

   ؟الإشراف على مراقبتها، أو  الخاضعة للتنظيم

 

 58؟ الخاضعة للتنظيملكيانات  ل ، بالنسبةلمحافظة عليهاوا   ،السجلاتب للاحتفاظمتطلبات   تنظيميال لإطار هل لدى ا  

 

 هل   
ُ
 ت

 
  59الآتي:ب للتنظيمالخاضعة الكيانات   بطال

 60المحافظة على السجلات المتعلقة بهوية العميل؟  (أ)

ال  موالعلى السجلات التي تسمح بتتبع الأ المحافظة   (ب) المالية  ، والحسابات  السمسرة  واردة إلى حساباتوالأوراق 

 الأوراق المالية؟   معاملاتالمتعلقة ب ، نهاع لصادرةأو ا المصرفية

 
تم تفويضه   نشاط  أي  بخصوص  لمساءلة من قبل الجهة التنظيمية ل ين  خاضع  صرح لهم أو المرخصين الذين يظلون الأشخاص الم  أو  الخاضع للتنظيم" الكيانات  الكيان "يُقصد بـ   57

 من قبلهم. 
ا المتعلقة ب الأ  الأسئلة تعد   58 المعتادة للاحتفاظ بالسجلات.  على أنها الفترة   سنوات  خمس  فترة  المالية  الأوراق  لهيئات  الدولية  لمنظمة ل  الأطراف  متعددة  التفاهم  مذكرة كثر شيوع 

ا رقم   ا 41)انظر السؤال الأكثر شيوع   .السوق  بوسطاء  الخاصة  سوق رأس المال الإسلامي ل  الأساسية  المبادئ  من   33إلى رقم    30من رقم    لمبادئ ا  (. وانظر أيض 
الخاضعة   كيانات لل  للمحافظة على تلك السجلات بالنسبة   متطلبات  كان هناك   ما إذا و  السجلات، ب  للاحتفاظ  متطلبات  ما إذا كانت لدى الدولة    4يختبر السؤال الرئيس رقم  59

 الخاضعة للتنظيم. ويمكن العثور على  الكيانات  ينبغي الاحتفاظ بها من قبل  التي  الوثائق  من فيختبر ما إذا كان لدى الدولة فئات محددة  5للتنظيم. وأما السؤال الرئيس رقم 

الخاصة   الصلة  ذات  القوانين كافة   ة مراجع يمين ق  المُ   على  نبغي وي  الدولة،  قوانين  من  غيرها  أو  ، الأموال  غسل  مكافحة  أو  ، أو المصرفية، المالية  الأوراق  قوانين  في  المتطلبات  هذه 

ا عن هذه   بالدولة، 
 
  . المتطلبات بحث

 الرابط  ح من خلال  المتا  ،  10ص  ، 2004  مايو  ، المالية  الأوراق  لهيئات  الدولية  المنظمة  تقرير  المالية،  الأوراق  بصناعة  الخاصة لنفعية  ا  والملكية  العميل  هوية تحديد    مبادئ  انظر  60

ا  انظر  http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD167.pdfتي:  الآ   الدولية  والمنظمة  التأمين،  تحاد الدولي لمراقبي والا  المصرفية،  للرقابة  بازل  لجنة  مبادرات  أيض 

خلال   المتاح  ، 7ص  ، 2003  يونيو  ، المشترك  المنتدى  تقرير  الإرهاب،  وتمويل  الأموال  غسل   كافحة لم  المالية  الأوراق  هيئات ل   لآتي: ا  الرابط من 

 http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD146.pdf. 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD146.pdf.
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 61؟ أو الوصول إليها  الخاضعة للتنظيمجميع عملاء الكيانات  ات تحديد هويللطة الس التنظيمية ى الجهة هل لد  

 

ا لطرف ثالث، أو   سلطة التفتيش  بتعهيد  62التنظيمية عندما تقوم الجهة     أو أي سلطات إنفاذ تنظيمي أخرى خارجي 

 : التنظيم ذاتية  المنظمة ذلكما سبق ذكره لطرف ثالث، بما في  اتالتشريع منح له، أو عندما تتمنحها 

اعلى الوظائف  بالرقابة الجهة التنظيمية تضطلعهل  (أ)  طرف ثالث؟   ل التي تم تعهيدها خارجي 

حص    إمكانية الوصول الكامل إلى المعلومات   لجهة التنظيمية ا   لدى هل   ( ب ) 
ُ
 ؟  لة من قبل الطرف الثالث المحتفظ بها، أو الم

 عمليات الطرف الثالث؟ على  اتتحسينت/تعديلا  إدخال التسبب في   للجهة التنظيميةيمكن هل  (ج)

على    المطبقة المتطلبات   تلك عن   صرامة يخضع الطرف الثالث لمتطلبات الإفصاح والسرية التي لا تقل هل   ( د ) 

 ؟ التنظيمية   جهة ال 

 

 الملاحظات التوضيحية 

 

التي   الوصول إلى المعلومات ،الطرف الثالث  المحتفظ بها أو المتحصلة من قبل يشمل الوصول الكامل إلى المعلومات   .270

ا من قبلتم   الاعتبار أن المنظمة ذاتية التنظيم قد تستخدم  مع الأخذ في    الطرف الثالث،  تعهيد الحصول عليها خارجي 

ا  63. المراقبة والتفتيشب لأنشطتها المتعلقة بعض الخدمات التي تم تعهيدها خارجي 

 

 المعايير المرجعية 

 

 ا   ي  ق كلبط م

 

ا بالإيجاب على جميع ي  .271  واجبة التطبيق. الالأسئلة  تطلب ردود 

 

     على نطاق واسع مطبق 

 

ا بالإيجاب ي  .272  )ج(.   7 سؤال رقم ال باستثناء واجبة التطبيقالالأسئلة  جميع  علىتطلب ردود 

 

 
 .، المرجع السابق نفسه المالية  الأوراق  بصناعة  الخاصة  نفعية ال  والملكية  العميل  هوية  تحديد  مبادئ  انظر  61
ا لاستمرار التصريح. ب  هذه الصلاحيات  امتلاك  نبغي عليها ي  ، تنظيم ال  ذاتية  نظمة الم  حالة  في  62

 
 ي. سوق رأس المال الإسلام ل الأساسية   المبادئ  من   9رقم   المبدأ  انظر   وصفها شرط

 .المرجع السابق نفسه  الخدمات المالية،   التعهيد الخارجي في   عام  بشكل  انظر  ذا السؤال، ه  بخصوص 
 )ب(.   7ئيس رقم  سؤال الر ال  إلى  الهامش  هذ  يشير    63
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 ا مطبق جزئي  

 

ا بالإيجاب ي  .273  )د(.  7رقم  و ، )ج( 7 رقم  ين سؤالال باستثناء واجبة التطبيقالالأسئلة  جميع  علىتطلبُ ردود 

 

 غير مطبق  

 

،  )ب(  2رقم   وأ ،)أ(  2 أو رقم )ب(، 1 أو رقم  )أ(، 1 سئلة رقمواحد أو أكثر من الأ على عدم القدرة على الرد بالإيجاب    .274

 )ب(.  7 رقم  أو ، )أ( 7رقم  و أ، 6رقم  وأ)ب(،   5رقم  وأ)أ(،  5رقم   وأ، 4رقم   وأ، 3رقم  وأ
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  . بصلاحيات إنفاذ شاملة   الجهة التنظيمية   أن تتمتع   نبغي ي الإسلامي:  من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال    12م  المبدأ رق

 ات الأوراق المالية( ئ من المبادئ الأساسية للمنظمة الدولية لهي   11)المبدأ رقم  

 

يقتصر    .275 حين  الأساسية   11  رقم  المبدأ نطاق  في  المبادئ  رأل  من  الإسلامي سوق  المال  الكيانات    س  الخاضعة  على 

المبدأ  للتنظيم المبادئ الأس  12رقم  ، فإن  يق أعم يشمل  تطبأن يكون ذا  له  يراد    سوق رأس المال الإسلاميل  اسيةمن 

ا. يتناول المبدأ  الخاضعة للتنظيم   غير الكيانات   مسارات    رأس المال الإسلامي   سوق ل  يةمن المبادئ الأساس   12  رقم   أيض 

  يشتبه في وقوعه أو تم تحديده  إخلال حدوث    عند   ،جراءاتالإ بما في ذلك التحقيقات و المتاحة للجهة التنظيمية،  العمل  

 64. ب أي شخصلقوانين الأوراق المالية ذات الصلة من جان

 

منح الجهة   .276
ُ
ا أن ت

 
التنظيمية أو أي سلطة مختصة أخرى صلاحيات تحقيق وإنفاذ شاملة. وقد تختلف الصلاحيات  ينبغي إذ

من    11الخاص بالمبدأ رقم    تمهيد الممنوحة من دولة لأخرى، وعلى سبيل المثال قد تشتمل على الصلاحيات الموصوفة في ال 

 عن اشتمالها على المبادئ الأساسية لسوق رأس ا 
 

 عمل الآتي:  ل تخولها    حية التي الصلا   لمال الإسلامي، فضلا

المعلومات (أ) أي كيان  ،والسجلات  ،الحصول على  بالأمرص معني اشخأأو من أي    ،والقوائم من  أكان  ين    وا )سواء 

 بالتحقيق. ذات الصلة أو ممن يملك المعلومات   ،أو غير مباشر ،(، بطريق مباشر م لاأ  خاضعين للتنظيم

وتوجيه   (ب) إجراءات،  باتخاذ  فيأشخاص    اتهامات لأي الشروع  أو  ارتكابهم سوء سلوك  يشتبه  قوانين  ب  إخلالهم، 

الهيئات القضائية، ومن  استصدار أوامر    و/أو   الأوراق المالية،  أو  إحالة المسائل لاتخاذ إجراءات    أو /المحاكم 

 . مدنية و/أو جنائية

،  إخلالوجود أي    عند  ،ناسبةتالفعالة، والرادعة، والمالإدارية    عقوباتمجموعة من العقوبة أو    لفرض  السعي (ج)

 . ذلك الضرورةنفاذ تلك العقوبات إذا اقتضت  لإ وكذلك السعي 

  ، أو اتخاذ التحقيقات  ، أثناء إجراءالتداول(  تعليق  ، )على سبيل المثالإصدار أوامر مؤقتة أو السعي لإصدارها   ( د)

 .قوانين الأوراق المالية ب إخلاله راءات ضد الشخص المشتبه فيالإج

ب منهم تقديم أدلة على المثول الأفراد أو ممثلي الكيانات الذين تم توجيه الاتهام لهم، أو    إرغام  ( ه )  ل 
ُ
  الإدلاء أو    ط

   . بيان أو شهادة ب 

 
الرئاسية  قرار  الإنفاذ،  صلاحيات  بشأن  القرار  انظر    64  لآتي: ا  الرابط  خلال  من  المتاح  ،  1997نوفمبر  ، المالية  الأوراق  لهيئات  الدولية  لمنظمة ل  اللجنة 

http://www.iosco.org/library/resolutions/pdf/IOSCORES14.pdf ،  المرجع السابق نفسه. السجلات ب  بشأن الاحتفاظ  والقرار ،  

http://www.iosco.org/library/resolutions/pdf/IOSCORES14.pdf


 

111 

 

التسوية  بالتوصل   السماح  ( و) المثال، من خلال عمليات  آليات القرارات البديلة )على سبيل  أو    ،لنتائج من خلال 

 (.أو لا تكون ملزمة للأطرافتكون  قد  التي  ،أو التحكيم وساطة، ال

 استئناف القرارات و/أو السماح بإجراء الاستئنافات.  (ز)

 

يوجد العديد  و .  ة واحد   يئة لقانون الأوراق المالية له   نفاذ مسؤولية جميع جوانب الإ   منح ليس من الضروري     .277

ومن بينها النماذج التي تكون فيها مسؤوليات الإنفاذ مشتركة بين العديد    نفاذ التي أظهرت فاعليتها. من نماذج الإ 

 .  يم ذاتية التنظ نظمات  الم مع  تلك التي تكون فيها المسؤوليات مشتركة    أو   ، شبه الحكومية   أو   ة الحكومي   هيئات ال من  

 

قد يحدث عبر عدة دول مختلفة، يؤدي    عادة  أن سوء السلوك  وحقيقة  ،الطبيعة الدولية لأسواق الأوراق الماليةإن   .278

 من القضايا المعينة. إلى نشوء العديد

 

فعالة في حالات    كون كافية لضمان قدرتها على أن تللجهة التنظيمية    صلاحيات الإنفاذتشريعات و الأن تكون    نبغيي .279

 العابر للحدود.    سوء السلوك

 

ا في مذكرة التفاهم    نفاذأن تمتلكها سلطة الإ   ينبغيالتي    صلاحياتيرد وصف التفاصيل حول ال .280 بشكل أكثر تحديد 

هم  والتعاون وتبادل المعلومات )"مذكرة التفا  تشاور متعددة الأطراف للمنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية المتعلقة بال

 65متعددة الأطراف للمنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية"(.

 

 في المبادئ المتعلقة بالتعاون.   لية اللوائح التنظيمية اع لف   بالنسبة   وأهميته   ، يتم تناول الموضوع العام للتعاون الدولي   .281

 

 القضايا الرئيسة 

 

صلاحية    في ذلك  بما  وإنفاذ شاملة،تحقيق  صلاحيات  أو السلطة المختصة الأخرى ب   الجهة التنظيميةأن تتمتع    نبغيي  

اتخاذ إجراءاستصدار  أو    ،المحكمةمن  أوامر    لاستصدار  السعي أو  القرارات    نفاذلإ   ات أوامر قضائية،  أو  المتطلبات 

 
 ، المرجع السابق نفسه. المالية  الأوراق  لهيئات  الدولية  للمنظمة  الأطراف  متعددة  التفاهم  مذكرة  من   7رقم   المادة  انظر   65
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أو    ،في الإجراءات الجنائية  السيرعقوبات فعالة، أو    فرض أو فرض  أو التحقيقية، أو السعي إلى  ،أو الإدارية  تنظيمية،ال

 إلى السلطات الجنائية.  سائلإحالة الم

 

ال   نبغي ي     تكون  التنظيمية أن  البيانات   جهة  على  الحصول  قادرة على  الأخرى  المختصة  السلطة    ، والوثائق   ، والمعلومات   ، أو 

  كيانات ال  في ذلك بما  ، أو شهادات طوعية من أي شخص  وأن تكون قادرة على الأقل على أخذ إفادات والسجلات،  ، والدفاتر 

ا 
 
ا ثالث

 
السلوك ذي الصلة، أو  ب   ذين إما أن يكونوا مرتبطين لا(، ال   م أ   خاضعين للتنظيم )سواء أكانوا    والأفراد الذين يمثلون طرف

 .  تنظيمي أو الإنفاذي ال ذي الطابع  قد يكون لديهم معلومات ذات صلة بالاستفسار/التحقيق  

 

الإنفاذ  لاأ  ينبغي   الخاصة    تنتهك صلاحيات  يكون   وينبغيإجراءات.  لاتخاذ  الحقوق  ن  يالعادي  شخاصالأ  بمقدور   أن 

  داء الأ   أو  ، الأضرارجبر    أو  ،التعويضتلك المتعلقة ب)بما في ذلك على سبيل المثال،    تخاذ التدابير التي تنصفهم لاالسعي  

 حدد لالتزام(. الم

 

ينبغي حينها أن    أو هيئة مختصة أخرى،  جهة تنظيميةأكثر من  من  إجراءات    الإنفاذتتطلب ممارسة سلطات    عندما  

ا لأغراض التحقيق والإنفاذ  ا،بينه فيما التعاون السريع المشتمل على تبادل المعلومات   يكون  ا ممكن   66.أمر 

 

 الرئيسة سئلةالأ 

 

الأ   جهة التنظيميةهل لدى ال  .1 التحقيقأو السلطة المختصة  بالقوانين واللوائح    لتزاملفرض الا  والإنفاذ  خرى صلاحية 

 المتعلقة بأنشطة الأوراق المالية؟   التنظيمية

 

 :  صلاحيات الآتيةأو السلطة المختصة الأخرى ال الجهة التنظيمية هل لدى   .2

لجراءات  ل  المسائل  أوامر قضائية، من أجل إحالة استصدار  المحكمة أو  من  أوامر    لاستصدار السعي  صلاحية   (أ)

 التحقيقية؟  وأ   ،الإدارية  تنظيمية، أوتطلبات أو القرارات البالم لتزامأو اتخاذ إجراءات أخرى لضمان الا  ،المدنية

 67؟ ورادعة ، ومتناسبة، فرض عقوبات إدارية فعالة صلاحية (ب)

 
 . سوق رأس المال الإسلامي ل الأساسية   المبادئ  من  14رقم و   1رقم  ين المبدأ  انظر  66
ا  انظر .  الرئيسة  سئلة الأ  سوق رأس المال الإسلامي، ل الأساسية   المبادئ  من  11رقم  المبدأ  67   . ه نفس   بق السا   المرجع  ، بالسجلات  الاحتفاظ بشأن    قرار ال   أيض 
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 الجنائية؟ الملاحقة لغرض  أو إحالة المسائل  ،الإجراءات الجنائيةبلبدء ا صلاحية (ج)

 68التداول في الأوراق المالية أو اتخاذ إجراءات أخرى مناسبة؟  تعليقالأمر ب صلاحية ( د)

 

  ، أي شخص منلكي تطلب وتحصل    والإنفاذ  التحقيق  صلاحية أو السلطة المختصة الأخرى   جهة التنظيميةال  لدى  هل  .3

ذلك   في  أكانوا    كياناتالبما  )سواء  ا 
 
ثالث ا 

 
طرف يمثلون  الذين  للتنظيم والأفراد  لا(،    خاضعين  يكونوا  الأم  أن  إما  ذين 

مرتبطين بالسلوك ذي الصلة، أو قد يكون لديهم معلومات ذات صلة بالاستفسار/التحقيق ذي الطابع التنظيمي أو  

 69:، على الآتيالإنفاذي

التحوط المتفق مع أحكام الشريعة  أدوات  و   الأوراق الماليةمعاملات  جميع    تشكيلكافية لإعادة    حديثةسجلات   (أ)

والم  بما  ومبادئها، الأموال  بجميع  الخاصة  السجلات  ذلك  ااالحسوإلى    من  المحولة  وجوداتفي  ،  ية لمصرفبات 

 وحسابات السمسرة المتعلقة بتلك المعاملات؟  

 التي تحدد:    المتفق مع أحكام الشريعة ومبادئهاالتحوط  أدوات و   الأوراق المالية معاملات سجلات (ب)

 العميل:  •

 اسم صاحب الحساب؟  -

 الشخص المصرح له بمزاولة الأعمال؟   -

 ؟  اأو بيعه  اي تم شراؤهتال  كميةال •

 ؟  عاملةوقت الم •

 ؟  عاملةسعر الم •

 ؟عاملةالم أجرتسار وشركة السمسرة التي أو السم   صرف،الفرد والم •

أشخاص    على  سيطرة أو    نفعية، ا لديهم ملكية  أشخاص    نطاق اختصاصها التي تحدد ضمن  التي تقع  المعلومات   (ج)

 ؟ ضمن نطاق اختصاصهامنظمين  اعتباريين  

 
راكز على الصفقات المتفقة مع أحكام الشريعة ومبادئها،  الم  حدود  مثل  ، تخص التداول   السوق  في  فراد الأ  المشاركين  على  متطلبات  أو  قيود  فرض  الأخرى  الإجراءات  تشمل  68

ا    يمكن  كما ى.  أخر  تصحيحية  راءات إج   أو  الهامش، ب  خاصة   ومتطلبات  ، فقط  لتصفية لتداول من أجل ا وا  ، التقارير إعداد   ومتطلبات   معالجة  سبل  تلتمس  أن  الدول  لبعض أيض 

ا تقيي  على  للحصول  ضرورية  وليست )د(، وهذا الهامش نموذجية،    2رقم    الرئيس  لسؤال ا  في  الواردة  المحددة  الإجراءات  . وتعد تعويضية  الجهة   تثبت  أن  شريطة  ، م مطبق كلي 

 .الة ع وف  ، ورادعة  ، متناسبة  المتاحة  العقوبات  أن  التنظيمية 
رجع السابق نفسه. ومن الممكن  الم  المالية،  الأوراق  لهيئات  الدولية  منظمة لل  ف الأطرا  متعددة  التفاهم  ومذكرة  ، المرجع السابق نفسه، بالسجلات  الاحتفاظ الصادر بشأن    قرار ال    69

 محلية  سلطة  حوزة ب  الأصل  في  كانت  التي  المعلومات  ذلك  في  بما  المطلوبة،  المعلومات  جميع  لتبادل  سلطة ال  واحدة   مختصة  سلطة  لدى  كان  إذا  الإجابة عن هذا السؤال بالإيجاب 

ا  انظر المماثلة لها.    الأجنبية  الجهات  مع  أخرى،  مختصة  المال  سوق رأس  ل الأساسية   المبادئ  من    14رقم   ، والمبدأ سوق رأس المال الإسلامي ل الأساسية   المبادئ  من  11 رقم  المبدأ  أيض 

 . 1سؤال الرئيس رقم  ال  الإسلامي، 
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 70أو الشهادات؟   فاداتالإ  ( د)

 بما في ذلك الوثائق والسجلات المصرفية؟  ، أي معلومات أخرى  (ه)

 

   71بقوانين الأوراق المالية؟   المتعلق   سوء السلوك   إزاء   السعي لاتخاذ التدابير التي تنصفهم   هل يمكن للأشخاص العاديين    .4

 

غير يجب على س   عندما   .5 التنظيمية   لطة أخرى  إجراء   الجهة  إنفاذ اتخاذ  هل    ات  إجراءات تصحيحية أخرى،  أو 

أو التحقيقية مع    لتنظيمية عليها من خلال أنشطتها ا   تي حصلت المعلومات ال   تبادل أن ت   لجهة التنظيمية يمكن ل 

 تلك السلطة؟  

 

  الواقعة ضمن نطاق اختصاصها، التي تعد ضرورية  الحصول على المعلومات جهة التنظيميةال  عندما لا يكون بمقدور    .6

   72تحقيق، هل توجد سلطة أخرى يمكنها الحصول على المعلومات؟جراء اللإ 

 

والسلطة المحلية الأخرى فيما يتعلق   الجهة التنظيمية   بينمعمول بها فهل توجد ترتيبات معينة  ، الإجابة بنعمإذا كانت    .7

 73؟ يةبتبادل المعلومات المعن

 

 الملاحظات التوضيحية   

 

يميجب على    .282 ق 
ُ
وقد   74الممنوحة. م الصلاحيات  استخدلا الخاص بالدولة    نفاذأن يحدد كيف تم تصميم برنامج الإ   الم

الممنوحة    والإنفاذ التحقيق صلاحياتويعتمد نطاق    .بفاعلية  ا تهعلى القدرة على إثبات ممارس  صلاحيات ال  يةتعتمد كفا

التنظيمية لل السلوك    جهة  على  العام،  الادعاء  سلطات  ذلك  في  بما  الأخرى،  السلطات  والنظام    ، التحقيق  قيدو/أو 

يمعلى  يوينبغ القانوني المطبق في الدولة.  ق 
ُ
ا على كشف انتهاكات قوانين الأوراق    الم أن يستفسر عما إذا كان النظام قادر 

 أم لا.  ا  قضائي   ة مرتكبيهاوملاحق ، لتحقيق فيهاوا ،المالية

 

 
 .الأقل  على  طوعية  إفادات  على  الحصول  من  جهة التنظيمية ال  تمكين  نبغي ي  70
 .العام  القانون  أحكام  اتخاذها بموجب  يمكن  ولكن  المالية،  الأوراق  قوانين  بموجب  مباشرة  الإجراءات  هذه  مثل  اتخاذ  يلزم  لا  71
 . 8رقم    الرئيس  سؤال ال  سوق رأس المال الإسلامي، ل    الأساسية  المبادئ  من   16رقم    المبدأ  انظر  72
 .تفاهم  مذكرة  أو  تعهد  عبارة عن  المعني  الترتيب  يكون  أن  يمكن  73
 . الإسلامي  المال  رأس  سوق ل  الأساسية  المبادئ  من    13رقم   المبدأ  74
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ال   نبغي ي    .283 التنظيمية على  تطبيق    جهات  عند  تدرك  أن  المختصة  السلطات  من  المتعلقة وغيرها    صلاحياتها 

  ، الأوراق المالية ب   المتعلق   سوء السلوك الأنواع الأخرى من  أو    ، ن الاحتيال في الأوراق المالية أ   نفاذ، التحقيق والإ ب 

 غير عادية 
 

ا ما يتخذ أشكالا قوانينها على مثل هذه  أن تكون مستعدة لتطبيق    وينبغي أو جديدة.    ، أو معقدة   ، كثير 

  التفتيش ومنهجيات المراقبة/   نية، تشريعاتها المع   تطوير الأشكال غير العادية من الاحتيال، وأن تسهم بنشاط في  

 والتحقيق، عند الاقتضاء. 

 

يم   على  ينبغي  .284 ق 
ُ
ا  الم ال  أيض  من  التنظيميةأن يستفسر  ال  جهة  كفاية  بمدى  يتعلق  فيما  رأيها  المتاحة    صلاحياتعن 

ا ال  . ةتصحيحي اتالخاصة باتخاذ إجراء صلاحياتالخاصة بالمعاقبة، وأيض 

 

  ها الانتهاكات الخاصة ب   ، وردع لأوراق المالية ل   تنظيمية من الأمثلة على التدابير المستخدمة لإنفاذ المتطلبات ال  .285

  ، الأعمال، والأوامر القضائية   مزاولة : الغرامات، وفقدان الأهلية، والإيقاف، وإلغاء سلطة أتي والمعاقبة عليها ما ي 

 أو من خلال أمر من المحكمة، وتجميد الم   الصادرة   أو أوامر التوقف والامتناع 
 
مباشرة أو من    وجودات مباشرة

إجراءات ضد الأشخاص غ  المحكمة، واتخاذ  أمر من  أو  خلال  المالية،  الأوراق  بإجراء معاملات  لهم  المرخص  ير 

الجنائية،  السلطات  إلى  الأنشطة  تلك  ل   75إحالة  متطلبات وتدابير  و   فرض  التقارير  إعداد  متطلبات  الإفصاح 

ص  لجهات  على ا   المالية 
ُ
الأخرى،    ل، ومتطلبات رأس المال، والقواعد الاحترازية ، وتدابير لإنفاذ سلوكيات العم رة د  الم

،  المصرح بها   البورصات ومشغلي    ، 76وسطاء السوق   وتقارير من قبل   سجلات ب   الاحتفاظ نفاذ  لإ والتدابير الرامية  

التداول   للتنظيم ونظم  الجماعي الخاضعة  الاستثمار  وبرامج  المالية  الإسلامي   ،  الأوراق  كيانات  من  وغيرها   ،

 . الخاضعة للتنظيم 

 

  ، تناسبةالم  العقوبات  من  مجموعة متاحةوجود  أن تثبت    الجهة التنظيميةهذه العقوبات هي أمثلة فقط، ويجب على   .286

 انتهاكات الأوراق المالية.كافة كافية لتغطية الو  ،فعالةالو  ،رادعةالو 

 

 

 
تخذة   التدابير  جميع يشمل    أنه ب  واسع  نطاق  على  نفاذ" الإ  برنامج يمكن أن يُفهم "    75

ُ
 .الصلاحيات الممنوحة لها   استخدام  أجل  من  جهة التنظيمية ال  قبل  من الم

 .إفصاح  بيان  أو  ، معدل  مالي  تقرير ب  إعداد التقارير، الصلاحية للمطالبة  متطلبات الرامية إلى إنفاذ   تدابير ال  على  الأمثلة  من    76
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 المعايير المرجعية 

 

 امطبق كلي  

 

ا بالإيجاب على جميع الأ ي  .287   جهة التنظيمية التعاون بين سلطة أخرى وال   عندما يكون ، و التطبيق واجبة  ال سئلة  تطلب ردود 

 . الملائم في الوقت    ، ويتم لأوراق المالية ل   جهة التنظيمية ا لاتخاذ إجراءات، فإن هذا الإجراء يستجيب لأولويات ال ي  ضرور 

 

    واسع  على نطاقمطبق 

 

 77لهذا المبدأ. واسع على نطاق ق بطملا يوجد تصنيف لما هو  .288

 

   امطبق جزئي  

 

ا بالإيجاب على جميع ي .289    .4السؤال رقم  باستثناء واجبة التطبيقالالأسئلة  تطلب ردود 

 

   غير مطبق 

 

  ، 1 سئلة رقم ، أو عدم القدرة على الرد بالإيجاب على واحد أو أكثر من الأ ترخيصعدم القدرة على سحب أو تعليق ال .290

  )د(، أو   3رقم    )ج(، أو  3رقم    )ب(، أو  3رقم    )أ(، أو   3رقم    )د(، أو   2رقم  )ج(، أو    2  رقم  )ب(، أو   2  رقم   )أ(، أو  2  رقم   أو

 إخفاقات مُثبتة في ترتيبات التعاون.وجود أو   ،7 رقم  ، أو6رقم  أو،  5 أو رقم  )هـ(، 3رقم 

 

 

 
 .المنهجية  هذه  مقدمة  في  الموصوفة    "التقييم  مقاييس  "س أسا  على  تصنيف "مطبق على نطاق واسع"  تطبيق  يمكن  ذلك،  ومع  77
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   ا استخدام    تنظيمي ال طار  أن يضمن الإ   نبغي ي من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي:    13المبدأ رقم  
 

  ي وذ   فعالا

اقبة، والم   ، والتحقيق   تفتيش، ل المتعلقة با   لصلاحيات مصداقية ل   عن تطبيق الإ و   ر
 

)المبدأ    التزام فعال.   برنامج   نفاذ، فضلا

 ات الأوراق المالية( ئ من المبادئ الأساسية للمنظمة الدولية لهي   12رقم  

 

  طارالإ   نص كيفية    إثبات ب   جهة التنظيمية سوق رأس المال الإسلامي ال ل من المبادئ الأساسية    13  رقم المبدأ    طالب ي  .291

به   التنظيمي  الا ،  به   الخاص   تنظيمه و   المعمول  المصداقية ستخدام  على  وذي    تفتيش، ال   صلاحيات ل   ، الفعال 

قادرة على    جهة التنظيمية أن تكون ال   نبغي . وعلى وجه الخصوص، ي لتزام برامج الا نفاذ، و والإ   ، والمراقبة   ، والتحقيق 

أنه  ، عند الاقتضاء،  ثبت ، وأن ت ، والإنفاذ والمراقبة   ، والتحقيق   تفتيش، إثبات وجود نظام لاتخاذ إجراءات فعالة لل 

لحالة الخاصة بسوق رأس المال  ل بالنسبة  و .  إساءة الاستعمال أو    السلوك سوء  للتعامل مع    قد تم اتخاذ إجراءات 

التظلمات الناتجة    لمعالجة   على الاستخدام الفعال وذي المصداقية للصلاحيات مل ذلك  ت أن يش   نبغي الإسلامي، ي 

ال   أي   عن  تتعلق بمتطلبات  ما على عمليات/مؤسسات ومنتج   حوكمة انتهاكات  التي قد تفرضها دولة  ات  الشرعية 

سوء  بين وسائل مختلفة لتحديد    ل، على سبيل المثال، فعا ال برنامج  ال ويمكن أن يجمع  .  ي سوق رأس المال الإسلام 

التي يمكن أن تفي    مكنة . وهناك طائفة واسعة من العقوبات الم لى ارتكابه والمعاقبة ع   ، وردعه   ، وكشفه   ، السلوك 

ا  القانوني  النظام  لطبيعة  ا  وفق  للتقييم بالمعايير  ي لخاضع  ال   نبغي . ومع ذلك،  تكون  التنظيمية أن  على    جهة  قادرة 

ثبت أن العقوبات المتاحة )أ 
ُ
. وتجدر الإشارة إلى أن  ورادعة  ، ومتناسبة  ، ا كانت طبيعتها( فعالة ي  تقديم الوثائق التي ت

ا العقوبات الم   ، ول وظائف محددة أقسام المبادئ التي تتنا   . مكنة تتناول أيض 

 

ال  نبغيي .292 تكون  التنظيميةأن  و   جهة  الفعال  الاستخدام  أن  إثبات  على  التفتيش،    صلاحياتل  المصداقية  اذقادرة 

  المصداقية   وذويعتمد الاستخدام الفعال و   .في المستقبل  تحقيقه  وسيتم  ، قد تم تحقيقه  ، والإنفاذوالمراقبة ،التحقيقو 

الم  الصلاحيات،  يةاكف  على  صلاحياتلل وظائفها  لائمة،والموارد  أداء  على  أن  .  صلاحياتهاوممارسة    ،والقدرة  حين  وفي 

المبادئ الأساسية    12رقم  و   11  رقم   ين المبدأ المال الإسلامي يحددان طبيعة ومدى  لمن  الإنفاذ  سوق رأس  صلاحيات 

،  ال الإسلامي يتناول الموارد بشكل عامسوق رأس الممن المبادئ الأساسية ل  3  رقم  ، فإن المبدأللجهة التنظيميةالممنوحة  

الجهة التنظيمية  يغطي استخدام الموارد من قبل ف ،سوق رأس المال الإسلاميلمن المبادئ الأساسية  13 رقمالمبدأ  أما  و 

 الخاصة بها.   صلاحيات الإنفاذوممارسة  ،وظائفهال مزاولتها أثناء
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 من خلال:   صلاحياتها قادرة على إثبات وشرح كيفية ممارسة    الجهة التنظيمية أن تكون    نبغي وعلى وجه الخصوص، ي  .293

تؤدي  جراءات  الإ  (أ) قد  التي  الطريقة  ذلك  يشمل  وقد  الدولة.  في  المتخذة  خلال    المثارةالمخاوف  التنظيمية  من 

 والإنفاذ. لتحقيق لإجراءات اتخاذ إلى  لتزام الامراجعات أو   ،المراقبة  التفتيش، أو

  لتزامالا برامج (ب)
ُ
  ، اهواكتشاف قانون الأوراق المالية، اتانتهاك لمنع بحيازتها، خاضعة للتنظيمالكيانات ال بطال  التي ت

الأنشطة    رصد ، و ةيومي   رقابة، و رقابة داخليةإنشاء    لتزام .  على سبيل المثال، قد يتضمن برنامج الااهوتصحيح

الكيان،   يقتض يو داخل  المكتوبة.  متطلب  والإجراءات  بالسياسات  الكيان  موظفي  الجهة  على    وينبغي  إبلاغ 

 التزام الكيان بالسياسات والإجراءات.     رصد  التنظيمية

سوق رأس  لمن المبادئ الأساسية    11  رقم في الدولة )انظر المبدأ    يتم إجراؤه  ذيال  عارضالمستمر وال  تفتيشال  نوع (ج)

طريقة لتحديد    الجهة التنظيمية "(. على سبيل المثال، قد يكون لدى  تفتيشوصف مصطلح "الي لالمال الإسلام

  على المخاطر لتحديد أولويات   مبنيةعملية    ديها ، أو قد يكون ل هونطاق  الخاضعة للتنظيمالكيانات    تفتيش   دورية

 . هونطاق التفتيش

ال ( د) والإنفاذإجراءات  قدرة    تحقيق  ذلك  يشمل  وقد  الدولة.  في  التنظيمية المتخذة  وجمع    الجهات  كشف  على 

نظمات  المالأخرى، و   جهات التنظيمية شركاء مثل الالضرورية لممارسة هذه الإجراءات التي قد تشمل    المعلومات

 إنفاذ القانون.   وكالات، و ذاتية التنظيم

نفالعقوبات المفروضة، أو غيرها من   (ه)
ُ
المكتشف داخل    سوء السلوكة، فيما يتعلق بذ الإجراءات التصحيحية الم

  سوء السلوك لردع التنظيمية مجموعة من الردود والعقوبات وتستخدم  الجهات التنظيمية قد تمتلك  و  الدولة.

 رادعة.   الو  ، تناسبةوالم ،فعالةال  المعالجةبالبحث عن سبل  للجهة التنظيميةالمحتمل، مما يسمح 

 

 القضايا الرئيسة  

 

القانونية   صلاحيات ال  الجهة التنظيمية ، فإنه لا يكفي ببساطة أن يكون لدى مصداقية  وذو فعال  إنفاذ  لكي يكون هناك نظام    .1

 على:    جهة التنظيمية أن تكون ال   وينبغي سوق رأس المال الإسلامي.  ل المنصوص عليها في المبادئ الأساسية  
 
 قادرة

 .لائمللقانون بطريقة فعالة وفي الوقت الم المشتبه بها  حالات الإخلالعن  الكشف (أ)

 . هذه المحتملة حالات الإخلالجمع المعلومات ذات الصلة الضرورية للتحقيق في  (ب)

 لقانون. با إخلال ذ إجراءات عندما يتم تحديد القدرة على استخدام مثل هذه المعلومات لاتخا (ج)
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 أن لديها برامج  إثبات   ( د)
 

ا ل  اعليةتها بفتستخدم مواردها من أجل ممارسة أنشطأنها  و   بها،  معمولا الرئيسة    لقضاياوفق 

 .)ج( 1 رقم  )أ( إلى 1 من رقم

 

  الخاضعة للتنظيم للكيانات    التزام معمول بهوجود نظام  بلب  اأن تط  الجهة التنظيميةعلى    نبغيبالإضافة إلى ذلك، ي  .2

 : الآتيشتمل على ي، اوتصحيحه ،اواكتشافه ، قانون الأوراق المالية اتبهدف منع انتهاك

 . أو المراجعات الذاتية باستخدام المنهجيات والتقنيات الكافية، ولكنها قد تختلف من دولة إلى أخرى التفتيش   (أ)

 تقنيات الرصد أو المراقبة الأخرى. (ب)

 

 الرئيسة سئلةالأ 

 

 الإخلال حالات الكشف عن 

 

 : التفتيش  بإجراء الجهة التنظيمية بموجبه  تقوم للتفتيش معمول به ال فع نظام يوجد هل  .1

 دوري؟ و روتيني أساس على  (أ)

ا إلى تقييم المخاطر؟   (ب)  استناد 

  علومات السرية، شكاوى المستثمرين، والم  على سبيل المثال،سلمة )تالم  للتحريات  ، استجابةعلى أساس غير دوري (ج)

 والشكاوى من مصادر أخرى(؟  

 

 ؟ الخاضعة للتنظيموأنظمة التداول    ،المصرح بهاهل هناك نظام آلي يحدد المعاملات غير العادية في البورصات   .2

 

ثبت  للجهة التنظيميةهل يمكن  .3
ُ
 : عنليات وإجراءات كافية للكشف والتحقيق لآ امتلاكها  أن ت

 الأسعار؟ السوق و/أو التلاعب في (أ)

 ؟ الداخليالتداول  (ب)

المالية الادعاءات   (ج) المتعلقة بالأوراق  التلاعب الأخرى  أو  أو ممارسات الاحتيال  المعلومات الجوهرية    الكاذبة عن 

 ؟ وأدوات التحوط المتفق مع أحكام الشريعة ومبادئها
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سلوكيات العمل، أو كفاية رأس المال، أو    ،الأخرى، على سبيل المثال  تنظيميةلمتطلبات ال با  لتزامالإخفاق في الا ( د)

 العملاء؟   الفصل بين موجودات الإفصاح، أو

 

   ؟لها  والاستجابة ،عليها تحصل التي التحريات تسلم ل کافٍ   نظام الجهة التنظيمية  لدى  هل  .4

 

 لتزام نظام الا

 

  ، والالتزام  بالرقابةمعمول بها تتعلق    إجراءات   أن يكون لديها  للتنظيم الخاضعة  من الكيانات    جهة التنظيميةال  تطلب  هل  .5

 ؟   اليةقانون الأوراق الم انتهاكاتلمنع   معقول   بشكل تم تصميمها

 

 ؟الكيانات عنها  هذهإبلاغ موظفي كيفية و  لتزام،إجراءات الا تنفيذ  كيفية جهة التنظيميةال  صدتر  هل  .6

 

بسبب    يها أو فرض عقوبات عل   عمل على تأديبها ت أو    الخاضعة للتنظيم الكيانات  أن تتخذ تدابير ضد    جهة التنظيمية هل يمكن لل    .7

 أنشطتهم قوانين الأوراق المالية؟   انتهكت الذين    لها،   بشكل معقول على الأفراد التابعين   رقابة الإخفاق في ال 

 

8.   
ُ
المصرح  راقبة السوق تسمح بتدقيق تنفيذ وتداول جميع المعاملات في البورصات  لمآليات ب جهة التنظيميةب ال ل  اطهل ت

 78؟ الخاضعة للتنظيمونظم التداول   بها

 

 لية عاالف

 

ا إلى المعايير الموضحة، هل لدى ا   .9   للنفاذ معمول به   عالف  ج أو السلطة المختصة الأخرى برنام  لجهة التنظيمية استناد 

 من أجل إنفاذ قوانين الأوراق المالية؟

 

 الملاحظات التوضيحية 

 

يم  عند تقييم هذا المبدأ، ينبغي أن يشير  .294 ق 
ُ
ا  الم سوق رأس  لمن المبادئ الأساسية    12  رقم و   11  رقم  ين إلى المبدأ  أيض 

سوق رأس المالي  لساسية  من المبادئ الأ   16رقم  و   14  رقمين  المبدأإلى  ، و صلاحياتوذلك فيما يتعلق بالي،  المال الإسلام

 
  على  يجب   78

ُ
 .بالفعل  أداؤه  تم  قد  وأنه منصوص عليه،   المعاملات  تدقيق  كان  إذا  مما  التحقق   يمين ق  الم
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المبادئ الأساسية    3رقم  و   2  رقمين  المبدأإلى  وذلك فيما يتعلق بالتعاون، و   ،الإسلامي المال الإسلامي،  لمن  سوق رأس 

 .للمساءلة الجهات التنظيمية  وإخضاعوذلك فيما يتعلق بكفاية الموارد، والإجراءات، 

 

يمعلى    نبغيي  .295 ق 
ُ
وجمع    ، حالات الإخلالللكشف عن    معمول به  دليل على وجود نظام فعالأن يقيم ما إذا كان هناك    الم

  ، والتحقيق   تفتيش،ال  صلاحيات، وذلك باستخدام  لتزاموالمعاقبة على عدم الا  لتزام،المعلومات واستخدامها، وتعزيز الا

والإنفاذوالمراقبة و   وينبغي  .،  فعال  استخدام  هناك  يكون  مصداقية أن  ال  ذو  بمختلف    صلاحيات، لهذه  يتعلق  فيما 

 لأوراق المالية. ل اللوائح التنظيميةمجالات  

 

296.    
 
م للمُ   تظهر على أن    ذاتية التنظيم   نظمة الم أو الطرف الثالث، بما في ذلك    لجهة التنظيمية ا   ر د  ق  ينبغي أن ت ّ

والأدلة    ، السجلات   قي 

أنشطة   تصف  التي  الأخرى  ذ الإنفاذ الجوهرية  في  بما  والإ ،  التشريعية،  الأحكام  الصحفية    رشادات لك  والنشرات  المنشورة، 

 ، إذا كانت عامة.   فادات والإ   ، ذات الصلة، والشكاوى   نفاذ التوضيحية التي تغطي حالات الإ 

 

يمعلى    نبغيالقائم على المخاطر، ي  تفتيشعند تقييم برنامج ال  .297 ق 
ُ
وكيفية تعديلها أو    ،تحديد كيفية وضع الأولويات  الم

ا تحديثها، على سبيل المثال، عن طريق استخدام مراجعة التقارير المالية الدورية أو عن طريق آليات أخرى. ويكون    كافي 

يتم   ال  معالجةنظام  ل  التطرق أن  الإطار  بموجب  ط   تنظيميالشكاوى  العملاء  ريقعن  حماية  أو  وحدة  لتسوية    بند ، 

ا المنازعات   .فردةنات المؤسس الم على ترتيبات  الإشراف  خاص بطرف ثالث، أو من خلال آخر ، أو برنامجخارجي 

 

ف .298 تقييم  الإ   اعليةعند  يم   على   ينبغي،  نفاذبرنامج  ق 
ُ
يق  الم ال  يم أن  كانت  إذا  التنظيمية ما  ال  جهة    صلاحيات تمارس 

  )أ( إلى   2  سئلة الرئيسة من رقمسوق رأس المال الإسلامي، والأ لمن المبادئ الأساسية    12  رقمالمنصوص عليها في المبدأ  

 )د(. 2 رقم

 

299.   
ُ
ا قوي  2  رقم  الرئيس  سؤال مشار إليه في الوظفين المهرة لتشغيل نظام آلي  الم  قلة  عدت ا على وجوب الإجابة عن  ، مؤشر 

 المعني بالنفي.  سؤال ال

 

ال  .300 أن  و   3  رقم   الرئيسين  سؤالينهناك دلالة قوية على  إذا تمت    ،)ب(  3رقم  )أ(  بالإيجاب،  لا يمكن الإجابة عنهما 

 بالنفي. 2  رقم  الرئيس  سؤالالإجابة عن ال
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 ، يجب على  9  رقم   الرئيس   سؤال فيما يتعلق بال    .301
ُ
فاعلية  المقاييس المستخدمة للتوصل إلى استنتاجاتهم بشأن    وضيح ت يمين  ق  الم

(  ب ) و ؛  نفاذ ( الموارد المخصصة لبرنامج الإ أ : ) أتي . ويمكن أن تتضمن هذه المقاييس، ولكنها لا تحتاج بالضرورة، ما ي برنامج الإنفاذ 

 بوصفها  ( تكلفة رأس المال في الدولة  ج ) و ا؛  وي  مستوى الغرامات المفروضة سن 
 

( عدد  د ) و ؛  نفاذ ثقة المستثمرين ببرنامج الإ   عن   بديلا

جرى سنوي  ا نو أ ( عدد و هـ ا؛ و ) القضايا المرفوعة سنوي  
ُ
 ا. ع التحقيقات التي ت

 

 المعايير المرجعية 

 

 اق كلي  بط م

 

ا بالإيجاب إما ي  .302 ،  واجبة التطبيق ال وعلى جميع الأسئلة الأخرى    ، )ب(   1  السؤال رقم   أو   ، )أ(   1  على السؤال رقم   تطلب ردود 

، يجب أن تكون هناك بعض الوسائل لتحديد التغييرات في  فقط   )ب(   1  السؤال رقم   شريطة أنه في حالة الرد بالإيجاب على 

 فعالة.   تغطية   وجود   والقدرة على إثبات   تفتيش، أو حالة الشركات التي يحتمل أن تخضع لل   ، أولويات المخاطر 

 

 واسع  على نطاقطبق م

 

بالإيجاب  ي  .303 ا  ردود  رقم   على إما  تطلب  رقم  أو   ، )أ(  1  السؤال  الأ   ، )ب(  1  السؤال  واجبة  الالأخرى    سئلةوعلى جميع 

إلا أنه  ،  ، والإنفاذ معمول بهوالمراقبة  ، لتحقيقلنظام  وجود  و/أو    8رقم  و   ،4رقم  و   ،2  سئلة رقم باستثناء الأ   التطبيق 

تكون    ضرورية، أو  النظام  التعديلات في تشغيل قد تكون    وأ  ،الإدارةفاعلية  من الموارد لضمان    تخصيص المزيد   ينبغي

 جعله أكثر فاعلية.من أجل  ،تعزيز النظاملضرورية  (10 رقم )انظر المبدأ حبذة الم الصلاحياتبعض 

 

ا مطبق جزئ  ي 

 

ا بالإيجاب ي  .304   3رقم و   ،)أ(  3رقم  و   ، )ج(  1رقم   الأسئلةو   ، )ب(  1  السؤال رقم  أو ،)أ(  1  سؤال رقم على ال  إما تطلب ردود 

إنفاذ  إثبات أن لديها برنامج    الجهة التنظيمية  باستطاعة، و 7رقم  و   ،6رقم  و ،  5رقم  و   ،)د(  3رقم  و   ،)ج(  3رقم  و   ،)ب(

 قصور في حسن التوقيت أو التغطية.  الأوجه  بعض نشط، على الرغم من وجود  والتزام
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 طبق مغير 

 

  سئلة رقم من الأ   سؤال واحد أو أكثرأو    ،)ب(  1رقم  و   ،)أ(  1  سؤالين رقمعدم القدرة على الرد بالإيجاب على كل من ال  .305

 .  9 رقم أو ،7 رقم   أو ،6 رقم  أو  ،5 رقم أو ، )د( 3 رقم  أو  ،)ج( 3رقم  أو ،)ب( 3 رقم  أو  ،)أ( 3 رقم  أو ،)ج( 1
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 بإنفاذ اللوائح التنظيمية بادئ الخاصة الم قائمة مراجع 

 

المبادئ الأساسية   الوثيقة  

لسوق رأس المال  

 الإسلامي 

المبادئ الأساسية  

لسوق رأس  الأخرى 

 المال الإسلامي 

1 

والتعاون    تشاور ددة الأطراف فيما يتعلق بالمذكرة التفاهم متع

راق المالية، وتبادل المعلومات، تقرير المنظمة الدولية لهيئات الأو 

 . (2012مايو  عدلة،)نسخة م 2002مايو 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD386.pdf  

11 

 

12 

 

13 

14 

 

15 

 

16 

2 

تقري  الخارجي التعهيد   المالية،  الخدمات  المشترك،  في  المنتدى  ر 

 .2005 فبراير

 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD184.pdf 

11 

19 

 

31 

3 

النفعية   العميل والملكية  بمبادئ تحديد هوية  صناعة  الخاصة 

لهي الدولية  المنظمة  تقرير  المالية،  الأوراق  الأوراق  المالية،  ئات 

 . 2004مايو 

 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD167.pdf 

11 31 

4 

ا  عن  الثالث  تقريرال الأوراق  علىنشاط  تقرير  الإنترنت  لمالية   ،

الدولية   للمنظمة  الفنية  المالية،  لهيئااللجنة  الأوراق  ت 

 .2003 أكتوبر

 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD159.pdf 

12 

14 

 

17 

 

31 

5 

لل  مبادرات بازل  وا ةالمصرفي  رقابةلجنة  الدولي،    لمراقبي   لاتحاد 

غسل    لهيئات الأوراق المالية لمكافحة   التأمين، والمنظمة الدولية

 .2003رير المنتدى المشترك، يونيو الأموال وتمويل الإرهاب، تق

 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD146.pdf 

11 31 

6 

عن   الثاني  االتقرير  الأوراق  علىنشاط  تقرير الإنترنت  لمالية   ،

لهي الدولية  للمنظمة  الفنية  يونيو  اللجنة  المالية،  الأوراق  ئات 

2001.   

 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD120.pdf  

12 

17 

 

33 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD386.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD184.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD167.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD159.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD146.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD120.pdf
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المبادئ الأساسية   الوثيقة  

لسوق رأس المال  

 الإسلامي 

المبادئ الأساسية  

لسوق رأس  الأخرى 

 المال الإسلامي 

7 

عن    الأول  على التقرير  المالية  الأوراق  تقرير    نشاط  الإنترنت، 

لهيئا الدولية  للمنظمة  الفنية  المالية،  اللجنة  الأوراق  ت 

 . 1998 سبتمبر 

 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD83.pdf 

12 

14 

17 

31 

33 

8 

مبادئ   عن  المعلومات    الاحتفاظ قرار  وجمع  بالسجلات 

لتطوير    نفاذالإ   صلاحياتو  المشترك  قوانين    إنفاذوالتعاون 

والمستقبليا المالية  قرار  اتلأوراق  الرئاسية،  لمنظمة  ل  اللجنة 

 .1997ات الأوراق المالية، نوفمبر الدولية لهيئ

 

http://www.iosco.org/library/resolutions/pdf/IOSCORES15.pdf 

11 

 

12 

14 

15 

16 

9 

الإنفاذ  قرار صلاحيات  للمنظمة  قرار  ،  عن  الرئاسية  اللجنة 

 .1997 نوفمبرالأوراق المالية، الدولية لهيئات  

 

http://www.iosco.org/library/resolutions/pdf/IOSCORES14.pdf 

12 14 

 

 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD83.pdf
http://www.iosco.org/library/resolutions/pdf/IOSCORES15.pdf
http://www.iosco.org/library/resolutions/pdf/IOSCORES14.pdf
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 في تطبيق اللوائح التنظيمية  بالتعاون  خاصةال  المبادئ 5.2

 

 تمهيد 1.5.2

 

المبادئ  .306 المبادئ الأساسية    16رقم  و   15رقم  و   14  رقم   تتناول  المال الإسلام ل من  ال   ي سوق رأس  بين كل من  جهات  التعاون 

ا الرقابة وأ   لإنفاذ، التحقيقات وا لجهات المحلية والأجنبية المماثلة لها، فيما يخص  وا   التنظيمية      79خرى. الأ   التنظيمية الأغراض  و   يض 

 

المالية   إن   .307 الفوري    ة المعلومات بعيد   يضع ، قد  وعولمة الأسواق   ، المتزايد   تدويل الأنشطة    لأي جهة عن متناول الوصول 

 . جهات التنظيمية المعلومات بين ال   تبادل ذلك المزيد من الضوء على الحاجة إلى التعاون الدولي و   سلط واحدة، وي   تنظيمية 

 

القانونية الأخرى،    ، وغير ذلك من الداخليالتداول  ، و السوق بتلاعب  الو   ،الاحتيال .308 التوفير غير  الأنشطة غير  مثل 

الاتصالات   وسائل  من  بدعم  حدث في سوق عالمييأن    المصرح به للخدمات المالية الذي يتجاوز الحدود الدولية يمكن 

 عن ذلك، بل إنه يقع بالفعل. الحديثة،
 

 المشاركين في السوق  متزايدة من افإن هناك أعداد   وفضلا
 

  الذين يجرون أعمالا

 في دول متعددة وعبرها.    خاضعة للتنظيم  أنشطةو 

 

ا حيو  .309 غير ضروري من    بشكل  غير معاقة  ت وإجراءات الإنفاذالتحقيقاو   برامج الالتزامأن    ا لضماني  يعد التعاون أمر 

 .   يةحدود الدولالقبل 

 

، قد تنشأ قضايا بخصوص الأنشطة العابرة للحدود، على سبيل المثال إصدار  يسوق رأس المال الإسلام  يخصفيما   .310

  موجودات إضافية لللات  سجأي  بخصوص    جهات التنظيميةالصكوك العابرة للحدود التي قد تتطلب التعاون بين ال

بالقوانينل  الداعمة  المعنية الالتزام  ولضمان  الصكوك،  التنظيمية  هياكل  في    واللوائح  بما  الخاصة  ذلكالمعنية،    تلك 

   80الشرعية. سائلالمب

 

 
تبادل قد  79 بين المثال، سبيل على الأخرى، لتنظيميةا والأغراض  لرقابةل المعلومات يتطلب  لالروتين التبادل:  أخرى  أمور  من   المشبوهة، الأنشطة عن لمعلوماتي 

 المالية، الأوراق تسجيل أو وإدراج  ،الأهلية أو التصريح، أو ،الترخيصبقرارات   بواعث للقلق بشأن مقدم طلب فيما يتعلق أي عن ومعلومات المؤكدة، والاحتيالات

ص   الجهة أو الترخيص لحامل الحالية الظروف  عن ومعلومات
ُ
 ذلك  في بما السوق، لاضطرابات سلبيةال الآثار من للحد ضرورية تكون  قد التي والمعلومات رة،د  الم

 لطاتس  قبل من المتخذة الإجراءات المثال، سبيل على ،السوق  أوضاع عن  ومعلومات السوق، اضطرابات عالجةلم الهيكلية والتدابير الاتصال وجهات ،الطوارئ  خطط

 إلخ... السوق، وبيانات داول،الت  وأنشطة والأسعار، السوق،
ا  انظر    80  في  من الاختلاف  ستويات الم  بعض وجود   المألوف غير   من ليس  نه وتجدر الإشارة إلى أ  .سوق رأس المال الإسلامي ل الأساسية   من المبادئ    20، والمبدأ رقم  10دأ رقم  المب  أيض 

 .المالية  للأوراق  مبادئها و  الشريعة  بأحكام  الالتزام  وضع  كون ذا أثر على ي  قد إلا أن هذا   عبر الحدود.  الشرعية   تفسيرات ال 
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إلى    حتى داخل الدولة  .311 عندما يكون  و المعلومات على المستوى المحلي.    تبادلالواحدة، قد تكون هناك حاجة ماسة 

م أكثر  تنظيميةهناك  تت  ،واحدة  ن جهة  قد  للدولة،  العام  القانون  مع  المالية  الأوراق  قانون  يتداخل  عندما    جاوز أو 

  ، معينة صفة من أجل التصرف ب ة بالتصريح تشمل المعلومات ذات الصلل مسائل الإنفاذ الحاجة إلى وجود تعاون محلي 

النظامية   يلتقلوال المخاطر  تقسيمات    .من  توجد  عندما  المثال،  سبيل  الماليةب  الخاصة  مسؤولياتللعلى    ، الأوراق 

سوق رأس المال  ل  ةمن المبادئ الأساسي  14  دأ رقميقيس المب  81المالية الأخرى.   غيرهما من القطاعاتوالقطاع المصرفي و 

سوق رأس المال  لمن المبادئ الأساسية    15  رقمالمبدأ    وأماالمعلومات.    تبادلعلى    الجهة التنظيميةالإسلامي مدى قدرة  

التنظيمية ما إذا كا  ي، فيتناول الإسلام آليات م  نت الجهة  بهالديها  التنظيمية ال   تتبادلمتى وكيف    تحديدل  عمول    جهة 

مع   لهاالمعلومات  المماثلة  المبدأ  و .  الجهات  الأساسي  16  رقم يتعلق  المبادئ  رأس ل  ة من  بأنواع    سوق  الإسلامي  المال 

 الجهة التنظيمية للجهة المماثلة لها. التي قد توفرها  ات المساعد

 

من بين  تفاهم متعددة الأطراف التي صممت  التوقيع مذكرة  ب  مطالبون   عضاء المنظمة الدولية لهيئات الأوراق الماليةأ  .312

 16رقم  و   15رقم  و   14  رقم  الأوراق المالية المكافئة للمبادئلتسهيل تطبيق مبادئ المنظمة الدولية لهيئات    أمور أخرى 

يعد الانضمام إلى مذكرة التفاهم متعددة الأطراف للمنظمة الدولية  و سوق رأس المال الإسلامي.  ل  ة من المبادئ الأساسي

قوي   ا  مؤشر  المالية  الأوراق  كلي    علىا  لهيئات  مُطبقة  المبادئ  هذه  بوذلك  ا؛  أن  تتمتع  السلطة  القانونية لأن  السلطة 

الأساسية لتفي بالمعايير الدولية الموضحة في مذكرة التفاهم متعددة الأطراف للمنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية.  

المالية تلقائي   الدولية لهيئات الأوراق  التفاهم متعددة الأطراف للمنظمة  ا إلى  ومع ذلك، لا يؤدي الانضمام إلى مذكرة 

أن   كلي  استنتاج  مطبقة  المعنية  المبادئ  السلطة  تفتقر  قد  المثال،  على سبيل  لأنه،  العملية  إلى  ا؛  القدرة  و/أو  الموارد 

ا مذكرة تفاهم متعددة الأطراف لمجلس الخدمات  و في وقت تقييم المبادئ.    لائم للمساعدة على النحو الم لا توجد حالي 

 .   ولية لهيئات الأوراق الماليةلتلك التي لدى المنظمة الد  المالية الإسلامية مكافئة

 

 
 .سوق رأس المال الإسلامي ل  الأساسية  المبادئ  من   3رقم  و   1رقم  المبدآن   81
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ا  ا  ي  ضرور   الجهات التنظيمية يعد التعاون الدولي بين   .313 ، حيث إن عدم القدرة  لأسواق المحلية على ا   ة الفعال   والرقابة   م للتنظي أيض 

لأوراق  ل   فعالة   تنظيمية لوائح    لامتلاك الرامية  الجهود  على    يؤثر بشكل كبير أن    من شأنه   والرقابية   التنظيمية على توفير المساعدة  

   82عوائق التعاون الدولي. إزالة    على القوانين المحلية    بالتالي هناك حاجة لأن تعمل و   . المالية 

 

 النطاق 2.5.2

 

التنظيمية على    نبغيي  .314 المتواجدةتحديد    الجهة  معها  الهيئات  تتعاون  أن  تحتاج  التي  الدولة  الترتيبات    ،في  وأنواع 

ا في بعض الدول الحصول على المعلومات من سلطة أخرى  المطلوبة وأغراض التعاون. على سبيل المثال، قد يكون ضروري  

 وينبغي.  الإنفاذلتحقيق أو  اأو إجراءات    ،لالتزاملمراجعة    لعمل أو الشروع في عملفي الدولة أو الاعتماد على سلطة أخرى  

،  إتاحتهامن خلالها الحصول على المعلومات و يمكن  قادرة على إثبات الطرق أو القنوات التي    ميةتكون الجهة التنظيأن  

 عنعند الحاجة.    وأن تلك القنوات تعمل
 

تحديد قوانين الدولة على سبيل    الجهة التنظيميةعلى    ينبغيذلك،    وفضلا

القضائية التي من الممكن أن تؤثر في  القرارات  أو   اتأو الأنواع الأخرى من التشريع ،أو السرية المصرفية حظر، ال  ، المثال

 قدرتها على التعاون مع الآخرين. 

 

للحصول على المعلومات المطلوبة من قبل    صلاحياتهابعلى التعاون مرتبطة بشكل وثيق    الجهة التنظيميةتعد قدرة   .315

على  والمحافظة  لها،  المماثلة  الأجنبية  هو    الجهات  كما  في سريتها،  عليه  الأساسي  منصوص  المال  ل  ةالمبادئ  رأس  سوق 

 عن ،  الخاصة بالتنظيم الذاتيسوق رأس المال الإسلامي  لوالمبادئ الأساسية    بالجهة التنظيمية،  الخاصةالإسلامي  
 

  فضلا

 ونية الأخرى. والترتيبات التعا ، مذكرة التفاهم متعددة الأطراف للمنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية

 

 

 
  المالية  الأوراق  لهيئات  الدولية  المنظمة  أعضاء  أجراه  الذي  الذاتي  التقييم  عن  تقرير   82

 
 بالمبادئ  الالتزام "التعهد ب  بشأن   1994لعام   المالية  الأوراق  لهيئات  الدولية  المنظمة  قرار ب  عملا

 ، 1997 نوفمبر  المالية،  الأوراق  لهيئات  الدولية  المنظمة  تقرير  ، "المتبادلة   والمساعدة  التعاون و   ا العلي  تنظيمية ال  عايير الخاصة بالم  المالية  الأوراق  لهيئات  الدولية  للمنظمة  الأساسية 

 على  المالية  الأوراق  نشاط التقرير الأول عن   ؛ http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD76.pdfالآتي:    الرابط  من خلال    تاح الم  ، 9- 8 " ص د "  " و ج "  الجزآن 

  الرابط  من خلال   تاح الم   ، 24رقم    إلى   21سة من رقم  رئي ال  توصيات ، وعلى وجه الخصوص ال 1998   سبتمبر  المالية،  ق الأورا  لهيئات  الدولية  للمنظمة  الفنية  اللجنة  تقرير  الإنترنت، 

  .http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD83.pdf الآتي:  

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD76.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD76.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD76.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD83.pdf.
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 سوق رأس المال الإسلاميل  ةمن المبادئ الأساسي 16 رقم إلى  14 رقممن  ادئالمب 3.5.2

 

المعلومات   تبادل  سلطة ب   الجهة التنظيمية أن تتمتع  نبغي ي من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي:  14المبدأ رقم 

ات  ئ من المبادئ الأساسية للمنظمة الدولية لهي   13)المبدأ رقم    . ماثلة لها الم   جهات المحلية والأجنبية غير العامة مع ال العامة و 

 الأوراق المالية( 

 

  ، ضمن ملفاتهاالموجودة  المعلومات العامة وغير العامة   تبادلل  تنظيميةال جهاتال/جهةيتناول هذا المبدأ صلاحية ال  .316

ال من خلال  لها  المتاحة  أخرى أي  دون    ، والمراقبة  ، والتحقيق  تفتيش،أو  خارجية  غير    تبادلعند  و   .عملية  المعلومات 

الحذر من قبل   التنظيميةالعامة، يجب توخي  المعلومات،  الجهة  أن استخدام   الطالبة للحصول على هذه    ها لضمان 

 هذه الاستخدامات.مثل    ضمنسريتها من أجله، والحفاظ على مبادلتها متسق مع الغرض الذي تمت  

 

ماسة  قد   .317 هناك حاجة  الأخرى   لتبادل تكون  المحلية  السلطات  مع  المحلي  المستوى  تتطلب حالات    . المعلومات على  وقد 

ا بين    تنطوي على معاملات في غسل الأموال التي    و أ   ، الاحتيال  ا وثيق  محليتين أو أكثر، بما في ذلك    هيئتين الأوراق المالية تعاون 

القانون، سلطات   ال   إنفاذ  الحاجة و والقضائية.    تنظيمية والسلطات  في سياق    تعد  ا  أيض  المحلي مهمة  التعاون  ،  الرقابة إلى 

ا من المخاطر النظامية،    تقليل وال   ، معينة   صفة من أجل التصرف ب   صريح وستشمل معلومات ذات صلة بالت  عندما    وخصوص 

نت الدولة  إذا كا و القطاعات المالية الأخرى.  غيره من  والقطاع المصرفي و   ، الأوراق المالية ب   الخاصة   مسؤوليات لل توجد تقسيمات  

ا إلى    فسيكون ،  الجهة التنظيمية   إطار   خارج   ، لديها هيئة شرعية مركزية   محل النظر   تعاون مع تلك الهيئة. ال هناك حاجة أيض 

 

عدم القدرة على    ، حيث إن لأسواق المحلية على ا   ة الفعال   والرقابة   ظيم ا للتن ي  ضرور   الجهات التنظيمية يعد التعاون الدولي بين   .318

لامتلاك لوائح تنظيمية فعالة للأوراق المالية. وبالتالي   الرامية  الجهود  يؤثر بشكل كبير على  والرقابية   تنظيمية توفير المساعدة ال 

، قد تتطلب كل من  ي التعاون الدولي. وفي سياق سوق رأس المال الإسلام إزالة عوائق    على   القوانين المحلية   تعمل   هناك حاجة لأن 

ا دولي    ، لإصدارات العابرة للحدود ا    كون ذات أثر التي قد ت   رعية تفسيرات الش ال ا لقياس أي اختلافات في  وإدراج الأوراق المالية تعاون 

 للأوراق المالية في الأسواق المعنية.   مبادئها وضع الالتزام بأحكام الشريعة و   على 
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إزالة أي   .319 لـتعد  المزدوج"   شروط  القانوني  لالحظر  و   تبادل "  التنظيمي المعلومات  ا أساسي    التعاون  ا. وفيما يخص  أمر 

  شروط   ، فإنه من الضروري تفسير أيالحظر القانوني المزدوج  شروطالدولة نحو إزالة    أثناء توجهالانتقالية،    سائلالم

 التعاون الدولي. على ثروبطريقة تقلل من الأ ،بشكل مرن 

 

المعلومات والتعاون   تبادلتوجد لكل منها مصالح مشتركة في  مختلفة،    قابيةر مناهج    تمتلك الجهات التنظيمية   في حين .320

ا كتسبة في أنظمةالقائم على الثقة الم  83.والرقابية تنظيمية ال بعضها بعض 

 

أخرى  .321 إلى  حالة  من  بالتعاون  الخاص  والمحتوى  الشكل  الم  84.يتفاوت  في    همومن  للاستخدام  ليس  المساعدة  توفير 

ا لأنواع الاست   الغرض منه يكون  من برنامج    اجزء  بوصفها  الأخرى، على سبيل المثال    فسارات التحقيق فقط، ولكن أيض 

المشروعة    رصد غير  الأنشطة  منع  أو  التنظيمية نطاق    ضمنالالتزام،  المالية.  ل  اللوائح  تساعد  و لأوراق  الجهات  قد 

ا في توفير أو  التنظيمية  .   التقنيات المتعلقة بالإنفاذ  تبادلبعضها بعض 

 

بشكل مباشر    والإنفاذالتحقيق  أغراض  من أجل    الجهة التنظيميةتم تقديمها إلى  يالمعلومات التي  ينبغي أن يتم تبادل   .322

والجنائية(   ،والمدنية ،ة للاستخدام في التحقيق والملاحقة القضائية )الإداري ،أو غير مباشر من خلال السلطات في دولها

 لانتهاكات الأوراق المالية.   

 

ا.  أمر ا ضروري    الرقابةالتعاون في سياق    ديع .323 ا فيما يخص  و ا أيض  هناك حاجة إلى تبادل المعلومات العامة والأكثر تحديد 

والمراقبة.    ، والخبرة الفنية  ،الأخرى   والرقابية، بما في ذلك المعلومات المالية  المسائل التي تحظى باهتمام الجهات التنظيمية

ا أن يكون تبادل في   وفق ما تم تقييمهلتعاون بين الدول، ل االمعلومات المتعلقة بالمخاطر النظامية محوري   كما ينبغي أيض 

 .   لاميسوق رأس المال الإسل ةمن المبادئ الأساسي  6 رقم  المبدأ 

 

 
 . 6- 3 ص  ،  2010  مايو  المالية،  الأوراق  لهيئات  الدولية  للمنظمة  الفنية  اللجنة  تقرير  النهائي،  التقرير  ، للحدود  العابر  الرقابي  بالتعاون  خاصة ال  للمبادئ  التنفيذي  الملخص  انظر   83

  .http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD322.pdf الآتي:   الرابط  من خلال  تاح الم 
 أو  ، الإدراج  أو  ، لترخيص بشأن مقدم طلب ل بواعث للقلق   أي  عن  ومعلومات  المؤكدة،  والاحتيالات  شبوهة، الم  الأنشطة  عن  التبادل الروتيني للمعلومات   :التعاون  يتطلب  قد   84

 خطط  ذلك  في  بما  السوق،  لاضطرابات  السلبية  الآثار  من  للحد  ضرورية  تكون  قد  التي  والمعلومات  مصدرة،  جهة  أو  ترخيص  لحامل  الحالية  الظروف  عن  ومعلومات  التسجيل، 

 والأسعار،  السوق،  لطات س   قبل  من  تخذة الم  الإجراءات  المثال،  سبيل  على  السوق  عن أوضاع  ومعلومات  السوق،  اضطراب  عالجة لم  الهيكلية  والتدابير  الاتصال  وجهات  ، الطوارئ 

 أبريل  ، المالية  الأوراق  لهيئات  الدولية  للمنظمة  الفنية  اللجنة  تقرير  النهائي،  التقرير  ، السوق  على بين الدول للشراف  المعلومات  تبادل  انظر  . السوق  وبيانات  التداول،  وأنشطة 

  .http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD248.pdf الآتي:   الرابط  من خلال  تاح الم  ، 2007

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD322.pdf.
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD248.pdf.


 

131 

 

ل  نشطة ال  الخاضعة للتنظيميجب أن تخضع الكيانات    .324 العالمي    ، عارضالمعلومات على أساس    تبادلعلى الصعيد 

ا، وعلى وجه الخصوص فيما يتعلق بثقافة ا ا وتحديد   للمخاطر.   اوتعرضه ا المالي،ووضعه لتزامها،وبطريقة أكثر تنظيم 

 

 85القضايا الرئيسة 

 

 غير العامة مع السلطات المحلية الأخرى. المعلومات العامة و  تبادل قادرة على  الجهة التنظيمية أن تكون  نبغيي  .1

 

 . الجهات الأجنبية المماثلة لهاالمعلومات العامة أو غير العامة مع   تبادل قادرة على  الجهة التنظيمية أن تكون  نبغيي  .2

 

خلال    لا أ   ينبغي  .3 من  الدولي  التعاون  المحلية  القوانين  التنظالمعلومات  تبادلتعيق  للأغراض    أو   التفتيش،   أو   يمية، ، 

 . الإنفاذالمراقبة، أو   التحقيق، أو 

 

جمعة    تبادل  يتمعندما    .4
ُ
مع سلطة    صلاحياتها  و أوظائفها  ل  مزاولتها  جهة التنظيمية أثناءال  من قبلالمعلومات السرية الم

ا    قادرة على ضمان أن المعلومات  جهة التنظيميةأن تكون ال  نبغيا، يا أو دولي  ي  مختصة أخرى، إما محل تم توفيرها وفق 

 مع الغرض من إتاحتها.   بما ينسجمتحافظ على سرية تلك المعلومات  لشروط

 

 الرئيسة سئلةالأ 

 

المعلومات    تمكنها من تبادلبسلطة    جهة التنظيميةهل تتمتع ال  86المحددة،   الجهات التنظيمية  واحدة من   فيما يخص كل  .1

 المحلية الأخرى حول:  جهات التنظيميةمع السلطات وال

 ؟  ، والإنفاذوالتحقيق مسائل التفتيش،  (أ)

 أو الموافقات؟    ،أو الترخيص ، بالتصريح المتعلقةالقرارات  (ب)

 المراقبة؟  (ج)

 ؟  السوق وأحداثهأوضاع  ( د)

 
ا  انظر  . 2"، ص  د "  و   "ج "  جزأين ال  المرجع السابق نفسه،    بالسجلات،  الاحتفاظ بشأن    قرار   85 المرجع    المالية،  الأوراق  لهيئات  الدولية  للمنظمة  الأطراف  متعددة  التفاهم  مذكرة  أيض 

 .  11، ورقم  10، ورقم  7رقم  و  ، 6 رقم    الأجزاء  السابق نفسه، 
 .التقييم  عملية  خلال  لية التي جرى تحديدها الما  لأوراق قانون ا  إنفاذ  المسؤولة عن  جهات التنظيمية ال  أي   86
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ا لكون تالأشخاص الذين يم  في ذلكتحديد هوية العملاء بما  (ه)   ة منظم ةاعتباري على شخصيات سيطرونيأو  نفعي 

 ؟ ضمن نطاق اختصاص الجهة التنظيمية

  ؟ت الخاضعة للتنظيمالكيانا ( و)

 الشركات المدرجة والشركات التي تسعى إلى إدراج أوراقها المالية؟  (ز)

 

تبادلهل تستطيع   .2 التنظيمية  الم  الجهة  في  وصوفالمعلومات  أغراض  و   ،التنظيمية  للأغراض   ،1  الرئيس رقمالسؤال  ة 

   ؟صلة  ذي أو محامٍ  وزيرمن تصدر  مثل التي  87لطات المحلية الأخرى دون الحاجة إلى موافقة خارجيةسمع الالإنفاذ 

 

 سائل فيما يتعلق بالم  الجهات الأجنبية المماثلة لها،السلطة التي تخولها تبادل المعلومات مع    الجهة التنظيميةهل لدى   .3

 88؟ 1 رقم الرئيس  سؤالالمنصوص عليها في ال

 ؟لإنفاذوا  ، والتحقيق لتفتيش، ا  مسائل (أ)

 أو الموافقات؟    ،أو الترخيص ، بالتصريح المتعلقةالقرارات  (ب)

 المراقبة؟   (ج)

 ؟  أحداثهأوضاع السوق و  ( د)

ا الأشخاص الذين يمتلكون   في ذلكتحديد هوية العملاء بما  (ه)   ة منظم ةاعتباريشخصيات  سيطرون علىيأو  نفعي 

 ؟  الجهة التنظيمية ضمن نطاق اختصاص

 ؟ الخاضعة للتنظيمالكيانات  ( و)

 الشركات المدرجة والشركات التي تسعى إلى إدراج أوراقها المالية؟  (ز)

 

 
ا، ت  أن  مكن ي  الفور،  على  وتحدث  ، فقط  شكلية  الموافقة  تلك  كانت  إذا   87  في  المثال،  سبيل  على   .تطلبة م  الموافقة  تلك  كانت  إذا  حتى  حصل الجهة التنظيمية على تقييم مطبق كلي 

 في سيكون بعض التبادل للمعلومات   المثالية،  الناحية  . ومن النظام  في  الرئيسة  القانونية  السلطة  بوصفه  الإجراءات  على  المماثل  المسؤول  أو  العام  دعي الم  وقع ي  الدول،  بعض 

ا   المحلية  الظروف     . قد وفق عليه مسبق 
  التي كانت في الأصل بحوزة سلطة   يمكن الإجابة عن هذا السؤال بالإيجاب، إذا كان لدى سلطة مختصة واحدة السلطة لتبادل جميع المعلومات المطلوبة، بما في ذلك المعلومات    88

 محلية مختصة أخرى، مع الجهة الأجنبية المماثلة لها.  
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ا،   3  السؤال الرئيس رقم في   حددة تبادل المعلومات الم  الجهة التنظيمية هل في وسع     .4 والأغراض    لأغراض الإنفاذ   آنف 

لها، مع    تنظيمية ال  المماثلة  الأجنبية  خارجية   الجهات  موافقة  إلى  الحاجة  التي    ، 89دون  أو    وزير   من تصدر  مثل 

 ؟  ذي صلة   محامٍ 

 

 ؟ منها  مسبق  دون طلبتقديم معلومات إلى السلطات المحلية أو الأجنبية الأخرى  الجهة التنظيميةهل في وسع    .5

 

شكل  يلا   السلوك المزعوم  ، حتى وإن كانالجهات الأجنبية المماثلة لهاتبادل المعلومات مع  الجهة التنظيميةهل في وسع   .6

 
 

   الدولة؟  داخلارتكابه تم   إذا   الجهة التنظيمية،قوانين دولة  ب إخلالا

 

سجلات التي تحدد  تبادل الو مع الجهات المحلية والأجنبية المماثلة لها،    علوماتالم  تبادل  في وسع الجهة التنظيمية هل    .7

  ، الأوراق المالية معاملات  المتعلقة ب  المصرفية الحسابات    على  سيطرونا أو يي  الشخص أو الأشخاص الذين يمتلكون نفع

التحوط المتفق مع أحكام الشريعة ومبادئها،  عن  السمسرة،    وحسابات  ومعاملات 
 

المعلومات الضرورية لإعادة  فضلا

 90؟ المصرفيةبما في ذلك السجلات  ما،  إنشاء معاملة

 

مزاولتها لوظائفها  أن المعلومات السرية التي جمعتها الجهة التنظيمية أثناء  على  الكافي    تأكيدال  التنظيمي  لإطارهل يوفر ا   .8

 للسرية؟  مناسبةلقواعد   أو صلاحياتها، والتي تم إطلاع سلطة مختصة أخرى عليها محلية أو دولية، ستخضع

 

 الملاحظات التوضيحية 

 

ا لوثائق    بأنه مسجل فيلترخيص من شخص معروف  ل  طلبقد يتم تلقي   .325 دولة أخرى، أو قد يكون التسجيل مطلوب 

لاستقرار النظامي على العوامل المحلية،  ل  اتقتصر التهديد ت، لا  وعلى نحو مشابهالعرض ذاتها في العديد من الدول.  

 في دولة أخرى.   فردةنالم  شتمل على سلوك المؤسسات الماليةتفقد 

 

 
ا،  أن  مكن ي  الفور،  على  وتحدث  ، فقط  شكلية  الموافقة  تلك  كانت  إذا   89 . انظر المثال السابق في  تطلبة م  الموافقة  تلك  كانت  إذا  حتى تحصل الجهة التنظيمية على تقييم مطبق كلي 

 . 87الهامش رقم  
 . 4)ب( البند الثاني، ص    7ة  الفقر  المرجع السابق نفسه،  المالية،  الأوراق  لهيئات  الدولية  لمنظمة ل  الأطراف  متعددة  التفاهم  مذكرة    90
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  من الشائع أوراق مالية مدرجة في أكثر من دولة، و   التي لديها   شركات ن الم  ا متزايد    اعدد  هناك  بالإضافة إلى ذلك، فإن   .326

ص   جزء كبير من النشاط التجاري الخاص بالجهة  أن يتواجد
ُ
ا  .  اأسهمه   اأدرجت فيه غير الدولة التي  دولةفي    رةد  الم وغالب 

دارة.     مبصورة مباشرة أ، سواء أكان ذلك  الأجنبية  تثمر المستثمرون في الأسواق والأوراق الماليةيس
ُ
من خلال الصناديق الم

ا  و .  يةحدود الدولالعبر    الإسلامي  برامج الاستثمار الجماعي  من تزايدموقد جرى تسويق عدد    أن يتمركز من الشائع أيض 

مناء  ،نو والمدير   ،الإسلامي  الاستثمار الجماعي   برامج  ومروج
ُ
يتواجدون في الدولة نفسها    لا  وقدفي العديد من الدول،    والأ

   التي يتواجد فيها المستثمرون الذين يُروج لهم البرنامج.

 

  .مختلفة دول في سواق الأ في العديد من   المتشابهة الية المنتجات الم  داول قد يتم ت  .327

 

عن   .328 النظر  المحلي،ب  الالتزام  بغض  الصعيد  على  يتم   التعاون  الدولية،  مرير ت  عندما  القنوات  عبر  فإن    المعلومات 

ترتيب تبادل المعلومات. على سبيل المثال، في وفق    حددةبالاستخدامات الم  ا هذه المعلومات قد يتم تقييده استخدامات

حيازة   مماثلةحال  أجنبية  المعلومات    جهة  التفاهم    بموجبلهذه  الأطراف  مذكرة  لهيئات  لمتعددة  الدولية  لمنظمة 

من غير المسموح استخدام هذه المعلومات خارج نطاق الاستخدامات المنصوص عليها في مذكرة    فإنهلية،  الأوراق الما

ستخدام هذه المعلومات  لا كانت هناك ضرورة    وإذالمنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية.  لمتعددة الأطراف  التفاهم  

التفاهم   في مذكرة  عليها  غير منصوص  الأطرافبطريقة  يل  متعددة  المالية،  الأوراق  لهيئات  الدولية  على    جب لمنظمة 

مة للطلب  جهة التنظيميةال قد 
ُ
 .لها الطلب المقدم موافقة السلطةالحصول على  الم

 

أن    الجهة التنظيمية  ينبغي حينها على،  الحظرأو    أو السرية،،  المصرفية  سريةالب  تشريعات خاصةهناك    تكان  إذا  .329

هناك كان  إذا  ما  إثبات  على  قادرة  التشريعاتاستثناءات    تكون  لها  لتلك  المعلومات  تتيح  على  الجهات    الحصول  من 

   الأجنبية المماثلة لها، وتبادل المعلومات التي بحوزتها معها.

 

 ينبغي على    .330
ُ
ثير ال  ،عما إن كان هناك دعاوى قضائية  سؤال ال  ينيمق  الم

ُ
ما  كوك حول  ش أو غيرها من التطورات التي ت

 .  واجبة الإنفاذهي في حقيقة الأمر  جهة التنظيمية الممنوحة لل صلاحياتكانت ال إذا
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أن   .331 المبادئ  التنظيمية تدرك  تفرض  الجهة  أن  وسعها  مشروع   في  تقوم   بشكل  حين  ا 
 
المعلومات  شروط ،  بتبادل 

ا مع   وخصوص  العامة  غير  لها.   المعلومات  المماثلة  والأجنبية  المحلية  تش  الجهات  الوقد  الاستخدام    شروطمل  ضمان 

ا  ، مثل الاستخدامات المسموح بها  وفقسريتها، إلا إذا كان ذلك  للمعلومات وضمان    ناسب الم الذي    العام  لإنفاذإجراء 

 
ُ
المعلومات.ل  ط أجله  من  المبدأ  بت  ا  أيض  الأساسية    15  رقم  انظر  المبادئ  يتناول  لمن  الذي  الإسلامي  المال  رأس  سوق 

 حماية السرية بصورة أعم.ضمانات 

 

 : المقدم لها الطلب  السلطةمن قبل  طلب المساعدة  رفضيُ قد  .332

   . انتهاك القوانين المحلية   بالتصرف بطريقة تؤدي إلى   المقدم لها الطلب   ينطوي الطلب على مطالبة السلطة   عندما  ( أ ) 

ا لأسس تتعلق بالمصلحة العامة (ب)  .أو المصالح الوطنية الأساسية ،وفق 

ا إلى الحقائق  قدم لها الطلبفي دولة السلطة الم  ةجنائي  إجراءاتب  لشروععندما يكون قد تم ا (ج) ضد  و   نفسها  استناد 

  من قبل جراء التهم ذاتها  عليهم  نهائية    جزائية   عقوبات  أنفسهم قد تم إيقاع الأشخاص  أن  أو    أنفسهم، الأشخاص  

  ،قدم لها الطلبالسلطة الم  التي توجد فيهاالسلطات المختصة للدولة 
ُ
  مة للطلبقد  إلا إذا استطاعت السلطة الم

أو    ها، نفسلن تكون ذات الطبيعة  ،  شرعت بهاقد    ات أي إجراء  صاف أو العقوبات المنشودة فيتأن الانتثبت    أن

 ، أو قدم لها الطلبفي دولة السلطة الممفروضة  اتأو عقوب انتصافلأي  مشابهة

ا   عندما لا يتم عمل الطلب  ( د )   لمنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية.   ل متعددة الأطراف  لأحكام مذكرة التفاهم    وفق 

 

  يتعين حينها على بموجب القانون المحلي، ف  عندما تكون المساعدة غير متاحة أو    ،رفض طلب المساعدة   عندما يتم  .333

 تقديم أسباب عدم منح المساعدة، والتشاور مع السلطة ا المقدم لها الطلب السلطة
ُ
 .  مة للطلبقد  لم

 

 المعايير المرجعية 

 

 اي  ق كلبط م

 

 . واجبة التطبيقالسئلة  بالإيجاب على جميع الأ  ادود  تطلب ر ي .334
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 على نطاق واسع  طبقم

 

اتطلب ر ي .335 استمرارية    شريطة،  4رقم  و   2  رقمسؤالين  ال  باستثناء  واجبة التطبيق الالأسئلة  بالإيجاب على جميع    دود 

 .  لائمحدوث تبادل المعلومات في الوقت الم

 

ا   مطبق جزئي 

 

اتطلب ر ي .336 إتاحة المعلومات    شريطة)ج(،    3  سؤال رقمال  باستثناء  واجبة التطبيقالسئلة  بالإيجاب على جميع الأ   دود 

لم يتم    واسع  على نطاقمطبق   تقييمالخاصة ب شروطكانت ال   ذاإ  ،4رقم  و   ،2  رقم  نلك السؤالا ، وكذمحددة  حالاتفي  

 . 5السؤال رقم استيفاؤها، و 

 

 طبق مغير 

 

  )د(،   1  أو رقم   )ج(،   1  أو رقم   )ب(،   1  أو رقم   )أ(،   1  سئلة رقمعدم القدرة على الرد بالإيجاب على واحد أو أكثر من الأ  .337

  أو رقم   )هـ(،  3  أو رقم   )د(،   3  أو رقم   )ج(،  3  أو رقم   )ب(،  3  أو رقم   )أ(،  3  أو رقم   )ز(،   1  أو رقم  )و(،  1  أو رقم   )هـ(،  1  أو رقم

لا يمكن    في الوقت الملائم لدرجة   صرف على الت  افية ، أو عدم القدرة الك8  أو رقم   ، 7  أو رقم  ، 6  رقم  أو   ، )ز(  3  أو رقم  )و(،  3

ا المبدأ  عد هذا معها  . مطبق 
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رقم   الإسلامي:    15المبدأ  المال  رأس  الأساسية لسوق  المبادئ  آليات    التنظيمية   الجهات على    نبغي ي من  نش ئ 
ُ
ت   لتبادل أن 

  14)المبدأ رقم    . الجهات المحلية والأجنبية المماثلة لها المعلومات العامة وغير العامة مع    ية تبادل وكيف   وقت المعلومات تحدد  

 من المبادئ الأساسية للمنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية( 

 

التنظيمية    .338 المالية ل   دأبت الجهات  لت   على استخدام   منذ وقت طويل   لأوراق  التفاهم  التشاور    سهيل مذكرات 

المتعلقة  مذكرات التفاهم    تسمح لأوراق المالية. و الخاصة با   مسائل الإنفاذ والتعاون وتبادل المعلومات المتعلقة ب 

تشتبه  التي  التنظيمية  للجهات  حدوث   بالإنفاذ  ل   في  التنظيمية أو  و/   قوانينها، انتهاك  طلب    عي الس   لوائحها  في 

ا خارج دوله   عندما يكون ،  جهات الخارجية المماثلة لها من ال  عارضة مساعدة   تجدر  . و ا دليل الانتهاك المحتمل كامن 

ت مذكرة  ، أصبح 2005عام    ومنذ على أساس ثنائي،    لتفاهم هذه قد تم إبرامها الإشارة إلى أن معظم مذكرات ا 

  الخاص بإنفاذ   الإلزامي عالمي  ال   الأدنى   عيار الم للمنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية    التفاهم متعددة الأطراف 

 لأوراق المالية.  ل   جهات التنظيمية بين ال   اون التع 

 

ا  لأوراق الماليةل  جهات التنظيمية أدركت ال   .339 تطلب أن  ت  العالمية  عاصرةبيئة المالفي   رقابة والإشراففاعلية الأن   مؤخر 

  الذي يتسم ) ية الأوراق المالب الإنفاذ المتعلقفي   ليس فقط من أجل المساعدةبالأدوات اللازمة،  الجهات التنظيميةتزود ت

ا من أجلعلى تبادل المعلومات المتعلقة بانتهاك محتمل محدد(،    ويركز  ،عارضةطبيعة  ب   لتنظيميالتعاون ا  ولكن أيض 

ا مهم  الخاضعة للتنظيمعلى الكيانات    رقابةوالمستمر بخصوص ال  العارض ضمان    للمساعدة فيا  . ويعد هذا التعاون أمر 

ا  للتنظيمالخاضعة  لكيانات  تسم بالسلاسة والكفاءة للوائح تنظيمية ت كل الاتساق مع    بطريقة متسقة  النشطة عالمي 

إلى أن معظم هذا التنسيق  الدول المعنية.  كل  القوانين والمتطلبات الخاصة ب على  والتعاون تم تطويره  وتجدر الإشارة 

ار أكثر  أشكال   لا أنه تم تأسيسإ،  أساس عارض
 
 .والمجامع الرقابية ،، بما في ذلك مذكرات التفاهمسوخ

 

340.   
ُ
أكثر رسميةت بطابع  تتسم  آليات  المعلومات عن طريق وضع  تبادل  التفاهم عملية  إطار يوضح    ،يسر مذكرات  أو 

 بين الأطراف.   يةجراءات التشغيلالإ ، وترتيبات السرية، وغيرها من  المسموح بها الاستخدامات 
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 91القضايا الرئيسة 

 

 الآتية:    العوامل  في الاعتبار يؤخذأن تصميم آليات تبادل المعلومات  ندنبغي عي  .1

قادرة على توفير المعلومات  و   الوصول إلى المعلومات   الجهات التنظيمية قادرة على لطات السوق أو  س أي من   ( أ ) 

 أو المساعدة.  

 . الواجب التطبيق  بموجب القانون  كيف يتم الحصول على مثل هذا الوصول  (ب)

 . الواجب التطبيقالسرية بموجب القانون   (ج)

 . الواجب التطبيقبموجب القانون   سموح بهالاستخدام الم ( د)

 أو تبادل المعلومات. هاوتوقيتشكل المساعدة  (ه)

السلطات  تطبيققابلية   ( و) بين  التفاهم  مذكرات  ذلك  في  بما  الأخرى،  المعلومات    ،الترتيبات  تبادل  يخص  فيما 

 المالية.    و   ستقصائيةالا 

 

جب  مع سلطة أخرى، ي  المجمعة من قبل الجهة التنظيمية أثناء مزاولتها لوظائفها المعلومات السرية    عندما يتم تبادل   .2

ا لشروط تحافظ على سرية تلك المعلومات  لضمان أن المعلومات    إيلاء العناية الخاصة  مع    بما ينسجم تم توفيرها وفق 

 إتاحتها.  الغرض من  

  

من مذكرة    11  رقم   لمادةا  بما يتماش ى مع المحافظة على سرية الطلب  أن تكون قادرة على    جهة التنظيميةعلى ال   ينبغي  .3

 المالية.لمنظمة الدولية لهيئات الأوراق  لمتعددة الأطراف التفاهم 

 

 الرئيسة   سئلةالأ 

 

  ، لإبرام من أمور الممارسات الإدارية  ا أمر    بوصف ذلك   أو  ،أو قواعد  ،تشريع  بموجبصلاحية  ال  الجهة التنظيمية هل لدى   .1

 غير رسمية( مع السلطات المحلية الأخرى؟  متبادل المعلومات )سواء أكانت رسمية ألاتفاقيات 

 

 
 التفاهم،  بمذكرة  خاصة ال  المبادئ  ؛ 37- 31ص   ، رقابي( ال  بالتعاون  الخاصة  الآليات ل الثامن ) الفص رجع السابق نفسه،  الم  للحدود،  العابر  لرقابي ا  بالتعاون  خاصة ال  المبادئ  انظر   91

خلال  1991  سبتمبر  ، المالية  الأوراق  لهيئات  الدولية  للمنظمة  الفنية  اللجنة  تقرير  من  المتاح   لآتي: ا  ط ب الرا ، 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD17.pdf 2  رقم   بق نفسه، الجزء ، المرجع السا . 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD17.pdf


 

139 

 

ا من أمور الممارسات الإدارية،  تشريع، أو قواعد، أو  بموجب الجهة التنظيمية الصلاحيةهل لدى   .2 بوصف ذلك أمر 

 ؟  الجهات الأجنبية المماثلة لهاغير رسمية( مع  متبادل المعلومات )سواء أكانت رسمية ألاتفاقيات لإبرام 

 

ا في المنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية،    جهة التنظيمية كانت ال إذا     .3 على مذكرة  الأطراف الموقعة    إحدى هي  هل  ف عضو 

 )أ((؟   4  سؤال رقم ال   جاوز بالإيجاب، ت الرد  لمنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية )إن كان  ل متعددة الأطراف  التفاهم  

 

 :لكي تبادل المعلوماتلذات الصلة آليات  الجهة التنظيميةهل طورت   .4

 العابر للحدود وردعه؟    سوء السلوك كشف سهلت (أ)

 92؟، والإنفاذوالمراقبة ،الترخيص ب أداء المسؤوليات المتعلقةفي  تساعد (ب)

 

ا،مُ   المساعدات المتبادلة  على توفير قدرة  والالعابر للحدود    النشاط نطاق  ما يكون  عند  .5   التنظيمية الجهة  تسعى    هل  برر 

 الأجنبية؟   جهات التنظيمية تبادل المعلومات مع اللإلى وضع ترتيبات   نشاطب

 

 ا؟ هذه الترتيبات كتابي   تم توثيق هل  .6

 

،  لحماية سرية المعلومات المنقولة  التأكد من وجود ضمانات معمول بهاخطوات من شأنها    الجهة التنظيميةهل اتخذت    .7

 استخداماتها؟   مع تسق بما ي

 

  بما يتماش ى معالأجنبية   جهة التنظيميةمن ال  تسلمسرية طلب المعلومات الم الحفاظ على  الجهة التنظيميةهل في وسع   .8

 لمنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية؟  ل فمتعددة الأطرامن مذكرة التفاهم  11 رقم  لمادةا

 

ب منها ذلك  بادل المعلومات  تت  الجهة التنظيمية إثبات أنهاهل في وسع    .9 ل 
ُ
عندما يكون هناك ضمانات معمول بها، متى ما ط

 ؟  جهة أجنبية مماثلة لهاسلطة محلية أخرى أو   من قبل 

 

 

 
ا من قبل  لاستفسار ا  محل  الشخص  عندما يكون   92

 
 .قدم لها الطلب الم  السلطة  معروف
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 الملاحظات التوضيحية 

 

  تحريات لوا  خاصة بالكياناتهذا المبدأ من خلال استخدام مجموعة من آليات تبادل المعلومات ال  من الممكن تطبيق .341

ا متباينةكل منها    يتناول حيث  ،  على نطاق السوق   التي جرت . كما تدعم  متداخلة  ، وإن كانتمن تبادل المعلومات  أنواع 

آلية   ستراتيجية  إمن    اجزء    ا بوصفهاتم استخدامه ما  أكثر فاعلية متى  مما يجعل جميع الآليات    ،الآليات الأخرى كل 

المالية.    الرقابيلتعاون  لوحيدة شاملة   الأوراق  لهيئات  الدولية  المنظمة  أعضاء  أنو بين  المرجح  هذه    تكون جميع  من 

 .  لأغراض مختلفة لأوراق الماليةل ذات فائدة للجهات التنظيميةالآليات المختلفة 

 

عملية  على  السرعة    ، وفي بعض الحالات تساعد مذكرات التفاهم وغيرها من الترتيبات الموثقة على إضفاء اليقين   .342

 تلا   ،لترتيبا  إن مجرد شكليةتبادل المعلومات. وبالرغم من ذلك، ف
 

 . الوثيق والتعاونيعن الترتيب   عد بديلا

 

يم ينبغي على     .343 ق 
ُ
ا   الم بالتعاون. على    لخاصة ا   الحالية   فائدة الترتيبات عن  على تقديم أدلة فعلية    أن يكون قادر 

وتقوم به بالفعل عندما   ، أنها تستطيع تبادل المعلومات   إثبات على الدولة أن تكون قادرة على   نبغي سبيل المثال، ي 

يم كان ذلك غير ممكن، فينبغي على  إذا  و سلطة أخرى.    يُطلب منها ذلك من قبل  ق 
ُ
كفاءة    أن يثير تساؤلات عن   الم

الرسمية.   أو غير  الرسمية  يت الترتيبات  التقييم لا  أن  إلى  التنظيمية  وتجدر الإشارة  الجهة  كانت  إذا  ما  إلى  طرق 

 93بصورة مباشرة أو غير مباشرة.   تحصل على المعلومات 

 

ردود لل  كما ينبغي عليها توفير أمثلةالطلبات المتعلقة بالمساعدة،  بشأن  ردود  التحديد    جهة التنظيميةعلى ال  ينبغي  .344

و ال ويالمناجحة  التنظيميةعلى    نبغيوضوعية.  تح  الجهة  قائمة  وأنواع  على  وي  تتوفير  الواردة،  المساعدة  طلبات  عدد 

كما    94. قبل الجهة التنظيميةلردود الناجحة والموضوعية من  لأمثلة    لك توفير لكل طلب مقدم، وكذ  المطلوبة  المساعدة 

ا  نبغيي وإذا لم  لرفض.  ا  برراتم   ذكرلتعاون، و ا  تم فيها رفض  التي  حالاتال   عنالمعلومات    وفيرت  لجهة التنظيميةعلى 

إثبات وجود عمليات داخلية معمول  أن تكون قادرة على  ينبغي حينها على الجهة التنظيمية تحدث حالات عملية لذلك،

ا.   بها لمعالجة القضايا المذكورة آنف 

 
 كانت في الأصل بحوزة   التي  المعلومات  ذلك  في  بما  المطلوبة،  المعلومات  جميع  تبادل ل  سلطة مختصة واحدة السلطة  من الممكن الإجابة عن هذا السؤال بالإيجاب، إذا كان لدى    93

  مختصة أخرى مع الجهة الأجنبية المماثلة لها.    محلية  سلطة 
 عندما توفر  ، جهة التنظيمية ال  على  نبغي ي  (، المالية  الأوراق  لهيئات  الدولية  لمنظمة ل  ف الأطرا  متعددة  التفاهم  مذكرة  من  11بالاتساق مع التزامات السرية )بما في ذلك المادة رقم    94

 .شركات  أو  أفراد  أي و   الجهة المماثلة لها،  تحدد  التي  الإشارات  إخفاء  الاعتبار  في  الأخذ  ، ردود الناجحة والموضوعية ال  عن  أمثلة 
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المالية، أن  لمنظمة الدولية لهيئات الأوراق  لمتعددة الأطراف    مذكرة التفاهم   سياق في  الجهة التنظيمية  على    نبغيي  .345

العم  ثبتت المطلوبة بموجب  لقدرتها  تبادل المعلومات  تم من خلالها    فعلية  حالاتعليها إظهار    نبغي ذكرة، ويالمية على 

الجهات   الدولية لهيئات الأوراق المالية مع لمنظمة  متعددة الأطراف لتبادل المعلومات المطلوبة بموجب مذكرة التفاهم  

   الأجنبية المماثلة لها.

 

التفاهم    موجب ب    .346 الأطراف  مذكرة  المالية،  ل متعددة  الأوراق  لهيئات  الدولية  سلطة  لمنظمة  كل  على  يتعين 

الم   المحافظة على سرية  بموجب الطلبات  أخرى  ،  المذكرة   قدمة  الطلبات، وأي مسائل   عن محتويات هذه 
 

فضلا

بعد التشاور مع  و .  المقدمة دون طلب   والمساعدات   ما في ذلك المشاورات بين السلطات ، ب بموجب المذكرة   ناشئة 

 
ُ
 قد  السلطة الم

ُ
مة للطلب قد  قد  مة للطلب، يمكن للسلطة المقدم لها الطلب أن تفصح عن حقيقة أن السلطة الم

ا     ، الطلب. وفي هذا السياق، تعد السرية المتعلقة بالطلبات   تحقيق ل تقدمت به، إذا كان مثل هذا الإفصاح مطلوب 

ا للمادة  تسلمة الم والمعلومات  ا في غاية الأهمية. وفق  متعددة    من مذكرة التفاهم )ب(  11  رقم  من سلطة أخرى أمر 

ا  لمنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية، فإن السلطة ل الأطراف   سرية   المحافظة على  يتعين عليها التي قدمت طلب 

)أ(    10  رقم   ما هو منصوص عليه في المادة باستثناء  ،  ذكرة الم   بموجب   المتسلمة والمعلومات    ، الوثائق غير العامة 

ا.  ذكرة، أو الم من  ا على طلب واجب الإنفاذ قانون    نبغي وفي الحالة الأخيرة، ي رد 
ُ
  مة للطلب إشعار قد  على السلطة الم

علومات  أو الامتيازات المتعلقة بالم  ، ناسبة القانونية الم  فاءات الإع ب امتثالها للطلب  قبل   قدم لها الطلب السلطة الم 

 عن المعنية حسبما هو متاح 
 

    . يها لتأكيد عل ا   ، فضلا

 

يم على    نبغي ي  .347 ق 
ُ
  . بالسلطات المحلية الأخرى  الخاصة بطلبات الإفصاح   الالتزام   جهة التنظيمية ال   يتعين على  مدى لأي  تقييم    الم

 لهيئات الأوراق المالية. لمنظمة الدولية  ل متعددة الأطراف  من مذكرة التفاهم    11رقم  و   10  رقم   تين انظر الماد 

 

لمنظمة  لمتعددة الأطراف    على مذكرة التفاهم  أحد الأطراف الموقعةقد لا تكون  الجهة التنظيمية    أنالرغم من  على    .348

ي المالية،  الأوراق  لهيئات  يم  على  نبغيالدولية  ق 
ُ
بإمكان  مدى  لأي    تقييملالسعي    الم يزال  التنظيميةالا    سهيلت  لجهة 

 العابر للحدود وردعه.   السلوكسوء   الكشف عن
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 المعايير المرجعية 

 

 اي  ق كلبط م

 

   واجبة التطبيق.الالأسئلة  بالإيجاب على جميع  اود  تطلب ردي  .349

 

 على نطاق واسع  طبقم

 

 .6 سؤال رقم ال الواجبة التطبيق باستثناءسئلة  جميع الأ على  ا بالإيجابود  ردتطلب ي .350

 

ا مطبق جزئ  ي 

 

عدم الحاجة للرد بالإيجاب  ، و 6  السؤال رقم   باستثناء  واجبة التطبيق السئلة  بالإيجاب على جميع الأ   ا ود  تطلب ردي  .351

بأعمال كبيرة  ، إذا كانت دولة الجهة التنظيمية لا تقوم 5 رقم و أ )ب(،  4رقم   وأ)أ(،   4 على واحد أو أكثر من الأسئلة رقم

 . عارضةنادرة و  الحاجة إلى تبادل المعلوماتو عابرة للحدود، 

 

 طبق مغير 

 

  رقم   أو  ،8  أو رقم   ،7  أو رقم  ،3  أو رقم   ، 2  أو رقم  ،1رقم    سئلةعدم القدرة على الرد بالإيجاب على واحد أو أكثر من الأ  .352

عابرة    أكثر من أعمالما هو  ب  ، إذا كانت دولة الجهة التنظيمية تقوم5  رقم  أو  ،)ب(  4  أو رقم  )أ(،  4  سئلة رقمأو الأ   ،9

 بعدم إمكانية تباد  تتسم بالصغر، أو كانت هناك أدلة تفيد  للحدود
 

في الوقت الملائم    ل المعلومات، وعدم تبادلها فعلا

 .  بالنسبة للحالات المناسبة
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بتقديم المساعدة    تنظيميال  طار سمح الإ يأن    نبغي يمن المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي:    16المبدأ رقم  

)المبدأ    .صلاحياتهاوظائفها وممارسة    مزاولةفيما يخص    استفسارات لإجراء  الأجنبية التي تحتاج    للجهات التنظيمية

 ئات الأوراق المالية( من المبادئ الأساسية للمنظمة الدولية لهي 15رقم 

 

قو ض .353
ُ
عندما تكون المعلومات الضرورية موجودة في دولة أخرى وغير متاحة    رقابة وال  التنظيمية   اللوائح فاعلية    قد ت

جهات  من تقديم المساعدة والمعلومات اللازمة إلى ال  جهة التنظيمية، ينبغي تمكين الوبالتالي  .أو لا يمكن الوصول إليها

ب  التنظيمية لن تكون  جمع المعلومات    صلاحيات   مكانية فإنهذه الإ   غياب. وباختصاصاتها ومهامهاالأجنبية للاضطلاع 

 ملائم على الأسواق.  وإنفاذ وجود لوائح تنظيمية ورقابةكافية لضمان  

 

  حدود لالعابرة ل  الممارسات غير القانونيةوغيرها من    الداخلي  التداول ، و والتلاعب بالسوق   ،الاحتيال  إن ممارسات .354

 الاتصالات الحديثة.  بتسهيل من في السوق العالمي يمكن حدوثها، بل إنها تحدث بالفعل

 

التفاهم    لقد .355 مذكرة  وضع  الأطراف  تم  وجو لمتعددة  بهدف ضمان  المالية  الأوراق  لهيئات  الدولية  آلية  لمنظمة  د 

العابر    سوء السلوك  ى الدولي لتسهيل الكشف عنتعاونية بين أعضاء المنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية على المستو 

وتع التفاهم    دللحدود وردعه.  الأطراف  مذكرة  المالية  لمتعددة  الأوراق  لهيئات  الدولية  الأدنى  بمثابة  لمنظمة  المعيار 

والتعاون الدوليين. ولذلك من الضروري أن يكون لدى أعضاء المنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية السلطة    نفاذلل 

عد  لمتعددة الأطراف  . إن مذكرة التفاهم الأدنى المعيارهذا    ستيفاءلا القانونية  
ُ
لمنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية ت

ا مرجع اتفاقيات أخرى قد تتجاوز ما   إبرامقدرة الأعضاء على  ل دةحد  مُ  هالا ينبغي اعتبار   إلا أنها ا للتعاون الدولي،ي  معيار 

   .ذكرةالمهو منصوص عليه في 

 

هناك  .356 تكون  ا   قد  مساعدة   أيض  على  للحصول  ضمن    لاتخاذ   ضرورة  ذلك  يكون  وعندما  جوهرية.  إجراءات 

التنظيمية   يمكن   95، صلاحياتها  للجهات  ف   إنفاذ   حينها  أكثر  نحو  المالية على  الأوراق  عندما    ، وذلك علية ا قوانين 

 
   يونيو  ، المالية  الأوراق  لهيئات  الدولية  لمنظمة ل  اللجنة الرئاسية  قرار  المالية،  الأوراق  يحث القرار الخاص بالتعاون العابر للحدود لتجميد الموجودات المتحصلة من انتهاكات   95

 تعمل  الذي  القانوني  الإطار  فحص الجهات التنظيمية على    https://www.iosco.org/library/resolutions/pdf/IOSCORES25.pdfتي:  الآ  الرابط  خلال  من  المتاح  ، 2006

 بالنيابة عن جهة تنظيمية أجنبية  ضمن الدولة نفسها  أخرى  سلطة ل  يمكن  أو  يمكن من خلالها  - ذلك  غير  أو  القوانين  إصلاح  طريق  عن -  أن تسعى جاهدة لتطوير آليات و  ، بموجبه 

 .المشروعة  غير  مكاسبهم  من  الاستفادة  من  رتكبي هذه الانتهاكات تمنع م  ذلك وب  لحدود، ل  العابرة  ؤكدة والم  بها  المشتبه  المالية  الأوراق انتهاكات   من  تحصلة الم  الموجودات  تجميد 

https://www.iosco.org/library/resolutions/pdf/IOSCORES25.pdf
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إخفاء   منع  على  قادرة  غير   حتيال الا   حصيلة تكون  السلوك من    ذلك   أو  يسهل  سوء  مما  إلى    إعادة ،  الأموال 

   96المستثمرين المتضررين. 

 

ا  الرقابيالمساعدة والتعاون    تعد .357 ا أيض  ا ضروري  ص  والجهات    الكيانات أنشطة    سياق في    أمر 
ُ
  الخاضعة للتنظيم   رة د  الم

، نشرت المنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية مجموعة من المبادئ  2010العالم. وفي عام    حول الأسواق    الموجودة في

ا لمذكرة تفاهم قد تساعد    بالإضافة إلى نشرها  97، عابرة للحدودتعاونية    رقابيةترتيبات    تطويرلتوجيه أعضائها في   نموذج 

  الجهات التنظيمية عدد من    استخدمذلك الحين،  . ومنذ  رقابيرات تفاهم خاصة بالتعاون الأعضاءها على تصميم مذك

 . الرقابيةغراض لأ ونموذج مذكرة التفاهم لتعزيز تبادل المعلومات ل هذه المبادئ 

 

 98القضايا الرئيسة 

 

 على تقديم مساعدة فعالة إلى    الجهة التنظيمية ينبغي أن تكون   .1
 
الأجنبية التي هي في حاجة إلى    الجهات التنظيمية المحلية قادرة

استعلامات   ب   ضمن إجراء  يتعلق  فيما  اختصاصها  المالية مسائل  نطاق  الشريعة    الأوراق  أحكام  مع  المتفق  التحوط  وأدوات 

كان لدى    ذا العميل، بغض النظر عما إ   هوية ، بما في ذلك السجلات المصرفية، وسجلات السمسرة، ومعلومات تحديد  ومبادئها 

 . الشأن   ذا في ه   خاصة المحلية مصلحة    التنظيمية الجهة  

 

لحصول على السجلات لضمان  ل  إلى الجهات التنظيمية الأجنبيةالمساعدة الإلزامية،    بما في ذلك  ،بغي تقديم المساعدةين  .2

 قوانين الأوراق المالية.  ب الالتزام

 

أقص ى   ، ضمنالمحكمة من  قادرة على تقديم المساعدة، بما في ذلك استصدار أوامر   الجهات التنظيميةينبغي أن تكون    .3

 . اممكن لصلاحياتهحد 

 

 
 الأوراق  لهيئات  الدولية  للمنظمة  الفنية  اللجنة  تقرير  ، الذين تم الاحتيال عليهم  المستثمرين  وموجودات  حقوق  لحماية  على أساس عابر للحدود  المتاحة  التدابير م  عا  بوجه  انظر   96

   http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD55.pdfتي:  الآ  الرابط  خلال  من  المتاح  ، 1996  يوليو  ، المالية 
ا   أ  الملحق  في  يتضمن  الذي المرجع السابق نفسه،    للحدود،  العابر  رقابي ال  بالتعاون  الخاصة   المبادئ  انظر   97 ا  تفصي   نموذج   المعلومات  وتبادل  ، والتعاون  التشاور،   بشأن  تفاهم  لمذكرة لي 

 .للحدود  العابرة  خاضعة للتنظيم ال  الكيانات  على  رقابة بال  المتعلقة 
ا  انظر ، المرجع السابق نفسه؛  التفاهم  مذكرات الخاصة ب   بادئ الم   عام  بوجه  انظر   98 ، المرجع السابق  المالية  الأوراق  لهيئات  الدولية  لمنظمة ل   الأطراف  متعددة  التفاهم  مذكرة  أيض 

 .نفسه 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD55.pdf
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 .   رقابتهاالتكتلات المالية الخاضعة لقادرة على تقديم معلومات عن  الجهات التنظيميةينبغي أن تكون   .4

 

تكون   .5 أن  التنظيمية ينبغي  أجل   الجهات  من  المساعدة  وتقديم  المعلومات  تبادل  على  فاعلية    قادرة  اللوائح  ضمان 

 لمشاركين في السوق.  الأسواق و ا  على التنظيمية والرقابة

 

  99الرئيسة الأسئلة

 

من  الأجنبية    الجهات التنظيميةإلى    الملائمفي الوقت  والمحلية قادرة على تقديم مساعدة فعالة    الجهة التنظيميةهل    .1

   100الحصول على الآتي:  أجل

جميع    حديثةسجلات   (أ) بناء  لإعادة  الماليةمعاملات  كافية  الشريعة  أدوات  و   الأوراق  أحكام  مع  المتفق  التحوط 

بجميع  ومبادئها الخاصة  السجلات  ذلك  في  بما  وحسابات    الأموال،  وإليه،  المصرف  من  المحولة  والموجودات 

 السمسرة المتعلقة بتلك المعاملات؟ 

 التي تحدد:  ي السجلات الخاصة بمعاملات سوق رأس المال الإسلام (ب)

 العميل:  •

 اسم صاحب الحساب؟  -

 الشخص المصرح له بمزاولة الأعمال؟   -

 ؟  المشتريات أو المبيعات  كمية •

 ؟  عاملةالمتنفيذ وقت  •

 ؟  لمعاملةاتنفيذ  سعر  •

 ؟المعاملة  نفذتالفرد والمصرف أو السمسار وشركة السمسرة التي  •

  سيطرة على شخصيات اعتبارية لديهم ملكية نفعية أو  التي تحدد الأشخاص الذين    في دولتهاالموجودة  المعلومات   (ج)

   ؟ في دولتها ةمنظم

 
 متعددة  التفاهم  مذكرة  ، المرجع السابق نفسه؛ السجلات  حفظ الصادر بشأن    قرار "، المرجع السابق نفسه؛ ال التفاهم  مذكرات  مبادئ "  عام  بوجه  انظر  ، سئلة الأ  هذه  بخصوص   99

 .المرجع السابق نفسه ،  المالية  الأوراق  لهيئات  الدولية  لمنظمة ل  الأطراف 
التي كانت في الأصل بحوزة سلطة    يمكن الإجابة عن هذا السؤال بالإيجاب، إذا كان لدى سلطة مختصة واحدة السلطة لتبادل جميع المعلومات المطلوبة، بما في ذلك المعلومات   100

ا  انظر محلية مختصة أخرى، مع الجهة الأجنبية المماثلة لها.    . رأس المال الإسلامي سوق  ل  الأساسية  المبادئ  من  14 رقم   المبدأ  أيض 
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هيئة ( د) من  كانتشرعية مختصة    سلطة /تقارير  إذا  المالية  فيما  للورقة  الداعم  أو    الموجودات/المشروع  المبيعة 

درجة أو الصادرة عبر الحدود
ُ
  101؟ مبادئهاأحكام الشريعة و مع   متفقة الم

 

الأجنبية فيما    الجهات التنظيميةإلى    لائمفي الوقت الموتقديم مساعدة فعالة  على  المحلية    الجهة التنظيمية  تقدرهل    .2

 :أتيالمتعلقة بما ي  التنظيمية لقوانين واللوائحبا الالتزاميتعلق بضمان 

لتلاعب  ، والتلاعب في السوق، وتحريف المعلومات الجوهرية وغيرها من ممارسات الاحتيال أو االتداول الداخلي (أ)

المالية  بالأوراق  الشريعة  أدوات  و   المتعلق  أحكام  مع  المتفق  ممارسات   ومبادئها، التحوط  ذلك  في  تقديم    بما 

 العملاء؟  أوامرو ، والتعامل مع أموال المستثمرين الرشاوي 

ومتطلبات   وأدوات التحوط المتفق مع أحكام الشريعة ومبادئها،  وعرض أو بيع الأوراق المالية ، وإصدار ،تسجيل (ب)

 الإبلاغ المتعلقة بها؟  

الحصول على ترخيص أو تسجيل، وكذلك  ب  ون المطالب   داول لتوسطاء السوق، بما في ذلك مستشارو الاستثمار وا (ج)

 ؟  تحويلووكلاء ال تداولون،، والسماسرة، والمالإسلامي برامج الاستثمار الجماعي

 المقاصة والتسوية؟    ، وكياناتوالبورصات ،الأسواق ( د)

 

في  و تقديم مساعدة فعالة  على    المحلية   لوائحها التنظيمية و ا لقوانينها  المحلية، وفق    الجهة التنظيمية   تقدر هل   .3

كان لدى الجهة التنظيمية المحلية مصلحة    ذا بغض النظر عما إ   ، الأجنبية   الجهات التنظيمية إلى    لائم الوقت الم 

 ؟  ذا الشأن في ه   خاصة 

 

الأجنبية فيما    الجهات التنظيميةإلى    لائمفي الوقت الموالمحلية على تقديم مساعدة فعالة    الجهة التنظيميةتقدر  هل    .4

 ؟    ضمن نطاق اختصاصها 102تنظيمية العمليات ال بخصوص يتعلق بالحصول على معلومات

 

 
ا  تم  التقرير الذي  الحالات  معظم  في  هذا  يكون س   101 . على  جديد  رأي حالات يُطلب فيها الحصول على   هناك  تكون  قد  . وعلى الرغم من ذلك، المالية  ورقة ال  إصدار  عند  إعداده مبدئي 

مة للطلب. ع. وفي حالة  بالمشرو  الخاصة  الضوابط  في  ما لوحظ حدوث تغير  إذا  سبيل المثال،  قد 
ُ
 المطالبة بالحصول على رأي جديد، فمن المعقول أن تتحمل التكاليف السلطة الم

ا    انظر   . سوق رأس المال الإسلامي ل  الأساسية  المبادئ  من    20رقم  و  10ن رقم  ي المبدأ أيض 
 .نفاذ بالإ  صلة  ذات  تكون  قد  التي  التدقيق  إجراءات  أو  الترخيص  إجراءات  مثل  الرسمية،  العمليات  إلى تنظيمية"  ال  العمليات "  تشير   102
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الأجنبية فيما    الجهات التنظيمية إلى    لائم في الوقت الموالمحلية قادرة على تقديم مساعدة فعالة    الجهة التنظيمية هل   .5

 :عما يأتيأو الطلب  فسار يتعلق بالاست

 إعداد الوثائق؟   (أ)

ا بهإفادة شخص، أو  أخذ (ب) ا، عندما يكون ذلك مسموح   ؟ شهادته الرسمية المعترف بها قانون 

 

التنظيمية هل   .6 فعالة    الجهة  مساعدة  تقديم  على  قادرة  الموالمحلية  الوقت  التنظيميةإلى    لائمفي  في    الجهات  الأجنبية 

ا به، على سبيل المثال،، إذا كان ذلك المحكمةمن  استصدار أوامر     103العاجلة؟ القضائية  الأوامر  مسموح 

 

الأجنبية فيما يتعلق   الجهات التنظيمية إلى  لائم في الوقت الم و المحلية تقديم المساعدة الفعالة  الجهة التنظيمية هل تستطيع  .7

 بخصوص  تقديم المساعدة  على وجه الدقة  ، و رقابتها لتكتلات المالية الخاضعة ل بالمعلومات عن ا 
 

 :  ما يلي مثلا

 هيكل التكتلات المالية؟  (أ)

 تطلبات رأس المال في مجموعات التكتل؟ م (ب)

 ؟ نفسهاستثمارات في الشركات ضمن المجموعة لا ا (ج)

 على مستوى المجموعة؟  التعرضاتداخل المجموعة و  التعرضات ( د)

 ؟ المساهمينالعلاقات مع  (ه)

 ؟  والسيطرة عليها للتنظيمالخاضعة الكيانات   إدارةمسؤولية  ( و)

 

تستطيع الجهة  ، فهل  1  رقم   الرئيس   السؤال من الحصول مباشرة على المعلومات المبينة في    الجهة التنظيمية إذا لم تتمكن     .8

 ا   الجهة التنظيمية مع    بادلها وت   ، لطة محلية أخرى الحصول على تلك المعلومات من س   التنظيمية 
ُ
 ؟ مة للطلب قد  لم

 

  بإمكان هل   .9
ُ
  لطة المحلية للأغراض المنصوص عليها في المادة سال وفرتها المعلومات التي   استخدام مة للطلبقد  السلطة الم

 لمنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية؟ لمتعددة الأطراف )أ( من مذكرة التفاهم  10 رقم

 

 

 
 .الوثائق  تقديم ب  الإلزام  على  قادرة  الجهة التنظيمية  تكون  أن  ينبغي   103
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 الملاحظات التوضيحية 

 

يم عند تقييم هذا المبدأ، ينبغي أن يرجع    .358 ق 
ُ
سوق  لمن المبادئ الأساسية    13رقم  و   ،12رقم  و   ،11  رقم   المبادئ  إلى  الم

الجهة  المناسبة لجمع المعلومات التي تحتاجها    صلاحيةال   الجهة التنظيميةلتقييم ما إذا كان لدى  ي  رأس المال الإسلام

 الأجنبية.   التنظيمية

 

  فهوم بذلك، فإنه من الم   ح يُسم   عندما أو غيرها من سبل الانتصاف، مثل تجميد الموجودات،   القضائية  بالأوامر فيما يتعلق   .359

لمساعدة في استصدار هذه الأوامر  ا  صلاحية لطة أخرى.  وعلى الرغم من أن س قد تحتاج إلى مساعدة من   الجهة التنظيمية أن 

ا"، إذا "مط تصنيف الحصول على  طلوبة من أجل القضائية غير م  عندما يكون  إلا أنه  ، المساعدة  تقديم هذه ب  ح لم يُسم   بق كلي 

ا به  ا"   تصنيف الحصول على    قد ينجم عنه ، فإن الإخفاق في التعاون  تقديمها في الواقع مسموح   . "مطبق جزئي 

 

التعاونية عن طريق توفير  لمساعدة أو الجهود  ل  الملائم  توقيت القادرة على إثبات    الجهة التنظيمية ينبغي أن تكون   .360

 أو غيرها من الأدلة الداعمة.   الملفات المرجعية،   وأ، السجلات

 

ا    الجهة التنظيميةينبغي أن توفر   .361 ، ونوع المساعدة المطلوبة لكل طلب،  سلمةتعلى نوع طلبات المساعدة الم  أدلةأيض 

ت عما إذا كانت هناك  ا أن تقدم معلومايض  أ  على الجهة التنظيميةوأن تقدم أمثلة عن ردود ناجحة وموضوعية. وينبغي  

 لهذا الرفض.  برراتوتقديم م  ،فيها التعاون  حالات رُف ض

 

 104:أتييمكن أن يشتمل شكل المساعدة الدولية على ما ي  .362

ترخيص، أو شركة  العن حامل    العامة، على سبيل المثال،  عامة أو غيرالعلومات  المساعدة في الحصول على  الم (أ)

 حامل ترخيص أو شركة. على سيطرةارس ، أو شخص يململكية نفعيةمُدرجة، أو مُساهم، أو مالك 

 السمسرة، أو غيرها من السجلات.سجلات ساعدة في الحصول على السجلات المصرفية، أو الم (ب)

 . فسارع الاستالمساعدة في الحصول على التعاون الطوعي من الذين قد تكون لديهم معلومات حول موضو  (ج)

 
  القضايا الخاص ب   تقرير ال  عام  بوجه  انظر   104

ُ
 الفنية  اللجنة  رير تق  المتعاونة،  وغير الخاضعة لتنظيم غير كاف    الدول  جانب  من  المستقبليات و  المالية  لأوراق ثارة للجهات التنظيمية ل الم

 خاصة ال  المبادئ  ؛  http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD41.pdfمن خلال الرابط الآتي:    المتاح ،   1994أكتوبر  ، المالية  الأوراق  لهيئات  الدولية  للمنظمة 

 العابر للحدود، المرجع السابق نفسه.  رقابي ال  بالتعاون 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD41.pdf
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 المساعدة من خلال تقديم تقارير الفحص.  ( د)

تقييمات   (ه) تقديم  خلال  من  المخاطراتحليل  لالمساعدة  تحديد  دعم  أجل  من  ومعلومات  عن    لمخاطر  المخفية 

 .وتخفيفها ، وتقييمها الأسواق والمستثمرين، 

 . الميدانية المشاركين في السوق، بما في ذلك الزياراتعلى  تفتيشالالمساعدة في  ( و)

 الطوعية.  الإفاداتأو   الشهادات على الأقل  و الوثائق،  الإلزام بتقديم المساعدة في الحصول على المعلومات، أو   (ز)

على سبيل    ،المحكمة  من  استصدار أوامر  دولة، أوفي ال  التنظيميةالمساعدة في توفير المعلومات عن العمليات   (ح)

 . العاجلةالقضائية الأوامر   المثال 

 

على التكتلات المالية القانون المحلي للأماكن التي تعمل بها،    المستخدمة للرقابة  تعكس الإجراءات الخاصةيجب أن   .363

. بيد أنه من الممكن تحديد  هيئاتذات الصلة بين ال  تنظيميةالمسؤولية ال قاسمإمكانية استمرار تالاعتبار  أخذ في  وأن ت

 :، وهي كالآتيالوثيق رقابيتتطلب التعاون ال من المسائل التي   عدهابعض القضايا العامة التي ينبغي 

 . هيكل التكتلات المالية (أ)

 105. تطلبات رأس المال في مجموعات التكتلم (ب)

 نفسها. ستثمارات في الشركات ضمن المجموعة لا ا (ج)

 106. على مستوى المجموعة التعرضاتو داخل المجموعة   اتالتعرض ( د)

 .المساهمينالعلاقات مع  (ه)

 .  والسيطرة عليها الخاضعة للتنظيمالكيانات   إدارةمسؤولية  ( و)

 

يم   على   نبغي لتقديم مساعدة محددة، ي   صلاحية في حال عدم وجود   .364 ق 
ُ
  الجهة التنظيمية ا أن يستفسر عما إذا كانت  أيض    الم

ا للحصول على مزيد من الصلاحيات أو اتخاذ خطوات أخرى لتعزيز قدرتها على التعاون. وفي الظروف التي تتطلب   تبذل جهود 

أمر من المحكمة للحصول على معلومات معينة )مثل السجلات المصرفية(، فإن عدم القدرة على    استصدار   السلطات   من 

ا على قد    لائم أوامر قضائية لهذا الغرض في الوقت الم   استصدار   عجز السلطة عن التعاون.   يعطي مؤشر 

 
ب    بادئ الم  عام  بوجه  انظر   105 خلال   المتاح  ،   1999ديسمبر ،  المشترك  المنتدى  تقرير  ، المخاطر  تركز الخاصة   تي: الآ  الرابط  من 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD102.pdf. 
والتعرضات الم ب  الخاصة   بادئ الم  عام  بوجه  انظر   106 خلال   المتاح ،   1999  ديسمبر  ، المشترك  المنتدى  تقرير  ، المجموعة  داخل  عاملات   تي: لآ ا  الرابط  من 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD101.pdf. 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD102.pdf.
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD101.pdf.
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 المعايير المرجعية 

 

اق كلبمط   ي 

 

ا بالإيجاب على جميع ي .365  واجبة التطبيق الالأسئلة  تطلب ردود 

 

 طبق على نطاق واسع  م

 

ا بالإيجاب على  ي .366 )ج(،    7رقم  )ب(، و   7رقم  )أ(، و   7  الأسئلة رقم  الواجبة التطبيق باستثناءالأسئلة    جميعتطلب ردود 

 )و(.   7رقم  )هـ(، و  7رقم )د(، و  7رقم و 

 

درجة،    ا منبعض    فقط  أن تقدم  للجهة التنظيمية  يمكن .367
ُ
الم قدرتها على    علىلا يؤثر    وهذا التقييدأنواع المعلومات 

بشرط أن تتخذ السلطة خطوات لتقديم المساعدة في إطار  و ،  إشرافهارقابتها أو  تقديم معلومات عن الكيان الخاضع ل

 رفضها. يعد ذلك كما لو أنه تم  بحيث ،ملائم في وقت غير  يتم تقديمها هذه المساعدة لن   وأن، صلاحياتها

 

 ا مطبق جزئي  

 

ا بالإيجاب على  ي .368   7رقم)ب(، و   7رقم  )أ(، و   7رقم، و 6  الأسئلة رقم  الواجبة التطبيق باستثناءجميع الأسئلة  تطلب ردود 

  وأن،  صلاحياتهاأن تتخذ السلطة خطوات لتقديم المساعدة في إطار    شريطة )و(،    7رقم  )هـ(، و   7رقم  )د(، و   7رقم  )ج(، و 

   رفضها. يعد ذلك كما لو أنه تم بحيث ،ملائمفي وقت غير  يتم تقديمهاهذه المساعدة لن 

 

   طبق مغير 

 

،  البند الثاني   )ب(   1رقم    و أ ،  البند الأول   )ب(   1رقم    و أ )أ(،    1  الأسئلة رقم عدم القدرة على الرد بالإيجاب على واحد أو أكثر من   .369

  و أ )أ(،    2رقم    و أ   )د(،   1أو رقم    )ج(،   1رقم    و أ ،  البند الخامس   )ب(   1رقم    و أ ،  البند الرابع   )ب(   1رقم    و أ ،  البند الثالث   )ب(   1رقم    و أ 

ن هذه المساعدة  أ   و أ ،  9رقم  ، و 8رقم  )ب(، و   5رقم  )أ(، و   5  رقم   أو   ، 4رقم    و أ ،  3رقم    و أ )د(،    2رقم    و أ )ج(،    2رقم    و أ )ب(،    2رقم  

  رفضها.    يعد ذلك كما لو أنه تم   بحيث   ، ملائم في وقت غير    ستقدم   تقدم، أو أنها   لن 
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 في تطبيق اللوائح التنظيمية بالتعاون  خاصةالالمبادئ  قائمة مراجع 

  

 
 الوثيقة 

المبادئ الأساسية  

رأس المال  لسوق 

 الإسلامي 

المبادئ الأساسية  

رأس  لسوق الأخرى 

 المال الإسلامي 

1 

التش المذكرة   بشأن  الأطراف  متعددة  والتعاون  تفاهم  اور 

المعلومات،   الأوراق  وتبادل  لهيئات  الدولية  المنظمة  تقرير 

 .(2012مايو  عدلة)نسخة م 2002ايو م ،المالية

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD386.p

df  

مذكرة التفاهم متعددة الأطراف للمنظمة الدولية لهيئات  "

 " الأوراق المالية

14 

 

15 

 

16 

11 

 

12 

 

13 

2 

الالم ال  خاصة بادئ  التقرير  لحدود،  ل  العابر  رقابيبالتعاون 

راق  نظمة الدولية لهيئات الأو نهائي، تقرير اللجنة الفنية للمال

 .2010مايو  ،المالية

 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD322.pdf 

14 

 

15 

 

16 

33 

 

34 

3 

ا  بادلت بين  التقرير  للدول  المعلومات  السوق،  على  لشراف 

اق  لهيئات الأور نظمة الدولية  النهائي، تقرير اللجنة الفنية للم

 .2007أبريل  ،المالية

 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD248.pdf 

14 

33 

 

34 

 

36 

4 

المتعلق بتجميد الموجودات  التعاون العابر للحدود  بشأن  قرار  

لجنة  القرار  كات الأوراق المالية والمشتقات، من انتها  كتسبةالم

للمنظمة  الأورا   الرئاسية  لهيئات  الماليةالدولية  يونيو   ، ق 

2006 . 

 

https://www.iosco.org/library/resolutions/pdf/IOSCORES25

.pdf 

16 

 

5 

، تقرير  الإنترنت  لمالية علىعن نشاط الأوراق ا الثالث  تقرير ال

لهيئا الدولية  للمنظمة  الفنية  الأوراق  اللجنة  المالية،  ت 

 .2003 أكتوبر

 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD159.pdf 

14 

12 

 

17 

 

31 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD386.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD386.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD322.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD248.pdf
https://www.iosco.org/library/resolutions/pdf/IOSCORES25.pdf
https://www.iosco.org/library/resolutions/pdf/IOSCORES25.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD159.pdf
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 الوثيقة 

المبادئ الأساسية  

رأس المال  لسوق 

 الإسلامي 

المبادئ الأساسية  

رأس  لسوق الأخرى 

 المال الإسلامي 

6 

المخاطر،  ب   الخاصة  بادئالم المنتدىتركز    ، المشترك  تقرير 

 .1999 ديسمبر

 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD102.pdf 

16 

 

7 

المجموعة،    داخل  اتالتعرضو   عاملاتالمب  الخاصة  بادئالم

 . 1999 ديسمبر  ،المشترك تقرير المنتدى

 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD101.pdf 

16 

 

8 

ا  الأول   تقريرال ، تقرير  الإنترنت  لمالية علىعن نشاط الأوراق 

لهيئا الدولية  للمنظمة  الفنية  المالية،  اللجنة  الأوراق  ت 

 . 1998سبتمبر 

 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD83.pdf 

14 

12 

17 

31 

33 

9 

الفنية   اللجنة  تقرير  المعلومات،  بتبادل  خاصة  إرشادات 

 . 1998ارس م  ،لهيئات الأوراق الماليةنظمة الدولية للم

 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD86.pdf 

14 

 

16 

 

10 

ة  تقرير عن التقييم الذاتي الذي أعده أعضاء المنظمة الدولي 

المالية   الأوراق   لهيئات 
 

لهيئات  ب  عملا الدولية  المنظمة  قرار 

المالية   "  1994عام  لالأوراق  ببشأن  بالمبادئ  التعهد  الالتزام 

الخاصة   المالية  الأوراق  لهيئات  الدولية  للمنظمة  الأساسية 

الالمب المتبادلة"،    العلياتنظيمية  عايير  والمساعدة  والتعاون 

 .1997 نوفمبر ،المالية  ئات الأوراقنظمة الدولية لهي تقرير الم

 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD76.pdf 

14 

 

11  

الاح  بشأن رار  ق المعلومات  مبادئ  وجمع  بالسجلات  تفاظ 

الإنفاذو  لتطوير    صلاحيات  المشترك  قوانين    إنفاذوالتعاون 

لمنظمة  ل  اللجنة الرئاسية   قرار،  والمستقبليات  لأوراق الماليةا

 .1997نوفمبر الدولية لهيئات الأوراق المالية، 

 

http://www.iosco.org/library/resolutions/pdf/IOSCORES15.

pdf 

 "قرار بشأن الاحتفاظ بالسجلات"

14 

 

15 

 

16 

11 

 

12 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD102.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD101.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD83.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD86.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD76.pdf
http://www.iosco.org/library/resolutions/pdf/IOSCORES15.pdf
http://www.iosco.org/library/resolutions/pdf/IOSCORES15.pdf
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 الوثيقة 

المبادئ الأساسية  

رأس المال  لسوق 

 الإسلامي 

المبادئ الأساسية  

رأس  لسوق الأخرى 

 المال الإسلامي 

21  

لمنظمة  ل  اللجنة الرئاسية قرار  ،بشأن صلاحيات الإنفاذ  رارق

 .1997 ات الأوراق المالية، نوفمبرلهيئالدولية 

  

http://www.iosco.org/library/resolutions/pdf/IOSCORES14.

pdf 

14 12 

31  

المتاحة  ا للحدودلتدابير  عابر  أساس    حقوق لحماية    على 

عليهمالمستثمرين    موجوداتو  الاحتيال  تم  تقرير  الذين   ،

ت الأوراق المالية، يوليو  اللجنة الفنية للمنظمة الدولية لهيئا

1996 . 

 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD55.pdf 

16 

 

41  

اتفاقيات التصفية الثنائية في حساب  ب  بشأن الاعترافتوصية  

اللجنة   قرار  المالية،  الأوراق  لشركات  المال  رأس  متطلبات 

 .1996ئات الأوراق المالية، مارس الفنية للمنظمة الدولية لهي

 

http://www.iosco.org/library/resolutions/pdf/IOSCORES38.p

df 

17 

 

51  

بالما المتعلق  قرارلقرار  للحدود،  العابرة  اللجنة    عاملات 

لهي ل  الرئاسية الدولية  يوليو  لمنظمة  المالية،  الأوراق  ئات 

1995 . 

 

http://www.iosco.org/library/resolutions/pdf/IOSCORES12.

pdf  

16 

 

61  

للأوراق    القضاياب  الخاصقرير  تال التنظيمية  للجهات  ثارة 
ُ
الم

المالية والمستقبليات من جانب الدول الخاضعة لتنظيم غير  

المتعاونة،   وغير  الدولية  كاف  للمنظمة  الفنية  اللجنة  تقرير 

   .1994ات الأوراق المالية، أكتوبر لهيئ

 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD41.pdf 

16 

 

71  

ب  بشأنقرار   للمنظمة  التعهد  الأساسية  بالمبادئ  الالتزام 

المالية  ال الأوراق  لهيئات  الب  الخاصةدولية    تنظيمية المعايير 

الم  والمساعدة  والتعاون  الذاتي(،    ةتبادلالعليا  قرار  )التقييم 

16 

 

http://www.iosco.org/library/resolutions/pdf/IOSCORES14.pdf
http://www.iosco.org/library/resolutions/pdf/IOSCORES14.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD55.pdf
http://www.iosco.org/library/resolutions/pdf/IOSCORES38.pdf
http://www.iosco.org/library/resolutions/pdf/IOSCORES38.pdf
http://www.iosco.org/library/resolutions/pdf/IOSCORES12.pdf
http://www.iosco.org/library/resolutions/pdf/IOSCORES12.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD41.pdf


 

154 

 

 
 الوثيقة 

المبادئ الأساسية  

رأس المال  لسوق 

 الإسلامي 

المبادئ الأساسية  

رأس  لسوق الأخرى 

 المال الإسلامي 

الرئاسية  لهيئال  اللجنة  الدولية  المالية،  لمنظمة  الأوراق  ت 

 .1994أكتوبر 

 

https://www.iosco.org/library/resolutions/pdf/IOSCORES11.

pdf  

81  

والاحتيال    بشأن قرار   الجنسيات  متعددة  المالية  في  الأوراق 

ت  لهيئالمنظمة الدولية  ل  اللجنة الرئاسيةقرار  ،  اتيالمستقبل

 .1993الأوراق المالية، أكتوبر 

 

http://www.iosco.org/library/resolutions/pdf/IOSCORES8.p

df 

16 

 

19 

الأموال،    بشأنقرار   الرئاسيةقرار  غسل  لمنظمة  ل  اللجنة 

  .1992الأوراق المالية، أكتوبر ات  الدولية لهيئ

 

http://www.iosco.org/library/resolutions/pdf/IOSCORES5.pd

f 

16 

 

02  

اللجنة  قرار  التفاهم،    اتمذكر ب   الخاصة  بادئ المبشأن  قرار  

للمنظمة لهيئا  الرئاسية  سبتمبر  الدولية  المالية،  الأوراق  ت 

1991 . 

 

http://www.iosco.org/library/resolutions/pdf/IOSCORES42.

pdf 

16 

 

12  

ببادئ  الم الفنية  التفاهم،    اتمذكر الخاصة  اللجنة  تقرير 

 .1991ت الأوراق المالية، سبتمبر للمنظمة الدولية لهيئا

 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD17.pdf  

14 

15 

16 

 

22  

التنظيم   قرار ذاتية  المنظمات  بين  المعلومات  تبادل  ،  بشأن 

اللجنة الاستشارية حول المنظمات ذاتية التنظيم التابعة  قرار  

 .1990، نوفمبر للمنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية

 

http://www.iosco.org/library/resolutions/pdf/IOSCORES40.p

df 

16 
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32  

الملكيةعروض    بشأن قرار   الرئاسية الدولية،    حقوق    اللجنة 

 .1989ت الأوراق المالية، سبتمبر لمنظمة الدولية لهيئال

 

http://www.iosco.org/library/resolutions/pdf/IOSCORES41.

pdf 

14 

 

16 

 

42  

في    بشأن   قرار اللجنة    قرار،  نفاذالمراقبة والإ   مسائلالتعاون 

لهيئال  الرئاسية الدولية  الأوراق  لمنظمة  سبتمبر  ت  المالية، 

1987 . 

 

http://www.iosco.org/library/resolutions/pdf/IOSCORES44.

pdf 

16 
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صْ بالجهات   خاصةالمبادئ ال  6.2
ُ
 رة دِ الم

 

 تمهيد 1.6.2

 

هذه   .370 الأساسيتتناول  يل ة  المبادئ  التي  المعلومات  الإسلامي  المال  رأس  الجهات    نبغيسوق  عنها  تفصح  ص  أن 
ُ
  رة د  الم

 مستمر.   على أساسفي الأوراق المالية و  مللمستثمرين عند استثماره 

 

 : تية سوق رأس المال الإسلامي من خلال الطرق الآ ل   لوائح التنظيمية ل المبادئ إلى دعم الأهداف الأساسية  هذه  تسعى   .371

ص  الجهات    مطالبةتعزيز حماية المستثمر عن طريق   (أ)
ُ
، ومخاطر الاستثمار  عنهاالمستثمرين بمعلومات    بتزويد  رةد  الم

 . أفضل ستثماريةاقرارات  اتخاذ    التي تدعمخرى  الأ  المسائلفي الأوراق المالية الخاصة بها، و 

  وبالتالي   المستثمرين  تزويد  الشفافية عن طريق و   كفاءة،وال  تنظيم،وال  ،لةاالعدب  المتسمةق  اسو الأ   تشغيلدعم   (ب)

 .الأسواق بالمعلومات الدقيقة وذات الصلة

 السوق. في عن طريق تعزيز الشفافية  تتأثر بثقة المستثمر التي ربماالنظامية  دعم تقليل المخاطر  (ج)

 

بشكل    مرتبطة   المال الإسلاميسوق رأس  ل  ةمن المبادئ الأساسي  19رقم  و   18رقم  و   17  رقم  المبادئ الأساسية  عدت .372

على الإفصاح الكامل    وق رأس المال الإسلامي بشكل أساسسلمن المبادئ الأساسية    17 رقم   ركز المبدأ ي  في حين وثيق.  و

أساسية لأغراض كل    هذه تعد  صفات الإفصاح  فإنوالدقيق للمعلومات المالية وغير المالية،    لائموالمقدم في الوقت الم

. على سبيل المثال، بموجب  يسوق رأس المال الإسلامل  ةمن المبادئ الأساسي   19رقم  و   18  رقم  يني ساسين الأ من المبدأ

  يتم معاملتهم   الأوراق المالية   حملةأن  يستحيل استنتاج  سوق رأس المال الإسلامي  لمن المبادئ الأساسية    18  رقم   المبدأ 

فيما    ةودقيق  ،لائمفي الوقت الم  ةومقدم  ة،كامل  اتصاحبإف   تزويدهمفي حالة لم يتم    ة والإنصافلاتتسم بالعد  بطريقة

بقرارات  و   يتعلق  عنهاالتصويت  ينتج  التي  و   سيطرةال  غيير ت  المعاملات  المبدأ.  هذا  ثنايا  في  تناولة 
ُ
مشابهالم نحو  ،  على 

ذات    ةيسباحعايير المالم أن  ستحيل استنتاج  ، يسوق رأس المال الإسلاميلة  يمن المبادئ الأساس   19  رقم   بموجب المبدأو 

ا  .  عليهاتطبيق تلك المعايير    تم الإفصاح الكامل والدقيق في القوائم المالية التي    تعكسإذا لم    جودة عالية ومقبولة دولي 

ا  يستحيل و  دققة المطلوب  أيض 
ُ
الم المالية  القوائم  في  استنتاج أن  الإدراج  ، نشرات الإصدار  تضمينها  والتقارير    ،ووثائق 

سوق  لمن المبادئ الأساسية    17  رقم والدقيق بموجب المبدأ    ، لائموالمقدم في الوقت الم  ،السنوية تعكس الإفصاح الكامل 
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الكامل   الإفصاح  أو  الإسلامي،  المال  المبدأ    للمساهمينرأس  الأساسية    18  رقمبموجب  المبادئ  المال  لمن  رأس  سوق 

اذات جودة عالية و ة يسباحملامي، إذا لم يتم تطبيق معايير  الإس  على هذه القوائم المالية.  مقبولة دولي 

 

إذا   .373 ما  المبادئلتحديد  المبادئ الأساسية    19رقم  و   18رقم  و   17رقم    كانت  المال الإسلاميلمن    مطبقة   سوق رأس 

المستثمر حماية  أهداف  تحقق  واتسام بطريقة  والتنظيم الأسواق    ،  المخاطر    تقليلو   والشفافية،  والكفاءة  بالعدالة 

للدولة العام  القانوني  الإطار  الاعتبار  في  الأخذ  ا  أيض  الضروري  من  يكون  قد  للوائح  والقوانين    ،النظامية،  المكملة 

 سوق رأس المال الإسلامي.ل التنظيمية

 

ا، يعد  خأ .374 سوق رأس المال الإسلامي  لمن المبادئ الأساسية    19رقم  و   ،18رقم  و   ،17  رقمتقييم تطبيق كل من المبادئ  ير 

ا ا  ضروري  برامج  ب  الخاص  سوق رأس المال الإسلاميلمن المبادئ الأساسية    28  رقمتطبيق المبدأ  مدى  لأغراض تقييم    ،أيض 

 . الإسلامي الاستثمار الجماعي 

 

 النطاق  2.6.2

 

على    قاطب  أن يُ سوق رأس المال الإسلامي  ل  ةالمبادئ الأساسيمن   19رقم  و   17  رقم   ني ن الأساسيأيالمبد  إن المقصد من .375

ص  الجهات  
ُ
"الإصدارات   رة د  الم المالية  العامة"   لـ  ا  و   ،للأوراق  الجهات  أيض  ص  على 

ُ
المالية  رة د  الم و/أو    المدرجة"   للأوراق 

ا  عام 
 

المبدأ رقم   107". المتداولة تداولا المبادئ الأساسية    18  والمقصد من  يُطب  لمن  أن  المال الإسلامي  ق على  سوق رأس 

  المدرجة  ذات الأوراق المالية الشركات
ُ
ا صد  والم ا. رة إصدار   عام 

 
ا أو المتداولة تداولا    عام 

 

  ، إلى جانب جميعالحماية الشاملة لل  وبهذه الطريقة تضمن العامة بشكل منفصل،    صدارات معظم الدول الإ   نظمت .376

ا ويختلف تعريف ما    .غير العامة  صداراتالإ   ةفي حال  تنظيميةالأعباء التقليل   ا،  يمكن اعتباره إصدار  الأمر    وكذلك  عام 

ا.  بالنسبة للحد   عام 
 

 الذي يمثل ما يمكن اعتباره تداولا

 

ص  فهم مصطلح "الجهة    نبغيي .377
ُ
  ون عبيأو ي  يصدرونليشمل جميع الكيانات والأشخاص الذين    " على نطاق واسعرةد  الم

أو الكيانات    ي الدين الحكوم  ات سوق رأس المال الإسلامي على إصدار لالمبادئ الأساسية  هذه  نطبق  تلا  و .  أوراقهم المالية

 
 .جميع لل  البيع  المستثمر  أعاد  ثم  ومن  الاكتتاب الخاص  طريق  عن  الإصدار  تم  إذا  إلا  الخاصة،  الإصدارات  على  سوق رأس المال الإسلامي ل  ة ي الأساس  المبادئ  هذه  تنطبق  لا   107
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لكي تشريع  بموجب  عامةت  المنشئة  وظيفة  خ  ؤدي  الاختصاصاتأو  بموجب  عامة  في    دمة  عليها   ، التشريعالمنصوص 

 .  يبضمان حكوم دعمها يتم  شريطة أن 

 

يم يأخذ  أن    نبغيسوق رأس المال الإسلامي، يلالمبادئ الأساسية    هذه  تقييم تطبيق   عند .378 ق 
ُ
 من في    الم

 
  الاعتبار أن كلا

ا  تداول ممصطلح "  عام 
 

سوق رأس المال الإسلامي.  لفي المبادئ الأساسية  لم يتم تعريفهما  العامة"    لإصدارات " و"اتداولا

ص  مجموعة الجهات  تكون  وبناء  على ذلك، قد يُتوقع أن  
ُ
والمعاملات التي تنطبق عليها هذه المبادئ الثلاثة من المبادئ    رةد  الم

يم على    وينبغي بين الدول.    مختلفة  سوق رأس المال الإسلاميلالأساسية   ق 
ُ
ألا يحاول إحلال حكمه أو حكمها الشخص ي    الم

ا   يمكن اعتبارهنون الدولة إزاء ما  قا  محل ا  إصدار    المنصوص عليها العامة    الإصدارات، ولكن ينبغي عليه الإشارة إلى  عام 

 108.يسوق رأس المال الإسلام لهذه المبادئ الأساسية  قابلية تطبيقمدى  يقد يؤثر ذلك فو القانون.  في

 

ا مالية فيما يتعلق بما     .379
 
ا   "متداولة   يمكن اعتباره أوراق  عام 

 
   ينبغي " التي  تداولا

ُ
سوق رأس المال  ل طبق عليها المبادئ الأساسية  أن ت

وفر إرشادات  ت   109غيرها من الأسواق بالأسواق الثانوية و   الخاصة سوق رأس المال الإسلامي  ل   المبادئ الأساسية فإن    ي، الإسلام 

على  قتصر  غيره من الأسواق لا ي سوق رأس المال الإسلامي إلى أن مفهوم السوق الثانوي أو  ل المبادئ الأساسية    تلك تشير  و مفيدة.  

  الغرض منه  التقليدية، ولكن    خاضعة للتنظيم البورصات ال 
 

ا أن يشمل أشكالا   تداول لأنظمة ال   خاضعة للتنظيم   متعددة أيض 

وأنظمة    صرح بها الم البورصات  على بصورة أساسية  يركز القسم  إلا أن ذلك  110. والصكوك  سهم الأ اول "خارج السوق" التي تتد 

محدد أو  ثانوي    لسوق   اللوائح التنظيمية   مناسبة وستعتمد    . حسب تعريفها الوارد في ذلك القسم   الخاضعة للتنظيم التداول  

 111على طبيعة السوق والمشاركين فيه.   غيره من الأسواق 

 

380.   
 

  ، قد حددت سوق رأس المال الإسلاميلة  من المبادئ الأساسي  19رقم  و   18رقم  و   17رقم  من المبادئ    مع مراعاة أن كلا

ص  جهات  بال  بشكل أساس إعداد التقارير الخاصة  و متطلبات الإفصاح  
ُ
سوق  ل  اسية ، وأن هدف هذه المبادئ الأسرةد  الم

هو   112الخاضعة للتنظيم وأنظمة التداول    صرح بهاالمهو حماية المستثمر، وأن هدف البورصات    رأس المال الإسلامي

 
 .ي سوق رأس المال الإسلام ل ة  الأساسي  المبادئ  من   1رقم    المبدأ  انظر  108
 .38إلى رقم    34ي من رقم  سوق رأس المال الإسلام ل ة  الأساسي  المبادئ  انظر  109
 .الإسلامي سوق رأس المال  ل  ة الأساسي  المبادئ  من   20رقم  المبدأ  انظر  110
 . 33إلى رقم    30 من رقم   السوق  الخاصة بوسطاء   سوق رأس المال الإسلامي ل ة  الأساسي  المبادئ  انظر  111
 .الإسلامي  المال  رأس  سوق ل   ة الأساسي  المبادئ  من   34رقم  المبدأ  انظر  112
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يمعلى    ينبغي  114والكفاءة والشفافية،   113العدالة ق 
ُ
تحديد البورصات وأنظمة التداول في الدولة التي تعد بورصات    الم

سوق رأس المال الإسلامي،  لة  من المبادئ الأساسي  38  رقم  إلى  34  رقم  بموجب المبادئ من  للتنظيم وأنظمة تداول خاضعة  

التداول   التجزئة  والتي توفر خدمات  تقييم    نبغييو .  اتالدين للشرك  والأوراق المالية القائمة علىالأسهم  في  لمستثمري 

سوق رأس المال الإسلامي فيما يتعلق بالجهات  لة  من المبادئ الأساسي  19ورقم    18ورقم    17  رقم تطبيق كل من المبادئ  

ص  
ُ
 115. خاضعة للتنظيملتداول ال وأنظمة ا صرح بهاالمالبورصات  تلكالمالية في  ها التي تم إدراج و/أو تداول أوراق  رةد  الم

 

يمعلى    ينبغيالإرشاد، قد    وجود هذا حتى مع    .381 ق 
ُ
تم تطبيق المبادئ  قد  في تقييم ما إذا كان    ممارسة حسن التقدير  الم

    الأوراق الماليةبسوق رأس المال الإسلامي فيما يتعلق  ل  ةمن المبادئ الأساسي   19رقم  و   18رقم  و   17رقم  
 

المتداولة تداولا

ا   . عينةمفي سوق عام 

 

سوق رأس المال الإسلامي على الأنواع التالية من الأوراق  لالمبادئ الأساسية    هذه   ، تنطبقالإيضاحمن أجل المزيد من    .382

 116: وفق الطرق الآتية ،المالية

المبدأ  ( أ )  من  كل  الأساسية    19رقم  و   17  رقم ين  ينطبق  المبادئ  إصدار  ل من  على  الإسلامي  المال  رأس  سوق 

 والصكوك )باستثناء الصكوك    سهم الأ 
ُ
المنشئة بموجب تشريع لكي    من قبل الحكومة أو الكيانات   رة صد  الم

بما في ذلك الأوراق    ( المنصوص عليها في التشريع   ة عامة أو خدمة عامة بموجب الاختصاصات تؤدي وظيف 

ا المتداولة  المدعومة بموجودات  المالية    عام 
 

هيكلة   117تداولا
ُ
على    ان نطبق إلا أنهما لا ي   . والمنتجات المالية الم

 الصكوك السيادية.    إصدار 

 
 .س المال الإسلامي سوق رأ ل   من المبادئ الأساسية   35  رقم انظر المبدأ   113
 . سوق رأس المال الإسلامي ل   من المبادئ الأساسية   36  رقم لمبدأ  انظر ا   114
 بورصات  في  المالية  الأوراق  إدراج  يتم  عندما  فقط  مي سوق رأس المال الإسلا ل ة  الأساسي  المبادئ  من   19رقم  و   17رقم  ين المبدأ  من  كل  في  لوثائق الإدراج  الإشارات المرجعية    تنطبق   115

 .ا كان ذلك ذا صلة نظام تداول خاضع للتنظيم، حيثم   أو  صرح بها م 
 .شاملة  تكون  أن  إلى  المبادئ  هذه  عليها  تنطبق  التي  المالية  الأوراق  قائمة  تهدف  لا   116
 أبريل  المالية،  الأوراق  لهيئات  الدولية  للمنظمة  الفنية  اللجنة  تقرير  النهائي،  التقرير  بموجودات،  المدعومة  المالية  الأوراق  وإدراج  العامة  بالإصدارات  الخاصة  الإفصاح  مبادئ   117

 المدعومة  المالية  للأوراق  المستمرة  الإفصاحات ب  الخاصة   بادئ ؛ الم  http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD318.pdf الآتي:   الرابط  من خلال  تاح الم  ، 2010

خلال  المتاح   ، 2012   نوفمبر  المالية،  الأوراق  لهيئات  الدولية  المنظمة  مجلس  تقرير  النهائي،  التقرير  بموجودات،   الآتي:   الرابط  من 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD395.pdf ،  المالية  الأوراق  على أنها "تلك  على التوالي(،   2 ص  و   4ص )  ت بموجودا  المدعومة  المالية  الأوراق  يعرفان  

 زمنية  فترة  في  نقد  إلى  ا أحكامه  بموجب  تحول ت  التي  الأخرى  المالية  الموجودات  أو  ذمم المدينة ال  من  منفصل  وعاء ل  النقدية  التدفقات  طريق  عن  أساس  بشكل  خدمتها  يتم  التي 

  المبادئ  ( من بين أوراق مالية أخرى". وليس المقصد من هذه تجارية  رهونات المدعومة ب   المالية  الأوراق (، و )  المدعومة برهونات عقارية  المالية  الأوراق ال ) المث  سبيل  على  محددة، 

 موجودات  تتضمن  التي  (، أو تلك الاستثمارية  الشركات  عن  الصادرة  المالية  الأوراق  بعض )مثل   ال فع  بشكل  المدارة   المدعومة بأوعية من الموجودات  المالية  الأوراق "  على  تنطبق  أن 

 الديون المرهونة(".   التزامات  )مثل  نقد  لا تتحول بموجب أحكامها إلى 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD318.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD395.pdf
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 فقط.   الأسهم سوق رأس المال الإسلامي على  ل من المبادئ الأساسية    18  رقم ينطبق المبدأ   ( ب ) 

ا على  لة  من المبادئ الأساسي  19رقم  و   17  رقم  ينين الأساسيبدأنطبق كل من المي (ج) سوق رأس المال الإسلامي أيض 

 118. الحاليينالأوراق المالية  ملةلح  الإصدار حقوق  

 

ا المبادئ الأساسية  .383 هيكلةلتنطبق أيض 
ُ
ا مالية   سوق رأس المال الإسلامي على المنتجات المالية الم

 
يمكن  و ) التي تعد أوراق

الحالية    وصفها الممارسات  وفي  التعقيد،  البأنها شديدة  هيكلةفإن 
ُ
الم المنتجات  من  بقضايا    تثير  عديد  الالتزام  خاصة 

  ،هذه الأوراق الماليةبالموجودات المعنية  تنطوي عليها  التي خاطر  عن الم لإفصاح الكافي  اويعد .  (مبادئهاو بأحكام الشريعة  

المالية نفسها مهم    تحدثه تلك المخاطر علىوالتأثير المحتمل الذي قد   ا    وينبغي.  بشكل خاصا  الورقة  أن يشتمل  أيض 

ص  إفصاح الجهة  
ُ
الجهات المنشئة،    من قبل  المتبعةوممارسات المخاطر    ،والواجبات   ،والتقييمات  فحوصات،على ال  رةد  الم

 عن الموجودات،  وعاءوأداء   ،والراعية، والمتعهدة بالاكتتاب
 

مبادئها صادرة  تقارير حول الالتزام بأحكام الشريعة و  فضلا

 أحكام الشريعة ومبادئها. ب لالتزاملأي منتج مالي مُهيكل يدعي ا  119كيان شرعي مختص  عن

 

ص  للجهات    التنظيميار  الإط   عند تقييم .384
ُ
يمعلى    نبغييالعامة"،    لإصدارات"الـ    رةد  الم ق 

ُ
الأخذ في الاعتبار المتطلبات    الم

ص  والمعلومات عن الجهات    ي،حتوى التسويقالمالمتعلقة ب
ُ
عن  تقارير  الو   ،والتقارير الدورية  ،والإدراج  ،والإصدارات  ،رةد  الم

  متداولة ورقة مالية معروضة أو    حيازةبالمرتبطة    الحقوق   أو  سيطرةالر في  ي أو التغي  أسعار الشراء،و   ،الأحداث الجوهرية

ا  عام 
 

 .   تداولا

 

سوق رأس المال الإسلامي، ينبغي على  ل من المبادئ الأساسية    19رقم  و   18رقم  و   17  رقم تقييم تطبيق كل من المبادئ    عند  .385

يم  ق 
ُ
يدرك   الم ا  رير  ا التق   داد إع و الإفصاح    متطلبات   مصدر أن    أن  مقتصر  يكون  الخاصة   قانون ال على  لن  التنظيمية    واللوائح 

والمتطلبات الأخرى من قبل    الملائم الإفصاح المقدم في الوقت    تم اشتراط الأوراق المالية. على سبيل المثال، في بعض الدول، ي ب 

تقييم تطبيق هذه    وعند .  الجهة التنظيمية مناسب من قبل    إشراف وجود    نبغي في مثل هذه الظروف، ي و السوق.  في  دراج  الإ قواعد  

 
ص   الجهة  قبل  من  الأولية  والإدراجات  للحدود  العابرة  لإصدارات الخاصة با  فصاح لل  الدولية  عايير الم  انظر   118

ُ
 سبتمبر  المالية،  الأوراق  لهيئات  الدولية  المنظمة  تقرير  ، الأجنبية رة  د  الم

  .http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD81.pdfالآتي:    الرابط  من خلال   تاح الم  ، 10- 9 ص  ، 1998
مستشار  / شريعة  م عال  أو  ( الإسلامي  المال  رأس  سوق في  كيان  خارج  أو  داخل  تكون  وقد  أو أكثر من علماء الشريعة والخبراء، )  عالمين  من  كون تت ة شرعي   هيئة  إما  ذلك  يكون  قد   119

 يعمل لصالح الكيان.   شرعي واحد 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD81.pdf.


 

161 

 

ا ي سوق رأس المال الإسلامي،  ل المبادئ الأساسية   يم على  نبغي أيض  ق 
ُ
ا  قد تكون   التنظيمية  تطلبات الم  أن يدرك أن   الم مصممة وفق 

صد    المصدر، أو   كيان ال   لطبيعة 
ُ
 أو المستثمر الأولي.    ، رة الأوراق المالية الم

  

ا،   .386 يم على    ينبغي أخير  ق 
ُ
في    أهلية   أو   خضوع مدى  تحديد    الم المتداولة  المالية  للدولة الأوراق  الثانوي  ، والإصدارات  السوق 

ا   عام 
 

   120الرئيسة.   سئلة أهمية بعض الأ   على لأن ذلك قد يؤثر    ، العابر للحدود   التداول   و/أو   لدراج ل   المتداولة تداولا

 

ص  بشكل عام، يشمل الإطار المناسب لتنظيم الجهة   .387
ُ
والعقود.   ، والأعمال التجارية، حاسبة الم و   قوانين كافية للشركات،  رة د  الم

يم على    نبغي ي   في حين و  ق 
ُ
لأوراق  با   غير المختصة   للقوانين   الأهداف المحددة   فإن بشكل عام،    الإطار القانوني ب   أن يكون على دراية   الم

 الرئيسة، والمعايير المرجعية الخاصة بهذا القسم.   سئلة في القضايا الرئيسة، والأ   بوضوح   سيتم تناولها   المالية 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
ا  ظر ان   . 9رقم    الرئيس  سؤال ال  ، سوق رأس المال الإسلامي ل ة  الأساسي  المبادئ  من   17رقم  المبدأ   120   الرئيس  سؤال ال  ، سوق رأس المال الإسلامي ل ة  الأساسي  المبادئ  من   18رقم  المبدأ  أيض 

 . 7سؤال الرئيس رقم  ال  ، رأس المال الإسلامي   سوق ل  ة الأساسي  المبادئ  من  19 رقم  والمبدأ  ، 6 رقم  
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 من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي 19رقم  إلى  17رقم  ادئ من المب 3.6.2

 

إفصاح كامل ودقيق ومقدم في الوقت الملائم    توفر   نبغي ي من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي:    17المبدأ رقم  

من المبادئ الأساسية    16)المبدأ رقم    جوهرية لقرارات المستثمرين.   التي تعد   والمعلومات الأخرى ،  والمخاطر   ، للنتائج المالية 

 للمنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية(. 

 

ص  نبغي على الجهات  ي .388
ُ
التي تعد    وثوقيةوذات الم  حالية للمستثمرين عن المعلومات ال  مستمر  بشكل  الإفصاح  رةد  الم

معلومات  للوالدقيق    لائمفي الوقت الم  قدميعد مبدأ الإفصاح الكامل والمو ضرورية لاتخاذ قرارات استثمارية مستنيرة.  

   لاتخاذ القرارات الاستثمارية  جوهريةالتي تعد    وثوقيةالحالية ذات الم
 
ا بشكل مباشر بأهداف حماية المستثمر،  مرتبط

 121. فاءة والشفافيةالمتسمة بالعدالة والك والأسواق  

 

ملاءمة  و  ، ودقة  ، مدى كفاية  الأخذ في الاعتبار سوق رأس المال الإسلامي  ل الأساسية   دأ من المبادئ المب   ا تطلب هذ ي  .389

المالية،  ل   التوقيت  وغير  المالية  الإفصاحات  من  عن كل   
 

جوهرية  عن  فصاح  الإ   فضلا تعد  التي  لاتخاذ  المخاطر 

، وإعداد  والإفصاح المستمر   ، وتقارير دورية   ، هذه الإفصاحات بمعاملات محددة قد تتعلق  و .  قراراتهم   المستثمرين 

 التطورات الجوهرية.     التقارير بشأن 

 

ص  سوق رأس المال الإسلامي على الجهات  لالأساسية    دأ من المبادئالمب   ا نطبق هذي .390
ُ
  ة ف عر  مُ   يللأوراق المالية، كما ه  رة د  الم

 . في نطاق هذه المبادئ الأساسية

 

حددة في  .391
ُ
صدر  سوق رألالمبادئ الأساسية هذا المبدأ من  قد تتجاوز متطلبات الإفصاح الم

ُ
س المال الإسلامي الكيان الم

ل المثالتنفسه  سبيل  على  ومنهم  الآخرين،  وكبار    ، شمل  الإدارة،  مجلس  المتعهدة  و لشركة،  ا  مديري أعضاء  الجهات 

 
 للمنظمة  الفنية  اللجنة بيان   ، المدرجة  الكيانات  قبل   من  الجوهرية ات  التطور عن   تقارير إعداد ال و  المستمر  الإفصاح ب  الخاصة   بادئ الم  عامة  بصورة  انظر  المثال،  سبيل  على   121

خلال المتاح   ،  2002  أكتوبر  المالية،  الأوراق  لهيئات  الدولية  الخاصة باد الم  ؛ https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD132.pdf الآتي:   الرابط  من   ئ 

 لهيئات  الدولية  لمنظمة ل  الناشئة  الأسواق  لجنة   تقرير  له،  الدول  تنظيم  كيفية الداخلي و   تداول ال  المرجع السابق نفسه؛   بموجودات،  المدعومة  المالية  للأوراق  المستمر  الإفصاح ب 

 . https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD145.pdfالآتي:    الرابط  من خلال   تاح الم  ،  2003  مايو  المالية،  الأوراق 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD132.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD145.pdf
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 122. في إصدار الأوراق المالية  تضطلع بدور جوهري ، والأطراف الأخرى التي  ون الرئيس   المساهمون و ،  بالاكتتاب المشاركة

 ذات صلة. ين التزاماتخر لل  عندما يكون ويتضح من النص 

 

ا ، ي ي فيما يتعلق بسوق رأس المال الإسلام  .392 المخاطر للورقة    وضعية الاقتصادي و الجوهر  أن تعكس الإفصاحات    نبغي أيض 

  التي تركز على الإفصاح عن المعلومات ذات الصلة    نبغي . على سبيل المثال، في حالة الصكوك، ي مع جوهرها   بما يتسق المالية  

نش ئ،  
ُ
  عن إفصاحات كافية   إجراء  نبغي كذلك وي   حملة الصكوك، والتزاماتهم، ومسؤولياتهم.   لمعلومات المتعلقة بحقوق ا  وعن الم

فيما  و .  ومبادئها بأحكام الشريعة  المبدئي والمستمر    اء التزامها مستنير إز   باتخاذ قرار   بما يسمح للورقة المالية  الجوانب الشرعية  

الصكوك وبرامج الاستثمار  ب   الخاصة متطلبات الإفصاح    الذي حدد   2017  أبريل   في   19123  تم إصدار المعيار رقم فقد  يتعلق بهذا،  

 الجماعي الإسلامي. 

 

 القضايا الرئيسة   

 

 الإفصاح الكامل  

 

ال   نبغي ي   .1 الإطار  الكامل   تنظيمي أن يضمن  الم   قدم الم و   ، الإفصاح  الوقت  المخاطر  و   ، والدقيق   لائم، في  على أساس مستمر عن 

 قرارات استثمارية مستنيرة.    ا يتخذو   كي لمستثمرين  ل جوهرية بالنسبة    د والنتائج المالية والمعلومات الأخرى التي تع 

 

 القائمة توضيحية(: كون  أن تتضمن قواعد الإفصاح قواعد حول ما يلي )مع  نبغيي  .2

 الأوراق المالية للبيع العام.   عرض على  المطبقة الشروط   (أ)

 أو وثائق العرض الأخرى.   الإدراج المحددة،  ، أو وثائقاوتوزيعه  محتوى نشرات الإصدار (ب)

 العرض.   المعدة ضمن وثائقتكميلية الوثائق ال (ج)

 الأوراق المالية.   بعرض ةالمقترن  اتالإعلان ( د)

 
ا  انظر    .9، ص الثالث  المبدأ  المرجع السابق نفسه،  بموجودات،  المدعومة  المالية  الأوراق  وإدراجات  العامة  الخاصة بالإصدارات  الإفصاح  مبادئ  انظر    122   عايير الم  عامة  بصورة  أيض 

ص   الجهات  قبل  من  الأولية  والإدراجات  للحدود  عابرة ال  صدارات بالإ  خاصة ال  لفصاح ل  الدولية 
ُ
نفسه؛   الأجنبية،   رة د  الم السابق  ل   بادئ الم  المرجع   خاصة ال  لفصاح الدولية 

ص   الجهات  قبل  من  الأوراق المالية القائمة على الدين  وإدراج  للحدود  العابرة  بالإصدارات 
ُ
 الأوراق  لهيئات  الدولية  للمنظمة  الفنية  اللجنة  تقرير  النهائي،  التقرير  ، رة الأجنبية د  الم

 . https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD242.pdf الآتي:    الرابط  من خلال  ح تا الم  ،  2007مارس  المالية، 
  الاستثمار   وبرامج   الصكوك )   الإسلامي   المال   رأس   سوق   لمنتجات   الإفصاح   بمتطلبات   الخاصة   المبادئ الإرشادية لمجلس الخدمات المالية الإسلامية المعنون بـ "   19المعيار رقم     123

 https://www.ifsb.org/download.php?id=4375&lang=Arabic&pg=/ar_index.phpابط الآتي:  ، المتاح من خلال الر )الإسلامي   الجماعي 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD242.pdf
https://www.ifsb.org/download.php?id=4375&lang=Arabic&pg=/ar_index.php
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ص    في الجهة ةكبير  حصةلديهم علومات عن الذين الم (ه)
ُ
    124. رةد  الم

ص  لسيطرة على الجهة  لعلومات عن الذين يسعون الم ( و)
ُ
  سيتم) رة د  الم

 
امناقشتها على نحو أكثر تفصيلا  (. لاحق 

 125. أو قيمتها الجوهرية الخاصة بسعر الورقة الماليةالمعلومات  (ز)

 التقارير الدورية.   (ح)

 . المساهمينقرارات تصويت  (ط)

بها أعضاء    تتضمنالتي    الجوهرية  المعاملاتو   ،العلاقة  وي طراف ذمع الأ الجوهرية    عاملاتالم (ي) معاملات يشترك 

ص  لجهة  لوكبار المديرين   ،مجلس الإدارة
ُ
  126. رةد  الم

بالإفصاح   (ك) المتعلقة  المعلومات  عن  الإدارة  مكافآتالدوري  مجلس  العليا  ،أعضاء  إدارة    ،والإدارة  وممارسات 

  127المخاطر. 

 128. للعرضالأكثر أهمية  الجوهرية  المخاطر  (ل)

 

 الإفصاح العام 

 

 فصاح العام.  لل ينبغي تعزيز متطلبات الإفصاح المحددة من خلال متطلب  .3

 

 
 ، 17- 16 ص  ، 2010  فبراير  المالية،  الأوراق  لهيئات  الدولية  نظمة للم  الفنية  اللجنة  تقرير  النهائي،  التقرير  درجة، الم  يانات الك  قبل  من  الدوري  الإفصاح الخاصة ب   بادئ الم  انظر   124

ا  انظر  ؛  https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD317.pdfالآتي:    الرابط  من خلال  المتاح  ص   الجهات  في  الأقلية  مساهمي  حماية  أيض 
ُ
 التقرير  ، المدرجة   رة د  الم

 الآتي:    الرابط  من خلال  تاح الم  ، 14- 10ص  ، 2009  يونيو  والتنمية،  الاقتصادي  التعاون  منظمة  مع  بالتشاور  المالية  الأوراق  لهيئات  الدولية  نظمة للم  الفنية  اللجنة  تقرير  النهائي، 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD295.pdf ا  انظر  ؛  قبل  من  الأولية  دراجات والإ  للحدود  العابرة  الإصدارات ب  الخاصة  لفصاح الدولية ل   عايير الم  أيض 

ص   الجهات 
ُ
المرجع   بموجودات،  المدعومة  المالية  الأوراق  وإدراج  العامة  الخاصة بالإصدارات   الإفصاح  مبادئ ؛  19- 18، ص السابع  البند  ، المرجع السابق نفسه   الأجنبية،   رة د  الم

ص   الجهات  قبل  من  الأوراق المالية القائمة على الدين   وإدراج  للحدود  العابرة  لإصدارات با  الخاصة  لفصاح الدولية ل   بادئ الم  ؛ 12- 10ص     ، الثالث  البند  السابق نفسه،  
ُ
  رة د  الم

ص عشر  الحادي  البند  ، 2007   مارس  المالية،  الأوراق  لهيئات  الدولية  نظمة للم  الفنية  اللجنة  تقرير  النهائي،  التقرير  ، الأجنبية  الآتي:  24- 23،  الرابط  خلال  من  المتاح   ،

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD242.pdf . 
ا الإفصاح عن  أيض   المعلومات  هذه  تشمل س و .  عنها  حينها الإفصاح   فينبغي  السهم،  سعر  على  تؤثر  قد  التي  الهيكلية  سمات ال  من  غيرها  أو    الأسهم  من  فئات  هناك  كانت  إذا   125

ا بأن أي تقسيم  للأسهم إلى فئات أو أي    .المؤثرة على الأسعار  الحساسة  المعلومات  هيكلية يترتب عليها أولوية في توزيع العائد أو أولوية في التصفية لن تكون متفقة مع    سمات علم 

 أحكام الشريعة ومبادئها.  
 .  11ص المرجع السابق نفسه،   المدرجة،  الكيانات  قبل  من  الدوري  الإفصاح الخاصة ب   بادئ الم  انظر   126
 مهمة  المخاطر  إدارة  وممارسات  ، العليا  والإدارة  ، الإدارة  مجلس  أعضاء ب  المتعلقة  المعلومات  كافآت. وتعد الم  عن  فصاح الإ  سياق  في  تأتي "  المخاطر  إدارة  ممارسات "   إلى  الإشارة   127

ص   الجهة  لموارد  الاستخدام  هذا  عن  الناشئة  وافز الح  تقييم  من  يتمكنوا  كي  للمستثمرين؛ 
ُ
 وكيف  المستثمرين،  مصالح  مع  المرتبطة بالمكافآت متوافقة   حوافز ال  كانت  إذا  وما  ، رة د  الم

و  وائد الع  نحو  الأداء  توجيه  يمكن 
ُ
 ذلك  في  بما  ، المكافآت   نظام  تصميم  خصائص  أهم  أخرى،  أمور  بين  من  ن، ع  الإفصاح  طريق  عن  التقييم  هذا  تسهيل  ويمكن لمساهمين.  ل  دة ل الم

 . 13- 11 ص  ، المرجع السابق نفسه   ، المدرجة  الكيانات  قبل  من  الدوري  الإفصاح ب  الخاصة   بادئ الم  نظر ا  ر.  بالمخاط ، وعند الاقتضاء،  بالأداء  الخصائص  تلك  ربط  كيفية 
ا  انظر  ؛ 32، ص  عشر  الحادي  بدأ الم  ، المرجع السابق نفسه  بموجودات،  المدعومة  المالية  الأوراق  وإدراجات  العامة  صدارات بالإ  الخاصة   الإفصاح  مبادئ  انظر   128 الدولية    عايير الم  أيض 

ص   الجهات  قبل  من  الأولية  والإدراجات  للحدود  العابرة  صدارات بالإ  الخاصة    لفصاح ل 
ُ
 لفصاح ل  الدولية   بادئ الم   ؛ 12(، ص  د )  الثالث  بند ال  ، المرجع السابق نفسه   الأجنبية،  رة د  الم

ص   الجهات  قبل  من  القائمة على الدين   المالية  الأوراق  وإدراج  للحدود،  العابرة  صدارات الخاصة بالإ 
ُ
 . 12، ص  الثالث  البند  ، المرجع السابق نفسه  الأجنبية،  رة د  الم

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD317.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD295.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD242.pdf
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 عليه  والمساءلةتوقيته  ملاءمةكفاية الإفصاح ودقته و 

  

ا   نبغي ي   .4    ، أن يكون الإفصاح دقيق 
 

ا بما فيه الكفاية، وشاملا ا بشكل معقول، و   ، وواضح  ا  ومحدد       129. لائم في الوقت الم مقدم 

 

ا على الظروف قد يش لمحتوى المعلومات، و  لائمة المسؤولية الم  مراعاة  اللوائح التنظيمية تضمن ينبغي أن     .5 لأشخاص  مل ا اعتماد 

ص  الذين يتحملون المسؤولية عن مثل هذه الإفصاحات الجهة  
ُ
أعضاء مجلس  ، و سوقين ، والم والجهات المتعهدة بالاكتتاب ،  رةد  الم

صر حين وظفين  ، والم الإدارة 
ُ
ص  لجهة  العاملين لدى ا   الم

ُ
أو    ، ن الذين يوافقون على تسميتهم في الوثائق ي ، والخبراء، والمستشار رةد  الم

 المشورة.    أولئك الذين يقدمون 

 

 استثناءات  

 

 عن  محدودة،    الملائمفي الوقت    قدمفيها بالاستثناء من الإفصاح الكامل والم  أن تكون الظروف التي يُسمح  نبغيي  .6
 

فضلا

 . واضحةتلك الظروف  في مثل المطبقة  الضمانات أن تكون 

 

 الرئيسة   سئلةالأ 

 

 الإفصاح الكامل  

 

 : الآتي ومحددة بشكل معقول تنطبق على  ،وشاملة ، متطلبات إفصاح واضحة  التنظيميالإطار  لدى هل   .1

على  ،العامة  الإصدارات (أ) المطبقة  الشروط  ذلك  في  المالية    إصدارات   بما  العام، ومحتوى  المتاحة  الأوراق  للبيع 

والوثائق    (تعريفيةأو وثائق    مختصرملف    وعند الاقتضاء)وغيرها من وثائق العرض    ،نشرات الإصدار وتوزيعها

  130؟ صدارفي الإ  المتضمنةالتكميلية  

 
الملكية انظ   129 لحقوق  الدولية  الإصدارات  الم 8- 7ص   ، 1989ر  سبتمب  المالية،  الأوراق  لهيئات  الدولية  المنظمة  تقرير   ، ر  خلال  تاح ،   الآتي:   الرابط  من 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD2.pdf ص   الجهات  قبل  من  الأولية  والإدراجات  للحدود  العابرة  الإصدارات ب  الخاصة   لفصاح ل  الدولية   عايير الم  ؛
ُ
 رة د  الم

ا  نظر . ا 6- 5 ص  ، المرجع السابق نفسه  ، الأجنبية   التوصية  الخصوص،  وجه  على و  ، المرجع السابق نفسه   الإنترنت،    ى عل  المالية  الأوراق  نشاط  التقرير الأول عن    عامة  بصورة  أيض 

من   ح  تا ، الم 2001و  يوني  ، المالية  الأوراق  لهيئات  الدولية  للمنظمة  الفنية  اللجنة  تقرير  ، الإنترنت  على  المالية  لأوراق ا  نشاط التقرير الثاني عن    ؛ المرافق لها  والنص  5 رقم  الرئيسة 

 للمنظمة  الفنية  اللجنة  تقرير  ، ت الإنترن  على  المالية  الأوراق  شاط ن  الث عن التقرير الث   ؛  https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD120.pdfالآتي:    الرابط خلال  

  لفصاح الدولية ل   بادئ الم  ؛  https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD159.pdfالآتي:   الرابط من خلال   تاح الم  ، 2003  أكتوبر  المالية،  الأوراق  لهيئات  الدولية 

ص   الجهات  قبل  من القائمة على الدين   المالية  الأوراق  وإدراج  للحدود  العابرة  لإصدارات الخاصة با 
ُ
 318 رقم  العامة  الوثيقة  انظر  ؛ 4- 3 ص  المرجع السابق نفسه،   نبية، الأج  رة د  الم

 . 5ص    ، المرجع السابق نفسه  بموجودات،  المدعومة  المالية  الأوراق  وإدراجات  العامة  الخاصة بالإصدارات  الإفصاح  ومبادئ  المالية،  الأوراق  لهيئات  الدولية  لمنظمة ل 
 .المعاملة  وشروط الإصدار،  ب  تتعلق  التي  الشروط  أو  القيود  من  أي  إلى  "الشروط  "مصطلح  يشير    130

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD2.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD120.pdf؛
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD120.pdf؛
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD120.pdf؛
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD159.pdf
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 التقارير السنوية؟   (ب)

 التقارير الدورية الأخرى؟   (ج)

 ؟  المساهمينقرارات تصويت  ( د)

 العامة خارج نشرة الإصدار؟    الإصداراتالإعلان عن  (ه)

 

ا    التنظيمي  طارالإ   يتطلب  هل  .2 ا،إفصاح  ا بما    دقيق     ،الكفاية  فيهوواضح 
 

ا    ،وشاملا امعقول، وم   بشكلومحدد  في    قدم 

 عن:   الملائم الوقت 

  تها.الأحداث التي تعد جوهرية بالنسبة لسعر الأوراق المالية أو قيم (أ)

 . للاستثمار في الورقة الماليةالمخاطر الأكثر أهمية  (ب)

ص  الجهة   عن المعلومات المهمة ذات الصلة  (ج)
ُ
 . وأنشطتها  رةد  الم

 

 :  التنظيميهل يتطلب الإطار    .3

غيرها  والتقارير السنوية و   ووثائق الإدراج،المعلومات المالية وغيرها من الإفصاحات المطلوبة في نشرات الإصدار،   (أ)

   ، المساهمين  ما يتعلق بقرارات تصويتفيينطبق ذلك،    عندماالتقارير الدورية، و من  
ُ
في الوقت    م المعلوماتقد  أن ت

 لتكون مفيدة للمستثمرين؟   لائم بصورة كافيةالم

ت (ب) قد  )التي  العمليات  ونتائج  المالي  الوضع  عن  الدورية  موجز(  ب  قدمالمعلومات  متاحة  بحيث  شكل  تكون 

 ؟  جميعهم للمستثمرين 

غير مدققة( عندما تكون    حديثة  المناسبة التي ينبغي اتخاذها )على سبيل المثال، تقديم معلومات ماليةالتدابير   (ج)

 ؟  حديثة غيرالعام   ر الخاصة بالإصدارفي نشرة الإصدا  تضمنة القوائم المالية المدققة الم

 

 الإفصاح العام 

 

 عن  .4
 

  أو جميع  الجوهرية،  جميع المعلومات  إما عن   للفصاح عام  هل هنالك متطلب متطلبات الإفصاح المحددة،    فضلا

مة  الإفصاحات على للحفاظ  الضرورية المعلومات قد 
ُ
 مضللة؟   أن تكون  من  الم
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   والمساءلة عليهتوقيته ملاءمة كفاية الإفصاح ودقته و 

  

، والوثائق الداعمة، والعقوبات( 131هل هناك تدابير متاحة للجهة التنظيمية )على سبيل المثال، المراجعة، والمصادقة   .5

 لمعالجة بواعث القلق المتعلقة بكفاية الإفصاحات المطلوبة، ودقتها، وملاءمة توقيتها؟  

 

ص  الجهات    أن  لوائح التنظيمية تضمن ال  هل  .6
ُ
ر التي قد يكون من بينها  المعنية بعملية الإصدا وغيرها من الجهات    رةد  الم

بالاكتتاب المتعهدة  والمدالجهات  والموظفيرون،  صر حون   ون ، 
ُ
والمروج الم والخبراءون ،  سيتحملون  ون والاستشاري  ،،   ،

 ؟ قدمونهاالتي ي الإفصاحاتمحتوى  المسؤولية عن  

 

 استثناءات  

 

،  المشابهة   الخاصة، أو المعلومات  التجاريةالأسرار    على قتصر  ت  الإفصاحات  تأخير  أو  حذف  يتم فيهاقد    التي  الظروف   هل   .7

 المكتملة؟    غير، مثل المفاوضات وجيهةال التجاريةذلك من الأغراض   يرأو غ

 

هدف الإفصاح الكامل    للنص على تلبية كافية    اللوائح التنظيميةن هناك استثناءات من الإفصاح، فهل تكون  و تك   عندما   .8

   132:أتيعن طريق السماح بما ي لائم في الوقت الم قدموالم

 التعليقات المؤقتة للتداول؟   (أ)

 ؟  تتسم بالأفضلية   معلومات   الذين يمتلكون   بالأنشطة التداولية للأشخاص   المتعلقة القيود المفروضة أو العقوبات   ( ب ) 

 

 العابرة للحدود    سائلالم

 

ص  جات من قبل الجهات  راالإصدارات العامة أو الإدإذا كانت    .9
ُ
ضمن نطاق الدولة، فهل    تتسم بالأهمية الأجنبية    رةد  الم

ص  الصادرة من قبل الجهات   إدراجات حقوق الملكيةمتطلبات الإفصاح الخاصة بالدولة لمثل هذه الإصدارات أو  
ُ
رة  د  الم

مع   متسقة  الدوليةالأجنبية  الإفصاح  المالية  معايير  الأوراق  لهيئات  الدولية  العابرة  ا  للمنظمة  بالإصدارات  لخاصة 

ص  والإدراجات الأولية من قبل الجهات    للحدود
ُ
ص  الأجنبية، وفي حالة الصكوك الصادرة من قبل الجهات    رةد  الم

ُ
  رة د  الم

 
، وف    131

 
ا مع التدقيق الداخلي للقوائم المالية، إلا أن المقصد من القائمة أن تكون مثالا  عن ذلك فإن لفظ المصادقة قد يشير  يتم استخدام لفظ "المصادقة" بصورة عامة مقترن 

 
ضلا

ا إلى مصادقات أخرى.   أيض 
 الحساسة المؤثرة على الأسعار.    المعلومات  حالة  في   132
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ا المبادئ  و  ،19133الأجنبية، هل تعد متسقة مع المبادئ الإرشادية حول متطلبات الإفصاح للمعيار رقم  من واحد  تحديد 

 الخاصة بالصكوك؟  إلى أربعة  

 

 الملاحظات التوضيحية  

 

يميأخذ    أن  وخىالرئيسة تت  سئلةفيما يتعلق بإطار الإفصاح الخاص بالدولة، فإن الأ  .393 ق 
ُ
ليس فقط ما إذا    الاعتبارفي    الم

الكفاية، وشاملة،   بما فيه  المطلوب الإفصاح عنها واضحة  المعلومات  الوقت  و كانت  في    الملائم بشكل معقول، مقدمة 

ا ما إذا   في ظل ظروف تشجع المستثمرين على استخدام هذه المعلومات لاتخاذ  تم إتاحة الإفصاح  ومحددة، ولكن أيض 

يمعلى    نبغيل المثال، يقرارات الاستثمار والتصويت. على سبي ق 
ُ
يتناول    تنظيميال  الإطارالاعتبار ما إذا كان  في  أن يأخذ    الم

وثائق   المستثمرين علىاعتماد  من    تقللالإعلان خارج وثائق الإفصاح المطلوبة التي قد  و   ،ممارسات البيع، مثل "الترويج"

 الإفصاح المطلوبة. 

 

 في    .394
 

ا كاملا إفصاحات محددة    تضمين، فإنه من المتوقع أن يتم  2  رقم   الرئيس  السؤال فيما يتعلق بما قد يشكل إفصاح 

اتخاذ قرارات استثمارية مستنيرة.  وينبغي أن تعالج    من  المستثمرين  تمكين ذات الصلة بمن المعلومات  الجوهرية  للأجزاء 

الور  في  الاستثمار  أهم مخاطر  المعلومات  المالية، هذه  الجهة    نبغيوي  134قة  المهمة عن  المعلومات  تتضمن  ص  أن 
ُ
  رةد  الم

 :  الآتي معلومات حول 

ص  الجهة  في    كبيرة  حصةلديهم  أولئك الذين   (أ)
ُ
الصادرة  للورقة المالية    الرئيسون   المحددون   حملةلك ال ، بما في ذرةد  الم

ص  عن الجهة 
ُ
 . رةد  الم

ص  الذين يسعون للسيطرة على الجهة  أولئك   ( ب ) 
ُ
 . رةد  الم

الجوهرية   (ج) الأطرافالمعاملات  ذلك،  العلاقة  ذوي   مع  في  التي    بما  وكبار    تضمالمعاملات  الإدارة  مجلس  أعضاء 

ص  لجهة  لالمديرين 
ُ
 . رةد  الم

 وممارسات إدارة المخاطر.   ، والإدارة العليا   ، أعضاء مجلس الإدارة   مكافآت  ( د ) 

 
  الاستثمار   وبرامج   الصكوك )   الإسلامي   المال   رأس   سوق   لمنتجات   الإفصاح   بمتطلبات   الخاصة   المعنون بـ "المبادئ الإرشادية   الإسلامية  المالية  الخدمات  لمجلس   19رقم  المعيار  133

 ". )الإسلامي   الجماعي 
ا  انظر ؛  33، ص  عشر  الحادي  المبدأ ، المرجع السابق نفسه،  بموجودات  المدعومة  المالية  الأوراق  وإدراجات  العامة  ات لإصدار الخاصة با   الإفصاح  مبادئ  انظر   134 الدولية    عايير الم  أيض 

ص   الجهات  قبل  من  الأولية  والإدراجات  للحدود  العابرة  الإصدارات ب  الخاصة  لفصاح ل 
ُ
  لفصاح الدولية ل   بادئ الم   ؛ 12)د(، ص    الثالث  البند  ، المرجع السابق نفسه، الأجنبية   رة د  الم

ص   الجهات  قبل  من  القائمة على الدين   المالية  الأوراق  ج وإدرا  للحدود  العابرة  لإصدارات با  الخاصة  
ُ
 . 12ص    الثالث،  البند  ه، المرجع السابق نفس   الأجنبية،   رة د  الم
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فيما يتعلق بما قد يشكل متطلبات إفصاح شاملة ومحددة للصدارات العامة وإدراجات الأوراق المالية المدعومة   .395

 ينبغي على   ،2 رقم  الرئيس  بالسؤال  الخاصة  135بموجودات،
ُ
ص  النظر فيما إذا كانت الجهات   ين يمق  الم

ُ
  قدمو أو م ) ، رةد  الم

ا  متحديده تم  أينما الخدمات  لاحق 
 
 : بأداء ما يأتي ةب( مُطال

 136عن هويات جميع الأطراف المشاركة في المعاملة ووظائف ومسؤوليات الأطراف المهمة. الإفصاح   ( أ ) 

تم   الفحوصات عن جميع  الإفصاح   ( ب )  التي  الجهة أو ممارسات ضمان المخاطر    أداؤها،   والتقييمات    المتخذة من قبل 

 137. المعنية الموجودات    وعاء و/أو المنش ئ فيما يتعلق ب   ، والجهة الراعية المتعهدة بالاكتتاب 

 138الخدمات في التقارير والمحافظة عليها على مدى عمر المنتج.   قدمي  م قبل  من  نظر  ال إعادة   ( ج ) 

أداء  تقديم   ( د )  حول  ومستمرة  أولية  وعاء   139؛ المعنية الموجودات    وعاء معلومات  وخصائص    140الموجودات؛   وتركيبة 

الرئيسين   بالملتزمين  المتعلقة  الم والتفاصيل  للشخص   141وجودات، لوعاء  الائتمانية  ذ / والجدارة  ي  و الأشخاص 

ص  المسؤولية المباشرة أو غير المباشرة تجاه الجهة  
ُ
 142. رةد  الم

الم الإفصاح   ( ه )  هيكل  الائتمان ال و   143، عاملة عن  التحوط  واستخدام    144، ية تعزيزات  أحكام  أدوات  مع  المتفق 

 145. الشريعة ومبادئها 

 
ا،  التقليدي  التمويل  في  المصطلح  فيه  يستخدم  الذي  المعنى  من حيث  بموجودات  المدعومة  المالية  الأوراق  تشتمل   135  تدفقات  تولد  معنية  الية م  موجودات على ما يأتي: )أ(   عموم 

 المعنية فقط ) المالية   الموجودات  ( حق الرجوع على ج . ) المنش ئ  عدم ملاءة  ة المالي  لأوراق ا  تتحمل  بحيث  المالية  للموجودات  كامل ال  لنقل . )ب( ا المالية  لأوراق تدعم ا  نقدية 
 

  من  بدلا

 )  المالية  الموجودات  على  يركز  ائتماني   حليل ( ت د (. ) المنش ئ  الرجوع على 
 

 ات الرهون )على سبيل المثال    المالية  الموجودات  على  هذه الأوراق المالية معتمدة   كون حقيقة  و (.  المنش ئ  من  بدلا

ا  تختلف  جوهرها  في  صكوك ال  أن  وذلك يرجع إلى   .الصكوك  معظم  عن  جدّا  مختلفة  جعلها ( ي العقارية   في  بما  وأحكامها، أساسها الشرعي،   حيث  من  التقليدية  السندات  عن  تمام 

 حق  دون  ا دين   فقط  تمثل  التي  التقليدية  السندات  مع  بالمقارنة  ذلك،  إلى  وما  وائد والع  بالمخاطر  المتعلقة  وبنودها  ، تها هيكل  ومبادئ  ، عنية الم  مشاريعها /بموجوداتها  يتعلق  ما  ذلك 

ا الهامش رقم     .موجودات  أي  في  الملكية   حول أنواع التعرضات المصككة القابلة للتداول وغير القابلة للتداول.    37وانظر أيض 
ا      136  من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي.    3و    2المبدأين رقم  انظر أيض 
  . 2.1 ة التوصي  ، المرجع السابق نفسه  ، خاضعة للتنظيم ال  غير  المالية  والمنتجات  الأسواق  انظر   137
 . 4.1المرجع السابق نفسه، التوصية    138
من المبادئ    4ت العامة وإدراجات الأوراق المالية المدعومة بموجودات، المرجع السابق نفسه؛ المبدأ رقم  ؛ مبادئ الإفصاح الخاصة بالإصدارا 1.2المرجع السابق نفسه، التوصية    139

 الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي.  
من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال    5المرجع السابق نفسه؛ المبدأ رقم    بموجودات،  المدعومة  المالية  الأوراق  وإدراجات  العامة  لإصدارات الخاصة با   الإفصاح  مبادئ  انظر   140

   الإسلامي. 
 من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي.   6المبدأ رقم    المرجع السابق نفسه؛   141
 .   1.2التوصية   ، المرجع السابق نفسه  ، خاضعة للتنظيم ال  غير  المالية  والمنتجات  الأسواق انظر    142
من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال    8المرجع السابق نفسه؛ المبدأ رقم    بموجودات،  المدعومة  المالية  الأوراق  وإدراجات  العامة  لإصدارات الخاصة با   الإفصاح  مبادئ  ظر ان   143

 الإسلامي 
 . من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي   9المبدأ رقم  المرجع السابق نفسه،    144
 سابق نفسه، المبدأ العاشر.  المرجع ال   145
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يتم تداول الورقة المالية فيها، أو تلك التي    التي  خاضعة للتنظيمجميع البورصات أو الأسواق الالإفصاح عن   ( و)

 146. يُعتزم تداولها فيها

 

ا    نبغيي .396  على  أيض 
ُ
فيما يتعلق    الجوهريةفصاح المستمر عن التطورات  لل النظر فيما إذا كانت هناك متطلبات  يمين  ق  الم

ينة في    147.المدعومة بموجودات  العامة   بالأوراق المالية  ب 
ُ
وقد تتضمن هذه المتطلبات بعض أو كل موضوعات الإفصاح الم

،  يميةالجهة التنظمناسبة من قبل    د الإفصاح المستمر للأوراق المالية المدعومة بالموجودات التي تعب  الخاصة   بادئالم

في  مع   ال  الاعتبار الأخذ  بها  تنظيمي خصائص الإطار  أو خصائص الأوراق    المصدر كيان  الوخصائص    ، المحدد الخاص 

 148.ذات الصلةالمالية 

 

الم   .397 الوقت  في  ا  مقدم  ا  "إفصاح  أن يشكل  يمكن  بما  يتعلق  مبادئ  2  رقم  الرئيس  السؤاللأغراض    "لائمفيما  فإن   ،

التطورات الجوهرية من قبل    بشأن وإعداد التقاريرالإفصاح المستمر بالمنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية الخاصة 

لة من قبل  الكيانات المدرجة، كم 
ُ
: المعلومات المقدمة في الوقت الملائم"، تنص على  3المبدأ العام    3.1.2"  19المعيار رقم    الم

درج عن المعلومات
ُ
الم الكيان  الوقت    بشكل مستمر  أن يفصح  على أساس  ، الأمر الذي قد يتطلب الإفصاح  الملائمفي 

المصطلح     فوري هذا  تعريف  يمكن  حيث  الجوهرية،  التطورات  على  بعن  أو  ممكن"،  وقت  أقرب  "في  يعني  وجه  أنه 

 149من الأيام. المتمثل في عدد محدد  الحد الأقص ى بأنهأو المنصوص عليه   ،السرعة

 

ا    .398 الذي يمكن    عرضة للتأخير   قد يكون   الإفصاح   إلى أن المستمر،    العام  الالتزام   بموجب منهج تشير هذه المبادئ أيض 

 السلطة المختصة، إذا كانت المعلومات: منحه في بعض الدول من قبل 

 . بموجب التشريعات سرية   ( أ ) 

  إلى الإضرار بالمصالح المشروعة الإفصاح عن معلومات معينة  أن يؤدي  باقتراح أو مفاوضات غير مكتملة أو  تتعلق   ( ب ) 

درج أن يضمن الحفاظ على  
ُ
 150لمعلومات. ل   التامة   سرية ال لمستثمري الكيان؛ وفي هذه الحالات يجب على الكيان الم

 
 المرجع السابق نفسه، المبدأ الثاني عشر.    146
 . 135انظر الهامش رقم     147
 . 2ص    ، المرجع السابق نفسه   بموجودات،  المدعومة  المالية  للأوراق   المستمر  الإفصاح ب  الخاصة   بادئ الم  انظر   148
  العام  المبدأ  3.1.2 "   19رقم  المعيار  ؛ 5- 4ص    المرجع السابق نفسه،  المدرجة،  الكيانات  قبل  من  الجوهرية  التطورات  بشأن  التقارير  إعداد و  المستمر  الإفصاح الخاصة ب   بادئ الم   149

 . 7ص    ، "الملائم  الوقت  في  المقدمة  المعلومات  :  3
 المرجع السابق نفسه.   150
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ا .399 إلى الإفصاحات  ا، عند الإشارة  القانون أو قواعد الإدراج، مثل    على أساسلمطلوبة  أخير  دوري منصوص عليه في 

سنوية أو السنوية، فإن هذه المبادئ تشير إلى أن "الالتزام بالإفصاح قد يتطلب الإفصاح عن المعلومات  الالتقارير ربع  

ا من ، حتى عندماأساس فوري ذات الصلة على    151التقارير الدورية".   تكون جزء 

 

يشكل   .400 أن  يمكن  بما  يتعلق  ا فيما  مناسب  ا  الدورية    تقديم  المالية  السؤال   الوارد للمعلومات    فإن   )ب(   3  رقم   الرئيس   في 

الرد بالإيجاب    ويكون وتوقيت الإفصاح عن المعلومات المالية الدورية.    دورية فيما يتعلق ب   تختلف من دولة إلى أخرى   الممارسات 

ا مُبر  )ب(    3  رقم   الرئيس   سؤال على ال   إذا كانت المعلومات المالية الدورية متاحة على أساس نصف سنوي على الأقل.   ر 

 

ا عام   .401 لزوم    ، فإن متطلب الإفصاح العام ينص على 4  رقم  الرئيس  سؤالفي الالوارد    ا فيما يتعلق بما قد يشكل إفصاح 

أو جهة مُصدرة معينة.  وثمة  ع   الإفصاح الصلة بورقة مالية  الجوهرية ذات  المعلومات  آخر لمثل هذا    منهج ن جميع 

قدمة  الإفصاح عن جميع المعلومات الجوهرية اللازمة للحفاظ على الإفصاحات  يفرض   العام  لفصاح لالمتطلب  
ُ
من    الم

 152.مضللةكونها 

 

ا على الظروف، فإن  6الرئيس رقم    سؤالفيما يتعلق بتقييم ال .402 من    لأشخاص الذين يتحملون المسؤوليةا، واعتماد 

ص  أن يشملوا الجهة    الممكن 
ُ
 والجهات المتعهدة بالاكتتاب،  رةد  الم

ُ
، والمروجين، والخبراء،  صر حين، والمديرين، والموظفين الم

 153.م بذلكيوافقون على تسميتهوالمستشارين الذين 

 

ق  أن يدرك    نبغي ، ي 8  رقم و   7الرئيسين رقم    لسؤالين ا   في   واردة فيما يتعلق بما يمكن أن يشكل استثناءات   .403
ُ
أن هناك    يمون الم

ا قد يكون من  
 
سرار  الأ على سبيل المثال،   ، الإفصاح الكامل أقل من  بش يء    السماح   - للسوق   الملائم   عمل ال   من أجل -   اللازم ظروف

ا السوق  عندما يتطلب  أو المفاوضات غير المكتملة. وفي الظروف المحدودة    التجارية،  من هدف الإفصاح الكامل    استثناء  جزئي 

 
 المرجع السابق نفسه.   151
ا  ينبغي   152  . المقترحة  صدارات الإ  جودة  تقييم عن    المسؤولية  بعض  فيها الجهة التنظيمية   تتحمل  التي     "الجدارة  على  ة لقائم التنظيمية ا لوائح  ال  " يسمى  ما   إلى  الإشارة  تتم  أن  أيض 

ا  نهج الم  هذا  ويرتبط   أتيحت ما   إذا  المعلومات  تحليل  يمكنهم  الذين  والمستشارين  المحللين  من  مجموعة  إلى  السوق  يفتقر  عندما  خاصة  فائدة  ا ذ  يكون  وقد  النامية  بالأسواق  عموم 

ا  يعد هذا المنهج  ولذلك، للجميع.   ا  متطورة  سوق  في  ا ضروري   س ولي  على أنه انتقالي   عموم   .تمام 
ص   الجهة  قبل  من  تطبيقها  يمكن  التي  الداخلية  الرقابة  آليات  حول  رشاد الإ  من  لمزيد   153

ُ
ص   للجهة  الداخلية  الرقابة  متطلبات  انظر  ، رة د  الم

ُ
 ولجنة  الفنية  اللجنة  تقرير  ، - انة ستب ا -   رة د  الم

خلال   تاح الم  ، 2006  ديسمبر  المالية،  الأوراق  لهيئات  الدولية  للمنظمة  التابعتين  الناشئة  الأسواق  الآتي:    الرابط  من 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD229.pdf 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD229.pdf
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كثر  قيود على الأنشطة التداولية لمن يمتلكون معلومات أ فرض  لتداول أو  ل   ا مؤقت    ا تعليق  ذلك    تطلب ، قد ي لائم والمقدم في الوقت الم 

.  وفي مثل هذه الظروف، ينبغي حظر التداول في حالة  
 

 الإفصاح الكامل.    غياب اكتمالا

 

 المعايير المرجعية  

 

 ا  ق كلي  بط م

 

ا بالإيجاب على جميع ي .404 الإفصاح، فإن   بشأنإذا لم تكن هناك أي استثناءات و . واجبة التطبيقالالأسئلة تطلب ردود 

 ها غير قابلة للتطبيق.  عديمكن  ،)ب( 8رقم )أ(، و  8رقم ، و 7 سئلة رقمالأ 

 

 طبق على نطاق واسع م

 

ا بالإيجاب على جميع ي .405  )ج(.      3رقم و  ،)هـ( 1 سؤال رقم باستثناء ال واجبة التطبيقالالأسئلة  تطلب ردود 

 

 ا  ق جزئي  بط م

 

ا بالإيجاب على جميع  ي .406 )ج(،    3رقم  )هـ(، و  1رقم  )ج(، و   1  الأسئلة رقمباستثناء   واجبة التطبيق الالأسئلة تطلب ردود 

 .  9رقم و  ، النص على الاستثناءات( عندما يتم ) 7رقم و 

 

 طبق  مغير 

 

  ، )أ(  2رقم    أو  ،)د(  1رقم    أو  ،)ب(  1  رقم  أو  ، )أ(  1  سئلة رقمعدم القدرة على الرد بالإيجاب على واحد أو أكثر من الأ  .407

)ب(    8  رقم  أو  ، )أ(  8  رقم  أو  ، 6رقم    أو  ،5رقم    أو،  4رقم    أو  ،)ب(  3رقم    أو  ،)أ(  3رقم    أو   ،)ج(  2رقم    أو  ،)ب(  2رقم    أو

 يتم النص على الاستثناءات(.    عندما)
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تتسم بالعدالة  معاملة حملة الأوراق المالية بطريقة   نبغي ي من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي:   18المبدأ رقم 

 من المبادئ الأساسية للمنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية(   17)المبدأ رقم    . والإنصاف 

 

ا فيما يتعلق ب)وخ  لمساهمينل  نصفةى ضمان تحقيق معاملة عادلة ومالسعي إل  من خلال .408  التصويت   قراراتصوص 

تغيرو  المسيطرةال  معاملات  من  المبدأ  هذا  فإن  الأساسية (،  المال  ل  بادئ  رأس  المستثمر،    الإسلاميسوق  يدعم حماية 

 . الشفافيةالعدالة، والكفاءة، و والأسواق التي تتسم ب

 

ا للوقوف على ما إذا كانت الحقوق الأساسية    سوق رأس المال الإسلاميل  ا المبدأ من المبادئ الأساسيةهذ  تطلبي .409 تقييم 

   .بإنصافيعاملون  154المصنفون ضمن فئة معينة   المساهمون ما إذا كان أم لا، و  حميةم  لمساهمينل

 

يغطيها المبدأ  التي  نفسها  سوق رأس المال الإسلامي العديد من القضايا  لمن المبادئ الأساسية    18  رقم   يتناول المبدأ  .410

  المساهمين الخاصة بمنظمة التعاون الاقتصادي والتنمية المتعلقة بحقوق    حوكمة الشركات   الأول والثاني من مبادئ 

افي معاملتهم، و   نصاف والإ  وغيرها من المعاملات التي قد    التصويت، وعروض الاستحواذ،   فيما يتعلق بقرارات  خصوص 

   155. توطيدهاأو  سيطرة في ال غير ينجم عنها ت

 

ال .411 على  التنظيمية يتعين  عادلة  تي  تال   لوائح  معاملة  ممتلكات    فصاحالإ   تستلزمأن    لمساهمينل  ومنصفةضمن  عن 

. ويعد هذا بوجه  في الشركة  نفعية كبيرة  ملكية   يمتلكون حقأولئك الأشخاص الذين    ممتلكاتالمالية، و   في الورقة   الإدارة

 معلومات مهمة لاتخاذ قرارات استثمارية مستنيرة. بمثابة عام 

 

من ذلك  بوجه عام عند مستوى أقل    حدد الإفصاح من دولة إلى أخرى، بيد أنه يُ   تعين بناء  عليهالمستوى الذي ي  نوعيت .412

الذين يعتزمون  للأشخاص    مناسبة   متطلبات الإفصاح الأكثر صرامة  تكون   وقد  وصفه بأنه حصة مسيطرة.الذي يمكن  

 ممارسة السيطرة. 

 

 
 . 125انظر الهامش رقم     154
ص   الجهة  روض ع  هذا  يشمل  قد    155

ُ
 عن  رة د  الم

 
   . المناقصات  عروض ، فضلا
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ا  .413 حقيق  عام أفضل وسيلة لت   عد بشكل ي  جميعإلا أن الإفصاح الكامل لل،  المطلوب  طبيعة الإفصاح  كما تتنوع أيض 

التفكير في   الشركة أو سيطرة علىفي ال غيرت حدوث الإفصاح عندب ة المعني الأساس المنطقي الذي بنيت عليه السياسات

ا    لوائح التنظيمية. ويتعين على الإحداثه ولي اهتمام 
ُ
 الشركة محل النظر.   لاحتياجات مساهميأن ت

 

نة من    ضرورية المعلومات ال   تتنوع  .414 مك 
ُ
ا لطبيعة المعاملة، مستنير  اتخاذ قرار  الم ا إلا أن الهدف العام يبقى    وفق  يتعلق    يما ف   ثابت 

 .  تها خصخص   و أ   ، لأعمال ا   اندماج ، أو  بادلة الم و   شراء ال   روض وع ،  بالعروض النقدية 

 

 الشركة:  مساهمي  منتطلب تفي الجملة السابقة  وصوفةالظروف المإن وعلى وجه العموم، ف .415

 .الشركة فيكبيرة  ما لحصةشخص   يتم بموجبه امتلاكأي عرض  لنظر فيفترة زمنية معقولة لأن يُمنحوا  (أ)

  في يتم بموجبه امتلاك شخص ما لحصة كبيرة أي عرض  زايامن تقييم ملتمكينهم بالمعلومات الكافية  أن يُزودوا (ب)

 . الشركة

ا   ،أن يُمنحوا (ج) بموجب    لمساهمين ل  ستحقةممنافع    للمشاركة في أي معقولة ومتساوية    ا، فرص  بالقدر الممكن عملي 

 .الشركة فيامتلاك شخص ما لحصة كبيرة   يتم بموجبه ، مقترحأي 

ا)وخ تساويةمعاملة عادلة وم أن يتلقوا  ( د)  قترح. ( فيما يتعلق بالملأقليةا مساهمي  صوص 

أي طرف يتعلق بالمعاملة، أو جراء إخفاق    أعضاء مجلس إدارة  كجراء معاملة وسلو   ألا يتم الإجحاف بحقهم  (ه)

 .قترحلتوصيات أو تقديمها فيما يتعلق بالما في الرد علىفي التعامل بحسن نية  أعضاء مجلس الإدارة

 

المال الإسلامي تستلزم بعض لمن المبادئ الأساسية    18  رقم  والمبدأ  17  رقم  القائمة بين المبدأ  ةالعلاق .416 سوق رأس 

المستثمرين    حصول إلى ضمان  ي  سوق رأس المال الإسلاملمن المبادئ الأساسية    17  رقم  التوضيح. في حين يسعى المبدأ

علىال  التغيرات عن    لائم الم وقت  الفي  المقدم  فصاح  الإ على   المؤسسية  طارئة  عل  السيطرة  منصوص  هو  في  )كما  يه 

التوضيح باليالملاحظات  الخاصة  المبادئ الأساسية    18  رقم  المبدأ  فإن(،  2  رقم  الرئيس  سؤالة  المال  لمن  سوق رأس 

يترتب    المعاملات التي   لائم عنفي الوقت الم مقدمة  و على معلومات كافية    المساهمين  حصول إلى ضمان    يسعى  الإسلامي

كنهم من ممارسة حقوقهم عليها حدوث تغير في السيطرة م 
ُ
 بهذه المعاملات.    فيما يتعلق بطريقة ت
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 القضايا الرئيسة  

 

   المساهمينحقوق  

 

 الآتي:    على لمساهمينتشتمل الحقوق الأساسية ل  .1

 .  للغير ونقلها  الملكية 156حق توثيق (أ)

 )حال اشتمال الأوراق المالية على حق التصويت(.  التصويت في قرارات حق المشاركة على أساس مستنير (ب)

المشاركة   (ج) الأرباح   بإنصافحق  توزيعات  الأسهم  في  التوزيعات  على  من  تم    ،وغيرها  ما  ومتى  وحسبما،  عندما، 

 التصفية.    في حال توزيعاتال، بما في ذلك الإعلان عنها

 بأسهمهم.   المرتبطة الحقوق ب الأحكام والشروط المتعلقة  تغييرات على إدخال حق  ( د)

ا  الممكن   بالقدر ،  نصفةفرص معقولة ومحق امتلاك   (ه) بموجب    لمساهمين ل  مستحقة أي منافع    ، للمشاركة فيعملي 

 الشركة.   في حصة كبيرةلحيازة شخص ما عليه بناء  مقترح يتم أي 

في   ( و )  في ذلك مدى ،  ا إدارة الشركة عن أعماله مساءلة  الحق  أو إهمالهم   بما  حدوث    ه الذي نجم عن   تورطهم 

 قانون.  بال   إخلال حالات  

او )  ومنصفة  معاملة عادلة  الحصول على  الحق في (ز) ما يتعلق بالمقترحات    في ذلك  بما   (،مساهمي الأقلية  خصوص 

 لشركة.  ا  عدم ملاءة فلاس أوإوما يتعلق ب  ،)هـ( 1 سؤال رقم في ال الموصوفة

 

 السيطرة 

 

   لوائح التنظيمية الإفصاح عن الآتي:ال أن تستلزم نبغي، يلمساهمينل والمنصفة عادلة العاملة الم  ضمانمن أجل    .2

تي ينجم عنها أو  معين، والمعاملات الأدنى  حد    لى حصص الكبيرة التي تزيد عالو   الحصص المسيطرةتغيرات في  ال (أ)

 معين.   أدنى حد  لىالتي تزيد ع الكبيرة  تغيرات في الحصص المسيطرة والحصص  قد ينجم عنها

للقرار  الضروريةالمعلومات   (ب) مستنيرة  يتعلق  لصناعة  الاستحواذ،  شراءالبعروض    فيما  من  وعروض  وغيرها   ،

 .  ها، أو تعزيز من المحتمل أن ينجم عنها تغير في السيطرة، أو تغير في السيطرة إحداثالمعاملات التي يقصد منها  

 
 نفاذ. الإ حق   أو  لتسجيل ا  156
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 157ضاء الإدارة العليا.وأع  أعضاء مجلس الإدارة،حصص  (ج)

   في الشركة. كبيرة ملكية نفعية  حق  الذين يمتلكون حصص الأشخاص   ( د)

 

 الرئيسة   سئلةالأ 

 

   المساهمينحقوق  

 

 فيما يتعلق بالآتي:   بإنصافومعاملتهم  المساهمينحقوق   ةالقانونيو  طر التنظيميةتناول الأ تهل   .1

 التصويت:  (أ)

 ؟  أعضاء مجلس الإدارة انتخاب  على •

 الخاصة بأوراقهم المالية؟   ؤثر على الأحكام والشروط المؤسسية التي ت  التغييرات على •

 ؟  الأخرى  المؤسسية الجوهرية  على التغييرات •

 ؟ التصويت قرارات و  المساهمين اجتماعات  عن   لائم في الوقت الم شعارالإ  (ب)

م (ج)
ُ
ن  الإجراءات التي ت  

ّ
 ؟ فاءةالتصويت بك بشأن توكيل أو تعليماتسندات من إعطاء  الملاك النفعيينك

 تسجيل الملكية )في حالة الأسهم المسجلة( ونقل أسهمهم؟   ( د)

 ؟  عندما، وحسبما، ومتى ما تم الإعلان عنهاوغيرها من التوزيعات  على الأسهم توزيعات الأرباح تسلم (ه)

 : التي تنطوي على الآتيالمعاملات  ( و)

 ؟  ستحواذاعرض  •

 ؟  ينجم عنها تغير في السيطرة أخرى  معاملات •

عن مدى تورطهم أو إهمالهم الذي نجم عنه    وأعضاء مجلس إدارتها، وأعضاء الإدارة العليا  ، الشركة  مساءلة (ح)

 حدوث انتهاكات للقانون؟  

  158لشركة؟ ا عدم ملاءةإفلاس أو  (ز)

 

 
 .التوضيحية  الملاحظات  في  التعريف  انظر     157
 .عدم الملاءة  تها في حالة التصفية أو وممارس  حقوقهم    تحديد  المساهمين  وينبغي أن يكون بمقدور  المدرجة،  المالية  الأوراق  ة قيم على    ذلك  يؤثر  قد   158
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ا فيما يتعلق ب  قرار تصويتيأو    استثماري تخاذ قرار  جوهرية لاال   جميع المعلومات عن  هل يعد الإفصاح الكامل   .2   قرارات لازم 

البند    )و(  1  ورقم  ،البند الثالث  )أ(  1  سئلة رقمفي الأ   شار إليها المعاملات الم  لكعام، وكذ  شكلب  لمساهمينل  التصويت

 خاص؟   شكل ب ( البند الثاني،و) 1 الأول، ورقم

 

   السيطرة

 

  ون الممتلك   المساهمون ( البند الثاني، هل  و)  1البند الأول ورقم    )و(  1  سئلة رقم في الأ   شار إليهافيما يتعلق بالمعاملات الم .3

   المتأثرة بالمقترح:  159الأوراق المالية لفئة أو فئات من 

 ؟  لنظر في المقترحفترة زمنية معقولة لسيمنحون  (أ)

 ؟  قترحالم  مزايامن تقييم  لتمكينهم  بالمعلومات الكافية سيزودون  (ب)

ا   الممكن   بالقدر ،  سيمنحون  ( ج )  فرص  عملي  وم   ا ،  في  ل   نصفة معقولة  منافع  لمشاركة    لمساهمين ل   مستحقة أي 

 ؟  قترح بموجب الم 

ا)وخ نصفةمعاملة عادلة وم سيتلقون  ( د)  ؟  قترح ( فيما يتعلق بالممساهمي الأقلية  صوص 

سلوك  سيتجنبون   ( ه )  أو  معاملة  جراء  مجحفة  بطريقة  إدارة حرمانهم  مجلس  يتعلق    أعضاء  طرف  أي 

الرد على التوصيات أو تقديمها  في  في التعامل بحسن نية    أعضاء مجلس الإدارة بالمعاملة، أو جراء إخفاق  

 ؟  قترح فيما يتعلق بالم 

 

 : لتصويتلحق ا المخولة لأوراق المالية لالكبيرة  بالحيازات فيما يتعلق  .4

ملكية    حق   يملكون الأشخاص الذين    حيازاتالمعلومات المتعلقة بهوية و الإفصاح في الوقت الملائم عن    يلزمهل   (أ)

 (:  من الحصة المسيطرة بكثير)أقل  كبيرة في الشركة نفعية

 ؟  ة، ووثائق تفاصيل الإدراجالعام  في الإصدارات •

 الإفصاح؟   يستلزمعندما يتم بلوغ الحد الأدنى للملكية الذي  •

ا  على الأقل • ص  جهة للالتقرير السنوي  ، في)على سبيل المثال سنوي 
ُ
 (؟  رةد  الم

 ؟  المطلوبة   ن المعلومات م وغيرها    ، الملكية   الطارئة على تلك   لتعديلات الجوهرية ا   الإفصاح في الوقت الملائم عن   هل يلزم  ( ب ) 

 
 . 125انظر الهامش رقم     159
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قد لا يتعين الإفصاح عن    كان  وإن  منسقة،عملون بصورة  متطلبات الإفصاح على شخصين أو أكثر يتنطبق  هل   (ج)

 ؟  ملكيتهم النفعية الفردية

 

 :  لتصويتالمخولة لحق اأعضاء مجلس الإدارة والإدارة العليا للأوراق المالية    حيازاتفيما يتعلق ب .5

عن  هل   (أ) الملائم  الوقت  في  الإفصاح  بالمعلومات  يلزم  ال  حقوق المتعلقة  في    والتعديلات  نفعيةالملكية  الجوهرية 

 لدى الشركة؟   نفعية الملكية ال

 : متاحة المعلوماتمثل هذه  عدهل ت (ب)

 ؟  في الإصدارات العامة ووثائق تفاصيل الإدراج •

ص  لجهة  لالتقرير السنوي  ،ا على الأقل )على سبيل المثالسنوي   •
ُ
 (؟  رةد  الم

 ؟  المتطلبات والالتزام بهاإنفاذ هذه ضمان ل كافية البنية التحتية القانونية عدهل ت (ج)

 

 لحدود  اعبر  

 

ص  العامة أو إدراجات الجهات    صداراتكانت الإ   إذا .6
ُ
 فداخل الدولة،    الأجنبية كبيرة  رة د  الم

ُ
في   الإفصاح بم الدولة  لز  هل ت

ص  الجهات ب  إصدارات ووثائق تفاصيل الإدراج الخاصة
ُ
معلومات  عن  أو   بالحوكمةخاصة  أحكام   عن أي   الأجنبية   رة د  الم

ص  متعلقة بدولة الجهة 
ُ
ا في المعاملة العادلة  رةد  الم  160؟ لمساهمينل والمنصفة الأجنبية التي قد تؤثر جوهري 

 

 الملاحظات التوضيحية  

 

ا ما تثار مخاوف  .417 المحتملة بين  المختلفة  فيما يتعلق بالمعاملة  بالقضايا التي يتناولها هذا المبدأ،    ذات صلة   غالب 

أو  المساهمين الأقلية من  الأكثرية و  الم   عروض الاستحواذ ،  السيطرة  وغيرها من  في  تغير  عنها  ينجم  التي  عاملات 

 .  المساهمين حقوق    عندما تتأثر 

 

 
ص   الجهات  قبل  من  ة الأولي  ات دراج والإ  حدود لل  ة  عابر ال  صدارات بالإ  خاصة ال  الدولية  الإفصاح  معايير   160

ُ
 .( ب )   و  ( أ )   10والجزء  (  أ )   9الجزء  المرجع السابق نفسه،   الأجنبية،  رة د  الم



 

179 

 

الرئيسة تنص   .418 ل  على  1  رقم   القضية  الأساسية  ي  لمساهمينالحقوق  تناول موضوع  ومن  حمايتها.    نبغيالتي  الممكن 

ميثاق  ، أو  الخاضعة للتنظيم، أو قواعد نظام التداول  صرح بها القانون العام، أو البورصة الم  من قبل   حوكمة الشركات 

 عن ،الممارسات
 

 ولوائحها التنظيمية. الأوراق المالية  قوانين فضلا

 

)أ(  و   أعضاء مجلس الإدارةمصطلح "  تضمني .419 العليا"  إدارة الشركةالإدارة    الهيئات )ب( أعضاء  و  ،  أعضاء مجلس 

الأشخاص الذين يشملهم   نوعيتو )ج( المرشحون لشغل أي من المناصب سالفة الذكر.   و والتنفيذية،  الرقابيةة و يالإدار 

ال   يةالإدار   الهيئاتمصطلح " التنفيذية  رقابيةأو  الأو  العديد من  في  بمعايير  ،دول "  الالتزام  سيتم  الإفصاح    ولأغراض 

 161. الدولة المضيفة تحديد دلالة المصطلح من قبل

 

 )ب(،  4رقم  و   البند الثالث،  )أ(  4رقم  ، و البند الثاني  ()أ  4رقم  و   البند الأول،  )أ(  4  رقم  الرئيسة  لأسئلةفيما يتعلق با .420

الإفصاح )على سبيل المثال    تستلزم  بين الدول فيما يخص الحد الأدنى الذي يشكل ملكية كبيرة  تتنوع  الممارسات  فإن

 عن  (،  ملأو أيام ع  تقويمية  أيام  10أو    7)على سبيل المثال    هتوقيت  وحسن  %(،10% أو  5
 

ود الإفصاح والحد  دوريةفضلا

عندما تشتمل هذه    ،وحسن توقيته. وعلى الرغم من ذلك  الإفصاح عنها  دوريةلك  الملكية الكبيرة، وكذ  في  غيرات لتل  الدُنيا

رقم  لمبدأ  لة  يالاطلاع على الملاحظات التوضيح   المناسبمن  ف،  للسيطرة  معاملة لتغير فعلي أو مقترح  الإفصاحات على

الوقت الملائم في    فيالمقدم  الإفصاح    للحصول على الإرشاد بشأنمن المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي    16

 ظروف.  ال مثل هذه

 

ب    (5)رقم  و   البند الثالث،  )أ(   4رقم  و   البند الثاني،  )أ(  4  رقمو   البند الأول،  )أ(   4  رقم  الرئيسة   سئلةفيما يتعلق بالأ  .421

طالب به  لإفصاح  ا  البند الثاني، فمن الواضح أن حسن توقيت  )ب(  5رقم  ، و البند الأول 
ُ
حسن  ب  سيتأثر عن الملكية  الم

يم   على   نبغيي  أنه إلا  .  جميعالوثيقة المتضمنة لتلك المعلومات و/أو مدى إتاحتها لل   إيداعتوقيت   ق 
ُ
أن يضع في اعتباره    الم

فصح عنها في مثل تلك الوثيقة مؤرخة بتاريخ قريب بشكل معقول   ما إذا كانت معلومات الملكية 
ُ
إيداع الوثيقة    من تاريخ  الم

   .جميعو/أو إتاحتها لل

 

 
ا  ما   جموعة في م   العليا  والإدارة  عن حيازات أعضاء مجلس الإدارة   الإفصاح  يعد   . 7ص   ، رجع السابق نفسه الم   161 ا  أمر    كافي 

 
 شريطة  بصورة فردية، الحيازات   عن  الإفصاح  من  بدلا

 . العليا  والإدارة  أعضاء مجلس الإدارة ب  الخاصة  الكبيرة  لكية الم  حقوق  نفصل عن الم  بالإفصاح  المتعلق  4 رقم   الرئيس  سؤال ال  نطبق ي  أن 
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 المعايير المرجعية  

 

 ا  مطبق كلي  

 

ا بالإيجاب على جميع ي .422    التطبيق واجبة الالأسئلة  تطلب ردود 

 

 على نطاق واسع  طبقم

 

ا تطلبي .423  )ج(.   1 واجبة التطبيق باستثناء السؤال رقم الالأسئلة  جميع على بالإيجاب  ردود 

 

ا  مطبق  جزئي 

 

ا بالإيجاب على جميع  ي  .424   ورقم   )ز(،   1  ورقم   )ج(،   1  ورقم   )ب(،   1  واجبة التطبيق باستثناء الأسئلة رقم ال الأسئلة  تطلب ردود 

   . 6البند الثاني، ورقم    )ب(   5  ورقم   )ج(،   4  ورقم   ، البند الثالث   )أ(   4  ورقم   )هـ(،   3  ورقم   )ح(،   1

 

 طبق مغير 

 

  البند الثاني، أو رقم  )أ(  1 أو رقم   ،البند الأول   )أ( 1  سئلة رقمعدم القدرة على الرد بالإيجاب على واحد أو أكثر من الأ  .425

  3  أو رقم  )أ(،  3  أو رقم ،2  أو رقم  ،البند الثاني  )و(  1  أو رقم  ،)و( البند الأول   1  أو رقم  )د(،  1  أو رقم ،البند الثالث  )أ(  1

  أو رقم   )أ(،   5  أو رقم   )ب(،  4  البند الثاني، أو رقم   )أ(   4  أو رقم   ، البند الأول   )أ(   4  أو رقم   )د(،  3  أو رقم  )ج(،  3أو رقم  )ب(،  

 )ج(.  5 رقم  أو البند الأول،  )ب( 5
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  من قبل ة المستخدمة  ي عايير المحاسب الم أن تكون    نبغي ي من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي:    19المبدأ رقم  

صْ الجهات  
ُ
من المبادئ الأساسية للمنظمة    18)المبدأ رقم    ا. لإعداد القوائم المالية ذات جودة عالية ومقبولة دولي    رةدِ الم

 الدولية لهيئات الأوراق المالية( 

 

المبدأ    هدفيو   لشفافية.وا  ،والكفاءة  بالعدالة،  تسمة يدعم هذا المبدأ الأهداف المتعلقة بحماية المستثمر والأسواق الم .426

بإعدادق ذلك عن طريق  يتحقإلى   ا  162الية المقوائم  ال  المطالبة  ا  سبيةاحم عايير  لم  وفق  .  ذات جودة عالية ومقبولة دولي 

القوائم المالية تتسم بالشمولية، والاتساق،    فيالمعلومات المقدمة    ضمان أن  يهدف استخدام هذه المعايير بدوره إلىو 

اتخاذ قرارات استثمارية، بغض النظر عن    على المستثمرين    وبالتالي تساعدللمقارنة،    وقابلة،  وموثوق بها ،  وذات صلة

  163الموقع الجغرافي للكيان المعني. 

 

 إلى ضمان تحقيق الآتي: للوائح التنظيميةا تهدف ينبغي أن  .427

ص  الجهات    من قبلالقوائم المالية إعداد   (أ)
ُ
 . رةد  الم

ا  (ب) ا.لمعايير   إعداد هذه القوائم وفق   محاسبية ذات جودة عالية ومقبولة دولي 

  ، بحيث عندما يكون هناك إعداد القوائم الماليةمن أجل استخدامها في    عاييرالم  هذه  وضعل  ناسبةم  ةآليوجود   (ج)

ملائم،  في توقيت    ذي مرجعية موثوقةالمعايير لتفسير    فيمكن حينها إخضاع هذه،  عدم اليقين  بعض النزاعات أو 

 164التطبيق المتسق.  مما يعزز 

   165ة. يعايير المحاسب بالم لإنفاد الالتزام  تنظيمي طار إ ( د)

 

 
 غيرات الطارئة على حقوق ملكية الت )مثل    المعلومات  من  وغيرها  ة(  النقدي  ات والتدفق  عمليات ال  نتائج  ذلك  في  بما )   المالي  والأداء  المالي  المركز  عن  معلومات  المالية  القوائم  وفر ت   162

 .القرارات  اتخاذ  لأغراض  المستخدمين  من  كبير  عدد ل  مفيدة  تعد  التي  ( المؤسسة 
163    

ُ
ا   المالية  القوائم  ر ظه  ت  تي استؤمنت عليها. ال  الموارد عن   ة الإدار  مسؤولية  أيض 

 خلال  من  المتاح  ، 1988 نوفمبر  ، المالية  الأوراق  لهيئات  الدولية  لمنظمة ل  اللجنة الرئاسية  قرار  التدقيق، المحاسبية ومعايير   عايير المواءمة بين الم  بشأن  قرار بصورة عامة  انظر   164

ا  انظر ؛   http://www.iosco.org/library/resolutions/pdf/IOSCORES39.pdf لآتي: ا  بط ا الر   اللجنة الرئاسية    قرار  ، للمعايير المحاسبية  الدولية  لجنة ال  معايير  بشأن   قرار  أيض 

بيان بشأن تطور   ؛  http://www.iosco.org/library/resolutions/pdf/IOSCORES19.pdfتي:  الآ  الرابط   خلال  من  المتاح ،   2000  مايو ،  لية الما  الأوراق  لهيئات  الدولية  لمنظمة ل 

لإعداد    ر ي عاي الم   تي: الآ  الرابط    خلال  من  المتاح  ، 2005   فبراير ،  المالية  الأوراق  لهيئات  الدولية  للمنظمة  الفنية اللجنة   تقرير  ، واستخدامها ة  المالي  رير ا التق الدولية 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD182.pdf المرجع السابق نفسه.  المالية،  الخدمات  في    التعهيد    ؛ 
عامة  انظر   165 المدققين   بادئ الم  بصورة  على  بالإشراف  الآتي:   بط ا الر  ل خلا  من  المتاح  ،  2002  أكتوبر  ، المالية  الأوراق  لهيئات  الدولية  لمنظمة ل  الفنية  اللجنة  بيان   ، الخاصة 

 https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD134.pdf . 

http://www.iosco.org/library/resolutions/pdf/IOSCORES39.pdf
http://www.iosco.org/library/resolutions/pdf/IOSCORES19.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD182.pdf؛
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD182.pdf؛
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD182.pdf؛
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD134.pdf
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ي  سوق رأس المال الإسلاملمن المبادئ الأساسية    17  رقم  المبدأ  مع مراعاة  وتقييمه  هذا المبدأ في الاعتبار أخذ    ينبغي  .428

ا  فرض الذي ي  ودقيق 
 

ا كاملا ا   إفصاح  الاستثمارية.    التي تعد جوهرية للقراراتعلومات المالية  الملائم عن الم في الوقت    ومقدم 

يمعلى    نبغيوي ق 
ُ
  إذا كانت القوائم ما    يسوق رأس المال الإسلام لمن المبادئ الأساسية    17  رقم   بموجب المبدأ  أن يُثبت  الم

و   المالية العام  الإصدار  في  الإدراج المطلوبة  تفاصيل  كافية    وثائق  الدورية  الكامل  لوالتقارير  الإفصاح  بمتطلب  تفي 

  والتحقق   القوائم المالية  في إعدادبية المستخدمة  س اح؛ ومن ثم تقييم جودة المعايير الملائموالدقيق والمقدم في الوقت الم

 .   يسوق رأس المال الإسلاملمن المبادئ الأساسية   19 رقم  بموجب المبدأمنها 

 

يمين  على    نبغي، ييسوق رأس المال الإسلاملمن المبادئ الأساسية    19  رقم  إلى  17  رقم  منفيما يتعلق بالمبادئ    .429 ق 
ُ
الم

في  السائدة التي تعد ذات تطبيق واسع    المتطلبات الإفصاحية والمحاسبيةالمنهجية على مجموعة    تقييم كيفية انطباق

بالإصدارات   يتعلق  فيما  المالية  الدولة  والأوراق  درجة العامة 
ُ
ا  الم عام  ا  ا  إدراج  عام   

 
تداولا تؤثر  .  والمتداولة  ألا  وينبغي 

الخاصة   الإفصاحية  أو  المحاسبية  تنطبق  المتطلبات  أو  التي  الممحدودة    فئاتعلى أسواق متخصصة  في من  شاركين 

ومن الممكن ربط هذه  .  يسوق رأس المال الإسلاملة  يكيفية تقييم الدولة فيما يتعلق بهذه المبادئ الأساس  علىالسوق  

المثالالمتطلبات المختلفة،   الإ   ، على سبيل  المالية    ،للفصاح  جماليبالمستوى  القوائم  المالية    المنفردةأو  القوائم  مقابل 

 الداخلية.   الرقابةأنظمة   عن التقارير  إعدادأو   ،المالية  وائمالق إيضاحاتأو   وحدة،الم

 

 القضايا الرئيسة  

 

   نبغيي  .1
ُ
بأن ت ص  الجهات    اللوائح التنظيمية  طال 

ُ
ا لمعايير  القوائم المالية الم  بإعداد  رةد  الم سبية ذات جودة  احمدققة وفق 

ارنة  ا ضرورية من أجل تعزيز قابلية المقسبية ذات الجودة العالية والمقبولة دولي  اح وتعد المعايير الم  . اي  عالية ومقبولة دول

    بشكل مستنير.  تخاذ القراراتلاوالموثوقية للقوائم المالية  

 

 ا.  سبية ذات الجودة العالية والمقبولة دولي  احالمعايير الموتفسير   وضعآلية مناسبة ل توفر نبغيي  .2

 

ا. ذةومُنف   للنفاذ قابلةا سبية ذات الجودة العالية والمقبولة دولي  اح أن تكون هذه المعايير الم نبغيي  .3    عملي 
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 الرئيسة الأسئلة

 

ص  الجهات    يُتطلب منهل   .1
ُ
  رة د  الم

ُ
نأن ت  القوائم المالية المدققة في:   ضم 

  166؟ ووثائق الإدراج ة العام ات الإصدار  (أ)

 ؟ جميع التقارير السنوية المتاحة لل  (ب)

 

 هل تشتمل القوائم المالية المدققة المطلوبة على:    .2

 المالي؟   الوضعقائمة  أو  قائمة المركز المالي (أ)

 النتائج الخاصة بالعمليات التشغيلية؟  بقائمة  (ب)

 ؟  ةالنقدي اتالتدفقبقائمة  (ج)

في مكان آخر في القوائم المالية المدققة أو    مُضمنةالملكية أو معلومات قابلة للمقارنة    حقوق في    بالتغيراتقائمة   ( د)

 ؟  يضاحات المرفقة بالقوائم الماليةالإ 

 

 :  جميع، والتقارير السنوية المتاحة للالإدراجالعام، ووثائق فيما يتعلق بالقوائم المالية المطلوبة في الإصدار   .3

ب (أ)
 
ا لم إعدادها وعرضها هل يُطل  سبية؟  احلمعايير الم من ا ةشامل جموعةوفق 

   : اليةالمقوائم أن تكون السبية اح المعايير الم هذه تستلزمهل  (ب)

 شاملة؟   •

 احتياجات المستثمرين؟   لبيةصممة لتم •

 بية؟  ساح للمعايير المتعكس التطبيق المتسق  •

 بية واحدة؟  ساحم أكثر من فترة  عرض قابلة للمقارنة إذا تم  •

 ا؟ ة السائدة ذات جودة مقبولة دولي  بي ساحهل المعايير الم  (ج)

 

 
 .  ضرورية  غير  المالية  القوائم  تكون عندما   ، ، وإصدار لمنتج تصكيك بعد  الأموال  يجمع  لم  الذي  الإسلامي   الجماعي  الاستثمار  برنامج  ، المثال  سبيل  على  الظروف،  بعض  توجد  قد     166

  .الإصدارات  هذه مثل   بشروط  صلة  ذات  دها تع  أخرى  معلومات  جهة التنظيمية ال  تطلب  قد  الظروف،  هذه  مثل  في 
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وقوائم مالية لفترة مرحلية في إصدار عام ووثائق    ، عند استخدام قوائم مالية غير مدققة، على سبيل المثال، في تقارير مرحلية  .4

ا لمعايير    عرض تم  ي هل  ف صيغة كاملة أو موجزة،    وفق ،  الإدراج   ا؟  مقبولة دولي  و   عالية   جودة   ذات سبية  ا ح م القوائم المالية وفق 

 

 بية:  ساح المعايير الم  فيما يخص ،والاستقلالية ،والتفسير ، شرافل ل بالنسبة .5

في    ها وتفسير   وضع المعايير المحاسبية منظمة مسؤولة عن    تنظيمي على أن تكون هناك الإطار ال نص  هل ي  ( أ ) 

 ؟  لائم الوقت الم 

مفتوحة وتتسم بالشفافية، وإذا كانت المنظمة مستقلة،    نظمةنعم، فهل العمليات الخاصة بالمبإذا كان الجواب   (ب)

الح  هيئة أخرى تعمل للص   أو  الجهة التنظيمية   بالتعاون مع  هاأو تفسير   اييروضع المع  الاضطلاع بعملية  فهل تم 

    هيئة أخرى تعمل للصالح العام؟ أو  الجهة التنظيمية  العام، أو تم إخضاع العملية لإشراف

 

 سبية؟ احالالتزام بالمعايير الم لإنفاذهل يوجد نظام    .6

 

الجهات    .7 قبل  من  الإدراجات  أو  العامة  الإصدارات  كانت  ص  إذا 
ُ
الدولة   كبيرةالأجنبية    رةد  الم تسمح  في  فهل  الجهة  ، 

إدراج    رغب فيا من قبل الشركات الأجنبية التي تومقبولة دولي    عالية   جودة  ذاتمحاسبية  باستخدام معايير    التنظيمية

   167الأوراق المالية في الدولة؟ إصدارأو 

 

 الملاحظات التوضيحية  

 

ال  .430 بموجبها إعداد  يتم  سبية التي  ا ح المعايير الم ينبغي أن تستلزم  )أ(،    3  رقم   الرئيس   سؤال لكي يتم اعتبارها شاملة لأغراض 

معلومات عن أسس إعداد القوائم المالية والسياسات المحاسبية المهمة    تعرض )أ(    وجود إيضاحات   القوائم المالية السنوية 

 
ا  انظر   167  تصويت   وقرارات  ة،  الاستثماري  لقرارات ل  جوهرية تي تعد  ال  المالية  علومات عن الم  الكامل  والإفصاح  التوقيت  ملاءمة  خص ي  فيما   16رقم   المبدأ ب  المتعلقة  المناقشة  أيض 

ا  انظر المساهمين.   الدولية للمعايير المحاسبية  عامة  بصورة  أيض  المعايير الدولية لإعداد التقارير المالية  ؛ المرجع السابق نفسه   ، قرار بشأن معايير اللجنة   بيان بشأن تطور 

خلال    تاح الم  ، 2005  فبراير  المالية،  الأوراق  لهيئات  لية الدو  للمنظمة  الفنية  اللجنة  تقرير  ، ها واستخدام   الآتي:   الرابط من 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD182.pdf الأوراق المالية القائمة على    وإدراجات  للحدود  العابرة  لإصدارات با  الخاصة   لفصاح الدولية ل   بادئ الم   ؛

ص   الجهات  قبل  من  الدين 
ُ
  الرابط  من خلال   تاح الم  ، 2009   يونيو  ، لتدقيق الدولية ل   عايير الم  بشأن  المالية  الأوراق  لهيئات  الدولية  المنظمة  بيان  ؛ المرجع السابق نفسه  الأجنبية،  رة د  الم

 .  pdf-https://www.iosco.org/library/statements/pdf/statements.7الآتي:  

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD182.pdf؛
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD182.pdf؛
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD182.pdf؛
https://www.iosco.org/library/statements/pdf/statements-7.pdf


 

185 

 

الإفصاح عنها من قبل هذه المعايير التي لم يتم    طلوب المستخدمة في إعدادها، و )ب( تشتمل على جميع المعلومات الجوهرية الم 

يم وينبغي على    168فيها.   في أي مكان آخر   عرضها  ق 
ُ
 إنفاذها.    وكيفية   ذة، مُنف  ما إذا كانت المعايير  تحديد    الم

 

  قد   5  رقم   الرئيسالسؤال    من   وأجزاء  3  رقم   الرئيس  سؤال سبية المشار إليها بموجب الاحالمعايير الم  يلزم أن تكون   لا .431

  ر الموضوعة قد ترغب بعض الدول أن تتبنى وتعتمد على المعاييو أو تفسيرها من قبل منظمة داخل الدولة.    وضعهاتم  

أو    المفسرةو/أو   الدولية  المنظمات  قبل  أنه    لمعايير. ل  ةضعا و ال  الأخرى   نظماتالممن  من  إلا  الظروف،  هذه  مثل  في 

ولا  لهذه المعايير.    والإنفاذ الفعاليوفر آلية لضمان التطبيق    تنظيمي معمول بهأن يكون لدى الدولة إطار    ضروري ال

أن تعتمد التطبيق وا  يلزم  الخاصةآليات  ال بال  لإنفاذ  التنظيميةدولة على  الإ سأو    جهة  في    نفاذلطات  المنظمة  الأخرى 

في الدولة على أن  التنظيمي  أن ينص الإطار    الضروري ، فإنه من  للنفاذ  طرف ثالثالاعتماد على  إذا تم    ة. إلا أنهالدول

مان أن العملية ملزمة  وض   الإنفاذ،على الإشراف على عملية  قادرة    هيئة أخرى تعمل للصالح العامأو   جهة التنظيميةال

رةللشركات ا
صد 

ُ
ا  المالية   هاأوراق  لم ا عام  ا  إصدار   عام 

 
 عنفي الدولة،    أو المتداولة تداولا

 
الذين    المدققين الخارجيين  فضلا

 في الدولة.   يمارسون عملهم 

 

  رقم   الرئيس   سؤال ب ال سبية بموجاحالالتزام بالمعايير الم   نفاذ لإ   كافية معمول بها   آليات  كان هناك تقييم ما إذا    عند .432

 ، قد يأخذ  6
ُ
ا لذلك، عندما  في الاعتبار المتطلبات  يمون  ق  الم

 
التي تستوجب إعادة بيان القوائم المالية أو تصحيحها خلاف

 تنحرف عن المعايير المقبولة.  

 

في بعض الدول بالالتزام بمعايير محاسبية معدلة بشكل مناسب،    الإسلامية   المالية   الخدمات   مؤسسات يتم مطالبة  .433

نها يم  من  يُتوقعو .  كافٍ   بشكل  ومبادئها  الشريعة  أحكام  مع  فقةخصوصيات المنتجات والخدمات المت  تناول   من   يُمك  ق 
ُ
أن    الم

 للتطبيقلا يكون    ينظر في مدى الالتزام بهذه المعايير المحاسبية الوطنية المعدلة بشكل مناسب. إلا أن هذا قد 
 

في    قابلا

 .   ى خر الأ الدول بعض 

 

 

 
 الدولية  للمنظمة  الفنية  اللجنة  تقرير  المالية،  القوائم  عداد في إ  المستخدمة  المحاسبية  الأطر ا  عن  كاملة ال و  ناسبة الم  علومات الم ب  المستثمرين  تزويد  بيان بشأن  عامة  بصورة  انظر   168

 .  https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD262.pdf الآتي:   الرابط  من خلال   تاح الم  ، 2008  فبراير  المالية،  الأوراق  لهيئات 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD262.pdf


 

186 

 

 رجعية  الم عايير  الم

 

 ا  مطبق كلي  

 

ا بالإيجاب على جميع ي .434    واجبة التطبيق.الالأسئلة  تطلب ردود 

 

   على نطاق واسع مطبق 

 

ا بالإيجاب على جميع الأ ي .435  . 7رقم  و  ،)ب( 5 واجبة التطبيق باستثناء السؤالين رقم السئلة  تطلب ردود 

 

 ا  مطبق جزئي  

 

ا بالإيجاب على جميع الأ ي  .436  .  7رقم  و   ، )ب(   5رقم  و   ، 4رقم  و   ، )ج(   2  سئلة رقم الأ   واجبة التطبيق باستثناء ال سئلة  تطلب ردود 

 

 طبق مغير 

 

  2رقم   أو  ،)أ( 2رقم  أو  ،)ب( 1رقم   أو  ،)أ( 1 سئلة رقم أو أكثر من الأ  سؤال واحد عدم القدرة على الرد بالإيجاب على  .437

 . 6 ، أو رقم)أ( 5رقم   أو  ،)ج( 3رقم  أو  ،)ب( 3رقم  أو ، )أ( 3رقم   أو ،)د( 2رقم  أو ،)ب(
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  محددة   إفصاح  لمتطلبات  تخضع الصكوك  أن  من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي: ينبغي   20المبدأ رقم  

عنمخاطرها  وخصائص  الخاصة   طبيعتها  مع   تتناسب  
 

فضلا جميع   وشفافية  كافية  فصاحاتلإ   هاتقديم  ،    عن 

 (. لا يوجد مبدأ مكافئ لدى المنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية . ) الجوانب المتعلقة بالالتزام بالمتطلبات الشرعية

 

ا من أجل حماية المستثمرين، وتزويد السوق بوضوح وشفافية أكبر. وقد    .438 ا مهم  يعد التنظيم الفعال للصكوك أمر 

لصكوك هياكل أساسية مختلفة إلى حد كبير، مما قد ينتج عنها خصائص مختلفة للمخاطر عن تلك التي تتسم  ل  يكون 

بها الأدوات التقليدية. ولذلك، تتطلب الصكوك اعتبارات تنظيمية محددة ضمن الإطار التنظيمي للدولة الذي يعالج  

ا فيما يتعلق بمتطلبات الإفصاح المحددة ل   لصكوك، والأحكام التنظيمية الإضافية التي تأخذ هذه الجوانب، وخصوص 

 .  الخاصة بالصكوك متطلبات الالتزام بأحكام الشريعة ومبادئها في الاعتبار 

 

 عن تعزيز الشفافية، والنزاهة    ة المناسب  رقابةالتنظيمي بال  طار ب الإ ينبغي أن يُطال    .439
 

على إصدارات الصكوك، فضلا

 ام واضحة فيما يتعلق بمتطلبات الإفصاح الأولية والمستمرة للصكوك. أحك وجودوحماية المستثمرين. وينبغي 

 

إلى قضايا   .440 الشرعيةبالإضافة  المبدأ رقم    الحوكمة  يتناولها  التي  الأ   10العامة  المبادئ  المال  من  رأس  ساسية لسوق 

ا واجبة التطبيق على الصكوك، فإنه يتم الالإسلامي   تناول جوانب محددة تتعلق بالتزام الصكوك بأحكام الشريعة   أيض 

 ومبادئها في هذا المبدأ من منظور الإفصاح.  

 

رقم  يقدم    .441 الإفصاح    19المعيار  لمتطلبات  الإرشادية  "المبادئ  بـ  المعنون  الإسلامية  المالية  الخدمات  لمجلس 

ال  الاستثمار  وبرامج  )الصكوك  الإسلامي  المال  رأس  سوق  حول  لمنتجات  مفصلة  إرشادات  الإسلامي("  جماعي 

رقم   المعيار  مع  ا  وتماشي  بالصكوك.  المتعلقة  الإفصاح  19الإفصاحات  لمتطلبات  الصكوك  تخضع  أن  ينبغي   ،

 169الموضحة فيما يلي. 

 

 

 

 
"المبادئ الإرشادية لمتطلبات الإفصاح لمنتجات سوق رأس المال الإسلامي )الصكوك وبرامج    19المعيار رقم    169 بـ  الاستثمار  لمجلس الخدمات المالية الإسلامية المعنون 

 http://www.ifsb.org/download.php?id=4375&lang=English&pg=/published.phpالجماعي الإسلامي("، المتاح من خلال الرابط الآتي:  
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 القضايا الرئيسة 

 

ا مع خصائص الصكوك.التنظيمي أن يكون إطار الإفصاح المحد  طار يضمن الإ ينبغي أن   .1 وعندما تكون    د للصكوك متسق 

  لسندات التقليدية، فينبغي على السلطات ل  مع الخصائص المالية الصكوك متشابهة  الخصائص المالية لبعض من  بعض  

الإفصاح ذات الصلة المطبقة    لمثل هذه الصكوك شبيهة بمبادئ  التأكد من أن متطلبات الإفصاح  والرقابية  التنظيمية

قد ينتج عنها تنوع في خصائصها المالية والائتمانية    بسماتعلى تلك الأوراق المالية التقليدية. وعندما تتسم الصكوك  

الصكو  إطفاء  وخيارات  الكفالة/الضمان،  )مثل  بها  المرتبطة  والتبعية(،  والمخاطر  والاستبدال  للتحويل  والقابلية  ك، 

،  سمة أن تضمن تطبيق متطلبات إفصاح إضافية أو مختلفة متعلقة بتلك ال  التنظيمية والرقابيةفينبغي على السلطات  

   . تقليديةالمشابهة على أوراق الدين المالية  سمةلمتطلبات المطبقة عندما يتم إدخال ل موازيةوالتي تعد 

 

ة للصكوك، بما في ذلك على سبيل  يجوانب الشرعالعن جميع    ةكافي  اتإفصاح  يةلتنظيمللوائح اأن تضمن اينبغي    .2

 المثال لا الحصر: 

  .وتركيبة الهيئة الشرعيةتفاصيل  (أ)

 عملية المراجعة الشرعية.  (ب)

 . مبادئهاالالتزام بأحكام الشريعة و مدى للبت في  صادرة أي فتوى  (ج)

 للفتوى الصادرة.الأساس الشرعي  ( د)

   170. من وجهة النظر الشرعية   لصكوك ا   المعنية التي تمثلها   نشطة الأ أو    أو قيود فيما يتعلق بالموجودات   أي قصور  ( ه ) 

 قابلية تداول الصكوك أو عدمها. ( و)

 .ومبادئها بأحكام الشريعة متعلقةعويض، أو أي مدفوعات أخرى  والت نقيةالمسائل المتعلقة بمدفوعات الت (ز)

ا عندالصكوك،  وثائق  في تفسير    ومبادئها  الشريعةالذي تضطلع به أحكام  دور  ال (ح) أو التنفيذ    ،التعثر  وخصوص 

أحكام الشريعة    بتطبیق  ملزمة  المحاکم  ھافی لا تكون وفي الدول التي    171الهيكلة. أو إعادة  ،أو التعديل  ،القضائي

 
نس    170 أي  الإفصاحات  تتضمن  أن  حينها  وينبغي  المدينة.  الذمم  نوع  من  وموجودات  نقود  على  تشتمل  التي  تلك  المعنية  الموجودات  على  الأمثلة  لوعاء  من  مراعاتها  ينبغي  ب 

 عن ذلك، ينبغي أن 
 

تمتد الإفصاحات لأي موجودات أو أنشطة معنية تشتمل على عنصر غير    الموجودات، بالإضافة إلى أي عواقب مترتبة على الإخلال بتلك النسب. وفضلا

ا يتطلب تنقية بالتماش ي مع ما ورد في المعيار رقم    . 19جائز شرع 
ا للمعيار رقم     171

ان التفسير يتم من قبل  ، ينبغي أن تذكر الإفصاحات الدور الذي تضطلع به أحكام الشريعة ومبادئها )إن وجد( في تفسير عقود الصكوك. أي سواء أك 19وفق 

 الأطراف التي تطبق العقود أم أنه يتم وفق إطار قانوني يطبق القانون الناظم المختار.   
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   امن المحاکم أن تطبق القانون الوطني ذ  يُتوقعنص الإفصاح علی أنه  يومبادئها، ینبغي أن  
 

من أحكام    الصلة بدلا

الإفصاحات    أن توضح  وعندما يكون هذا هو واقع الحال، ينبغي.  تفسير عقود الصكوك  عندالشريعة ومبادئها  

ا    172ومبادئها.تسق مع أحكام الشريعة يقد لا  الناتج  التفسير  أن أيض 

العادية  سائلالم   بشأن   عارضة أو قرارات شرعية    شرعيةتقییمات    لتقديم   عمول بها أي ترتيبات م (ط) قد  التي    غير 

 .ھیکلةإصدار الصكوك، مثل التعثر أو التنفيذ القضائي أو التعدیل أو إعادة ال تنشأ بعد

 الإفصاحات المستمرة أو الدورية الأخرى المتعلقة بأحكام الشريعة ومبادئها. (ي)

 

ينبغي أن توفر متطلبات الإفصاح المتعلقة بهيكل الصکوك الوضوح الکافي من أجل فھم وتقییم أي مخاطر مرتبطة بھا.    .3

 وينبغي أن يشمل ذلك الإفصاحات المتعلقة بما يأتي: 

 هيكل الصكوك.  يتكون منهاوالعقود الرئيسة التي  ، وتدفق الأموال ،هيكل الصكوك (أ)

وك، بما في ذلك أي استخدام عرض ي أو استثمار  كهيكل الص   مثلهاوالاستثمارات و/أو الأنشطة التي ي  وجوداتالم (ب)

 ومبادئها.  الشريعةأحكام  أو نشاط لا يتوافق مع 

 . طفاء من هيكل الصكوك عند الإ   ات وجود ونقل الم   ، وقت الإصدار   عند إلى هيكل الصكوك    ات وجود الم   نقل آليات   ( ج ) 

   في المحصلة النهائية.   ها تستخدم   إصدار الصكوك من قبل الكيان أو الكيانات التي   حصيلة استخدام    ( د ) 

الرجوعللأموال    الأصلية  المصادر/ المصدر (ه) للمستثمرين  يحق  موجودات  لأي  أو  جهة،  لأي    الخاصة   (عليها  )أي 

   173التنفيذ القضائي.   وعندعلى أساس مستمر  ، وذلكالصكوك اتتوزيعب

 والإفلاس.   ،ترتيبات أو قيود في حالة التعثر، والتنفيذ القضائي، وإعادة الهيكلةأي آليات أو  ( و)

الم (ز) تغ  ستمرةالإفصاحات  بأي  علىرات  ييالمتعلقة  ا   العقود  تطرأ  جوهري  تؤثر  أن  شأنها  من  الجوانب    على  التي 

 الشرعية للصكوك.  

 

تي تعد جوهرية بالنسبة لاتخاذ  المتعلقة بجميع الكيانات ال  ناسبة الإفصاحات الم تقديم    التنظيمي   طاريجب أن يضمن الإ   .4

استثماري  الصكوك  قرار  ي   .في  عندما  المثال،  ص  الجهة    غير الصكوك  بلتزم  الم  كون على سبيل 
ُ
هذه    ها.ل  رةد  الم مثل  وفي 

 
عارضة من  وضعية ينبغي ألا تكون مت ترى  الهيئة الشرعية لمجموعة البنك الإسلامي للتنمية أنه في حال الرجوع إلى القوانين الوضعية في عقود الصكوك، فإن هذه القوانين ال    172

 عن ذلك، ينبغي على الأطراف المتعاقدة الاقتناع بأن هذا هو واقع الحال. 
 

 الناحية الجوهرية مع أحكام الشريعة ومبادئها. وفضلا
 . 108، الفقرة رقم  19يرجى الرجوع إلى المعيار رقم     173
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بالمعلومات التي يُ   فإنالحالات،  
 
ال  تطل ص  عنها فيما يتعلق بالجهة    فصاحعادة الإ في 

ُ
ا الإفصاح عنها، ينبغ رةد  الم   ي أيض 

ص  الجهة    غير  ؤو الصكوكمنشئ/ الصكوك أو منش   وملتزم/ملتزم  عندما يكون و   بالصكوك.   فيما يتعلق بالملتزم
ُ
،  هال  رةد  الم

ت أن  عن سؤوليالم  كون ينبغي  تنطبق    ة  التي  المعيب  الالإفصاح  الجهة  في  على  ص  عادة 
ُ
ا    رةد  الم أيض  على  منطبقة 

 المنشئين./والمنش ئ  الملتزمين،/الملتزم

 

  الرئيسة سئلةالأ 

 

 متطلبات الإفصاح 

 

  ، والائتمانیة  ،المالیة  المحددة للصكوك من الناحية  خصائصالإفصاحات کافیة تعکس  ب  التنظيمي  الإطار  بطال  يُ   هل  .1

 ؟  المرتبطة بها والمخاطر

 

 بأحكام الشريعة ومبادئها للصكوك، بما في ذلك: المتعلقةعن الجوانب   ةكافي بإفصاحات التنظيمي  طارالإ   طالبهل ي  .2

 ؟ المستشار )المستشارون( الشرعيون  (أ)

 ؟ عملية المراجعة الشرعية (ب)

 فيما يتعلق بالصكوك؟  مبادئها الالتزام بأحكام الشريعة و مدى للبت في فتوى صادرة    أي  (ج)

 الأساس الشرعي للفتوى الصادرة؟ ( د)

 174؟ من وجهة النظر الشرعية   لصكوك التي تمثلها ا أي قصور أو قيود فيما يتعلق بالموجودات أو الأنشطة المعنية   ( ه ) 

 ا؟ أي قيود تتعلق بتداول الصكوك أو عدمه ( و)

إذا كان هناك   (ز) التنقية التي ينبغي دفعها فيما يتعلق  و أي ترتيبات مبرمة في عقما  د الصكوك تخص مدفوعات 

 بأحكام الشريعة ومبادئها؟  تعلقةمدفوعات أخرى مبالدخل غير المتفق مع أحكام الشريعة ومبادئها، أو أي  

أحكام  دور ال (ح) به  تضطلع  عق  ومبادئها   الشريعة  الذي  تفسير  الصكوك و في  قبل  يتم  التفسير    أكان )سواء    د  من 

ا عند   المختار(،   الناظم طبق القانون  إطار قانوني ي  وفق تم  أنه يأم    التي تطبق العقود  الأطراف  التعثر،    وخصوص 

  أحكام   الدول التي لا تكون فيها المحاكم ملزمة بتطبيقوفي    . أو التنفيذ القضائي، أو التعديل، أو إعادة الهيكلة

 
 . 166يرجى الرجوع إلى الهامش رقم     174
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 عنفي تفسير العقود، ا  ومبادئها  الشريعة
 

أن التفسير    ية )إن وجدت(حتماللا ا لإفصاح عن هذه الحقيقة، فضلا

   مع أحكام الشريعة ومبادئها؟   قد لايتسقالناتج 

قد تنشأ    التي  بشأن المسائل غير العادية  عارضة ییمات شرعیة أو قرارات شرعية  الترتيبات المعمول بها لتقدیم تق (ط)

الھیکلة إعادة  أو  التعدیل،  أو  القضائي،  التنفيذ  أو  التعثر،  مثل  الصكوك،  إصدار  مثل هذه  بعد  كانت  وإذا   ،

 ؟ محتملة على المستثمرين توفر إفصاحات بشأن أي عواقب الترتيبات غير موجودة، فهل 

 بالمسائل الناشئة بعد الإصدار؟ الإفصاحات الدورية المتعلقة بالجوانب الشرعية أو الإرشادات المتعلقة  (ي)

 

ذلك  ب  التنظيمي  الإطار  بطال  یُ   له  .3 في  بما  الصکوك،  بهيكل  یتعلق  فیما  ا  کافي  ا  وضوح  توفر   الإفصاحاتإفصاحات 

 :  يأتيالمتعلقة بما 

 هيكل الصكوك، وتدفق الأموال، والعقود الرئيسة التي يتكون منها هيكل الصكوك؟  (أ)

 الإفصاحات المتعلقة بالموجودات والاستثمارات و/أو الأنشطة التي يمثلها هيكل الصكوك؟   (ب)

 الصكوك؟ استخدام حصيلة إصدار  (ج)

الرجوع)  لأموال امصدر/مصادر   ( د) للمستثمرين  يحق  موجودات  لأي  أو  جهة،  لأي  ب  ( عليها  أي  توزيعات  الخاصة 

 175القضائي؟الصكوك، وذلك على أساس مستمر وعند التنفيذ  

 ؟ والإفلاسالآليات أو الترتيبات أو القيود في حالة التعثر، أو التنفيذ القضائي، أو إعادة الهيكلة   (ه)

تغالإ  ( و) بأي  المتعلقة  المستمرة  العقود،  يفصاحات  على  تطرأ  الجوانب  يرات  على  ا  جوهري  تؤثر  أن  شأنها  من  التي 

 الشرعية للصكوك؟ 

 

متطلبات    .4 هناك  الكيانات    تنظيمية هل  بجميع  يتعلق  فيما  مناسب  إفصاح  تعد جوهريةتضمن وجود    بالنسبة   التي 

 الصكوك؟  يف لاتخاذ قرار استثماري 
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 الملاحظات التوضيحية  

 

 عن مصطلحات  معالجاتقد يكون للدول   .442
 

ق هذا  يطبت ينبغيو بالنسبة إلى الصكوك.  مختلفة قانونية مختلفة فضلا

اسوق رأس المال الإسلامي على جميع الأدوات التي تعلالمبدأ من المبادئ الأساسية  
 
الأدوات التي    تلك  ، بما في ذلكد صكوك

ا  يصطلح على تسميتها بوضوح ، حتى لو لمنفسها يبدو أن لها خصائص الصكوك 
 
 . صكوك

 

 المقدمة في المعيار رقم    رشادات ى الإ والأسئلة الرئيسة بالإشارة إل   القضايا الرئيسة ينبغي قراءة جميع     .443
 

   . 19الأكثر تفصيلا

 

و  .444 الشريعة  بأحكام  بالالتزام  يتعلق  الأساسية  مبادئهافيما  المبادئ  المبدأ من  يتخذ هذا  الإسلامي  ل،  المال  رأس  سوق 

ا على الإفصاح.  م ا قائم  سوق رأس  لمن المبادئ الأساسية    10  رقم العامة في المبدأ    الشرعية  تطلبات المفإن    ومع ذلك،نهج 

المبدأ   ا على الصكوك. ولذلك ينبغي تقييم هذا  أيض  الرئيسة  با  لتزامتقييم الا  مع مراعاةالمال الإسلامي تنطبق  لأسئلة 

 شرعية.  ال الحوكمةسوق رأس المال الإسلامي بشأن  لمن المبادئ الأساسية  10 رقمفي المبدأ   واجبة التطبيقال

 

يمینبغي علی    .445 ق 
ُ
ا  الم من المبادئ الأساسية    20  رقمالمبدأ    في  ھاأن یأخذ في الاعتبار متطلبات الإفصاح المنصوص علی  أيض 

سوق  لمن المبادئ الأساسية    17  رقم في المبدأ    نصوص عليهامتطلبات الإفصاح الم  مع مراعاةسوق رأس المال الإسلامي  ل

 ي. رأس المال الإسلام

 

 المعايير المرجعية 

 

ا قبط م  كلي 

 

ا تطلبي .446  واجبة التطبيق. الالأسئلة   جميع على بالإيجاب ردود 

 

 واسع  نطاق على  مطبق

 

ا بالإيجاب على جميع الأسئلة  يتطلب   .447 (،  ح)  2(، ورقم  ز)  2(، ورقم  د)  2واجبة التطبيق باستثناء الأسئلة رقم  الردود 

 ي(. ) 2(، ورقم ط) 2ورقم 
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ا  مطبق  جزئي 

 

ا تطلبي .448 )هـ(،    2ورقم  ،  د()  2)ب(، ورقم    2الأسئلة رقم    باستثناءواجبة التطبيق  الالأسئلة   جميع على بالإيجاب  ردود 

 )ي(.  2)ط(، ورقم  2)ح(، ورقم  2)ز(، ورقم   2ورقم )و(،  2ورقم 

 

 مطبق  غير

 

(، أو رقم  أ)  3، أو رقم  (ج)  2  ، أو رقم)أ(  2  ، أو رقم1  سئلة رقمالأ  من أكثر أو على واحد الرد بالإيجاب على القدرة عدم .449

 .4)و(، أو رقم  3)هـ(، أو رقم  3)د(، أو رقم  3)ج(، أو رقم  3 ، أو رقم (ب) 3
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صْ بالجهات  خاصةقائمة مراجع المبادئ ال
ُ
 رة دِ الم

 

 
 الوثيقة 

المبادئ الأساسية  

لسوق رأس المال  

 الإسلامي 

الأساسية  المبادئ 

الأخرى لسوق رأس  

 المال الإسلامي 

1 

"المبادئ الإرشادية الخاصة بمتطلبات الإفصاح    19المعيار رقم  

لمنتجات سوق رأس المال الإسلامي )الصكوك وبرامج الاستثمار  

 الجماعي الإسلامي(".

 

http://www.ifsb.org/standard/IFSB%2019%20-%20Guiding%

20Principles%20on%20Disclosure%20of%20ICM%20Product

s%20(final).pdf 
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2 

المدعومة   المالية  للأوراق  المستمر  بالإفصاح  الخاصة  المبادئ 

المنظمة   إدارة  مجلس  تقرير  النهائي،  التقرير  بموجودات، 

 .2012الدولية لهيئات الأوراق المالية، نوفمبر 

 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD395.pdf 

17 

 

3 

مبادئ الإفصاح الخاصة بالإصدارات العامة وإدراجات الأوراق  

اللجنة  المالية   تقرير  النهائي،  التقرير  بموجودات،  المدعومة 

 .2010الفنية للمنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية، أبريل 

 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD318.pdf 

17 

 

4 

المبادئ الخاصة بالإفصاح الدوري من قبل الكيانات المدرجة،  

التقرير النهائي، تقرير اللجنة الفنية للمنظمة الدولية لهيئات  

 .2010الأوراق المالية، نوفمبر 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD317.pdf 

17 

 

5 

غير   المالية  والمنتجات  للتنظيمالأسواق  التقرير  الخاضعة   ،

النهائي، تقرير اللجنة الفنية للمنظمة الدولية لهيئات الأوراق  

 . 2009المالية، سبتمبر 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD301.pdf 

17 8 

6 
الأقليةحماية   الجهات    مساهمي  ص  في 

ُ
التقرير    رةد  الم المدرجة، 

النهائي، تقرير اللجنة الفنية للمنظمة الدولية لهيئات الأوراق  

17 

 

18 

 

http://www.ifsb.org/standard/IFSB%2019%20-%20Guiding%20Principles%20on%20Disclosure%20of%20ICM%20Products%20(final).pdf
http://www.ifsb.org/standard/IFSB%2019%20-%20Guiding%20Principles%20on%20Disclosure%20of%20ICM%20Products%20(final).pdf
http://www.ifsb.org/standard/IFSB%2019%20-%20Guiding%20Principles%20on%20Disclosure%20of%20ICM%20Products%20(final).pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD395.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD318.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD317.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD301.pdf
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المالية بالتشاور مع منظمة التعاون الاقتصادي والتنمية، یونیو  

2009 . 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD295.pdf 

7 

بشأن   المالية  الأوراق  لهيئات  الدولية  المنظمة  عايير  المبيان 

 .2009، يونيو لتدقيقالدولية ل

 

https://www.iosco.org/library/statements/pdf/statements-

7.pdf 

19 

 

8 

المعلومات المناسبة والكاملة عن  بيان بشأن تزويد المستثمرين ب

المحاسبالأ  المستخدمة  ي طر  إة  القوائم  في  تقرير  عداد  المالية، 

اللجنة الفنية للمنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية، فبراير  

2008 . 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD262.pdf 

17 

 

19 

 

9 

الإصدارات العابرة للحدود  ب  الخاصةالمبادئ الدولية للفصاح  

الجهات    وإدراج قبل  من  الدين  على  القائمة  المالية  الأوراق 

ص  
ُ
الفنية  الأجنبية   رةد  الم اللجنة  تقرير  النهائي،  التقرير   ،

 . 2007للمنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية، مارس 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD242.pdf 

17 

 

19 

 

10 

الداخلية الرقابة  ص  للجهة    متطلبات 
ُ
تقرير  استبانة:  رةد  الم  ،

لهيئات  اللجنة الفنية ولجنة الأسواق الناشئة للمنظمة الدولية  

 . 2006الأوراق المالية، ديسمبر 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD229.pdf 

17 21 

11 
 . 2005تعهيد الخدمات المالية، تقرير المنتدى المشترك، فبراير  

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD184.pdf 

19 

11 

 

32 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD295.pdf
https://www.iosco.org/library/statements/pdf/statements-7.pdf
https://www.iosco.org/library/statements/pdf/statements-7.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD262.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD242.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD229.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD184.pdf
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الأساسية  المبادئ 

الأخرى لسوق رأس  

 المال الإسلامي 

12 

الدولية   المعايير  واستخدام  تطور  بشأن  التقارير  بيان  لإعداد 

الدولية لهيئات الأوراق   اللجنة الفنية للمنظمة  المالية، تقرير 

 .2005المالية، فبراير 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD182.pdf 

19 

 

13 

التعاون    الشركات حوكمة  مبادئ   منظمة  عن  الصادرة 

الاقتصادي   التعاون  منظمة  تقرير  والتنمية،  الاقتصادي 

 .2004والتنمية، 

 

http://www.oecd.org/corporate/ca/corporategovernanceprinci

ples/31557724.pdf  

18 

 

14 

المالية على الإنترنت، تقرير   التقرير الثالث عن نشاط الأوراق 

اللجنة الفنية للمنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية، أكتوبر  

2003 . 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD159.pdf 

17 

12 

 

14 

 

32 

15 

الأسواق   لجنة  تقرير  الدول،  تنظمه  كيف  الداخلي:  التداول 

 .2003الناشئة للمنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية، مايو 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD145.pdf 

17 

 

16 

المبادئ العامة المتعلقة بالإفصاح عن مداولات الإدارة، وتحليل  

الفنية للمنظمة  الوضع المالي، ونتائج العمليات، تقرير اللجنة  

 . 2003الدولية لهيئات الأوراق المالية، فبراير 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD141.pdf 

17  

17 

ب الخاصة  الفنية    الإشراف علىالمبادئ  اللجنة  بيان  المدققين، 

 .2002للمنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية، أكتوبر 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD134.pdf 

19 21 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD182.pdf
http://www.oecd.org/corporate/ca/corporategovernanceprinciples/31557724.pdf
http://www.oecd.org/corporate/ca/corporategovernanceprinciples/31557724.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD159.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD145.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD141.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD134.pdf
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الأساسية  المبادئ 

الأخرى لسوق رأس  

 المال الإسلامي 

18 

بالإفصاح  المب الخاصة  و ادئ  عن    إعدادالمستمر  التقارير 

اللجنة   بيان  المدرجة،  الكيانات  قبل  من  الجوهرية  التطورات 

 .2002الدولية لهيئات الأوراق المالية، أكتوبر  الفنية للمنظمة

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD132.pdf 

17  

19 

تقرير   الإنترنت،  على  المالية  الأوراق  نشاط  عن  الثاني  التقرير 

يونيو   المالية،  الدولية لهيئات الأوراق  للمنظمة  الفنية  اللجنة 

2001 . 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD120.pdf 

17 

12 

 

34 

20 

الدولية   بالمنظمة  الخاصة  للفصاح  الدولية  المعايير  تكييف 

الأوراق   تسجيل  لأنظمة  المالية  الأوراق  تقرير  لهيئات  المالية، 

اللجنة الفنية للمنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية، مارس  

2001 . 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD118.pdf 

17  

21 

بشأن   المحاسبلل  الدولية  لجنةالمعايير  قرار  قرار  ةيمعايير   ،

اللجنة الرئاسية للمنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية، مايو  

2000 . 

 

http://www.iosco.org/library/resolutions/pdf/IOSCORES19.pd

f 

17 

 

19 

 

22 

قرار بشأن إقرار المنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية معايير  

من   للحدود  العابرة  الإصدارات والإدراجات  لتسهيل  الإفصاح 

الجهات   ص  قبل 
ُ
اللجنة    رةد  الم قرار  الجنسيات،  متعددة 

سبتمبر   المالية،  الأوراق  لهيئات  الدولية  للمنظمة  الرئاسية 

1998 . 

 

https://www.iosco.org/library/resolutions/pdf/IOSCORES17.p

df 

17 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD132.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD120.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD118.pdf
http://www.iosco.org/library/resolutions/pdf/IOSCORES19.pdf
http://www.iosco.org/library/resolutions/pdf/IOSCORES19.pdf
https://www.iosco.org/library/resolutions/pdf/IOSCORES17.pdf
https://www.iosco.org/library/resolutions/pdf/IOSCORES17.pdf
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23 

عن   الأول  تقرير  التقرير  الإنترنت،  على  المالية  الأوراق  نشاط 

المالية، سبتمبر  اللجنة الفنية للمنظمة الدولية لهيئات الأوراق  

1998 . 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD83.pdf 

17 

12 

14 

32 

34 

24 

المعايير الدولية للفصاح الخاصة بالإصدارات العابرة للحدود،  

من   الأولية  تقرير  والإدراجات  أجنبية،  مُصدرة  جهة  قبل 

 .1998المنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية، سبتمبر 

 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD81.pdf 

17 

 

18 

 

25 

اللوائح    صدارات الإ  في  التغيرات  الملكية:  لحقوق  الدولية 

أبريل   منذ  للمنظمة  1996التنظيمية  الفنية  اللجنة  تقرير   ،

 . 1997الدولية لهيئات الأوراق المالية، سبتمبر 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD71.pdf  

17 

 

26 

الناشئة،    إعداد الأسواق  في  الجوهرية  الأحداث  عن  التقارير 

تقرير لجنة الأسواق الناشئة للمنظمة الدولية لهيئات الأوراق  

 . 1996المالية، سبتمبر 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD62.pdf 

17 

 

27 

اللوا  صدارات الإ  في  التغيرات  الملكية:  لحقوق  ح  ئالدولية 

أبريل   منذ  لهيئات  1994التنظيمية  الدولية  المنظمة  تقرير   ،

 .1996الأوراق المالية، سبتمبر 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD61.pdf 

17 

 

28 

الفنية    بشأنتقرير   اللجنة  تقرير  والمحاسبة،  الإفصاح 

 .1994للمنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية، أكتوبر 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD39.pdf 

17 

 

19 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD83.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD81.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD71.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD62.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD61.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD39.pdf
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29 

اللوائح    صدارات الإ  في  التغيرات  الملكية:  لحقوق  الدولية 

أبريل   منذ  لهيئات  1992التنظيمية  الدولية  المنظمة  تقرير   ،

 .1994الأوراق المالية، أكتوبر 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD38.pdf 

17 

 

30 

الإفصاح، تقرير لجنة الأسواق الناشئة للمنظمة    بشأنتقرير   

 . 1993الدولية لهيئات الأوراق المالية، أكتوبر 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD32.pdf 

17 

 

31 

متطلبات الإفصاح، تقرير لجنة التنمية للمنظمة   بشأنتقرير  

 . 1992الدولية لهيئات الأوراق المالية، أكتوبر 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD24.pdf 

17 

 

32 

اللوائح    صدارات الإ  في  التغيرات  الملكية:  لحقوق  الدولية 

أبريل   منذ  لهيئات  1990التنظيمية  الدولية  المنظمة  تقرير   ،

 .1991الأوراق المالية، سبتمبر 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD16.pdf 

17 

 

33 

الدولية    صداراتالإ  المنظمة  تقرير  الملكية:  لحقوق  الدولية 

 . 1989لهيئات الأوراق المالية، سبتمبر 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD2.pdf 

17 

 

34 

بشأن    المواءمة  المقرار  المحاسب بين  و يعايير  التدقيق،  معايير  ة 

قرار اللجنة الرئاسية للمنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية،  

 .1988نوفمبر 

   

http://www.iosco.org/library/resolutions/pdf/IOSCORES39.pd

f 

19 

 

 

 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD38.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD32.pdf
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 ومقدمي خدمات المعلومات الآخرين   المبادئ الخاصة بالمدققين، ووكالات التصنيف الائتماني، 7.2

 

 تمهيد 1.7.2

 

بالمعلومات التي قد يعتمد عليها المستثمرون عند اتخاذ القرارات    سوق رأس المال الإسلامي ل   المبادئ الأساسية تتعلق هذه   .450

ص  الجهات  ب   الخاصة ل الإسلامي  ا سوق رأس الم ل وتختلف عن المبادئ الأساسية    . الاستثمارية 
ُ
من حيث إنها تتعلق بمعلومات    رةد  الم

ص  لا يتم إعدادها بشكل عام من قبل الجهات  
ُ
تحليل    تعمل على   داخل الأسواق المالية الحديثة   ، حيث توجد كيانات نفسها   رةد  الم

المعلومات تأكيدات  أو تقييم أو توفير   ص  للمستثمرين حول الجهات    بشأن 
ُ
مساعدة    من أجل   المالية، وذلك   ا أو أوراقه   رةد  الم

 المستثمرين في اتخاذ قراراتهم الاستثمارية.  

 

ويمكن    . خدمات المعلومات"   و طلق على هذه الكيانات اسم "مقدم يُ   سوق رأس المال الإسلامي ل   المبادئ الأساسية هذه  لأغراض     .451

 أن تكون هذه الخدمات التحليلية أو التقييمية أو التدقيقية على هيئة آراء بشأن:  

ص   لجهات ل  المالية  قوائملل ةوالعادل ةالحقيقي صورةال أو العادل العرض (أ)
ُ
 . رةد  الم

ص   الائتمانية للجهات الجدارة (ب)
ُ
 . المتوقع المالي الأداء أو رةد  الم

ص   لعمليات الجهات الأخرى  المهمة  الجوانب  من  ذلك  غير (ج)
ُ
 لاتخاذ جوهرية  المستثمرون عدها  ي التي   رةد  الم

 . الاستثمارية القرارات

 
ا  .452 سوق رأس المال  ل ، تشملهم المبادئ الأساسية  يع جانب الب   ومحللي ذلك، فإن المدققين، ووكالات التصنيف الائتماني،  ل   وفق 

ا  وقد يقع    . في هذا القسم   الإسلامي  سوق رأس المال  ل ضمن نطاق المبادئ الأساسية    ن و ر خ خدمات المعلومات الآ   قدمو م أيض 

 التالية.   الإسلامي 

 

المبادئ الأساسية  23ورقم    22ورقم    21المبادئ الأساسية رقم  تتعلق    .453 بالمدققينل  من  المال الإسلامي    ، سوق رأس 

لسوق    تنظيميةمساعدة السلطات ال  المبادئ الأساسيةالمقصد من هذه  و   .مترابطة بشكل وثيق  عدومعايير التدقيق، وت

مسؤولية   تتولى  التي  الأخرى  والسلطات  المالية  والمتطلبات    على  الإشراف الأوراق  الهياكل  وتعزيز  تطوير  في  المدققين، 

عن    رئيسةیة اللأوراق المالیة المسؤولل  جهة التنظيميةأما في الدول التي لا تتحمل فيها ال و . التدقيقالمتعلقة ب  تنظيميةال



 

201 

 

ا  إشرافي  نظام  وجود  تعزیز  في  مصلحة  ھاالمدققين والمعایير، فسیکون لدی  على  الإشراف   ثقة   علی  الحفاظ  مع  يعد متسق 

 . المالیة القوائم المستثمرین وتعزيزها فيما يخص 

 

ا حيوي    ، وموثوقيتها  ،وملاءمتها  ، واتساقها ،تعد شمولية القوائم المالية .454  . تخاذ قرارات مستنيرةلاا  وقابليتها للمقارنة أمر 

رأس المال. ويتأثر    تخصيصات  وموثوق بها عند اتخاذ القرارات بشأن  ذات مصداقيةويحتاج المستثمرون إلى بيانات مالية  

ال  الجميع بشأنتصور  بشكل كبير   ص  الجهات    الصادرة عنالمالية    تقارير مصداقية 
ُ
 االعامة بالف  رة د  الم

ُ
الم   رة تصو  علية 

من خلال  ز ستُعز  موثوقية المعلومات المالية   أنكما   .عنها التقارير إعدادالمالية و   قوائمللمدققين الخارجيين في فحص ال

   قوائممدققون مستقلون يشهدون على ما إذا كانت ال  ؤديهاعمليات التدقيق التي ي
ُ
  تعرضالإدارة   ة من قبلعد  المالية الم

ص  لجهة  والأداء المالي ل  وضع الماليحقيقية وعادلة لل  صورة   عطيبشكل عادل أو ت
ُ
ا للمعايير التي  رةد  الم بموجبها    تم  وفق 

ا بشأن الا  التدقيقإعدادها. وينبغي أن يقدم تقرير   متطلبات الإطار المحاسبي، بما في ذلك المعايير المحاسبية  ب  لتزامرأي 

ا لمجموعة   تدقيقعمليات ال  إجراءينبغي . و "الصورة الحقيقية والعادلةادل" أو "عالعرض بال"خاصة  وأي متطلبات وفق 

  فعال   شراف خاضعين لإ   مدققين ل  قبمن  وأن يتم ذلك    ، اوالمقبولة دولي   العالية  ذات الجودةتدقيق  شاملة من معايير ال

ا.   ، دققونهامستقلين عن الكيانات التي ييعدون و   ومضمون 
 

   شكلا

 

المبدآن    .455 الائتماني ومقدمي    25  رقم و   24رقم    يتعلق  التصنيف  بوكالات  المال الإسلامي  المبادئ الأساسية لسوق رأس  من 

ا. ویمکن لوكالات التصنيف الائتماني أن تضطلع بدور   ا وثيق 
 
خدمات المعلومات الآخرين على التوالي، إلا أنهما ليسا مترابطين ارتباط

ص  الجهات  ب   الخاصة   عن مخاطر الائتمان مهم في أسواق رأس المال الحدیثة من خلال إبداء الرأي  
ُ
  ھا للأوراق المالیة والتزامات   رةد  الم

ا للدور المهم الذي يمكن أن تضطلع به و   . المالیة  وكالات التصنيف الائتماني في أسواق الأوراق المالية، فإن أنشطة وكالات    نظر 

ص  والجهات    ، المستثمرين   محط اهتمام لتصنيف الائتماني  ا 
ُ
ا المالية. و   ، والجهات التنظيمية ووسطاء السوق   ، رةد  الم ما يكون    غالب 

التنظيمية لل  المالية  ل   جهات  التصنيف الائتماني؛ لأن وكالات  على وجه الخصوص  لأوراق  في أنشطة وكالات  مصلحة مزدوجة 

  غراض لأ ئتمانية ل لا ت ا تصنيفا استخدام ال شفافية السوق، ولأن بعض الدول تسمح ب   على التصنيف الائتماني قد يكون لها تأثير  

التي تصنف الأوراق المالية الإسلامية أن تأخذ في الاعتبار أي خصوصيات    التصنيف الائتماني   يتعين على وكالات و .  التنظيمية 

لتلك الأوراق المالية عندما يضطلعون بمهمة تصنيفها. وسواء أتم ذلك من خلال منهجيات منفصلة بشكل رسمي أم من خلال  

 الاتساق والقابلية للمقارنة بين المنهجين من الاعتبارات المهمة.    د يع   قادرة على تغطية هذه الخصوصيات، منهجية واحدة  
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الأنواع   .456 مختلف  من  تقييمية  أو  تحليلية  خدمات  تقدم  أخرى  كيانات  توجد  الائتماني،  التصنيف  وكالات  إلى  بالإضافة 

قدم خدمات تحليلية  ت   لتي ا   ات الكيان   هذه أمثلة  ومن    . ة معينة فرصة استثماري   تحسان للمستثمرين لمساعدتهم في تقييم مدى اس 

في شركات استثمارية كاملة الخدمات، مثل    بحاث إدارات الأ   وظفهم " الذين ت يع جانب الب "   لـ   محللو الأوراق المالية   ، أو تقييمية 

ا ال   ية صارف الاستثمار الم و   ، الوسطاء الماليين والوسطاء لحسابهم 
 
أن  . ويمكن  الطبيعيين والاعتباريين   إلى المستثمرين   تي تقدم أبحاث

غير  و   بآراءٍ مستقلة   المستثمرين   زويد قدراتهم على ت ب ضر  ي لمصالح قد  ل   ا تضارب    جانب البيع ل   ون للأوراق المالية هؤلاء المحلل يواجه  

ا   منحازة. وقد تواجه  ا أخرى من الكيانات التي تقدم خدمات تحليلية أو تقييمية تضا   أنواعٌ   أيض  ا أو  ل رب  لمصالح قد يكون متشابه 

ا لطبيعة مقدم الخدمات و/أو خدمات المعلومات التي   ا، تبع  ا تمام   قدمها. ي مختلف 

 

 النطاق  2.7.2

 

التي تقدم خدمات    الكيانات على    سوق رأس المال الإسلامي ل من المبادئ الأساسية    23  رقم   إلى   21رقم    تنطبق المبادئ من  .457

ص  التدقيق للجهات  
ُ
   رةد  الم

ُ
صد  المالية،  درجة أوراقها  الم

ُ
ا )الجهة  أو الم  عام 

 
ا أو المتداولة تداولا ا عام  ص  رة إصدار 

ُ
 العامة(.   رةد  الم

 

على جميع وكالات التصنيف الائتماني    أن ينطبق   سوق رأس المال الإسلامي ل  من المبادئ الأساسية   24 رقم   المبدأ المقصد من   .458

ص  الخاصة بالجهات    التي توفر خدمات التصنيف فيما يتعلق بالأوراق المالية التي يتم بيعها للمستثمرين 
ُ
. وينبغي أن تخضع  رةد  الم

ت التصنيف  ، قد تعتمد طبيعتها على هيكل السوق، وهيكل صناعة وكالا الإشراف لمستويات كافية من    وكالات التصنيف الائتماني 

قد تشكلها  تي  ال   تنظيمية المقابلة الائتماني في دولة معينة، وكيفية استخدام التصنيفات الائتمانية في دولة معينة، والمخاطر ال 

، فإن "المستويات  ما   في دولة   تنظيمية وفي الحالات التي تستخدم فيها التصنيفات الائتمانية لأغراض    وكالات التصنيف الائتماني. 

ا من أشكال التسجيل وال   تعني س "  الإشراف الكافية من    . ة المستمر   رقابة نوع 

 

المدققين أو وكالات    ا ما عد ق على الكيانات  ب ط يُ   أن   سوق رأس المال الإسلامي ل   المبادئ الأساسية من    25  رقم   المبدأ   المقصد من  .459

ا خدمات تحليلية أو تقييمية من  مدى  لمستثمرين لمساعدتهم في تقييم  ل   مختلف الأنواع   التصنيف الائتماني التي تقدم أيض 

 جانب البيع.   ي ويشمل ذلك محلل   . فرصة استثمارية معينة   استحسان 
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 رأس المال الإسلاميمن المبادئ الأساسية لسوق  25إلى رقم  21المبادئ من رقم  3.7.2

 

. الإشراف ينبغي أن يخضع المدققون لمستويات كافية من  المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي:  من    21المبدأ رقم  

 (من المبادئ الأساسية للمنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية  19)المبدأ رقم 

 

ولئك الذين يؤدون خدمات التدقيق أمر بالغ الأهمية من أجل موثوقية ونزاهة عملية إعداد  لأ   الفعال  الإشراف إن   .460

  العامة   سوق الالتقارير المالية والتدقيق في  الإخفاق المتعلقة بإعداد  التقارير المالية، كما تساعد على الحد من مخاطر  

إعداد  ب  المتعلقة  المصلحة العامة  ودعم  ،مصالح المستثمرينحماية    شرافالإ   االنهائي من هذ   الهدف يعد  و   .لأوراق الماليةل

 ومستقلة.  عادلة،و  ،وحقيقية تدقيق حافلة بالمعلومات، تقارير 

 

تم  ي ويمكن أن    . التنظيم الذاتي   على   المدققين لا تستند بشكل حصري أو في الغالب   على   للشراف نظام  وجود  هناك فوائد ل  .461

في القطاع   الإشراف المنظمات المهنية وهيئات    بعدة طرق من خلال  شركات التدقيق، داخل    المدققين، بما في ذلك   على   شراف الإ 

من قبل هيئة تعمل،    للشراف   الحكومي. وضمن نطاق الدولة، ينبغي أن يخضع المدققون   الإشراف الخاص، ومن خلال    و أ العام  

 أمور أخرى، إلى ضمان:    من بين   ، التنظيمية   لوائح ال   هدف أن تعمل، من أجل المصلحة العامة. وينبغي أن ت   توقع منها يُ و 

 .ادولي   ومقبولة عالية ر ذات جودةمعايي بموجب التدقيق أعمال  إجراء (أ)

 . المدقق استقلالية لتعزيز مصممة القواعدأن تكون  (ب)

 . التدقيق معاييرب  لتزامالا لإنفاذ آليات وجود (ج)

 . الموضوعية من عالية بدرجة التدقيق عمليات أداء ( د)

 

 القضايا الرئيسة 

 

أن تعمل، من أجل المصلحة العامة. وفي حين أن   ويُتوقع منهامن قبل هيئة تعمل،  لشرافينبغي أن يخضع المدققون ل  .1

الفعال  الإشراف  والعملية التي تنفذ من خلالها أنشطتها قد تختلف بين الدول، فإن    المدققينعلى    الإشراف طبيعة هيئة  

 176: التي عملياتا الآليات أو الشمل عموم  ي
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ستلز م  ( أ ) 
 
 داء عمليات التدقيق. لأ   منحهم الترخيص   والكفاءة المهنية قبل   لائمة أن يكون لدى المدققين المؤهلات الم   ت

 الملائمين. والكفاءة المؤهلاتعمليات التدقيق إذا لم يتم الحفاظ على   الممنوح لأداء  صريحسحب التت (ب)

ستلز م (ج)
 
ا.  ،دققونهاأن يكون المدققون مستقلين عن المؤسسات التي ي ت  ومضمون 

 
 شكلا

  ( د ) 
ُ
ا وفر  ت

 
 عن ب المعايير  و   ، الاستقلالية ومعايير    ، معايير التدقيق   طبيق على جودة التدقيق، وت   إشراف

 
  ة يئ الأخلاقية، فضلا

   177جودة. ال   الرقابة على 

ستلز م (ه)
 
عن مهنة التدقيق،   ةمستقل المدققين تعدعلى  للشراف هيئة ب  خاصة تأديبية  جراءاتلإ المدققين خضوع  ت

 هيئة مستقلة.   إشرافتحت  فينبغي أن تكون  ، إشرافية هيئةبوصفها و إذا كانت الهيئة المهنية تعمل أ

ستلز م ( و)
 
لإجراءات وممارسات التدقيق التي تتبعها    المدققينعلى   الإشراف يئة  ه قبلمن  إجراء مراجعات منتظمة  ت

ص  المالية للجهات   دقق القوائملتي تالشركات ا
ُ
 وينبغي على أساس متكرر،    راجعاتالعامة. وينبغي إجراء الم  رةد  الم

جميع    للرقابة على الجودة تتناول كافية  وإجراءات    سياساتشركات التدقيق ل  متلاكتصميمها لتحديد مدى ا

 الالتزام بها.   ، ومدى الجوانب المهمة للتدقيق

ستلز م (ز)
 
ا مسائل أخرى مثل الكفاءة المهنية، وت  المدققينعلى    الإشراف  هيئة  تتناول أن    ت موظفي التدقيق،    دويرأيض 

  غير   وغيرها من الخدمات  ية الاستشار الخدمات  ، و العملاء الخاضعين للتدقيقوتوظيف موظفي التدقيق من قبل  

ا. التدقيق، وغير ذلك من الم  سائل حسبما تراه مناسب 

ستلز م (ح)
 
ل  ت أو  بدء و/ الالمكتشفة، و   كلاتتدابير علاجية للمش  فرض  سلطة   المدققينعلى    الإشراف هيئة  أن يكون 

 ما هو مناسب. على المدققين وشركات التدقيق، حسب  عقوباتإجراءات تأديبية لفرض  اتخاذ

 

 الأسئلة الرئيسة

 

الإ  .1 يوفر  ا    التنظيمي  طارهل  التدقيقوتطبيق  جودة    للشراف علىإطار  والمعايير    ية،الاستقلالمعايير  و   ،معايير 

 الجودة التي يعمل فيها المدققون؟  الرقابة علىبما في ذلك بيئات   ،الأخلاقية

 

 
ا    177   والتنمیة، لجنة الفنیة للمنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية بالتشاور مع منظمة التعاون الاقتصادي  ال   ، التقریر النھائي   لس إدارة الشركات المدرجة، ا استقلالية مج   انظر عموم 

 . OPD238.pdfhttps://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCمن خلال الرابط الآتي:  تاح  الم ،  2007مارس  

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD238.pdf
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بيُ هل   .2
 
يكونوا  ون المدقق  طال و   بأن  بموجبمؤهلين  بالكفاءة  أن  ا  متحلين  قبل  المتطلبات  من  الأدنى  يتم  لحد 

بون ، وهل يُ لأداء عمليات التدقيق همل ترخيص ال
 
 الحفاظ على الكفاءة المهنية؟ ب طال

 

  للمسؤوليات  كاف  وميثاق ،  ون مناسب  أعضاء  ديهاتعمل من أجل المصلحة العامة، ول  إشرافية هيئة  ل توجد  ه .3

 ؟  التدقيقمستقلة عن مھنة  بطريقة الإشراف مسؤوليات  تنفيذیتم  بحيثکاف،  وتمويل، صلاحياتوال

 

التدقيق المتبعة  مراجعات منتظمة لإجراءات وممارسات   لأداء ثابتةعملية  ينالمدقق  على الإشرافهل لدى هيئة   .4

ص  المالية للجهات   قوائمالتي تدقق ال  الشركاتمن قبل 
ُ
 العامة؟  رة د  الم

 

المدقق  ما زال  و  / كانما إذا    قييم لت  الهيئة الإشرافية   من قبل   منتظمة لإجراء تقییمات   وعملياتمعایير    هناك ل  ه .5

 ،
 

 مستقلا
 

اشكلا  ؟  قهايدق، عن المؤسسات التي ومضمون 

 

6.  
  داخل مهنة التدقيق، فهل   عمول بها الم   مشابهة لتلك   الجودة   للرقابة على   بالتنسيق مع آليات   الإشراف عملية    أداء إذا تم   ( أ ) 

أوراق عمل التدقيق    إلى   وصول القضايا الرئيسة مثل نطاق المراجعات، وال ب   على تحكمها   الهيئة الإشرافية   حافظ ت 

 ، ومتابعة نتائج المراجعات؟ راجعات الم   عند أداء والاحتفاظ بها، والمعلومات الأخرى اللازمة  

  كافية   شركات التدقيق لسياسات وإجراءات   متلاك تحديد مدى ا ل   تعد مصممة المراجعات على أساس متكرر، و   تم هل ت  ( ب ) 

 الالتزام بها؟ مدى  ق، و جميع الجوانب المهمة للتدقي   تناول ت   الجودة   للرقابة على 

 
هيئة   .7 لدى  للمشكلا   فرضسلطة    ينالمدققعلى    الإشرافهل  علاجية  و   تتدابير  و/أو  الالمكتشفة،    اتخاذ بدء 

 ؟ ما هو مناسبلفرض عقوبات على المدققين وشركات التدقيق، حسب تأديبية إجراءات 

 

 الملاحظات التوضيحية 

 

أو هيئات    ، المنظمات المهنية   ، بعدة طرق من خلال التدقيق   ذلك داخل شركات ، بما في  المدققين   على    الإشراف تم  ي يمكن أن   .462

 الحكومي.    الإشراف أو من خلال    ، الخاص   و أ في القطاع العام    لإشراف ا 
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" على نطاق واسع. ففي بعض الدول، هناك منظمة محددة أنيط بها العمل  الإشراف مصطلح "هيئة  ينبغي تفسير استخدام   .463

 عن  المدققين، و   على   للشراف من أجل المصلحة العامة  
 

تم منحها صلاحيات معينة، بما في ذلك سلطة وضع القواعد، فضلا

أو أكثر تتقاسمان مسؤولية تحقيق    منظمتان صلاحية إجراء عمليات التفتيش وتأديب المدققين. وفي دول أخرى، قد تكون هناك  

ا أو في الغالب    ين المدقق   على   الإشراف الأهداف نفسها. وبغض النظر عن الهيكل، لا ينبغي أن يستند إطار   التنظيم    على حصر 

تقلة عن  مس تعد   المدققين  على  للشراف   هيئة ب  خاصة   تأديبية جراءات  لإ إخضاع المدققين  ستلزم أن توجد آلية ت  . وينبغي الذاتي 

 هيئة مستقلة.    إشراف فينبغي أن تكون تحت  ،  إشرافية هيئة  بوصفها  هنية تعمل  الم هيئة  إذا كانت ال مهنة التدقيق، أو  

 

 )ب( ما يأتي:   6تشمل "الجوانب المهمة للتدقيق" المشار إليها في السؤال الرئيس رقم   .464

 .المدققين ونزاهة، وأخلاقيات استقلالية، (أ)

 .التدقيق موضوعية عملية (ب)

 .الموظفين على رقابةوال والتدريب الاختيار (ج)

 .العلاقة مع العملاء الخاضعين للتدقيق وإنهاء واستمرار قبول  ( د)

 .التدقيق منهجية (ه)

ا( واجبة التطبيق والمقبولةالالتدقيق   بمعايير الالتزام )أي  التدقيق أداء ( و)  .عموم 

 .التدقيق عملية أثناء الرأي  في الاختلافات وحل الحساسة، أو الخلافية  أو الصعبة الأمور  بشأن التشاور  (ز)

 .لعملية التدقيق الثاني الشريك مراجعات (ح)

 .للتدقيق التدقيق التابعة للعملاء الخاضعين  ولجان ،رقابيةال والهيئات الإدارة، مع  الاتصالات (ط)

 .المالية التقارير إعداد عملية  الإشراف علىالهيئات التي أنيط بها  مع  الاتصالات (ي)

 .المستمر المهني بالتعليم الأحكام المتعلقة (ك)

 .المهنية الكفاءة (ل)

 .التدقيق موظفي دويرت (م)

 . العملاء الخاضعين للتدقيق قبل من التدقيق موظفي توظيف (ن)

 178التدقيق.  غير الأخرى  والخدمات  الاستشارات  (س)
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 المرجعية  المعايير 

 

ا مطبق   كلي 

 

ا بالإيجاب على جميع الأ ي    .465  واجبة التطبيق. ال سئلة  تطلب ردود 

 

 واسع  نطاق على  مطبق

 

ا بالإيجاب على جميع الأ ي    .466  )ب(   6  سؤال رقم باستثناء ال   واجبة التطبيق ال سئلة  تطلب ردود 

 

ا  مطبق  جزئي 

 

ا بالإيجاب على جميع الأ ي    .467  )ب(.   6السؤال رقم  و   4  سؤال رقم باستثناء ال   واجبة التطبيق ال سئلة  تطلب ردود 

 

 مطبق  غير

 

أو   ،(أ) 6أو رقم  ،5أو رقم  ،3أو رقم   ،2أو رقم  ،1لة رقم سئالقدرة على الرد بالإيجاب على واحد أو أكثر من الأ عدم  .468

 . 7رقم 
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 من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي:    22المبدأ رقم  
ُ
ر  دِ صْ ينبغي أن يكون المدققون مستقلين عن الكيان الم

 (من المبادئ الأساسية للمنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية  20)المبدأ رقم الذي يدققونه.  

 

  قوائم دور حاسم في تعزيز موثوقية المعلومات المالية من خلال إثبات ما إذا كانت البالمدققون المستقلون    ضطلعي .469

 
ُ
الم    الإدارة   عدة من قبل المالية 

 
السابق    تعطيض بشكل عادل، أو   عر  ت المالي والأداء  الوضع  صورة حقيقية وعادلة عن 

ص  للجهة  
ُ
ا للمعايير   رةد  الم  المقبولة.وفق 

 

  ستخدمة من قبل المالية المنشورة الم  على القوائممصداقية مستقلة    ضفاءدور حاسم في إبالمدقق الخارجي    ضطلعي .470

رأس المال. ويتأثر    خصيصات  بشأن ت  لاتخاذ قرارات  اأساس  بوصفها  ن  يوأصحاب المصلحة الآخر   ، نيوالدائن  ،نريالمستثم

المالية  بشأن    الجميعتصور  بشكل كبير   ص  لجهات  الصادرة عن امصداقية التقارير 
ُ
 االعامة بالف  رة د  الم

ُ
الم   رة تصو  علية 

أن المدققين    جميع بها . ومن العناصر الأساسية لثقة الإعداد التقارير عنهاالمالية و   قوائم للمدققين الخارجيين في فحص ال

بشأن القضايا الرئيسة التي لها   بشكل موضوعي أنهم يعملون، في بيئة تدعم اتخاذ القرارات  ويُتوقعالخارجيين يعملون، 

ي  دققون المالية. ولكي يحدث ذلك، يجب أن يكون الم  قوائمال  جوهري علىتأثير   التي  الكيانات    ،دققونهامستقلين عن 

ا  ومضمون 
 

 .شكلا

 

ص  مدققي الجهات  ب   الخاصة   ستقلالية لا ينبغي أن تصمم معايير ا  .471
ُ
  أي   بمنأى عن العامة لتعزيز بيئة يكون فيها المدقق    رةد  الم

الحكم المهني أو    ضعف ت ، قد  الحصيف أو في رأي المستثمر    ، الحكم المهني أو الموضوعية   ضعف ت أو مصلحة أو علاقة قد    تأثير 

إن معايير الاستقلال  و   تينة الم   ية الموضوعية.  تطبيقها  يتم  المستثمر   ا ضروري    ا عنصر    تعد   تساق با   إنفاذها التي  بأن    ين في طمأنة 

ة حكم موضوع   ممارسة المدققين في وضع يسمح لهم ب  تضمن 
ُ
 179ن. قائمة المالية للكيا في ال   ي بشأن إقرارات الإدارة الم

 

 الرئيسة القضايا 

 

 .والإشراف عليها استقلالية المدقق  لتعزيز تنظيميينبغي تصميم الإطار ال  .1

 

 
ا  انظر    179 ،  2002 بيان اللجنة الفنية للمنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية، أكتوبر  ، المدقق في رصد استقلالية    حوكمة الشركات ودور  المدقق استقلالية ب بادئ الخاصة الم عموم 

 . https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD133.pdfالرابط الآتي:    من خلال   تاح الم 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD133.pdf
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ا    .2 غير ذلك من  و   لمحظورات، والقيود،بادئ يدعمه مزيج من امن المينبغي أن تضع معايير استقلالية المدقق الخارجي إطار 

 :  يةعلى الأقل التهديدات التالية للاستقلال تناول ت والإفصاحات التي  ، والإجراءات  ،السياسات

 . الشخصيةالمصلحة   (أ)

 المراجعة الذاتية.  (ب)

 . الجهة الخاضعة للتدقيق  مثيلت (ج)

  ( د)
ُ
 .لفةالأ

 خويف.  الت (ه)

 

المناسب للمدقق و/أو الفريق المشارك في التدقيق، بحيث لا يبقى كبار أعضاء   دويرالت   ية شمل الاستقلالتأن    ينبغي  .3

 الفريق في مناصب صنع القرار الرئيسة لفترة طويلة.  

 
ص    للجهات  بالنسبة    .4

ُ
   رةد  الم

ُ
نالعامة، بغض النظر عن الهيكل القانوني الم تعد    ينبغي على هيئة للحوكمةفي الدولة،    عي 

ا  مستقلة    ومضمون 
 

  وتعيينه.   عملية اختيار المدقق الخارجي  أن تشرف على   للتدقيق  لخاضعة عن إدارة الشركة اشكلا

   .(لكيانأو هيئة أخرى مستقلة عن إدارة ا ،)على سبيل المثال، لجنة التدقيق، مجلس المدققين القانونيين للشركات

 

 عامة.  رةد  ص  مُ جهة ل عند استبدال مدقق للجميع الإفصاح الفوري ب ينبغي المطالبة .5
 

ص  لدى الجهات  حوكمةهيكل ال هم ينبغي أن يس  .6
ُ
 . حفظهاو  العامة في رصد استقلالية المدقق الخارجي رةد  الم

 
 الرئيسة الأسئلة

 

 ستقلالية المدققين الخارجيين؟لا معايير  تنظيميالإطار ال ضعهل ي .1

 

فيما يتعلق بالعلاقات المالية أو    ،والأفراد داخل شركة التدقيقهل تحتوي المعايير على قيود تتعلق بشركات التدقيق   .2

 الشركة؟  هامع الكيانات التي تدقق من العلاقات التجارية أو غيرها 
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 :أتيهل تتناول المعايير ما ي .3

 ؟ شخصيةالمصلحة ال (أ)

 ذاتية؟ الالمراجعة  (ب)

 ؟الجهة الخاضعة للتدقيق   مثيلت (ج)

  ( د)
ُ
 ؟  لفةالأ

 ؟ خويفالت (ه)

 

 ؟ قتدقيالشركة    تدققهتقديم خدمات غير التدقيق إلى كيان  نظم ت تنظيميةهل توجد معايير   .4
 

لب   ل ه    .5
 
على   المدققون   يُطا والمحافظة  داخلية،   بالإنشاء    وتحديد رصد  ل   وعمليات   ، للحوكمة   وترتيبات   أنظمة 

،  للتدقيق   الفريق المزاول   أعضاء كبار  المدققين و/أو    تدوير   ذلك   في   بما   لاستقلالية، ل   المعيقة   التهديدات ة  ومعالج 

 ؟ لتزام بالمعايير وضمان الا 

 

ص  من منظور الجهات   .6
ُ
 العامة: رة د  الم

 هل يُ  (أ)
 
 بالمدقق الخارجي  لبطا

 
  أن يكون مستقلا

 
 للتدقيق؟  لخاضع الكيان ا  عن امضمون   و شكلا

ا عن   مستقلة   حوكمة   هيئة   هناك ل  ه  ( ب )   ومضمون 
 

أو    التدقيق،   المثال، لجنة   سبيل )علی    الكيان   إدارة   شكلا

ال  مجلس  أي    ، للشركات   قانونيين المدققين  ال   هيئة أو  إدارة    عملية   تشرف على (  كيان أخرى مستقلة عن 

 ؟ وتعيينه   المدقق الخارجي   اختيار 

 ؟ حفظهااستقلالية المدقق الخارجي و   رصد التعزيز والمساهمة في  الحوكمةمعايير  المقصد من هل  (ج)

 أو استبداله؟  إبعاده،أو   ،الإفصاح الفوري عن المعلومات المتعلقة باستقالة مدقق خارجيب تتم المطالبة هل  ( د)

 

تدابير    فرض من خلال    ، معايير استقلالية المدقق، على سبيل المثالب  نفاذ الالتزام لإ   كافية معمول بهاهل توجد آلية    .7

للم و   تكلا شعلاجية  لفرض    تأديبية  إجراءاتببدء  الالمكتشفة،  التدقيق    عقوباتوتنفيذها  وشركات  المدققين  على 

 ؟ يةالاستقلال  لانعدام  تهامراجعب المطالبة  أوتقارير التدقيق   ؛ أو رفض قبول ما هو مناسبحسب
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 الملاحظات التوضيحية 

 

ال .472 الإطار  تصميم  كيفية  في  النظر  المدقق    عالجة لم  تنظيمي عند  استقلالي  والإشراف استقلالية  على    فإن ،  تهالكافي 

ا ذات صلة:التالية النقاط   الأكثر تحديد 

 أي معالجة أجل من  تطبيقها  المدقق  على ينبغي التي  المناسبة التدابير ية  الاستقلال معايير  تحدد أن  ينبغي (أ)

 . بها المسموح والعلاقات الأنشطة خضم في تنشأ الاستقلالية عيقت تتهديدا

 والمحافظة على  نشاءالإ أجل  من شركات التدقيقموجهة ل صارمة بمتطلبات يةالاستقلال معايير  دعم ينبغي (ب)

 ر،لمعاييلتزام باالا وضمان ،للاستقلاليةلمعيقة ا التهديدات ومعالجة وتحديد لرصد  وعمليات داخلية ةنظمأ

 .الصلة ذات والقيود لمحظورات،وا لوائح التنظيمية،وال

 المحتملةذات الأهمية   أو المهمة التھدیدات جميعتحديد المدقق وتقييمه ل   يةالاستقلال معایير  فرضت أن ينبغي (ج)

  قد  التي  الكيان الخاضع للتدقيق مع الأخيرة العلاقات  عن الناشئة  تلك ذلك في بما  ،للاستقلاليةعيقة  الم

 عن إثبات  مدقق  تكون سابقة لتعيينه 
 

 كيفية معالجة المدقق لمثل هذه التهديدات المهمة. ا، فضلا

 
 المعايير المرجعية 

 

ا مطبق  كلي 

 

ا بالإيجاب على جميع الأسئلة  يتطلب ردو    .473  واجبة التطبيق. ال د 

 

 واسع  نطاق على  مطبق

 

ا بالإيجاب على جميع الأسئلة  يتطلب ردو    .474  . 5واجبة التطبيق باستثناء السؤال رقم  ال د 

 

ا  مطبق   جزئي 

 

ا بالإيجاب على جميع الأسئلة  يتطلب ردو    .475  . 5ورقم    4واجبة التطبيق باستثناء السؤالين رقم  ال د 
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 مطبق  غير

 

)ج(، أو    3)ب(، أو رقم    3)أ(، أو رقم    3، أو رقم  2، أو رقم  1عدم القدرة على الرد بالإيجاب على واحد أو أكثر من الأسئلة رقم   .476

 .  7)د(، أو رقم    6)ج(، أو رقم    6)ب(، أو رقم    6)أ(، أو رقم    6)ه(، أو رقم    3)د(، أو رقم    3رقم  
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جودة عالية ومقبولة  ذات  معايير التدقيق    كون ينبغي أن ت لأساسية لسوق رأس المال الإسلامي:  من المبادئ ا  23المبدأ رقم  

ا.   (من المبادئ الأساسية للمنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية  21)المبدأ رقم  دولي 

 

ص  المالیة للجهة    قوائم ال   نزاهة حفظ  على  تساعد معایير التدقیق ذات الجودة العالیة   .477
ُ
معايير التدقيق هي    وبالتالي، فإن .  رةد  الم

ا   ، ضمانات ضرورية لموثوقية المعلومات المالية، وينبغي أن تكون هذه المعايير شاملة  مقبولة  و جودة عالية  ذات  و   ، ومحددة جيد 

عد   . ا دولي  
ُ
ا، كما أن تطبيقها في عمليات  والمقبولة دولي    العالية   الجودة ذات    ة لمعايير المحاسب   ا ضروري    ا نظير  معايير التدقيق    كما ت

 الأداء المالي. عن  التدقيق يسهم في تزويد المستثمرين بمعلومات دقيقة وذات صلة  

 

 : أتي ما ي   تدقيق المتعلقة بمعايير ال   اللوائح التنظيمية   فرض ينبغي أن ت  .478

 . المهني الخارجي تدقيقال خلال  من المحاسبية بادئبالم لتزاموالا المالية قوائم ال من المستقل ثبت الت (أ)

تفسير ذي مرجعية موثوقة  ل المعايير إخضاع إمكانية  ضمانلو  ،جودةذات   معايير لوضع مناسبة آليةوجود   (ب)

 .اليقين عدم أو نزاعاتال بعض هناك يكون  عندمايتم تطبيقه باتساق  ملائم تتوقي في

 .ادولي   ومقبولة عالية جودة ذات معايير  بموجب تدقيق أي  إجراء يتمأن  (ج)

 
 القضايا الرئيسة 

 

  القوائم  تدقيق  يةالتنظيم   اللوائح تفرضينبغي أن   .1
ُ
ص  الجهات  عدة من قبلالمالية الم

ُ
ا لمجموعة   رةد  الم العامة وفق 

 شاملة من معايير التدقيق.  

 

  التقارير المالية إعداد  جودة  في    الإسهاما من أجل  ينبغي أن تكون معايير التدقيق ذات جودة عالية ومقبولة دولي   .2

م  دعم ثقة المستثمرين وصنع  وموثوقية المعلومات المالية، ومن 
 
 .  اتهمقرار ث

 

 .  وتفسيرها أن تكون هناك آلية مناسبة لوضع معايير التدقيق ينبغي .3

 

 معايير التدقيق.ب  لتزامينبغي أن يكون هناك إطار تنظيمي لإنفاذ الا .4
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 الرئيسةالأسئلة 

 

ال  فرضي  له .1 یتم    تنظيميالإطار     قوائمال  تدقيقأن 
ُ
الم العام  ضمنةالمالیة  الإصدار  وثائق  تفاصيل  في  ووثائق   ،

ا لمجموعة شاملة من معایير  ، للجميعالمتاحة  السنوية التقاريرو  الإدراج،  ؟  ققي التدوفق 

 

 ا؟ ي  هل معايير التدقيق السائدة ذات جودة عالية ومقبولة دول .2

 

3.  

 ؟ لائمفي الوقت الم وتحديثها  التدقيق  یيرمعا  إنشاءوجود منظمة مسؤولة عن على   تنظيميالإطار ال  نصي هل (أ)

العام، وإذا كانت المنظمة مستقلة،    شراف إذا كانت الإجابة بنعم، فهل عمليات المنظمة مفتوحة وشفافة وخاضعة لل  ( ب ) 

و  المعايير  يتم    عملية فهل عملية وضع  بالتعاون إجراؤه التفسير  التنظيمية،    ا  الجهة  هيئة أخرى تعمل لأجل    أو مع 

 المصلحة العامة؟   لأجل هيئة أخرى تعمل    أو   التنظيمية   الجهة   قبل   من   للشراف المصلحة العامة أو تخضع  

 

 معايير التدقيق؟ب نفاذ الالتزاملإ معمول بها هل توجد آلية مناسبة  .4

 

 التوضيحية  الملاحظات 

 

من المبادئ    17المبدأ رقم    مع مراعاة النظر في هذا المبدأ من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي وتقييمه  نبغي  ي  .479

عن المعلومات المالية التي تعد    لائم كامل، والدقيق، وفي الوقت الم الإفصاح ال  فرض الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي الذي ي 

استخدام    فرض ق رأس المال الإسلامي الذي ي من المبادئ الأساسية لسو   19ة، والمبدأ رقم  جوهرية لاتخاذ القرارات الاستثماري 

ا. وينبغي أن يتأكد   يممعايير محاسبية ذات جودة عالية ومقبولة دولي  ق 
ُ
من المبادئ الأساسية    19  رقم و   17المبدأين رقم    بموجب   الم

، والوثائق الدورية كافية  لسوق رأس المال الإسلامي ما إذا كانت القوائم المالية المطلوبة في الإصدار العام، ووثائق تفاصيل الإدراج 

من القوائم  ، ومن ثم تقييم معايير التدقيق المستخدمة في التثبت  لائم في الوقت الم الدقيق، و لتلبية متطلبات الإفصاح الكامل، و 

 من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي.     23المالية بموجب المبدأ رقم  

 

ا أن تكون معايير التدقيق المشار إليها    تعين لا ي  .480 وقد ترغب بعض الدول في    . أو تفسرها منظمة داخل الدولة   نشؤها معايير ت   آنف 

 عليها.    الاعتماد لمعايير و ل   ة ضع ا و ال نظمات  الم و/أو تفسرها المنظمات الدولية أو غيرها من    نشؤها المعايير التي ت تبني  
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 المرجعية  المعايير 

 

ا مطبق  كلي 

 

ا بالإيجاب على جميع الأسئلة  يتطلب ردو    .481  واجبة التطبيق. ال د 

 

 واسع  نطاق على  مطبق

 

ا بالإيجاب على جميع الأسئلة  يتطلب ردو    .482  )ب(   3واجبة التطبيق باستثناء السؤال رقم  ال د 

 

ا  مطبق  جزئي 

 

ا بالإيجاب على جميع الأسئلة  يتطلب ردو    .483  )ب(.   3)أ(، ورقم    3واجبة التطبيق باستثناء الأسئلة رقم  ال د 

 

 مطبق  غير

 

 .  4، أو رقم  2، أو رقم  1عدم القدرة على الرد بالإيجاب على واحد أو أكثر من الأسئلة رقم   .484
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ينبغي أن تخضع وكالات التصنيف الائتماني لمستويات  من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي:    24المبدأ رقم  

أن يضمن الإ الإشراف كافية من   ينبغي  ستخدم تصنيفاتها    طار . كما 
ُ
ت التي  الائتماني  التنظيمي أن وكالات التصنيف 

لمنظمة الدولية لهيئات  ل الأساسية  بادئالم من    22)المبدأ رقم  .  ةالمستمر  رقابةاض تنظيمية تخضع للتسجيل واللأغر 

 الأوراق المالية(. 

 

وكالات التصنيف    دلي  وعادة ما ت   . في أسواق رأس المال الحديثة   دور مهم ب   الاضطلاع   ني وكالات التصنيف الائتما   باستطاعة  .485

ص  مخاطر ائتمان الجهات    ن ع برأيها  الائتماني  
ُ
ومات المتاحة  المالية. وبالنظر إلى الكم الهائل من المعل   ا للأوراق المالية والتزاماته   رةد  الم

دور مفيد في مساعدة  ب وكالات التصنيف الائتماني    ضطلع يمكن أن ت   - ذلك دون  ، وبعضها  أهمية ذات  بعضها  - للمستثمرين اليوم  

 . هذه المعلومات، وتحليل مخاطر الائتمان التي يواجهونها   غربلة المستثمرين وغيرهم على  

 

ت و   بما أن   .486 ا ب   ضطلع كالات التصنيف الائتماني يمكن أن  تهم    لوكالات دور مهم في أسواق الأوراق المالية، فإن أنشطة هذه 

ص  الجهات  و   ، المستثمرين 
ُ
ا المالية. و   جهات التنظيمية وال   ، السوق   وسطاء و   ، رةد  الم على وجه  المالية    جهات التنظيمية ما يكون لل   غالب 

شفافية السوق، ولأن بعض    على قد يكون لها تأثير    ها لأن   وكالات التصنيف الائتماني، مصلحة مزدوجة في أنشطة  الخصوص  

 . تنظيمية لأغراض    وكالات التصنيف الائتماني تصنيفات  باستخدام  الدول تسمح  

 

  عملية التصنيف   جودة وكالات التصنيف الائتماني فيما يتعلق ب على  المناسب    الإشراف   التنظيمي   طار الإ   ضمن ينبغي أن ي  .487

ضمان أن تكون  ما يخص  خصائص المخاطر الإضافية التي تؤخذ في الاعتبار أثناء عملية التصنيف، ولا سيما في ، و ونزاهتها 

ة  الأوراق المالي   بالنسبة لكل من للمقارنة    متسمة بالاتساق وقابلة   من خلال منهجيات مختلفة   منوحة التصنيفات الائتمانية الم 

بالاتساق وقابلة للمقارنة لا يعني بحال من الأحوال إغفال    ت يجب أن تكون متسمة وكون هذه المنهجيا ية.  الإسلام و   التقليدية 

على وكالات التصنيف الائتماني عند تصنيفها    الفروق الجوهرية والخصائص التي تتميز بها الأوراق المالية الإسلامية. لذا، ينبغي  

وعلى    لمالية التقليدية من حيث هيكلتها. تختلف عن الأوراق ا   طبيعتها، وذلك لأنها مية أن تصنفها حسب  للأوراق المالية الإسلا 

ا إلا بقيمتها الإسمية   وجه الخصوص، إذا  ا فقط كما في صكوك المرابحة فإنه لا يجوز تداولها شرع  كانت  وإن    ، كانت تمثل ديون 

ا شائعة في موجودات  المالية أو  . وإن هذه الخصائص الأساسية  فين بين الطر   فيجوز تداولها بسعر متفق عليه   تمثل حصص 

  من لوازم   ا لأنه   هذه الأوراق المالية، وذلك   تصنيف لا بد من اعتبارها عند    غيرها من الخصائص المتعلقة بالمخاطر أو  أو    الائتمانية 

الأمر    الشريعة ومبادئها، حكام  لأ   نشوء مخاطر عدم موافقتها تؤدي إلى    أن مخالفة هذه الخصائص   يترتب على ما سبق، طبيعتها. و 
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، فإن إغفال وكالات التصنيف الائتماني لخصوصيات الأوراق المالية  ونتيجة لذلك   . الذي يجب أن يكون له أثر على تصنيفها 

ا        .  سيترتب عليه إصدار تصنيفات معيبة الإسلامية وخصائصها المذكورة آنف 

 
أن  على كل من الأوراق المالية التقليدية والإسلامية، فينبغي    نفسها  إذا طبقت وكالات التصنيف الائتماني المنهجية .488

  متشابهة بما فيه الكفاية ،  صنيفها بشكل متشابهأن المنتجات الإسلامية والتقليدية، التي تم ت  تضمن الجهات التنظيمية

 توجد  لا ، أوعلى وجه الخصوص  . نفسها  تصنيفها باستخدام المنهجية  كي تستدعي  ها وخصائص مخاطر   مزاياهامن حيث  

تدعي    عندما. ومن ناحية أخرى،  لا تحيط بها المنهجية  عن هيكل المنتج  ناشئة، على سبيل المثال،  جوهريةأي مخاطر  

أو استخدام منهجية منفصلة،   المالية الإسلامية  بالأوراق  إجراء خدمات تصنيف خاصة  التصنيف الائتماني  وكالات 

ا  الجهات التنظيمية أن تضمن  حينها على  ينبغي وقابلة   ،ومتسقة  ،أن تكون المنهجيات المستخدمة محددة بوضوح  أيض 

 لأوراق المالية التقليدية.  ل الممنوحة تصنيفات الللمقارنة مع  

 

ا   .489 اتخاذهم  تضمين عملية  في مساعدة المشاركين في السوق على    ضطلع بدور مهم أن ت   ها لأن وكالات التصنيف الائتماني يمكن نظر 

ا   ا قرار   من  متعلق 
 

ا هائلا    ، فإن شديدة التعقيد المعلومات المتنوعة و   باستثمار معين كم 
 

والمشاركين في    الجهات التنظيمية،   من  كلا

طريقة تتسم  وكالات التصنيف الائتماني بهذا الدور ب   اضطلاع مصلحة في ضمان    ا لديه   ا أنفسه   وكالات التصنيف الائتماني السوق و 

 و .  العدالة صدق و بال 
ُ
الخاضعة    السماح للكيانات عند  على سبيل المثال،    تنظيمية غراض  لأ ستخدم التصنيفات الائتمانية  عندما ت

أن يشتروا  ي الصناديق ب صافي رأس المال، أو مطالبة مدير ل من تقييم    ا جزء    الأوراق المالية بوصفها   باستخدام تصنيفات   للتنظيم 

  فقط 
 
أنشطة  ب   قد يكون اهتمام الجهة التنظيمية   صناديق، حينها مالية مصنفة أعلى من مستوى معين في بعض أنواع ال  ا أوراق

 . على هذه الوكالات للتصنيف الائتماني أ 

 

 تتوقف طبيعتها على ما يأتي: ،  الإشراف بناء  على ذلك، ينبغي أن تخضع وكالات التصنيف الائتماني لمستويات كافية من   .490

 السوق. هيكل (أ)

 المعنية. الدولة في الائتماني التصنيف وكالات صناعة هيكل (ب)

 المعنية.  الدولة في الائتمانية التصنيفات استخدام كيفية (ج)

 .الائتماني التصنيف وكالات شكلهات التيذات الصلة التنظيمية  المخاطر ( د)
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491.  
ُ
ت التصنيفات  عندما  الكافية  ما   في دولة   تنظيمية   الائتمانية لأغراض ستخدم  "المستويات    على وكالات "  الإشراف من  ، فإن 

ا من التسجيل وال التصنيف الائتماني التي تصدر تلك التصنيفات سو  ا كما هو مبين  ،  ت وإن كان ،  ة مر المست   رقابة ف تعني نوع  ،  لاحق 

   لتصنيفات في دولتها. الجهة التنظيمية التي يتم استخدام ا الضرورة من قبل  ب   ت ليس 

 

 القضايا الرئيسة 
 

السوق رأس المال الإسلامي  تي تصدر تصنيفات  وكالات التصنيف الائتماني ال  علىينبغي    .1 نظمة  الممبادئ    أن تطبق أيض 

المالية   الدولية لهيئات الأوراق المالية    وميثاقالتصنيف الائتماني    توكالا ل الدولية لهيئات الأوراق  يُبين المنظمة    الذي 

ص  والجهات    والجهات التنظيمية،   ،وكالات التصنيف الائتماني  أربعة أهداف ينبغي أن تسعى
ُ
من المشاركين    ا وغيره  ،رة د  الم

 :أتيإجراءات وآليات تعزز ما ي اعتمادتشجيع ل مصممةوالأهداف الأربعة  180. في السوق إلى تحقيقها

 ونزاهتها.  جودة عملية التصنيف  (أ)

 . استقلالية وكالات التصنيف الائتماني وتجنب تضارب المصالح (ب)

 عن  ،  عن التصنيف  في الوقت الملائم  تزويد المستثمرين بمعلومات (ج)
 

التي  والفرضيات  الإجراءات والمنهجيات فضلا

 . التصنيف استند إليها 

غير   ( د) المعلومات  ال حماية  مرتبطة  تيالعامة  من    بوكالة  الخاصة  تصنيفالبأنشطة    ليست  الائتماني  التصنيف 

 التصنيف الائتماني أو العاملين فيها.  ةالإفصاح المبكر أو الاستخدام من قبل وكال

 

 مختلفةالمصمم لت  الإشرافقد يتخذ نظام    .2
 

لدولة أن هذه  ا  قد تقرر وفي بعض الحالات،    .حقيق هذه الأهداف أشكالا

 عن تعزيزها    من خلال الآليات الداخلية لوكالات التصنيف الائتماني،وجه  على أفضل    طبيقهايمكن تقد  الأهداف  
 

فضلا

مولين  من قبل
ُ
لدولة أن الأهداف قد  ا   قد تقرر   وفي حالات أخرى   .وغيرهم من المشاركين في السوق   طالبي التمويل والم

آليات تطبيق الأهداف شكل أي مزيج   أخذ، ونتيجة لذلك، قد تتنظيميةطلبات المن خلال المتوجه  أفضل   ىتتحقق عل

 :الآتي  من

 ة. الحكومي لوائح التنظيمية ال (أ)

 
،  6 ص   ، 2011التقریر النھائي، تقریر اللجنة الفنیة للمنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية، فبرایر  ، أنشطة وكالات التصنيف الائتماني  بشأن لبيان المبادئ  التنظيمي التطبيق    180

 . https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD346.pdf  المتاح من خلال الرابط الآتي: 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD346.pdf
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 . غير الحكوميةالجهات التنظيمية القانونية  ا تفرضه التي اللوائح التنظيمية  (ب)

 .الصناعةب المواثيق الخاصة  (ج)

 . الائتماني ف وكالة التصنيل الداخلية جراءات الإ سياسات و ال ( د)

 

  التنظيمي   الإطار، ينبغي أن ينش ئ  تنظيميةئتماني لأغراض  اتصنيف    لةوكا  صادرة عن   تصنيفات  عندما يتم استخدام .3

المذكورة    تهدف آليات   الأهداف  ا  إلى تحقيق  التسجيل  آنف  التزامات    والإشراف من خلال متطلبات    إلزامية التي تفرض 

 تماني.على وكالات التصنيف الائ للنفاذوقابلة 

 

ي  عندما .4 الإسلامية،  المالية  للأوراق  متخصصة  تصنيفات  الائتماني  التصنيف  وكالات  الاعتبار    حينها  نبغيتقدم  إيلاء 

 عن    ،المناسبة لمثل وكالات التصنيف الائتماني هذه  الاعتمادلمعايير    ناسبالم
 

فيما يتعلق بصحة    المتبع  المنهجتقييم  فضلا

لمقارنة، بما في ذلك ما إذا كانت تتعامل بشكل مناسب  ل  تهاوقابلي  ها،واتساق  وجودتها،المنهجيات المستخدمة، ونزاهتها،  

 مع أي مخاطر خاصة بتلك الأوراق المالية.  

 

 الأسئلة الرئيسة

 

 التسجيل: 

 

1.  

ا لذلك  "وكالة تصنيف ائتماني" أو  مصطلح  "تصنيف ائتماني" و/أو    ا لمصطلحهل تمتلك الدولة تعريف   (أ)
 
تحدد خلاف

ل أنشطة  والنطاق  التسجيل  التي    رقابةغرض فرض متطلبات  الكيانات  تحديد وإصدار    أعمالفي    تشاركعلى 

  إصدار ، بما في ذلك وكالات التصنيف الائتماني التي تدعي  تنظيميةالتصنيفات الائتمانية التي تستخدم لأغراض  

 تصنيفات ائتمانية متخصصة للأوراق المالية الإسلامية؟  

  في الدولة   تنظيمية لأغراض    صنيفاتها التي تستخدم تو   في الدولة الموجودة  وكالات التصنيف الائتماني هل تخضع   (ب)

 "(؟خاضعة للتنظيم)"وكالات التصنيف الائتماني ال للتسجيل
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  ضرورية   التي تعدها   الحصول على جميع المعلومات   جهة التنظيمية على ل ل   القدرة   الدولة في  تسجيل  ال متطلبات    وفر هل ت  ( ج ) 

 إلى التسجيل من أجل تحديد ما إذا كانت متطلبات التسجيل قد تم استيفاؤها؟   تهدف التصنيف الائتماني التي    ة من وكال 

يف الائتماني نفسها غير موجودة  التصن   ة وكال   تنظيمية، إلا أن تصنيف ائتماني لأغراض    ة إذا تم استخدام تصنيفات وكال  ( د ) 

ب ، ولا  جهة التنظيمية في سوق ال  طال 
ُ
،  عليها   الإشراف محل النظر أو    التصنيف الائتماني   ة تسجيل وكال ب   الجهة التنظيمية   ت

حسب  ب   شراف للتسجيل والإ   خاضعة   التصنيف الائتماني   ة أن وكال   ضمان معقول ل   لحكم   توصلت الجهة التنظيمية   هل ف 

 ؟ سوق رأس المال الإسلامي ل   ية المبادئ الأساس   من   24رقم    المبدأ   وفق ما هو متطلب  

 
 : ةالمستمر  رقابةال

 

2.  

عن  التي تعدها ضرورية  علومات  جميع المالقدرة على الحصول على    للجهة التنظيميةهل توفر متطلبات الدولة   (أ)

 ؟ عليها كافٍ  إشرافلأداء   خاضعة للتنظيم تصنيف ائتماني  ةوكال

 في الدولة، والتي تقع في الدولة:  تنظيمية هل وكالات التصنيف الائتماني التي تستخدم تصنيفاتها لأغراض  (ب)

 عليها على أساس مستمر.  رقابةيتم ال •

 خاضعة للفحص من قبل الجهة التنظيمية.  •

 خاضعة لإنفاذ متطلبات الدولة.   •

 

 سلطة التسجيل: 

 

 :لـ الصلاحية  لدى الجهة التنظيميةهل  .3

يتم    ةتسجيل وكالرفض   (أ) لم  إذا  ائتماني  تعليق  استيفاء تصنيف  أو  التسجيل، وسحب  أو    متطلبات  التسجيل 

ا، وذلكالتصريح
 
أو جعله مشروط وكال  ،  الا   ةفي حالة إخفاق  للتنظيم   ئتمانيالتصنيف    استيفاء في    الخاضعة 

 المتطلبات ذات الصلة؟

لوفاء بالمتطلبات  في ا   الخاضعة للتنظيم تصنيف ائتماني    ة وكال   إخفاق   كافية لمعالجة   وعقوبات فرض تدابير   ( ب ) 

 ذات الصلة؟ 
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 : الجودة والنزاهةالإشرافمتطلبات 

 

 متطلبات تتناول ما إذا:  خاضعة للتنظيم وكالات التصنيف الائتماني ال  على الإشرافتضمن يهل  .4

 تعتمد وتطبق إجراءات ومنهجيات مكتوبة مصممة لضمان:    الخاضعة للتنظيم كانت وكالات التصنيف الائتماني   ( أ ) 

أول  • ائتمانية  إلى تحليل عادل و إصدارها لتصنيفات  ا  المعلومات المعروفة لدى وكالة    معمق ية استناد  لجميع 

ا لمنهجية ال التصنيف الائتماني ذات الص   المنشورة لوكالة التصنيف الائتماني.    تصنيف لة بتحليلها، وفق 

ا لمنهجية التنيفات الائتمانية متى ما صارت معلومات جلتص ل  تحديثها • المنشورة    صنيفديدة متاحة وفق 

ال  الائتماني  التصنيف  للتنظيم لوكالة  الائتمانية  خاضعة  التصنيفات  برصد  باستثناء    الخاصة 

   ؟مستمرة  راقبةلم حاجتهاالتصنيفات الائتمانية التي تشير بوضوح إلى عدم 

المالية  تكون  أن   • للأوراق  الصادرة  التصنيفات  مع  للمقارنة  قابلة  الإسلامية  المالية  الأوراق  تصنيفات 

 التقليدية؟ وأنها تأخذ في الحسبان بشكل مناسب أي سمات خاصة للأوراق المالية الإسلامية؟ 

 ؟ةالائتماني اه اتبسجلات داخلية لدعم تصنيف  الخاضعة للتنظيم  وكالات التصنيف الائتماني احتفاظ  (ب)

 الموارد الكافية لإجراء تقييمات ائتمانية عالية الجودة؟   لديها   الخاضعة للتنظيم وكالات التصنيف الائتماني    أن  ( ج ) 

 

 : تضارب المصالح  الإشرافمتطلبات 

 

 :إذا كانتمتطلبات تتناول ما   خاضعة للتنظيم وكالات التصنيف الائتماني ال  على الإشرافتضمن يهل  .5

الائتماني   (أ) التصنيف  وكالات  عن  الصادرة  الائتماني  التصنيف  للتنظيم قرارات  مستقلة    الخاضعة  قرارات  هي 

  وكالة التصنيف وخالية من الضغوط السياسية أو الاقتصادية، ومن تضارب المصالح الناش ئ عن هيكل ملكية  

  المالية لموظفي   حقوق الالمالية، أو  لأوراق  ل  تداولها  ، أوةالمالي  وأ  ةها التجاريتنشطأ، أو  الخاضعة للتنظيم  الائتماني

الائتماني  ةوكال للتنظيم   التصنيف  ذلك)بما    الخاضعة  المالية   في  الأوراق  الموظفين  تداول  قبل  وترتيبات    ،من 

 الخاصة بهم(؟  كافآتالم

، أو  فعلي أو محتمل  مصالح  أي تضارب   زالة إ على تحديد و تعمل    الخاضعة للتنظيم وكالات التصنيف الائتماني   (ب)

 :  فيؤثر يقد  إدارته والإفصاح عنه، حسبما هو مناسب،

 ، أو  خاضعة للتنظيموكالات التصنيف الائتماني الالآراء والتحليلات الصادرة عن   •
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، الذين لديهم تأثير  خاضعة للتنظيمم وكالات التصنيف الائتماني ال توظفه حكم وتحليلات الأفراد الذين   •

 في قرارات التصنيف؟ 

الفعلي والمحتمل الناش ئ عن طبيعة    المصالح  عن تضارب  تفصح  الخاضعة للتنظيموكالات التصنيف الائتماني   (ج)

 التصنيفات الائتمانية؟  خاصة بإصدارال كافآتترتيبات الم 

 

 افية والتوقيت الملائم  : الشفالإشرافمتطلبات 

 

 :إذا كانتمتطلبات تتناول ما   خاضعة للتنظيم لتصنيف الائتماني ال على وكالات ا الإشرافتضمن يهل  .6

 ؟ لائم توزع تصنيفاتها الائتمانية في الوقت الم الخاضعة للتنظيموكالات التصنيف الائتماني   (أ)

 التصنيفات الائتمانية على أساس غير انتقائي؟عن تفصح  خاضعة للتنظيموكالات التصنيف الائتماني ال (ب)

معلومات كافية عن إجراءاتها ومنهجياتها وافتراضاتها، بحيث يمكن  تنشر    خاضعة للتنظيم وكالات التصنيف الائتماني ال  ( ج ) 

  ، الخاضعة للتنظيم وكالات التصنيف الائتماني    ما من قبل   تصنيف إلى  وصل  تم الت للأطراف الخارجية أن تفهم كيف  

 ؟ وقيوده   هذا التصنيف   سمات و 

التاريخية لتصنيفاتها    التعثرمعلومات كافية عن معدلات  تنشر    خاضعة للتنظيموكالات التصنيف الائتماني ال ( د)

 صنيفات؟ لك التالائتمانية، بحيث يمكن للأطراف المهتمة أن تفهم الأداء التاريخي لت

 

 : المعلومات السريةالإشرافمتطلبات 

 

متطلبات تتناول ما إذا كانت وكالات التصنيف   خاضعة للتنظيم وكالات التصنيف الائتماني العلى  الإشرافتضمن  يهل  .7

 الائتماني تحمي المعلومات غير العامة:

مة  ( أ )  قد 
ُ
قبل   الم ص  الجهات    من 

ُ
   ، رة د  الم

ُ
ت لا  بأنشطة  بحيث  تتعلق  لأغراض  إلا  المعلومات  هذه  ستخدم 

 . التصنيف الخاصة بها 

 ؟ قيد النظرالتصنيف   إجراءاتب المتعلقة (ب)
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 الملاحظات التوضيحية 

 

الائتماني بشكل كبير   .492 التصنيف  أعمالها.   ، ونطاق عملياتها   ، حجمها   من حيث تختلف وكالات  هذه   ونماذج  ا على  واعتماد 

 بالتالي  في كل دولة، و موجودة    تنظيمية قد لا تكون جميع القضايا ال العوامل،  
ُ
المرونة عند تقييم    التنظيمية جهات  ح ال من  ينبغي أن ت

ال  الخاصة   تنظيمية القضايا  في أسواقها  الائتماني  التصنيف  تثيرها وكالات  تت بها   التي  التنظيمية ال   عامل . كما  ا   جهات  مع    أيض 

جهات التنظيمية، على سبيل  بعض ال   نظر ت الائتماني بطرق مختلفة، حيث  التي تثيرها وكالات التصنيف    التنظيمية القضايا  

ع،  الواق   الأمر   أو بحكم قلة من الناحية الطبيعية    احتكار   ها اعتبار من زاوية    الإشراف على  وكالات التصنيف الائتماني إلى    ل، المثا 

في سوق وكالات    المنافسة المتزايدة على    ركز بعضها الآخر "، في حين قد ي العامة   بطريقة مماثلة ل ـ"المرافق   وبالتالي ينبغي تنظيمها 

  تنظيمية تأثير في التركيز الذي توليه لمختلف القضايا ال   لجهات التنظيمية ج الذي تختاره ا التصنيف الائتماني. وقد يكون للمنه 

ا المبينة    . آنف 

 

  تتضمن تدابير خاصة بالتطبيق وفق   ومع ذلك، فهي   . وأحكامها المحددة   بين الدول من حيث هياكلها تختلف النظم القانونية   .493

من أجل تحقيق أهداف مبادئ وكالات التصنيف الائتماني الأربعة الخاصة بالمنظمة الدولية لهيئات الأوراق    درجات متفاوتة 

 والشفافية، ومعالجة المعلومات السرية(.   التضارب، إدارة  و المالية )جودة ونزاهة عملية التصنيف،  

 
هناك طرق مختلفة لضمان أن هذه الأسئلة يمكن الإجابة عنها    تكون قد    7  رقم   إلى   4  رقم   من   فيما يتعلق بالأسئلة الرئيسة  .494

على المستوى الوطني    تنظيمية  حكام لأ  الخاضعة للتنظيم  على سبيل المثال، قد تخضع وكالات التصنيف الائتماني  181. بالإيجاب 

وضع سياسات وإجراءات    متطلبات   و أ   ، التي تعزز الأهداف   يه الحفاظ عل شروط  التسجيل، أو    وشروط   ، تحدد الأهداف ذاتها 

 أو متطلبات الإفصاح التي تعزز الأهداف.   ، تحقيق الأهداف ل   مصممة 

 

ا لهيكل صناعة   1بالسؤال الرئيس رقم  فيما يتعلق    .495 وكالات التصنيف الائتماني العالمية في وقت اعتماد هذه المنهجية،    )د(، نظر 

ذات  التصنيف الائتماني   ة تقع وكال عندما  ذات صلة   تنظيمية   ستكون هناك دول تستخدم فيها التصنيفات الائتمانية لأغراض 

من استخدام هذه    تقليل لل   خطوات   قد يتم اتخاذ وفي مثل هذه الحالات،    . المادي( في دولة مختلفة   من حيث وجودها ) الصلة  

 
المرجع  أنشطة وكالات التصنيف الائتماني،    بشأن لبيان المبادئ    تنظيمي التطبيق ال   وكالات التصنيف الائتماني.   مبادئ   تستند الأسئلة الرئيسة إلى المبادئ المنصوص عليها في    181

نظمة الدولية  بالم   خاصة من أجل تفعيل مبادئ وكالات التصنيف الائتماني ال   ة ختلف لعدد من الدول الم   لتنظيمية ا   البرامج   لمضطلع به في ا   التطبيق هذا المرجع    يصف   السابق نفسه. 

 لهيئات الأوراق المالية. 
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  حينها   ، ينبغي تنظيمية استبعاد استخدام التصنيفات الائتمانية لأغراض    لا يتم   عندما و   تنظيمية. التصنيفات الائتمانية لأغراض  

 بعدم تسجيل وكال قد  قادرة على إثبات أنها    لجهة التنظيمية أن تكون ا 
 

ا معقولا   الإشراف التصنيف الائتماني أو    ة أصدرت حكم 

ا إلى عوامل مثل: عل   يها، استناد 

 الدولة. في الائتماني التصنيف ةأنشطة وكال (أ)

 .لأما  في الدولة تنظيميةالترتيبات ال (ب)

 
في   .496 ذلك،  من   

 
ي  متطلبوجود    مقابل وبدلا التنظيمية للتسجيل،  للجهة  متطلبات    مكن  إعداد  أو    للشراففرض 

 التصنيف الائتماني. ةالتي تسجل وكال  جهة التنظيميةمع ال رقابيالواتخاذ الترتيبات اللازمة للتعاون  ، التقارير

 

الموارد الكافية    الخاضعة للتنظيم وكالات التصنيف الائتماني    )جـ(، ينبغي أن يكون لدى   4الرئيس رقم    سؤال فيما يتعلق بال  .497

ا لمنهجياتها  المنشورة والموثقة، بما في ذلك عدد كاف من الموظفين لتقييم الكيانات    للتصنيف   لتحديد التصنيفات الائتمانية وفق 

وتحليل جميع المعلومات ذات الصلة    ، تقييم ال لإجراء    إليها    ، والبحث عن المعلومات التي يحتاجون صنفها بشكل ملائم التي ت 

 . الخاصة بها   صنع القرار بعمليات  

 

بال .498 يتعلق  رقم    سؤالفيما  الإفصاح  6الرئيس  يعني  الائتمانية  )ب(،  للتصنيفات  الانتقائي  عن    ،غير  الإفصاح 

. على سبيل المثال، وكالة  الخاضعة للتنظيم  التصنيف الائتماني  ةالتصنيفات الائتمانية المتسقة مع نموذج أعمال وكال

   تعمل  للتنظيمخاضعة    تصنيف ائتماني
ُ
لأفراد  ل  فقط ك قد تفصح عن تصنيفاتها الائتمانية  شتر  بموجب نموذج دفع الم

 .ةالذين يدفعون من أجل الوصول إلى التصنيفات الائتماني

 

 المرجعية  المعايير 

 

ا مطبق  كلي 

 

ا بالإيجاب على جميع الأسئلة  يتطلب ردو  .499  واجبة التطبيق.  ال د 
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 واسع  نطاق على  مطبق

 

ا بالإيجاب على جميع الأسئلة  يتطلب ردو   .500 )جـ(،   5)جـ(، ورقم   4)أ(، ورقم  4واجبة التطبيق باستثناء الأسئلة رقم الد 

 )أ(.  6ورقم 

 

ا مطبق   جزئي 

 

ا بالإيجاب على جميع الأسئلة  يتطلب ردو   .501 )أ( البند الأول،    4(، ورقم  )جـ  1واجبة التطبيق باستثناء الأسئلة رقم  الد 

)د(،   6)ج(، ورقم    6)ب(، ورقم    6)أ(، ورقم    6)جـ(، ورقم    5)جـ(، ورقم    4)ب(، ورقم    4، ورقم  الثاني  )أ( البند   4  ورقم

 )ب(.  7)أ(، ورقم  7ورقم 

 

 مطبق  غير

 

  2)أ(، أو رقم  2)د(، أو رقم   1)ب(، أو رقم   1)أ(، أو رقم  1عدم القدرة على الرد بالإيجاب على واحد أو أكثر من الأسئلة رقم   .502

 )ب(.   5)أ(، أو رقم    5أو رقم  )أ( البند الثالث،    4أو رقم  )ب(،    3)أ(، أو رقم    3)ب(، أو رقم  
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ينبغي أن تخضع الكيانات الأخرى التي تقدم خدمات  من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي:    25المبدأ رقم   

أو يتناسب    والتنظيم الذي يتناسب مع الأثر الذي يترتب على أنشطتها في السوق،   للإشراف تحليلية أو تقييمية للمستثمرين  

 لمنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية(. ل  الأساسية بادئالممن   23)المبدأ رقم  التنظيمي عليها.   طار مع درجة اعتماد الإ 

 

من مختلف الأنواع للمستثمرين لمساعدتهم في    ييميةكيانات تقدم خدمات تحليلية أو تق  في كثير من الأسواقتوجد   .503

ا إلى درجة اعتماد الإ   حسانتقييم مدى است  ، أو  ى مثل تلك الكياناتعل  التنظيمي  طارفرصة استثمارية معينة. واستناد 

  ات الكيان  ه هذعلى مثل  مثلة  الأ . ومن  الإشرافالسوق، قد تحتاج هذه الكيانات إلى أن تخضع للتنظيم أو    على   أنشطتها  أثر

الخاصة  إدارات البحوث    وظفهم " الذين تيعجانب الب"   لـ  محللو الأوراق المالية  ييميةقدم خدمات تحليلية أو تقت  لتي ا

ذين يقدمون  الية( صارف الاستثمار المو  الوسطاء الماليين والوسطاء لحسابهم   مثل)شركات استثمارية كاملة الخدمات، ب

ا
 
المستثمرين   أبحاث والاعتب  إلى  ويمكن  اريينالطبيعيين  يواجه  .  المحللأن  الماليةهؤلاء  للأوراق  البيعل  ون    ا تضارب    جانب 

اغير منحازة. و و   بآراءٍ مستقلة  المستثمرين  زويدقدراتهم على ت بضر  يلمصالح قد  ل أنواع أخرى من الكيانات    قد تشكل أيض 

م  قد    نزاهةلمستخدمي هذه الخدمات أو  مخاطر  التي تقدم خدمات تحليلية أو تقييمية  
 
 ذلك  ستدعييالسوق، ومن ث

  تنظيميال  طارإذا كان الإ   وتنظيمها   الكيانات  هذه   على  للشراف   مسوغ آخر   كون هناكي. وقد  هاوتنظيم   عليها   الإشراف 

 دمها.يعتمد على الخدمات التي تق

 

 القضايا الرئيسة 

 

للمستثمرين    يقدمون   البيع،   جانب ل   مرين، مثل محللي الأوراق المالية خدمات تحليلية أو تقييمية للمستث   وفر الكيانات التي ت   .1

"،  جانب البيع "   لـ   رؤى قيمة، من خلال استخلاص مجموعة واسعة من المعلومات المتاحة للأسواق. ويمكن لمحللي الأوراق المالية 

. ومن شأن  للمستثمرين وغير منحازة    مستقلة مصالح قد يضر بقدرتهم على تقديم آراء    ب على وجه الخصوص، أن يواجهوا تضار 

 وشفافيتها.    ، وكفاءتها   ، الأسواق   عدالة   وتقوض   ، ر بالمستثمرين البحوث المتحيزة أن تض 

 

  ، فرصة الاحتيال والخداع، وكذلك يعجانب البلالأوراق المالية  الرئيسة فيما يتعلق بمحللي    لتنظيمية من بين المخاوف ا .2

ا  182المخاطر التي يتعرض لها المستثمرون بسبب تضارب المصالح الخفي.  أيض 
 

لهيئات    جانب البيع، تقرير اللجنة الفنية للمنظمة الدولية   محللي ق المالية لمعالجة تضارب مصالح  لمنظمة الدولية لهيئات الأورا الصادر عن ا   المبادئ   بيان   بصورة عامة انظر     182

 . https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD150.pdfالرابط الآتي:    من خلال   تاح الم ،  2003  لأوراق المالية، سبتمبر ا 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD150.pdf
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الكيانات التي    إخضاع النظر فيها عند تحديد ما إذا كان ينبغي جهة التنظيميةعلى ال نبغيتشمل القضايا الرئيسة التي ي .3

 :أتيوالتنظيم، ما ي للشرافتقدم خدمات تحليلية أو تقييمية 

 . قييمية التي تقدمها هذه الكياناتلتنوع الخدمات التحليلية أو ا (أ)

ا (ب) المخاطر المحتملة التي تشكلها أنشطتها على مستخدمي  ب  فيما يتعلق  أثر خدماتها على سوق معينة، وخصوص 

 . الخدمة نزاهة المحتملة أو  تضارباتالسوق، ولا سيما فيما يتعلق بال نزاهة هذه الخدمات أو على 

 . درجة   فلأي   وإذا كان الأمر كذلك   ، تنظيمية عتمد عليها لأغراض  يُ الكيانات  ما إذا كانت الخدمات التي تقدمها هذه   ( ج ) 

   عندما  ( د ) 
ُ
ر ت التنظيمية ال   قد  ل أن    جهة  الكيانات  من  نوع  بواسطة  المقدمة  أثر الخدمات  يستدعي    كاف   ديها  السوق  على 

 المخاطر المحددة.   وإلى أي حد، للمساعدة في معالجة   ن ي يعدان ضروري   الإشراف ما إذا كان التنظيم أو  ،  عليها   الإشراف 

 

 الأسئلة الرئيسة

 

ا    نظر الجهة التنظيميةت  هل .1 خدمات تحليلية أو تقييمية    قدمما إذا كانت أنواع الكيانات المختلفة التي تفيدوري 

 عليها؟  تنظيميال  لإطاراعتماد ا درجة  أو بسبب  السوق  علىأنشطتها   أثربسبب  والإشرافتستدعي التنظيم  

 

تحدد .2 التنظيمية ال  عندما  التنظيم    جهة  إلى  هل  والإشرافالحاجة  بهما    والإشراف التنظيم    سيكون ،  المعمول 

 هذه الأنواع من الكيانات؟   شكلهاالتي ت لمخاطر حجم امناسبين ل 

 

 جانب البيع: ل لي الأوراق الماليةفيما يتعلق بمحل .3

إلى    اللوائح التنظيميةهل تتضمن   (أ) ا تهدف  أو الإفصاح عن   إزالةأحكام  أو إدارته،  أو تجنبه،    تضارب المصالح، 

 نشأ عن:يقد  تضارب المصالح الذي 

 ؟ الخاصة بهم  المالية  حقوق الأنشطة المحللين التداولية أو  •

 توظفهم؟  المالية للكيانات التي   حقوق الالأنشطة التداولية أو  •

 توظفهم؟ العلاقات التجارية للكيانات التي  •

 للمحللين وترتيبات المكافآت الخاصة بهم؟  قنوات رفع التقارير  •
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ا موجهة   اللوائح التنظيميةهل تتضمن  (ب)  العليا: ة الكيان ومسؤولية الإدار الخاصة ب  لأنظمة الالتزامأحكام 

إجراءات داخلية مكتوبة أو آليات رقابة لتحديد وإزالة، وإدارة تضارب المصالح الفعلي والمحتمل    ستلزمت •

 للمحلل أو الإفصاح عنه؟ 

ص  تستلزم إجراءات لإزالة أو إدارة التأثير غير المبرر للجهات   •
ُ
ريين والأطراف  والمستثمرين الاعتبا  رةد  الم

 المحللين؟   علىالخارجية الأخرى 

الإفصاح الكامل، وفي الوقت الملائم، والواضح، والموجز، والمحدد، والبارز عن تضارب المصالح  تستلزم   •

 الفعلي والمحتمل؟ 

تتضمن   (ج) التنظيمية هل  و/أو    اللوائح  المحللين  مطالبة  مثل  الأخلاقي،  والسلوك  النزاهة  نحو  موجهة  ا  أحكام 

 183مع العملاء؟ صدق وعدالة ب تصرفالمحللين، بال وظف الشركات التي ت

 

 الملاحظات التوضيحية 

 

ا  ا واسع    سوق رأس المال الإسلامي ل   أن يشملها هذا المبدأ الأساس   يحتمل الكيانات التي    شكل   كون ي يمكن أن  .504 . وستختلف  جد 

بل إنها  أنواع مختلفة من الكيانات التي تقدم خدمات تحليلية أو تقييمية،   شكلها ها للمخاطر التي ت ات في تقييم   إلى حد كبير   الدول 

سوق رأس المال الإسلامي. وعلاوة على  ل المبدأ الأساس   ضمن هذا   إدراجه   ي نوع من الكيانات يمكن لأ حتى في تحديدها  ستختلف  

ا لقوانين  هيئات  من قبل  أن تكون منظمة يمية يمكن الدولة، فإن بعض الكيانات التي تقدم خدمات تحليلية أو تقي  ذلك، وفق 

قد تقيد بعض الدول سلطة الحكومة في تنظيم أنواع معينة من    على نحو مشابه، للأوراق المالية. و  لجهة التنظيمية أخرى غير ا 

قدمة ت  عد إذا ما    ، خدمات تحليلية أو تقييمية   وفر الكيانات التي ت 
ُ
  ا من خلال )ربم   بالغة الأهمية على وجه الخصوص   الخدمات الم

 من  
 

اعتبار    وينبغي   184اع(. د  الخ  أو    الفاضح للحماية من تضارب المصالح    ة المستخدم   اللوائح التنظيمية قوانين ضد الاحتيال بدلا

 تنظيم هذه الكيانات مقبولة. ل   ج المتبع نه الم هذه الاختلافات في  

 

 
يمين    183 ق 

ُ
لتجريد  زاهة يمكن معالجتها من خلال مجموعة متنوعة من الآليات، بما في ذلك متطلبات "الكفاءة والملاءمة"، وا أن يدركوا أن القضايا المتعلقة بالأخلاق والن   ينبغي على الم

 .. ، إلخ. تنظيم ذاتية ال   ة والمنظمات الصناع ومواثيق السلوكيات الخاصة ب   من الأهلية القانونية، 
 . الدول   من درجة تنظيم بعض الكيانات في بعض   تعبير ال   أو حرية   صحافة على سبيل المثال، قد تحد القوانين التي تحمي حرية ال    184
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عد الكيانات الوحيدة التي تقدم خدمات تحليلية  2  رقم و   1يتعلق بالسؤالين الرئيسين رقم  فيما    .505
ُ
، فحتى هذا التاريخ ت

أو تقييمية للمستثمرين والتي تم تحديدها من قبل المنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية، ووضع مبادئ أو معايير لها،  

 جانب البيع.لالأوراق المالية  يمحلل

 

من المبادئ    7من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي، وكل من المبدأ رقم    25هناك تداخل بين المبدأ رقم    .506

المال الإسلامي )نطاق   التنظيميةالأساسية لسوق رأس  المال    8( والمبدأ رقم  اللوائح  المبادئ الأساسية لسوق رأس  من 

ا  لكل من    25قم  المبدأ ر   عدمي )تضارب المصالح(. ويمكن  الإسلا  من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي فرع 

من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي، بمقدار ما يشكله تضارب المصالح وغيره من    8  رقمو   7المبدأين رقم  

ستثمرين ونزاهة  الممارسات الإشكالية المحتملة من قبل مقدمي خدمات المعلومات، من مخاطر خاصة على حماية الم

المبدأ رقم   التنظيمية  الجهة  المال    25السوق. ونتيجة لذلك، من الممكن أن تتناول  المبادئ الأساسية لسوق رأس  من 

 وتضارب المصالح في السوق.  اللوائح التنظيمية الإسلامي من خلال استعراضها الشامل لنطاق 

 

ا بين المبدأين رقم   .507 دئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي بمقدار عدم امتلاك  من المبا  7  رقمو   25هناك تداخل أيض 

ا على نزاهة    قدم الجهة التنظيمية للسلطة القانونية لتنظيم م ا كبير  خدمات المعلومات الذي تحدده على أنه يمثل خطر 

قابلية للتطبيق  من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي أكثر    7السوق. وفي مثل هذه الحالات، يعد المبدأ رقم  

 . االسلطة التشريعية لمعالجته لدى بمقدار قدرة الجهة التنظيمية على تحديد المخاطر، والسعي 

 

 المرجعية  المعايير 

 

ا مطبق  كلي 

 

ا بالإيجاب على جميع الأسئلة  يتطلب ردو   .508  واجبة التطبيق الد 

 

 واسع  نطاق على  مطبق

 

ا بالإيجاب على جميع الأسئلة  يتطلب ردو   .509  )جـ(. 3واجبة التطبيق باستثناء السؤال رقم الد 
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ا  مطبق  جزئي 

 

ا بالإيجاب على جميع الأسئلة  يتطلب ردو    .510  )جـ(.   3)ب( البند الثالث، ورقم    3واجبة التطبيق باستثناء الأسئلة رقم  ال د 

 

 مطبق  غير

 

ا بسبب نتائج    2  رقم  أو ،1أكثر من الأسئلة رقم  عدم القدرة على الرد بالإيجاب على واحد أو  .511 )حيثما كان ذلك مناسب 

 )ب( البند الثاني. 3)ب( البند الأول، ورقم  3)أ(، ورقم  3ورقم  ،(1المراجعة في الأسئلة رقم 
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 بالمدققين، ووكالات التصنيف الائتماني، وغيرها من مقدمي خدمات المعلومات  بادئ الخاصةقائمة مراجع الم

 

المبادئ الأساسية   الوثيقة  

لسوق رأس المال  

 الإسلامي 

المبادئ الأساسية  

الأخرى لسوق رأس  

 المال الإسلامي 

1 

التصنيف   لوكالات  السلوكيات  ميثاق  أساسيات 

الدولية   المنظمة  تقرير  الأوراق  الائتماني،  لهيئات 

ديسمبر   مايو    2004المالية،  في  مراجعتها   2008)تمت 

 (.2015ومارس 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD

482.pdf 

24 

 

2 

عن   الإبلاغ  بوكالات  الخاصة  النفط،  المبادئ  أسعار 

الأوراق   لهيئات  الدولية  للمنظمة  الفنية  اللجنة  تقرير 

 .2012المالية، أكتوبر 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD

  pdf.391 

  

3 

بأنشطة وكالات    بشأنالتنظيمي لبيان المبادئ    التطبيق 

اللجنة   تقرير  النهائي،  التقرير  الائتماني،  التصنيف 

الفنية للمنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية، فبراير  

2011 . 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD

pdf.346 

24 

 

4 

بشأن   المالية  الأوراق  لهيئات  الدولية  المنظمة  بيان 

 . 2007، نوفمبر لتدقيقلدولية لعايير االم

 

  http://www.iosco.org/news/pdf/IOSCONEWS109.pdf 

21 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD482.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD482.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD391.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD391.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD346.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD346.pdf
http://www.iosco.org/news/pdf/IOSCONEWS109.pdf
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المبادئ الأساسية   الوثيقة  

لسوق رأس المال  

 الإسلامي 

المبادئ الأساسية  

الأخرى لسوق رأس  

 المال الإسلامي 

5 

التقرير   المدرجة،  الشركات  إدارة  مجلس  استقلالية 

الأوراق   لهيئات  الدولية  للمنظمة  الفنية  للجنة  النهائي 

منظمة   مع  بالتشاور  الاقتصادي  المالية  التعاون 

 . 2007والتنمية، مارس 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD

pdf.238 

21  

6 

التي  لتدقيق  اخدمات غير  بشأن تنظيم    مسحية دراسة  

المدقق     للشركات   ون يقدمها 
 
دق

ُ
ملخص  الم تقرير  قة، 

التابعتين   الناشئة  الأسواق  ولجنة  الفنية  للجنة 

 . 2007للمنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية، يناير 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD

pdf.231 

21  

7 

للجهة   الداخلية  الرقابة  ص  متطلبات 
ُ
دراسة    –  رة د  الم

الفنية ولجنة الأسواق الناشئة  مسحية ، تقرير اللجنة 

المالية،  التابعتين   الأوراق  لهيئات  الدولية  للمنظمة 

 .2006ديسمبر 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD

pdf.229 

21 17 

8 

و   مسحي تقرير   المدققين  تنظيم  عليهم عن  ،  الإشراف 

اللجنة الفنية ولجنة الأسواق الناشئة التابعتين  تقرير  

 .2005للمنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية، أبريل 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD

pdf.199 

21 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD238.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD238.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD231.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD231.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD229.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD229.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD199.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD199.pdf
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المبادئ الأساسية   الوثيقة  

لسوق رأس المال  

 الإسلامي 

المبادئ الأساسية  

الأخرى لسوق رأس  

 المال الإسلامي 

9 

ابادئ  المبيان   عن  لهيئات  الصادر  الدولية  لمنظمة 

التصنيف   وكالات  أنشطة  بشأن  المالية  الأوراق 

الائتماني، بيان اللجنة الفنية للمنظمة الدولية لهيئات  

 . 2003الأوراق المالية، سبتمبر 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD

  pdf.151 

 "مبادئ وكالات التصنيف الائتماني" 

24  

10 

ابادئ  المبيان   عن  لهيئات  الصادر  الدولية  لمنظمة 

المالي مصالح  الأوراق  تضارب  لمعالجة  جانب    يمحللة 

لهيئات   الدولية  للمنظمة  الفنية  اللجنة  تقرير  البيع، 

 . 2003الأوراق المالية، سبتمبر 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD

pdf.150 

25 32 

11 

ب الخاصة  على المبادئ  اللجنة    الإشراف  بيان  المدقق، 

الفنية للمنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية، أكتوبر  

2002 . 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD

pdf.134 

21 19 

12 

است ودور  مبادئ  المدقق  في    الشركات  حوكمةقلالية 

للمنظمة   الفنية  اللجنة  بيان  المدقق،  استقلالية  رصد 

 . 2002الدولية لهيئات الأوراق المالية، أكتوبر 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD

pdf.133 

21 

 

22 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD151.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD151.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD150.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD150.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD134.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD134.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD133.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD133.pdf
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 ببرامج الاستثمار الجماعي الإسلامي خاصةالمبادئ ال  8.2

 

 تمهيد 1.8.2

 

  في جميع   ور مهمدب  تضطلع  الكنه  الدول،الاستثمار الجماعي الإسلامي بين  برامج  يتنوع الشكل القانوني المتخذ من قبل   .512

  تعرضات متنوعة   لحصول علىلللمستثمرين    توفير وسيلةتوجيه الموارد إلى أسواق الأوراق المالية، و   الدول من خلال

اللوائح التنظيمية  ، فإن  الاستثمار الجماعي الإسلامي  برامجفي  وبقدر ما يضع المستثمرون أموالهم  .  يةفرص الاستثمار لل

 . دةالمناسبة لها تصبح ذات أهمية متزاي

 

التنظيمية   تعد .513 المستثمرين    برامج ل  لملائمةا  اللوائح  لأهداف حماية  الأهمية  بالغ  ا  أمر  الإسلامي  الجماعي  الاستثمار 

 والحفاظ على الثقة في السوق. 

 

ال   مثل   الاستثمار الجماعي الإسلامي تخضع برامج   .514   185الإفصاح. لمتطلبات    ى الاستثمارية الأخر   كيانات غيرها من 

الاستثمار الجماعي الإسلامي    برامج الاستثمار الجماعي الإسلامي يعتمدون على مشغلي    برامج ن المستثمرين في  أ   إلا 

وإدارة لإدار  مصالحهم   بما   تصرف وال   ، الاستثمارية   محافظها   تها،  من  يكون  ما  أفضل  تسويق  يحقق  ويتم    برامج . 

على مشغلي    بشكل أكبر   يعتمدون أضحوا  الذين    التجزئة   لمستثمري   على نطاق واسع   الاستثمار الجماعي الإسلامي 

مشغلي    برامج  سلوك  لسوء  عرضة  يكونون  قد  م  
 
ث ومن  الإسلامي،  الجماعي  الجماعي    برامج الاستثمار  الاستثمار 

 ينبغي أن بالتالي الإسلامي. و 
ُ
ا من الالتزام من جانب الكيانات  ت و  اللوائح التنظيمية ز عز  ت   ةالمشارك ضمن مستوى عالي 

 الاستثمار الجماعي الإسلامي.    برامج في عمليات  

 

 :  أتيالاستثمار الجماعي الإسلامي ما ي برامج ل اللوائح التنظيميةغطي ينبغي أن ت  .515

  ي والتشغيلي.تنظيم ، وسلوكه اللديه الحوكمةنظام  مشغل برنامج الاستثمار الجماعي الإسلامي، و  أهلية (أ)

 الجماعي الإسلامي بأحكام الشريعة ومبادئها. التزام برنامج الاستثمار   (ب)

 الأخرى.  التأسيسية  والوثائق الإصدار نشرة  بشروط التقيد (ج)

 
 من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي.   28، والمبدأ رقم  19إلى رقم    17المبادئ من رقم     185
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 الإسلامي.  الجماعي الاستثمار  برنامج  وموجودات المستثمرين للأموا لائمالم الحفظ ( د)

 شروط الوثائق التأسيسية.   ما دامت هذه القرارات الاستثمارية في حدود الاستثماريةالقرارات   حصافة وليس 

 

أفضل ما    لتحقيق   يتم إدارتها  الاستثمار الجماعي الإسلامي ج  نامبر   موجودات إلى ضمان أن    الرقابة   هدف ت يجب أن   .516

.  ا خضع لهي   تيال  واللوائح التنظيميةالاستثمار الجماعي الإسلامي  مج  نابر ا لأهداف  ، ووفق  لمستثمرينا  يكون من مصالح

 :  أتيوسيشمل ذلك ما ي

 ل. العاد والتعامل والنزاهة  الكفاءة من عالية  مستويات تعزيز ضمان  (أ)

 . المستثمرين عن نيابة بها  الاحتفاظ الموجودات يتم  أن (ب)

 ملائم.   بشكل  تم تقييمها   الإسلامي  الجماعي  الاستثمار  امج ن بر  استثمارات  من أن  تأكد ل ل  معمول بها   آليات  وجود  ( ج ) 

 
  التي تضمن   ترتيباتال   الإشراف على  الاستثمار الجماعي الإسلامي في هذا الصددامج  نبر مشغل  على    الرقابةشمل  ت .517

المستثمر  لمستوى  يتعرض  أهداف    متسقالمخاطر  من  ن  الإسلاميامج  ن بر مع  الجماعي  عنالاستثمار   
 

فضلا ضمان    ، 

  186مستوى تنظيمي للتنويع.  لأي الحفاظ على الحد الأدنى 

 

 النطاق  2.8.2

 

معايير لأولئك الذين    اللوائح التنظيمية من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي أن تضع    26المبدأ رقم    فرضي  .518

من    26كما تم تكريس المبدأ رقم    ،وحداته/حصصهوتسويق  في تشغيل برنامج الاستثمار الجماعي الإسلامي    يشاركون 

المبدأ رقم   العميل. وأما  المال الإسلامي بشكل أساس لحماية موجودات  المبادئ    27المبادئ الأساسية لسوق رأس  من 

الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي فهو يعالج متطلبات الإفصاح التي تركز على برنامج الاستثمار الجماعي الإسلامي،  

المال الإسلامي مع قضايا تق  28المبدأ رقم    في حين يتعامل المبادئ الأساسية لسوق رأس  ييم الموجودات، وتسعير  من 

 .واستردادها  الاستثمار الجماعي الإسلامي  برنامج حصصوحدات/

 

 
للمنظمة   برامج   على مشغلي   الرقابة مبادئ     186 الفنية  اللجنة  تقرير  الجماعي،  المالية   الاستثمار  الأوراق  لهيئات  المتاح من خلال 4  ، ص 1997سبتمبر    ، الدولية  الآتي:    ،  الرابط 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD69.pdf . 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD69.pdf
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من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي مترابطة ومكملة بعضها لبعض، وينبغي    29  رقم   إلى   26  رقم   من   المبادئ   د ع ت    .519

 عن ذلك، فإن التقييم بموجب المبدأ رقم 
 

من   28أن تطبق بشكل مناسب من أجل ضمان حماية ملائمة للمستثمر. وفضلا

ا مع و/أو يقارن بتقييم  المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي الذي يتعامل مع متطلبات الإفصا  ح، ينبغي أن يكون متسق 

ص  لجهات  با   ة لسوق رأس المال الإسلامي الخاص   ية الأساس   ادئ فصاح المنصوص عليها بموجب المب التزامات الإ 
ُ
 187. رة د  الم

 

"مشغل    .520 بمصطلح  الامج  نبر يقصد  الإسلامي"  الاستثمار  عاتقه  الذي  قانونيالكيان  الجماعي  على  المسؤولية    تقع 

وأداء وظائف    المجملة إدارة  الإسلاميامج  نبر عن  الجماعي  إدارة    الاستثمار  امج  نبر   محفظة موجوداتالتي قد تشمل 

 188وخدماته التشغيلية. الاستثمار الجماعي الإسلامي 

 

سترد الاستثمار الجماعي الإسلامي" الصناديق المفتوحة التي برنامج  يشمل مصطلح "  .521
ُ
أكان ذلك  )سواء    حصصها وحداتها أو    ت

ا   شمل كما ي   . دوري(   م على أساس مستمر أ  خاضعة للتنظيم  أو وحداتها في أسواق    حصصها يق المغلقة التي يتم تداول  الصناد   أيض 

ا    "برنامج منظمة. ويشمل مصطلح  أو   المتفقة مع أحكام الشريعة    المتداولة   الاستثمار  صناديق  الاستثمار الجماعي الإسلامي" أيض 

لشكل القانوني  ل   الناظمة القواعد    وتختلف   189بورصة. ال   على طوال اليوم    يتم تداولها   تي عادة ما تكون صناديق مفتوحة ومبادئها ال 

، وقد تعتمد برامج استثمار جماعي إسلامي قائمة على أحد أنواع العقود  عبر الدول الاستثمار الجماعي الإسلامي وهيكله    برنامج ل 

 . الاستثمارية المتفقة مع أحكام الشريعة ومبادئها التمويلية أو  

 

 من ذلك ،  رقابية  متطلبات  اص أو ترخيص خ ل   في بعض الدول   لا تخضع الصناديق المغلقة  .522
 

   وبدلا
ُ
 ت

 
ا لشروط قواعد  نظ م وفق 

  الاعتبار في    أن يؤخذ الوضع   حينها  ، فينبغي خاضعة للتقييم ال الدولة  ذات الصلة. وإذا كان هذا هو الحال في    بورصة الإدراج في ال 

مع مراعاة أهداف حماية المستثمرين   واجبة التطبيق ال رح مفصل وتقييم لقواعد الإدراج ش   إجراء ينبغي و على النحو الواجب، 

 لقضايا الرئيسة في هذا القسم.  الواردة في ا 

 

 
 من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي.    17إلى رقم    15المبادئ من رقم     187
  من خلال الرابط الآتي:  تاح  الم ،  3  ، "مسرد المصطلحات"، ص 1995يوليو  تقرير اللجنة الفنية للمنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية،  ،  إدارة الاستثمار   حول تقرير  ال انظر     188

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD45.pdf . 
تكون خاضعة للمتطلبات المتعلقة بالمؤهلات المناسبة    أن   نبغي في نطاق هذا المنهج، وي   المتفقة مع أحكام الشريعة ومبادئها   تضمين صناديق الاستثمار المتداولة   فقد تم بالتالي،     189

 عن ا ،  ي الإسلامي الاستثمار الجماع برامج    لمشغلي 
 

 الاسترداد. والحفظ، والإفصاح، والتقييم/   ، القانوني   الشكل والهيكل ب   المتعلقة   لمتطلبات فضلا

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD45.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD45.pdf
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ا    الدول   العديد من في    الاستثمار الجماعي الإسلاميامج  نبر المتطلبات المتعلقة بتتفاوت    .523 لما إذا كان برنامج الاستثمار  وفق 

ا فیما یتعلق   من الإشراف التنظيمي   تقلیلالإلی  الدول    معظم   تمیل  ،حقيقةال  وفي.  للجميع  الجماعي الإسلامي معروض 

ا  ا  عرض    رقى إلى كونهييختلف تعريف ما  و .  الخاصالاكتتاب    صداراتإب   محاولة استبدال م  قي  . ولا ينبغي للمُ للجميعموجه 

يشكل    الخاص  حكمه ما  ابشأن  الإ عام    إصدار  هي  ما  يبين  أن  ينبغي  بل  بالتعريفا،  المشمولة  والخاضعة    صدارات 

  صدارات أو الإ   الخاص  الاكتتاب  صداراتلإ   بالنسبة  التنظيمي  الإشراف   ختلفيوکیف    للمجموعة الكاملة من المتطلبات،

يملى وينبغي ع.  الموجهة لغير مستثمري التجزئة ق 
ُ
من وجهة نظر حماية    لتبعاتوتقييم ا عالجة،شرح الاختلافات في الم الم

 للمبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي المتعلقة ببرامج الاستثمار الجماعي الإسلامي. كونه الهدف الرئيس    المستثمر

 

يمينبغي على  .524 ق 
ُ
 .عند الاقتضاءمن المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي   7الإشارة إلى تقييم المبدأ رقم   الم

 

ي .525 أن  الشائع  من  أنه  كما  الدول،  حدود  عبر  الإسلامي  الجماعي  الاستثمار  برامج  من  متزايد  عدد  تسويق    وجد يتم 

فيها    وجدختلفة وليس في الدولة نفسها التي يبرامج الاستثمار الجماعي الإسلامي في عدة دول م   وأمناء  ، ومديرو   ،مروجو

للحاجة   خاص  اهتمام  إيلاء  ينبغي  ولذلك،  لهم.  الإسلامي  الجماعي  الاستثمار  برنامج  ترويج  يتم  الذين  المستثمرون 

رأس المال    من المبادئ الأساسية لسوق   16  رقم   إلى  14  رقم  المحتملة للتعاون الدولي والعلاقة المترابطة مع المبادئ من 

 المتعلقة بالتعاون.  الإسلامي

 

يمعلى    نبغيي .526 ق 
ُ
الاستثمار  برامج  ، وعدد  الدولةفي    تعقيدهمدى  و   الاستثمار الجماعي الإسلاميامج  ن بر تحديد نوع    الم

رافعة  بها، ومستوى المديونية أو ال  التي يتم إدارتها، وأنواع الاستثمارات المسموح  وجوداتوالم  ،الجماعي الإسلامي الكائنة

الاستثمار    برامجلإنشاء  بها  إطارها الخاص    معينةدولة  يكون لدى    لاأ   من الممكنمدى التحدي التنظيمي. و   تقديرل  المالية

الاستثمار الجماعي الإسلامي،  برامج  لإنشاء  بها  الخاص    التنظيمي  إطارها  ى الدولةالجماعي الإسلامي. وإذا لم يكن لد

الواردة في هذه   -بالشكل القانونيفيما يتعلق -التي لا تلبي المتطلبات الأساسية  صداراتالإ  الموافقة علىفقد لا ترغب في 

استثمار جماعي إسلامي بموجب    امج نبر إنشاء    إلى الحد الذي يتم ضمنه . و المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي

يمالأخرى، ينبغي على لدول اقوانين   ق 
ُ
 اعتبار ما إذا كان:    الم

ا به،بالقائم  الكيان   (أ) ا به، أوأو    التسويق مصرح 
 
ا لذلك  معترف

 
. )المبدأ  خلاف

 
الأساسية   المبادئ من 24 رقم مؤهلا

 الإسلامي(.  المال  رأس لسوق 
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  رقم   إلى  26رقم   من )المبادئ الإسلامي  الجماعي الاستثمار برنامج  لمنتجات العام بالإصدار تتعلق متطلبات وجود (ب)

 الإسلامي(.  المال رأس لسوق  الأساسية  المبادئ من 28

   .تقييمها يجري  والدولة التي ن دولة المنشأبي  للمعلومات كاف تبادل وجود (ج)

 
  رقم   المبادئكلما ازداد مستوى نشاط برنامج استثمار جماعي إسلامي في دولة معينة، كان من المرجح تصنيف كل من   .527

تصنيف  29  رقم   إلى  26 من   
 

بدلا مطبقة  غير  بأنها  الإسلامي  المال  رأس  لسوق  الأساسية  المبادئ  بأنهامن  قابلة    ها  غير 

 للتطبيق، إذا لم يتم تطبيق أي متطلبات بشأن الأعمال العابرة للحدود. 

 

بمعزل عن القوانين الأخرى للدولة. ومن أجل تحديد ما إذا    التنظيميةولوائحها   قوانين الأوراق المالية     إيجاد من غير الممكن   .528

طبق  رأس المال الإسلامي    من المبادئ الأساسية لسوق   29  رقم   إلى   26كانت المبادئ من رقم  
ُ
بطريقة تحقق أهدافها، من الضروري  ت

  عدم الملاءة   بشأن   اللوائح التنظيمية و انين  القو وعلى وجه الخصوص،    . في هذا الصدد   ني للدولة الإطار القانو   الاعتبار في  الأخذ  

ا لأثرها )   عن   الاستثمار الجماعي الإسلامي برامج  في علاج    نظر 
 

الخاصة بآليات حل    واللوائح التنظيمية القوانين    المتعثرة(، فضلا

ا لأثرها على  الأخرى    العلاجية سبل  ال النزاعات أو   في ضوء    تعويض( بال   المطالبة أو    معالجة التظلمات   في قدرة المستثمرين  )نظر 

   طبيعة برنامج الاستثمار الجماعي الإسلامي.  
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 من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي 29 رقم إلى  26المبادئ من رقم  3.8.2

 

المال الإسلامي:    26المبدأ رقم   المبادئ الأساسية لسوق رأس  للأهلية،    ا التنظيمي أن يضع معايير    طار ينبغي على الإ من 

)المبدأ رقم   أو تشغيله.   إسلامي   ، والسلوك التنظيمي والتشغيلي للذين يرغبون في تسويق برنامج استثمار جماعي لحوكمة وا 

 ( من مبادئ المنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية 24

 

الرئيس.  حما تعد   .529 الهدف  ينبغي ية المستثمر هي  الاستثمار الجماعي الإسلامي ومشغليها استيفاء معايير  برامج  على    وبالتالي 

   تشمل ،  التنظيمي   لإطار ا   منصوص عليها من قبل محددة بشكل واضح  
 

   190والتشغيل المستمر.   ولية من الموافقة الأ   كلا

 

ت  .530 أن  التشغيل    هدف ينبغي  الأهلية وظروف  من قبل مشغلي معايير  استيفاؤها  الجماعي الإسلامي   برامج   اللازم    ، الاستثمار 

ك، ويشمل ذلك المعايير  مؤهلون للقيام بذل   الاستثمار الجماعي الإسلامي برامج  أو يسوقون ل   يشغلون لضمان أن أولئك الذين  

، وكونه من ذوي الخبرة  ونزاهته   الاستثمار الجماعي الإسلامي امج  ن بر مشغل    أمانة بشأن    التنظيمي   طار الإ   نصوص عليها من قبل الم 

ا  أن    نبغي الاستثمار الجماعي الإسلامي. وي امج  ن بر   حول مدى ملاءمة   ، أو تقديم المشورة تشغيل ل   كفاءة وال  تغطي هذه المعايير أيض 

مناسب  إجراءات محاسبية، وإطار    وجود   ، بما في ذلك الاستثمار الجماعي الإسلامي برامج  والتنظيم الداخلي لمشغلي    حوكمة ال 

 عن وجود الموارد والعمليات لضمان الالتزام المستمر. 
 

  191لإدارة المخاطر، بما في ذلك عمليات فعالة لإدارة مخاطر السيولة، فضلا

آليات فعالة لتقييم الالتزام بهذه المعايير، والسياسات والإجراءات المعمول بها لدى مشغل برنامج الاستثمار    وجود ما ينبغي  ك 

   192الجماعي الإسلامي. 

 

 
 . 7  ص المرجع السابق نفسه،  حول إدارة الاستثمار ،    انظر التقرير    190
وأساليب تقييم المخاطر، تقرير اللجنة الفنية للمنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية، نوفمبر    تنظيمي انظر إدارة الاستثمار: مجالات الاهتمام ال   رجع السابق نفسه؛ انظر الم    191

،  ته ونزاه   المدير   بأمانة لعوامل ذات الصلة  ل . بالنسبة  https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD136.pdfالرابط الآتي:    من خلال تاح  الم   5و   3  ص    2002

  الرابط الآتي:   من خلال   تاح ، الم 2002تقرير اللجنة الفنية للمنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية، نوفمبر    ية وفاعليتها، الإدار   الثقافة   انظر تقييم مخاطر إدارة الاستثمار: 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD137.pdf  تقرير اللجنة الفنية للمنظمة الدولية  والبيع   الاستثمار: ممارسات التسويق   انظر تقييم مخاطر إدارة ؛ ،

أكتوبر   المالية،  الأوراق  الآتي:    من خلال   تاح الم ،  2003لهيئات  ا    ؛ SCOPD156.pdfhttps://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOالرابط  أيض  الاستثمار    برامج انظر 

أكتوبر  ة مساهم جهات    ا بوصفه الجماعي   المالية،  الأوراق  لهيئات  الدولية  للمنظمة  الفنية  اللجنة  تقرير  والإفصاح،  المسؤوليات  خلال   تاح الم ،  2003:  الآتي:   من    الرابط 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD158.pdf تقرير اللجنة الفنية للمنظمة    ، الاستثمار الجماعي: معايير أفضل الممارسات   برامج ؛ معايير عرض الأداء ل

مكافحة غسل    إرشادات   ؛ https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD169.pdfالرابط الآتي:    من خلال   تاح الم ،  2004الدولية لهيئات الأوراق المالية، مايو  

ل  المال برامج  الأموال  الأوراق  لهيئات  الدولية  للمنظمة  الفنية  اللجنة  تقرير  النهائي،  التقرير  الجماعي،  أكتوبر  الاستثمار  خلال   تاح الم ،  2005ية،  الآتي:   الرابط   من 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD205.pdf .  
ينبغي     192 أنه  من  الرغم  الجماعي برنامج  مشغل  على  على  ي   الإسلامي   الاستثمار  من   في ستو أن  الأهلية  ال   اضطلاعه بداية    ذ معايير  تعتمد  فقد    جهة بأنشطته، 

من  يتعلق هج مختلف ا التنظيمية  فيما  الا   بتوقيت   ة  الم ب   لتزام تقييم  الآليات  تكون  المعايير، شريطة أن  بها تلك  انظر    عمول  فعالة من حيث حماية المستثمر. 

ا الملاحظات التوضيحية.   أيض 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD136.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD137.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD156.pdf؛
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD156.pdf؛
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD156.pdf؛
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD158.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD169.pdf؛
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD169.pdf؛
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD169.pdf؛
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD205.pdf
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ا ي  برنامج حوكمة    وفر  ت ينبغي أن   .531 امج  ن بر لصالح مستثمري   وتشغيله   ه لضمان تنظيم   هدف الاستثمار الجماعي الإسلامي إطار 

ا    يتضمنون )الذين قد  رتبطين به  الأشخاص الم   صالح ل وليس  ووفق أحكام الشريعة ومبادئها،  الاستثمار الجماعي الإسلامي،   أيض 

الاستثمار الجماعي الإسلامي لا  امج  ن بر أن مشغلي    ضمان الاستثمار الجماعي الإسلامي(. ومن أجل    لبرنامج   ن ي ن الشرعي ي ار المستش 

أو  من قبل مدقق مستقل و/   على الأقل   السنوية   للمراجعة   وأنشطتهم   الداخلي   تنظيمهم   خضع ي أن    للازم يخلون بواجباتهم، من ا 

قبل   ين المستمر   الإشراف و المراجعة   مستقل   من  ثالث  إلى  طرف  بالإضافة  المماثلة  ،  الشرعية  الحوكمة  متطلبات  استيفاء 

 المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي.    من   10المنصوص عليها في المبدأ رقم  

 

 عن تها،  ، وإدار ورصدها   ، للمخاطر   التحديد المناسب   ضمان ينبغي   .532
 

الرقابة  الا   فضلا لتزام بسياسات وإجراءات 

وي   برامج من قبل مشغلي    الداخلية  الجماعي الإسلامي،  ذلك أن    نبغي الاستثمار  ا   يكون  ا متناس و   مناسب    مع حجم  ب 

   برنامج الاستثمار الجماعي الإسلامي، وتعقيده، ووضعية مخاطره.  

 

أيض   .533 هناك  تكون  أن  عمليات  ينبغي  سجلات  على  للمحافظة  واضحة  مسؤوليات  الإسلامي امج  ن بر ا  الجماعي    الاستثمار 

 . لتزام ولتعزيز الا   لرقابة اعدة في ا للمس 

 

  مشغلي   مصالح ، و فيه بين مصالح المستثمرين    تضارب احتمال نشوب    إلى   استثمار جماعي إسلامي امج  ن بر   تشغيل   ؤدي قد ي  .534

الإسلامي  الجماعي  الاستثمار  به   برنامج  المرتبطة  الأطراف  ذلك    أو  في  الشرعيون ستشارو الم )بما  وي ن  يسعى    نبغي (.    الإطار أن 

  أي   ديرون بشكل ملائم ، وي المحتمل   المصالح   الاستثمار الجماعي الإسلامي يحددون تضارب برامج  التنظيمي لضمان أن مشغلي  

 (.  عند الاقتضاء   فصاح )بما في ذلك الإ   تصحيحية نشأ من خلال اتخاذ إجراءات  ي   تضارب 

 

أفضل ما يكون من    لتحقيقتصرفوا  الإسلامي أن يالاستثمار الجماعي  برامج  في جميع الحالات، ينبغي على مشغلي   .535

ا لمبدأ المعاملة العادلةلمستثمرين  ا  مصالح القضايا    جانب  إلى  تغطيلوائح تنظيمية    ا، سيتطلب ذلك. وعموم  بينهم  وفق 

االمذكورة   والإجراءا   لبرنامجالشرعية    الحوكمةو   )الحوكمة  آنف  الداخلي،  والتنظيم  الإسلامي،  الجماعي  ت  الاستثمار 

الاستثمار  امج نبر واجبة في اختيار استثمارات  الموضوعات مثل العناية   المحاسبية، وحفظ السجلات، وإدارة المخاطر(
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كل  ل  في الوقت الملائم  عيينتال، و المناسب   داول ، والت الأمثل  التنفيذ  الأعمال، بما في ذلك  ، وسلوكياتالجماعي الإسلامي

  193الاكتتاب. ب التعهد ، وترتيباتذوي العلاقةعاملات الأطراف م، و لأجور والعمولات وا ،لمعاملاتمن ا

 

نبغي  ي و لأطراف ثالثة. عينة  الاستثمار الجماعي الإسلامي بعض المسؤوليات التشغيلية الم برامج  يفوض العديد من مشغلي   .536

ضين من ألا يُسمح بأي حال من الأحوال أن يُقلل استخدام    حينها  فو 
ُ
على    يين الأساس   رقابة وال   اللوائح التنظيمية علية  ا ف   الم

ض على    نبغي وي الإسلامي.  الاستثمار الجماعي  برنامج   فو 
ُ
يات  على سلوك   واجبة التطبيق ال التنظيمية  الالتزام بجميع المتطلبات    الم

فو ض 
ُ
 عن  برنامج  يبقى مشغل  ينبغي أن  . و أنشطة الأعمال الخاصة بالم

 
ض.   التزام الاستثمار الجماعي الإسلامي مسؤولا فو 

ُ
   194الم

 

عين ط   الاستثمار الجماعي الإسلاميامج  نبر على    رقابةال  التنظيميالإطار    فرض ينبغي أن ي .537
ُ
. كما ينبغي أن  حياته  يلةالم

  195والنزاهة وحماية المستثمر. معايير عالية من الكفاءة    الاستثمار الجماعي الإسلاميامج  نبر مشغل  على    الرقابةعزز  ت

 وينبغي أن تكون هناك صلاحيات واضحة فيما يتعلق بـ: 

 196الإسلامي.  الجماعي الاستثمار امجنبر  تصريحل أو تسجي (أ)

 الإسلامي. الجماعي الاستثمار برامج مشغلي التزام  لضمان  تفتيش عمليات  إجراء (ب)

 . المشتبه بها حالات الإخلال في التحقيق (ج)

 . عثرالت أو الإخلال حالة في اتخاذها الواجب  علاجيةال الإجراءات ( د)

 
المالية   برامج انظر تضارب مصالح مشغلي     193 لهيئات الأوراق  الفنية للمنظمة الدولية  الآتي:   تاح الم ،  11  ، ص 2000، مايو  الاستثمار الجماعي، تقرير اللجنة    من خلال الرابط 

pubdocs/pdf/IOSCOPD108.pdf/https://www.iosco.org/library  مكافحة ؛ بشأن  الممارسات  أفضل  الصلة    السوق   توقيت   معايير  ذات  الاستثمار    ببرامج والقضايا 

ا   ، الجماعي  اللجنة  تقریر  النھائي،  للمنظمة التقریر  المالية   لفنیة  الأوراق  لهيئات  أکتوبر  الدولية  ص 2005،  الرابط تاح  الم ،  3  ،  خلال    الآتي:  من 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD207.pdf ديري الاستثمار عند الاستثمار في أدوات التمويل  لم   بالعناية الواجبة الممارسات الجيدة فيما يتعلق    ؛

الفنی هيكل الم  اللجنة  تقریر  النھائي،  التقریر  یولیو  ،  المالية،  الأوراق  لهيئات  الدولية  للمنظمة  الآتي:   تاح الم ،  2009ة  الرابط  خلال    من 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD300.pdf مناقشة على  للاطلاع  الأ   جور الأ   بشأن   .  انظر  داخل    جور والعمولات،  الاستثمار    برنامج والعمولات 

الرابط     تاح الم ،  2003، تقرير اللجنة الفنية للمنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية، أكتوبر  انة : ملخص الإجابات عن الاستب وجودات الجماعي وقطاع إدارة الم  خلال  من 

الدولية  ؛  https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD157.pdf  الآتي:  التنظيمية  المعايير  عناصر  عن  النهائي  صناديق    مصاريف و   أجور   بشأن التقرير 

نوف  المالية،  الأوراق  لهيئات  الدولية  للمنظمة  الفنية  اللجنة  تقرير  الآتي:   تاح لم ا ،  2004  مبر الاستثمار،  الرابط  خلال    من 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD178.pdf .   بال يتعلق  النقدية(   عمولات وفيما  )غير  ترتيبات الناعمة  انظر  ببرامج    ،  الخاصة  الناعمة  العمولة 

الآتي:     تاح الم ،  2007التقرير النهائي، تقرير اللجنة الفنية للمنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية، نوفمبر    الجماعي،   الاستثمار  الرابط  خلال  من 

pdfhttps://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD255. . 
الوظائف   194 تفويض  المثال  سبيل  على  المالية   ، انظر  الأوراق  لهيئات  الدولية  للمنظمة  الفنية  اللجنة  ديسمبر  تقرير  الآتي:   تاح الم ،  5  ص ،  2000،  الرابط  خلال    من 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD113.pdf . 
 . 6ص    المرجع السابق نفسه،   الاستثمار الجماعي، برامج  على مشغلي    رقابة انظر مبادئ ال    195
مثل المشغل  ) عليهم    وافقة الم أو   أطراف برنامج الاستثمار الجماعي الإسلامي،  تسجيل   و أ  ، وثيقة إيداع على هيئة  الإسلامي  جماعي الاستثمار ال امج ن بر  تصريح قد يكون تسجيل أو    196

 . ، المرجع السابق نفسه . انظر التقرير حول إدارة الاستثمار تنظيمي المجمل ال   للطار هو مناسب  وفق ما  (  والأمين 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD108.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD207.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD300.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD157.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD178.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD255.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD113.pdf
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  ، الإسلامي الجماعي الاستثمار  برنامج   تصريحأو    تسجيل  لأغراض الأجنبية التنظيمية   الجهات  مع  التعاون  (ه)

 . والإنفاذ ،والرقابة

 

، والتي  رقابةلل  لخاضعةالكيانات اجميع  ب  فيما يتعلق  باتخاذ إجراءات كافية للسماح    صلاحيات أن تكون هذه ال  نبغيي .538

 الاستثمار الجماعي الإسلامي.  برنامج ضمن إليها مسؤوليات  أوكل  

 

 القضايا الرئيسة 

 

 معايير الأهلية  

 

خاصة بكل   واضحة بمعاييرالالتزام ا ومشغليهبرامج الاستثمار الجماعي الإسلامي على  التنظيمي   الإطاريفرض نبغي أن ي .1

برامج الاستثمار   لمشغلي التي تكفل العمل  198وينبغي أن تشمل معايير الأهلية  197التشغيل.  واستمرار  من الموافقة الأولية

في الإطارالإسلامي  الجماعي ما هو منصوص عليه  بر   بشأنمتطلبات    التنظيمي،  ، وفق  الداخلي لمشغل  امج  نالتنظيم 

: إدارة مخاطر السيولة،  من بين أمور أخرى الاستثمار الجماعي الإسلامي، بما في ذلك آليات إدارة المخاطر التي تشمل  

  وينبغيامج الاستثمار الجماعي الإسلامي.  نبر لالشرعية    حوكمة وال  الحوكمة ة، و يجراءات المحاسبالإ والرقابة الداخلية، و 

ا لتقييم  فعالة  آليات  هناك  تكون  بر   تزاملأن  الإسلامي  نمشغل  الجماعي  الاستثمار  والسياسات  بامج  الأهلية  معايير 

ا متطلبات إضافية لمشغلي برامج الاستثمار الجماعي  . وينبغي أن تشمل معايير الأهلية أيض  المعمول بها لديه والإجراءات

لضمان التزام عمليات الصندوق  الإسلامي فيما يتعلق بامتلاك مستوى كاف من المعرفة في مجال التمويل الإسلامي؛  

 . ومبادئها الشريعة بأحكام

 

 
تشمل    التنظيمية   السلطة من قبل    منصوص عليها   بوضوح   معايير محددة   برامج : يجب أن يستوفي المشغلون وال 8  ص   المرجع السابق نفسه،   ير حول إدارة الاستثمار، تقر ال انظر     197

 والتشغيل المستمر. كل من الموافقة الأولية  
  تقرير ال : انظر  ه أو تسويق إسلامي    برنامج استثمار جماعي   أو التسجيل أو غير ذلك من الشروط المسبقة لتشغيل   الترخيص،   أو   صريح، مصطلح "الأهلية" أن يشمل الت   المقصد من    198

تم  معايير الأهلية منذ بدء أنشطته )بغض النظر عما إذا كان ي ب   الإسلامي  الاستثمار الجماعي امج ن بر مشغل   لتزم . وينبغي أن ي 7ص   المرجع السابق نفسه،  إدارة الاستثمار،  حول 

  يتم تقييم الالتزام مناهج مختلفة عندما  على  عتماد  لا ا   من الممكن ، أو عن طريق الاكتتاب الخاص(، ولكن  غير نشط أو    نشط بشكل  الإسلامي  الاستثمار الجماعي  امج  ن بر تسويق  

 من قبل الجهة التنظيمية.   تلك المعايير  ب 
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أن   .2 لدى  يتعين  ب   ة التنظيمي   الجهة يكون  يتعلق  فيما  واضحة  وصلاحيات  برنامج    أو   صريح ت مسؤولية  تسجيل 

امج الاستثمار الجماعي الإسلامي الحاجة  ن بر ل تسجيل  ال   أو   تصريح ال يراعي    وينبغي أن   199الاستثمار الجماعي الإسلامي. 

 المحتملة إلى التعاون الدولي.  

 

 والرصد المستمر  رقابةال

   

وينبغي إتاحة السجلات    .الإسلامي  الاستثمار الجماعيامج  نبر ينبغي الاحتفاظ بسجلات الأعمال والتنظيم الداخلي لمشغل   .3

 التنظيمية بناء  على طلبها.  جهةلل

 

 الإسلامي  الاستثمار الجماعي    برنامجحياة    يلةط  ةلائم الم  رقابةالجهة التنظيمية أن تطبق ال  على  نبغيي .4
ُ
كما ينبغي    . عينالم

 مستويات عالية من الكفاءة والنزاهة وحماية المستثمر.  تطبيق  رقابةعزز التأن 

 

   نبغيي .5
ُ
أنظمة وآليات مناسبة    كون لديهم أن يب  الإسلامي   الاستثمار الجماعي برامج  مشغلي    بل  اطعلى الجهة التنظيمية أن ت

 200.ومبادئها الشريعةأحكام بالسابق واللاحق الالتزام   رصدل معمول بها وفعالة

 

والتي    رقابةق بجميع الكيانات الخاضعة للهناك صلاحيات واضحة للسماح باتخاذ إجراءات فيما يتعلينبغي أن تكون   .6

  الأجنبية   جهات التنظيميةالجماعي الإسلامي، وتبادل المعلومات مع ال  الاستثماربرنامج    من قبل  مسؤولياتإليها  وكل  أ

 والإنفاذ.   رقابةللأوراق المالية من أجل ال

 

 السلوك التشغيليتضارب المصالح و  

 

على    لتزام بهاالا  الإسلامي  الاستثمار الجماعيبرامج  يتعين على مشغلي    ياتسلوكللمعايير    الجهاز التنظيميينبغي أن يضع   .7

وينبغي على   201استثمارات برنامج الاستثمار الجماعي الإسلامي.واجبة في اختيار  الساس مستمر، بما في ذلك العناية  أ

 
 . 11  المرجع السابق نفسه، ص إدارة الاستثمار،    حول   تقرير ال . انظر  و الوعاء الاستثماري المشغل و/أ ذلك  يشمل     199
المبدأ    200 رقم    3  رقم   انظر  المعيار  بـ   6في  المبادئ  المعنون  برامج :  لحوكمة  الإسلا   الإرشادية  الجماعي  الآتي:   تاح الم   ، مي الاستثمار  الرابط  خلال    من 

http://www.ifsb.org/standard/ifsb6.pdf . 
تثمار  الاس امج  ن بر والإجراءات الإدارية ل   ية الاستثمار   المحفظة هيكل    وفق   اتخاذ القرارات   يُلقى على عاتقه واجب الواجبة، و   والعناية   رعاية ال هارة و الم لمشغل أن يتصرف ب على ا ينبغي     201

 . 8- 7ص    المرجع السابق نفسه،   إدارة الاستثمار،   حول تقرير  انظر ال   . أهدافه   تحقيق   من أجل ضمان الإسلامي  الجماعي  

http://www.ifsb.org/standard/ifsb6.pdf
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التصرف   الإسلامي  الجماعي  الاستثمار  برنامج  من   أفضل  لتحقيق مشغلي  يكون  برنامج  ا   مصالح  ما  في  لمستثمرين 

ا لمبدأ المعاملة العادلة   202. بينهمالاستثمار الجماعي الإسلامي، ووفق 

 

يتم  أي تضارب ينشأ بالفعل  المصالح، وأن    مخاطر تضاربمن نشوء  تقليل  الإلى ضمان    التنظيمي   الإطار   هدف ينبغي أن ي  .8

 . عند الاقتضاء فصاحعن طريق اتخاذ الإجراءات المناسبة، بما في ذلك الإ ملائم بشكل   تهوإدار  هتحديد

 

 التفويض  

  

ضين من فاعليةنبغي ألا يُسمح بأي حال من الأحوال أن يُقل  ي .9 فو 
ُ
  يين الأساس  رقابةوال  اللوائح التنظيمية  ل استخدام الم

 عن    الإسلامي   الاستثمار الجماعيبرنامج    شغلم  بقى. ويالإسلامي  الاستثمار الجماعيبرنامج  على  
 

التي    الوظائفمسؤولا

الاستثمار الجماعي الإسلامي بتفويض وظائفه إلى الحد الذي يصبح فيه  برنامج  سمح لمشغل  . كما ينبغي ألا يُ يفوضها

 .  هيكل أجوفعبارة عن 

 

 أن    نبغيي  .10
ُ
الم ض  يكون  افو   -  للمساءلة  خاضع 

ُ
الم خلال  من  أو  مباشر  الا  -ضفو  بشكل  المتطلبات  ب  لتزامعن  جميع 

فو ض.سلوكواجبة التطبيق على ال  تنظيميةال
ُ
   يات أنشطة الأعمال الخاصة بالم

 

 الأسئلة الرئيسة  

 

 معايير الأهلية  

 

 أولئك الذين يرغبون في: معايير لأهلية   التنظيمي طارهل يضع الإ   .1

 203تسويق برنامج استثمار جماعي إسلامي؟ (أ)

 
 . 8و   7ص    المرجع السابق نفسه،   إدارة الاستثمار،   حول تقرير  ال ؛  23و   7ص    المرجع السابق نفسه،   الاستثمار الجماعي، العمولة الناعمة الخاصة ببرامج  انظر ترتيبات     202
ا  . ومستشاري الاستثمار  ، والتجار   ، ، مثل السماسرة إسلامي  امج استثمار جماعي ن فيما يتعلق بوسطاء السوق الذين قد يكون لهم دور في تسويق أو تشغيل بر    203    المبادئ انظر أيض 

  هؤلاء الوسطاء. للاطلاع على مناقشة تتعلق بتسويق مثل  هج تنظيم  ا أن وسطاء السوق فيما يتعلق بمن بش   رأس المال الإسلامي   من المبادئ الأساسية لسوق   33  رقم   إلى   30  من  رقم 

؛ معايير عرض الأداء لبرامج الاستثمار الجماعي: معايير أفضل  المرجع السابق نفسه ،  لبيع التسويق وا ممارسات  إدارة الاستثمار:    تقييم مخاطر   استثمار جماعي، انظر   برنامج 

 . المرجع السابق نفسه   الممارسات، 
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 204تشغيل برنامج استثمار جماعي إسلامي؟ (ب)

 

   206ما يأتي:205هل تشمل معايير أهلية مشغل برنامج الاستثمار الجماعي الإسلامي .2

 ؟  ونزاهته المشغل  أمانة (أ)

و  (ب) بشرية  موارد  الاضطلا   فنية وجود  على  قدرتها  لضمان  وكافية  بالمناسبة  بر   وظائفع  لمشغل  امج  نالضرورية 

 استثمار جماعي إسلامي؟  

المالية   (ج) الاستثمار  نبر لالقدرة  مشغلامج  أو  الإسلامي،  الاستثمار    هالجماعي  برنامج  وتشغيل  بإطلاق  تسمح  التي 

 الجماعي الإسلامي في ظروف مناسبة؟  

 207القدرة على أداء صلاحيات وواجبات محددة؟ ( د)

أو   (ه) ا  ةمناسب   آليات  توظيف امتلاك  برنامج  لتحديد  بينها حجم  من  أمور  إلى  ا  استناد  وإدارتها،  لمخاطر ورصدها 

 الاستثمار الجماعي الإسلامي، وتعقيده، ووضعية مخاطره؟  

وترتيبات ( و) داخلية  رقابة  على   وجود  الجماعي الإسلامي  الاستثمار  برنامج  كافية لضمان قدرة    الاضطلاع للالتزام 

   208مان الالتزام المستمر بالمتطلبات الشرعية؟ وعدالة، وض وأمانةبأعماله بمثابرة وفاعلية  

 

 209)و(؟ 2)أ( إلى رقم  2رقم من بالمعايير المشار إليها في الأسئلة  لتزامآليات فعالة لتقييم الا  التنظيمي الإطار هل يوفر  .3

 

ا منه لضمان أن برامج    210برامج الاستثمار الجماعي الإسلامي، حوكمة  ب   خاصة   التنظيمي معایير   طار يضع الإ   هل  .4 وذلك سعي 

 ، وليس لمصلحة الأشخاص المرتبطين بها؟  ا وتشغيلها لصالح المستثمرين الاستثمار الجماعي الإسلامي يتم تنظيمه 

 
الاستثمار الجماعي،  برامج  ب   والقضايا ذات الصلة   السوق توقيت  استثمار جماعي، انظر معايير أفضل الممارسات بشأن مكافحة  امج  ن بر للاطلاع على مناقشة تتعلق بتشغيل     204

النھائي،  الفنیة   التقریر  اللجنة  أکتوبر  ل تقریر  المالية،  الأوراق  لهيئات  الدولية  خلال   تاح الم ،  2005لمنظمة  الآتي:   من    الرابط 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD207.pdf . 
منذ بدء أنشطته،    الإسلامي   الاستثمار الجماعي برنامج  مشغل    تعين الالتزام بها من قبل إلى معايير الأهلية التي ي   2  رقم   الرئيس   سؤال ل ا   يشير   . الوعاء الاستثماري شمل المشغل و/أو  ت    205

 المعايير. لالتزام بتلك  دى ا الجهة التنظيمية لم إلى تقييم    3  رقم   الرئيس   سؤال ال   في حين يشير 
 معايير الأهلية. ب   لتزام تقييم الا   تم متى ي   يمكن اعتماد مناهج تنظيمية مختلفة بشأن    206
  الإسلامي   الاستثمار الجماعي امج ن بر والإجراءات الإدارية ل  ية الاستثمار  المحفظة   اتخاذ قرارات فيما يتعلق بهيكل  الإسلامي مهمة   الاستثمار الجماعي امج  ن بر   مشغل   لقى على عاتق يُ    207

التأسيسية لبرنامج الاستثمار    وثائق ال الصلاحيات الممنوحة له بموجب    الإسلامي   الاستثمار الجماعي امج  ن بر ويجب ألا يتجاوز مشغل    أهدافه.   المحافظة على   من أجل   وذلك 

 . المرجع السابق نفسه ،  ر إدارة الاستثما   حول   تقرير ال : انظر  تفاصيله   أو   الجماعي 
 . 15ص    السابق نفسه،   المرجع   الاستثمار الجماعي، برامج  على مشغلي    رقابة انظر مبادئ ال    208
 معايير الأهلية: انظر الملاحظات التوضيحية. ب   لتزام الجهة التنظيمية الا   بشأن متى تقيم قد تكون هناك مناهج مختلفة     209
  على    2007فبراير  و   2006الاستثمار الجماعي، الجزء الأول والجزء الثاني، يونيو  برامج    بشأن فحص حوكمة   انظر تقارير اللجنة الفنية للمنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية    210

خلال تاح الم  ، التوالي  من  الآتي:   ة    و (  2006يونيو  )   http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD219.pdf  الرابط 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD236.pdf   (  2007فبراير .) 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD207.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD219.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD236.pdf
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لضمان    ، وذلكالإسلامي  الشرعية لبرامج الاستثمار الجماعي  حوكمةيمي معایير خاصة بترتيبات الالتنظ  طاريضع الإ   هل .5

 ؟ مبادئهاو بأحكام الشريعة  الالتزام ادعاء  حةللتأكيد على ص  معمول بها  مناسبة  آليات لديها  برامجال  أن

 

لتعاون الدولي في حالة  لالاستثمار الجماعي الإسلامي في الاعتبار الحاجة المحتملة  مج  نا بر   تسجيلأو    صريحت  يأخذ  هل .6

 في   مناء الأ   أو   ،ديرونالم  أو  ، روجون الم   وجد ي  عندماأو  ،  الدول   عبر   تسويقها التي یتم  الإسلامي  الاستثمار الجماعي  برامج  

 المختلفة؟  الدول    من العديد

 
 والرصد المستمر   رقابةال

 

الاستثمار الجماعي الإسلامي  برامج  على    واجبة التطبيق ال عايير  بالم المستمر    لتزام عن رصد الا   هل الجهة التنظيمية مسؤولة    .7

 :  بالآتي   واضحة فيما يتعلق   صلاحيات التنظيمية مسؤوليات و   لجهة ومشغليها؟ وعلى وجه الخصوص، هل لدى ا 

 211الإسلامي؟ امج الاستثمار الجماعي  نبر  تصريحتسجيل أو  (أ)

 مشغلي برامج الاستثمار الجماعي الإسلامي؟  من قبل  تزام للالضمان ا  إجراء فحوصات (ب)

 المشتبه بها؟   حالات الإخلال التحقيق في  (ج)

 ؟  عثرأو الت خلالالإجراءات العلاجية في حال الإ  ( د)

 

  الاستثمار الجماعي امج  نببر التنظيمية فيما يتعلق    لجهةلتقارير المقدمة إلى ا ا  ستمر على مراجعةالرصد الم   نطوي هل ي .8

)مشغلي برامج الاستثمار الجماعي الإسلامي، والأمناء، إلخ...( على أساس روتيني    هفي تشغيل  المشاركةوالكيانات    الإسلامي،

 212يم المخاطر؟ أو على أساس تقي 

 

الرصد المستمر،   .9 في تشغيل برنامج الاستثمار    المشاركة، على أداء تفتيش ميداني للكيانات  عند الاقتضاءهل ينطوي 

 213الجماعي الإسلامي )مشغلي برامج الاستثمار الجماعي الإسلامي، والأمناء، إلخ...(؟ 

 

 
 . 11  ص   المرجع السابق نفسه،   حول إدارة الاستثمار ،   انظر التقرير    211
 على سبيل المثال، النتائج المالية.    212
ا على المخاطر في أداء  التنظيمية  مد السلطة  قد تعت    213 ا قائم   . الإسلامي   الاستثمار الجماعي برامج  مشغلي  من قبل    لالتزام لضمان ا   الفحوصات منهج 
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فيما   المشتبه بها حالات الإخلال من أجل تحديد  214بشكل استباقي استقصائيةهل تؤدي السلطات التنظيمية أنشطة   .10

 ؟ إسلامي استثمار جماعيامج  نبر  شغيلفي ت المشاركة يتعلق بالكيانات 

 

أو المستثمرين،    تنظيمية الالسلطة    بإبلاغ الاستثمار الجماعي الإسلامي لالتزام عام ومستمر  امج  نبر هل يخضع مشغل   .11

  الإدارية   نظمة الأ جوهرية في إدارته أو تنظيمه، أو في التغييرات  بالأي معلومات تتعلق  عن  إما قبل أو بعد وقوع الحدث،  

 الجماعي الإسلامي؟  الاستثمارامج نبر الاستثمار الجماعي الإسلامي، أو مشغل  برنامجل

 

المتعلقة    مسؤوليات   التنظيمي الإطار    يحدد   هل  .12 السجلات  علی  للمحافظة  برنامج  مشغل    بتنظيم واضحة 

الإسلامي  الجماعي  ينص  وعمله   الاستثمار  وهل  يتعلق  التنظيمي    الإطار ؟  فيما  والسجلات  الدفاتر  حفظ  على 

بموجودات بالمعاملات   في  برنامج    المرتبطة  المعاملات  وجميع  الإسلامي،  الجماعي  وحدات    حصص الاستثمار  أو 

 الاستثمار الجماعي الإسلامي؟   برنامج 

 

 تضارب المصالح والسلوك التشغيلي 

 

 هل هناك أحكام: .13

ا(   لحظر أو تقييد أو إدارة سلوك معين  ( أ )  من المرجح    )بما في ذلك، من خلال الإفصاح، إذا كان ذلك مناسب 

بر  إلى تضارب المصالح بين  أو ن أن يؤدي  أو الأطراف    شركائهم   امج الاستثمار الجماعي الإسلامي ومشغليه 

 ؟  المرتبطة بهم 

على (ب) ب  تفرض  الإسلامي  رنمشغل  الجماعي  الاستثمار  المحتمل،  امج  المصالح  تضارب  من  للحد  وضمان  السعي 

  تحديد أي تضارب للمصالح ينشأ بالفعل وإدارته بشكل ملائم من خلال اتخاذ الإجراءات المناسبة )بما في ذلك،

ا؟ من خلال الإفصاح، عند الاقتضاء  215( بحيث لا تتأثر مصالح المستثمرين سلب 

 

 

 

 

 
نتُج التي    الإجراءات يعني ذلك     214

 
 الدورية.   القائمة على المخاطر أو   أو التدقيق أو المراقبة   تفتيش عن شكوى، مثل عمليات ال   لم ت

المرجع السابق  الاستثمار الجماعي،    برامج ؛ تضارب مصالح مشغلي  30  و   27  و   19  و   4ص   ، المرجع السابق نفسه الاستثمار الجماعي، الجزء الأول،  برامج    حوكمة   فحص انظر     215

 . 17  و   14  و   13  و   11  و   6  و   3  ص ،  نفسه 
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14.  

 ؟  التشغيلي السلوك   عایير بم لتزامامج الاستثمار الجماعي الإسلامي الانبر  مشغلعلى   تنظيميال الإطار يفرض  هل (أ)

 ايُطعلى وجه الخصوص، هل   (ب)
 
كون من  ما يلتحقيق أفضل    العملبمشغل برنامج الاستثمار الجماعي الإسلامي    ب ل

ا لمبدأ المعاملة العادلة؟  216مصالح المستثمرين ووفق 

 

 :  ـالتنظيمية المرتبطة ب قضاياالالتنظيمي   لإطارهل يعالج ا .15

 ؟  الأمثل تنفيذ ال (أ)

 ؟  لائم في الوقت الم المعاملات  وتعيينالتداول المناسب  (ب)

 ؟  تداول المفرطال (ج)

 ؟ وي العلاقةمعاملات الأطراف ذ ( د)

 الاكتتاب؟  ب التعهد ترتيبات (ه)

 بذل العناية الواجبة في اختيار الاستثمارات؟  ( و)

 مصاريف  أو    أجور ، وذلك لضمان عدم وجود  المصاريفو   جور الأ  (ز)
ُ
ت بها  امج الاستثمار  نبر   على  فرض غير مصرح 

وأن  الجماعي   الإسلامي،  الجماعي  الاستثمار  برنامج  مستثمري  أو  المحسومة،  الإسلامي،  رتيبات  وتالعمولات 

والإ  الناعمة،  الجماعيغراءاتالعمولة  الاستثمار  برنامج  مشغل  واجب  مع  تتعارض  لا  التصرف   الإسلامي  ،    في 

 217لمستثمرين؟ امصالح    ما يكون من أفضل  لتحقيق

  سليمة لإدارة عمليات    طبيقبرامج الاستثمار الجماعي الإسلامي أو مشغليها لإنشاء وت  ت المفروضة علىتطلباالم (ح)

 الضغط؟تحت السوق العادية و  أوضاع  الاعتبارالأخذ في مخاطر السيولة مع 

 

 

 

 

 
،  المرجع السابق نفسه ،  الاستثمار الجماعي برامج  على مشغلي   رقابة مبادئ ال انظر   . الواجبة   عناية ال رعاية و ال هارة و الم  الإسلامي  ار الجماعي الاستثم برنامج  مشغل   بذل ينبغي أن ي    216

 . 12، ص  المرجع السابق نفسه   ، تقرير عن إدارة الاستثمار ال   ؛ 15  و   9  و    8  و   4  و   1ص  
برامج  على مشغلي    رقابة مبادئ ال   ؛ 12  و   11  و   10  و   2  ص ،  المرجع السابق نفسه   صناديق الاستثمار،   مصاريف و   أجور   بشأن عايير التنظيمية الدولية  عناصر الم عن    التقرير النهائي    217

 . 15  و   14  و   8  و   7  و   1  ص ،  المرجع السابق نفسه الاستثمار الجماعي،  
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 التفويض  

 

تفويض  على البالتفويض؟ وهل هناك حظر  بموجبهاواضح على الظروف التي يسمح   بشكل  التنظيمي  طار الإ   نص هل ي .16

للالمن والكامل  لمشغل    وظائفظم  الجماعي امج  نبر الأساسية  حدوثل  الإسلامي   الاستثمار  إلى  يؤدي  الذي  تحول    لحد 

   218هيكل أجوف؟إلى  تدريجي أو غير تدريجي

 

ا به، فهل يتم على نحوٍ  .17 ا عن  ي  لا يحرم المستثمر من وسائل تحديد الشركة المسؤولة قانون  إذا كان التفويض مسموح 

 : وعلى وجه الخصوصالمفوضة؟ الوظائف 

 نهل يكون مشغل بر  (أ)
 

، كما لو كانت خاصة به،  الأفعال أو الإغفالات  عن   امج الاستثمار الجماعي الإسلامي مسؤولا

  219ات وشروط التشغيل الأخرى؟ لأي طرف فوض له وظيفة ما، بما في ذلك الالتزام بقواعد السلوكي

والموارد    علىالتنظيمي    طار الإ   يفرض   هل (ب) بالإمكانات  الاحتفاظ  الإسلامي  الجماعي  الاستثمار  برنامج  مشغل 

ض وتقییم أداالكافية فو 
ُ
  220؟ ئه، وأن يكون لديه عمليات معمول بها لرصد نشاط الم

بر  (ج) لمشغل  يمكن  لأداء  نهل  بديلة  ترتيبات  واتخاذ  التفويض  إنهاء  الإسلامي  الجماعي  الاستثمار  وظيفة  الامج 

 
ُ
 ؟  عند الاقتضاء ة،ضفو  الم

 لفصاح ل هل هناك متطلبات ل ( د)
ُ
ضينلمستثمرين عن ترتيبات التفويض وهوية الم  ؟  فو 

  التي قد تؤدي إلى   لتفويضات للجهة التنظيمية باتخاذ الإجراءات المناسبة في حالة ا  التنظيمي  الإطار هل يسمح   (ه)

  بتضار  نشوء
ُ
ضالمصالح بين الم  والمستثمرين؟   فو 

 

ا به، فهل يتم   .18 التفويض مسموح  قدرة الجهة التنظيمية على الوصول    للخطر  تفويض على نحو لا يعرضالإذا كان 

   بفاعلية
ُ
 فو  إلى البيانات المتعلقة بالوظائف الم

ُ
ضضة، إما مباشرة من خلال الم    فو 

ُ
امج  نبر أو من خلال مشغل    ،(ضينفو  )الم

 الاستثمار الجماعي الإسلامي؟ 

 

 

 
ا تفويض الوظائف    218  ، المرجع السابق نفسه. انظر أيض 
 . 9ص    المرجع السابق نفسه،   دارة الاستثمار، انظر تقرير إ    219
 دولة  أو غيرهم( ونوع ال   صرح لهم للوسطاء الم   على سبيل المثال، )   ، وإلى أي طرف تم التفويض على مدى التفويض   رصد ستعتمد درجة ال    220

ُ
ض التي يقع فيها الم  . فو 
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 الملاحظات التوضيحية 

  

ال  .539 أداء  على  التنظيمية  الجهة  لقدرة  الاعتبار  إيلاء  يتعل   ة المستمر   رقابة ينبغي  فيما  إجراءات  الكيانات  واتخاذ  بجميع  ق 

البرنامج لأغراض الإنفاذ، وعلى نطاق أوسع، لضمان تحقيق أهداف اللوائح    ضمن التي تضطلع بمسؤوليات    رقابة الخاضعة لل 

ا لهذه الغاية، ينبغي على   يمالتنظيمية. وتحقيق  ق 
ُ
من    13  رقم و   12  رقم  و   11  رقم   ، إلى تقييم المبادئ عند الاقتضاء أن يشير،    الم

 المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي. 

 

أيض   .540 الاهتمام  ينبغي  إيلاء  الدولية لأعمال  با ا  الإسلامي    برامج لسمات  الجماعي  الخاضعة  الاستثمار  الدولة  في 

. وينبغي  ة لائم الم   رقابة ألا تعيق هذه العناصر ال   نبغي سوق رأس المال الإسلامي، ي ل الأساس    لهذا المبدأ ا  . ووفق  للتقييم 

 
ُ
تسجيل  بشأن  اجة إلى التعاون الدولي المحتمل  ظيمي يدرك الح التن   طار الإ يمون في الاعتبار ما إذا كان  ق  أن يأخذ الم

الإسلامي   الجماعي  الاستثمار  الجماعي    والرقابة برنامج  الاستثمار  برنامج  حالة  في  الخصوص  وجه  وعلى  عليه، 

أو  المديرون،  أو  المروجون،  يكون  عندما  أو  الدول  عبر  تسويقه  يتم  الذي  دول    الإسلامي  عدة  في  مقيميين  الأمناء 

لسوق  الأساسية  من المبادئ    16  رقم و   15  رقم و   14، ينبغي الإشارة إلى تقييم المبادئ رقم  وعند الاقتضاء مختلفة.  

 221بشأن التعاون الدولي.   رأس المال الإسلامي 

 

بال  .541 يتعلق  يأخذوا    2الرئيس رقم    سؤال فيما  أن  للمقيمين  المثال،  في  )هـ(، يمكن    امتلاك    مدى الاعتبار، على سبيل 

ا بسياسات وإجراءات مناسبة وموثقة، ووظيفة    إطار امشغل برنامج الاستثمار الجماعي الإسلامي   لإدارة المخاطر مدعوم 

 مستقلة لإدارة المخاطر تتناسب مع حجم برنامج الاستثمار الجماعي الإسلامي وتعقيده ووضعية مخاطره.

 

 ، ينبغي على  3 رقم و  2فيما يتعلق بالسؤالين الرئيسين رقم   .542
ُ
إلى الالتزام بمعايير الأهلية  الاعتبار الحاجة  في  أن يأخذوا    يمين ق  الم

بشأن متى  أنشطته، ولكن قد تكون هناك مناهج تنظيمية مختلفة    )من قبل مشغل برنامج الاستثمار الجماعي الإسلامي( منذ بدء 

.  هتهم ونزا   الاستثمار الجماعي الإسلامي برامج  مشغلي    أمانة   ، ، بما في ذلك على سبيل المثال صريح الت   أو   تقييم الأهلية للتسجيل   يتم 

  أمانة   تقيم أن   للجهة التنظيمية من خلالها  ليس هو الوسيلة الوحيدة التي يمكن  لملاءمة ا الكفاءة و اختبار    وتجدر الإشارة إلى أن 

الجماعي الإسلامي   برامج الاستثمار  المثال،  ونزاهتهم  مشغلي  القانونية قد  من    تجريد ال )على سبيل      يوفر الأهلية 
 

بديلا ا  منهج 

 
 . الإسلامي   الاستثمار الجماعي   برامج   عن هذا القسم    تمهيد ا  انظر أيض     221
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(. وليس  
 

من أجل    الأولية من الضروري أن تقيم الجهة التنظيمية الالتزام بمعايير الأهلية وقت الحصول على الموافقة  مقبولا

أن تكون فعالة من حيث حماية المستثمر لضمان أن يكون    عمول بها تحتاج الآليات الم   . ومع ذلك، 3الالتزام بالسؤال الرئيس رقم  

 لتسويق   امج ن مشغل بر 
 

   يراعي . وفي هذا الصدد، ينبغي أن  ه أو تشغيل   ه الاستثمار الجماعي الإسلامي مؤهلا
ُ
التنظيمي    طار يمون الإ ق  الم

الاستثمار    برنامج تسويق  ب بدء  ال قبل    من قبل السلطة المختصة   معايير الأهلية ب  لتزام مدى تقييم الا من خلال النظر إلى  بأكمله،  

 عن و الإسلامي   الجماعي 
 

 على أساس مستمر.   بشكل فعال   معايير الأهلية ب   لتزام لرصد الا   مٍ صارم مصم   تفتيش جود برنامج  ، فضلا

 

م  الاعتبار، على سبيل المثال، إذا ما كان يُستلز  في  ، يمكن للمقيمين أن يأخذوا  4الرئيس رقم    سؤالفيما يتعلق بال .543

الجماعي   الاستثمار  برنامج  لمشغل  الداخلي  التنظيم  للمراجعةإخضاع  وأنشطته  من    ينالمستقل  والإشراف  الإسلامي 

 منظور موضوعي ومستنير.  

 

 )د(، ینبغي علی    7الرئيس رقم  فيما يتعلق بالسؤال    .544
ُ
النظر فیما إذا کان لدى الجهة التنظيمية صلاحیات    ينيمق  الم

تجمید موجودات برنامج    وأالتسجیل،    أو  صريحي ذلك اتخاذ إجراءات لسحب التبما ف  لحمایة مصالح المستثمرین،کافیة  

أو   إداریة  بإجراءات  البدء  أو  الجماعي الإسلامي،  الاستثمار  برنامج  أو موجودات مشغل  الجماعي الإسلامي  الاستثمار 

في حالة الإخلال أو   العلاجيةالإجراءات   وينبغي أن تتضمن 222.عند الاقتضاءمدنیة، والتوصیة باتخاذ إجراءات جنائیة  

انتهاك مشغل    أو ماعي الإسلامي و/امج الاستثمار الجنعملية غير مرخصة لبر لأي  وبات فعالة ومتناسبة ورادعة  عق  عثر الت

 .لالتزاماته امج الاستثمار الجماعي الإسلامينبر 

 

 ينبغي أن يأخذ   .545
ُ
ا ما إذا    يمون ق  الم امج  نغير المرخصة لبر   ةالمفروضة على العملي  عقوباتتم تطبيق الفي الحسبان أيض 

لالتزاماته بشكل متسق في الدولة  امج الاستثمار الجماعي الإسلامي  نأو انتهاك مشغل بر /الاستثمار الجماعي الإسلامي و

   الخاضعة للتقييم. 

 

 ، ينبغي على  10  رقم و   9الرئيسين رقم    سؤالين فيما يتعلق بال  .546
ُ
أن يأخذوا في الاعتبار الحالات التي لا يخضع فيها كيان    يمين ق  الم

المالية،    مشارك  للأوراق  التنظيمية  الجهة  عن  الصادرة  التنظيمية  للوائح  الإسلامي  الجماعي  الاستثمار  برنامج  في عمليات 

 الية الأخرى ذات الصلة. الميداني من خلال التعاون مع الجهات التنظيمية الم   ستقصاء والا   تفتيش إجراء عمليات ال   حينها   ويمكن 

 
 . 11ص    المرجع السابق نفسه،   انظر التقرير حول إدارة الاستثمار ،    222
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 ، ينبغي على  12فيما يتعلق بالسؤال الرئيس رقم   .547
ُ
ا  ينظروا  أن  يمين ق  الم دفاتر  بم الاحتفاظ  لز  تس يُ فيما إذا كان    أيض 

وفي    الإسلامي وأعماله لفترة زمنية مناسبة،  امج الاستثمار الجماعي نفيما يتعلق بالتنظيم الداخلي لبر   لائمة م  وسجلات

 حالة التصفية. 

 

 المعايير المرجعية 

 

ا مطبق   كلي 

 

ا بالإيجاب على .548  واجبة التطبيق.  الجميع الأسئلة   يتطلب ردود 

 

 واسع   نطاق على  مطبق 

 

ا بالإيجاب على جميع الأسئلة  يتطلب ردو  .549  )هـ(.   17)د(، ورقم    17ورقم  ،  10واجبة التطبيق باستثناء الأسئلة رقم  ال د 

 

ا   مطبق  جزئي 

 

ا بالإيجاب على جميع الأسئلة  يتطلب ردو  .550 ،  10، ورقم  9، ورقم  8، ورقم  6واجبة التطبيق باستثناء الأسئلة رقم  الد 

)ز(، ورقم    15)و(، ورقم    15)ه(، ورقم    15)د(، ورقم    15)جـ(، ورقم    15)ب(، ورقم    15)أ(، ورقم    15، ورقم  11ورقم  

 )ب(. 13)أ(، أو رقم  13)هـ(، وإما السؤال رقم  17)د(، ورقم  17ورقم  ،16

 

 غير مطبق 

 

)ب(،    2رقم    وأ)أ(،   2رقم    وأ)ب(،   1رقم    و أ)أ(،    1يجاب على واحد أو أكثر من الأسئلة رقم  الإ عدم القدرة على الرد ب .551

  و أ )ب(،  7رقم  وأ)أ(،  7رقم  وأ،  5رقم  وأ،  4رقم  وأ، 3رقم    وأ، )و( 2رقم  وأ)هـ(،  2رقم  وأ)د(،  2رقم   وأ)جـ(،  2رقم  وأ

  وأ)ب(،  17رقم   وأ)أ(،   17رقم  و أ)حـ(،  15رقم  و أ)ب(،  14رقم   وأ)أ(،   14رقم   وأ،  12رقم  و أ)د(،  7رقم   وأ)جـ(،   7رقم 

 )ب(. 13)أ(، ورقم  13، وكلا السؤالين رقم 18)جـ(، أو رقم  17رقم 
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  أشكال   تحكم قواعد  على  التنظيمي    طار الإ   ينص ينبغي أن  من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي:    27المبدأ رقم  

) ، وفصل موجودات العملاء وحمايتها وهياكلها القانونية   الاستثمار الجماعي الإسلامي   برامج  من المبادئ    25رقم    المبدأ. 

 ( للمنظمة الدولية لهيئات الأوراق الماليةالأساسية 

 

.  المستثمرین   لحمایة  مھمان  ھما امج الاستثمار الجماعي الإسلامي بين الدول، إلا أننبر لالقانوني    والهيكل  شكلاليختلف   .552

امج الاستثمار الجماعي الإسلامي، ويسمحان بتمييز  نويؤثر الشكل والهيكل القانوني في مصالح وحقوق المشاركين في بر 

 المشغل.   موجوداتو  ، الكيانات الأخرى   موجوداتأموال المستثمرين وفصله عن  وعاء

 

لبر  .553 المختار  القانوني  والهيكل  الشكل  لهما  ن إن  الإسلامي  الجماعي  الاستثمار  الت   تبعات امج  مخاطر  أو    عثر على 

عن الشكل    فصاح للمستثمرين أن يتم الإ التنظيمي من ناحية    الإطار   يفرض أن    ينبغي و .  برنامج بال   ة المرتبط   خلال الإ 

على   ذلك  تبعات عن  لبرنامج الاستثمار الجماعي الإسلامي، ومن ناحية أخرى أن يتم الإفصاح لهم  القانوني والهيكل  

ببر  المرتبطة  وضمان  ن المخاطر  الإسلامي،  الجماعي  الاستثمار  المخاطر    أن امج  ا هذه  تواجه  سيتم    لمستثمرين التي 

امج  ن الإلزامية في الوثائق التأسيسية لبر   تعهدات ال   أو ،  يات قواعد السلوك   ، أو إما من خلال النظام الأساس   معالجتها 

 الاستثمار الجماعي الإسلامي. 

 

    التنظيمي   الإطارينبغي أن يضمن   .554
 

ا وحماية لمفصلا مناء و/أو  لأ ا  العميل، بما في ذلك عن طريق استخدام  وجوداتكافي 

لديهاالجهات   مستقلةالتي    المودع  المناسبة  الظروف  في  أنها    بموجودات  المقصود  فسريُ أن    وينبغي.  تعد  على  العميل 

أو  الم  الموجودات بها  عليهاحتفظ  عن  المسيطر  بر   نيابة  في  انالمستثمرين  الاستثمار  ذلك  امج  في  بما  الإسلامي،  لجماعي 

   ومدفوعات الهامش. الرهونات وعند الاقتضاء الأوراق المالية، والمراكز،

 

آليات فعالة    الناتجة عن   حماية المستثمرين والثقة في الأسواق المالية ب  المتعلقة   نافعالتنظيمي الم  الإطار   يراعيينبغي أن   .555

  223الاستثمار الجماعي الإسلامي. برامج   يمشغل عدم ملاءةو  ،العملاء من مخاطر الخسارة  موجودات  لحماية

 
الفنية    ، العميل   موجودات حماية  انظر     223 اللجنة  المالية ل تقرير  الأوراق  لهيئات  الدولية  أغسطس  لمنظمة  ص 1996،  الآتي:  تاح  الم ،  2  ،  الرابط  خلال  من 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD57.pdf . 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD57.pdf
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تحقق  دولتها إلى ضمان وجود آليات داخل  الجهة التنظيمية تهدف ، ينبغي أن ةالمستمر   رقابتهامن    اجزء   ذلك بوصف .556

وممارساتها    لوائحها التنظيمية،و   ، قوانينها  الاعتبارالأخذ في  العملاء، مع    موجودات  لحماية  كليالهدف ال  وجهأفضل  على  

 عن الأ الاستثمار، خدمات  و  عدم الملاءةالمتعلقة ب
 

 السوق وحماية المستثمرين.   المتعلقة بكفاءة هداففضلا

 

 الرئيسة   قضاياال

 

 الشكل القانوني/حقوق المستثمرين 

 

  القانوني لبرامج الاستثمار الجماعي الإسلامي وطبيعة حقوق المستثمرين أن يعالج الشكل  التنظيمي    على الإطار ينبغي   .1

وينبغي تقديم إفصاح مناسب إلى المستثمرين عن هذا الشكل والحقوق، ولا ينبغي ترك هذه الحقوق لتقدير    .ومصالحهم

 امج الاستثمار الجماعي الإسلامي.  نمشغل بر 

 
 التمويل.طلب أو  224ى الاستثمار قيود على نوع أو مستو  أيب لتزامإلى ضمان الا  رقابةال هدفتأن  ينبغي  .2

 

 فصل الموجودات/حفظها  

 

الإ   ينبغي  .3    التنظيمي  طارأن يضمن 
 

افصلا كافي  الاستثمار  امج  نبر مشغل    موجوداتالمستثمرين عن    لوعاء موجودات   

 الجماعي الإسلامي والكيانات الأخرى.

  

الخسارة وعدم  من مخاطر    ملاءالع  موجوداتلحماية    معمول بها   آليات فعالةوجود  التنظيمي    طارأن يضمن الإ   ينبغي  .4

 بوصفهم  مناء  الأ   الاستثمار الجماعي الإسلامي، وعندما يتم استخدام  برنامج مشغل    ملاءة
 
   اطرف

 
يتم  أن  فينبغي  ،  اثالث

 أمين بوصفه    إلى أي بهذه الصفةملاء الع  موجوداتتحديد 
 
   اطرف

 
 .  وجوداتلتلك الم اية مماثلةا، وأن يتم توفير حمثالث

 

الت .5 الناشئة عن  المخاطر  للمستثمرين عن  الإفصاح  القانوني  ةالمرتبط  خلالالإ أو    عثرينبغي  والهيكل  المختار   بالشكل 

   لبرنامج استثمار جماعي إسلامي معين.

 

 
توبر  ، أک الدولية لهيئات الأوراق المالية   إدارة المنظمة ، التقریر النھائي، تقریر مجلس  نقد توصيات السياسات الخاصة بصناديق سوق ال ، انظر  نقد فيما يتعلق بصناديق سوق ال    224

 . http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD392.pdfمن خلال الرابط الآتي:  تاح  الم ،  11  ، ص 2012

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD392.pdf
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ا التي تواجهالمخاطر المذكورة    أن   التنظيمي   الإطار ينبغي أن يضمن   .6 على النحو الواجب من خلال  ستعالج  لمستثمرين  ا  آنف 

 أو الترتيبات الإلزامية.   ،أو القواعد  ، القوانين

 

 الأسئلة الرئيسة  

 

 الشكل القانوني/حقوق المستثمرين 

 

على  الإطار   ينص  هل .1 تتعلق    التنظيمي  تحدد  لالقانوني    والهيكل  بالشكل متطلبات  الإسلامي  الجماعي  الاستثمار  برامج 

 ذات الصلة؟  وحقوقهم المشاركين مصالح  

 

الاستثمار الجماعي الإسلامي،  امج  نبر ل  يالقانون  شكل والهيكلعن الللمستثمرين  الإفصاح    علی  التنظيمي  الإطار   ينص   هل .2

 عن تبعات
 

  تعتمد   لا   بطريقة  وأن يتم ذلك  الإسلامي،  الجماعي  الاستثمار   برنامج ب  المرتبطة   المخاطر   طبيعة  ذلك على  فضلا

 225الاستثمار الجماعي الإسلامي؟ امج  نبر  مشغل  تقدير على

 

 مسؤولة عن ضمان مراعاة متطلبات الشكل والهيكل؟    تنظيميةهل هناك سلطة   .3

 

لب موافقة مسبقة  على أنه عندما يتم إجراء تغييرات جوهرية على حقوق المستثمرين لا تتط  التنظيمي الإطارهل ينص  .4

 يتم تقديم إشعار إليهم قبل سريان التغييرات؟ أن من المستثمرين،  

 

  شعار إلىإ  تقديم   يتم أن  على أنه عندما يتم إجراء تغييرات جوهرية على حقوق المستثمرين،    التنظيمي   الإطار هل ينص   .5

 ذات الصلة؟  تنظيمية السلطة ال

 

  التمويل طلب  أو الاستثمار أو مستوى قيود على نوع  إلى ضمان أن أي لدى الجهة التنظيمية صلاحيات تهدف هل   .6

 ؟ يتم الالتزام بها 

 

 

 

 
 . المرجع السابق نفسه ،  بيع التسويق وال ممارسات    : تقييم مخاطر إدارة الاستثمار بصورة عامة  انظر     225
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 فصل الموجودات/حفظها  

 

   التنظيمي  الإطاريفرض    هل .7
 

ا  فصلا امج  نبر مشغل    موجوداتالاستثمار الجماعي الإسلامي عن  امج  نبر   لموجودات  كافي 

 226الأخرى؟  الكيانات  أو هالاستثمار الجماعي الإسلامي ومديري

  

 الاستثمار الجماعي الإسلامي:  برنامج    موجودات حفظ  ل   الناظمة من المتطلبات التالية    على أيٍ   التنظيمي   لإطار ا   ينص هل   .8

 ، أو ين مستقل   ناسبة الم ظروف  ال   في   يعدون   الذين المودع لديها  جهات  ال مناء و/أو  الأ   وجودات لدى الم   باستئمان الالتزام   ( أ ) 

 ضمانات   (ب)
ُ
من قبل    المودع لديهاالجهة  و/أو    مينالأ   ؤدى فيها وظائفقانونية أو تنظيمية خاصة في الحالات التي ت

 (.العلاقةكيانات ذات المن قبل الاستثمار )أو  المسؤول عن وظائف   نفسه الكيان القانوني

 

الإطاري  هل .9 من    وجوداتلم  الكافية  الحمايةعلى توفير    التنظيمي  نص  أو  الالعملاء    امج نبر مشغل    عدم ملاءةخسائر 

ا  مناء بوصفهمالأ   استخدام  عند  والالتزام  ،الاستثمار الجماعي الإسلامي
 
   طرف

 
بهذه    العملاء  موجودات  تحديد  يتمأن  ب  اثالث

جميع    مين الأ   ستأمن ، بما في ذلك عندما ي، وأن يتم توفير حماية مماثلة لموجودات العملاءمناءالأ   هؤلاء   لأي من   الصفة

 227في حفظه إلى طرف ثالث؟  الموجودة  أو بعض الموجودات

 

 الاستثمار الجماعي الإسلامي، إذا لزم الأمر؟    برنامج لأعمال    ة المنظم   تصفية ال على  بشكل كاف  التنظيمي    طار الإ   نص هل ي  .10

 

 الملاحظات التوضيحية 

 

يم أخذ  عند تقييم الحفظ، ينبغي أن ي .557 ق 
ُ
ا على    دولة الخاضعة للتقييم في ال  رقابيما إذا كان النظام ال  الاعتبار في    الم قادر 

في    ملائمبشكل  محفوظة  الاستثمار الجماعي الإسلامي، بما في ذلك الودائع النقدية،  برنامج  جميع استثمارات    أن  ضمان

 .  الحفظمكان 

 
من    تاح الم ،  5  ، ص 1996، سبتمبر  الدولية لهيئات الأوراق المالية  ورقة نقاش خاصة باللجنة الفنية للمنظمة  ، الاستثمار الجماعي   برامج بشأن ترتيبات الحفظ ل   الإرشادات انظر     226

ا  انظر    ؛ http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD60.pdfخلال  الرابط الآتي:    . المرجع السابق نفسه   ، العميل   موجودات حماية  عموم 
ا مناء  الأ   استخدام   عند    227

 
ا ثالث

 
  مسؤولية وتجدر الإشارة إلى أن    سه. الأمين نف   موجودات عن    الإسلامي   الاستثمار الجماعي برنامج    لموجودات   فصل أن يكون هناك  ، ينبغي  بوصفهم طرف

   حقيقة استئمانه لا يمكن أن تتأثر ب   لائم غير المبرر في أداء التزاماته أو أدائه غير الم   خفاقه يتكبدها المستثمرون نتيجة لإ   عن أي خسائر    الأمين 
 
   ا طرف

 
  وجودات جميع أو بعض الم ل   ا ثالث

المتاح   ، 2015، نوفمبر  الدولية لهيئات الأوراق المالية   التقریر النھائي، تقریر مجلس إدارة المنظمة المعايير الخاصة بحفظ موجودات برامج الاستثمار الجماعي، في حفظه: انظر 

تقرير عن إدارة الاستثمار،   المرجع السابق نفسه؛ العميل،  موجودات حماية  ؛ .iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD512.pdfhttps://wwwمن خلال الرابط الآتي:  

 . المرجع السابق نفسه 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD60.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD512.pdf؛
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD512.pdf؛
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD512.pdf؛
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ا   .558 البرنامج سيتم معالجتها  ب  رتبطةالمأو الإخلال    ثرعمخاطر الت  أنقدرة النظام على ضمان    الاعتبارفي  الأخذ  ينبغي أيض 

المهم أن تكون مصالح مستثمري    بشكل ملائم. الواجب،  برنامج  ومن  النحو  الاستثمار الجماعي الإسلامي محمية على 

أثناء كون   الجماعي الإسلامي  برنامج  ليس فقط  الاستمراريةالاستثمار  ا عندما  في حالة  أيض  ولكن  استمراريته  ت،  تأثر 

 .  تصفيته ستلزمبالظروف التي ت

 

يم  على  ينبغي .559 ق 
ُ
الاستثمار  امج  نبر حقوق المستثمرين في    الإفصاح بوضوح عنيفرض    التنظيمي  لإطارمن أن ا   تثبتال  الم

 من ممارسة حقوقهم.   المستثمرين   تمنع التي عقبات  الالإفصاح عن الجماعي الإسلامي، أو 

 

على   .560 يمينبغي  ق 
ُ
كان  الم إذا  ما  الاعتبار  في  يأخذ  أن  ا  برنا  رقابةال  ت أيض  الإسلامي  على  الجماعي  الاستثمار  عزز  تمج 

نوع   على  ا  قيود  النقد  سوق  بصناديق  المتعلقة  المتطلبات  تشمل  أن  ينبغي  الخصوص،  وجه  وعلى  المالي.  الاستقرار 

ا له يم ، ينبغي على  الاقتضاءوعند  ذه الغاية،  الموجودات المسموح الاحتفاظ بها. وتحقيق  ق 
ُ
أن يشير إلى تقييم المبدأ رقم    الم

 من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي.  6

 

بال .561 يتعلق  ینبغي علی  3الرئيس رقم    سؤالفيما   ، 
ُ
يأخذوا    ين يمق  الم إذا کان  في  أن  ناك أي دلیل علی أن  هالاعتبار ما 

 . لخاضعة للتقييما الدولة  في  الاستثمار الجماعي الإسلامي وهيكله خاضعة للنفاذالمتطلبات المتعلقة بشکل برنامج 

 

 المعايير المرجعية 

 

ا مطبق  كلي 

 

ا بالإيجاب على جميع الأسئلة  يتطلب ردو   .562  واجبة التطبيق. الد 

 

 مطبق على نطاق واسع  

 

ا بالإيجاب على جميع الأسئلة  يتطلب ردو   .563  .4باستثناء السؤال رقم واجبة التطبيق الد 

 

ا    مطبق جزئي 

 

ا بالإيجاب على جميع الأسئلة  يتطلب ردو  .564  . 5، ورقم 4رقم  سؤالين واجبة التطبيق باستثناء الالد 
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 غير مطبق  

 

، أو رقم  7، أو رقم  6، أو رقم  3، أو رقم  2، أو رقم  1عدم القدرة على الرد بالإيجاب على واحد أو أكثر من الأسئلة رقم   .565

 . 10أو رقم   9)ب(، أو رقم  8)أ(، أو رقم  8
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وفق ما  الإفصاح،    اللوائح التنظيمية   تفرض ينبغي أن  من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي:    28المبدأ رقم  

صْ منصوص عليه في المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي الخاصة بالجهات   هو 
ُ
ا لتقييم   ، رةدِ الم الذي يعد ضروري 

من    26)المبدأ رقم    في البرنامج.   وقيمة حصة المستثمر محدد،    ر لمستثم   الإسلامي   مدى ملاءمة برنامج الاستثمار الجماعي 

 مبادئ المنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية( 

 

في   ما قيمة استثمارالمتعلقة ب  المسائل الجوهرية  ضمان أن بدأ الأساس لسوق رأس المال الإسلاميمن هذا الم قصدالم .566

إفصاح للمستثمرين والمستثمرين المحتملين. وينبغي أن يساعد الإفصاح    ستكون محل  استثمار جماعي إسلاميامج  نبر 

طبيعة    برنامجعن   فهم  على  المستثمرين  الإسلامي  الجماعي  الأداةالاستثمار  المخاطر    هذه  بين  والعلاقة  الاستثمارية 

أداء   الذين يقيمون  العالاستثمار الجماعي الإسلامي  برنامج  والعائد، بحيث لا يركز المستثمرون  فحسب، بل    ائدعلى 

المخاطر  ا على  اختيار مستوى   228العائد.  لإنتاج    المتحملة  أيض  للمستثمرين حرية  أن يكون  ينبغي    تعرضهم   ومع ذلك، 

 خاطر السوق.  لم

 

يسهل فهمهما،    صيغة بلغة و   لائم ينبغي أن يكون الهدف من الإفصاح تزويد المستثمرين بالمعلومات الكافية في الوقت الم  .567

 عن 
 

استثمارية مناسبة بالنسبة    أداة الإسلامي    الاستثمار الجماعي امج  ن بر ما إذا كان  تقييم  من أجل    ، مراعاة نوع المستثمر   فضلا

 229. ، وإلى أي مدى يمكن اعتباره كذلك إليهم 

 

، ينبغي أن يأخذ  وعند الاقتضاء   230الاستثمار الجماعي الإسلامي. برامج  ينبغي أن يعزز الإفصاح قابلية المقارنة بين مختلف   .568

 (. في البورصة   صناديق المتداولة ال )مثل  الإسلامي  الاستثمار الجماعي    برنامج ل   الخاصة الإفصاح في الاعتبار السمات  

 

ا   ستلزملفصاح التي تل المعينة  جوانبالأحد   .569 ا وثيق  الأخرى التي يمكن    والرسوم جور عن جميع الأ  هي الإفصاحاهتمام 

كل من  ل   لأجور والرسومالإفصاح عن المعلومات المتعلقة با  وينبغيالاستثمار الجماعي الإسلامي.  امج  نبر   من قبلفرضها  

 
المخاطر     228 عن  الإفصاح  نق   ، انظر  الفنية    ش، ا ورقة  اللجنة  المالية ل تقرير  الأوراق  لهيئات  الدولية  سبتمبر  لمنظمة  ص 1996،  الآتي: اح  ت الم   ، 2  ،  الرابط  خلال    من 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD59.pdf 8  سؤال الرئيس رقم ، انظر ال والمصاريف   لأجور الالتزام بالإفصاح عن ا   نقاش حول   . للاطلاع على . 
ا الإ انظر     229 ، تقریر اللجنة الفنیة للمنظمة الدولية لهيئات  الاستثمار الجماعي برامج  المبسطة من قبل    نشرات الإصدار لمستثمرين والقرارات المستنيرة: استخدام  ل فصاح  عموم 

 . http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD131.pdfمن خلال الرابط الآتي:  تاح  الم   ، 2002الأوراق المالية، يوليو  
 . 5ص    المرجع السابق نفسه، الاستثمار الجماعي: معايير أفضل الممارسات،  لبرامج  انظر معايير عرض الأداء     230

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD59.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD131.pdf
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الاستثمار  امج  نبر أداء    على  أثرهاا و بطريقة تمكن المستثمرين من فهم طبيعتها وهيكله  الحاليين لمستثمرين المحتملين و ا

ا إفصاح واضح عن سياسات الاستثمار.  231الإسلامي.الجماعي   232وينبغي أن يكون هناك أيض 

 

 أو مضللة.     غير صحيحة، أو    ، غير دقيقة   بيانات الاستثمار الجماعي الإسلامي  برنامج  يجب ألا تتضمن الإعلانات المتعلقة ب  .570

 

 القضايا الرئيسة  

 

 الاستثمارية والعلاقة بين المخاطر والعائد.   الأداةينبغي أن يساعد الإفصاح المستثمرين على فهم طبيعة   .1

 

الأجور  امج الاستثمار الجماعي الإسلامي، بما في ذلك  نالمتعلقة بتقييم بر   الجوهرية   ينبغي الإفصاح عن جميع المسائل .2

 والمستثمرين المحتملين.   الحاليين للمستثمرين  والرسوم

 

 عنام ولغة يسهل فهمه صيغةبو  ، لائمينبغي تقديم المعلومات في الوقت الم .3
 

 مراعاة نوع المستثمر.    ، فضلا

 

 ينبغي أن يكون هناك إفصاح واضح عن سياسات الاستثمار.   .4

 

  تفرضها أو أي سياسة    نصوص عليها،ستراتيجية التداول المإإلى ضمان اتباع سياسة الاستثمار أو    رقابةال  هدفتأن    ينبغي .5

 .  التنظيمية اللوائح

 

  نبغي أو مضللة، وي  خاطئة، أو   ، بيانات غير دقيقة  امج الاستثمار الجماعي الإسلامي على ن ألا تحتوي الإعلانات المتعلقة ببر  ينبغي  .6

 امج الاستثمار الجماعي الإسلامي.  ن بشأن الاستثمار في بر   ة مهم الخاص ا حك أ من قدرة المستثمرين على إصدار  تنتقص  ألا  

 

 
 . 4- 3، ص  المرجع السابق نفسه   صناديق الاستثمار،   اريف ومص   أجور   بشأن المعايير التنظيمية الدولية    عناصر   عن   انظر التقرير النهائي    231
ا التزامات الإفصاح عن ممارسات التصويت، انظر  بشأن  للاطلاع على مناقشة     232 المرجع السابق  : المسؤوليات والإفصاح،  ة مساهم   بوصفها جهات الاستثمار الجماعي  برامج    عموم 

 . نفسه 
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الإفصاح عن معلومات إضافية    نبغيإسلامي بشكل أكثر فاعلية، يماعي  جامج استثمار نتقييم مدى ملاءمة بر من أجل   .7

بما يتماش ى مع    ، نقية، وإمكانية التالشرعي  رز الشرعية، وعملية الف  الحوكمة التمويل الإسلامي مثل    خصوصياتتتعلق ب

 233الإسلامي. بمنتجات سوق رأس المال  بشأن متطلبات الإفصاح الخاصة  الإرشاديةالمبادئ 

 

 الأسئلة الرئيسة  

 

امج الاستثمار الجماعي الإسلامي  نبر   بتقييم المتعلقة    الجوهرية  المسائل   جميع الإفصاح عن   التنظيمي  الإطار يفرض  ل  ه .1

 ؟  الملائمفي الوقت  المحتملين والمستثمرين الحاليين للمستثمرين 

 

إليها في السؤال الرئيس رقم  عن    فصاحالإ   التنظيمي   الإطار يفرض  هل   .2 ا  1المعلومات المشار    الحاليين   للمستثمرين   آنف 

 عن مراعاة نوع المستثمر؟ 
 

   234والمستثمرين المحتملين بصيغة ولغة يسهل فهمهما، فضلا

 

 والتقارير الدورية للمستثمرين؟  عرضعن وثائق ال فصاحموحدة لل  صيغاستخدام   التنظيمي  لإطارا  يفرضهل  .3

 

مدى    بتقييم   المحتملين  والمستثمرين   الحاليين  للمستثمرين عام للسماح  ا بإفصاح  التزام    التنظيميالإطار  تضمن  ي  هل .4

 ؟  هملالاستثمار الجماعي الإسلامي   امجنملاءمة بر 

 

 : يأتيما  للجميع المعلومات الأخرى المتاحة أو  عرضأن تتضمن وثائق ال التحديدعلی وجه  التنظيمي  الإطاريفرض   هل .5

 وثيقة العرض؟  تاريخ إصدار  (أ)

 امج الاستثمار الجماعي الإسلامي؟ نلدستور القانوني لبر معلومات عن ا (ب)

 امج الاستثمار الجماعي الإسلامي؟  نحقوق المستثمرين في بر  (ج)

   ؟ الكيهالمشغل وممعلومات عن   ( د)

 ؟ لموجوداتمعلومات عن منهجية تقييم ا (ه)

 
 . ( الجماعي الإسلامي   وبرامج الاستثمار الصكوك  نتجات سوق رأس المال الإسلامي ) لم متطلبات الإفصاح  ب   الخاصة   رشادية المبادئ الإ :  19المعيار رقم     233
 . 3  ص   نقاش، المرجع السابق نفسه، ورقة    : الإفصاح عن المخاطر  انظر     234
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 ؟  حصصوتسعير الوحدات/ال ،والاسترداد  ،إجراءات الشراء ( و)

 امج الاستثمار الجماعي الإسلامي؟  نببر  المتعلقة ذات الصلة المدققة  المعلومات المالية (ز)

 معلومات عن ترتيبات الحفظ )إن وجدت(؟   (ح)

 امج الاستثمار الجماعي الإسلامي؟ نبر لسياسة )سياسات( الاستثمار  (ط)

 معلومات عن المخاطر التي ينطوي عليها تحقيق الأهداف الاستثمارية؟   (ي)

امج الاستثمار  نتعيين أي مدير خارجي أو مديري استثمار أو مستشارين لديهم دور كبير ومستقل فيما يتعلق ببر  (ك)

ضون الجماعي الإسلامي )بما في ذلك   فو 
ُ
 (؟  الم

والرسومالأ  (ل) ببر   جور  الجماعيامج  نالمتعلقة  طبيعتها،    الاستثمار  فهم  من  المستثمرين  تمكن  بطريقة  الإسلامي، 

  235وهيكلها، وأثرها في أداء برنامج الاستثمار الجماعي الإسلامي؟ 

 

؟ على سبيل المثال، هل  العرض   وثائق  صدور   صلاحية تمكنها من التدخل أو الحيلولة دون ب   تنظيميةهل تتمتع السلطة ال .6

م تنظيمية  إجراءات  حال  تاحةتوجد  بمتطلبات    ةفي  تفي  لا  أو  خاطئة  أو  مضللة  أو  دقيقة  غير  المعلومات  كانت 

 الإيداع/الموافقة؟  

 

يغطي   .7 الم   الإطار هل  الدعا التنظيمي  ال ئ واد  وثائق  ا و ؟  عرض ية خارج  يحظر  الخصوص، هل  غير    لدعاية على وجه 

  الدعائية فيما يتعلق بالمواد  جهة التنظيمية  هل هناك إجراءات تنظيمية متاحة لل و ؟  ة أو المضلل   خاطئة أو ال   ة الدقيق 

 العرض؟   وثيقة خارج  

 

ثة    عرضوثائق ال  إبقاء   التنظيمي  طار الإ   يفرض هل   .8 الاستثمار  امج  نبر   علىأي تغييرات جوهرية تؤثر    الاعتبار في  لأخذ  لمُحد 

 الجماعي الإسلامي؟  

 

  ، ستثمار الجماعي الإسلامي إما علی أساس سنوي الا امج  نبر بأنشطة    فيما يتعلق  تقريرإعداد    التنظيمي  الإطاريفرض    هل .9

 دوري آخر؟  أساس أو   ،أو نصف سنوي 

 
ا التقرير النهائي     235  . المرجع السابق نفسه الاستثمار،    صناديق   ومصاريف   أجور   بشأن المعايير التنظيمية الدولية    عناصر   عن انظر عموم 
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   236الدورية في الوقت الملائم؟توزيع التقارير  التنظيمي  الإطاريفرض  هل  .10

 
ا  امج  نبر   حسابات  إعداد  التنظيمي  الإطار  يفرض  هل .11 ذات جودة   محاسبية  لمعاييرالاستثمار الجماعي الإسلامي، وفق 

 ا.  ي  ومقبولة دول عالية

 

التنظيمية صلاحيات  لدى  هل  .12 اتباع    الجهة  أو    سياسةلضمان  الم  إستراتيجيةالاستثمار  عليهاالتداول  أو  ،  نصوص 

التي يمكن لبرنامج الاستثمار الجماعي  الاستثمارات   بها  بها، أو أي سياسة مطلوبة بموجب  المصرح  الإسلامي أن يقوم 

   237اللوائح التنظيمية؟ 

 

حول  امج  نبر تقديم    التنظيمي  الإطار يفرض    هل  .13 کافیة  إفصاحات  الإسلامي  الجماعي    الحوكمة   ترتيباتالاستثمار 

 الشرعي؟   والالتزام  الشرعية

 

إفصاحاتالاستثمار  امج  نبر تقديم    التنظيمي  الإطاريفرض    هل  .14 الإسلامي  الم  مستمرة   الجماعي  عن    سائل کافیة 

 ؟ والتزامها بأحكام الشريعة ومبادئها التشغيلية

 

)كما    238التنظيمي أن تعكس الإفصاحات عن الأنواع الخاصة لبرامج الاستثمار الجماعي الإسلامي   طارالإ   يضمن  هل  .15

 ومخاطرها؟  ،هياكلها الخاصة، واعتباراتها التشغيلية (19المعيار رقم  هو مبين في

 

 الملاحظات التوضيحية  

 

يم ينبغي أن يشير   .571 ق 
ُ
من المبادئ الأساسية لسوق رأس    23  رقم   إلى   17إلى التقييم بموجب المبادئ من رقم    الم

التجزئة،   مستثمري  الإسلامي  الجماعي  الاستثمار  برامج  تستهدف  وعادة   مناسب.  هو  حسبما  الإسلامي  المال 

خلال العرض  منع تضليل المستثمرين من  ي التنظيمي    طار الإ هيكل  ولذلك ينبغي إيلاء اهتمام خاص لضمان أن  

بسياسات الاستثمار وإستراتيجيات التداول للبرنامج،    رتبطة لى سبيل المثال، المخاطر الم غير المناسب للعناصر )ع 

 
ا الملاحظات التوضيحية.    236  انظر أيض 
 . المرجع السابق نفسه الاستثمار الجماعي،  برامج  على مشغلي    رقابة ا مبادئ ال انظر عموم     237
ة  المتداول الاستثمار    وصناديق ،  الصناديق العقارية، وصناديق الاستثمار العقاري الإسلامي   19المعيار رقم    في   تناولة الاستثمار الجماعي الإسلامي الم برامج  خاصة من  ال نواع  الأ تشمل     238

 وصناديق السلع.   جازف، الخاصة ورأس المال الم   صناديق حقوق الملكية و   لنقد، ق ا وصناديق سو ،  في البورصة 
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والر  والأجور  السابق،  الأداء  إلى  فرضها  والإشارة  يمكن  التي  الأخرى  قبل سوم  تقديم    من  وينبغي  البرنامج(. 

 عن  
 

فهمهما، فضلا يولي  المعلومات بصيغة ولغة يسهل  أن  المستثمر. وينبغي  نوع  يم مراعاة  ق 
ُ
الملائم    الم الاعتبار 

 عمال برامج الاستثمار الجماعي الإسلامي.  بأ   المقترن   لطابع التجزئة 

 

، إلى المعلومات المالية  للجميع )ز(، يمكن أن تشير وثائق العرض، أو غيرها من المعلومات المتاحة    5لأغراض السؤال رقم   .572

ا أو في آن واحد.    المتعلقة المدققة ذات الصلة    ببرنامج الاستثمار الجماعي الإسلامي التي قدمت أو تم إتاحتها سابق 

 

 12، ورقم  7، ورقم  6لأغراض الأسئلة رقم   .573
ُ
ا ما إذا كان هناك أي دليل على  ق  ، ينبغي أن يأخذ الم يمون في الاعتبار أيض 

 تي اتخذتها الجهة التنظيمية في تلك المجالات. الإجراءات ال

 

رقم    .574 السؤالين  على  14ورقم    13لأغراض  ينبغي   ، 
ُ
يأخذوا    ين يم ق  الم بها  في  أن  الموص ى  الإفصاح  متطلبات  الاعتبار 

"  الشرعية الحوكمة ، والمراجعة الشرعية، و اتالاستثمار بـ " ، بما في ذلك تلك المتعلقة 19والمنصوص عليها في المعيار رقم  

الموجودات أو الدخل الذي تشوبه عناصر محرمة" )المنصوص عليها  (، "ومعالجة  145-139)المنصوص عليها في الفقرات  

(، "والزكاة وغيرها من المدفوعات الإلزامية المرتبطة بأحكام الشريعة ومبادئها" )المنصوص عليها  147-146في الفقرتين  

فصاحات المتعلقة بالعمليات التشغيلية لبرامج الاستثمار الجماعي الإسلامي" )المنصوص (، والإ 149-148في الفقرتين  

   (.153-152عليها في الفقرتين 

 

 المعايير المرجعية 

 

ا مطبق   كلي 

 

ا بالإيجاب عل .575  واجبة التطبيق.  الى جميع الأسئلة  يتطلب ردود 

 

 واسع  نطاق على  مطبق

 

ا بالإيجاب على جميع الأسئلة  يتطلب ردو  .576  .  14، ورقم 10، ورقم 3واجبة التطبيق باستثناء الأسئلة رقم الد 
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ا  مطبق  جزئي 

 

ا بالإيجاب على جميع الأسئلة  يتطلب ردو  .577  . 11، ورقم  10)ب(، ورقم    5، ورقم  3واجبة التطبيق باستثناء الأسئلة رقم  ال د 

 

 مطبق  غير

 

)ج(،    5رقم    وأ)أ(،    5رقم    وأ،  4رقم    و أ،  2رقم    و أ،  1عدم القدرة على الرد بالإيجاب على واحد أو أكثر من الأسئلة رقم   .578

  و أ)ك(،    5رقم   وأ)ي(،    5رقم    و أ)ط(،    5رقم    و أ)ح(،    5رقم   و أ)ز(،    5رقم    وأ)و(،   5رقم   وأ)ه(،    5رقم    وأ)د(،   5رقم    وأ

 .15رقم  وأ  ،14أو رقم  ،13رقم  وأ،  12رقم   وأ، 9رقم   وأ، 8رقم  وأ،  7رقم   وأ، 6رقم   وأ)ل(،  5رقم 
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ينبغي أن تضمن اللوائح التنظيمية وجود أساس ملائم  من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي:    29المبدأ رقم  

من   27رقم  )المبدأ . الإسلامي   واستردادها في برنامج الاستثمار الجماعي ومفصح عنه لتقييم الموجودات، وتسعير الوحدات  

 مبادئ المنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية( 

 

امج  نبر الاستثمار الجماعي الإسلامي أمر بالغ الأهمية لضمان ثقة المستثمرين في امج نبر  وجوداتلم لائمإن التقييم الم  .579

ب الإسلامي  الجماعي  و   وصفهالاستثمار  موثوقة  استثمارية  ممتينةأداة  بشكل  المستثمرين  ولحماية  في  لائم،  وخاصة   ،

أن   وينبغي  السوق.  سعر  فيها  يتوفر  لا  التي  التنظيميةالل  تهدف الحالات  ضما  وائح  ممتلكات    أنن  إلى  امج  نبر جميع 

الإسلامي   الجماعي  ودقيقالاستثمار  عادل  بشكل  تقييمها  تم  المقد  قيمة  صافي  احتساب  يتم  وأن  امج  نبر ل  وجودات، 

   239.بشكل صحيح ي الاستثمار الجماعي الإسلام

 

 قواعد ذات الصلة.  بال لتزام الا للسلطة المسؤولة ضمان   التنظيمي   الإطارينبغي أن يسمح   .580

 

التنظيمية على    ينبغي .581 بأن    اللوائح  طال 
ُ
الجماعي الإسلامي  امج  نبر مشغل    ت   حصص وحدات/  بنشر سعر الاستثمار 

أو المستثمر المحتمل    الحالي  لتمكين المستثمر  ، على أساس منتظم  اه أو الإفصاح عن  برنامج الاستثمار الجماعي الإسلامي

 . مدى فترة زمنيةمن تقييم الأداء على 

 

أن    .582 القواعد    نيُمك  ینبغي  أو  الإسلامي    لبرنامج   الناظمة القانون  الجماعي  قيمة  استرداد  من  لمستثمرین  االاستثمار 

ا وينبغي. الإصدار نشرة أو/و التأسیسیة الوثائق في تم إيضاحه أساس علی حصصالوحدات أو ال   طار الإ  يعالج أن أيض 

أو الاسترداد    ، لتقييم والتسعير الروتينياالظروف العامة أو الاستثنائية التي قد يكون فيها تعليق أو تأجيل    التنظيمي 

 .حصصه ستثمار الجماعي الإسلامي أو الا امج  برنالمنتظم لوحدات 

 

 القضايا الرئيسة  

 

 تقييم الموجودات  

 

 
 . 10  ص   المرجع السابق نفسه،   الاستثمار الجماعي، برامج  على مشغلي    رقابة انظر مبادئ ال    239
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بصورة عادلة قد تم تقييمها  امج الاستثمار الجماعي الإسلامي  نممتلكات بر   جميع  نأ التنظيمية  أن تضمن اللوائح    ينبغي .1

یتم،  ودقيقة الإسلامي  نبر   قيمة صافي موجودات  احتساب  وأن  الجماعي  الاستثمار  ا. و صحيح  بشكلامج  تكون    عموم 

، حيثما أمكن تحديد قيمة  240من خلال استخدام التقارير القائمة على القيم   المستثمر محمية بشكل أفضلمصالح  

 241سوقية أو عادلة موثوق بها. 

  

امج  نوفي أي يوم يتم فيه شراء وحدات بر   ،امج الاستثمار الجماعي الإسلامي بانتظام على فترات محددةنتقييم بر   نبغيي .2

 استردادها. الاستثمار الجماعي الإسلامي أو  

 

الاستثمار   برنامج حصصوحدات/ سعر  عن نشرأن يكون مشغلو برامج الاستثمار الجماعي الإسلامي مسؤولين  ينبغي  .3

أو المستثمرين المحتملين من تقييم    الحاليين على أساس منتظم لتمكين المستثمرين اهأو الإفصاح عن  الجماعي الإسلامي

 مدى الزمن. على مي امج الاستثمار الجماعي الإسلا نأداء بر 

 

 فيه لصالح المستثمرين.  اينبغي تطبيق أساليب التقييم على نحو متسق ما لم يكن التغيير مرغوب   .4

 

امج الاستثمار  نمراجعة سياسات وإجراءات التقييم بشكل دوري. وينبغي لطرف ثالث مراجعة عملية تقييم بر   ينبغي  .5

ا على الأقل.الجماعي الإسلامي   242سنوي 

 

 قضايا التسعير والاسترداد 

 

ب  أن  ينبغي  .6 طال 
ُ
يب  التنظيمية  اللوائح  ت الوحدات أو  قيمة  للمستثمرين بموجبه استرداد    مكنأن يكون الأساس الذي 

ا في الوثائق التأسيسية و/أو نشرة الإصدار.    حصصال  واضح 

 

 
فهم    240

ُ
 متاحة وموثوق بها.   كانت حيثما    ، أسعار السوق )القيم(   تقيم الموجودات المالية بسعر السوق أو تستخدم    ا على القيم على أنه   ة رير القائم ا التق   ت

ا   241 ، المرجع السابق الاستثمار الجماعيرامج بب ذات الصلةتوقيت السوق والقضايا  بشأن مكافحة. انظر معايير أفضل الممارسات الدول في بعض  اإلزامي   يعد هذا متطلب 

 .7ص  نفسه،
تقييم  م انظر     242 المنظمة   برامج بادئ  إدارة  مجلس  تقرير  الجماعي،  المالية   الاستثمار  الأوراق  لهيئات  مايو  الدولية  ص  2013،  خلال تاح  الم   ، 9،  الآتي:   من      الرابط 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD413.pdf . 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD413.pdf
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يُ   .7 أن  المستثمرون  عام  ينبغي  بحيث  بإنصافتخارجون  والم  لقدامى، وا  ،الجددل  إبرام  ،  والاستردا  ياتعمليتم   د الشراء 

 تمييزي.   على أساس غير  امج الاستثمار الجماعي الإسلامينبر  لوحدات/حصص

 
  ، سماح القانون   : )أ( امج الاستثمار الجماعي الإسلامي المفتوح فقط في حالة ن في بر   ات تبرير تعليق الاسترداد   يمكن    .8

  أفضل   هذا التعليق   شريطة أن يحقق   ستثنائية، لا ظروف ا ال   حالة   ، وفي ة جهات التنظيمي أو ال   التنظيمية،   أو اللوائح 

من  يكون  أصحاب   ما  أو   مصالح  السوق؛  كفاءة  أو  القانون   )ب(   الوحدات  بموجب  ا  مطلوب  التعليق  كان  أو    ، إذا 

 243التنظيمية. جهات  أو ال   التنظيمية،   اللوائح 

 

امج الاستثمار  نمصالح مشغل بر   وليس  ،مصالح المستثمرين  تحميحقوق التعليق    التنظيمية أن   ينبغي أن تضمن اللوائح  .9

 الجماعي الإسلامي.  

 

 بأي تعليق لحقوق الاسترداد.   درايةوأصحاب الوحدات على  الجهات التنظيميةينبغي إبقاء   .10

 

 الأسئلة الرئيسة  

 

 تقييم الموجودات 

 
   244الإسلامي؟امج الاستثمار الجماعي نبر  موجودات  بتقييم يتعلق فيمامحددة   تنظيميةمتطلبات   هناك هل .1

 

 : موجودات برنامج الاستثمار الجماعي الإسلاميصافي  قيمة  تنظيمية تستلزم احتسابمتطلبات   هناك هل .2

 على أساس منتظم؟  (أ)

 امج الاستثمار الجماعي الإسلامي؟ نكل يوم يتم فيه شراء أو استرداد وحدات بر  (ب)

 ؟  متسقعلى أساس  يتم استخدامها  ومقبولة  عالية ذات جودة ةيلمعايير محاسب  اوفق   (ج)

 

 
  من خلال الرابط الآتي:  تاح  الم   ، 11  ، ص 2012، يناير  إدارة المنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية ، تقرير مجلس  اعي الاستثمار الجم برامج  الاسترداد في    تعليق مبادئ  انظر     243

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD367.pdf . 
ا     244  عن 10، ص المرجع السابق نفسه ، الاستثمار الجماعي برامج  على مشغلي  رقابة دئ ال مبا أنظر أيض 

 
ذلك، ينبغي أن يكون هناك بعض الترتيبات لتقييم الحيازات غير    ، وفضلا

 . 3  ة رقم الرئيس   قضية ا ال انظر أيض    السائلة إن وجدت. 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD367.pdf
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 ؟  متاحة  أسعار السوق   كون لا ت  موجودات، عندماالعادل لل  بالتقييم يتعلق فيمامحددة   تنظيميةمتطلبات   هناك هل .3

 

 245؟ طفأةالتكلفة الم على أساس حاسبة الم محددة تسمح ب  تنظيميةمتطلبات   هناك هل .4

 

ب هل   .5
 
طال

ُ
 امج الاستثمار الجماعي الإسلامي؟  ن بر   موجودات من تقييمات    بالتحقق المستقلين(    المدققين ثالثة )مثل  ال   طراف الأ   ت

 

 قضايا التسعير والاسترداد  

 

 : التنظيمي الإطارهل  .6

ا   حصصالوحدات/ال بموجبه استرداد قيمة للمستثمرين مكنالأساس الذي ي أن يكون يفرض  (أ) في الوثائق واضح 

 التأسيسية و/أو نشرة الإصدار؟ 

امج  نبر   حصصوحدات/   الاكتتاب فيمحددة فيما يتعلق بالتسعير عند الاسترداد أو    تنظيميةمتطلبات    نص علىي (ب)

 الاستثمار الجماعي الإسلامي؟  

 

 المقدمة أن تكون التقييمات    التنظيمية  هل تضمن اللوائح  .7
 
 بها؟   اعادلة وموثوق

 

الاستثمار الجماعي الإسلامي أو نشره    برنامج   حصصوحدات/  سعر عن    فصاح أن يتم الإ   التنظيمية   اللوائح   تفرض هل   .8

 أو المستثمرين المحتملين؟    الحاليين  منتظم للمستثمرين على أساس 

 

ال  بإمكان هل  و وقواعد ممارسة و/أو قواعد تعالج أخطاء التسعير؟    تنظيميةهل هناك متطلبات   .9   تنظيمية السلطات 

 ذات الصلة إنفاذ هذه القواعد؟  

 

أو    التنظيمي   الإطار   يتناول   هل .10 العامة  قد    الاستثنائية الظروف  تالتي  فيها    والتسعير   التقییم  تأجيل  أوق  يعليمكن 

 ؟  حصصهي الإسلامي أو الاستثمار الجماع  امج نبر  لوحدات المنتظم   الاسترداد  أو  الروتيني،

 
عرف التكلفة المطفأة لأداة مالية في التمويل الإسلامي بأنها الق    245

ُ
ا منها  ت ا إليها أو مطروح 

 
ا منها المدفوعات/الاستردادات مضاف يمة التي تقاس بها الأداة عند الاعتراف الأولي مطروح 

ا   ة أو من خلال  منه أي نقص حاصل )مباشر مبلغ الإطفاء التراكمي باستخدام طريقة معدل الربح الفعلي للفارق بين المبلغ الأولي للاستثمار والمبلغ عند أجل الاستحقاق، مطروح 

عائد ثابت يشمل جميع  استخدام حساب المخصص( لتدني القيمة أو عدم إمكانية التحصيل. وتحدد طريقة معدل الربح الفعلي التدفقات النقدية للأداة من خلال معدل  

      لية المتوقعة. التدفقات النقدية مع مراعاة جميع الشروط التعاقدية )أو أفضل التوقعات(، ولكن باستثناء الخسائر المستقب 
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 ، وتسعير وتعليق لموجوداتلتقييم ا  واجبة التطبيقال لقواعد  با  الالتزام  ضمانل  صلاحيةال  الجهة التنظيمية هل لدى   .11

 ؟  ابوالاكتت دالاستردا

 
 :  أن تكون الجهة التنظيمية التنظيمي  الإطاريفرض  هل  .12

 بأي تعليق أو تأجيل لحقوق الاسترداد؟   على دراية (أ)

أو    ات، الاسترداد ب امج الاستثمار الجماعي الإسلامي في الوفاء  ن فيها مشغل بر   خفق لديها سلطة معالجة الحالات التي ي    ( ب ) 

ي  تعليق  عندما  تت   ات الاسترداد على    ا فرض  التأسيسية    سق بطريقة لا  الوثائق  لبرنامج الاستثمار  ونشرة الإصدار  مع 

   د ع ت أو    ، برنامج ومشغله ال العلاقة التعاقدية بين المشاركين في  مع  لا تتسق    أو   ، الإسلامي   الجماعي 
 
ا ذلك  ل   ا خلاف

 
  انتهاك

 للقانون الوطني؟  

 

 الملاحظات التوضيحية  

 

ممتلكات برنامج الاستثمار الجماعي الإسلامي وحساب قيمة صافي الموجودات أمران مهمان للغاية، حيث إن  ن تقييم  إ  .583

تعكس السعر الذي يدفعه المستثمر عند الاستثمار في برنامج الاستثمار الجماعي الإسلامي )مع   246قيمة صافي الموجودات 

. وينبغي أن يولي وحداته/حصصه ية  تصف مراعاة أي رسوم إضافية أولية(، والسعر الذي سيحصل عليه المستثمر في حالة  

 
ُ
الم ق  الم الاهتمام  و يمون  وتوقيت  الحساب،  لنماذج  قيمة    دورية لائم  الجماعي  نشر  الاستثمار  لبرنامج  الموجودات  صافي 

ا على    الإسلامي. كما ينبغي أيض 
ُ
ؤكد أن المشغل  ت ثمار الجماعي الإسلامي  على برنامج الاست   رقابة ال   ت تقييم ما إذا كان   ينيمق  الم

الاستثمار   برنامج  لممتلكات  ودقيق  عادل  تقييم  لضمان  بها  معمول  رقابة  وآليات  أنظمة  وأن  لديه  الإسلامي،  الجماعي 

 . 2حسابات قيمة صافي الموجودات صحيحة عند كل تقييم، كما هو مشار إليه في القضية الرئيسة رقم  

  

يمكن الاحتفاظ بها    التيالحقوق  وأنواع    وتوقيتها،  حقوق الاسترداد  مدى إتاحةعلى    دوريتهقد يعتمد نوع التقييم و  .584

 .  لبرنامج الاستثمار الجماعي الإسلامي هيكل القانوني المسموح بهالو   ،الإسلاميالاستثمار الجماعي امج  نبر ضمن 

 

 
ا منها  برنامج  لاستثمارات في  ا قيمة    إجمالي   بقسمة   صافي الموجودات   يتم احتساب قيمة    246 ا إليها أو مطروح 

 
الاستثمار الجماعي الإسلامي على عدد الوحدات قيد الإصدار، مضاف

 الأخرى.   طلوبات والمصاريف والم   بالأجور المستحقة   ت المتعلقة تعديلا ال 
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على الكيان المسؤول أن    نبغي أطراف ثالثة تم تعيينها لأداء خدمات التقييم )مثل وكلاء التقييم(، ي  في الدولة  إذا كانت .585

 مقدمي خدمات التقييم. ن على مثل هؤلاء الأطراف الثالثة ميبذل العناية الواجبة الأولية والدورية 

 
  .الاستثمار الجماعي الإسلامي المفتوحامج نبر هو سمة رئيسة من سمات    حصص الوحدات/القيمة  الحق في استرداد   .586

يمعلى    وينبغي ق 
ُ
على  رسوم مستحقة الدفع  أو    أجور     فرضللحيلولة دون  كافية    المعمول بها  تقييم ما إذا كانت القواعد   الم

   أن يأخذ نبغيوي 247. الاسترداد،  لمنع المستثمرين من ممارسة حقوقهمالمستثمر، في حالة 
ُ
الاعتبار أن حقوق  في   يمون ق  الم

المتاحة لمشغل   الجماعي الإسلامي الا برنامج  التعليق،  بحماية    ستثمار  المستثمرين، وأن    مصالح لا تمارس بطرق تضر 

التنظيمية   إلى حماية    إنفاذقادرة على  الجهات  تهدف  التي  المغلقة،    المستثمرين. وفي حالة  مصالحالقرارات  الصناديق 

 . البرامج همثل هذ تسعير مدى انتظام الاعتبار  في خذالأ   يمينق  لمُ ليمكن 

 

 ، ينبغي على  6  رقم   فيما يتعلق بالسؤال الرئيس  .587
ُ
حساب قيمة    التأكد من دقة   الاعتبار فيما إذا كان يلزم في  أن يأخذوا    يمين ق  الم

والاستقلالية    الإشراف صافي الموجودات لبرنامج الاستثمار الجماعي الإسلامي من قبل المدققين الخاضعين لمستويات كافية من  

ا للمبادئ من  يت   23  رقم   إلى   21  رقم   وفق    أكد من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي. إلا أنه ليس من الضروري أن 

إيجابي عن السؤال   رد ن مستقلون من كل تقييم فردي خاص ببرنامج الاستثمار الجماعي الإسلامي لأجل الحصول على مدققو 

 . 6الرئيس رقم  

 

 ، ینبغي علی  10فيما يتعلق بالسؤال الرئيس رقم   .588
ُ
ا ما إذا کان  يأخذوا في الاعتبارأن   ينيمق  الم ناك أي دلیل علی  هأیض 

 المتعلقة بتقييم الموجودات وتسعيرها يتم إنفاذها في الدولة الخاضعة للتقييم. أن المتطلبات  

 

 المعايير المرجعية  

 

ا مطبق   كلي 

 

ا بالإيجاب على جميع الأسئلة    .589  واجبة التطبيق.  اليتطلب ردود 

 

 

 
كام الشريعة ومبادئها، إلا إذا تم فرضها مقابل خدمة  يعد فرض أي رسوم أو أجور على استرداد وحدات/حصص برنامج الاستثمار الجماعي الإسلامي ممارسة غير متفقة مع أح    247

 معينة مُقدمة إلى صاحب الوحدة.  
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  واسع  نطاق على  مطبق

 

ا بالإيجاب على جميع الأسئلة  يتطلب ردو   .590  9واجبة التطبيق باستثناء السؤال رقم الد 

 

ا   مطبق  جزئي 

 

ا بالإيجاب على جميع الأسئلة  يتطلب ردو   .591 ،  9، ورقم  5، ورقم  4، ورقم  3واجبة التطبيق باستثناء الأسئلة رقم  الد 

 .11ورقم 

 

 مطبق  غير

 

)ج(، أو    2)ب(، أو رقم    2)أ(، أو رقم    2، أو رقم  1من الأسئلة رقم  جاب على واحد أو أكثر  يالإ عدم القدرة على الرد ب .592

 )ب(. 12)أ(، أو رقم  12، أو رقم  10، أو رقم 8، أو رقم 7)ب(، أو رقم   6)أ(، أو رقم  6رقم 
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 ي الإسلاميببرامج الاستثمار الجماع خاصةالمبادئ المراجع قائمة 

 

المبادئ الأساسية   الوثيقة  

رأس المال  لسوق 

 الإسلامي 

المبادئ الأساسية الأخرى  

لسوق رأس المال  

 الإسلامي 

1 

رقم   ل:  6المعيار  الإرشادية  برامج    حوكمة المبادئ 

 الاستثمار الجماعي الإسلامي. 

 

http://www.ifsb.org/standard/ifsb6.pdf 

26 

 

2 

المبادئ الإرشادية الخاصة بمتطلبات  : 19المعيار رقم 

الإسلامي   المال  رأس  سوق  لمنتجات  الإفصاح 

 )الصكوك وبرامج الاستثمار الجماعي الإسلامي(.

 

http://www.ifsb.org/standard/IFSB%2019%20-%20

Guiding%20Principles%20on%20Disclosure%20of%

20ICM%20Products%20(final).pdf 

28 

 

3 

موجودات   حفظ  الجماعي،    برامجمعايير  الاستثمار 

الدولية   إدارة المنظمة  النهائي، تقرير مجلس  التقرير 

 . 2015لهيئات الأوراق المالية، نوفمبر 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOP

  D512.pdf 

27 

 

29 

 

4 

، تقرير  في البورصة  المتداولة  ق صناديالمبادئ تنظيم  

  ، مجلس إدارة المنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية

 . 2013يونيو 

 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOP

D414.pdf 

26 

27 

28 

29 

 

5 

تقرير   الجماعي،  الاستثمار  برامج  تقييم  مبادئ 

المالية،  مجلس إدارة المنظمة الدولية لهيئات الأوراق 

 . 2013مايو 

 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOP

D413.pdf 

29 

 

http://www.ifsb.org/standard/ifsb6.pdf
http://www.ifsb.org/standard/IFSB%2019%20-%20Guiding%20Principles%20on%20Disclosure%20of%20ICM%20Products%20(final).pdf
http://www.ifsb.org/standard/IFSB%2019%20-%20Guiding%20Principles%20on%20Disclosure%20of%20ICM%20Products%20(final).pdf
http://www.ifsb.org/standard/IFSB%2019%20-%20Guiding%20Principles%20on%20Disclosure%20of%20ICM%20Products%20(final).pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD512.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD512.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD414.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD414.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD413.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD413.pdf
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المبادئ الأساسية   الوثيقة  

رأس المال  لسوق 

 الإسلامي 

المبادئ الأساسية الأخرى  

لسوق رأس المال  

 الإسلامي 

6 

الاستثمار   لبرامج  السيولة  مخاطر  إدارة  مبادئ 

الجماعي، تقرير مجلس إدارة المنظمة الدولية لهيئات  

 . 2013مارس   ،الأوراق المالية

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOP

D405.pdf 

26 

 

 

7 

صناديق سوق النقد،  ب   الخاصة  سياساتالتوصيات  

لهيئات   الدولية  المنظمة  إدارة  الأوراق  تقرير مجلس 

 .2012أكتوبر  ،المالية

 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOP

  D392.pdf 

27 

 

29 

 

8 

ت الاستثمار    عليقمبادئ  برامج  في  الاستردادات 

الجماعي، تقرير مجلس إدارة المنظمة الدولية لهيئات  

 .2012يناير  ،الأوراق المالية

 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOP

D367.pdf 

29 

 

9 

للوائح   المتباينان  والنطاق  الطبيعة  مراجعة 

يناير   المشترك،  المنتدى  تقرير  المالية،  التنظيمية 

2010 . 

 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOP

  D315.pdf 

 

 

10 

المعايير   القضايا  عناصر  بشأن  الدولية  التنظيمية 

التحوط   لصناديق  التابعة  بالصناديق  الصلة  ذات 

النهائي،   التقرير  السوق،  ممارسات  أفضل  على  بناء  

 . 2009تقرير اللجنة الفنية، سبتمبر، 

 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOP

  D305.pdf 

 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD405.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD405.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD392.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD392.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD367.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD367.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD315.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD315.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD305.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD305.pdf
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المبادئ الأساسية   الوثيقة  

رأس المال  لسوق 

 الإسلامي 

المبادئ الأساسية الأخرى  

لسوق رأس المال  

 الإسلامي 

11 

الواجبة   بالعناية  يتعلق  فيما  الجيدة  الممارسات 

التمويل   أدوات  في  الاستثمار  عند  الاستثمار  لمديري 

ت النهائي،  التقرير  الفنية  المهيكل،  اللجنة  قرير 

المالية الأوراق  لهيئات  الدولية    يوليو   ، للمنظمة 

2009 . 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOP

D300.pdf 

26 

 

12 

ترتيبات العمولة الناعمة لبرامج الاستثمار الجماعي،  

للمنظمة   الفنية  اللجنة  تقرير  النهائي،  التقرير 

 .2007الدولية لهيئات الأوراق المالية، نوفمبر 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOP

D255.pdf 

26 

 

28 

 

13 

الجماعي  حوكمة   فحص الاستثمار  الجزء    ،برامج 

ة لهيئات  تقرير اللجنة الفنية للمنظمة الدولي الثاني،

 .2007 فبرايرالأوراق المالية، 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOP

D236.pdf 

26 

 

14 

ومقارنة،  مسح  -البيئة التنظيمية لصناديق التحوط 

تقرير اللجنة الفنية للمنظمة الدولية لهيئات الأوراق  

 .2006، نوفمبر  المالية

 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOP

D226.pdf 

 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD300.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD300.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD255.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD255.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD236.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD236.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD226.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD226.pdf
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المبادئ الأساسية   الوثيقة  

رأس المال  لسوق 

 الإسلامي 

المبادئ الأساسية الأخرى  

لسوق رأس المال  

 الإسلامي 

15 

الجماعي  حوكمة   فحص الاستثمار  الجزء    ،برامج 

ة لهيئات  تقرير اللجنة الفنية للمنظمة الدولي  الأول،

 .2006 يونيوالأوراق المالية، 

 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOP

D219.pdf 

26 

 

16 

توقيت   مكافحة  بشأن الممارسات أفضل معايير

الصلة   والقضايا السوق  الاستثمار ذات   ببرامج 

 الفنية اللجنة تقرير النهائي، التقرير الجماعي،

 المالية، الأوراق لهيئات  الدولية  للمنظمة

 .2005أكتوبر

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOP

D207.pdf  

26 

 

28 

 

29 

 

17 

لبرامج   الأموال  غسل  مكافحة  الاستثمار  إرشادات 

الفنية   اللجنة  تقرير  النهائي،  التقرير  الجماعي، 

أكتوبر   المالية،  الأوراق  لهيئات  الدولية  للمنظمة 

2005 . 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOP

D205.pdf 

26 

 

18 

اندماجات  لدراسة   عن  الناشئة  التنظيمية  لقضايا 

الفنية   اللجنة  تقرير  الجماعي،  الاستثمار  برامج 

نوفمبر   المالية،  الأوراق  لهيئات  الدولية  للمنظمة 

2004 . 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOP

D179.pdf 

26 

 

28 

 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD219.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD219.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD207.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD207.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD205.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD205.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD179.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD179.pdf
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المبادئ الأساسية   الوثيقة  

رأس المال  لسوق 

 الإسلامي 

المبادئ الأساسية الأخرى  

لسوق رأس المال  

 الإسلامي 

19 

تنظيمية الدولية  عناصر المعايير ال  عن  التقرير النهائي

تقرير    مصاريفو   أجور   بشأن الاستثمار،  صناديق 

الأوراق   لهيئات  الدولية  للمنظمة  الفنية  اللجنة 

 .2004المالية، نوفمبر 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOP

D178.pdf 

26 

 

28 

30 

20 

الاستثمار  الأداء عرض معايير   الجماعي: لبرامج 

 الفنية  اللجنة تقرير الممارسات، أفضل معايير

 .2004مايو  المالية،  الأوراق  لهيئات الدولية  للمنظمة

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOP

D169.pdf 

26 

 

28 

 

 

21 

الاستثمار  مساهمةبوصفها   الجماعي  برامج    :جهات 

 الفنية  اللجنة تقرير والإفصاح، المسؤوليات

 أكتوبر المالية،  الأوراق لهيئات  الدولية للمنظمة

2003 . 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOP

D158.pdf 

26 

 

28 

 

22 

الجماعي    الاستثمار  برامج  في  والعمولات  الأجور 

عن   الإجابات  ملخص  الموجودات:  إدارة  وقطاع 

الدولية   للمنظمة  الفنية  اللجنة  تقرير  الاستبانة، 

 . 2003لهيئات الأوراق المالية، أكتوبر 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOP

D157.pdf 

26 

 

28 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD178.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD178.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD169.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD169.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD158.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD158.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD157.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD157.pdf
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المبادئ الأساسية   الوثيقة  

رأس المال  لسوق 

 الإسلامي 

المبادئ الأساسية الأخرى  

لسوق رأس المال  

 الإسلامي 

23 

التسويق   ممارسات  الاستثمار:  إدارة  مخاطر  تقييم 

والبيع، تقرير اللجنة الفنية للمنظمة الدولية لهيئات  

 . 2003الأوراق المالية، أكتوبر 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOP

  D156.pdf 

26 

 

27 

 

28 

 

24 

و  التنظيمية  المستثمرين  قضايا  القضايا  حماية 

في   التجزئة  مستثمري  مشاركة  عن  الناشئة 

)الصناديق( التابعة لصناديق التحوط، تقرير اللجنة  

المالية،   الأوراق  لهيئات  الدولية  للمنظمة  الفنية 

 .2003فبراير 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOP

D142.pdf 

 

 

25 

الناشئة   الأسواق  لجنة  تقرير  المستثمر،  تعليم 

 . 2003للمنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية، يناير  

 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOP

  D140.pdf 

28 

 

26 

الاستثمار إدارة  مخاطر  وفاعلية   :تقييم  ثقافة 

الإدارة، تقرير اللجنة الفنية للمنظمة الدولية لهيئات  

 . 2002الأوراق المالية، نوفمبر 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOP

D137.pdf 

26 

 

27 

الاستثمار: مجالات الاهتمام التنظيمي وأساليب  إدارة  

للمنظمة   الفنية  اللجنة  تقرير  المخاطر،  تقييم 

 .2002الدولية لهيئات الأوراق المالية، نوفمبر 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOP

D136.pdf 

26 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD156.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD156.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD142.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD142.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD140.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD140.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD137.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD137.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD136.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD136.pdf
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المبادئ الأساسية   الوثيقة  

رأس المال  لسوق 

 الإسلامي 

المبادئ الأساسية الأخرى  

لسوق رأس المال  

 الإسلامي 

28 

الإفصاح للمستثمرين والقرارات المستنيرة: استخدام  

الاستثمار   برامج  قبل  من  المبسطة  الإصدار  نشرات 

الدولية   للمنظمة  الفنية  اللجنة  تقرير  الجماعي، 

 . 2002لهيئات الأوراق المالية، يوليو 

 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOP

D131.pdf 

28 

 

29 

التنظيم   في  المستثمر  تعليم  دور  حول  نقاش  ورقة 

برامج   ومشغلي  الجماعي  الاستثمار  لبرامج  الفعال 

تقرير   الجماعي،  للمنظمة  الاستثمار  الفنية  اللجنة 

 .2001الدولية لهيئات الأوراق المالية، مارس 

 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOP

D117.pdf 

28 

 

30 

تقرير  معايير عرض الأداء لبرامج الاستثمار الجماعي،  

لهيئات   الدولية  للمنظمة  الناشئة  الأسواق  لجنة 

 . 2000الأوراق المالية، ديسمبر 

 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOP

D114.pdf 

28 

 

31 

للمنظمة   الفنية  اللجنة  تقرير  الوظائف،  تفويض 

 . 2000الدولية لهيئات الأوراق المالية، ديسمبر 

  

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOP

D113.pdf 

26 

 

32 

الجماعي،   الاستثمار  برامج  مشغلي  مصالح  تضارب 

تقرير اللجنة الفنية للمنظمة الدولية لهيئات الأوراق  

 .2000المالية، مايو 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOP

D108.pdf 

26 

 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD131.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD131.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD117.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD117.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD114.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD114.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD113.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD113.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD108.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD108.pdf
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المبادئ الأساسية   الوثيقة  

رأس المال  لسوق 

 الإسلامي 

المبادئ الأساسية الأخرى  

لسوق رأس المال  

 الإسلامي 

33 

مقارنة بين تقرير اللجنة الفنية وتقرير لجنة الأسواق  

الجماعي   الاستثمار  برامج  تقييم  عن  الناشئة 

لوتسعيرها،   مشترك  التقرير  من  الفنية  كل  لجنة 

لهيئات   الدولية  للمنظمة  الناشئة  الأسواق  ولجنة 

 . 1999الأوراق المالية، مايو 

 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOP

D93.pdf 

29 

 

34 

وحدة برنامج الاستثمار الجماعي، تقرير لجنة  تسعير 

الأوراق   لهيئات  الدولية  للمنظمة  الناشئة  الأسواق 

 .1999المالية، مايو 

 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOP

D92.pdf 

29 

 

35 

الجماعي   الاستثمار  برامج  لتقييم  التنظيمية  المناهج 

الدولية   للمنظمة  الفنية  اللجنة  تقرير  وتسعيرها، 

 . 1999لهيئات الأوراق المالية، مايو 

 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOP

D91.pdf 

29 

 

36 

لشركات الأوراق  إرشادات عن إدارة المخاطر والرقابة  

الرقابيةالمالية وال  الفنية    جهات  اللجنة  عليها، تقرير 

 .1998ات الأوراق المالية، مايو للمنظمة الدولية لهيئ 

 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOP

D78.pdf 

26 

 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD93.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD93.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD92.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD92.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD91.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD91.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD78.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD78.pdf
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المبادئ الأساسية   الوثيقة  

رأس المال  لسوق 

 الإسلامي 

المبادئ الأساسية الأخرى  

لسوق رأس المال  

 الإسلامي 

37 

على مشغلي برامج الاستثمار الجماعي،    رقابةمبادئ ال

تقرير اللجنة الفنية للمنظمة الدولية لهيئات الأوراق  

 . 1997المالية، سبتمبر 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOP

D69.pdf 

26 

27 

28 

29 

 

38 

الاستثمار  الإ  لبرامج  الحفظ  ترتيبات  بشأن  رشادات 

الفنية   باللجنة  خاصة  نقاش  ورقة  الجماعي، 

سبتمبر   المالية،  الأوراق  لهيئات  الدولية  للمنظمة 

1996  . 

 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOP

D60.pdf 

27 

 

29 

 

39 

المخاطر   عن  اللجنة    -الإفصاح  تقرير  نقاش،  ورقة 

المالية،   الأوراق  لهيئات  الدولية  للمنظمة  الفنية 

 . 1996سبتمبر 

 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOP

D59.pdf 

28 

 

40 

الفنية   اللجنة  تقرير  العميل،  موجودات  حماية 

أغسطس   المالية،  الأوراق  لهيئات  الدولية  للمنظمة 

1996 . 

 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOP

 D57.pdf 

27 

 

28 

 

41 

الفنية   اللجنة  تقرير  الاستثمار،  إدارة  حول  تقرير 

يوليو   المالية،  الأوراق  لهيئات  الدولية  للمنظمة 

1995 . 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOP

D45.pdf 

26 

 

27 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD69.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD69.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD60.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD60.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD59.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD59.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD57.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD57.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD45.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD45.pdf
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 بوسطاء السوق  الخاصةالمبادئ  9.2

 

 تمهيد   1.9.2

 

المبادئ الأساسيةت .593 المال  ل  حدد  الدخول،    ةالمتعلق  الإسلاميسوق رأس  المتطلبات المتعلقة بمعايير  بوسطاء السوق 

، وانضباط وسطاء السوق، وعواقب  ةالمستمر   لرقابةالأعمال، وا  سلوكيات الاحترازية، و   والمتطلبات   ومتطلبات رأس المال

 المالي.   خفاق والإ   عثرالت

 

السوق أن يتصرفوا بطريقة تحمي مصالح عملائهم   نبغيي .594 السوق.    نزاهةوتساعد على الحفاظ على    ،على وسطاء 

 :أتي وتشمل المبادئ الأساسية ما ي

  .العادل والتعامل النزاهة من عالية معايير الشركة تراعي أن ينبغي (أ)

 .السوق  ونزاهة عملائها مصالح ما يكون من  أفضل  لتحقيق العناية والحرص الواجبين الشركة ينبغي أن تبذل (ب)

 .السوق  لسلوكيات عالية معايير الشركة تراعي أن ينبغي (ج)

لذين هم في  ا  للعملاء مماثلة معاملة تقدم أن وينبغي عملائها، مصالح فوق  مصالحها ألا تضع الشركة على ينبغي ( د)

 ثل.  وضع مما

التنظيمية للأوراق معيار أو ،يثاقم أو قانون، بأي الالتزام الشركة على ينبغي (ه) باللوائح  حسب   المالية ذي صلة 

 .الشركة على انطباقها

 تكون  أن  ، ومبادئها   الشريعة  أحكام  مع  فقة مت  منتجات  أو  خدمات  تقديم  تدعي  كانت  إذا  الشركة،  على  نبغي ي  ( و ) 

  ومبادئها.   الشريعة  أحكام  مع  فق تت  أنها  ضمان ل  بها  معمول  ( وإجراءات  ، وسياسات  آليات رقابة،  أي ة ) أنظم  لديها 

 

 والإنفاذ رقابةال

 

 عن  .595
 

 :أتيما ي النص علىختلف أنواع وسطاء السوق إلى  لم  اللوائح التنظيميةهدف تذلك، ينبغي أن  فضلا

 .السوق  بوسطاء يتعلق فيما ة المستمر  ة الملائم رقابةال (أ)
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 248.السوق  سيطلو  والعمليات التجارية ،دفاتر، والسجلاتال تفتيش في الحق  (ب)

 أو  للجهة التنظيمية المتاحة والعلاجات القائمة على الإنفاذ الاستقصائية  الصلاحيات من كاملة مجموعة  (ج)

 .تنظيميةال للمتطلبات المشتبهة أو الفعلية  خلال الإ  حالات في الأخرى  المختصة السلطة

 .الترخيص 249سحب  أو تعليق ،الأمر لزم وإذا الانضباط،  إلى تؤدي وسريعة عادلة عملية ( د)

 .المستثمرين شكاوى  لمعالجة تتسم بالكفاءة والفاعلية آلية وجود (ه)

 
من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي وسطاء السوق. ويتناول    33  رقم   إلى   30  رقم   تتناول المبادئ من  .596

المبادئ الأساسية   30المبدأ رقم   الت   من  المال الإسلامي  المبدأ رقم    صريح لسوق رأس  يتناول  من    31ومعاييره، كما 

الأولي  الرأسمالية  والمتطلبات  المستمر  الرصد  الإسلامي  المال  رأس  لسوق  الأساسية  والمعايير  المبادئ  والمستمرة  ة 

من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي فيتناول معايير تشغيلية    32الاحترازية للوسطاء، وأما المبدأ رقم  

الملائمة   الإدارة  وموجوداتهم، وضمان  العملاء  لحماية مصالح  الأعمال  ومعايير سلوكيات  السوق  لوسطاء  أخرى 

من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي إجراءات للحد من عواقب إخفاق   33ويتناول المبدأ رقم  . للمخاطر 

 سوق ما على المستثمرين والأسواق.  

 

على وسطاء السوق بشكل رئيس إلى المجالات التي قد يتعرض فيها رأس مالهم، وموجودات    الإشرافوجه  يينبغي أن   .597

 بشكل كبير، وتشمل هذه المجالات مخاطر: للخطر  الجميعالعملاء، وثقة 

 هذه من  أي و   .استثنائي  حدث سياق في كافية تكون  لا التي المخاطر  إدارة أو المخاطر، إدارة سوء أو الكفاءة، عدم (أ)

 تقديم الإخفاق في  أو/فورية، و تسوية على الحصول إلى  و  تنفيذ، أفضل في تقديم الإخفاق إلى يؤدي قد المخاطر

 .المناسبة المشورة

 وإساءة ممتلكاته، أو العميل أموال اختلاس إلى تؤدي قد )التي واللوائح التنظيمية والقوانين، بالواجب، الإخلال (ب)

 .العملاء( قبل التداول  أو "استباق العملاء" أي بالوسيط، الخاصة التداول  لأغراض العميل تعليمات استخدام

 
ويجب أن تكون    . سلوك في ال   إخلال مشتبه به   ة عدم وجود جميع المتطلبات ذات الصلة، حتى في حال ب   لتزام لضمان الا جهة التنظيمية  متاحة لل   تفتيش ال   صلاحيات ينبغي أن تكون     248

 . سوق رأس المال الإسلامي ل ة  من المبادئ الأساسي   11رقم     المبدأ  ا انظر أيض    شاملة.   سجلات   ية لأجل الحفاظ على هناك متطلبات تكميل 
 " الإلغاء. سحب يشمل مصطلح "ال    249
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 تمويل أو الأموال، غسل أو ،حتيالالا  أو المخالفات المتعلقة بالتداول، من وغير ذلك الداخلي والتداول  التلاعب (ج)

 .الوسيط لدى التي تتم الإرهاب

   .المصالح تضارب ( د)

 من تقلل وقد التداول،  فرص أو المالية، أوراقه أو العميل، أموال فقدان إلى تؤدي قد )التي الوسيط عدم ملاءة (ه)

 .الوسيط( فيه الذي يشارك السوق  في الثقة

 

اللوائح  .598 تقييم مدى كفاية  ينظر  التنظيمية  عند  أن  ينبغي   ، 
ُ
ال   يمون ق  الم بها  التي تضطلع  الأنشطة  جهات  في كل من 

 عن الأنشطة التي تضطلع بها   التنظيمية
 

  رقابة ا في ذلك تقييم مدى كفاية ال)بم المنظمات ذاتية التنظيممباشرة، فضلا

 (. الجهة التنظيمية من قبل التنظيم  ذاتية على هذه الأنشطة

 

 النطاق  2.9.2

 

هذه   .599 أو کل  ا بعض  أيض  تنطبق  السوق. وقد  الإسلامي على وسطاء  المال  رأس  المبادئ الأساسية لسوق  هذ  تنطبق 

ا علی طبیعة عمل مستشار   الاستثمار،  المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي علی مستشاري الاستثمار، اعتماد 

  كما هو مبين فيما يلي.

 

ا أولئك الذين يعملون في إدارة المحافظ الفردية، وتنفيذ الأوامر، والتعامل    .600 يشمل مصطلح "وسطاء السوق" عموم 

ا أن تختار تنظيم كيان   في أي نشاط واحد أو أكثر من الأنشطة    يشاركفي الأوراق المالية أو توزيعها. ويجوز للدولة أيض 

 250بوصفه وسيط سوق:  التالية

 .وإرسالها وامرالأ  تسلم (أ)

 . التداول للحساب الخاص (ب)

 .المالية أو بيعها الأوراق شراء في الاستثمار مدى استصواب أو المالية، الأوراق بقيمة  يتعلق فيما المشورة تقديم (ج)

 .المالية الأوراق في كتتابلاا التعهد ب ( د)

 
ا أن    مكن ي    250  عن وسيط السوق   يكون أيض 

 
ا   الأنشطة المذكورة في الفقرة   ، فضلا ا له ب ،  آنف   بوصفه  (  وإدارتها   العميل )مثل حفظ الأوراق المالية   موجودات حفظ  مُصرح 

 
.  ا ثانوي    ا نشاط

ا"  والحفظ في هذا السياق يعني الاحتفاظ     وأما .  ختلاس أو الا   فظ الح   سوء لخطر    تكون الموجودات عرضة   إلكتروني أو ورقي(، حيث قد   شكل العميل )أي في    موجودات ب "فعلي 

ا "   د ذلك لن يع وسيط مالي ووسيط لحسابه ف   لدى   مصرف أو المحتفظ بها لدى المستشار، وإنما في  غير  العملاء    وجودات م   من   ة استشار   أجرة   استقطاع   مجرد القدرة على 
 
 ". حفظ
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 .ثابت التزام أساس قائم على دون  مالية أدوات إيداع (ه)

 
ا في مجال تقديم المشورة للخرين بشأن قيمة الأوراق المالية أو مدى   .601 "مستشارو الاستثمار" هم الذين يعملون أساس 

استصواب الاستثمار في شراء الأوراق المالية أو بيعها. وهذا لا يعني أنهم لا يستطيعون تقديم خدمات أخرى. ففي بعض 

العملاء بوصفه  الدول، يصنف مستشار الاستثمار الذي ي العملاء و/أو يسمح له بحيازة موجودات  تعامل نيابة عن 

وسيط سوق. وفي الدول الأخرى، يُعامل مستشارو الاستثمار بمعزل عن وسطاء السوق. وعندما يوجد هذا التمييز، قد  

ا على    من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي بشكل   33  رقم   إلى  30  رقم   ينطبق نطاق المبادئ من مختلف اعتماد 

الاستثمار.  مستشار  ملائ  251نوع  تكون  وأن  المستشار  أنشطة  على  التنظيمية  اللوائح  تعتمد  أن   موينبغي 
 
لها. وسيتم    ة

من المبادئ الأساسية لسوق رأس    30رقم     توضيح ذلك بمزيد من التفصيل تحت عنوان "مستشارو الاستثمار" في المبدأ

 المال الإسلامي.  

 

ذا القسم إلی تقییم العملیات المستمرة للوسطاء بما یتسق مع هذه المبادئ الأساسية لسوق رأس  هبقدر ما یدعو    .602

يمي علی  المال الإسلامي، ینبغ  ق 
ُ
إليها تتسق مع تلك الواردة في    الم أن یکون علی يقين من أن أي استنتاجات تم التوصل 

  تفتيشالمتعلقة بصلاحيات الإنفاذ والمن المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي    13  رقم و   12  رقمو   11  رقم   المبادئ

 وتطبيق مثل هذه الصلاحيات.

  

 
   في هذا الصدد، يمكن تحديد ثلاثة أنواع من مستشاري الاستثمار:    251

 )أ( مستشارو الاستثمار الذين يتعاملون نيابة عن العملاء.  

 العملاء.   حفظ موجودات نيابة عن العملاء، ولكن يسمح لهم ب   عاملون ن لا يت )ب( مستشارو الاستثمار الذي  

خدمات استشارية دون تقديم    فقط  يقدمون  إلا أنهم ، حافظ يديرون الم  ولا  ، العملاء  حتفظون بموجودات ولا ي  ، نيابة عن العملاء  عاملون )ج( مستشارو الاستثمار الذين لا يت  

 خدمات استثمارية أخرى. 
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 من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي 33 رقم إلى  30 رقم المبادئ من  3.9.2

  

رقم   الإسلامي:    30المبدأ  المال  رأس  لسوق  الأساسية  المبادئ  ت من  أن  التنظيمية    نص ينبغي  دُنيا    على اللوائح  معايير 

 الأوراق المالية( من مبادئ المنظمة الدولية لهيئات   29)المبدأ رقم وسطاء السوق.  ب   خاصة للاعتماد  

 

 عن توفير وهعلى وسطاء السوق، بما في ذلك موظف  رقابةوال  252ينبغي أن ينص الترخيص  .603
 

، على معايير دُنيا لهم فضلا

ا أن يتم التقليل من خطر تعرض   الاتساق في المعاملة لجميع وسطاء السوق الذين هم في وضع مماثل. كما ينبغي أيض 

 قانوني و/أو عدم كفاية رأس المال. السلوك غير  التقصير أو ال المستثمرين لخسائر ناجمة عن 

 

إذا كان وسيط السوق يدعي الالتزام بأحكام الشريعة ومبادئها في أي من أنشطته، فينبغي حينها أن تكون المتطلبات   .604

  مثل هذه الادعاءات.  صحة  لضمانالتنظيمية ذات الصلة موجودة 

 

 القضايا الرئيسة  

 

 صريحالت

 

 تقديمها. بوسيط السوق ل تم منح تصريحيل الخدمات أو الأنشطة التي أو الترخيص أو التسج  صريححدد التينبغي أن ي .1

 

ح الأساس الذي يُبنى عليه  توض   عتمادأو ترخيص أو تسجيل وسطاء السوق على معايير دُنيا للا   صريحينبغي أن ينص ت .2

 على أساس مستمر. وينبغي أن تشمل هذه المعايير ما يأتي:استيفاؤها ، والمعايير التي ينبغي صريحالت

من المبادئ الأساسية لسوق    31لرأس المال على النحو المنصوص عليه في المبدأ رقم    وليمتطلب الحد الأدنى الأ  (أ)

 رأس المال الإسلامي. 

تقييم شامل لمقدم الطلب وجميع من هم في مكانة مباشرة أو غير مباشرة تمكنهم من السيطرة أو التأثير بشكل   (ب)

ال اللوائح  تحدد  أن  ينبغي  الصدد،  هذا  وفي  الطلب.  مقدم  في  الواجب  جوهري  المعايير  أو  الشروط  تنظيمية 

من قبل وسيط السوق وموظفيه لكي يسمح لهم بالمشاركة في السوق. وينبغي أن يشمل ذلك، على    استيفاؤها

 
    صريح ، يستخدم الت الدول وفي بعض    . " و"التسجيل" بالتبادل في هذا القسم صريح تستخدم مصطلحات "الترخيص" و"الت    252

 
يفهم    وينبغي أن   . ن الترخيص ع أو التسجيل بدلا

ا إلى الت   التسجيل. و   صريح مصطلح "الترخيص" في هذا القسم على أنه يشير أيض 



 

287 

 

سبيل المثال لا الحصر، إبداء المعرفة المناسبة، بما في ذلك المعرفة بالتمويل الإسلامي وأحكام الشريعة ومبادئها  

السوق   وسيط  يصدر  والموارد،  عندما  العمل  وسلوكيات  ومبادئها،  الشريعة  بأحكام  بالالتزام  تتعلق  ادعاءات 

   253الاعتبار(، والتنظيم الداخلي. في  والمهارات، والتوجه الأخلاقي )بما في ذلك أخذ السلوك السابق 

 باتساق.  الاعتمادمتطلب لتطبيق معايير   (ج)

من المبادئ الأساسية لسوق   10الشرعية بما يتماش ى مع تلك المنصوص عليها في المبدأ رقم   حوكمة متطلبات مناسبة لل  ( د ) 

 رأس المال الإسلامي، إذا كان الوسيط يصدر ادعاءات بالالتزام بأحكام الشريعة ومبادئها لأي من أنشطته. 

 

 سلطة الجهة التنظيمية 

 

 ينبغي أن تتمتع سلطة الترخيص بصلاحية:  .3

و القضائية فقط، إذا لم يتم  يط السوق، شريطة خضوع قرار الرفض للمراجعة الإدارية أرفض الترخيص لوس (أ)

 . صريحمتطلبات الت استيفاء

اق  ، عندما يؤدي تغيير في السيطرة أو أي تغيير آخر إلى الإخف صريح شرط على الترخيص أو الت   فرض سحب أو تعليق أو   ( ب ) 

ا للمبدأ رقم    استيفاء في  
 من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي.   3المتطلبات ذات الصلة، وفق 

 

ظهر قدرتها على إجراء    لإشرافينبغي على الجهة التنظيمية، أو المنظمة ذاتية التنظيم الخاضعة   .4
ُ
الجهة التنظيمية، أن ت

 طلبات التنظيمية. لضمان الالتزام بالمت صريحفعالة لطلبات الترخيص أو الت مراجعة

 

 المتطلبات المستمرة 

 

 ينبغي ا  .5
ُ
التحديث الدوري للمعلومات ذات الصلة والإبلاغ عن التغييرات الجوهرية في الظروف التي تؤثر على شروط  ب  طالبة لم

ينبغي   المثال،  ا. على سبيل  يبقى مناسب  الترخيص  التنظيمية الترخيص، وذلك لضمان أن استمرار  الجهة    المطالبة بمعرفة 

ا. التغييرات في السيطرة أو التأثير الجوهري، بحيث تسعى إ ب   لى ضمان أن تقييمها لوسيط السوق لا يزال صالح 

 

 
الملاءمة" لمقدم الطلب  الكفاءة و معایير مفصلة متعلقة بالتعلیم أو التدریب أو الخبرة أو ما یسمى " وجود  و   ، القانونیة   التجريد من الأهلية   : برامج أتي ما ی   من الدول تشمل الأمثلة     253

ا انظر    المستثمر. وتهدف هذه المعايير إلى حماية    . شخص ما ل ترخیص  ال یتعين استیفاؤھا قبل أن یتم    تي ال  التقریر النھائي، تقریر    ، أفضل الممارسات   -   الكفاءة والملاءمة   تقييم   عموم 

للمنظمة  الناشئة  الأسواق  المالية   لجنة  الأوراق  لهيئات  دیسمبر  الدولية  الآتي:   تاح الم ،  2009،  الرابط  خلال    من 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD312.pdf . 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD312.pdf
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  وسيط السوق   على الوصول إلى المعلومات ذات الصلة بشأن  جميع لضمان قدرة ال   أن تهدف ينبغي على الجهة التنظيمية    .6

 ا
ُ
له المأو    خصر  لم ا   صرح  الممثل: هوية  العليا، وأولئك  لهم لإدارة  السوق، وفئة  ب  صرح  باسم وسيط  الرخصة  التصرف 

بها، وحالت المالمحتفظ  الأنشطة  الحالية، ونطاق  بها، وذلك من أجل تمكين المستثمرين من حماية مصالحهم    صرحها 

 254بشكل أفضل.

 

 مستشارو الاستثمار 

 

هو مشروح في    كمامنفصل عن وسطاء السوق،    بشكلفيها التعامل مع مستشاري الاستثمار    يتمبالنسبة للدول التي    .7

ا، ينبغي ترخيص مستشاري الاستثمار الذين يتعاملون    ح لهم لذين یُسم عن العملاء، أو ا نيابةقسم النطاق المذكور آنف 

 الاستثمار الذين:   ي حفظ موجودات العملاء. وتجدر الإشارة إلى أن هناك مستشار ب

ظون  (أ) حتف 
 موجودات العميل. بلا يتعاملون نيابة عن العملاء، ولا ي 

لا يديرون المحافظ، ولكنهم يقدمون فقط خدمات استشارية دون أي خدمات استثمارية أخرى. وفي هذه الحالة،   (ب)

ا على نحو صارم.    255فإن الحصول على ترخيص منفصل لمستشار الاستثمار قد لا يكون مُستلزم 

 

التركيز ع  .8 لى معايير الترخيص الأساسية،  عند تنظيم أنشطة مستشاري الاستثمار، يمكن للجهة التنظيمية أن تختار 

  رقم   ورأس المال، وغير ذلك من المتطلبات الموص ى بها لتنظيم وسطاء السوق الآخرين، على النحو المشروح في المبادئ من 

 من ذلك، يمكن للجهة التنظيمية استخدام نظام    33  رقم  إلى  30
 

من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي. وبدلا

الإ  على  اختيار  قائم  بإجراء  للمستشارين  المحتملين  للعملاء  للسماح  مصمم  مراعاة    سليمفصاح  مع  للمستشارين 

 الأنشطة التي يؤديها مستشار الاستثمار.  

 

ا إلى نوع المستشار:  .9  بغض النظر عن هذين الخيارين، ينبغي أن يتضمن البرنامج التنظيمي المتطلبات التالية استناد 

 
 . الجهة التنظيمية أو منظمة ذاتية التنظيم مركزي من قبل    ستودع يجب أن تكون المعلومات متاحة بحرية ويمكن الوصول إليها بسهولة، ويمكن الاحتفاظ بها في م    254
م الحصول على قد لا     255 ا    بشكل كاف ترخيص مستقل لمستشار الاستثمار في الحالات التي يقدم فيها مستشار الاستثمار المشورة من خلال وسطاء السوق المرخص لهم    يُستلز  وفق 

 للمبادئ. 
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ق علی مستشار الاستثمار الرقابة المتعلقة   256استثمار نيابة عن العملاء،إذا تعامل مستشار   (أ) ب 
 
ط

ُ
ا أن ت فينبغي أيض 

من  المبادئ  في  )المشروحة  التشغيلي  بالجانب  المتعلقة  وتلك  المال،  المبادئ    33  رقم  إلىهذا    30  رقم   برأس  من 

 واجبة التطبيق علی وسطاء السوق الآخرين. المي الأساسية لسوق رأس المال الإسلا 

، فينبغي أن  257إذا لم يتعامل مستشار الاستثمار نيابة عن العملاء، ولكن سُمح له الاحتفاظ بموجودات العميل  (ب)

الفحوصات الدورية أو القائمة  ، و الفصلتنص اللوائح التنظيمية على حماية موجودات العميل، بما في ذلك  

على   الرأسمالية والتنظيمية  والمتطلبات  ثالث مستقل(،  أو طرف  التنظيمية  الجهة  قبل  من  )إما  المخاطر  على 

 من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي.  33 رقم  إلى 30 رقم  النحو المشروح في المبادئ من

 

مج التنظيمي المختار لمستشاري الاستثمار العناصر التالية لنظام وسطاء  بيد أنه ينبغي على الأقل أن يتضمن البرنا .10

 الأسواق، حسب الانطباق: 

ت  (أ) لإصدار  يكفي  ترخيص  وصول    صريحنظام  وضمان  استثمار،  مستشار  بوصفه  قائمة    الجميعبالتصرف  إلى 

 لهم.  صرحالممحدثة من مستشاري الاستثمار  

الذين   (ب) الأشخاص  ترخيص  ضد  القوانين  الموانع  أو  المشابهة  المالية  القوانين  أو  المالية  الأوراق  قوانين  انتهكوا 

 الجنائية خلال فترة زمنية محددة تسبق تقدمهم بالطلب.

 متطلبات حفظ السجلات. (ج)

 258متطلبات واضحة ومفصلة للفصاح يتعين أن يقدمها مستشار الاستثمار للعملاء المحتملين.  ( د)

، وإساءة استخدام موجودات العملاء، ينع ضمانات الأداء الاستثماري المستقبلالقواعد والإجراءات المصممة لم (ه)

 259ومعالجة تضارب المصالح المحتمل.

 

 الأسئلة الرئيسة

 

 صريحالت

 
 . 76  هامش رقم ال   من )أ(    المشار إليه في النقطة   مستشار الاستثمار    256
 . 76رقم    مستشار الاستثمار المشار إليه في النقطة )ب( من الهامش    257
الرسوم الأخرى  و   الأجور ستراتيجيات الاستثمار، وهيكل  إ ، والتاريخ التأديبي )إن وجد(، و العملية ذات الصلة   على سبيل المثال، وصف مؤهلات المستشار التعليمية، والخبرة    258

 . جوهرية تحدث التغييرات ال   نما وحي   ، يتم تحديثه بشكل دوري   ( الذي ذا صلة لاستثمار السابق )إذا كان  ، وأداء ا العميل، وتضارب المصالح المحتمل   المفروضة على 
 . ، فعلى الأقل الإفصاح عنها إذا لم يتم حلها و   معالجتها، لة، ولكن ينبغي  المحتم   تضاربات المصالح قد لا يكون من الممكن حل جميع     259
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   )وفق تعريفهم أن يكون وسطاء السوق    الجهة التنظيمية   تفرض هل   .1
 
ا( مرخصين، واعتبار ذلك شرط الأعمال المتعلقة    زاولة لم   ا آنف 

 بالأوراق المالية؟ 

 

، 260جميع المتقدمين للترخيص قبل منحهم الترخيص أو رفضه استيفاؤها من قبل  اك معايير أو ضوابط دُنيا يجب  هل هن .2

 عن كونها: للجميعوتعد واضحة ومتاحة 
 

 ، فضلا

 تجاه وسطاء السوق الذين هم في وضع مماثل؟  نصافمتسمة بالعدالة والإ  (أ)

قة باتساق؟  (ب)  مُطب 

نة لمتطلب رأسمالي أولي، حسب الانطباق؟  (ج)  مُتضم 

نة لتقييم شامل  ( د) هم من السيطرة على مقدم الطلب أو التأثير  نمكت   مكانةلمقدم الطلب، وجميع من هم في    مُتضم 

  أحكام المعرفة بمنتجات سوق رأس المال الإسلامي و   ، يستلزم إبداء المعرفة المناسبة بما في ذلكجوهري بشكل  فيه  

حسب الاقتضاء، وسلوكيات العمل، والموارد، والمهارات، والتوجه الأخلاقي )بما في ذلك الأخذ    مبادئهايعة و الشر 

 الاعتبار السلوك السابق(؟ في 

نة لتقييم   ( ه )  المعمول بها، بما في ذلك السياسات والإجراءات    الرقابية كفاية التنظيم الداخلي وإدارة المخاطر والنظم  مُتضم 

مك  
ُ
 ن من الرصد المستمر بشأن ما إذا كانت المعايير الدُنيا لا تزال مستوفاة؟  المكتوبة ذات الصلة، والتي ت

نة وجود ( و )  من    10رقم   الشرعية تتماش ى مع المتطلبات ذات الصلة المنصوص عليها في المبدأ   حوكمة عمليات لل   مُتضم 

 المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي، إذا كان الوسيط يدعي الالتزام بأحكام الشريعة ومبادئها. 

 

وموارد معمول بها    الجهة التنظيمية عمليات  لإشرافهل لدى الجهة التنظيمية، أو المنظمة ذاتية التنظيم الخاضعة   .3

 لإجراء مراجعة بشكل فعال لطلبات الترخيص؟ 

 

 سلطة الجهة التنظيمية 

 

 الصلاحية لـ: ذات الصلةهل للسلطة  .4

 
 . أو تجريدهم من الأهلية القانونية   مقدمي الطلبات المحتملين تم في بعض الدول ذكر المعايير الخاصة برفض     260
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  استيفاء رفض الترخيص شريطة خضوع قرار الرفض للمراجعة الإدارية أو القضائية فقط، إذا لم يتم   ( أ ) 

 ؟ صريح متطلبات الت 

سحب أو تعليق أو فرض شرط على الترخيص، عندما يؤدي التغيير في السيطرة أو أي تغيير آخر إلى الإخفاق في  (ب)

 المتطلبات ذات الصلة على أساس مستمر؟  استيفاء

الذين ارتكبوا انتهاكات فيما    ، أو السعي إلى إبعاد الأشخاص   ، اتخاذ خطوات فعالة لمنع توظيف الأشخاص  ( ج ) 

في أنشطة    المشاركة أو كانوا غير مناسبين على نحو آخر، كي لا يتمكنوا من مواصلة  يخص الأوراق المالية  

الوساطة، حتى لو لم يكن هؤلاء الأشخاص وسطاء سوق مرخصين بشكل منفصل، إذا كان بإمكانهم أن  

ا في الشركة؟   ا جوهري   يؤثروا تأثير 

 

 المتطلبات المستمرة 

 

 هل يُ  .5
 
ا فيما يتعلق بتراخيصهم، وإبلاغ الجهة التنظيمية )أو  تحديث  بوسطاء السوق    بطال المعلومات ذات الصلة دوري 

ا بالتغييرات الجوهرية في الظروف التي تؤثر على شروط الترخيص؟   261سلطة الترخيص( فور 

 

 : الجميعهل المعلومات التالية ذات الصلة بوسطاء السوق المرخصين متاحة  .6

 وجود الترخيص وفئته ووضعه؟  (أ)

 باسم وسيط السوق؟   صرح لهم التصرف أسماء الأفراد الآخرين الم لأنشطة المسموح بها وهوية الإدارة العليا و نطاق ا  ( ب ) 

 

 مستشارو الاستثمار 

 

 :، ما يأتيالبرنامج التنظيمي لمستشاري الاستثمار، حسب الانطباق  فرضي هل .7

ق عللا إذا تعامل مستشار ا (أ) ب 
 
ط

ُ
ا  يهستثمار نيابة عن العملاء، فينبغي أن ت الرقابة المتعلقة برأس المال وتلك   أيض 

من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال    33  رقم  إلى  30  رقم  المتعلقة بالجانب التشغيلي )المشروحة في المبادئ من

 . واجبة التطبيق على وسطاء السوق الآخرينال( الإسلامي

 
 عن ، و ستمرة تشير إلى أنشطة وسيط السوق الم   الجهة التنظيمية ينبغي تقديم معلومات منتظمة إلى     261

 
  ، ذلك، عندما يكون هناك تغيير في موظفي وسيط السوق أو الأنشطة   فضلا

 . لائم بذلك في الوقت الم   الجهة التنظيمية في قدرته على أداء دوره، ينبغي إبلاغ    جوهري تأثير    من شأنه إحداث البيئة  أو  
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إذا لم يتعامل مستشار الاستثمار نيابة عن العملاء، ولكن سُمح له الاحتفاظ بموجودات العميل، فينبغي أن   (ب)

، والفحوصات الدورية أو القائمة  الفصلتنص اللوائح التنظيمية على حماية موجودات العملاء، بما في ذلك  

وا ثالث مستقل(،  أو طرف  التنظيمية  الجهة  قبل  من  )إما  المخاطر  على  على  الرأسمالية والتنظيمية  لمتطلبات 

 من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي.  33 رقم  إلى 30 رقم  النحو المشروح في المبادئ من

 عن مستشاري الاستثمار الذين يديرون محافظ العملاء دون التعامل نيابة   (ج)
 

في حالة كل من )أ( و )ب(، فضلا

موجودات   همعن حيازة  فهل  همأو  السجلات  على  التنظيمية    اللوائحنص  ت،  حفظ  تغطي  صلة  ذات  متطلبات 

 من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي. 32والإفصاح وتضارب المصالح كما هو مشروح في المبدأ رقم 

 

 الملاحظات التوضيحية 

 

  لٌ مشغلين له، وقد ترخص دو قد ترخص بعض الدول الأشخاص الذين يُشغلون برنامج استثمار جماعي إسلامي بوصفهم   .605

  المساس نبغي ألا يترتب على هذا التوصيف  أخرى مشغلي برامج الاستثمار الجماعي الإسلامي بوصفهم مستشاري استثمار. وي 

برامج الاستثمار الجماعي  ل ة لسوق رأس المال الإسلامي  من المبادئ الأساسي   29  رقم   إلى   25  رقم   بتقييمهم بموجب المبادئ من 

ا لمعايير التقييم الخاصة بتلك المبادئ الإسلامي و    وعلى أي حال، ينبغي أن تبقى هذه المبادئ الأساسية لسوق رأس المال   . فق 

 الخاصة بمستشار الاستثمار ذاك. السوق    اطة الإسلامي مُطبقة على أنشطة وس 

 

يتم اعتبار الاعتراف بنظام آخر للترخيص فيما يتعلق بالوصول إلى العملاء المحليين من قبل وسيط أجنبي شريطة   .606

بموجب المعايير المرجعية للتقييم، شريطة أن تكون    التصريحتلبية الشروط ذات الصلة، على أنه برنامج للترخيص أو  

 وتعالج أهداف المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي.  المعايير المستخدمة شفافة، وواضحة، ومطبقة باتساق، 

 

أو   .607 أو تسجيل  يتم ترخيص  أكثر من    تصريحعندما  الكيانات وفق  أو   ، يجب على  صفةالأفراد 
ُ
التأكد من    ين يمق  الم

طبقة على كل فئة.
ُ
 المعايير الم

 

على    المناسب   شراف الإ عندما يكون في الدولة منظمة ذاتية التنظيم تعمل على ترخيص وسطاء السوق، فإن تقييم   .608

 من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي.   9المبدأ رقم    في تناوله    قد تم  العملية من جانب الجهة التنظيمية  
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 3عند النظر في السؤال الرئيس رقم   .609
ُ
ية لسوق رأس  من المبادئ الأساس  3يمون الاعتبار للمبدأ رقم  ق  ، ينبغي أن يولي الم

 بالموارد.  الخاص المال الإسلامي  

 

 )هـ(، ينبغي أن  2عند النظر في السؤال الرئيس رقم  .610
ُ
يمون الاعتبار لمدى إمكانية تقييم هذه الأنظمة من قبل  ق  يولي الم

 الجهة التنظيمية أو من ينوب عنها )مثل منظمة ذاتية التنظيم( قبل منح الترخيص.  

 

 262المعايير المرجعية 

 

ا  مطبق كلي 

 

ا بالإيجاب على جميع الأسئلة  يتطلب ردو  .611  واجبة التطبيق. الد 

 

 مطبق على نطاق واسع 

 

ا بالإيجاب على جميع الأسئلة  يتطلب ردو  .612  )ب(.   6واجبة التطبيق باستثناء السؤال رقم الد 

 

ا   مطبق جزئي 

 

ا بالإيجاب على جميع الأسئلة  يتطلب ردو  .613  )ب(.   6)جـ(، ورقم    4)هـ(، ورقم    2واجبة التطبيق باستثناء الأسئلة رقم  ال د 

 

 مطبق  غير

 

  و أ)جـ(،    2رقم    وأ)ب(،    2رقم    و أ)أ(،    2رقم    وأ،  1يجاب على واحد أو أكثر من الأسئلة رقم  الإ عدم القدرة على الرد ب .614

)جـ( إلى   7رقم  وأ)ب(،  7رقم  وأ)أ(،   7رقم   وأ)أ(،  6رقم   وأ، 5رقم   وأ)ب(،  4رقم  وأ)أ(،  4رقم  وأ،  3رقم  وأ)د(،  2رقم 

 الحد الواجب التطبيق. 

 

 
ولا يشير    الدولة. في    بها على فئة المستشار )المستشارين( المسموح  الواجبة التطبيق   للأسئلة   ستكون مطلوبة فقط بالنسبة  الإيجابية   لردود ا   فإن  في حالة مستشاري الاستثمار،    262

 . عنها   ة مناسب   ات إفصاح   لها   حد أدنى لمعدل العائد التي حماية  القائمة على حماية رأس المال، أو  المتفقة مع أحكام الشريعة ومبادئها  هذا إلى البرامج الاستثمارية  
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لوسطاء السوق،  ينبغي وجود رأس مال أولي ومستمر  من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي:    31المبدأ رقم  

الدولية    30)المبدأ رقم    بها.   ون ، تعكس المخاطر التي يضطلع هم ومتطلبات احترازية أخرى خاصة ب  المنظمة  من مبادئ 

 لهيئات الأوراق المالية( 

 

ا وضع معايير كافية لرأس المال أولية  تعزز معايير كفاية رأس ا  .615 لمال الثقة في الأسواق المالية وحماية المستثمرين. ويساهم أيض 

من وسيط السوق ضمان احتفاظه    يُطلب ومستمرة في ضمان حماية المستثمرين، ونزاهة الأنظمة المالية واستقرارها. وينبغي أن  

 صدي للمخاطر التي تتعرض لها أعماله. بموارد مالية كافية للوفاء بالتزامات أعماله، والت 

 

 ينبغي على   .616
ُ
تقييم معايير كفاية رأس المال لكل دولة بالرجوع إلى مبادئ كفاية رأس المال المنشورة من قبل    ينيم ق  الم

ا على سبيل القياس أن تكون الأقسام ذات الصلة في المعيار رقم    263المنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية. ويمكن أيض 

عدا مؤسسات التأمين  [المعنون بـ "المعيار المعدل لكفاية رأس المال للمؤسسات التي تقدم خدمات مالية إسلامية   15

ا للجهات التنظيمية عند الأخذ في الاعتبار معالجة   ]الإسلامي )التكافل( وبرامج الاستثمار الجماعي الإسلامي   أيض 
 
مفيدة

الأدوات الإسلامية لأغراض كفاية رأس المال. وينبغي على الجهات التنظيمية تحديد المنهج التنظيمي المستخدم لتحديد  

 معالجة كفاية رأس المال لمثل هذه الأدوات.  

 

 القضايا الرئيسة 

 

ا لم ينبغي أن يكون هناك متطلب لرأس .1
 
. وينبغي أن يستند هذا  صريحلتنح امال أولي خاص بوسطاء السوق بوصفه شرط

إلى اختبار لكفاية رأس المال يتناول المخاطر التي تتعرض لها مثل هذه   بالرجوع إلى    ويتم تحديدها  ،الكياناتالمتطلب 

 طبيعة الأعمال المتوقع الاضطلاع بها وحجمها. 

 

ا  .2 ينبغي أن يكون هناك متطلب لرأس مال مستمر يرتبط مباشرة بطبيعة المخاطر ومقدار الأعمال التي يضطلع بها فعلي 

ه في الوقت رير الدورية عنالتقا   إعداد، مع مراعاة  طلوبوسيط السوق. وينبغي أن يحتفظ وسيط السوق برأس المال الم 

. وينبغي أن ينطوي ذلك  التنظيمي  للشرافالخاضعة و   المصرح بها   إلى الجهة التنظيمية أو المنظمة ذاتية التنظيم لائم الم

 
الأو    263 لشركات  المال  رأس  كفاية  معايير  أكتوبر  انظر  المالية،  الأوراق  لهيئات  الدولية  المنظمة  تقرير  المالية،  الآتي:   تاح الم ،  1989راق  الرابط  خلال    من 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD1.pdf . 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD1.pdf
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فردة المستندة إلى سقف معين، وذلك عندما يتم الاقتراب من  نعلى مزيج من التقارير المنتظمة، وتقارير الإنذار المبكر الم

 ا الخاصة بالحد الأدنى لرأس المال. مستويات الحدود الدُني

 

يمكن    السيولةنقص  ينبغي أن يخضع وسطاء السوق لمعايير كفاية رأس المال والسيولة التي ينبغي أن تغطي الملاءة. إن   .3

 264أن يسبب صعوبات للشركة، حيث قد لن تكون قادرة على الوفاء بالتزاماتها عند استحقاقها. 

 

صمم معايير كفاية رأس المال  .4
ُ
كي تسمح لوسيط السوق بامتصاص بعض الخسائر والاستمرار في العمل،    265ينبغي أن ت

ه من تصفية أعماله على مدى فترة زمنية  لا سيما في حالة حدوث تحركات سوقية سلبية كبيرة، ولتحقيق بيئة تمكن

ا دون إلحاق خسارة بعملائه، والأطراف المقابلة له، أو عملاء الشركات الأخرى، ودون عرقلة العمل المنظم   قصيرة نسبي 

صمم معايير رأس المال لتزويد السلطات  
ُ
بوقت كافٍ للتدخل من أجل تحقيق هدف    الرقابية للأسواق المالية. وينبغي أن ت

 تصفية المنظمة. ال

 

 عن المتطلبات التنظيمية المنصوص عليها في المبدأ رقم    .5
 

من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي،    32وفضلا

 ينبغي أن يخضع وسيط السوق لما يأتي:

 تدقيق مستقل لوضعه المالي. (أ)

جرى لسبب من قبل جهة تنظيمية أو منظمة ذاتية التنظيم  تفتيش ال  ( ب ) 
ُ
، بما في ذلك الفحوص الدورية والفحوص التي ت

 . التنظيمي   للشراف وخاضعة    مصرح بها 

 

لفر  .6 محددة  سلطة  التنظيمية  الجهة  لدى  يكون  أن  الينبغي  الأعمال  أنشطة  على  قيود  للتنظيمض  لوسيط    خاضعة 

أكث  ومتطلبات  لرصد  السوق،  و/أو  ر صرامة  المال،  عندما    رفع رأس  أو  السوق  مال وسيط  رأس  تدهور  إذا  التقارير، 

 266ينخفض عن الحد الأدنى للمتطلبات.

 

 
 . 17، ص  رجع السابق نفسه الم    264
 . 21- 10ص    ، ، الجزء الرابع رجع السابق نفسه الم    265
  ، أو دائنيه، أو يتقرر أن الوضع المالي للوسيط آخذ في التدهور   ، على سبيل المثال، عندما يتقرر أن الوسيط يواجه خطر عدم القدرة على الوفاء بالتزاماته تجاه عملائه، أو السوق    266

   . الحد الأدنى  متطلبات   وإن كان لا يزال فوق 
ُ
في المقام الأول على عاتق   ن مسؤولية إدارة المخاطر تقع إلا أ ، ذا متطلب تنظيمي يمون أنه على الرغم من أن ه ق  وينبغي أن يلاحظ الم

 . وسيط السوق 



 

296 

 

مجموعته   .7 في  الأخرى  الكيانات  أنشطة  عن  الناشئة  الكبيرة  للمخاطر  السوق  لوسيط  تعرض  أي  معالجة  ينبغي 

إلى   ال)مجموعاته(. كما ينبغي الأخذ في الاعتبار الحاجة  غير المرخصة والمسجلة    زميلةمعلومات عن أنشطة الشركات 

 267خارج قائمة المركز المالي.

 

 الأسئلة الرئيسة

 

ا معايير للسيولة؟ وهل    ،أولية ومستمرة  ،لرأس المال  هناك متطلبات دُنيا  هل .1 خاصة بوسطاء السوق؟ وهل هناك أيض 

 تتناول معايير رأس المال والسيولة الملاءة؟

 

يتعرض  الاعتبار المجموعة الكاملة للمخاطر التي  في  هل تم هيكلة متطلبات كفاية رأس المال كي ينتج عنها رأس مال يأخذ   .2

 (؟  يةالتشغيلالمخاطر  مخاطر السوق والائتمان والسيولة و   ،لها وسطاء السوق )مثل

 

مع ازدياد المخاطر )على    المطلوبهل تراعي متطلبات كفاية رأس المال كمية المخاطر المضطلع بها؛ أي هل يزداد رأس المال   .3

 سبيل المثال، في حالة التحركات الكبيرة في السوق(؟ 

 

معايير رأس المال للسماح لوسيط السوق بامتصاص بعض الخسائر، وتصفية أعماله خلال فترة زمنية  هل تم تصميم  .4

ا دون إلحاق خسارة بعملائه أو عرقلة العمل المنظم للأسواق؟   قصيرة نسبي 

 

 هل يُ  .5
 
 في أي وقت؟  و الاحتفاظ بسجلات بحيث يمكن تحديد مستويات رأس المال بسهولة  ب وسطاء السوق المعنيين    ب طال

 

  كافيةتوقيت رفع التقارير إلى الجهة التنظيمية و/أو المنظمة ذاتية التنظيم،    ملائمة ، و دوريةتعد تفاصيل، وصيغة، و   هل .6

 للكشف عن تدهور كبير في وضع كفاية رأس مال وسطاء السوق؟ 

 

 
  ص ، 2002، يونيو  وراق المالية الدولية لهيئات الأ للمنظمة تقرير اللجنة الفنية   ، الممارسات السليمة لإدارة مخاطر السيولة لدى شركات الأوراق المالية  ، انظر على سبيل المثال    267

ا  .  http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD128.pdf  من خلال الرابط الآتي: تاح  الم ،  21  رقم   الفقرة   ، 5 التخصصات    ة العمل متعدد   مجموعة انظر أيض 

التأمين،    تحاد الدولي لمراقبي النظام المالي العالمي، والا   حول   البنوك المركزية لمجموعة العشرة   جنة ل ، و للرقابة المصرفية المعزز، التقرير المشترك للجنة بازل    بالإفصاح   ة المعني 

     . http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD116.pdf  المتاح من خلال الرابط الآتي:   ، 21  و   2، ص  2001والمنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية، أبريل  

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD128.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD116.pdf
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ضافي بأن الوضع المالي يعكس  الوضع المالي لوسيط السوق خاضع للتدقيق من قبل مدققين مستقلين لتوفير تأكيد إ   هل .7

 السوق؟   وسيط المخاطر التي يضطلع بها 

 

 هل الجهة التنظيمية:  .8

 تراجع بانتظام مستويات رأس مال وسطاء السوق؟   (أ)

 تتخذ الإجراء المناسب عندما تشير هذه المراجعات إلى أوجه قصور جوهرية؟   (ب)

 

9.  

لوسيط السوق،    الخاضعة للتنظيم هل لدى الجهة التنظيمية سلطة محددة لفرض قيود على أنشطة الأعمال   (أ)

التقارير إذا تدهور رأس مال وسيط السوق، بحيث يعرض   رفعر صرامة لرصد رأس المال، و/أو  ومتطلبات أكث 

 قدرته على الوفاء بالتزاماته للخطر، أو عندما ينخفض رأس ماله عن متطلبات الحد الأدنى؟ 

 هل هناك دليل على أن الجهة التنظيمية تمارس هذه السلطة؟   (ب)

 

غير    زميلة لى سبيل المثال، من الشركات ال، عخاضع للتنظيمزي المخاطر من خارج الكيان الهل يتناول الإطار الاحترا .10

 المسجلة خارج قائمة المركز المالي؟   الزميلةالمرخصة والشركات 

 

 الملاحظات التوضيحية 

 

ا وجود منهجين رئيسين   .617 عند تقييم المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي بشكل عام، ينبغي أن يكون مفهوم 

ستخدم منهج "رأس المال الصافي" في الولايات المتحدة وكندا واليابان  لوسطاء السوق. يُ لوضع معايير كفاية رأس المال  

وبعض الدول الأخرى غير التابعة للاتحاد الأوروبي. والغرض من منهج رأس المال الصافي هو، من بين أمور أخرى، حماية  

بالحفاظ على موجودات سائلة كافية للسماح    لوسطاء الماليين والوسطاء لحسابهم ن من خلال مطالبة االعملاء والدائني

لل الذاتية المنظمة  الماليين والوسطاء لحسابهم بالتصفية  يعانون من ضائقةلا  وسطاء  الرئيس  ة مالي  ذين  . وأما المنهج 

مان  الآخر فقد تم إدراجه في اللائحة التنظيمية لمتطلبات رأس المال في الاتحاد الأوروبي، والتوجيه المعني بمؤسسات الائت
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وينصب التركيز في هذا المنهج على ضمان    268اللذين يستندان إلى تعديل مقررات بازل لرأس المال لإدراج مخاطر السوق. 

ملاءة رأس مال الشركات. ويختلف المنهجان إلى حد ما في أهدافهما، ولكن آثارهما العملية تتداخلان إلى حد كبير. وقد  

تكون هناك مناهج أخرى مكافئة تتناول معايير أداء المبادئ الأساسية لسوق رأس المال، على سبيل المثال، فيما يتعلق  

   269مستشاري الاستثمار، ب
ُ
ا مناهج أخرى مكافئة في دول مختلفة. وفي الحالة الأخيرة، يتعين على الم يمين  ق  وقد توجد أيض 

النظر فيما إذا كانت قواعد تلك الدولة المعنية تلتزم بمبادئ كفاية رأس المال المنشورة من قبل المنظمة الدولية لهيئات  

 270الأوراق المالية. 

  

ا مناهج مختلفة لتقييم المخاطر التي يتعرض لها وسطاء السوق من جانب الكيانات   .618 . وتتمثل أحد هذه  زميلة ل ا هناك أيض 

المسجل، بتقديم معلومات مستفيضة عن    وسيط المالي والوسيط لحسابه ، أي ال خاضع للتنظيم كيان ال المناهج في مطالبة ال 

ذات الأهمية الجوهرية. وهناك عدد من الدول الأخرى التي لديها    زميلة ل ا "تقييم المخاطر" إلى الجهة التنظيمية بشأن شركاته  

 ، وقد  زميلة ل ا سلطة تنظيمية خاصة بمثل هذه الشركات  
 
 ت

ُ
 تقديم المعلومات إليها مباشرة.    زميلة من الشركات ال   ب طل

 

رأس المال علی أساس    یطلب الاتحاد الأوروبي بشکل عام من شرکات الأوراق المالیة تقدیم المعلومات الخاصة بکفایة .619

  خاضعة للتنظيم کذلك علی مستوى الکیانات المتطلبات رأس المال علی مستوى المجموعة الموحد، و   استيفاءموحد، و 

 استخدام مناهج أخرى. معايير التقييم إمكانية  وتراعيالفردیة. 

 

السوق أموال العميل    يعمل بعض وسطاء السوق على نحو يجعل نشاطهم أقل خطورة. وفي حالة عدم إدارة وسيط .620

ا بين الوس عندما يكون أو مباشرة،  
 
معرض للخطر،   أن يكون لديه رأس مال   دون  ملحسابه  اءطين والوساليالم  اءطوسيط

فقد يكون من المناسب تحديد متطلبات رأس المال عند مستوى    271متطابق، محاسبي    دفتر   يعمل على أساس عندما  أو  

 
  توجيه الذي عدل ال مؤسسات الائتمان وشركات الاستثمار،  على    حترازية الا   رقابة وال   ، /الاتحاد الأوروبي بشأن الوصول إلى نشاط مؤسسات الائتمان 36/ 2013  رقم   انظر التوجيه    268

  2013/ 575رقم  الأوروبي( )الاتحاد  تنظيمية لائحة ال ، وال الاتحاد الأوروبي / 49/ 2006 رقم و  الاتحاد الأوروبي، / 48/ 2006 رقم  التوجيهين   ألغى و  الاتحاد الأوروبي، / 87/ 2002 رقم 

 . 2012/ 648  رقم   )الاتحاد الأوروبي( التنظيمية    وعدل اللائحة   ، بشأن المتطلبات الاحترازية لمؤسسات الائتمان وشركات الاستثمار 
 ي الاستثمار. بمستشار   المتعلقة   8  ة رقم الرئيس   قضية ال   من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي،   30المبدأ رقم     269
ق الناشئة فيما  ا سو لأ ل   لجهات التنظيمية ل   الموجهة   رشادات الإ للحصول على إرشادات إضافية، انظر    . المرجع السابق نفسه معايير كفاية رأس المال لشركات الأوراق المالية،    انظر    270

المتاح من خلال الرابط  ، 25- 24  ، ص 2006، ديسمبر  الدولية لهيئات الأوراق المالية   الناشئة للمنظمة يتعلق بمتطلبات كفاية رأس المال للوسطاء الماليين، تقرير لجنة الأسواق 

 . https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD230.pdfالآتي:  
 حسابهم الخاص. ل   راكز م   لديهم  يشمل وسطاء السوق الذين  يرجى ملاحظة أن هذا لا    271
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أو  أدنى من المستوى الواجب التطبيق على وسطاء السوق الذين يتحملون المسؤول العملاء،    لديهمية عن موجودات 

 لحسابهم الخاص.  مراكز 

 

ا مخاطر   .621 قد تشير متطلبات كفاية رأس المال بصراحة إلى مخاطر معينة، إلا أنها يتم وضعها عند مستوى يغطي عملي 

ا. وينبغي على   يم  أخرى أيض  ق 
ُ
، وأنواع وسطاء  أن يستفسر عن الطريقة المستخدمة لتحديد الحد الأدنى لرأس المال الم

أو تقنية واحدة مسموح بها    أسلوبالاعتبار أن هناك أكثر من  في  ذ  واجبة التطبيق عليها، مع الأخالالسوق في الدولة  

  272لاحتساب رأس المال أو متطلبات رأس المال بموجب المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي. 

 

 المعايير المرجعية 

 

ا  مطبق كلي 

 

ا بالإيجاب على جميع الأسئلة  يتطلب ردو   .622  واجبة التطبيق. الد 

 

 مطبق على نطاق واسع 

 

ا بالإيجاب على جميع الأسئلة  يتطلب ردو  .623  . 10واجبة التطبيق باستثناء السؤال رقم الد 

 

ا   مطبق جزئي 

 

ا بالإيجاب على جميع الأسئلة  يتطلب ردو  .624  .10)ب(، ورقم  9، ورقم 6واجبة التطبيق باستثناء الأسئلة رقم الد 

 

 غير مطبق 

 

رقم    وأ،  5رقم    وأ،  4رقم    وأ،  3رقم    وأ،  2رقم    وأ،  1جاب على واحد أو أكثر من الأسئلة رقم  الإيعدم القدرة على الرد ب .625

 )أ(. 9رقم  وأ )ب(،   8رقم   وأ)أ(،   8رقم  وأ، 7

 

 
  وفق ا التي تسمح باستخدام النماذج  لشركات الأوراق المالية النشطة دولي    رأس المال الحد الأدنى ل لمزيد من التفاصيل حول المخاطر المحددة، انظر منهجيات تحديد معايير     272

للمنظمة عليها   منصوص   شروط  الفنية  اللجنة  تقرير  المالية   ،  الأوراق  لهيئات  مايو  الدولية  ص  1998،  يليها،    5،  الأتي:   تاح الم وما  الرابط  خلال    من 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD77.pdf . 
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 من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي:    32المبدأ رقم  
 
ب من وسطاء السوق إنشاء وظيفة داخلية  ينبغي أن يُطل

بالمعايير الخاصة بالتنظيم الداخلي والسلوك التشغيلي، وذلك بهدف حماية مصالح العملاء وموجوداتهم،  الالتزام    بها يُناط  

. )المبدأ  لمسؤولية الرئيسة عن تلك المسائل لتحمل ا إدارة الوسيط    قبول وضمان الإدارة الملائمة للمخاطر، ويتم من خلالها  

 الية( من مبادئ المنظمة الدولية لهيئات الأوراق الم 31رقم 

 

ينبغي على وسطاء السوق أن يديروا أعمالهم بطريقة تحمي مصالح عملائهم وموجوداتهم، وتساعد على الحفاظ على   .626

 نزاهة السوق.  

 

أن يكون لدى وسطاء السوق سياسات وإجراءات داخلية مناسبة معمول بها  على  اللوائح التنظيمية    تنصينبغي أن   .627

المالية، وتنظيم داخلي مناسب ونظم لإدارة المخاطر. ولا ينبغي أن يُتوقع من اللوائح التنظيمية أن  لمراعاة قوانين الأوراق  

 تزيل المخاطر من السوق، بل ينبغي أن تهدف إلى ضمان وجود إدارة ملائمة لتلك المخاطر.

 

التقصير.  لسلوك أو  يمكن أن تحدث حالات إخلال تشغيلي على الرغم من وجود إجراءات داخلية مصممة لمنع سوء ا  .628

مدى التقيد بتلك الإجراءات الداخلية على أساس يومي، فهذه هي المسؤولية  على  الجهة التنظيمية    شرف وليس من العملي أن ت 

 الرئيسة لإدارة وسيط السوق. كما يجب على الإدارة أن تضمن قدرتها على الاضطلاع بهذه المسؤولية.  

 

 القضايا الرئيسة 

 

 رقابةالإدارة وال

 

ينبغي أن تتحمل إدارة وسيط السوق المسؤولية الرئيسة عن ضمان المحافظة على معايير مناسبة للسلوكيات، والالتزام    .1

، وأن يكون لديها هيكل  االشركة مناسب   هيكل  كون ي بالإجراءات الملائمة من قبل الشركة بأكملها. ويشمل ذلك ضمان أن 

ا، وآليات رقابة داخلية كافية، بالنظر لأنواع ا وذلك   273لأعمال التي تنخرط فيها، بما في ذلك أي أنشطة تم تعهيدها خارجي 

 لضمان حماية المستثمرين وإدارة المخاطر.

 
  من خلال الرابط الآتي:   تاح الم ،  3  ، ص 2005، فبرایر  الدولية لهيئات الأوراق المالية   للمنظمة تقریر اللجنة الفنیة    ، للخدمات المالية لوسطاء السوق خارجي  ال   تعهيد مبادئ ال انظر     273

OSCOPD187.pdfhttps://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/I . 
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يجب على الإدارة ضمان الالتزام بالإجراءات الداخلية على أساس يومي. كما يجب أن تفهم الإدارة طبيعة أعمال الشركة   ( أ ) 

   ساتها المتعلقة بتحمل المخاطر، وأن تفهم بوضوح مدى سلطاتها ومسؤولياتها. وإجراءات الرقابة الداخلية وبيئتها وسيا 

 مشابه.   كيان أو أي    شرعية   هيئة   قرارات ب ذلك ضمان استمرار الالتزام    يشمل أن    وينبغي 

 يجب أن تكون جميع المعلومات ذات الصلة حول الأعمال:   (ب)

 مُعدة في الوقت الملائم.   •

 يمكن الوصول إليها بسهولة.   •

•  
 
رف

ُ
الحفاظ على    تهدف إلى وينبغي أن تخضع هذه المعلومات لإجراءات  ع تقارير منتظمة بشأنها إلى الإدارة.  ت

 أمنها، وإتاحتها، وموثوقيتها، ونزاهتها. 

 

د   .2 المخاطر  إدارة  لعمليات  الدوري  التقييم  الضروري  من  اليعد  الكيان  للتنظيماخل  أنخاضع  وينبغي  بذلك    .  يقوم 

. ويمكن استخدام المنظمات ذاتية التنظيم والأطراف الثالثة،  التقييم  يتم تقويضمتع باستقلالية كافية كي لا  شخص يت

 مثل المدققين الخارجيين، للمساعدة في هذه العملية.  

 

 274المتطلبات التنظيمية 

 

بها تعمل     .3 ع القوانين  ضمان التزامهم بجمي   على ينبغي أن یکون لدى وسطاء الأسواق أنظمة أو عمليات معمول 

التنظيمية   الخسائر  ال واللوائح  أو  التنظيمية،  أو  القانونية،  العقوبات  مخاطر  من  والتقليل  التطبيق،  واجبة 

 ، أو الإضرار بالسمعة.  المالية 

 

  المناسب للشركة، بما في ذلك إدارة المخاطر، والتدقيق الداخلي، ووظائف الالتزام، تختلف تفاصيل التنظيم الداخلي   .4

ا لحجم الشركة وطبيعة أعمالها والمخاطر التي    الداخلي(  التدقيق الشرعي الداخلي، والالتزام الشرعي)بما في ذلك   وفق 

ا  تضطلع بها. كما ينبغي للشركة متاحة للجهة التنظيمية عند الطلب.    أن تكون المعلومات المتعلقة بالتنظيم الداخلي  أيض 

 الإطار التنظيمي ما يأتي: فرضوفيما يتعلق بالتنظيم الداخلي لوسيط السوق، ينبغي أن ي

 
  الرابط الآتي:   من خلال   تاح الم ،  7، ص  2006، مارس  الدولية لهيئات الأوراق المالية   وسطاء السوق، التقرير النهائي، تقرير اللجنة الفنية للمنظمة   لتزام لدى انظر وظيفة الا    274

ps://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD214.pdfhtt . 
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ا (أ) بجميع  الالتزام  رصد  والتنظيمية ينبغي  القانونية  السياسات  ال  والشرعية  لمتطلبات  وكذلك  التطبيق،  واجبة 

الخاصة   الداخلية  و والإجراءات  الاقتضاءبالشركة،  منفصلة   ،عند  التزام  وظيفة  تقاريرها    275من خلال  ترفع 

 عن الأقسام التشغيلية.   تينا مستقلممباشرة إلى الإدارة العليا في هيكل يجعله

 الحفاظ على سياسات وإجراءات تشغيلية وآليات رقابة فعالة فيما يتعلق بأعمال الشركة اليومية، بما في ذلك:   ( ب ) 

و سياسات   • المخاطر  إدارة  تغطي  الداخلية  واضحة  للحساب  الالرقابة  التداول  على  التطبيق  واجبة 

 الخاص بالشركة.

    وإتاحةإجراءات تسعى إلى ضمان نزاهة وأمن  (ج)
 

وموثوقية وشمولية جميع المعلومات، واستمرارية الأعمال، فضلا

في ضوء    الرقابة الإجراءات التشغيلية وآليات  تقييم "فاعلية" تلك  وينبغي أن يكون    276عن إجراءات التعهيد الخارجي.

 ما إذا كانت تخدم بصورة معقولة ضمان: 

  أمينة نزاهة ممارسات التداول الخاصة بالشركة، بما في ذلك معاملة جميع العملاء بطريقة عادلة و  •

 ومهنية. 

الواجبات والوظائف الرئيسة، • المناسب بين  عندما يؤديها    لا سيما الواجبات والوظائف التي  الفصل 

أو   الشركة  تعرض  لتجاوزات  عرضة  تكون  قد  أو  مكتشفة،  غير  أخطاء  عنها  ينتج  قد  نفسه،  الفرد 

 عملاءها لمخاطر غير مناسبة.  

ط  معالجة أي تضارب مصالح ينشأ بين مصالحها ومصالح عملائها. وعندما ينشأ احتمال لنشوب تضارب، ينبغي على وسي  ( د ) 

السوق أن يضمن المعاملة العادلة لجميع عملائه من خلال اتخاذ خطوات معقولة لإدارة التضارب من خلال تدابير  

تنظيمية للحيلولة دون إلحاق ضرر بمصالح عملائه، مثل القواعد الداخلية، بما في ذلك قواعد السرية، أو الإفصاح  

 حل التضارب.    عندما لا يمكن   اتخاذ إجراء الملائم، أو الامتناع عن  

 

 
 . 7  ، ص المرجع السابق نفسه    275
 استخدامها في تحويل المخاطر أو نقلها(.   تبعات استخدام آليات نقل المخاطر )و   خذ في الاعتبار يمكن أن تشمل هذه الإجراءات التشغيلية الأ    276
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، بما في ذلك  داخلية  رقابة  آلياتفي حالة السماح بالوصول الإلكتروني المباشر، ينبغي على وسطاء السوق استخدام    .5

آليات الرقابة الآلية قبل التداول التي يمكن أن تحد من أو تمنع العميل الذي يتمتع بالوصول الإلكتروني المباشر من  

 277المركز الحالي لوسيط السوق أو حدوده الائتمانية.إدخال أمر يتجاوز  

 

 حماية العملاء

 

 عن موجودات تابعة للعميل مطال  .6
 

ا أو مسؤولا ا  عندما يكون وسيط السوق مسيطر  بحمايتها، فإنه يتعين عليه اتخاذ  ب 

وتحدي الموجودات  تلك  فصل  المثال،  سبيل  )على  العملاء  ملكية  حقوق  لحماية  الكافية  هذه  الترتيبات  وتهدف  دها(. 

المراكز في حالات الاضطراب الشديد للسوق، ومنع استخدام    نقللحماية من الاختلاس، وتسهيل  التدابير إلى توفير ا

موجودات العملاء لأغراض التداول للحساب الخاص أو تمويل عمليات وسيط السوق، والمساعدة في التصفية المنظمة  

 عدام الملاءة، وإرجاع موجودات العملاء.لوسيط السوق الفردي الذي يعاني من ان

 

 ينبغي أن تشمل الالتزامات الخاصة بالوسيط ما يأتي:  .7

ينبغي على الوسيط الاحتفاظ بسجلات وحسابات دقيقة ومحدثة لموجودات العميل تبين بسهولة الطبيعة الدقيقة   ( أ ) 

ا  أ   وجودات. وينبغي الم لأجلهم ب والعملاء الذين يحتفظ  لموجودات العميل، ومقدارها، وموقعها، ووضعية ملكيتها،   يض 

مك  
ُ
ا من  الاحتفاظ بالسجلات بطريقة ت  278التدقيق.   مسار ن من استخدامها بوصفها جزء 

عندما يتم الاحتفاظ بموجودات العميل أو إيداعها في دولة أجنبية، وخضوعها لنظم حماية موجودات العميل   (ب)

العملاء بتلك الحقيقة.    إعلاملأجنبية وليس الدولة الأم، ينبغي حينها على الوسيط  و/أو عدم الملاءة لتلك الدولة ا

نظام )نظم( حماية موجودات العميل ذات الصلة والمخاطر  ترتيبات و   عن  مطلوبوينبغي أن يكون أي إفصاح  

ا بلغة واضحة وميسرة وموجزة ومفهومة.   ا ومعد  وينبغي تجنب المصطلحات  الناشئة المنطوية على ذلك، مكتوب 

 279القانونية أو المالية غير المفهومة في العادة. 

 

 
- 21،  17، ص 2010، أغسطس الدولية لهيئات الأوراق المالية   لمباشر إلى الأسواق، التقریر النھائي، تقریر اللجنة الفنیة للمنظمة الوصول الإلكتروني ا ب  الخاصة   بادئ الم انظر     277

 . https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD332.pdf  الرابط الآتي:   من خلال   تاح الم ،  22
من    تاح الم (،  1  رقم   )المبدأ   3  ، ص 2014ناير  ، ي الدولية لهيئات الأوراق المالية   ، التقرير النهائي، تقرير مجلس إدارة المنظمة ميل الع   موجودات   التوصيات المتعلقة بحماية انظر     278

 . http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD401.pdf  خلال الرابط الآتي: 
 (. 2  يلة التطبيق رقم وس   ، 5  رقم   )المبدأ   5  ، ص لمرجع السابق نفسه ا    279
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8.   
 
ب الوسطاء الوارد تعريفهم في تقرير المنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية المعنون بـ "متطلبات الملاءمة  ينبغي أن يُطال

والإجراءات المناسبة للتمييز بين عملاء التجزئة    فيما يتعلق بتوزيع المنتجات المالية المعقدة"، باعتماد وتطبيق السياسات

وغير التجزئة عند توزيع المنتجات المالية المعقدة. وينبغي أن يستند تصنيف العملاء إلى تقييم معقول للعملاء المعنيين،  

تقديم في  النظر  التنظيمية  الجهة  على  وينبغي  وخطورتها.  المختلفة  المنتجات  تعقيد  الاعتبار  في  الأخذ  إرشادات    مع 

 280للوسطاء فيما يتعلق بتصنيف العملاء. 

 

 ينبغي أن يكون لدى وسطاء السوق آلية تتسم بالكفاءة والفاعلية لمعالجة شكاوى المستثمرين.   .9

 

 اعتباره عناصر مهمة: فيما يتعلق بسلوك وسيط السوق مع العملاء، فإن ما يلي ينبغي   .10

وسيط السوق تحديد هوية العميل والتثبت منها باستخدام  عند تأسيس علاقة عمل مع عميل، ينبغي على   ( أ ) 

لتحديد   كافية  معلومات  على  الحصول  السوق  وسيط  على  ا  أيض  ينبغي  كما  ومستقلة.  موثوقة  بيانات 

ا  الذين يمتلكون    281الأشخاص  الأوراق المالية أو يسيطرون عليها، وحيثما كان ذلك ذا صلة، يمتلكون  نفعي 

ا أو يسيطرون على ح  ومن شأن إجراءات تطبيق هذا المتطلب أن تسهل قدرة وسيط    282سابات أخرى. نفعي 

 ، أو غسل الأموال، أو تمويل الإرهاب. الاحتيال السوق على التخفيف من مخاطر تورطه في  

وأهدافهم   (ب) ظروفهم  عن  بها  والاحتفاظ  عملائه  من  معلومات  أي  على  الحصول  السوق  وسيط  على  ينبغي 

إلى تقديم مشورة  الاستثمارية ذات الصلة با لخدمات التي يُعتزم تقديمها. وعندما تمتد أنشطة وسيط السوق 

 283. هوظروفالعميل محددة، ينبغي تقديم المشورة بناء  على فهم لاحتياجات  

ا على الحصول على عقد تكليف مكتوب، أو اتفاقية   (ج) حساب، أو استمارة مكتوبة  فتح  ينبغي أن يكون العميل قادر 

 الخاصة لمزاولة الأعمال من خلال وسيط السوق. بالشروط العامة و 

 
المالية   (، و"التوزيع" و "المنتجات المالية المعقدة" انظر متطلبات الملاءمة فيما يتعلق بتوزيع المنتجات  الاستثناءات مصطلحات "الوسيط" )بما في ذلك ا   ات على تعريف   لاطلاع ل    280

التقر  تقر   یر المعقدة،  إدارة    یر النھائي،  ص  4رقم    هامش ال ،  2013  ینایر ،  المالية   الأوراق   لهيئات   الدولية   المنظمة مجلس  :  الآتي   الرابط   خلال   من تاح  الم ،  6- 4، 

OSCOPD400.pdfhttps://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/I . 
،  نفسه السابق    المرجع صناعة الأوراق المالية،  الخاصة ب   نفعية العميل والملكية ال   حديد هوية وعنوانه. انظر مبادئ ت   نفعي على سبيل المثال، من خلال الحصول على اسم المالك ال    281

 . 6- 4ص  
 . 8- 7  ص ،  رجع السابق نفسه الم ،  2رقم  دأ  إطار المب   ، انظر المناقشة في لمتطلب للاطلاع على مزيد من التوضيح لهذا ا    282
وينبغي    283 الإفصاح.  والتزامات  الاستثمار  توصيات  بملاءمة  عميلك"  "اعرف  مبدأ  يتعلق  السياق،  هذا  العميل   عن  تمييزهافي  هوية  بتحديد  المتعلقة  الالتزامات 

 نع غسل الأموال.لمالمفروضة 

file:///C:/Users/Malek/AppData/Roaming/Microsoft/Word/%25D8%25B8https:/www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD400.pdf
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لأفضل   ( د) ا  وفق  السنوات  من  معقول  لعدد  ا  آنف  الواردة  المعلومات  على  تحتوي  التي  بالسجلات  الاحتفاظ  ينبغي 

الدول.  بين  المعلومات  وتبادل  المستثمرين  حماية  تيسير  أجل  من  السوق    284الممارسات  لوسطاء  سُمح  وإذا 

المال   رأس  لسوق  الأساسية  المبادئ  هذه  بموجب  عملائهم  بالتزامات  للوفاء  موثوقة  ثالثة  أطراف  باستخدام 

السياسات   وضع  وينبغي  الالتزامات.  هذه  أداء  عن  مسؤولين  يظلون  ذلك  من  الرغم  على  فإنهم  الإسلامي، 

والبيانات    التوثيقوقية وشمولية جميع المعلومات، بما في ذلك  والإجراءات التي تضمن نزاهة، وأمن، وإتاحة، وموث

ا، ذات الصلة بالجانب التشغيلي للأعمال الخاص  بوسيط السوق.  ةالمخزنة إلكتروني 

ينبغي على وسيط السوق أن يفصح أو يتيح معلومات كافية لعميله بطريقة مفهومة وفي الوقت الملائم، كي يتمكن العميل   ( ه ) 

اللوائح التنظيمية صيغة معينة من الإفصاح عندما    تفرض تثماري مستنير. وقد يكون من الضروري أن  من اتخاذ قرار اس 

تحمل المنتجات مخاطر قد لا تكون واضحة بسهولة لعملاء التجزئة. وينبغي أن يهدف التوظيف والتدريب إلى ضمان فهم  

 ون المشورة بشأنها.  التي يقدم   الموظفين الذين يقدمون مشورة استثمارية خصائص المنتجات 

ا عن قيمة وتكوين   ( و) ا وعلى مدار فترات زمنية مناسبة، تقرير  ينبغي على وسيط السوق أن يقدم لكل عميل فور 

 بالمعاملات والأرصدة. 
 

ا، سجلا  285حسابه أو محفظته، بما في ذلك، حسبما كان ذلك مناسب 

 مولات.  ينبغي على وسيط السوق تزويد كل عميل بمعلومات عن الأجور والع (ز)

تكون  ( ح )  أن  ال   ينبغي  المعلومات  الجماعي   286رئيسة الإفصاحات عن  الاستثمار  ببرامج  يتعلق  لمستثمري    الإسلامي   فيما 

 288واضحة ودقيقة وغير مضللة للمستثمر المستهدف.   287فيها   الاكتتاب   رحلة توزيعها قبل التجزئة في م 

مصالح عملائه  ما يكون من    أفضل  الواجبين لتحقيقينبغي على وسيط السوق أن يتصرف وفق العناية والحرص   (ط)

 وحماية موجوداتهم، وبطريقة تساعد على الحفاظ على نزاهة السوق. 

على (ي) قادرة  التنظيمية  الجهة  تكون  أن  لل  ينبغي  ا  برنامج  لديها  أن     رقابةإثبات 
 

عمليات    معمولا على  يشتمل  به 

 289التزام وسطاء السوق بهذه المتطلبات. داخلية، وموظفين مهرة وأصحاب معرفة، وموارد أخرى ترصد

 
 . 14- 10  ص   المرجع السابق نفسه،   صناعة الأوراق المالية، الخاصة ب   النفعية حديد هوية العميل والملكية  ت انظر مبادئ     284
 (. 2  رقم   )المبدأ   3  ، ص المرجع السابق نفسه ،  العميل   موجودات بحماية  التوصيات المتعلقة     285
وصف    286 الرئيسة"  م   تم  "المعلومات  الما صطلح  الأوراق  لهيئات  الدولية  المنظمة  قبل  " لية  من  بأنه  السياق  هذا  المالي  ي في  المنتج  نوع  بالضرورة حسب  قدم. ختلف 

ُ
وبالنسبة    الم

للمستثمر بموجب    عنها   الإفصاح الفوري   الجهة التنظيمية   رض بعض المنتجات المالية المعقدة التي تنطوي على العديد من المخاطر، قد تكون كمية المعلومات الرئيسة التي قد تف ل 

  ، الدولية لهيئات الأوراق المالية  البيع، تقریر اللجنة الفنیة للمنظمة  المبادئ الخاصة بإفصاحات منافذ  ا". انظر لمنتجات الأقل تعقيد  من تلك ل  ثر أك   " ستويات نهج متعدد الم الم " 

 . http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD310.pdf  من خلال الرابط الآتي:   تاح الم   ، 30  الهامش رقم  ، 28  ص   ، 2009نوفمبر  
 . 5  الهامش رقم   ، 4  ، ص لمرجع السابق نفسه ا    287
 (. 5  رقم   )المبدأ   31  ، ص رجع السابق نفسه الم    288
 (. 7  رقم   )المبدأ   7  ، ص المرجع السابق نفسه ،  يل العم   موجودات   بحماية التوصيات المتعلقة     289

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD310.pdf


 

306 

 

 الأسئلة الرئيسة

 

 رقابةوالالإدارة 

 

 الاعتبار ما يأتي:في تنظيمي الأخذ الالإطار  يفرض فيما يتعلق بالتنظيم الداخلي لوسيط السوق، هل  .1

ا؟  (أ)  290هيكل إداري وتنظيمي مناسب، بما في ذلك الأنشطة التي تم تعهيدها خارجي 

شرعية    هيئةأي  بما في ذلك تلك التي تضمن استمرار الالتزام بالأحكام الصادرة عن    291داخلية كافية آليات رقابة   (ب)

 مشابه؟  كيانأو أي 

  (ج)
 
طال

ُ
الم والالتزام  الإدارة  للسلوكيات،  مناسبة  معايير  على  المحافظة  ضمان  عن  الرئيسة  المسؤولية  بتحمل  بة 

 بإجراءات ملائمة من قبل الشركة بأكملها؟  

 

التنظيمي    يفرض  هل .2 ت  علىالإطار  السوق  الملائم،    قديموسطاء  الوقت  في  الأعمال  عن  الصلة  ذات  المعلومات  جميع 

 عن رفع تقارير منتظمة إلى الإدارة؟ وهل تخضع هذه المعلومات لإجراءات  
 

سهل الوصول إليها، فضلا
ُ
تهدف إلى  وبطريقة ت

 الحفاظ على أمنها، وإتاحتها، وموثوقيتها، ونزاهتها؟ 

 

  الداخلية وإدارة المخاطر   عمليات الرقابةل  دوري  292لتقييم موضوعيالإطار التنظيمي خضوع وسطاء السوق    يفرض   هل .3

 ؟  الخاصة بهم

 

 المتطلبات التنظيمية 

 
 

الا  هل .4 وظيفة  تقييم  التنظيمي  الإطار  وسيط  يتضمن  لدى  الأخذ  السوق لتزام  مع  السوق  في  ،  وسیط  الاعتبار حجم 

وأعماله؟ وعندما تصبح الجهة التنظيمية على بينة بأوجه القصور، فهل يتم اتخاذ خطوات تستلزم من وسطاء السوق  

 تحسين وظيفة الالتزام لديهم؟  

 

 
 . 4- 3  ص   المرجع السابق نفسه،   لية لوسطاء السوق، للخدمات الما   لتعهيد الخارجي انظر مبادئ ا    290
 . تتحملها ومقدارها المخاطر التي    حجم الشركة، وطبيعة أعمالها، وأنواع في الاعتبار  الكفاية    مفهوم أخذ  ي ينبغي أن     291
 التقييم.   تقويض   يتم   لا   كي ينبغي إجراء هذا التقييم من قبل شخص يتمتع باستقلالية كافية     292
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التنظيمي    يفرض هل   .5 إنشاء   على الإطار  العملاء   وديمومة   وسيط السوق  المناسبة لحماية  والرقابة    ، إدارة المخاطر و   ، الأنظمة 

الرقابة المتعلقة بجميع جوانب أعماله اليومية، المقصد منها    عمليات ي ذلك السياسات والإجراءات و ، بما ف الداخلية والتشغيلية 

 ضمان ما يأتي:  

 ، ومهنية؟ وأمينةنزاهة الممارسات التجارية للشركة، بما في ذلك معاملة جميع العملاء بطريقة عادلة،  (أ)

التي عندما يؤديها الفرد نفسه، قد تؤدي إلى    والمهام الرئيسة، لا سيما الواجبات    والمهام الفصل المناسب بين الواجبات   ( ب ) 

 تعرض الشركة أو عملاءها لمخاطر غير مناسبة؟   التي ساءة الاستخدام  أخطاء غير مكتشفة، أو قد تكون عرضة لإ 

 

المبدأ رقم  في  مع الأخذ    .6   على الإطار التنظيمي    يفرضمن المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي، هل    8الاعتبار 

 293وسيط السوق:

 السعي إلى معالجة تضارب المصالح الناش ئ بين مصالحه ومصالح عملائه أو ذلك الناش ئ بين عملائه؟  (أ)

 عندما ينشأ احتمال نشوب تضارب المصالح:   (ب)

أن يكون لديه آليات معمول بها لإدارة تضارب المصالح يسعى من خلالها إلى ضمان عملية غير منحازة   •

 ئه. لصنع القرار ومعاملة عادلة لجميع عملا 

النظر في اتخاذ خطوات إضافية قد تشمل الإفصاح عن تضارب المصالح، وقواعد السرية الداخلية،  •

عندما لا يمكن حل تضارب المصالح، وذلك إذا ثبت أن الآليات المحددة في    متناع عن اتخاذ إجراءوالا 

 )أ( غير كافية؟ 

 

ا به، فهل    .7 المباشر مسموح  التنظيمي  الإ   يفرضإذا كان الوصول الإلكتروني    آليات خدام  وسطاء السوق است   علىطار 

ذلك   في  بما  بالوصول    آلياترقابة،  يتمتع  الذي  العميل  تمنع  أو  من  تحد  أن  يمكن  التي  التداول،  قبل  الآلية  الرقابة 

 294الإلكتروني المباشر من إدخال أمر يتجاوز المركز الحالي لوسيط السوق أو حدوده الائتمانية؟ 

 

 

 
  ، الجزء 2007نوفمبر   ، الدولية لهيئات الأوراق المالية   التقریر النھائي، تقریر اللجنة الفنیة للمنظمة  المالية،   الأوراق   إصدارات   في   لتضارب المصالح الناش ئ ط السوق  ي إدارة وس    293

ا بيان    ؛ https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD257.pdf  من خلال الرابط الآتي:   تاح الم ،  14- 7  ص   الثاني،  الدولية لهيئات    لمنظمة المبادئ الصادر عن 

 . المرجع السابق نفسه ،  جانب البيع ي  محلل   عالجة تضارب مصالح لم   وراق المالية الأ 
 . 20  ص   المرجع السابق نفسه،   المباشر إلى الأسواق،   الوصول الإلكتروني الخاصة ب بادئ  الم انظر     294

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD257.pdf؛
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD257.pdf؛
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD257.pdf؛


 

308 

 

 حماية العملاء

 

 عن موجودات تابعة للعميل   .8
 

أو مسؤولا ا  امطالإذا كان وسيط السوق مسيطر  بحمايتها، فهل توجد لوائح تنظيمية    ب 

ها(؟ وهل تسهل  الحماية الملائمة لها من قبل وسيط السوق )على سبيل المثال، فصل تلك الموجودات وتحديد  تنص على 

 المراكز والمساعدة في التصفية المنظمة في حالة عدم الملاءة المالية، وإرجاع موجودات العميل؟   نقلهذه التدابير 

 

وسطاء السوق الاحتفاظ بسجلات وحسابات دقيقة ومحدثة لموجودات العميل    على الإطار التنظيمي    يفرض هل     .9

ووضعي   - بسهولة - تبين   وموقعها،  ومقدارها،  العميل،  لموجودات  الدقيقة  الذين  الطبيعة  والعملاء  ملكيتها،  ة 

ب  ا   يفرض ؟ وهل  الموجودات يحتفظ لأجلهم  التنظيمي  مك  الإطار 
ُ
ت ن من استخدامها  لاحتفاظ بالسجلات بطريقة 

ا من    295التدقيق؟   مسار بوصفها جزء 

 

أو  و/  عندما يتم الاحتفاظ بموجودات العميل أو إيداعها في دولة أجنبية، وخضوعها لنظم حماية موجودات العميل .10

الأم، فهل   الدولة  وليس  الأجنبية  الدولة  لتلك  الملاءة  التنظيمي    يفرضعدم  بتلك    إعلامالوسيط    علىالإطار  العملاء 

نظام )نظم( و   ترتيبات  عن  طلوبةء السوق تقديم أي إفصاحات موسطا  علىالإطار التنظيمي    يفرضالحقيقة؟ وهل  

العميل ذات الصلة والمخاطر   الناشئة المنطوية على ذلك في شكل مكتوب تم إعداده بلغة واضحة  حمایة موجودات 

 وميسرة وموجزة ومفهومة تتجنب استخدام مصطلحات قانونية أو مالية غير مفهومة في العادة؟

 

 المستثمرين؟  لمعالجة شكاوى  فاعليةوال كفاءةالسوق توفير آلية تتسم بال وسطاء  علىالإطار التنظيمي   يفرضهل  .11

 

التنظيمي    يفرضهل   .12 موثوقة   علىالإطار  بيانات  باستخدام  منها  والتثبت  العميل  هوية  تحديد  السوق  وسطاء 

ا ومستقلة، بما في ذلك الأشخاص الذين يمتلكون   الأوراق المالية أو يسيطرون عليها؟   نفعي 

 

التنظيمي    فرضي  هل .13 السوق الحصول علی معلومات من عملائه  على الإطار  بها عن  موسطاء  ظروفهم    والاحتفاظ 

 وأهدافهم الاستثمارية ذات الصلة بالخدمات التي يُعتزم تقديمها؟ 

 

 
 (. 1  رقم   )المبدأ   3  ، ص المرجع السابق نفسه ،  يل العم   موجودات بحماية  التوصيات المتعلقة     295
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 إليه؟   حددةرفة عميله" قبل تقديم مشورة موسيط السوق "مع  علىالإطار التنظيمي   فرضهل ي .14

 

عنون بـ  الوسطاء، الوارد تعريفهم في تقرير المنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية الم  على الإطار التنظيمي    فرض هل ي .15

المعقدة"، المالية  المنتجات  بتوزيع  يتعلق  فيما  الملاءمة  المناسبة    296"متطلبات  السياسات والإجراءات  اعتماد وتطبيق 

 للتمييز بين عملاء التجزئة وغير التجزئة عند توزيع المنتجات المالية المعقدة؟ 

 

ا    علىالإطار التنظيمي    فرض هل ي .16 لعدد معقول  وسطاء السوق الاحتفاظ بسجلات تحتوي على المعلومات المذكورة آنف 

بمن السنوات؟ وهل يُ 
 
أن تكون    رقابيةجلات بطريقة تسمح للجهة الوالس  دفاتربالاحتفاظ بتلك ال  يط السوق وس  طال

 قادرة على العثور على جميع الحقائق ذات الصلة المتعلقة بمعاملة معينة؟ 

 

حساب، أو  فتح  وسطاء السوق أن يقدموا للعميل عقد تكليف مكتوب، أو اتفاقية    علىالإطار التنظيمي    فرضي  هل .17

 السوق؟  وسيطط العامة والخاصة لمزاولة الأعمال من خلال استمارة مكتوبة بالشرو 

 

التنظيمي    فرضي  هل .18 العميل من    وسيط  على الإطار  إتاحتها لعميله، كي يتمكن  أو  المعلومات  السوق الإفصاح عن 

 اتخاذ قرار استثماري مستنير؟ 

 

وسطاء السوق تزويد العميل ببيانات حسابه )بما في ذلك تفاصيل حول موجودات    على الإطار التنظيمي    فرضهل ي .19

االعميل المحتفظ بها لصالحه أو نيابة عنه( على أساس منتظم )سنو   297عند الطلب؟  ةمعقول سرعة على الأقل( وب ي 

 

 بمعاملات العميل؟   رتبطة وسطاء السوق تزويد العميل بمعلومات عن أي أجور وعمولات م   على الإطار التنظيمي    يفرض   هل  .20

 

لإسلامي  فيما يتعلق ببرامج الاستثمار الجماعي ا   رئيسة الإفصاحات عن المعلومات ال   الإطار التنظيمي أن تكون   فرض هل ي  .21

  واضحة، ودقيقة، وغير مضللة للمستثمر المستهدف؟   فيها   الاكتتاب في مرحلة توزيعها قبل    لمستثمري التجزئة 

 

 
 280هامش رقم  وال   ، 8  رقم قضية الرئيسة  انظر ال    296
 (. 2  رقم   )المبدأ   3  ، ص المرجع السابق نفسه ،  يل العم   موجودات   بحماية التوصيات المتعلقة     297
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ما يكون    أفضلوسطاء السوق أن يتصرفوا وفق العناية والحرص الواجبين لتحقيق    علىالإطار التنظيمي    يفرضهل   .22

 مصالح عملائهم وحماية موجوداتهم، وبطريقة تساعد على الحفاظ على نزاهة السوق؟  من

 

ا  االتنظيمية أن تثبت أن لديها برنامج  هل باستطاعة الجهة   .23    رقابي 
 

  تهدف إلى به يشتمل على عمليات داخلية    معمولا

 298رصد الالتزام من قبل وسطاء السوق بهذه المتطلبات؟ 

 

 الملاحظات التوضيحية 

 

ا ذات صلة بكفاية رأس المال على النحو المبين في المبدأ رقم   .629 من المبادئ    31قد تكون معالجة موجودات العملاء أيض 

 الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي.

 

ا من قبل وسيط السوق على نوع الخدمات المقدمة. فعلى سبيل المثال، ستكون    .630 ا كافي  قد يعتمد ما قد يشكل إفصاح 

ا    وامرللأ   ستقبلالإفصاحات المطلوبة من م مختلفة عن تلك الخاصة بسماسرة الخدمات الكاملة الذين يقدمون أيض 

 المشورة الاستثمارية.  

 

ا  يطلبعلى أنه يفرض أو    19رقم  لا ينبغي تفسير السؤال الرئيس  .631 ا اسئتماني  على جميع المشاركين في السوق في    واجب 

 التعامل مع عملائهم. 

 

ا للشارة إلى مجموعة من الأدوار والمسؤوليات الخاصة بتنفيذ   .632 ا عام  يستخدم مصطلح "وظيفة الالتزام" بوصفه مرجع 

في  المصطلح الإشارة إلى أي هيكل تنظيمي معين، يأخذ  أنشطة ومسؤوليات محددة خاصة بالالتزام. وليس المقصد من  

   299الاعتبار تنوع أحجام شركات الأوراق المالية وأنواعها. 

 

 
 (. 7  رقم   )المبدأ   7  ، ص رجع السابق نفسه الم    298
 . 7  ، ص المرجع السابق نفسه وسطاء السوق،  دى  ل   لتزام انظر وظيفة الا    299
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ا بين الإدارة العليا التي تضطلع بالتداول أو تقديم المشورة ووظيفة    .633 قد يكون هناك تداخل في الشركات الأصغر حجم 

وجود إجراءات لمنع تضارب المصالح أو غيره من المشاكل المتعلقة بأداء تلك الشركات    لزمي  الالتزام. وفي مثل هذه الحالة،  

  300لمسؤوليات الالتزام. 

 

 رجعية المعايير الم 

 

ا  مطبق كلي 

 

ا بالإيجاب على جميع الأسئلة  يتطلب ردو  .634  واجبة التطبيق.  الد 

 

 مطبق على نطاق واسع 

 

ا بالإيجاب على جميع الأسئلة  يتطلب ردو  .635  .11واجبة التطبيق باستثناء السؤال رقم الد 

 

ا   مطبق جزئي 

 

ورقم  )ب(،    5)أ(، ورقم    5، ورقم  3واجبة التطبيق باستثناء الأسئلة رقم  الا بالإيجاب على جميع الأسئلة  يتطلب ردود    .636

،  18، ورقم 17، ورقم 14، ورقم 12، ورقم 11، ورقم 10)إن كان واجب التطبيق(، ورقم  7 )ب(، ورقم  6رقم   وأ)أ(،  6

 . 21ورقم 

 

 غير مطبق 

 

، أو  2)جـ(، أو رقم    1)ب(، أو رقم    1)أ(، أو رقم    1على واحد أو أكثر من الأسئلة رقم  يجاب  الإ عدم القدرة على الرد ب .637

 .23، أو رقم 22، أو رقم 20، أو رقم 19، أو رقم 16، أو رقم 15، أو رقم 13، أو رقم 9، أو رقم 8، أو رقم 4رقم 

 

 
يمون درك  ينبغي أن ي   . 12  ، ص رجع السابق نفسه انظر الم    300 ق 

ُ
ا.   لتزام لوظيفة الا   ة التام   ية صعوبة تحقيق الاستقلال   الم  في الشركات الأصغر حجم 
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إجراءات للتعامل مع إخفاق وسيط السوق  ينبغي وجود  من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي:    33المبدأ رقم  

النظامية.   ئر وخسا   ر ا ضر أ من أجل الحد من   رقم    المستثمرين ولاحتواء المخاطر  الدولية    32)المبدأ  المنظمة  مبادئ  من 

 لهيئات الأوراق المالية( 

 

لذا،  نظامية.    عواقب اف المقابلة، وقد تكون له  إن إخفاق وسيط السوق يمكن أن يكون له أثر سلبي على العملاء والأطر  .638

 يجب أن يكون لدى الجهة التنظيمية خطة واضحة ومرنة معمول بها للتعامل مع احتمالية إخفاق وسطاء السوق.  

 

 القضايا الرئيسة 

 

ا   .1 لكون ظروف  ينبغي أن يكون لدى الجهة التنظيمية خطة واضحة للتعامل مع احتمالية إخفاق وسطاء السوق. ونظر 

 الإخفاق المالي لا يمكن التنبؤ بها، لذا ينبغي أن تتسم الخطة بالمرونة. 

 

النظام المالي، الناجمة   عمل المستثمرين و التي تلحق بخسائر الضرار و الأ ن تحاول الحد من يتعين على الجهة التنظيمية أ .2

 : هادفة إلىال  من الإجراءات مزيجعن إخفاق وسيط السوق. وقد يكون من الضروري تبني  

 .تصرفال تقييد (أ)

 لسعي إلى ضمان إدارة الموجودات بشكل ملائم. ا (ب)

 تقديم المعلومات إلى السوق.  (ج)

 

ا التعاون مع الجهات التنظيمية    .3 ا على النموذج التنظيمي المصرفي المحلي السائد، قد يكون من الضروري أيض  اعتماد 

التعاون مع سلطات عدم الملاءة. و  ، ينبغي أن تكون  على أقل تقديرالمصرفية، وإذا استلزمت الترتيبات المحلية ذلك، 

 301طات السوق المحلية والأجنبية الأخرى ذات الصلة.الجهة التنظيمية قد حددت جهات الاتصال لدى سل

 

نظام رصد معمول به لتحديد الأثر النظامي المحتمل لإخفاق وسيط السوق  أو    ن يكون لدى الجهة التنظيمية آليةينبغي أ .4

ا.   في إطار زمني قصير جد 

 

 
ال   تقرير ال انظر     301   ح من خلال الرابط الآتي: تا الم ،  1996، مارس  الدولية لهيئات الأوراق المالية   للمنظمة   ، تقرير اللجنة الفنية إجراءات التعثر تعاون بين سلطات السوق و عن 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD49.pdf . 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD49.pdf
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 الأسئلة الرئيسة

 

من    مزيجهل لدى الجهة التنظيمية خطط واضحة للتعامل مع احتمالية إخفاق شركة ما، بما في ذلك الاعتماد على   .1

 ، ولضمان إدارة الموجودات بشكل ملائم، وتقديم المعلومات إلى السوق، حسب الضرورة؟ تصرفال تقييد الأنشطة، ل

 

الجهة التنظيمية بتعثر محتمل لوسيط السوق، والوقت    هل توجد أنظمة إنذار مبكر أو آليات أخرى معمول بها لإشعار .2

 اللازم لمعالجة المشكلة واتخاذ الإجراءات التصحيحية؟ 

 

مع أحكام الشريعة    )التي تعد عند اقتضائها متماشية  هل تتمتع الجهة التنظيمية بصلاحية اتخاذ الإجراءات المناسبة .3

 :وعلى وجه الخصوص هل يمكنها أن (ومبادئها

 تقيد أنشطة وسيط السوق بهدف التقليل من الأضرار والخسائر للمستثمرين؟  (أ)

 حسابات العملاء إلى وسيط سوق آخر؟   نقل مطالبة وسيط السوق باتخاذ إجراءات معينة، على سبيل المثال،   ( ب ) 

م، أو إداري آخر؟ أوحارش قضائيتعيين مراقب، أو  ب  المطالبة (ج) ّ
في حالة غياب هذه الصلاحية، هل يمكن    ، أو قي 

للجهة التنظيمية أن تطلب من السلطات ذات الصلة الحيازة أو السيطرة على الموجودات المحتفظ بها من قبل  

 وسيط السوق، أو من قبل طرف ثالث نيابة عن وسيط السوق؟

التقليل من المخاطر   ( د )  إلى  الرامية  المتاحة الأخرى  التدابير  تقليل  تطبيق   عن 
 

المقابل، فضلا المحيقة بالعميل، والطرف 

 على العملاء والتسويات، أو صناديق الضمان؟   التكافلي   المخاطر النظامية في حالة إخفاق الوسيط، مثل برامج التأمين 

 

 سوق؟ هل يمكن للجهة التنظيمية أن تثبت أن لديها الصلاحية والقدرة العملية على اتخاذ تلك الإجراءات ضد وسيط ال  .4

 

وإجراءات   .5 عمليات  تشمل  الا هل  لمعالجة  التنظيمية  مع   ضطرابالجهة  والتعاون  التواصل  من   المالي  الجهات    كل 

؟ وهل هناك أدلة على وجود ترتيبات اتصال معمول بها، وأن مثل  عند الاقتضاء،  رى المحلية والأجنبيةالتنظيمية الأخ

 هذا التعاون يحدث؟ 
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 التوضيحية الملاحظات 

 

في   .639 الواقعة  العميل  موجودات  لحماية  التنظيمي  الجهاز  كفاية  تقييم  آيلين    حيازةعند  أو  مخفقين  سوق  وسطاء 

 عن الأخذ  
 

المناسب النظر في مدى كفاية  في  للخفاق، فضلا الاعتبار كفاية رأس المال واللوائح الاحترازية الأخرى، من 

ا النظر في مدى إتاحة وكفاية برامج التأمين  و/أو  التكافلي ترتيبات الفصل، إذا كانت واجبة التطبيق. ومن المناسب أيض 

 عن برامج ضمان  التعويض المصممة لحماية أموال العملاء والأوراق المالية في حالة  
 

عدم ملاءة وسيط السوق، فضلا

 التسوية، أو الترتيبات الأخرى التي قد تقلل من مخاطر الطرف المقابل، والمخاطر النظامية. 

 

يمينبغي على  .640 ق 
ُ
 الترتيبات المتاحة، وكيف تهدف إلى التخفيف من المخاطر.   مزيجأن يشير إلى   الم

 

أي نتائج يتم    متسقة مع  من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي  33رقم  دأ ينبغي أن تكون التقييمات الخاصة بالمب    .641

من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي بشأن المخاطر النظامية، وأي نتائج    6التقييم الخاص بالمبدأ رقم  في    التوصل إليها 

 من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي.   31ورقم    30تتعلق بممارسات إدارة المخاطر بموجب المبدأين رقم  

 

 المعايير المرجعية 

 

ا  مطبق كلي 

 

ا بالإيجاب على جميع الأسئلة  يتطلب ردو  .642  واجبة التطبيق. الد 

 

 مطبق على نطاق واسع 

 

ا بالإيجاب على جميع الأسئلة  يتطلب ردو  .643  )د(.  3واجبة التطبيق باستثناء السؤال رقم الد 

 

ا   مطبق جزئي 

 

ا بالإيجاب على جميع الأسئلة  يتطلب ردو    .644  )د(.   3)جـ(، ورقم    3)ب(، ورقم    3واجبة التطبيق باستثناء الأسئلة رقم  ال د 

 

 غير مطبق 

 

 .5، أو رقم 4)أ(، أو رقم  3رقم ، أو  2، أو رقم 1يجاب على واحد أو أكثر من الأسئلة رقم  الإ عدم القدرة على الرد ب .645
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 بوسطاء السوق  خاصةالمبادئ المراجع قائمة 

 

المبادئ الأساسية لسوق   الوثيقة  

 رأس المال الإسلامي 

المبادئ الأساسية الأخرى  

 لسوق رأس المال الإسلامي

1 

المبادئ الإرشادية لسلوكيات العمل للمؤسسات  : 9المعيار رقم 

 مالية إسلاميةالتي تقدم خدمات  

 

https://ifsb.org/download.php?id=4365&lang=English&pg=/p

ublished.php  

32  

2 

تقرير مجلس   العميل،  التوصيات المتعلقة بحماية موجودات 

 . 2014الدولية لهيئات الأوراق المالية، يناير إدارة المنظمة 

 

  http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD401.pdf 

32 

 

32 

 

3 

متطلبات الملاءمة فيما يتعلق بتوزيع المنتجات المالية المعقدة،  

المالية،   الأوراق  لهيئات  الدولية  المنظمة  إدارة  مجلس  تقرير 

 .  2013يناير 

 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD401.pdf 

32  

4 

ب  بادئالم الأسواق،  الخاصة  إلى  المباشر  الإلكتروني  الوصول 

التقرير النهائي، تقرير اللجنة الفنية للمنظمة الدولية لهيئات  

 .2010الأوراق المالية، أغسطس 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD332.pdf 

32 

 

34 

 

5 

والملاءمة   الكفاءة  النهائي،    -تقييم  التقرير  الممارسات،  أفضل 

للمنظمة الدولية لهيئات الأوراق    الأسواق الناشئةرير لجنة تق

 .2009المالية، ديسمبر 

 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD312.pdf 

30  

6 

البيع، تقرير اللجنة الفنية    منافذ  الخاصة بإفصاحات  بادئالم

 .2009للمنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية، نوفمبر 

 

.http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD310.pdf 

32 

 

32 

 

https://ifsb.org/download.php?id=4365&lang=English&pg=/published.php
https://ifsb.org/download.php?id=4365&lang=English&pg=/published.php
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD401.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD401.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD332.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD312.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD310.pdf
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المبادئ الأساسية لسوق   الوثيقة  

 رأس المال الإسلامي 

المبادئ الأساسية الأخرى  

 لسوق رأس المال الإسلامي

7 

المصالح الناش يء عن إصدارات  إدارة وسيط السوق لتضارب  

الأوراق المالية، التقرير النهائي، تقرير اللجنة الفنية للمنظمة  

 .2007الدولية لهيئات الأوراق المالية، نوفمبر 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD257.pdf 

32  

8 

ق الناشئة فيما  اسو لأ ل  لجهات التنظيميةل  الموجهة  شادات الإر 

تق الماليين،  للوسطاء  المال  رأس  كفاية  بمتطلبات  رير  يتعلق 

الناشئة الأسواق  الأوراق    لجنة  لهيئات  الدولية  للمنظمة 

 .2006المالية، ديسمبر 

 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD230.pdf 

31  

9 

الاختلافات التنظيمية والسوقية: القضايا والملاحظات، تقرير  

 .2006المنتدى المشترك، مايو 

 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD215.pdf 

31  

10 

تقرير   النهائي،  التقرير  السوق،  وسطاء  لدى  الالتزام  وظيفة 

اللجنة الفنية للمنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية، مارس  

2006 . 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD214.pdf 

32  

11 

السوق،   لوسطاء  المالية  للخدمات  الخارجي  التعهيد  مبادئ 

الأوراق المالية،  تقرير اللجنة الفنية للمنظمة الدولية لهيئات  

 .2005فبراير 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD187.pdf 

32 

 

32 

 

12 

التعهيد الخارجي في الخدمات المالية، تقرير المنتدى المشترك،  

 .2005فبراير 

 

 https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD184.pdf

 

32 

10 

 

18 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD257.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD230.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD215.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD214.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD187.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD184.pdf
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المبادئ الأساسية لسوق   الوثيقة  

 رأس المال الإسلامي 

المبادئ الأساسية الأخرى  

 لسوق رأس المال الإسلامي

13 

النهائي   الدولية    عناصر   عنالتقرير  التنظيمية  بشأن  المعايير 

الفنية    ومصاريف  أجور  اللجنة  تقرير  الاستثمار،  صناديق 

 .  2004للمنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية، نوفمبر 

 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD178.pdf 

30 

26 

 

28 

14 

صناعة  الخاصة بالعميل والملكية النفعية    تحديد هوية  مبادئ

الأوراق المالية، تقرير المنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية،  

 . 2004مايو 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD167.pdf 

32 11 

15 

التقرير الثالث عن نشاط الأوراق المالية على الإنترنت، تقرير  

توبر  اللجنة الفنية للمنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية، أك

2003 . 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD159.pdf 

32 

12 

 

13 

 

17 

16 

ق المالية  نظمة الدولية لهيئات الأوراالصادر عن المبيان المبادئ  

محللي  مصالح  تضارب  اللجنة    لمعالجة  تقرير  البيع،  جانب 

 . 2003الأوراق المالية، سبتمبر   الفنية للمنظمة الدولية لهيئات 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD150.pdf 

32 25 

17 

المنتدى   تقرير  وتجميعها،  المخاطر  بدمج  المتعلقة  الاتجاهات 

 .2003المشترك، أغسطس 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD149.pdf  

31  

18 

تقرير   المالية،  القطاعات  عبر  التشغيلية  المخاطر  انتقال 

 .2003المنتدى المشترك، أغسطس 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD148.pdf 

31  

19 

  راقبي ية، والاتحاد الدولي لممبادرات لجنة بازل للرقابة المصرف

التأمين، والمنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية لمكافحة غسل  

 .2003الأموال وتمويل الإرهاب، تقرير المنتدى المشترك، يونيو 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD146.pdf 

32 11 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD178.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD167.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD159.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD150.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD149.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD148.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD146.pdf
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المبادئ الأساسية لسوق   الوثيقة  

 رأس المال الإسلامي 

المبادئ الأساسية الأخرى  

 لسوق رأس المال الإسلامي

20 

شركات   لدى  السيولة  مخاطر  لإدارة  السليمة  الممارسات 

الأوراق المالية، تقرير اللجنة الفنية للمنظمة الدولية لهيئات  

 .2002الأوراق المالية، يونيو 

 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD128.pdf 

31  

21 

بين   مقارنة  التنظيمي:  المال  ورأس  المخاطر  إدارة  ممارسات 

 .2001المشترك، نوفمبر القطاعات، تقرير المنتدى 

 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD122.pdf 

31  

22 

تقرير   الإنترنت،  المالية على  الأوراق  الثاني عن نشاط  التقرير 

الفنية للمنظمة   المالية، يونيو  اللجنة  الدولية لهيئات الأوراق 

2001 . 

 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD120.pdf 

34 

12 

 

17 

23 

متعدد  مجموعة المعني  ةالعمل  بالإفصاح    ةالتخصصات 

المشترك   التقرير  المصرفية، و المعزز،  للرقابة  بازل    لجنة للجنة 

المركزية ال  البنوك  العالميلمجموعة  المالي  النظام  حول  ،  عشرة 

لم الدولي  لهيئات    راقبيوالاتحاد  الدولية  والمنظمة  التأمين، 

 . 2001الأوراق المالية، أبريل 

 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD116.pdf 

31  

24 

تقرير   الإنترنت،  على  المالية  الأوراق  نشاط  عن  الأول  التقرير 

اللجنة الفنية للمنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية، سبتمبر  

1998 . 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD83.pdf 

32 

 

34 

12 

 

14 

 

17 

25 

لشركات  المال  لرأس  الأدنى  الحد  معايير  تحديد    منهجيات 

ا   دولي  النشطة  المالية  النماذج  الأوراق  باستخدام  تسمح  التي 

للمنظمة   الفنية  اللجنة  تقرير  عليها،  منصوص  شروط  وفق 

 . 1998الدولية لهيئات الأوراق المالية، مايو 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD77.pdf 

31  

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD128.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD122.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD120.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD116.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD83.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD77.pdf
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المبادئ الأساسية لسوق   الوثيقة  

 رأس المال الإسلامي 

المبادئ الأساسية الأخرى  

 لسوق رأس المال الإسلامي

26 

إجراءات التعثر، تقرير  و لتعاون بين سطات السوق،  ا  عن تقرير  

اللجنة الفنية للمنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية، مارس  

1996 . 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD49.pdf 

33 37 

27 

لأنشطة    آليات والمالية  التشغيلية  المخاطر  إدارة  على  الرقابة 

 المتعلقة بالمشتقات   الخاضعة للتنظيم شركات الأوراق المالية  

المنظم، تقرير المنظمة الدولية لهيئات الأوراق   في السوق غير 

 .1994المالية، يوليو 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD35.pdf 

  

28 

متعددة    المالية  الأوراق  لشركات  المال  رأس  متطلبات 

لهيئات   الدولية  للمنظمة  الفنية  اللجنة  تقرير  الجنسيات، 

 .1990المالية، نوفمبر الأوراق  

 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD14.pdf 

31  

29 

الفنية   اللجنة  تقرير  العمل،  لسلوكيات  الدولية  المبادئ 

 .1990المالية، يوليو للمنظمة الدولية لهيئات الأوراق 
 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD8.pdf 

32  

30 

معايير كفاية رأس المال لشركات الأوراق المالية، تقرير المنظمة  

 . 1989المالية، أكتوبر الدولية لهيئات الأوراق  

 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD1.pdf 

31  

31 

قرار بشأن قواعد أخلاقيات الوسطاء، قرار اللجنة الرئاسية  

 . 1989 سبتمبرة لهيئات الأوراق المالية، للمنظمة الدولي

 

http://www.iosco.org/library/resolutions/pdf/IOSCORES43.p

df 

 

32  
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 بالأسواق الثانوية والأسواق الأخرى  خاصةالمبادئ ال10.2

 

 تمهيد 1.10.2

 

646.  
ُ
ا    الدول في جميع    الجهات التنظيمية ر  ق  ت

 
بالتالي فإن  و   والشفافية.   تتسم بالعدالة والكفاءة بأن المستثمرين يريدون أسواق

القسم   الواقعة ضمن هذا  المال الإسلامي  المبادئ الأساسية لسوق رأس  الأهداف المقصد من  وترتبط عدالة    . تعزيز هذه 

 
 
ا بحماية المستثمرين الأسواق ارتباط  . لائمة الممارسات التجارية غير الم   منع و   ، ا وثيق 

 

647.  
ُ
من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي،    38  إلى رقم  34  رقم  كلمة "الأسواق" في المبادئ منم  فه  ينبغي أن ت

أي   ذلك  في  بما  معانيها،  لتداول   منصةبأوسع  ستخدم 
ُ
أو    ت ومبادئها،  الشريعة  أحكام  مع  المتفقة  المالية  عند  الأوراق 

المنتجات المهيكلة  فق مع أحكام الشريعة ومبادئها، أو  لإسلامي، أو منتجات التحوط المتعلى أسواق رأس المال ا   الاقتضاء

المخاطر.   إدارة  لأغراض  معينة  دول  في  استخدامها  يمكن  القسم  و التي  هذا  في  المستخدمة  "الأسواق"  كلمة  تغطي  لا 

من المبادئ الأساسية لسوق    19  إلى رقم  17  رقم  الإصدارات العامة للأوراق المالية التي من المفترض أن تتناولها المبادئ من

الم الإسلامي  المال  بالجهات  رأس  ص  تعلقة 
ُ
الأسواق  رةد  الم فهم 

ُ
ت أن  ينبغي  التقليدية،  المنظمة  البورصات  عن   

 
وفضلا  .

البورصة. وتشمل هذه   ما عدا  التداول  أسواق  أنظمة   مختلفة من 
 

أشكالا أنها تشمل  على  الأخرى  الثانوية والأسواق 

التداول المنظمة،   ومنصاتمتعدد الأطراف،  التداول  ومنصات الأنظمة، من بين أنظمة أخرى، أنظمة التداول البديلة، 

إلى الآخرين من سماسرة،   لـ "ملكية خاصة" تم تطويرها من قبل وسطاء عادة ما يقدمون خدماتهم  وأنظمة خاضعة 

 ومصارف، ومستثمري تجزئة/مستثمرين اعتباريين الذين يستوفون المعايير الائتمانية للمشغل.  

 

المعنى  على    .648 من  لـالرغم  المنهجية  لفظالواسع  هذه  فإن  التقييم،"الأسواق"،  بأغراض  يتعلق  فيما    إلى   موجهة  ، 

  التي   المنظمة الدولية لهيئات الأوراق الماليةتقارير  و   مجلس الخدمات المالية الإسلامية  الموضوعات التي تناولتها معايير

على عام  و   قطاع  تنطبق بشكل  الإسلامي.  المال  رأس  التقييم  فإن  عليه،    بناء  أسواق  لهذا  الرئيس  ينصب على  التركيز 

السوق التي تجمع بين مشترين وبائعين متعددين    ةنظمأ، أي  الخاضعة للتنظيمالتداول    ةنظم أو   ، المصرح بهاالبورصات  

 .  نجزةم صفقاتأو   معاملاتبطريقة تؤدي إلى 
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مدى    .649 أخرى  تعتمد  أسواق  أو  ثانوية  لسوق  التنظيمية  اللوائح  ومنتجاته،  ملاءمة  السوق،  طبيعة  على  معينة 

واجبة التطبيق على ضمان أن مثل هذه الأسواق  الساسية لسوق رأس المال الإسلامي  ومشاركيه. وتساعد هذه المبادئ الأ 

من التلاعب، وانعدام    في بيئة خالية   عمل تؤدي وظائفها المتعلقة باكتشاف الأسعار والتحوط على أكمل وجه، وأنها ت

 يء.لتداول المس  برامج اكونها عرضة ل

 

الاعتبار   .650 في  تأخذ  أن  التنظيمية  اللوائح  على  متزايدة  يتعين  الدولي  التبصورة  وأثر  رابط  التداول،  لأنشطة  المتزايد 

  302التطورات التقنية على الأسواق وبناها التحتية. 

 

والأنظمة نفسها. وفي حالات أخرى،  يتم أداء بعض العمليات التشغيلية للبورصات وأنظمة التداول من قبل الأسواق   .651

. وفي هذا القسم، ي
 

" و"نظام صرح بهانبغي فهم مصطلحي "البورصة الميضطلع بأدائها كيان مستقل يعمل بوصفه مشغلا

  303" على أنهما يشملان هذين النوعين من البورصات وأنظمة التداول. الخاضع للتنظيمالتداول 

 

ر قطاع سوق رأس  مستوى تطو )أ(  خصائص السوق محل النظر، بما في ذلك:  يعتمد مستوى اللوائح التنظيمية على   .652

رجة  د)د( أنواع المنتجات المتداولة، )ج( حقوق الوصول، )ب( المشاركين فيه،  صافةحو هيكل السوق، و المال الإسلامي، 

قدرة المشغلين على الوفاء  )ز(  أثر التطورات التقنية،  )و(  لعابرة للحدود،  مدى الأعمال ا)هـ(  التكامل مع الأسواق الأخرى،  

 بأي دور للتنظيم الذاتي، وإدارة المخاطر بموجب الصلاحيات والسلطات التي يكفلها القانون.  

 

ا لهيكل السوق، أو المشاركين في السوق، أو المنتج، فإن المعلومات     .653 ا لأن اللوائح التنظيمية قد تختلف وفق  نظر 

ا في أي تقييم   ة س المنطقي ختلافات، والأس عن مثل هذه الا  ا مهم  . على سبيل المثال،  لمثل هذه الاختلافات تعد عنصر 

  طبيق معينة. وفي معظم الحالات، يمكن ت   تنظيمية منهجيات    لا تحدد المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي 

الإسلامي  هذه   المال  أو المبادئ الأساسية لسوق رأس  التوجيهات،  أو  الإدارية،  القواعد  أو  التشريعات،    من خلال 

أو الإرشادات  الإجراءات،  أو  الم   ،  المبادئ  أو  السوق،  أو  داول للت   نصفة قواعد  الممارسات،  أفضل  أو    مواثيق، 

أو   ة المهني   يات السلوك  أو   ية السوق   الأعراف   للسوق،  عليها،  الإلكترونية ل بالنسبة    المتفق  دمجها    لأسواق  يتم  أن 

 
وما    7، ص  2011الية، أکتوبر  للمنظمة الدولية لهيئات الأوراق الم   یة اللجنة الفن   یر تقر   ، وكفاءته   السوق   نزاهة   على   قنية يرات الت التغ   أثر   عن   شئة النا انظر القضايا التنظيمية     302

 . https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD361.pdfالرابط الآتي:    تاح من خلال الم يليها،  
 . صحيح   والعكس   خاضع للتنظيم، أو نظام التداول ال   صرح بها الم   لبورصة على أنها تشمل ا   ا القسم ينبغي أن تفهم الإشارات إلى "المشغل" في هذ    303

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD361.pdf
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ا كانت، قابلة للنفاذ التي تم اختيارها  طبيق طريقة الت   الخاصة بها، شريطة أن تكون    بالخوارزمية  بالقدر اللازم   ، أي 

   خذ في الاعتبار المعايير المرجعية. تأ لتحقيق أهدافها، و 

 

 ة، يجب على  وبناء  على ذلك، من أجل تقييم الهيكل التنظيمي بدق  .654
ُ
أن يفهموا هيكل السوق، بما في ذلك   ينيم ق  الم

المقدمة عن منهجية التقييم    ة )الأجنبية والمحلية(. وتوفرترتيبات المقاصة والتسوية، وأنواع المشاركين، والروابط الدولي

ا من الإرشاد فيما يتعلق بأثر هيكل السوق على المنهج المتبع في إجراء التقييم.   هذه مزيد 

 

ا بأنه: "في بعض الحالات، سيكون من المناسب إعفاء نظام   .655 تعترف المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي أيض 

التنظيم   إلى حد كبير من  التنظيمية ذات  التداول  الجهة  الحصول على موافقة من  إلا أن ذلك سيستلزم  المباشر..." 

أو الإعفاء الضروري. وإذا كان الأمر كذلك،    ، الصلة بعد أن تنظر الجهة التنظيمية على النحو الملائم في نوع الموافقة

شفا المعايير  تكون  أن  و فينبغي  إليها،  الوصول  ويسهل  السوق    304باتساق.   مطبقةفة،  على  الإعفاءات  أثر  يكون  وقد 

من    7المبدأ رقم    بموجب"  اللوائح التنظيميةالاستفسار المنصب على "نطاق  ب  المتعلقة  ذا صلة بالاستفسارات  والجميع

 المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي.  

 

 عن و  .656
 

أنظمة التداول الإلكترونية التي يرعاها  أو الاعتراف والمتطلبات ذات الصلة ب   صريح ذلك، قد تختلف عملية الت   فضلا

  الدول ، قد توفر بعض  مشابه   وعلى نحو   305المحلية بالكامل.   الخاصة بالأنظمة   عملية ال عن    الدول مشغلون أجانب في كثير من  

ا لنوع المنتج المتداول   اللوائح التنظيمية من  متعددة  مستويات   أخرى    دول المشاركين. ولا تزال هناك    صافة ح و   ، للأسواق تبع 

  بموجب هذه وسطاء السوق    على   تلك المطبقة   متسقة مع   تنظيمية   سماسرة، وتطبق لوائح بوصفها  بديلة    تداول تنظم أنظمة  

التداول الداخلي وإساءة استخدام  حظر  و   ، الشفافية   بشأن مقترنة بقواعد معينة    المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي 

هذه المرونة في اللوائح التنظيمية متسقة مع المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي. والجدير بالذكر أن    عد واق. وت الأس 

 
بعض     304 من  الإعفاء  يكون  قد  المثال،  سبيل  لأ تطلبات  الم على  المحدودة بالنسبة  التداول  أحجام  ذات  التداول  ا.   نظمة  من    مناسب  العديد  أسواق    الدول وفي  تخضع  لا  ا،  أيض 

  داول الخاصة أسواق الت ب   مقارنة ة  ي محدود أكثر  تنظيمية    لوائح تخضع ل أنها  ، أو  وائح تنظيمية السيادية( لل   الصكوك شبه السيادية )وفي بعض الحالات    داول الخاصة بالصكوك الت 

 شركات.   المالية الصادرة عن   وراق بالأ 
ا   الات، قد يكون السبب وفي بعض الح   تكون هناك حواجز لا داعي لها لدخول الأسواق والخروج منها.   لا أنه ينبغي أ إلا     305   لقوانين لا تخضع   في وجود مثل هذه الحواجز راجع 

،  الإضافي   أن تستند معايير الوصول إلى الاعتراف المتبادل، أو الإفصاح   من الممكن على سبيل المثال،    . خرى العامة الأ   المالية أو القوانين   ، مثل القوانين لاختصاص الجهات التنظيمية 

 أو المتطلبات الأخرى. 
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مقبولة  أسس  بمثابة  ا  عموم  تعد  السوق،  في  والمشاركين  المتداولة،  والمنتجات  المقدمة،  الخدمة  بنوع  المتعلقة    الاختلافات 

   306تنظيمية مناسبة.   ات فروق   لتحديد 

 

الثقة في سيادة القانون، وإنفاذ العقود، وكفاية القانون التجاري وقانون عدم الملاءة هي أمور حيوية بالنسبة للتنظيم   .657

 الفعال للأسواق الثانوية والأسواق الأخرى، ولهذا عند وجود ثغرات متعلقة بتلك الأمور، ينبغي تحديدها في التقييم.  

 

 النطاق 2.10.2

 

كيفية ضمان الهيكل  من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي إلى فحص    38  إلى رقم   34تهدف المبادئ من رقم    .658

 . خاضعة للتنظيمنزاهة الأسواق اللللدولة  جملالتنظيمي الم

 

الخاصة بإصدار  و من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي المتطلبات العامة    35ورقم    34ن رقم  آ يتناول المبد .659

وال  صريحت التداول  وأنظمة  رقم    ةالمستمر   رقابةللبورصات  المبدأ  يفحص  التحديد،  وجه  وعلى  المبادئ    34عليها.  من 

أولي في الدولة. وفي    صريحلبورصة أو نظام التداول على تالأساسية لسوق رأس المال الإسلامي المعايير المطلوبة لحصول ا

ي يتم من خلالها تأكد  من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي على الإجراءات الت   35المقابل، يركز المبدأ رقم  

، بالشروط ذات الصلة  خاضع للتنظيمنظام التداول ال  أو   بها   المصرح  للبورصة   ة التنظيمية من الالتزام المستمر الجه

ا مسبقة للتالتي تعد ضر 
 
 . رخيصورية بوصفها شروط

 

أهداف تنظيمية محددة  من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي على    38ورقم    37ورقم    36تركز المبادئ رقم   .660

من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي على مدى تعزيز    36يركز المبدأ رقم  و المقصد منها تعزيز نزاهة السوق.  

فة من حيث مدى إتاحة معلومات ما قبل عملية التداول وما بعدها(، التي تعد مهمة   عر 
ُ
الهيكل التنظيمي للشفافية )الم

اكتشاف   السلبي المحتمل لتلعملية  الأثر  ما قبفكك  الأسعار، والتخفيف من  يتعلق بشفافية  ل عملية  السوق، فيما 

كفاءة   و/أو  التداول.   عملالتداول،  عملية  بعد  ما  بشفافية  يتعلق  فيما  رقم    307السوق  المبدأ  المبادئ    37ويركز  من 

 
  من خلال   تاح الم ،  13  أ( )أنظمة التداول البديلة(، ص ، القسم الرابع ) 1999، مايو  ة الدولية لهيئات الأوراق المالي   للأسواق، تقرير اللجنة الفنية للمنظمة   رقابي انظر الإطار ال    306

 . https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD90.pdf  الرابط الآتي: 
 . 70- 69  ص ،  المرجع السابق نفسه السوق وكفاءته،    نزاهة   على   قنية رات الت التغي   أثر عن    شئة التنظيمية النا   قضايا انظر ال    307

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD90.pdf
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  ة التلاعبي  السلوكياتلتي تحظر وتكشف وتردع  الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي على اللوائح التنظيمية والآليات ا

ا، يركز  (، والسلوك الاحتيالي أو الخادع، أو أي انتهاكات أخرى في السوق.  ةتلاعبي  ياتسلوك)أو محاولات ارتكاب   وأخير 

تعرضات  للمن المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي على الآليات المعمول بها لضمان الإدارة الملائمة    38المبدأ رقم  

 السوق.   الكبيرة، والتعثر، واضطراب 
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 من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي 38إلى رقم  34رقم من المبدأ  3.10.2

 

رقم   الإسلامي:    34المبدأ  المال  رأس  لسوق  الأساسية  المبادئ  ذل من  في  بما  التداول  أنظمة  تأسيس  يخضع  أن  ك  ينبغي 

 من مبادئ المنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية(   33)المبدأ رقم    . والإشراف   صريح بورصات الأوراق المالية للت 

 

التنظيمية للبورصات وأنظمة التداول، بما في ذلك مراجعة قواعد التداول والموافقة عليها،  الجهة    صريحيساعد ت .661

ا بحماية المستثمرين، ولا سيما عن طريق منع    308على ضمان أسواق عادلة ومنظمة. ا وثيق 
 
وترتبط عدالة الأسواق ارتباط

 الممارسات التجارية غير الملائمة. 

 

على أساس غير    السوق   تسهيلات العادل إلى  إلى ضمان حصول المستثمرين على الوصول    التنظيمية   ينبغي أن تسعى اللوائح  .662

اللوائح   . تمييزي  تعزز  أن  للأ   سوقية   وهياكل   ممارسات   ية التنظيم   وينبغي  العادلة  المعاملة  بها   ، وعملية وامر تضمن    موثوق 

عمل على تزويد  ، ي عملية التداول مرحلة ما بعد    عن   التقارير   عداد لإ   ناسب وجود نظام م   متطلب تشكيل الأسعار. ويشمل ذلك  ل 

 . الصفقات تنفيذ    على أساسها المتعلقة بالأسعار التي تم    بشكل فوري بالمعلومات الجميع  

 

يتم تسويقها على    ومبادئها الشريعة    أحكام  بتداول منتجات متفقة مع   سمحاننظام التداول ي  ت البورصة أوإذا كان .663

ضمان    التنظيمي  فينبغي حينها على الإطارمسؤولية تحديد مدى التزامها بالمتطلبات الشرعية،   ن، ويتحملا هذا الأساس

لديها  البورصات  هذه  مثل  ت  مكانات الإ   أن  التي  الداخلية  والعمليات  المناسبة   والموارد 
 

معقولا ا  تأكيد  الجهة    أن ب  وفر 

ص  
ُ
 . ةجوهري ات الإفصاح عن أي تغيير لمتطلبات الشرعية ذات الصلة، بما في ذلك با ملتزمة رةد  الم

 

 القضايا الرئيسة  

 

 صريح معايير الت

 

 البورصات أو أنظمة التداول الخاضعة للوائح التنظيمية 

 
يمين ا   على   نبغي ي    308 ق 

ُ
  : تقرير لمنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية ل   التالية   تقارير ال الرجوع إلى    لأسواق العادلة والمنظمة ا   تعزيز قواعد التداول و   خلفية لا سيما عن   للحصول على   لم

وما    5ص ، 1994وراق المالية، أكتوبر  لهيئات الأ  رير المنظمة الدولية ، تق أنظمة التداول العابرة للحدود ذات الملكية الخاصة المستندة إلى الشاشة  تنظيم ب  المتعلقة  قضايا ال  عن 

ا    . https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD42.pdf  من خلال الرابط الآتي:   تاح الم يليها،   نشاط الأوراق المالية على الإنترنت،  التقرير الأول عن  انظر أيض 

 لمعلومات(. ا   تبادل وما يليها )حول    6  ص   المرجع السابق نفسه،   ، نشاط الأوراق المالية على الإنترنت التقرير الثاني عن  وما يليها، و   19  ص المرجع السابق نفسه،  

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD42.pdf
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ال .1 تنص  أن  التنظيميةينبغي  الم  لوائح  تقييم  والم  لاءمةعلى  الأولية  التداول   أو  البورصةلمشغل    ستمرةوالكفاءة    نظام 

 بوصفه  
 
ا    ثانوية أو   ا سوق

 
ا للمساءلة من قبل    أن يكون المشغل   نبغي. ويلتمهيدفي ا  عرف على النحو الم  ى خر أ سوق معرض 

المال، أو  قبول  عند  و   الجهة التنظيمية. التحمل مخاطر رأس  أو  أن    309أو الأداء   ، ضمانالتسوية،    المشغل   يلتزميجب 

 . المعاملات كمالالمصممة للحد من مخاطر عدم إ وغيرها من المتطلبات الاحترازية تطلباتبالم

 

ا مع أحكام الشريعة ومبادئها أم  المسؤولية  نظام التداول    عندما تتحمل البورصة أو .2 عن تحديد ما إذا كان المنتج متفق 

 لقيام بذلك. ل الملائمة الموارد والكفاءة بورصة لديهاأن ال  ضمان نبغي حينها على الجهات التنظيمية لا، في

 

  )مثل   مع أحكام الشريعة ومبادئها  المتوافقة عدا الأسهم    منتجات إسلامية  بتداول   نظام التداول   البورصة أو  تقبلندما  ع .3

والسمات الأخرى    ،معرفة كافية لتقييم تصميم المنتج  يكون لدى البورصة أو نظام التداول أن    نبغي حينها الصكوك(، ي

 . بشكل ملائم ذات الصلة

 

  رقابةال

 

 نظام  البورصة أو  لرصد ومراقبةتقييم مدى موثوقية جميع الترتيبات التي يتخذها المشغل    الجهة التنظيميةعلى    ينبغي  .4

 عن  ل والرقابة عليهما،التداو 
 

  ، البورصة أو نظام التداول والرقابة عليهم  أو المشاركين في  ءعضاالأ   رصد ومراقبة  فضلا

ة المستثمرين، والالتزام بالمتطلبات الشرعية، وكذلك الالتزام بالتشريعات لضمان العدالة والكفاءة والشفافية وحماي

الخاصة بالأوراق المالية. ويجب أن تكون هناك آليات معمول بها لتحديد ومعالجة أوضاع التداول غير المنظمة، وضمان  

إلى  التداول   على  الرقابة  آليات بشأن  توفير تفاصيل  وينبغي  اكتشافها.  معها عند  المخالفة سيتم التعامل  السلوكياتأن  

، إيقاف التداول، وتعطيل التداول بسبب التقلبات، وضوابط  لا الحصر   على سبيل المثالالجهة التنظيمية )بما في ذلك،  

الأخرى(،  التداول  وقيود  الأعلى،  والحد  الأدنى  للج   310الحد  المتاحة  المساعدة  عن   
 

ظروف  فضلا أثناء  التنظيمية  هة 

 المحتمل للتداول في السوق.  ضطراب الا 

 
. وهناك    أو برنامج تأمين تكافلي   أو الأداء من خلال صندوق تأمين تكافلي   التسوية، أو الضمان، يمكن تحمل مخاطر رأس المال، أو    309 يصبح فيه جميع المشاركين في السوق أعضاء 

ا سيناريو آخر عندما تتحمل البورصة هذه المخاطر على أساس التبرع دون أن يكون ذلك مشر  ا. وأما السيناريو الثالث، فيتمثل في أن تكون البورص أيض 
 
ا أو  وط ا ضامن 

 
ا ثالث

 
ة طرف

 
 

 لتحمل كل ما سبق من مخاطر بدون عوض. إلا أن البورصة تعد ضامنة في حالات التقصير أو التعدي.     كفيلا
 . 45  ، ص المرجع السابق نفسه اهة السوق وكفاءته،  ز ن   على   قنية التغيرات الت   الناشئة عن أثر   في القضايا التنظيمية   2  رقم   انظر التوصية    310
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امتلاك أماكن التداول لآليات    تفرض ينبغي على الجهات التنظيمية أن  من أجل توفير مستوى مناسب من الاستقرار،    .5

وفي حين يعد منع    311معمول بها للمساعدة على ضمان مرونة الأنظمة الحيوية وموثوقيتها ونزاهتها )بما في ذلك أمنها(.

ب أماكن التداول باستعدادها للتعامل مع مثل هذه الإخفاقات، وفي  
 
طال

ُ
ا أن ت ا، ينبغي أيض  ا مهم  حدوث الإخفاقات أمر 

 312.عند الاقتضاء، وتطبيقها ديمومتهاهذا السياق، إنشاء خطة لاستمرارية العمل، و 

 

ا، فإن مثل هذا التعهيد  .6 السوق عن أي وجميع الوظائف التي  سلطة  لا يلغي مسؤولية    عندما يتم تعهيد الوظائف خارجي 

ا لمقدم خدمة. ويجب أن    لتعهيدها  لجأ تقد   يد الخارجي بالكفاءة والقدرة  إلى التعه  ت ي لجأت السوق السلطة  حتفظ  تخارجي 

التزامه تكي   ضمان  من  للوظائف   اتمكن  الخارجي  بالتعهيد  يتعلق  فيما  لذلك،  ا  ووفق  التنظيمية.  المتطلبات  بجميع 

ق أن تأخذ في الاعتبار الكيفية التي يتم من خلالها تعهيد مثل هذه الوظائف،  السو سلطة  التنظيمية الرئيسة، ينبغي على  

ا. وينبغي عدم السما  ح بالتعهيد الخارجي إذا ما أعاق قدرة سلطة  وما إذا كانت مثل هذه الوظائف قد يتم تعهيدها خارجي 

 لسوق. ل والتدقيق الملائم   رقابةسؤولياتها القانونية، مثل الم  على ممارسة 313السوق 

 

 المنتجات والمشاركون 

 

ا أدنى،  نبغي على الجهة التنظيمية ي  .7 يتم  سبأنواع الأوراق المالية والمنتجات التي    أن تكون على دراية ، بوصف ذلك متطلب 

والموافقة    تداول المنتج ل  الناظمة القواعد    مراجعة   ، عند الاقتضاء،عليها  وينبغي   .التداول نظام  أو    البورصة تداولها في  

 :الجهة التنظيميةأو السوق و/  على  ام بذلك، ينبغي. وعند القيعليها

 .  التداول   الإدراج، وشروط متطلبات  قتضاءعند الاو  تصميم المنتجاتالنظر في مبادئ  (أ)

نظام   ضمان  (ب) إلى  الوصول  ال  التداول   أن  بالعدا  بورصةأو  متسم  بهما  المرتبطة  والشفافية،  والمنتجات  لة، 

   314في الاعتبار معايير وإجراءات القبول ذات الصلة.  أخذوالموضوعية، وي

 
  التقریر النھائي، تقریر مجلس إدارة المنظمة ، عمل ل ا  وخطط استمرارية  بفاعلية  الإلكتروني  داول ماكن التداول لإدارة مخاطر الت الخاصة بأ ليات الآ  بشأن  1  رقم  انظر التوصية    311

 . http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD522.pdf  من خلال الرابط الآتي:   تاح الم ،  18  ، ص 2015دیسمبر  ،  الدولية لهيئات الأوراق المالية 
 . 34  ص   ، 2  رقم   ، التوصية لمرجع السابق نفسه ظر ا ان    312
  على   تنظيمية معينة   فيما يتعلق بممارسة وظائف تنظيمية  صلاحيات قانونية أو    ولديها   دولة، في    الموجودة   ق للشارة إلى السلطة يستخدم مصطلح "سلطة السوق" في هذا السيا    313

التقریر النھائي، تقریر  ،  من قبل الأسواق   التعهيد الخارجي   مبادئ و/أو السوق نفسه:    أو منظمة ذاتية التنظيم   ، هيئة تنظيمية   وقد تكون سلطة السوق ذات الصلة   السوق. 

للمنظمة  الفنیة  المالية   اللجنة  الأوراق  لهيئات  یولیو  الدولية  رقم ،  2009،  الآتي:   تاح الم ،  3  ص   ، 2  الهامش  الرابط  خلال    من 

OSCOPD299.pdfhttps://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/I . 
 . 45  ص   ، المرجع السابق نفسه، زاهة السوق وكفاءته ن   على   قنية رات الت ي التغ   عن أثر   ناشئة انظر القضايا التنظيمية ال    314

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD522.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD299.pdf
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 إجراءات التنفيذ  

 

 عن ،  وامرينبغي الإفصاح عن قواعد تنفيذ الأ  .8
 

كما  المشاركين في السوق،  و   لجهة التنظيمية اأي إجراءات إلغاء إلى  فضلا

ا وينبغيبصورة عادلة على جميع المشاركين.    تطبيقها  ينبغي الخاصة    وامرالأ توجيه    جراءاتإ عن بوضوحلإفصاح  ا  أيض 

ألا  نبغيوي عادلة، بصورةأن يتم تطبيقها و  السوق، في المشاركينو  الجهة التنظيمية إلى التداول  نظام أو بالبورصة

معغير  تكون   للأوراق متسقة  التنظيمية  التداول   أو العميل،  أوامر ةولويأ )مثل الصلة ذات المالية اللوائح  حظر 

 315العملاء(.  قبل التداول  الاستباقي، أو

 

المختلفة، وعلى وجه    تقنيةخيارات الاتصال الالناتجة عن    للوصول الإلكتروني  المدة الزمنية إن عدالة الاختلافات في   .9

بجوار خوادم البورصات تثير قضايا مهمة    316عالية السرعة الالخصوص الناجمة عن وضع أنظمة التداول الخوارزمية  

 317تتعلق بالنزاهة الفنية والسوقية.

 

بنفسه )أي دون أي معالجة أو    وامر بإرسال الأ م من خلالها الشخص  يشير الوصول الإلكتروني المباشر إلى العملية التي يقو  .10

 318إعادة إدخال من قبل شخص آخر( مباشرة إلى نظام مطابقة عمليات التداول الخاص بالسوق من أجل التنفيذ. 

 

مصممة    ،فعالةو   آليات رقابة معمول بهاسمح السوق بالوصول الإلكتروني المباشر ما لم تكن هناك أنظمة و ييجب ألا   .11

بشكل معقول للتمكين من إدارة المخاطر فيما يتعلق بالتداول العادل والمنظم، بما في ذلك على وجه الخصوص آليات  

 319مناسبة. تداول الرقابة الآلية لما قبل عملية التداول التي تمكن الوسطاء من تطبيق حدود 

 

 
ا  سيتم و لأسواق.  المترتبة على المنظمات ذاتية التنظيم ل  لتزامات لا جميع الدول ا منح  لا ت    315 الواجبة   التنظيمية   قوانين واللوائح المسؤولیات المحددة للسوق من خلال ال   عريف ت  دائم 

 . التطبيق 
تعلقة ببيع الأوراق المالية وشرائها،  إن استخدام أنظمة التداول الخوارزمية هذه ينطوي على آليات معقدة قد ينتج عنها ارتكاب مخالفات شرعية أو مخالفة الضوابط الشرعية الم    316

نتهك استخدام تلك الأنظمة المبدأ الشرعي الذي يمنع الشخص من بيع الأوراق المالية التي لم تدخل في حيازته بعد.  وبناء  عليه ينبغي تجنب ذلك. وعلى وجه الخصوص، قد ي 

ا أن المعاملة قد تم تسويتها، بتسلم المشتري لتلك  أنها  د بالحيازة هنا  و والمقص   . الأوراق المالية تعني ليس فقط مجرد الموافقة على شراء الأوراق المالية المراد بيعها، ولكن أيض 
 . 15  ص   المرجع السابق نفسه،   المباشر إلى الأسواق،   انظر مبادئ الوصول الإلكتروني    317
 تعريف الوصول الإلكتروني المباشر.   ، 1  لحق رقم ، الم رجع السابق نفسه الم    318
 . 20  ص ،  6رقم  المبدأ  ،  رجع السابق نفسه الم    319
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معلومات ما قبل عملية التداول وما بعدها )على    ينبغي على الأسواق أن توفر للوسطاء الأعضاء إمكانية الوصول إلى .12

  320( لتمكين هؤلاء الوسطاء من تطبيق آليات رقابة مناسبة للرصد وإدارة المخاطر. فعليأساس الوقت ال

   

 معلومات التداول 

 

متاحة،    321التشغيل ، والمعلومات عن التداول، والقواعد، وإجراءات  المنجزة  المعاملاتأن تكون المعلومات عن  نبغي  ي .13

وضع   الذين هم فيلجميع المشاركين في السوق    منصفالتثبت من تقديمها على أساس    وينبغي على الجهة التنظيمية

إلى  التي  بيئة  الوفي    322مماثل.  يجري فيها التداول عبر منصات تداول متعددة، ينبغي على الجهات التنظيمية أن تسعى 

  فعلي ا من أجل تسهيل توحيد المعلومات ونشرها في أقرب وقت ممكن إلى الوقت الضمان وجود ترتيبات ملائمة معمول به

 وبناء  على ذلك ينبغي الآتي:  323والمعقولة. تقنية من الناحية ال

 ، على أساس معقول.  ما قبل عملية التداول   معلومات   إلى   وصول أي تصنيف للمشاركين، لغرض ال أن يتم   ( أ ) 

 فئات معينة من المشاركين بصورة غير عادلة.  الإجحاف بحق  هذه المعلومات إلى  مثل  إلى    فضيلي ألا يؤدي أي وصول ت  ( ب ) 

 

 عن إتاحة مسارلا إتاحة ينبغي .14
 

 .  التدقيق الخاص بها للجهة التنظيمية وثائق الكاملة لعملية التداول فضلا

 

 الأسئلة الرئيسة

 

 البورصات أو أنظمة التداول الخاضعة للوائح التنظيمية 

 

 ؟صريحعلى ت الحصول  324بورصة أو نظام تداول هل يتطلب إنشاء   .1

 

 
الوسطاء إمكانية    كون لدى ، يجب أن ي رامي الأطراف الإلكتروني المت   داول يعكس هذا المبدأ اعتراف اللجنة الفنية بأنه في عالم الت .  17  ص   ، 5  رقم   المبدأ ،  رجع السابق نفسه الم    320

الوصول الإلكتروني    ق لتقليدية لإدارة المخاطر في سيا أداء وظائفهم ا   سهيل من أجل ت   بما قبل عملية التداول وما بعدها   إلى المعلومات ذات الصلة   لائم الوصول في الوقت الم 

 المباشر. 
يتمكنوا من فهم الطريقة التي يتم بها    كي المشاركين في السوق بالمعلومات الكافية    الأوامر غير المعلنة   جيز والأسواق الشفافة التي ت منصات التداول غير المعلن  يجب أن تزود     321

،  الدولية لهيئات الأوراق المالية   النھائي، تقریر اللجنة الفنیة للمنظمة   التقریر   ، غير المعلنة   السيولة الخاصة ب   بادئ الم في    30  ص   ، 5  رقم   وتنفيذها: انظر المبدأ   أوامرهم التعامل مع  

 . https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD353.pdf  من خلال الرابط الآتي:   تاح الم ،  2011مایو  
ا المستثمرين بالمعنى الأوسع.    322  يشمل المشاركون في السوق ليس فقط أعضاء السوق، ولكن أيض 
،  2013يرات في هيكل السوق، التقرير النهائي، تقرير مجلس إدارة المنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية، ديسمبر الناشئة عن التغ  يمية تنظ ال قضايا ال في    2انظر التوصية رقم    323

 . ibrary/pubdocs/pdf/ IOSCOPD431.pdfhttp://www.iosco.org/lالرابط الآتي:    ، المتاح من خلال 21ص  
 بوصفه  بقدر ما يتم التعامل مع نظام التداول     324

 
  وسطاء المتعلقة ب   ستكون تلك   بادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي هذه الم   الواجبة التطبيق بموجب ، فإن المتطلبات  ا وسيط

 لسوق. ل   ة ساء الإ أو    ، ي أو التداول الداخل   ، السوق، مقترنة بأي متطلبات تتعلق بالشفافية 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD353.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD431.pdf
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 مشغلي البورصات وأنظمة التداول:  325بتصريحخاصة  هل هناك معايير  .2

 له من قبل سلطة مختصة؟   تصريح تحليل السوق وإصدار فرضت (أ)

 تسعى للحصول على أدلة عن الكفاءة التشغيلية أو غيرها من كفاءات مشغل البورصة أو نظام التداول؟   ( ب ) 

، أو الأداء،  لضمان تحمل مخاطر رأس المال، أو التسوية، أو ا يقبل  مشغل البورصة أو نظام التداول الذي    فرض على ت  ( ج ) 

لى سبيل المثال،  المصممة للحد من مخاطر عدم إتمام المعاملات )ع الالتزام بالمتطلبات الاحترازية وغيرها من المتطلبات  

الإلزامي للهامش، أو رأس المال أو الموارد المالية، أو مساهمات الأعضاء، أو صندوق الضمان، أو   حصيل التقييم والت 

 ؟  المتفقة مع أحكام الشريعة ومبادئها(   حدود المراكز على الصفقات   أو الحدود الائتمانية،  

بها أو  تسمح   ( د )  للجهة التنظيمية بفرض شروط مستمرة )حسبما هو مناسب( على مشغل البورصة المصرح 

بوضع قواعد، وسياسات، وإجراءات، لمنع السلوك الاحتيالي،    ، مثل الالتزام لخاضع للتنظيم ول ا ا نظام التد 

السوق  كل من  ومعاملة جميع الأعضاء أو المشاركين بشكل عادل، وأن يكون لديه القدرة على تنفيذ التزامات  

   326والسلطة المختصة؟ 

ن يكون لديه الموارد  أ  مبادئها لمنتج ما،بأحكام الشريعة و   الالتزامالمسؤول عن تحديد    بورصةمشغل العلى    تفرض  (ه)

 ؟لعمل مثل هذا التحديد ة اللازمة والكفاء

لديها البورصة    على  تفرض ( و) تكون  الأدوات    أن  سمات  من  وغيرها  المنتجات  تصميم  لتقييم  الكافية  المعرفة 

الصلة ذات  كان   ،الإسلامية  تقبل إذا  البورصة  إسلامية تداول  ب  ت  المت  منتجات  الأسهم  أحكام  واعدا  مع  فقة 

  الشريعة ومبادئها )مثل الصكوك(؟

 

  327رقابةال

 

 : أتيتقييم ما ي اللوائح التنظيمية  تفرضهل  .3

   ل والرقابة عليهما، التداو   نظام   البورصة أو  لرصد ومراقبة   موثوقية جميع الترتيبات التي يتخذها المشغل  (أ)
 

فضلا

لضمان العدالة والكفاءة    ،البورصة أو نظام التداول والرقابة عليهم  أو المشاركين في  ءعضاالأ  عن رصد ومراقبة

 
صة " على أنه يشمل " صريح ينبغي أن يفسر مصطلح "الت    325

 
رخ

ُ
 ". تراف أو "الاع   أعمال استثمارية"   لمزاولة   منوحة السلطة الم أو " "  السلطة الم

هي القدرة على حظر أو فرض قيود على    ، التنظيمية بأداة إنفاذ مهمة ، تحتفظ الجهة  صريح : "من خلال عملية الت 7  ، المرجع السابق نفسه، ص للأسواق   رقابي انظر الإطار ال    326

ا  العمليات".  ويعد هذا    ضمن 
 

 في مفهوم "المساءلة". داخلا
 . 9- 8، ص  رجع السابق نفسه الم    327
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المستثمر وحماية  الشرعية،  ،  والشفافية  بالمتطلبات  الالتزام والالتزام  الأوراق  ب  الخاصة  تشريعاتالب  وكذلك 

ترتيبات    تجراءاوإ  ؟المالية المنازعات  أو  حسب ب  الخاصة الاستئناف  و تسوية  مناسبالسوق،  هو  ومعايير  ،  ما 

حفظ السجلات، والتقارير عن  ل  ه التشغيلي، ومعلومات عن نظام  خفاقالمتعلقة بالإ   ها وإجراءات  تقنيةالأنظمة ال

بالقانون  الإخلال  وترتيبات    حالات  بها،  إن ب  الاحتفاظالمشتبه  المالية،  والأوراق  العملاء  واجبة    أموال  كانت 

 ها؟  وتسويت الصفقات مقاصة   ية ، ومعلومات عن كيفالتطبيق

كان  ( ب )  إذا  لديه ا م أ   ت ما  التداول  بها   آليات   ا كن  معمول  مناسبة  و   إيقاف )مثل    رقابة  بسبب  التداول،  التداول  تعطيل 

   328ة؟ السوق المتقلب   أوضاع ، وقيود التداول الأخرى( للتعامل مع  الأدنى والحد الأعلى   تقلبات، وضوابط الحد ال 

 النظام؟   المحتمل للتداول في لاضطراب في ظروف ا التنظيميةللجهة المساعدة المتاحة  (ج)

  سوق الذات الصلة(، و   تنظيمذاتية ال  نظمةأو الم  جهة التنظيميةما إذا كانت سلطة السوق ذات الصلة )أي ال ( د)

بأنشطة   المرتبطة  وسجلاتهممقدمي الخدمات    دفاتر  الوصول إلى  لجأ للتعهيد الخارجي، ومدققيه بإمكانهمي  ذيال

التي   االبورصة  خارجي  تعهيدها  اتم  فور  الحصول  على  والقدرة  الطلب-  ،  تتعلق    -عند  أخرى  معلومات  على 

 ؟  التنظيمية  بالإشراف بالأنشطة ذات الصلة 

 

   وامر عدالة إجراءات تنفيذ الأ 

 

 : وامريما يتعلق بإجراءات تنفيذ الأ ف  .4

الإ  (أ) يتم  الأ هل  توجيه  إجراءات  عن  بوضوح  وتطبيقها  او   التنظيمية للجهات    وامرفصاح  السوق،  في  لمشاركين 

ثال، المتطلبات المتعلقة  ذات الصلة )على سبيل الملأوراق المالية  ل  يةتنظيمال  اللوائح  اتساقها معضمان  ، و عدالةب

  329العملاء، وحظر التداول الاستباقي أو التداول قبل العملاء(؟   أوامر ولويةبأ

 هل يتم الإفصاح عن قواعد التنفيذ للجهة التنظيمية والمشاركين في السوق وتطبيقها باتساق على جميع المشاركين؟   ( ب ) 

الاقتضاء (ج) معند  التنظيمية خوارزمية  الجهة  تراجع  هل  أو،  التداول  عمليات  بأنظمة    طابقة  الخاصة  التنفيذ 

 التداول الآلية من ناحية العدالة؟

 
 . 45  ، ص لسابق نفسه المرجع ا زاهة السوق وكفاءته،  ن   على   قنية رات الت ي التغ   أثر   الناشئة عن   في القضايا التنظيمية   2  رقم    انظر التوصية    328
رسل  وامر على ما إذا كانت الأ   تنظيمية ال  القضايا قد تعتمد    329

ُ
ا  أنظمة أخرى خاضعة للتنظيم لتنفيذ ومطابقة عمليات التداول أو إلى   خاضع للتنظيم   إلى سوق منظم ت . انظر أيض 

   . المرجع السابق نفسه ،  الشاشة   إلى المستندة  العابرة للحدود ذات الملكية الخاصة    أنظمة التداول القضايا المتعلقة بتنظيم  عن  تقرير  ال من    73– 67  رقم   الوارد في الفقرات   نقاش ال 
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التداول الإلكتروني؟ وهل يتم   نظاممع    وديمومته  ،مستخدمي النظام فرص متساوية للاتصالهل لدى جميع   ( د)

 من قبل مشغل النظام؟   لتنفيذ الأوامر  الإفصاح عن الاختلافات في أوقات الاستجابة

إدارة المخاطر    من   لتمكين لمصممة بشكل معقول  و   آليات رقابة معمول بها تتسم بالفاعليةهل هناك أنظمة و  (ه)

   ا قبل عملية التداول لم  آليات الرقابة الآلية   على وجه الخصوصو ا يتعلق بالتداول العادل والمنظم،  فيم
ُ
ن  مك التي ت

 ؟  مناسبة للمخاطر حدود طبيقالوسطاء من ت

 

 المعلومات التشغيلية 

 

 فيما يتعلق بمعلومات التداول:  .5

 إلى قواعد السوق وإجراءات التشغيل؟   نصفالمماثل بالوصول الممن ذوي الوضع    السوق  هل يتمتع مشاركو (أ)

 سجلات كافية )أي مسارات تدقيق( لإعادة بناء نشاط تداول في غضون فترة زمنية معقولة؟ وجدهل ت (ب)

توفير    وبالمقابل هل هو قادر على ،  لإتاحتها  عن أنواع المعلومات التي تم تصميمه  فصاح هل النظام قادر على الإ  (ج)

 ؟ عنها الإفصاح  يُقصد ومات الأخرى التي لاالضمانات للحفاظ على سرية المعل

)على أساس الوقت    ما قبل عملية التداول وما بعدها   سوق للوسطاء الأعضاء الوصول إلى معلوماتلوفر ايهل   ( د)

 للرصد وإدارة المخاطر؟   طبيق آليات رقابة مناسبة ( لتمكين هؤلاء الوسطاء من تفعليال

 

 الملاحظات التوضيحية 

 

ا على أنظمة التداول الآلية  لتنظيمية اجميع الأهداف    تنطبق لن   .664 أو    التداول متعدد الأطراف أو منصات    ، المبينة آنف 

افعلى سبيل المثال، تستخدم بعض الدول    330أنظمة التداول ذات الملكية الخاصة بالطريقة نفسها.  من اللوائح    مزيج 

 عن.  ظمة التداول أن   التنظيمية الخاصة بالسوق وتلك الخاصة بالوسطاء لتنظيم
 

في بعض الدول الأخرى ذلك،    وفضلا

فقط  البورصات  لدى  يكون  أنظمة    قد  لدى  يكون  أن  ينبغي  ذلك،  ومع  المشاركين.  أو  الأعضاء  بتأديب  تتعلق  قواعد 

 .تشريعات الأوراق المالية على الأقلب لتزامالتداول آليات لضمان الا

 
ا لذلك،   أو   صرح، ولا ت   ذه الأنواع من أنظمة التداول. ه   الدولة وفقه   الذي تنظم   دى الم يتنوع     330

 
 . ذات الملكية الخاصة   أو أنظمة التداول   الآلية   أنظمة التداول جميع الدول  تنظم    خلاف
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أن يفهم   .665 يمينبغي  ق 
ُ
الذي تستخدمه    الم التنظيمي   عند  أن  و   ، الدولةالهيكل 

 
المناسبة. فمثلا المعايير المرجعية  يطبق 

المال  سوق رأس  لالمبادئ الأساسية  بموجبمن البرامج التنظيمية، قد يتم تنظيم بعض أنظمة التداول  مزيجاستخدام 

.  اومحظورات سوء استغلال السوق ورصدهالإسلامي الخاصة بوسطاء السوق، مع مراعاة ترتيبات الشفافية الكافية،  

ا على المبدأين رقم   من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي. 36ورقم  35وتنطبق هذه الملاحظة أيض 

 

ضمن  بين الأسواق،    الروابط المتزايدة و   ، التداول الإلكتروني   قنية بسرعة ت   ا عند اقترانه ، لا سيما  لتداول معلومات ا   إتاحة إن     .666

المعلومات الوصول إلى السوق، من شأنه أن    مقدمي   أو   تداولين الأخرى، عندما يكون بمقدور الم   سوق الدولة وأسواق الدول 

. وينبغي أن يشمل تقييم الجهة التنظيمية  على السوق   لمعاملات التي يتم تنفيذها عن طريق الخطأ ا يؤدي إلى تفاقم عواقب  

عليهما، من بين أمور أخرى،    رقابة نظام التداول ومراقبتهما وال يبات التي يتخذها المشغل لرصد البورصة أو  لموثوقية جميع الترت 

   331اعتبار الحاجة إلى اعتماد البورصة أو نظام التداول سياسات خاصة بالتداول الخاطئ. 

 

وعلى نطاق أوسع، ينبغي أن تشتمل مراجعة الجهة التنظيمية للبورصة، أو نظام التداول، على استفسار عن أي    .667

   332صلات أو روابط متبادلة مع أماكن تداول أخرى، محلية وخارج الدولة على حد سواء.

 

اللوائح  مقارنة    قابليةأو    تكافؤأخرى على أساس    دولةفي    داول موجودأو نظام ت  ورصةبب  الجهة التنظيمية   قد تعترف  .668

. وفي حالات المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي  هذه  مع  سقبما يت  المحلية سوقها    في  واجبة التطبيق ال  يةالتنظيم 

يمالأسواق المتعددة، سيطلب من  ق 
ُ
ا بشأن المعايير اكون أن يُ   الم مع إيلاء الاعتبار    لمطبقة من قبل الجهة التنظيميةحكم 

 لسوق.  ل والأهمية ذات الصلة ،تدويروال ، الواجب لحجم التداول 

 
للمنظمة   ، اطئة الخ   صفقات ال   حول سياسات  ال انظر     331 الفنية  اللجنة  تقرير  النهائي،  المالية   التقرير  الأوراق  لهيئات  أكتوبر  الدولية  الآتي:   تاح الم ،  2005،  الرابط  خلال      من 

library/pubdocs/pdf/IOSCOPD208.pdf/https://www.iosco.org .   سياسات    طبيق على السوق دعم ت   لجهات الرقابية على أنه "ينبغي على ا   16  في ص   7  رقم   تنص التوصية

 ]التقرير[".   ما ورد في   مع   حول التداول الخاطئ متسقة 
 عن    داول " بين نظم الت روابط المتبادلة " أو "ال صلات "ال   تبعات   ناقشت مجموعة متنوعة من تقارير المنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية    332

 
حاجة الجهات  والمنتجات، فضلا

 القضية خلفية عامة حول هذه  للحصول على    . للدول   ة بر ا ع ال لأسواق و ل   العابرة تعاون وتبادل المعلومات لمعالجة هذه الآثار  لل   التنظيمية 
 

بالتعاون    خاصة بادئ ال الم   ، انظر مثلا

التقریر    الناشئة عن تطور البورصة،   تنظيمية ال   القضايا   المرجع السابق نفسه؛   السوق،   للشراف على   بين الدول   وتبادل المعلومات   المرجع السابق نفسه؛   لحدود، ل   عابر ال   رقابي ال 

الفنیة   اللجنة  تقریر  المالية   للمنظمة النھائي،  الأوراق  لهيئات  نوفمبر  الدولية  ص 2006،  يليها،    26  ،  الآتي:  م تاح  الم وما  الرابط  خلال  ن 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD225.pdf الدولية لهيئات الأوراق    للمنظمة   السوق، تقرير اللجنة الفنية   غلاقات التداول وإ   ات تقرير عن توقف   ؛

  11 رقم  ا التوصية انظر عموم  ، https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD138.pdf من خلال الرابط الآتي:  ح تا الم يليها،  وما  23، ص 2002نوفمبر  ، المالية 

اللجنة الفنية للمنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية    توصيات للأطراف المقابلة المركزية، التقرير النهائي، تقرير في    الأطراف المقابلة المركزية   بين   الصلات   الكامنة في المخاطر  أن  بش 

ب  والتسوية، نوفمبر    أنظمة واللجنة المعنية  الآتي:   ، 2004الدفع  الرابط  ا   . https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD176.pdf  المتاح من خلال  أيض    انظر 

  ، 2012الدفع والتسوية، أبريل    بأنظمة واللجنة المعنية    ، الية اللجنة الفنية للمنظمة الدولية لهيئات الأوراق الم   ، تقرير التحتية للسوق المالي   ى البن الخاصة ب بادئ  الم في    )ه(   المسؤولية 

 . PFMI.pdf-http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD377من خلال الرابط الآتي:    تاح الم 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD225.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD138.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD176.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD377-PFMI.pdf
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 ینبغي علی  .669
ُ
عدُوا أحد المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلاميأن  ينيمق  الم غير قابل للتطبيق كلما كان لا ينطبق   ي 

ا أو نظام تداول، أنش ئ أو يعمل، ضمن   بورصة  وجد تلا   عندما )  الدولة محل النظر طبيعة سوق الأوراق المالية في  ل  نظر 

 عن  (،  الدولة
 

السبب  الاعتبارات الهيكلية والقانونية والمؤسسية ذات الصلة. وفي مثل هذه الحالة، ينبغي توثيق  فضلا

 .وراء إعطاء مثل هذا التصنيف

 

 المعايير المرجعية 

 

ا  مطبق كلي 

 

ا بالإيجاب على جميع الأسئلة  يتطلب ردو  .670  واجبة التطبيق. الد 

 

 مطبق على نطاق واسع 

 

ا  ي  .671 )ب( بقدر ما يتعلق بتسوية    3واجبة التطبيق، باستثناء السؤال رقم  الالأسئلة  جميع    بالإيجاب علىتطلب ردود 

 )جـ(. 4واجبة التطبيق، والسؤال رقم اللنزاعات، أو إجراءات الاستئناف ا

 

ا مطبق   جزئي 

 

ا بالإيجاب على جميع الأسئلة  يتطلب ردو   .672 )ب(،   5)د(، ورقم    4)جـ(، ورقم    4واجبة التطبيق باستثناء الأسئلة رقم  الد 

ا لما هو مسموح به بموجب المعيار المرجعي "مطبق على نطاق واسع".  3ورقم   )ب( طبق 

 

 غير مطبق 

 

)جـ(، أو    2)ب(، أو رقم    2)أ(، أو رقم    2، أو رقم  1الأسئلة رقم  عدم القدرة على الرد بالإيجاب على واحد أو أكثر من   .673

ا  )ب(، مع مراعاة الاستثناءات المنصوص عليها  3)أ(، أو رقم    3)و(، أو رقم    2)هـ(، أو رقم    2)د(، أو رقم    2رقم   في   آنف 

)أ(، أو رقم    5)هـ(، أو رقم    4و رقم  )ب(، أ  4)أ(، أو رقم    4)جـ(، أو رقم    3، أو رقم  ار المرجعي "مطبق على نطاق واسع"المعي

 )د(. 5)جـ(، أو رقم  5
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على البورصات وأنظمة    ة مستمر   ة تنظيمي   رقابة ينبغي وجود  من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي:    35المبدأ رقم  

ا بين مطالب  هدف إلى ضمان الحفاظ على نزاهة التداول من خلال قواعد  ت التداول   ا مناسب 
 
عادلة ومنصفة تحدث توازن

 من مبادئ المنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية(   34)المبدأ رقم    مشاركِي السوق المختلفين. 

 

ا لذلك، ينبغي أن يكون هناك     .674   ة مستمر   رقابة تعزز الأسواق ذات الأداء السلس المنظم ثقة المستثمرين. ووفق 

 333على الأسواق. 

 

 القضايا الرئيسة 

 

1.  
 

بها    يجب أن تظل الجهة التنظيمية مقتنعة بأن الشروط التي يُعتقد بأنها شروط مسبقة ضرورية للتصريح تبقى معمولا

 أثناء التشغيل.  

 

إلى الجهة    لخاضع للتنظيمأو نظام التداول ا  المصرح بها  ينبغي تقديم التعديلات بشأن قواعد أو متطلبات البورصة  .2

 التنظيمية أو الحصول على موافقتها.  

 

، أو سحبه، عندما يتقرر أن  خاضع للتنظيم أو نظام التداول ال المصرح بها  التصريح الممنوح للبورصة    فحص ينبغي إعادة     .3

 .  التنظيمية أو لوائحه    الأوراق المالية   ادر على الالتزام بقانون النظام غير قادر على الالتزام بشروط تصريحه، أو غير ق 

 

 الأسئلة الرئيسة

 

 التنظيمي:    طار هل الإ  .1

ا يتضمن اضطلاع الجهة التنظيمية أو   (أ) من قبل الجهة    للشراف   المنظمة ذاتية التنظيم التي تخضعيشمل برنامج 

 التنظيمية بـ:  

 رصد نشاط التداول اليومي في البورصة أو نظام التداول )من خلال برنامج مراقبة السوق(.  •

 سلوك وسطاء السوق )من خلال فحص الجانب التشغيلي للأعمال(. رصد   •

 
 . 3  ، ص المرجع السابق نفسه للأسواق،    رقابي ار ال انظر الإط    333
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 334جمع وتحليل المعلومات التي تم تحصيلها من خلال هذه الأنشطة؟ •

آليات   ( ب )  الإدارية،    التنظيمي   للشراف يشمل  أو  القانونية  بمسؤولياتهما  التداول  نظام  أو  البورصة  التزام  للتثبت من 

   335وخاصة فيما يتعلق بنزاهة الأسواق ومراقبتها، ورصد المخاطر، والقدرة على الاستجابة لمثل هذه المخاطر؟ 

بعدها المتاحة للمشاركين  يزود الجهة التنظيمية بالوصول الكافي إلى جميع معلومات ما قبل عملية التداول وما   (ج)

 في السوق؟ 

 

الإطار التنظيمي أن تكون التعديلات على قواعد أو متطلبات البورصة أو نظام التداول مقدمة إلى الجهة التنظيمية،    يفرض هل   .2

ا أو مواف   عليها من قبلها؟   ق 

 

ر قادر على الالتزام  عندما تقرر الجهة التنظيمية أن البورصة أو نظام التداول غير قادر على الالتزام بشروط الموافقة، أو غي    .3

 فهل هناك آلية تسمح للجهة التنظيمية بما يأتي:    أو لوائحه التنظيمية،   بقانون الأوراق المالية 

البورصة إعادة   ( أ )  وفرض مجموعة  فحص  التداول،  نظام  أو  على  ،  الشروط  أو  القيود  مثل  الإجراءات،  من 

 مشغل السوق؟ 

 البورصة أو نظام التداول؟   صريحسحب ت (ب)

 

 الملاحظات التوضيحية 

 

تنطبق هذه القضايا والأسئلة على كل من البورصات وأنظمة التداول، إلا أنها قد تنطبق بطرق مختلفة. فعلى سبيل    .675

م  تضطلع بمسؤوليات تنظيمية، وقد لا  
 
ا أن تعمل البورصة بوصفها منظمة ذاتية التنظيم، ومن ث المثال، يمكن أيض 

تيجة لذلك، فإن قواعد أو متطلبات البورصة سيكون لها نطاق  يعمل نظام التداول بوصفه منظمة ذاتية التنظيم. ون

ص  الجهات  ب  اللوائح التنظيمية الخاصة مثل    - أوسع  
ُ
والمشاركين. وقد تحدد متطلبات أنظمة التداول هيكل السوق    رةد  الم

المتطلبات الأثر التنظيمي نفسه  ، وتفاعلها، وتنفيذها. ولن يكون لتلك  وامرام التداول، وكيفية إدخال الأ الخاص بنظ

 المقترن بقواعد البورصة. 

 
 . 9  ، ص رجع السابق نفسه انظر الم    334
  رقابي ال الإطار  انظر    : نتظمة الاجتماعات الم مثل  ، أو من خلال آليات غير رسمية  تفتيش هذه المعلومات من خلال آليات رسمية، مثل التقارير المكتوبة وال مثل  يمكن تقديم     335

 . 9  ، ص المرجع السابق نفسه ،  للأسواق 
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السؤال رقم   .676 المزيد    3يمنح  "إعادة )أ(  لعبارة  الفحوى  إلغاء    للسوق".    الممنوح   التصريح   فحص   من  أن  "وبما 

ا، في كثير من الحالات، فإن مشغلي السوق لن يعتقدوا أنه سيتم استخدامه،   ا خطير  الترخيص يعد إجراء  تأديبي 

ا أن يكون لدى الجهة التنظيمية صلاحية واضحة لفرض    ومن  . كما ينبغي أيض 
 

ا فعالا م  قد لا يكون إجراء  رادع 
 
ث

مجموعة متصاعدة من الإجراءات التأديبية، مثل الشروط أو القيود المفروضة على مشغل السوق. وفي حين أن  

ا أو  فرض هذه القيود ينبغي أن يخضع لبعض شروط العدالة الإجرائية،   فإن العملية يجب ألا تكون بطيئة جد 

إلى ذلك". وإذا لم يكن الأمر   التصرف بسرعة وفاعلية عند الحاجة  التنظيمية من  تمنع الجهات  مرهقة بحيث 

كذلك، ينبغي دعوة الجهة التنظيمية إلى مناقشة كيفية استخدام صلاحية الإلغاء لتعزيز قدرتها على استخدام  

 ق الإجراءات التصحيحية. الإقناع الأخلاقي لتحقي 

 

ا لأن الت  الممنوح للبورصة أو  صريحالجهة التنظيمية سلطة سحب التإذا لم يكن لدى    .677 لم    صريحنظام التداول، نظر 

المثال، كون البورصة " التنظيمية )على سبيل  الجهة  ا لموافقة  الجهة التنظيميةيكن خاضع  "(، فقد  قائمة قبل وجود 

ا على  في  يكون من الممكن تعديل التصنيف للأخذ   الاعتبار هذه الحقيقة. وفي مثل هذه الظروف، عندما يكون الرد سلب 

للمُقي  )ب( هو السبب الوحيد للحصول على تصنيف "غير    3السؤال رقم   م أن يستنتج أن  مطبق"، فإنه يجوز حينها 

ا" له ما يبرره، إذا أثبتت الجهة    )ب( قد تم الرد عليه بالإيجاب،  3السؤال رقم   وأن الحصول على تصنيف "مطبق جزئي 

 التنظيمية أن لديها سلطة تعليق جميع عمليات التداول في البورصة أو نظام التداول لمدة لا تقل عن ستة أشهر.  

 

ا" إذا استطاعت الجهة التنظيمية ال  .678  من ذلك يمكن تبرير الحصول على تصنيف "مطبق جزئي 
 

رد بالإيجاب على  وبدلا

سلطة مشغل    لغاءود المتاحة يشمل القدرة على إ)أ(، وأثبتت الجهة التنظيمية أن نطاق العقوبات والقي  3السؤال رقم  

 السوق، أو تغيير إدارة البورصة أو إدارة نظام التداول.  

 

 المعايير المرجعية 

 

ا  مطبق كلي 

 

ا بالإيجاب على جميع الأسئلة  يتطلب ردو   .679  واجبة التطبيق. الد 
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 مطبق على نطاق واسع 

 

ا بالإيجاب على جميع الأسئلة  يتطلب ردو   .680  )أ(.   3واجبة التطبيق باستثناء السؤال رقم الد 

 

ا   مطبق جزئي 

 

ا بالإيجاب على جميع الأسئلة  يتطلب ردو   .681  )أ(.  3، ورقم 2واجبة التطبيق باستثناء السؤالين رقم الد 

 

 غير مطبق 

 

  )ب(.   3)جـ(، أو رقم    1)ب(، أو رقم    1)أ(، أو رقم    1عدم القدرة على الرد بالإيجاب على واحد أو أكثر من الأسئلة رقم   .682
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المال الإسلامي:    36المبدأ رقم   رأس  الأساسية لسوق  المبادئ  التنظيمية شفافية التداول من  . ينبغي أن تعزز اللوائح 

  من مبادئ المنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية(  35)المبدأ رقم 

 

ما قبل عملية التداول أم ما    ن التداول )سواء أكانت المعلوماتيمكن تعريف الشفافية بأنها درجة إتاحة المعلومات ع .683

الللجميعبعدها(   الوقت  معيار  عن  الانحراف  مقدار  أنها  على  السوق  شفافية  درجة  قياس  ويمكن  وتتعلق  فعلي.   .

معلومات ما قبل عملية التداول بنشر أسعار العرض والطلب الثابتة، في كل من الأسواق القائمة على العرض والطلب،  

طاء والمستثمرين )"المشاركين في السوق"( من أن يعرفوا، بدرجة من اليقين، ما إذا كان  بوصف ذلك وسيلة لتمكين الوس

بإمكانهم إبرام معاملة، وبأي سعر. وأما معلومات ما بعد عملية التداول فتتعلق بأسعار وحجم جميع المعاملات الفردية  

 التي تم إبرامها بالفعل. 

 

ا عنصر    .684 ا لتعد شفافية السوق عموم  ، وعلى وجه الخصوص بالنسبة لسيولة السوق،  كفاءتهعدالة السوق و ا محوري 

 وجودة تشكيل الأسعار.  

 

سهيل رصد المستثمرين  تعزز شفافية ما قبل عملية التداول وما بعدها من العدالة وحماية المستثمرين من خلال ت  .685

ا أن تساعد الشفافية على تعزيز كفاءة السوق. و   عليه  حصلون ي  ذي تنفيذ الال  لجودة بالمقابل،  من وسطائهم. ويمكن أيض 

 
 
في تسعير الأوراق المالية، وتوسع هامش الطلب والعرض عندما لا يكون المشاركون    عدم الكفاءةحدث أوجه  يمكن أن ت

لتي يسيطر عليها صناع السوق،  لآخرين. وينطبق ذلك بصفة خاصة على الأسواق اافي السوق على دراية بنشاط تداول  

، فإنه لن يتم  
 

عندما تكون معلومات ما قبل عملية التداول المتعلقة بالطلب والعرض، إذا أمكن الحصول عليها أصلا

ا بعملاء جانب الشراء. ويمكن أن تؤدي شفافية   الحصول عليها إلا من عدد قليل من صناع السوق، مما يضر معلوماتي 

ل إلى تقليل التباين في المعلومات بين صناع السوق وعملاء جانب الشراء. وإذا كانت أسعار التداول  ما بعد عملية التداو 

ا، فإنه من الأرجح أن يتساءل مشاركو السوق من جانب الشراء عما إذا كانوا لا يحصلون ع  لى أسعار مماثلة  معروفة علن 

 تنفيذ في الماض ي. ال للأسعار التي تم وفقها 
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إتاحة الم  .686 ا لضمان اكتشاف الأسعار وتقوية ثقة  تعد   رئيس 
 

الطلبات والعروض على نطاق واسع عاملا علومات عن 

المستخدمين في أنهم سيكونون قادرين على التداول بأسعار عادلة. وينبغي لهذه الثقة بدورها أن تزيد من حافز المشترين  

 فسية. ز الأسعار التنايتحف ، و والبائعين على المشاركة، وتسهيل السيولة

 

مكن المعلومات    .687
ُ
الاعتبار  في  وأسعارها، مشاركي السوق ليس فقط من الأخذ    المنجزة   صفقات المتعلقة بأحجام ال   ت

ا رصد جودة التنفيذ التي حصلوا عليها مقارنة مع مستخدمي   أحدث المعلومات عن الأحجام والأسعار، ولكن أيض 

 السوق الآخرين. 

 

 ومتاحة على نطاق أوسع، زادت كفاءة عملية اكتشاف    .688
 

التداول أكثر اكتمالا وبصورة عامة، كلما كانت معلومات 

 في عدالتها.  الجميع الأسعار، وزادت ثقة  

 

يتعلق   .689 فيما  الفرديين  السوق  تختلف مصلحة مشاركي  المعالم، حيث  ا واضح  أمر  ليس  السوق  لشفافية  معايير  إن وضع 

الجهات التنظيمية شفافية ما قبل عملية التداول لأنواع معينة من هياكل السوق )على    فرض الشفافية. وقد لا ت ويات  بمست 

الكبيرة للمستثمرين الاعتباريين    وامر )مثل الأ   الأوامر أو أماكن التسعير المرجعي(، أو أنواع معينة من    لنداء سبيل المثال، أسواق ا 

، والعدالة، وجودة السوق  تفكك (، مع مراعاة أثر ذلك على اكتشاف الأسعار، وال وامر الأ في عرض مثل هذه    يرغبون الذين لا  

  336. لمعلن مقارنة بالتداول ا   غير المعلن الاعتبار على وجه الخصوص النسبة النسبية الإجمالية للتداول  في  بوجه عام، والأخذ   

   337يكل سوقي معين بعناية كبيرة. ي ه لأ توى المناسب للشفافية  ويتعين على الجهات التنظيمية تقييم المس 

 

 القضايا الرئيسة 

 

ا   .1 ا أساسي  لتداول في الأسواق الثانوية والأسواق  ا   لتنظيم يعد ضمان الوصول إلى المعلومات في الوقت الملائم أمر 

الأخرى. ويسمح الوصول إلى المعلومات ذات الصلة بالتداول في الأسواق الثانوية وغيرها من الأسواق في الوقت  

 
 . 27ص.    المرجع السابق نفسه،   ، الخاصة بالسيولة غير المعلنة   بادئ الم انظر     336
وت انظر     337 الأورا   ، السوق   فكك الشفافية  لهيئات  الدولية  للمنظمة  الفنية  اللجنة  نوفمبر  تقرير  المالية،  الآتي:   تاح الم ،  5- 4  ص ،  2001ق  الرابط  خلال    من 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD124.pdf .   ا شفافية المنتجات المالية المهيكلة، التقرير النهائي،    انظر الدولية    للمنظمة   تقرير اللجنة الفنية أيض 

؛ المبادئ الخاصة بالسيولة  https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD326.pdf    الرابط الآتي: من خلال  تاح  الم ،  21  ص  ، 2010، يوليو  لهيئات الأوراق المالية 

 . 26غير المعلنة، المرجع السابق نفسه، ص  

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD124.pdf
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الت  نفيذ الذي يحصلون  الملائم للمشاركين في السوق بتقييم الشروط التي يمكن على أساسها التداول، وجودة 

م 
 
ث ومن  ذ   عليه،  تداول  يمكنهم  ممارسات  حدوث  احتمال  من  ا  أيض  ويقلل  الخاصة،  مصالحهم  رعاية  من  لك 

 338أو ممارسات تداول أخرى غير عادلة.  تلاعبية 

 

، سواء ما قبل عملية التداول  فعليهدف شفافية الوقت ال  فيما يخصعندما تسمح سلطة السوق ببعض الاستثناءات    .2

الشروط   أن تكون  ينبغي  ما بعدها،  أم جهة  أو  أكانت مشغل بورصة  السوق )سواء  محددة بوضوح، وينبغي لسلطة 

ا،   تنظيمية أم كليهما( الوصول إلى المعلومات الكاملة لتكون قادرة على تقييم الحاجة إلى الاستثناء، وإذا كان ذلك ضروري 

 339تحديد بدائل. 

 

 ذا كانت بالسعر نفسه، وداخل مكان التداول نفسه. ، إوامر غير المعلنةالشفافة الأولوية على الأ  وامر ينبغي إعطاء الأ   .3

 

تقديم معلومات حول   .4 أساس    ينبغي  المنجزة على  تلك    منصفالمعاملات  ذلك  في  بما  السوق،  في  المشاركين  إلى جميع 

 تم إدخالها في سوق شفافة.  التي لأوامر غير المعلنة، أو نتيجة لغير المعلنمنصات التداول  المعاملات المنفذة في

 

ا إلى    غير المعلن والأوامر غير المعلنة  ينبغي على الجهات التنظيمية الرصد الدوري لتطور منصات التداول   .5 في دولها سعي 

المناسبة   تتخذ الإجراءات  ا على كفاءة عملية تشكيل الأسعار، وأن  ا سلبي  تأثير  التطورات  تأثير مثل هذه  ضمان عدم 

 حسب الحاجة. 

 

 الأسئلة الرئيسة

 

 الإطار التنظيمي على:   هل يشتمل .1

 ( إلى المشاركين في السوق؟ 340وامر ل عملية التداول )مثل نشر الأ متعلقة بتقديم معلومات عما قب متطلبات أو ترتيبات   ( أ ) 

 
  ديسمبر   ، الدولية لهيئات الأوراق المالية   تقرير اللجنة الفنية للمنظمة  الدولية لهيئات الأوراق المالية،   لمنظمة ا  نقاشات  جميع وية: ت الشفافية في الأسواق الثان في    مناقشتها تمت    338

وللاطلاع على    . المعلومات   حتوى بشأن م   4رقم  و   3  رقم   القسمين ،  g/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD27.pdfhttps://www.iosco.or  من خلال الرابط الآتي: تاح  الم ،  1992

من خلال    تاح الم ،  2004، مايو  الدولية لهيئات الأوراق المالية   ، تقرير اللجنة الفنية للمنظمة شفافية أسواق سندات الشركات    : انظر   الأعضاء   الدول في    بشأن الممارسات   مناقشة 

 . https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD168.pdf  ابط الآتي: الر 
339     

 
وضعها في الاعتبار عند    جهات التنظيمية للاطلاع على قائمة بالعوامل غير الإلزامية التي قد ترغب ال   ، 25  ، ص المرجع السابق نفسه ،  هيكل شفافية منتجات التمويل الم انظر مثلا

 . هيكلة للمنتجات المالية الم   عملية التداول   ا بعد لم نظام شفافية    تطوير 
 العروض غير الملزمة.   وامر لا تتضمن الأ    340

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD27.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD168.pdf
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، وحجم المعاملات( الأخيرمتعلقة بتقديم معلومات عما بعد عملية التداول )مثل سعر البيع    متطلبات أو ترتيبات  (ب)

 إلى المشاركين في السوق في الوقت الملائم؟  

 إلى جميع المشاركين في السوق؟    منصف المعاملات المنجزة على أساس    متعلقة بتقديم معلومات عن متطلبات أو ترتيبات   ( ج ) 

 

 : فعليالوقت ال  ن هدف شفافيةم  ستثناءاالسماح بعندما يتم    .2

 هل تم تحديد الشروط بوضوح؟  (أ)

هل يمكن لسلطة السوق )سواء أكانت مشغل البورصة أم الجهة التنظيمية أم كليهما( الوصول إلى المعلومات   (ب)

 بدائل؟   تحديدالكاملة لتكون قادرة على تقييم الحاجة إلى الاستثناء، وإذا ما لزم الأمر 

 ؟ وامر غير المعلنة والأ   341علن غير الم   كافية لرصد تطور التداول هل بإمكان الجهة التنظيمية الوصول إلى معلومات   ( ج ) 

 ؟  وامر غير المعلنةالشفافة الأولوية على الأ   وامرهل تعطى الأ  ( د)

التداول   (ه) منصات  توفر  المعلنهل  التي  ،  غير  الشفافة  المعلنة  تسمحوالأسواق  غير  كافية    بالأوامر  معلومات 

 وتنفيذها؟  أوامرهم التي يتم بها التعامل مع    للمشاركين في السوق كي يتمكنوا من فهم الطريقة

 

 الملاحظات التوضيحية 

 

ال .690 شفافية  لتعد  ا  محوري  ا  عنصر  ا  عموم  وجودة    عدالةسوق  السوق  لسيولة  بالنسبة  ا  وخصوص  وكفاءته،  السوق 

الخاصة  بادئ  المعلى سبيل المثال، كما ورد في تقرير المنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية المعنون بـ "  342تشكيل الأسعار.

 عن الم  وامر"، ينبغي أن يكون سعر الأ غير المعلنة  السيولةب
 

شفافة    الصفقاتعلومات المتعلقة بالثابتة وحجمها، فضلا

الشفافة التي ينبغي أن يكون لها الأولوية على أي طلبات    وامر استخدام الأ ات التنظيمية دعم  . وينبغي على الجهللجميع

بالسعر نفسه في مكان التداول نفسه. وينبغي أن يكون باستطاعة الجهات التنظيمية الوصول إلى المعلومات   غير معلنة

افية كي يتمكنوا من فهم الطريقة  . كما ينبغي أن يكون لدى المشاركين في السوق معلومات كبالأوامر غير المعلنةالمتعلقة 

غير  وتنفيذها. وينبغي على الجهات التنظيمية رصد تطور منصات التداول    أوامرهم غير المعلنةالتي يتم بها التعامل مع  

 في دولها.  والأوامر غير المعلنة المعلن

 

 
 شفافيته، فإن هذا يعني أنه ممارسة غير متفقة مع أحكام الشريعة ومبادئها، وينبغي تجنبه. السوق، وتقويض ل في    إلحاق أضرار بالمشاركين   إذا نتج عن التداول غير المعلن    341
 . 3  ، ص المرجع السابق نفسه السوق،    وتفكك شفافية  انظر ال    342
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أنها مقدار الانحراف عن مع    .691 ا، يمكن قياس درجة شفافية السوق على  آنف  ال كما هو موضح  الوقت  .  فعلي يار 

ومع ذلك، لا يوجد معيار واحد "للتوقيت الملائم". والجدير بالذكر أن معظم البورصات والأجهزة التنظيمية تنص  

، مثل السماح بدرجة معينة من عدم وضوح المعلومات عن  فعلي على درجة معينة من الانحراف عن معيار الوقت ال 

"، واعتماد معيار لـ "الفورية" يتراوح  فعلي الكبيرة، واعتماد تعريفات مختلفة لـ "الوقت ال عروض الأسعار للمعاملات  

ال  الوقت  من  استثناءات  بحصول  يسمح  مما  أطول،  وقت  إلى  دقائق  عدة  بين  عملية    فعلي ما  إلى حجم  ا  استناد 

 من سوق المزاد(، أو    وسيط لحسابه ونوعها )مبرمة عن طريق    التداول، 
 

ونموذج السوق.    يط لحسابه الوس   نوع بدلا

ال  الهياكل  من  نوع  كل  أن  في  شك  تحقيق  ولا  في  يساهم  للسوق  بطرق    عدالة جزئية  وشفافيته  وكفاءته  السوق 

  .
 

 مختلفة قليلا

 

وينبغي ألا تؤدي الاستثناءات    343تطلبات العامة المتعلقة بشفافية ما بعد عملية التداول. من الم ينبغي شرح أي استثناء   .692

مستثمرين   فيها  المشاركون  يكون  التي  للأسواق  وبالنسبة  توثيقها.  ينبغي  أنه  إلا  للدولة،  أدنى  تصنيف  إعطاء  إلى  المعقولة 

الكبيرة التي تعرض الوسطاء للمخاطر، ويمكن    الأوامر اعتباريين إلى حد كبير، قد تكون معايير شفافية مختلفة مناسبة لتنفيذ  

 أن تؤثر في نزاهة عملية تشكيل الأسعار، أو السيولة، أو السلوك المنظم للسوق.  

 

إلى   .693 الوصول  كليهما(  أم  التنظيمية  الجهة  أم  البورصة  أكانت مشغل  )سواء  السوق  ينبغي على سلطة  الحالات،  في جميع 

بدائل. وفي أي ظرف من الظروف، ينبغي    تحديد ،  المعلومات الكاملة لتكون قادرة على تقييم الحاجة إلى الاستثناء، وإذا لزم الأمر 

 عن  رقابي عند الاضطلاع بدورها ال   شفافية ال المتعلقة ب   السوق   قرارات يمية للسوق أن تكون على دراية ب على الجهة التنظ 
 

. وفضلا

ا في عملية اكتشاف    غير المعلن تطور منصات التداول    ن ترصد الجهات التنظيمية ذلك، من الضروري أ  لضمان ألا تؤثر سلب 

 
ا من خلال متطلبات    ، سلبية  سياسات تهدف إلى التخفيف من أي آثار   جهات التنظيمية ، قد يكون لدى ال الاستثناءات ح ب ا م عند الس    343 ،  عملية التداول   ا بعد لم شفافية  ال عموم 

 المثال: تحقيق ذلك من خلال، على سبيل    قد يمكن و   . وامر غير المعلنة أو تنفذ بها الأ   غير المعلن،   التداول   تم بها ي وفرض قيود على الطريقة التي يمكن أن  

 . نفسه   لتداول مكان ا   نفسه في السعر  وفق    غير المعلنة وامر  الأ ب   مقارنة شفافة على أولوية التنفيذ  ل وامر ا الأ )أ( ضمان حصول   

ا في تحس   غير المعلن منصات التداول  )ب( ضمان توفير     . الصغيرة   للأوامر   محلي   ( عرض / طلب ) الأسعار على أفضل    ين 

 التداول. عفاءات المتعلقة بشفافية ما قبل عملية  ضمان نطاق محدد لل   )جـ(  

 . ة لأوراق المالي ل   البورصة الوطنية سعار  أ إلى    غير المعلن منصات التداول  )د( إحالة الأسعار داخل   

 عن طريق الحماية.   داول )هـ( الت  

 . 21- 20، ص  المرجع السابق نفسه   ، غير المعلنة بالسيولة    الخاصة   بادئ الم  
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ا في عملية    344غير المعلن   يمية القلق من أن تطور التداول الأسعار للأسواق الشفافة. وعندما يساور الجهات التنظ  قد يؤثر سلب 

 . التشوه اكتشاف الأسعار، ينبغي حينها أن تتخذ الإجراءات المناسبة لمعالجة هذا  

 

من الناحية العملية، تسعى معظم الأسواق إلى الإبلاغ عن أسعار ما بعد عملية التداول ونشرها في أقرب وقت ممكن    .694

كز التقييمات على  ، باستثناء أماكن البيع بالجملة، وبعض الأماكن غير المنظمة لإبرام المعاملات. وتر الفعليإلى الوقت  

يجب أن يأخذ أي تقييم في الاعتبار الهيكل السائد للأسواق داخل الدولة    ، إلا أنهللتنظيمالخاضعة    نظمةالأسواق الم

 عند معالجة الشفافية.  

 

هو قرار يتعلق بالسياسة العامة، يتخذ على    - ودرجة التوقيت الملائم-وفي النهاية، فإن المنهج النهائي تجاه الشفافية    .695

ة لمختلف الأطراف الفاعلة في السوق )صغار المستثمرين،  مستوى كل دولة بشأن كيفية الموازنة بين المصالح المتضارب

وینبغي أن تقدم الجهة التنظيمية معلومات عن ماهية الأساس الذي تستند    345والمؤسسات، والوسطاء، والبورصات(.

 داف الواردة في القضایا الرئیسة.هھذه القرارات وکیفیة تلبیتھا للأ إلیه 

 

 المعايير المرجعية 

 

امطبق   كلي 

 

ا بالإيجاب على جميع الأسئلة  يتطلب ردو  .696  واجبة التطبيق.   الد 

 

 مطبق على نطاق واسع 

 

ا  .697 )أ(، في  1)جـ( و/أو السؤال رقم  2واجبة التطبيق باستثناء السؤال رقم البالإيجاب على جميع الأسئلة  يتطلب ردود 

 سوق تداول مؤسس ي بشكل رئيس.

 

 

 

 

 
   . 341انظر الهامش رقم     344
 . 30ص    و   24- 23ص  ،  المرجع السابق نفسه ،  ة الدولية لهيئات الأوراق المالي   لمنظمة ا   نقاشات   جميع ت انظر الشفافية في الأسواق الثانوية:      345
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ا   مطبق جزئي 

 

ا بالإيجاب على جميع الأسئلة  يتطلب ردو   .698 )د(،    2)جـ(، ورقم    2)أ(، ورقم    1واجبة التطبيق باستثناء الأسئلة رقم  الد 

ا، والسؤالين رقم  2ورقم  )جـ( عند عدم إتاحة المعلومات على أساس منصف   1)ب(، ورقم  1)هـ( على النحو المحدد آنف 

 لجميع المشاركين في سوق مؤسسية.  

 

 مطبق غير 

 

)أ(،    2رقم    وأ)جـ(،    1رقم   وأ)ب(،    1رقم   وأ)أ(،    1عدم القدرة على الرد بالإيجاب على واحد أو أكثر من الأسئلة رقم   .699

ا، أو أن تكون المعلومات  )ب( إذا كان ذلك واجب التطبيق، مع مراعاة الاستثناءات المسموح ب  2رقم    وأ ا بعد عملية  لمها آنف 

نجزة غير متاحة إما في الوقت الملائم أو على أساس منصف في سوق يمكن لمستثمري التجزئة  التداول حول المعاملات الم

 الوصول إليه. 
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رقم   الإسلامي:    37المبدأ  المال  رأس  لسوق  الأساسية  المبادئ  لاكتشاف من  التنظيمية  اللوائح  تصميم    وردع   ينبغي 

   من مبادئ المنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية(  36)المبدأ رقم وممارسات التداول غير العادلة الأخرى.    عب التلا 

 

الاحتيالية    السلوكيات ، والتداول الداخلي، وغير ذلك من  ة المضلل   والسلوكيات ،  بالسوق   ( )أو محاولات التلاعب   ب التلاع  .700

 346. المستثمرين   تجحف بحق إلى تشويه الأسعار، و   ؤدي ت الأسعار، و شوه نظام اكتشاف  ت أو الخادعة، قد  

 

،  تفتيشاشرة، أو المن خلال عدد من الآليات التي يمكن أن تشمل: المراقبة المب السلوكياته يمكن معالجة مثل هذ  .701

أو قواعد  المتفقة مع أحكام الشريعة ومبادئها،    على الصفقات  حدود المراكز أو الإبلاغ، أو متطلبات تصميم المنتج، أو  

 بالإنفاذ الصارم للقانون وقواعد التداول.
 

ملا
 
 سعر التسوية، أو إيقاف السوق، وأن يكون كل ذلك مُك

 

السوق آلية لرصد الالتزام بقوانين الأوراق المالية واللوائح التنظيمية،    على  للشرافينبغي أن يكون للبرنامج الفعال    .702

 عد السوق، ومتطلبات الكفاءة التشغيلية، ومعايير السوق.  وقوا

 

هذه    .703 تتسبب  أن  وينبغي  للتداول.  المستمر  للرصد  بها  معمول  ترتيبات  وجود  ضمان  التنظيمية  الجهة  على  يجب 

 كلما حدث تداول غير عادي، وتداول ذو طابع غير ملائم محتمل.  استجواب  الترتيبات في إجراء 

 

عبر السوق، على سبيل    ياتيجب الحرص بشكل خاص على ضمان أن تكون اللوائح التنظيمية كافية لتغطية السلوك  .704

من  لتحقيق منفعة    متفق مع أحكام الشريعة ومبادئها  المثال، السلوك الذي يتم فيه التلاعب بسعر منتج لحقوق الملكية

الخيارات، أو تداول حقوق بيع أو غير ذلك من  هشراءو   هخلال تداول  التي قد لا تكون متفقة مع  نتجات المالم،  هيكلة 

لتداول المنتج نفسه، إلا    أو عندما يكون هناك أسواق متعددة  ها وقد يتم تداولها في سوق آخر،أحكام الشريعة ومبادئ

  347. أن تلك الأسواق لا تطبق جميعها منهجية للفرز الشرعي

 

 
ا انظر     346 تلاعب  في  و التحقيق  ا لسوق  قضائي  الف   ، ملاحقته  اللجنة  للمنظمة تقرير  المالية   نية  الأوراق  لهيئات  مايو الدولية  الآتي:   تاح الم ،  2000  ،  الرابط  خلال    من 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD103.pdf الدولية لهيئات الأوراق المالية  لمنظمة تقرير مجلس إدارة ا  المالية،  المرجعية  المعايير ب   الخاصة  بادئ الم   ؛ ،  

 . http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD415.pdf  من خلال الرابط الآتي:   تاح الم ،  8- 7  ص ،  2013يوليو  
ها، إلا أنها قد تكون مدرجة في بورصات أو أنظمة تداول أخرى لا تدعي الالتزام بأحكام الشريعة  بعض الأدوات المشار إليها في هذه الفقرة غير متفقة مع أحكام الشريعة ومبادئ    347

رى غير متفقة مع أحكام الشريعة  ومبادئها. وفي مثل هذه الحالات، فإنه من الضروري منع التلاعب بسعر أداة ما متفقة مع أحكام الشريعة ومبادئها من خلال تداول أداة أخ 

 ومبادئها. 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD103.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD415.pdf


 

347 

 

السوق    .705 نزاهة  السوق على  هيكل  وتغيرات  التقنية  التطورات  أثر  تقييم  تواصل  أن  التنظيمية  الجهات  ينبغي على 

وبناء  على ذلك، ينبغي على الجهات التنظيمية السعي لضمان    348. كراروكفاءته، بما في ذلك التداول الخوارزمي والعالي الت

ات صلة تؤثر في نزاهة السوق وكفاءته، بما في ذلك أي مخاطر على  اتخاذ التدابير المناسبة للتخفيف من أي مخاطر ذ

  349تشكيل الأسعار أو مرونة الأسواق واستقرارها، التي تنشأ نتيجة لهذه التطورات. 

 

 القضايا الرئيسة 

 

التلا  .1 محاولات  )أو  التلاعب  الأخرى  والأسواق  الثانوية  الأسواق  في  للتداول  التنظيمية  اللوائح  تحظر  أن  عب(  ينبغي 

الاحتيالية أو المضللة، وتطبيق عقوبات    السلوكيات المضللة، والتداول الداخلي، وغير ذلك من    والسلوكياتبالسوق،  

 350كافية، ومتناسبة ورادعة. 

 

ينبغي على الجهة التنظيمية ضمان وجود ترتيبات معمول بها للرصد المستمر للتداول. وينبغي أن تتسبب هذه الترتيبات    .2

إجراء   و   استجوابفي  السوق  كلما حدث تداول غير عادي  أن يكون لدى سلطات  ذو طابع غير ملائم محتمل. وينبغي 

وكشف ومنع وردع الممارسات المسيئة في أسواقها، بما في    قواعد، وبرامج التزام، وسياسات وصلاحيات جزائية لحظر 

 ذلك التلاعب )أو محاولات التلاعب( بالسوق. 

 

المثال، عندما يمكن التلاعب بسعر منتج لحقوق    على سبيل  ،عبر السوق   السلوكياتاللوائح التنظيمية  ينبغي أن تغطي    .3

من خلال تداول الخيارات، أو تداول حقوق بيعه وشراءه، أو غير ذلك من    متفق مع أحكام الشريعة ومبادئها   الملكية

ا بص   351التي قد لا تكون متفقة مع أحكام الشريعة ومبادئها.  المنتجات المهيكلة ورة  وينبغي أن تعمل الجهة التنظيمية أيض 

 352. جماعية، وأن تتخذ أي خطوات مناسبة من شأنها تعزيز قدراتها على المراقبة عبر الحدود

 

 
 . 316انظر الهامش رقم     348
 . 47  ، ص المرجع السابق نفسه نزاهة السوق وكفاءته،    على   التقنية   أثر التغيرات   ناشئة عن في القضايا التنظيمية ال   4  رقم   انظر التوصية    349
ا التحقيق في تلاعب السوق  انظر     350 ا المبدأين رقم  انظر    . 6– 5  ، ص المرجع السابق نفسه ،  وملاحقته قضائي   من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي.   13ورقم    12أيض 
 . 347انظر الهامش رقم     351
،  37، ص 2013لأوراق المالية، أبریل  ، التقریر النھائي، تقریر مجلس إدارة المنظمة الدولية لهيئات ا سوق: القضايا والأدوات التنظيمية لل   فعالة ال   للمراقبة   التقنية التحديات  انظر     352

 http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD412.pdf  لال الرابط الآتي: من خ   تاح الم 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD412.pdf
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ا لضمان الإنفاذ الفعال.    .4    353يجب أن يكون هناك تبادل كاف للمعلومات بين السلطات التنظيمية ذات الصلة، وأن يكون كافي 

 

 الأسئلة الرئيسة

 

ا    .1 يحظر  ما    لإطار هل  الم التنظيمي  بالمنتجات  يتعلق  فيما  البورصات    قبول يلي  في  بها تداولها  وأنظمة    المصرح 

 : للتنظيم الخاضعة  التداول  

 التلاعب بالسوق أو الأسعار )أو محاولات التلاعب بالسوق أو الأسعار(؟ (أ)

 المعلومات المضللة؟  (ب)

 التداول الداخلي؟  (ج)

 التداول الاستباقي؟  ( د)

 السوق؟   الحاصلة في  ساءاتالإ الاحتيالية أو الخادعة و  السلوكيات غير ذلك من   (ه)

 

ا   ھل یشمل المنهج التنظيمي لكشف مثل هذا السلوك وردعه    .2    مزيج 
 

 من الآليات المستخلصة من الآتي:   ا ومناسب    فعالا

 ، والإبلاغ، على سبيل المثال:  تفتيشالمراقبة المباشرة، وال (أ)

 (.عند الاقتضاء إدراج الأوراق المالية، أو متطلبات تصميم المنتج ) •

 .ة مع أحكام الشريعة ومبادئها المتفق على الصفقات حدود المراكز  •

 متطلبات مسارات التدقيق.   •

 قواعد عرض الأسعار.  •

 .  لأوامرقواعد التعامل مع ا  •

 قواعد سعر التسوية.  •

 إيقاف السوق، المكمل بإنفاذ القانون وقواعد التداول.  •

  354عقوبات فعالة ومتناسبة ورادعة للانتهاكات؟  (ب)

 
للمنظمة المؤشرات انظر     353 الفنية  اللجنة  تقرير  المشتقات،  ومؤشر  المالية  الأوراق  مؤشرات  الأوراق   :  لهيئات  فبراير  المالية   الدولية  خلال   تاح الم ،  2003،  الآتي:   من    الرابط 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD143.pdf  ، الحدود. يز التعاون ما بين الأسواق وعبر  بشأن تعز   40- 35  ص 
 . من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي   13ورقم    12ورقم    11المبادئ رقم    الواردة بموجب   بالمتطلبات   المقارنة يرجى     354

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD143.pdf
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 هل هناك ترتيبات معمول بها بشأن:  .3

 الجمع والتحليل المستمرين للمعلومات المتعلقة بأنشطة التداول؟  (أ)

باتخاذ   (ب) لهم  في وضع يسمح  هم  الذين  التنظيمية  والجهات  السوق  إلى مسؤولي  التحليل  هذا  مثل  نتائج  تقديم 

ا؟    إجراءات علاجية إذا كان ذلك ضروري 

 رصد سلوك وسطاء السوق المشاركين في السوق )الأسواق(؟  (ج)

 ؟ المشبوهة أو أنماط التداول  عن المعاملات ات راء المزيد من الاستفسار الشروع في إج ( د)

 

 إذا كان هناك إمكانية للتداول المحلي عبر الأسواق، فهل هناك:   .4

 .  تفتيش (أ)

 مساعدة.   (ب)

 المعمول بها لرصد و/أو معالجة إساءات التداول المحلي عبر الأسواق؟   تبادل المعلومات، والمتطلبات أو الترتيبات  ( ج ) 

 

إذا كانت هناك روابط خارجية، أو مشاركة أجنبية كبيرة، أو إدراجات متبادلة، فهل هناك ترتيبات للتعاون مع الجهات التنظيمية     .5

 التلاعب، أو غيره من ممارسات التداول المسيئة؟   لمعالجة ية ذات الصلة، و/أو الأسواق  الأجنب 

 

بفاعلية، بما في   لخاضعة لرقابتهاصد أماكن التداول اللازمة لر ا تقنية سوق بالإمكانات التنظيمية والهل تتمتع سلطة ال .6

ذلك القدرة على التعرف على إساءة استخدام الأسواق والأنشطة التي قد تكون ذات أثر في عدالة التداول وتنظيمه في  

 355مثل هذه الأماكن؟ 

 

 الملاحظات التوضيحية 

 

السوق صلاحيات قوية فيما يخص التعامل مع الاحتيال    لشراف على رنامج الفعال والموثوق به لينبغي أن يتضمن الب  .706

ا   أو التلاعب بالسوق أو محاولات التلاعب به. وقد تكون هذه الصلاحيات عامة في تطبيقها أو قد تتعلق بشكل أكثر تحديد 

 
 . 32  ، ص المرجع السابق نفسه والأدوات التنظيمية،    : القضايا سوق لل   فعالة ال   للمراقبة   قنية التحديات الت    355
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لتلاعب بمعيار مرجعي  بموضوع معين من التلاعب أو محاولة التلاعب. على سبيل المثال، قد تشمل التلاعب أو محاولات ا

 مشار إليه في عقد مالي أو أداة مالية.

 

 تشمل العناصر الأساسية لرصد الالتزام ما يأتي:   .707

 رصد نشاط التداول اليومي في الأسواق )من خلال برنامج لمراقبة السوق(. (أ)

 رصد سلوك وسطاء السوق )من خلال فحص العمليات التجارية(.  (ب)

الخاصة بأسواق    وقد تختلف التقنيات   356من خلال هذه الأنشطة.  تحصيلهاتجميع وتحليل المعلومات التي تم   (ج)

الأوراق المالية. وينبغي دعوة الجهة التنظيمية إلى شرح الكيفية التي يعمل بها منهجها للكشف عن سوء السلوك  

 ه ومعاقبة مرتكبيه.وردع

 

ال  .708 الدولة بحيث ينص على الكشف  في نطاق  العام لمراقبة الأسواق والإنفاذ  والمنسق واتخاذ    فعال  ينبغي هيكلة الإطار 

إجراءات إنفاذ ضد مخططات التلاعب أو الإساءة التي قد تؤثر على التداول في أسواق متعددة، بما في ذلك تسهيلات التداول  

 عن أسواق السلع المادية المعنية.  المنظم، ، والأسوا 
 

 ق غير المنظمة، فضلا

 

  الأداة المعنية فيما يلي أمثلة على بعض الحالات التي تكون فيها معلومات المراقبة عبر السوق ذات صلة عندما يتم تداول     .709

منها التي لا تكون متفقة مع أحكام    في دولة غير الدولة التي يتم فيها تداول الأداة المشتقة   المتفقة مع أحكام الشريعة ومبادئها 

، أو عندما يتم تداول منتجات مماثلة في دولتين، قد تكون هناك احتمالية متزايدة للاحتيال أو التلاعب بسبب  الشريعة ومبادئها 

ق مباشرة أو إجراء تحقيقات كاملة عن أنشطة السوق في دولة  صعوبة اضطلاع جهة تنظيمية في دولة ما برصد أنشطة السو 

 في أسواق متعددة   357أخرى. 
 

ا ذات صلة إذا كان المنتج متداولا  358. كما أنها تعد أيض 

 

ا لمراقبة البورصة أو نظام التداول، شريطة أن تكون الجهة التنظيمية قد    .710 يمكن للجهة التنظيمية أن تستخدم نظام 

ا.   35رقم   دأراجعته بموجب المب   من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي المذكور آنف 

 
 . 9  ، ص سه المرجع السابق نف للأسواق،    رقابي ار ال انظر الإط    356
 .  347انظر الهامش رقم     357
 . 13  ، ص المرجع السابق نفسه السوق،    للشراف على   بين الدول انظر تبادل المعلومات     358
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على     .711 ينبغي  كما  الأجنبية.  الدول  في  المعلومات  على  الحصول  طلب  بسلطة  السوق  سلطات  تتمتع  أن  ينبغي 

على المراقبة    قدراتها على دراية بأي ثغرات في  ، وأن تكون  طريق   طة ار سلطات السوق أن تكون لديها على الأقل خ 

 359عبر الحدود. 

 

لسوق التي قد تنشأ نتيجة  ات الحاصلة في اينبغي على سلطات السوق أن ترصد الأشكال أو التغيرات الجديدة للساء  .712

ا أن تراجع ترتيباتها )بما في ذلك ترتيبات  للتطورات التقنية، وأن تتخذ الإجراءات حسبما هو ضروري. كما ينبغي أيض 

التي تم    وامر بما في ذلك المعاملات، أو الأ صة بالرصد المستمر للتداول )تبادل المعلومات عبر الحدود(، والإمكانات الخا 

 360الملغاة( للمساعدة على ضمان استمرار فاعليتها.   الأوامرإدخالها، أو 

 

 المعايير المرجعية 

 

ا  مطبق كلي 

 

ا بالإ   .713  واجبة التطبيق.  اليجاب على جميع الأسئلة  يتطلب ردود 

 

 مطبق على نطاق واسع 

 

ا بالإيجاب على جميع الأسئلة  يتطلب ردو   .714 كون  ، شريطة ألا ي5ورقم    4واجبة التطبيق باستثناء السؤالين رقم  الد 

 .التعاون يحدث بالفعل  ، وأنالحدود أو عبر الأسواقعبر  هناك نشاط كبير

 

ا   مطبق جزئي 

 

ا بالإيجا  .715 واجبي التطبيق،    5ورقم    4السؤالان رقم  واجبة التطبيق، إلا إذا كان  الب على جميع الأسئلة  يتطلب ردود 

فيتعين أن يكون هناك أدلة على التعاون وتبادل المعلومات عبر الأسواق وعبر الحدود، على الرغم من عدم وجود ترتيبات  

 رسمية للتعاون معمول بها. 

 

 

 
 . 37  ، ص المرجع السابق نفسه والأدوات التنظيمية،    : القضايا سوق لل   فعالة ال   للمراقبة   قنية انظر التحديات الت    359
 . 48  ص ،  المرجع السابق نفسه زاهة السوق وكفاءته،  ن   على   قنية رات الت ي التغ   ناشئة عن أثر في القضايا التنظيمية ال   5  رقم   انظر التوصية    360



 

352 

 

 غير مطبق 

 

)د(،    1)جـ(، أو رقم   1)ب(، أو رقم    1رقم  )أ(، أو   1يجاب على واحد أو أكثر من الأسئلة رقم  الإ عدم القدرة على الرد ب .716

)إذا كان    6)د(، أو رقم    3)جـ(، أو رقم    3)ب(، أو رقم    3)أ(، أو رقم   3)ب(، أو رقم    2)أ(، أو رقم    2)هـ(، أو رقم    1أو رقم  

تعاون عبر  واجبي التطبيق، مع عدم  وجود دليل على ال  5أو رقم    4، أو إذا كان السؤالان رقم  7واجب التطبيق( أو رقم  

 الحدود، سواء أكانت هناك ترتيبات رسمية للتعاون أم لا. 
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رقم   إلى ضمان    38المبدأ  التنظيمية  اللوائح  تهدف  أن  ينبغي  المال الإسلامي:  رأس  الأساسية لسوق  المبادئ  من 

للتعرضات  الملائمة  وا   الإدارة  التعثر،  ومخاطر  رقم    ضطراب الكبيرة،  )المبدأ  الأساسية    37السوق  المبادئ  من 

 لسوق رأس المال الإسلامي(.  

 

ا للسوق النشطة، ولا ينبغي على اللوائح التنظيمية إعاقة الإقدام المشروع على   .717 يعد الإقدام على المخاطر أمر ا ضروري 

 من ذلك،  
 

ينبغي على الجهات التنظيمية أن تعزز الإدارة الفعالة للمخاطر وأن  المخاطر دون وجود ضرورة لذلك. وبدلا

تسمح بها، واضعة نصب عينيها تعزيز مرونة السوق واستقراره، وضمان أن رأس المال وغير ذلك من المتطلبات الاحترازية  

الإق من  والحد  الخسائر،  بعض  بامتصاص  والسماح  المخاطر،  على  المناسب  الإقدام  لمعالجة  على  كافية  المفرط  دام 

عليها وتستخدم أدوات فعالة    رقابةيكلة بشكل ملائم التي يتم الالمخاطر. وتعد عملية المقاصة والتسوية الفعالة والمه

مع   للتعامل  ا  قانوني  فعالة ومضمونة  ترتيبات  القانوني  النظام  يدعم  أن  ا  أيض  ا. كما يجب  ا ضروري  أمر  المخاطر  لإدارة 

 إلى أحكام قانون عدم الملاءة الخاص  التعثر. وتتجاوز هذه الم
 

سألة قانون الأوراق المالية إلى ما هو أبعد من ذلك وصولا

الأخذ   ا  أيض  المسألة  أحكام  في  بالدولة. وقد تحتاج هذه  في ضوء  بأحكام قانون عدم الملاءة  المحيطة  الاعتبار المسائل 

انوني والتنظيمي للدولة. ويجب أن يدعم قانون عدم الملاءة الشريعة ومبادئها، وإلى أي حد يتم اعتبارها ضمن الإطار الق

المخاطر بالهامش  عزل  والاحتفاظ  واستخدامه،،  للنظام  ا  مسبق  البدء   المدفوع  أو  تعثر،  حدوث  عن  النظر  بغض 

أو غرفة المقاصة لا يرجع إليه إلا في حالة   البورصة  . ويعد الهامش أمانة لدىبإجراءات إدارية أو تلك الخاصة بالإفلاس

 التعثر  أو التعدي أو التقصير ويُرجع إلى مالكه عند خروجه النهائي من السوق.

 

قد ينجم عدم الاستقرار عن أحداث تحدث في دولة أخرى، أو تحدث في العديد من الدول، لذا ينبغي أن تركز استجابات   .718

ا من خلال التعاون وتبادل المعلومات. الجهات التنظيمية تجاه اضطرابات الس  ا وعالمي   وق على تسهيل الاستقرار محلي 

 

 القضايا الرئيسة 

 

 رصد التعرضات الكبيرة
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أن تكون لديها آليات لرصد المراكز المفتوحة الخاصة بالصفقات التي لم يتم تسويتها    361ينبغي على سلطات السوق  .1

ا على السوق أو على شركة مقاصة )أي التعرضات الكبيرة(  وينبغي لهذا   362وتعد كبيرة بما فيه الكفاية لتشكل خطر 

 الغرض أن: 

 363ا باستمرار. تضع مستويات حدية مناسبة لأسواقها، وأن ترصد حجم المراكز في أسواقه (أ)

حجم المراكز وملكيتها النفعية المحتفظ بها من قبل  ب  ت المتعلقةعلوماإلى المتكون لديها القدرة على الوصول    أن (ب)

 364، إذا لزم الأمر. عضاء وسطاء السوق لأ المباشرين العملاء 

المشاركين   (ج) أحد  يتيح  لا  عندما  مناسبة  إجراءات  لاتخاذ  لديها سلطة  تكون  معلومات  أن  السوق  في  المباشرين 

 مطلوبة عن السوق لسلطة السوق. 

أو    أن تكون لديها الصلاحية لاتخاذ إجراءات مناسبة، مثل مطالبة المشارك في السوق التقليل من التعرضات، ( د)

 زيادة الهامش، أو إيداع رهونات إضافية. 

 خلال القنوات المناسبة.  أن تعزز الآليات التي تيسر تبادل المعلومات عن التعرضات الكبيرة من (ه)

 

 الشفافية والفاعلية : إجراءات التعثر

 

   ينبغي على سلطات السوق أن تتيح المعلومات ذات الصلة بإجراءات التعثر للمشاركين في السوق. .2

 

 وشفافة. ينبغي أن تضمن الجهات التنظيمية أن الإجراءات المتعلقة بالتعثر، والإجراءات التصحيحية المسموح بها فعالة   .3

 

ا،   .4 عنى بالمنتجات ذات الصلة أن تتشاور بعضها مع بعض، في أقرب وقت ممكن عملي 
ُ
ينبغي على سلطات السوق التي ت

   الناجمة عن اضطرابات السوق. بغية التقليل إلى أدنى حد من الآثار السلبية 

 

 

 
رسة وظائف  ظيمية فيما يتعلق بمما يُستخدم مصطلح "سلطة السوق"، لأغراض التعرضات الكبيرة، للشارة إلى السلطة الموجودة في دولة ما التي تتمتع بصلاحيات قانونية أو تن    361

ير عن التعاون بين سلطات  تنظيمية معينة على السوق. وقد تكون سلطة السوق ذات الصلة، حسب الدولة، هيئة تنظيمية أو منظمة ذاتية التنظيم، و/أو السوق نفسه. تقر 

 . 2السوق وإجراءات التعثر، المرجع السابق نفسه، ص  
ا على السوق أو شركة مقاصة.  تشير عبارة "التعرضات الكبيرة" إلى مركز مفتوح ك    362  بير بما فيه الكفاية ليشكل خطر 
يم طلب أدلة ينبغي على     363 ق 

ُ
 عملية عن الإجراء التقييمي قبل أن يستنتج وجود رصد مستمر وفعال.   الم

روف يسيطر على الحساب )المالك النفعي(. يجب أن تكون  قد يكون عميل السمسار المباشر )أي الحالي( الذي وقع وثائق الحساب في حقيقة الأمر يعمل نيابة عن شخص غير مع    364

ا المرجع السابق نفسه، ص    . 66سلطة السوق قادرة على تحديد مثل هذا المالك النفعي من أجل تجميع المراكز، على سبيل المثال. انظر أيض 
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 الأسئلة الرئيسة  

 

 رصد التعرضات الكبيرة

 

المقصد منها الرصد والتقييم المستمر لمخاطر المراكز المفتوحة أو التعرضات  هل لدى سلطة السوق آلية معمول بها   .1

 الائتمانية الكبيرة بما فيه الكفاية لتعريض السوق أو شركة مقاصة لمخاطر، تتضمن الآتي: 

من قبل سلطة    عرفةم  يكما همستويات حدية نوعية أو كمية مناسبة للسوق لغرض تحديد التعرضات الكبيرة ) (أ)

 365؟ يميوالرصد المستمر، وعملية تقق(، السو 

المباشرين   (ب) العملاء  قبل  من  بها  المحتفظ  النفعية  وملكيتها  المراكز  حجم  عن  معلومات  إلى  وسطاء  لالوصول 

 السوق، إذا لزم الأمر. 

على  )الصلاحية لاتخاذ إجراءات مناسبة ضد مشارك في السوق لا يوفر معلومات ذات صلة لازمة لتقييم تعرض   (ج)

 366؟(التداول   امتيازاتمش و/أو إلغاء تصفية للمراكز، أو زيادة متطلبات الها ب المطالبةسبيل المثال،  

على  الصلاحية   ( د) أو يسيطرون  يحملون  الذين  السوق  في  المشاركين  إلزام  مثل  مناسبة،  إجراءات  العامة لاتخاذ 

 مراكز كبيرة للحد من تعرضاتهم أو إضافة هامش أكبر.

 

ترتيبات، سواء أكانت رسمية أم غير رسمية تمكن الأسواق والجهات التنظيمية من تبادل المعلومات بشأن  هل توجد   .2

 في السوق، أو تلك الخاصة بالمنتجات ذات العلاقة: الاعتياديين التعرضات الكبيرة للمشاركين 

 في الدولة على الصعيد المحلي؟   (أ)

 367في دولة أخرى ذات صلة؟  (ب)

 

 افية والفاعليةالشف  —إجراءات التعثر 

 

هل تتيح سلطة السوق إجراءات التعثر الخاصة بها للمشاركين في السوق، بما في ذلك، على وجه التحديد، المعلومات  .3

 المتعلقة بما يأتي: 

 
 .  4، الفقرة رقم  3ص    انظر التقرير بشأن التعاون بين سلطات السوق وإجراءات التعثر، المرجع السابق نفسه،    365
 . 8، الفقرة رقم  4المرجع السابق نفسه، ص     366
ا التقرير عن توقفات التداول وإغلاقات السوق، المرجع السابق نفسه، ص    8، الفقرة رقم  4المرجع السابق نفسه، ص    367 المتعلقة بتعزيز الآليات الرسمية/غير الرسمية. انظر أيض 

23 -24  . 
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 الظروف العامة التي يمكن فيها اتخاذ إجراء؟  (أ)

 من سيتخذ هذا الإجراء؟ (ب)

 نطاق الإجراءات التي يمكن اتخاذها. (ج)

 

لتعثر و/أو القانون الوطني للأسواق و/أو نظام )أنظمة( المقاصة والتسوية، بعزل مشكلة شركة  ا  إجراءات   تسمحهل    .4

- مخفقة على الفور عن طريق معالجة مراكزها المفتوحة الخاصة بها، والمراكز التي تحتفظ بها نيابة عن العملاء، أو  

ا لذلك
 
 ب القانون الوطني. أن تحمي أموال العملاء وموجوداتهم، من تعثر وسيط بموج -خلاف

 

هل هناك آلية يمكن من خلالها لسلطات السوق للمنتجات ذات الصلة أن تتشاور بعضها مع بعض من أجل تقليل   .5

 الآثار السلبية لاضطرابات السوق إلى أدنى حد؟  

 

 الملاحظات التوضيحية 

 

 رصد "التعرضات الكبيرة" 

 

الكبيرة عن كثب، وأن تتبادل المعلومات فيما بينها لكي يتسنى إجراء تقييم  ينبغي على سلطات السوق أن ترصد التعرضات   .719

  ة جية، كما هو مبين في تمهيد منهجي مناسب للمخاطر. ويعكس المنهج المتبع في رصد التعرضات الكبيرة الوارد في هذه المنه 

ا لهيك  ".  ل السوق أو المشارك في السوق أو المنتج ... الأسواق الثانوية والأسواق الأخرى، أن "اللوائح التنظيمية قد تختلف وفق 

ي  أن  ينبغي  ذلك،  على  الاعتبار وبناء   في  بها    أخذ  المعمول  المختلفة  التنظيمية  الهياكل  الصلة  ذات  الرئيسة  الأسئلة  تقييم 

 وخصائص الأسواق.  

 

يها هيئة تنظيمية، أو منظمة  المنهجية بأن وظيفة رصد التعرضات الكبيرة نفسها يمكن أن تؤد   عترف  على سبيل المثال، ت  .720

 ذاتية التنظيم، و/أو السوق نفسه )أي "سلطة السوق"(.  

 

وضع "مستويات حدية" )تعد نوعية أو كمية، لكي تستخدم في تحديد    ضرورة  وعلى نحو مشابه، فإنه عند النص على   .721

يوضحان أن تلك    1تعرض كبير(، فإن هذا المبدأ من المبادئ الأساسية لسوق رأس المال الإسلامي، والسؤال الرئيس رقم  

ا" سيتم  " للأسواق محل النظر. وفي هذا الصدد، فإن تحديد ما يش ناسبة يات الحدية ينبغي أن تكون "م المستو  ا كبير  كل "تعرض 
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من قبل "سلطة السوق" ذات الصلة التي تعمل في حدود سلطتها التقديرية. لذا، لن یكون لكل سوق الاحتیاجات نفسها لرصد  

التعرضات الكبيرة، والمستویات الحدية نفسها، أو المنھج نفسه المتبع في الرصد. وستتفاوت هذه المستويات بالضرورة بين  

 لظروف السوق الحالية.    ناسبتها للمراجعة المنتظمة لضمان م ق والعقود، وينبغي أن تخضع  مختلف الأسوا 

 

لأداء مهمة الرصد هذه، ينبغي أن يكون لدى سلطات السوق إمكانية الوصول إلى معلومات عن حجم المراكز  وملكيتها   .722

ء الذين يتعامل معهم أعضاء السوق(. ويمكن  )أي العملا   عضاء السوق لأ   العملاء "المباشرين"   النفعية المحتفظ بها من قبل 

 لسلطات السوق بعد ذلك اتخاذ الإجراء المناسب، مثل مطالبة العضو بتقليل التعرض، أو زيادة متطلبات الهامش. 

 

ا من خلال القنوات المناسبة.  على  ينبغي   .723 وعندما  سلطات السوق أن تعزز الآليات التي تسهل تبادل المعلومات المذكورة آنف 

لا يتيح أحد أعضاء السوق المعلومات ذات الصلة لسلطة السوق، ينبغي على السلطة أن تكون قادرة على اتخاذ الإجراءات  

الاعتبار الآليات التي يوفرها الطرف المقابل المركزي، مثل فرض قيود على التداول المستقبلي للعضو،  في  لأخذ  مع ا - المناسبة  

 التداول.   امتيازات زيادة متطلبات الهامش، أو إلغاء  أو طلب تصفية المراكز، أو  

 

 أهداف السوق والنزاهة المالية من رصد التعرضات الكبيرة 

 

ام يكون برنامج الرصد نفسه لاينبغي أ  .724 ا للهدف من الرصد  ناسب  أي نزاهة السوق أو   -لنوع السوق فحسب، بل أيض 

 النزاهة المالية.  

 

 التعثر 

 

على   .725 وينبغي  بالتعثر فعالة وشفافة.  المتعلقة  تكون الإجراءات  أن  التنظيمية ضمان  الجهات  ينبغي على  فعالة وشفافة: 

 ركين في السوق.  سلطات السوق أن تتيح المعلومات ذات الصلة بإجراءات التعثر للمشا 

 

أن تتشاور بعضها مع بعض، في أقرب وقت   سلطات السوق للمنتجات ذات الصلة  على   ور وتبادل المعلومات: ينبغي التشا  .726

ا، بغية التقليل إلى أدنى حد من الآثار السلبية ال  السوق. وتشمل المعلومات التي قد يُحتاج    ناجمة عن اضطراب ممكن عملي 

السوق )مثل    أوضاع ة اضطراب السوق، ومعلومات عن  الاتصال، والتدابير الهيكلية لمعالج   ط ضبا خطط الطوارئ، و   : إليها 

 جراءات التي تتخذها سلطات السوق، والأسعار، وأنشطة التداول، وبيانات السوق المجمعة(.  الإ 
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أن   .727 ينبغي  لذا  الدول،  من  العديد  في  أو تحدث  أخرى،  دولة  في  تحدث  أحداث  عن  الاستقرار  عدم  ينجم  قد 

ا وعالمي   ا من خلال التعاون  تسعى استجابات الجهات التنظيمية لاضطرابات السوق إلى تسهيل الاستقرار محلي 

 وتبادل المعلومات. 

 

التعثر. وتتجاوز هذه   .728 للتعامل مع  ا  ترتيبات فعالة ومضمونة قانوني  القانوني  النظام  أن يدعم  الملاءة: يجب  قانون عدم 

 إلى أحكام قانون عدم الملاءة الخاص بالدولة. ويجب أن يدعم  المسألة  
 

قانون الأوراق المالية إلى ما هو أبعد من ذلك وصولا

ا للنظام واستخدامه، بغض النظر عن حدوث تعثر، أو  قانون عدم الملاءة عزل المخاطر، و  الاحتفاظ بالهامش المدفوع مسبق 

 البدء بإجراءات إدارية أو تلك الخاصة بالإفلاس. 

 

أن تكون ذات صلة بمعالجة الإخفاق المالي أو اضطراب السوق، ومع    ، على سبيل المثال، يمكن للليات التالية  .729

كاف  ا  أيض  أخرى  آليات  تكون  قد  عليها  ذلك،  الاستيلاء  من  الأموال  وحماية  المخاطر،  عزل  أهداف  تحققت  إذا  ية 

 : لتغطية تعثر الوسيط 

 إجراءات التعثر على وجه التحديد. غطيعدم الملاءة الوطنية التي ت قوانين (أ)

 البنك المركزي  المتفقة مع أحكام الشريعة ومبادئها المقدمة من قبل  ضماناتال (ب)

 استخدام الأموال والموجودات المملوكة للشركة المتعثرة للوفاء بالتزاماتها تجاه الأطراف المقابلة في السوق.  (ج)

 368.نقل أو تصفية مراكز العملاء في الشركة المتعثرة بموجب قواعد السوق دون تدخل من قانون الإفلاس ( د)

 حماية.، أو استخدام نظام منقل أموال العملاء وموجوداته (ه)

والعملاء،   ( و )  الشركات  مراكز  بين  للتمييز  ترتيبات  وجود  ينبغي  العملاء،  أموال  أو  مراكز  نقل  يتم  عندما 

 والودائع، والمستحقات. 

 

 التطبيق. ينبغي على الجهة التنظيمية تحديد أي مخاوف فيما يتعلق بقانون الإفلاس الواجب  .730

 

 

 
ا    368 ا غير عملي، أو في الحالات التي قد لا يكون أكمل فيها العميل التوثيق ال تعد التصفية أمر   في الحالات التي تجعل فيها طبيعة المركز نقله أمر 

 
ضروري للنقل، أو عندما لا  مقبولا

ا التقرير بشأن التعاون بين سلطات السوق وإجراءات ال  (. إلا أن السوق  3)   6تعثر، المرجع السابق نفسه، الفقرة رقم  تسمح اللوائح التنظيمية الواجبة التطبيق بالنقل. انظر أيض 

ب بإبقاء المعاملات المفتوحة التي لم يتم تسويتها إذا ما تعثر مشارك مباشر فيها. 
 
 ينبغي ألا يُطال
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 المعايير المرجعية 

 

ا  مطبق كلي 

 

الأ   .731 جميع  على  بالإيجاب  ا  ردود  الأخذ  السئلة  يتطلب  مع  التطبيق  في  في  واجبة  الواردة  الآليات  مجموع  أن  الاعتبار 

ا  5السؤال رقم  المؤسسة المالية  في  المخاطر  حصر المتاحة في الدولة ستكون كافية للتقليل من أثر أي إخفاق، وخصوص 

 369الآيلة للخفاق. 

 

 مطبق على نطاق واسع 

 

ا بالإيجاب على جميع الأسئلة  يتطلب ردو    .732 (، ورقم  )ج   1)ب(، ورقم    1  )أ(، ورقم   1سئلة رقم  الأ   باستثناء ،  واجبة التطبيق ال د 

أن يكون هناك تدابير معمول بها لمعالجة المخاطر العابرة  و   5الآليات الواردة في السؤال رقم  شريطة تقييم    ، )أ(   3)ب(، ورقم    2

 370. للأسواق 

 

ا   مطبق جزئي 

 

ا بالإيجاب على جميع الأسئلة  يتطلب ردو   .733 )ب(،   1)أ(، ورقم    1الإجابة عن الأسئلة رقم    باستثناءواجبة التطبيق  الد 

 .5)أ(، ورقم  3)ب(، ورقم  2م )ج(، ورق  1ورقم 

 

 غير مطبق 

 

)أ( إذا كان واجب التطبيق،    2)د(، أو رقم    1عدم القدرة على الرد بالإيجاب على سؤال واحد أو أكثر من الأسئلة رقم    .734

 . 4 )ج(، أو رقم 3)ب(، أو رقم  3أو رقم 

 

 

 

 

 

 
ا من خلال التعاون وتبادل     369 ا وعالمي   المعلومات. ينبغي أن تسعى الاستجابات تجاه اضطراب السوق إلى تسهيل الاستقرار محلي 
 )أ(.   1يتسق رفع التقارير عن الاستثناءات القائم على برنامج للمراقبة مع الرصد المتوخى بموجب السؤال الرئيس رقم     370
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 بالأسواق الثانوية والأسواق الأخرى  لخاصةالمبادئ ا مراجع قائمة 

 

المبادئ الأساسية لسوق   الوثيقة  

المال الإسلامي رأس   

المبادئ الأساسية الأخرى لسوق 

 رأس المال الإسلامي 

1 

مخاطر   لإدارة  التداول  بأماكن  الخاصة  الآليات 

،  التداول الإلكتروني بفاعلية وخطط استمرارية العمل

الدولية   المنظمة  إدارة  مجلس  تقرير  النهائي،  التقرير 

 . 2015لهيئات الأوراق المالية، ديسمبر  

 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD

522.pdf 

34 

 

35 

 

2 

مبادلات   سوق  في  التداول  مرحلة  بعد  لما  الشفافية 

النهائي لمجلس إدارة المنظمة   التعثر الائتماني، التقرير 

 . 2015لهيئات الأوراق المالية، أغسطس الدولية 

 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD

pdf.499 

36 

 

37 

 

3 

الناشئة التنظيمية  هيكل    عن  القضايا  في  التغيرات 

الدولية   المنظمة  إدارة  النهائي لمجلس  التقرير  السوق، 

 . 2013لهيئات الأوراق المالية، ديسمبر  

 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD

431.pdf 

34 

 

35 

 

4 

المالية، المرجعية  بالمعايير  الخاصة  تقرير   المبادئ 

المالية،   الأوراق  لهيئات  الدولية  المنظمة  إدارة  مجلس 

 . 2013يوليو 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD

  pdf.415 

37 7 

5 

ل التقنية  القضايا  المراقبة  لالتحديات  للسوق:  فعالة 

مجلس   تقرير  النهائي،  التقرير  التنظيمية،  والأدوات 

المنظمة   أبريل  إدارة  المالية،  الأوراق  لهيئات  الدولية 

2013 . 

 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD

pdf.412 

37 

 

37 

 

http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD522.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD522.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD499.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD499.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD431.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD431.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD415.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD415.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD412.pdf
http://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD412.pdf
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المبادئ الأساسية لسوق   الوثيقة  

المال الإسلامي رأس   

المبادئ الأساسية الأخرى لسوق 

 رأس المال الإسلامي 

6 

التغيرات التقنية   أثر  التنظيمية الناشئة عن  القضايا 

السوق   نزاهة  الفنية  في  اللجنة  تقرير  وكفاءته، 

 .2011للمنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية، أكتوبر  

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOP

 .D361.pdf 

 تمهيد 

34 

34 

35 

38 

 

7 

، التقرير النهائي،  غير المعلنةالسيولة ب الخاصة   بادئالم

تقرير اللجنة الفنية للمنظمة الدولية لهيئات الأوراق  

 .2011المالية، مايو 

  

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOP

.D353.pdf 

34 

 

36 

 

8 

إلى  ب  الخاصة   بادئالم المباشر  الإلكتروني  الوصول 

الفنية   اللجنة  تقرير  النهائي،  التقرير  الأسواق، 

أغسطس   المالية،  الأوراق  لهيئات  الدولية  للمنظمة 

2010 . 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOP

D332.pdf 

32 

32 

34 

 

9 

النهائي،   التقرير  المهيكل،  التمويل  منتجات  شفافية 

تقرير اللجنة الفنية للمنظمة الدولية لهيئات الأوراق  

 .2010المالية، يوليو 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOP

D326.pdf 

36 

 

10 

الالم ال  خاصةبادئ  لحدود،  ل  العابر  رقابيبالتعاون 

التقرير النهائي، تقرير اللجنة الفنية للمنظمة الدولية  

 . 2010لهيئات الأوراق المالية، مايو 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOP

.D322.pdf 

34 

 

35 

14 

 

15 

 

16 

11 

الخارجي التعهيد  الأسواق  مبادئ  قبل  التقرير  من   ،

تقرير اللجنة الفنية للمنظمة الدولية لهيئات  النهائي،  

 .2009الأوراق المالية، يوليو 

34 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD361.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD361.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD353.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD353.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD332.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD332.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD326.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD326.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD322.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD322.pdf
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المبادئ الأساسية لسوق   الوثيقة  

المال الإسلامي رأس   

المبادئ الأساسية الأخرى لسوق 

 رأس المال الإسلامي 

  

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD

 .pdf.299 

12 

ا  بادلت بين  السوق للدول  المعلومات  على  ،  لشراف 

التقرير النهائي، تقرير اللجنة الفنية للمنظمة الدولية  

 . 2007لهيئات الأوراق المالية، أبريل 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOP

.D248.pdf 

34 

 

35 

 

37 

14 

13 

عن  الق الناشئة  التنظيمية  البورصة،    تطور ضايا 

التقرير النهائي، تقرير اللجنة الفنية للمنظمة الدولية  

 . 2006لهيئات الأوراق المالية، نوفمبر 

  

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD

 .pdf.225 

34 

 

35 

 

14 

التقرير النهائي،  الخاطئة،    صفقاتال  السياسات حول 

تقرير اللجنة الفنية للمنظمة الدولية لهيئات الأوراق  

 .2005المالية، أكتوبر 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD

  .pdf.208 

34 

 

15 

أسواق   اللجنشفافية  تقرير  الشركات،  ة  سندات 

مايو    الفنية المالية،  الأوراق  لهيئات  الدولية  للمنظمة 

2004 . 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD

pdf.168 

36 

 

16 

المؤشرات: مؤشرات الأوراق المالية ومؤشر المشتقات،  

تقرير اللجنة الفنية للمنظمة الدولية لهيئات الأوراق  

 .2003فبراير المالية، 

  

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOP

D143.pdf 

37 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD299.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD299.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD248.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD248.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD225.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD225.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD208.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD208.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD168.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD168.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD143.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD143.pdf
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المبادئ الأساسية لسوق   الوثيقة  

المال الإسلامي رأس   

المبادئ الأساسية الأخرى لسوق 

 رأس المال الإسلامي 

17 

تقرير   السوق،  وإغلاقات  التداول  توقفات  عن  تقرير 

  ، الماليةاللجنة الفنية للمنظمة الدولية لهيئات الأوراق  

 .2002نوفمبر 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOP

.D138.pdf 

35 

 

35 

 

38 

 

18 

وت الفنية    فككالشفافية  اللجنة  تقرير  السوق، 

نوفمبر   المالية،  الأوراق  لهيئات  الدولية  للمنظمة 

2001 . 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOP

D124.pdf 

36 

 

19 

السوق  تلاعب  في  ا  وملاحقته  التحقيق  تقرير قضائي   ،

اللجنة الفنية للمنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية،  

 . 2000مايو 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOP

.D103.pdf 

37 

 

20 

للأسواق، تقرير اللجنة الفنية للمنظمة   رقابيالإطار ال

 . 1999الدولية لهيئات الأوراق المالية، مايو 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD

pdf.90 

34 

35 

37 

38 

 

21 

وإجراءات   السوق  سلطات  بين  التعاون  عن  تقرير 

التعثر، تقرير اللجنة الفنية للمنظمة الدولية لهيئات  

 . 1996الأوراق المالية، مارس 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOP

D49.pdf 

38 

 

38 

33 

22 

التداول    عنتقرير   أنظمة  بتنظيم  المتعلقة  القضايا 

إلى   المستندة  الخاصة  الملكية  ذات  للحدود  العابرة 

الأوراق   لهيئات  الدولية  المنظمة  تقرير  الشاشة، 

 .1994، أكتوبر المالية

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD

.pdf.42 

34 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD138.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD138.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD124.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD124.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD103.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD103.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD103.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD103.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD90.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD90.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD49.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD49.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD42.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD42.pdf
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المبادئ الأساسية لسوق   الوثيقة  

المال الإسلامي رأس   

المبادئ الأساسية الأخرى لسوق 

 رأس المال الإسلامي 

23 

الشفافية في الأسواق الثانوية: تجميع نقاشات المنظمة  

الفنية   اللجنة  تقرير  المالية،  الأوراق  لهيئات  الدولية 

ديسمبر  للمنظمة   المالية،  الأوراق  لهيئات  الدولية 

1992 . 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD

pdf.27 

36 

 

24 

اللجنة   تقرير  والمشتقات،  النقد  أسواق  بين  التنسيق 

الدولية لهيئات الأوراق المالية، أكتوبر  الفنية للمنظمة  

1992 . 

 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdfdocs/IOSC

.OPD22.pdf 

  

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD27.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD27.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdfdocs/IOSCOPD22.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdfdocs/IOSCOPD22.pdf


 

365 

 

 ملحق 

 

الأسئلة الرئيسة  

  الجديدة/المعدلة
  القضايا الرئيسة الجديدة/المعدلة

خصوصيات التمويل الإسلامي التي تم تناولها من خلال إدخال  

 إضافات/تغييرات 

المبادئ الأساسية للمنظمة 

 الدولية لهيئات الأوراق المالية

المبادئ الأساسية لسوق 

 رأس المال الإسلامي

التنظيمية المبادئ الخاصة بالجهة   

1المبدأ رقم  تم الإبقاء عليه مع إضافة توضيحية   – – 1المبدأ رقم    

 

)أ(  6السؤال الرئيس رقم   

)أ(،  7السؤال الرئيس رقم 

 )ب(، )ج( 

6القضية الرئيسة رقم   

7القضية الرئيسة رقم   

تتناول الإضافة مسؤولية الجهة التنظيمية بشأن المسائل المتعلقة 

لتنظيمية مسؤولية وظيفية  بالالتزام الشرعي عندما تكون للجهة ا

 وصلاحيات متعلقة بذلك 

2المبدأ رقم   

 

 

2المبدأ رقم   

 

7السؤال الرئيس رقم  3القضية الرئيسة رقم    

الاعتبار كفاية صلاحيات وموارد وكفاءة الجهة  تأخذ الإضافة في 

التنظيمية بشأن المسائل المتعلقة بالالتزام الشرعي عندما تكون  

للجهة التنظيمية مسؤولية وظيفية وتكون معرضة للمساءلة عما  

 يتعلق بذلك 

3المبدأ رقم  3المبدأ رقم    

4المبدأ رقم  تم الإبقاء عليه مع إضافة توضيحية  – – 4المبدأ رقم    

5المبدأ رقم  تم الإبقاء عليه – – 5المبدأ رقم    

6المبدأ رقم  تم الإبقاء عليه مع إضافة توضيحية  – – 6المبدأ رقم    

7المبدأ رقم  تم الإبقاء عليه – – 7المبدأ رقم    

8المبدأ رقم  تم الإبقاء عليه مع إضافة توضيحية  – – 8المبدأ رقم    



 

366 

 

 المبدأ الخاص بالتنظيم الذاتي 

 تمهيد  تمهيد إضافة توضيحية    

)د( 3السؤال الرئيس رقم   – 
تتعلق الإضافة بالإشراف على أي آلية للحوكمة الشرعية معمول بها  

 ضمن المنظمة ذاتية التنظيم  
9المبدأ رقم  9المبدأ رقم    

 المبدأ الخاص بالحوكمة الشرعية 

الحوكمة الشرعية عنمبدأ جديد  10المبدأ رقم  لا يوجد مبدأ مكافئ   

التنظيمية المبادئ الخاصة بإنفاذ اللوائح   
 

 تمهيد  تمهيد إضافة توضيحية  – –

– – 
 تم الإبقاء عليهما

10المبدأ رقم  11المبدأ رقم    

11المبدأ رقم  – – 12المبدأ رقم    

12المبدأ رقم  إضافة توضيحية  – – 31المبدأ رقم    

الخاصة بالتعاون في تطبيق اللوائح التنظيمية المبادئ   

 تمهيد  تمهيد إضافة توضيحية  – –

13المبدأ رقم  إضافة توضيحية  – – 41المبدأ رقم    

41المبدأ رقم  تم الإبقاء عليه – – 51المبدأ رقم    

)د( 1السؤال الرئيس رقم   – 

فعالة وفي تتناول الإضافة قدرة الجهة التنظيمية لتقديم مساعدة 

لتنظيمية الأجنبية للحصول على تقارير من  الوقت الملائم للجهات ا

سلطة شرعية مختصة عن الالتزام الشرعي للموجودات/المشروع 

رة عبر الحدود
د  ص 

ُ
 المعني الذي يدعم الورقة المالية المبيعة/المدرجة/الم

 

51المبدأ رقم  61المبدأ رقم    
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صْدِرة المبادئ الخاصة بالجهات 
ُ
الم  

 تمهيد  تمهيد إضافة توضيحية  – –

9السؤال الرئيس رقم   – 

إدراجات الصكوك من قبل الجهات بضرورة أن تكون الإضافة  تتعلق

رة الأجنبية متماشية مع المعيار رقم  د  ص 
ُ
: المبادئ الإرشادية  19الم

الخاص  2.2وعلى وجه الخصوص القسم الفرعي   -لمتطلبات الإفصاح

 بإفصاحات الصكوك

61المبدأ رقم  71المبدأ رقم    

71المبدأ رقم  تم الإبقاء عليه – – 81المبدأ رقم    

81المبدأ رقم  إضافة توضيحية  – – 91المبدأ رقم    

20المبدأ رقم  لا يوجد مبدأ مكافئ مبدأ جديد عن الصكوك   

التصنيف الائتماني ومقدمي خدمات المعلومات الآخرينالمبادئ الخاصة بالمدققين ووكالات   

19المبدأ رقم  إضافة توضيحية  – – 21المبدأ رقم    

20المبدأ رقم  تم الإبقاء عليه – – 22المبدأ رقم    

21المبدأ رقم  تم الإبقاء عليه – – 23المبدأ رقم    

)أ(  1السؤال الرئيس رقم   

  

)أ( البند  4السؤال الرئيس رقم 

 الثالث

  

4القضية الرئيسة رقم   

تتعلق الإضافة بوكالات التصنيف الائتماني التي تدعي أن لديها منهج  

عتراف  خاص لتقييم سوق رأس المال الإسلامي فيما يتعلق بمعايير الا 

وكالات التصنيف الائتماني هذه، وفيما يتعلق باتساق ب بةالمناس

للمقارنةالمنهجيات المستخدمة وقابليتها   

22المبدأ رقم   

 

 

24المبدأ رقم   

 

– 

 

23المبدأ رقم  تم الإبقاء عليه – 25المبدأ رقم    
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 المبادئ الخاصة ببرامج الاستثمار الجماعي الإسلامي

 تمهيد  تمهيد إضافة توضيحية  – –

)و( 2السؤال الرئيس رقم   

)ز(  2السؤال الرئيس رقم   

5السؤال الرئيس رقم   

1القضية الرئيسة رقم   

5القضية الرئيسة رقم   

  

تتعلق الإضافة بمعايير الأهلية الخاصة بمشغلي برامج الاستثمار 

مع المعيار الجماعي الإسلامي، وترتيبات الالتزام الشرعي بما يتماش ى 

   6رقم 

  

24المبدأ رقم  26المبدأ رقم    

  

الإبقاء عليهتم  – – 25المبدأ رقم   27المبدأ رقم    

13السؤال الرئيس رقم   

14السؤال الرئيس رقم   

15السؤال الرئيس رقم    

7القضية الرئيسة رقم   
تتعلق الإضافة بمتطلبات الإفصاح الخاصة ببرامج الاستثمار  

19الجماعي الإسلامي بما يتماش ى مع المعيار رقم   
26المبدأ رقم   

 

 

28المبدأ رقم   

 

  

5السؤال الرئيس رقم   – 
بصناديق سوق النقد ذات القيمة المستقرة المتعلق حذف المحتوى 

 لصافي الموجودات
27المبدأ رقم  29المبدأ رقم    

28المبدأ رقم  تم حذفه   لا يوجد مبدأ مكافئ 

 المبادئ الخاصة بوسطاء السوق 

 تمهيد  تمهيد إضافة توضيحية   

)د( 2السؤال الرئيس رقم   

)و( 2السؤال الرئيس رقم   

  

)ب(  2القضية الرئيسة رقم   

)د(  2القضية الرئيسة رقم   

  

سؤال رئيس إضافي يتعلق بمتطلبات تصريح أو ترخيص وسطاء  

سوق المشاركين في أنشطة سوق رأس المال الإسلامي فيما يتعلق ال

 بالتمويل الإسلامي وأحكام الشريعة ومبادئها  

  

29المبدأ رقم  30المبدأ رقم    
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– – 

متطلبات كفاية  تم الإبقاء على المبدأ كما هو دون أي إضافات لأن 

رأس المال لوسطاء السوق لم تدرس بعد بشكل جيد من وجهة نظر 

 سوق رأس المال الإسلامي

30المبدأ رقم  31المبدأ رقم    

)ب(  1السؤال الرئيس رقم  )أ(  1القضية الرئيسة رقم    
سؤال رئيس إضافي يتعلق بضمان الالتزام المستمر لوسيط السوق 

ان مشابهبقرارات الهيئة الشرعية أو كي  
31المبدأ رقم  32المبدأ رقم    

32المبدأ رقم  تم الإبقاء عليه – – 33المبدأ رقم    

 المبادئ الخاصة بالأسواق الثانوية وغيرها من الأسواق 

 تمهيد  تمهيد إضافة توضيحية  – –

)هـ(  2السؤال الرئيس رقم   

)و( 2السؤال الرئيس رقم   

  

  

1القضية الرئيسة رقم   

3القضية الرئيسة رقم   

  

  

تتعلق الإضافة بمشغل البورصة المسؤول عن تحديد الالتزام 

لخاص بتوفر الموارد والكفاءة الشرعي لمنتج ما، فيما يتعلق بالمتطلب ا

 والمعرفة اللازمة 

  

33المبدأ رقم  34المبدأ رقم    

  

  

– – 
 تم الإبقاء عليهما

34المبدأ رقم  35المبدأ رقم    

35المبدأ رقم  – – 36المبدأ رقم    

– – 
حذف القضايا الرئيسة والأسئلة الرئيسة عن أسواق المشتقات  

 السلعية
36المبدأ رقم  37المبدأ رقم    

6السؤال الرئيس رقم   
5القضية الرئيسة رقم   

7القضية الرئيسة رقم   

بالبيع على  إدخال تغييرات على الأسئلة الرئيسة فيما يتعلق 

 المكشوف، وحذف الأسئلة الرئيسة عن أسواق المشتقات
37المبدأ رقم  38المبدأ رقم    

 المبدأ الخاص بالمقاصة والتسوية 

38المبدأ رقم  تم حذفه   لا يوجد مبدأ مكافئ 
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 التعريفات 

 

. وننوه إلى أن هذه القائمة  هذا المعيارالغرض من التعريفات التالية هو مساعدة القارئ في فهم المصطلحات المستخدمة في  

 ليست شاملة بأي حال من الأحوال. 

 

الرقابة   هيئة  قبل  من  صادرة  فقهية  منهجية  آراء  وفق  الشرعية  بالمسائل  تتعلق  الشرعية 

 .مناسبة

 الفتاوى 

ومؤسسات   الإسلامية،  المصارف  وتشمل  إسلامية،  مالية  خدمات  تقدم  التي  المؤسسات 

 .الاستثمار الجماعي الإسلامي برامج لتكافلي، والنوافذ الإسلامية، و التأمين ا

مؤسسات  

المالية   الخدمات 

 الإسلامية 

ا أساس ي  وبشكل مهيكلة  مالية برامج أية  بها يقصد  :الآتية  للمعايير وفق 

ا  الصندوق  كان  سواء)  صندوق،  في المال   رأس  من   مساهماتهم  بوضع المستثمرين   )أ( قيام   كيان 

ا    قانوني 
 

  حصص   أو  وحدات  في  بالاكتتاب  وذلك  ،(تعاقدية  ترتيبات  وفق  تأسيسه   تم   أو  مستقلا

  لموجودات   ملكية  حقوق   الحقيقة  في  الحصص  أو  الوحدات  هذه   وتشكل.  متساوية  قيمة  ذات

  إلى   وتؤدي  ، (مالية  غير   أو   مالية  موجودات  تكون   أن  ويمكن)  للتقسيم   القابلة   غير   الصندوق 

  كانت   وسواء.  الموجودات  تلك  عن  الناتجة  الخسائر  تحمل  أو  الأرباح   في  المشاركة   في  الحق  نشوء

  فإن   غيرها،  أو  وموّلتها   أسستها  التي  المؤسسات   تديرها  الإسلامي  الجماعي  الاستثمار   برامج

  المستقلة   طبيعتها  لها  أي)  المؤسسات  تلك  تجاه  المالية  الذمة  ناحية  من  منفصلة  مسؤوليتها

 .الصكوك باستثناء ولكن ،(والمطلوبات بالموجودات يتعلق فيما

ا وإدارته  الصندوق  تأسيس (ب)  . ومبادئها الشريعة لأحكام وفق 

  الاستثمار   برامج

  الجماعي

 الإسلامي 

ا.    الكفالة ضم ذمة الكفيل إلى ذمة المكفول في الالتزام بالدين فيثبت في ذمتهما جميع 

  والإجماع   والسنة  القرآن)  الشرعية  المصادر  من  المستنبطة  العملية  الشرعية  الأحكام

 . المعتمدة  الشرعية المصادر  من وغيرها ،(والقياس

  الشريعة

كيان محدد تم إنشاؤه أو التعاقد معه من قبل مؤسسة خدمات مالية إسلامية لإنجاز نظام  

 الضوابط الشرعية وتطبيقه. 

 الهيئة الشرعية 

ناتجة عن عدم التزام المؤسسة بأحكام الشريعة ومبادئها في منتجاتها  التشغيلية  الالمخاطر  

 .وخدماتها

عدم   مخاطر 

بأحكام   الالتزام 

 ا الشريعة ومبادئه 

مثل  شهادات 
ُ
  الموجودات  من   مختلطة   مجموعة أو عينية،  موجودات في  شائعة  نسبة   ملكية  ت

ا   نمعي  استثماري   نشاط  أو  محدد  مشروع  في  الموجودات  تكون   قد  وأ  وغيرها،   العينية   وفق 

 . الشريعة ومبادئها لأحكام

  الصكوك 
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