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 غلاف العدد

م��ورج��ان  مو�شر  �إلى  الإم��ارات��ي��ة  الأ���س��ه��م  �أ���س��واق  ان�ضمت 
الم�ؤ�س�سة  اتخذته  قرار  في  النا�شئة،  العالمية  للأ�سواق  �ستانلي 
الدولية في �شهر يونيو الما�ضي، بعد ت�صويت �شارك فيه مدراء 
�أ�صولها  وتقدر  الم�ؤ�شر  �آثر  تقتفي  ا�ستثمار  و�صناديق  محافظ 

بنحو 7 تريليونات دولار.
وحددت مورجان �ستانلي �شهر مايو من العام المقبل، موعداً 
بهدف  الم�ؤ�شر،  �إلى  الإم��ارات  �أ�سواق  بان�ضمام  قرارها  لتفعيل 
توزيع  ب���إع��ادة  الا�ستثمار  و�صناديق  لمحافظ  الفر�صة  اع��ط��اء 
الأم�يرك��ي��ت�ين  في  ���س��وق��اً   12 ع��ل��ى  ت��ت��وزع  ال��ت��ي  ا�ستثماراتها 

و�أوروبا و�آ�سيا وال�شرق الأو�سط.
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حددت مايو المقبل لتفعيل القرار 

 �أ�سواق الإمارات على م�ؤ�شر »مورجان �ستانلي« للأ�سواق العالمية النا�شئة

موضوع الغلاف

م�ؤ�شر  �إلى  الإم��ارات��ي��ة  الأ���س��ه��م  �أ����س���واق  ان�ضمت 
قرار  في  النا�شئة،  العالمية  للأ�سواق  �ستانلي  مورجان 
الما�ضي، بعد ت�صويت  الدولية يونيو  الم�ؤ�س�سة  اتخذته 
�شارك فيه مدراء محافظ و�صناديق ا�ستثمار تقتفي �آثر 

الم�ؤ�شر وتقدر �أ�صولها بنحو 7 تريليونات دولار.
وحددت مورجان �ستانلي �شهر مايو من العام المقبل، 
�إلى  الإم��ارات  �أ�سواق  بان�ضمام  قرارها  لتفعيل  موعداً 
لم��ح��اف��ظ و�صناديق  ال��ف��ر���ص��ة  اع��ط��اء  ب��ه��دف  الم���ؤ���ش��ر، 
الا�ستثمار ب�إعادة توزيع ا�ستثماراتها التي تتوزع على 
وال�شرق  و�آ�سيا  و�أوروب���ا  الأميركيتين  في  �سوقاً   12

الأو�سط.
ينعك�س  �أن  وال�سلع  المالية  الأورق  هيئة  وتوقعت   
قرار مجموعة م�ؤ�شرات مورجان �ستانلي بترقية �أ�سواق 
 " "�إم �إ�س �سي �آي  الإمارات للأوراق المالية على م�ؤ�شر 
المحلية،  الأ�سهم  �أ�سواق  �إيجاباً على  نا�شئة  �أ�سواق  �إلى 

خلال المرحلة المقبلة.
ونوهت �إلى �أن هذا القرار يعك�س ثقة دولية متزايدة 

بالأ�سواق المحلية و�أداء ال�شركات الم�ساهمة العامة.

و�أو���ض��ح��ت �أن��ه��ا ب��ذل��ت ج���ه���وداً م��ت��وا���ص��ل��ة خ�الل 
وم�شددة  ال�رتق��ي��ة،  �إلى  للو�صول  الما�ضية  ال�سنوات 
الارتقاء  �أج��ل  من  العمل  موا�صلة  على  ذات��ه  الوقت  في 

بالأ�سواق الإماراتية.
المن�صوري  �سعيد  بن  �سلطان  المهند�س  معالي  وق��ال 
الأوراق  هيئة  �إدارة  مجل�س  رئي�س  الاقت�صاد،  وزي��ر 
من  الإم����ارات  �أ���س��واق  ترقية  ق��رار  �إن  وال�سلع،  المالية 
ت�صنيف مبتدئة �إلى �أ�سواق نا�شئة على م�ؤ�شر "مورجان 
خطة  �ضمن  متوا�صلة  لج��ه��ود  تتويج  ه��و  �ستانلي" 
وال�سلع  المالية  الأوراق  لهيئة  متكاملة  ا�ستراتيجية 
المالية  الأ���س��واق  تطوير  في  ال��ري��ادة  تحقيق  ت�ستهدف 
والم�ساهمة في دعم نمو الاقت�صاد الوطني، وفق �أف�ضل 

المعايير والممار�سات العالمية.
�سوق  الأمريكية  �ستانلي  مورجان  م�ؤ�س�سة  وت��درج 
�أبوظبي للأوراق المالية و�سوق دبي المالي على م�ؤ�شرها 
�شهر  من  ب��دءاً  النا�شئة  للأ�سواق  �آي"  �سي  �إ���س  "�إم 
ال�سنوية  ن�صف  المراجعة  مع  تزامناً  وذلك  القادم،  مايو 

للم�ؤ�شرات.

معالي سلطان المنصوري: قرار 
الترقية يعكس ثقة دولية متزايدة 
بالأسواق المحلية وأداء الشركات 

المساهمة العامة
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على  دول���ة   21 النا�شئة  الأ����س���واق  م���ؤ���ش��ر  وي�ضم 
الجنوبية  وك��وري��ا  ال�صين  �أب��رزه��ا  ال��ع��الم,  م�ستوى 

والبرازيل وتايوان, والبور�صة الم�صرية.
�أ���س��واق  و�أ����ض���اف م��ع��الي الم��ن�����ص��وري �أن نج���اح 
انعكا�س  ه��و  ال�رتق��ي��ة،  على  الح�����ص��ول  في  الإم����ارات 
التي  الم��ت��وا���ص��ل،  وال��دع��م  والتنمية  ال��رخ��اء  لم�يرسة 
ال�سمو  �صاحب  نافذة  وب�صيرة  ثاقبة  بحكمة  يقودها 
)حفظه  الدولة  رئي�س  نهيان  �آل  زايد  بن  ال�شيخ خليفة 
الله(، و�أخيه �صاحب ال�سمو ال�شيخ محمد بن را�شد �آل 
مكتوم نائب رئي�س الدولة رئي�س مجل�س الوزراء حاكم 

دبي )رعاه الله(.
�ضوء  في  الترقية  ق��رار  اتخاذ  تم  �أن��ه  معاليه  وب�ين 
المالية،  ب��الأ���س��واق  الخا�صة  الفنية  المعايير  م��ن  ع��دد 
بالم�ؤ�شرات  تتعلق  التي  المو�ضوعية  الأخرى  والمعايير 
العامة لاقت�صاد الدولة مثل حجم الناتج المحلي، ودخل 
الاقت�صادية  القرارات  في  الحكومة  وا�ستقرار  الفرد، 
التي ت�صدرها وغيرها من الأمور الأخرى التي تتوفر 
يتميز  وال��ذي  الإم���ارات،  لدولة  الوطني  الاقت�صاد  في 
بالقوة وال�صلابة ون�سب النمو الجيدة والتي لا تتوافر 
في العديد من الأ�سواق النا�شئة وحتى بع�ض الأ�سواق 

العالمية المتطورة.
فريق عمل

و�أ�ضاف معالي �سلطان المن�صوري �أن هيئة الأوراق 
المالية وال�سلع �شكلت، وفقاً لا�ستراتيجيتها و�سيا�ستها 
جهات  مع  التعامل  في  خبرتها  �ضوء  وفي  التطويرية 
عمل  فريق  المالية،  الأ�سواق  مع  وبالتعاون  الت�صنيف، 
�أج��ل  م��ن  علمي،  منهج  وف��ق  متوا�صل  وب�شكل  د�أب 
الما�ضية،  الفترة  خلال  الترقية  متطلبات  كافة  ا�ستيفاء 
حيث  للأ�سواق،  الم�ؤ�س�سي  الإطار  ا�ستقرار  معيار  مثل 
وت�شريعية  ا�ستثمارية  بيئة  توفير  من  الهيئة  تمكنت 
متطورة تت�ضمن �أنظمة من ��شأنها الحفاظ على حقوق 
الم�ستثمرين وتلبي طلبات الم�ستثمرين في مختلف دول 
ال�سوق  العالم، والأمر نف�سه ينطبق على معيار تنظيم 
وتدفق  التناف�سية  والأط��ر  الت�شريعات  يت�ضمن  ال��ذي 

المعلومات.
قيمة  القرار  هذا  �أن يمثل  المن�صوري  وتوقع معالي 
م�ضافة لل�سوق وقفزة نوعية كونه يعطي �شهادة ت�ؤكد 
م�ؤ�س�سة  حددتها  التي  المتطلبات  ا�ستوفت  �أنها  على 
ه��ذا  �إلى  للان�ضمام  الم�����س��ت��وى  ب��ه��ذا  ع��الم��ي��ة  ت�صنيف 

الم�ؤ�شر.
ان�ضمام  ي�ساهم  �أن  في  �أم��ل��ه  ع��ن  معاليه  و�أع���رب 
�ستانلي”  “مورغان  م���ؤ���ش��ر  �إلى  الإم�����ارات  �أ���س��واق 
الأ���ض��واء  م��ن  الم��زي��د  ت�سليط  في  النا�شئة  ل��لأ���س��واق 
عليها، وجذب مزيد من الم�ستثمرين المحليين والأجانب 
الذي  الأم��ر  والمحافظ،  الا�ستثمار  �صناديق  ومديري 
وتعزيز  لل�سوق،  الداخلة  ال�سيولة  ارتفاع  معه  يتوقع 
القريب  الم��دى  في  عمقه  وزي���ادة  تعاملاته،  في  الثقة 
والبعيد، ومنحه المزيد من القوة، ورفع تناف�سيته على 

الم�ستوى العالمي. وقال معاليه �إن قرار الترقية يعك�س 
ال�شركات  و�أداء  المحلية  بالأ�سواق  متزايدة  دولية  ثقة 
م�ؤ�س�سات  �أن��ظ��ار  مح��ط  ويجعلها  العامة،  الم�ساهمة 
لها  ي��ك��ون  �أن  ن���أم��ل  �أم���ور  وه��ي  ال��دول��ي��ة،  الت�صنيف 
انعكا�سات �إيجابية وت�ساهم في �إحداث نقلة نوعية في 
الأ�سواق؛ حيث يتوقع �أن تعمل على تحفيزها للدخول 
ال�صعيد  على  والظهور  النمو  من  جديدة  مرحلة  في 

العالمي.
مبادرات متعددة

من  ب��ع��دد  وال�سلع  الم��ال��ي��ة  الأوراق  هيئة  وق��ام��ت 
�سوق  ت�صنيف  لإع����ادة  �سعيها  �إط����ار  في  الم���ب���ادرات 
�سوق  ت�صنيف  من  ورفعها  المالية،  ل��لأوراق  الإم��ارات 
تناف�سية  تعزيز  بهدف  وذلك  نا�شئة،  �سوق  �إلى  مبتدئة 

هذه الأ�سواق على الم�ستوى العالمي.
الت�صنيف  م���ؤ���س�����س��ات  م���ع  ب��الات�����ص��ال  وب�����ادرت 
�إنترنا�شيونال"،  كابيتال  �ستانلي  "مورجان  العالمية 
و"فوت�سي"، و"�ستاندر �أند بورز" منذ ب�ضع �سنوات؛ 
و�أ�سفرت  المطلوبة،  والبيانات  المعلومات  قدمت  حيث 
الإم��ارات  �أ�سواق  ت�أهيل  عن  ال�سابق  في  الجهود  هذه 
"م�ؤ�شر  ع��ل��ى  ث��ان��وي��ة  نا�شئة  �أ���س��واق  ت�صنيف  �إلى 
مرحلة  في  للانتقال  ت�ؤهل  خطوة  في  وذلك  فوت�سي"، 
�إ�ضافة  متطورة"،  "نا�شئة  �أ�سواق  ت�صنيف  �إلى  تالية 
الإم��ـ��ـ��ارات،  �أ�ــسواق  ت�صنيــف  �إدراج  ا�ستمــرار  �إلى 
الخليج  ل���دول  ال��ت��ع��اون  مجل�س  دول  ب�ين  الوحيــدة 
العربية، �ضمن م�ؤ�شرات را�سيل �إنف�ستمنت�س للأ�سواق 

النا�شئة. 
�سعيها  �ضمن  �إج����راءات وخ��ط��وات  ع��دة  وات��خ��ذت 
�ستانلي"؛  "مورجان  لم�ؤ�شر  الإم��ارات  �أ�سواق  لت�أهيل 
الخا�صة  الت�صنيف  معايير  بدرا�سة  بداية  قامت  فقد 
و�شرحها  المطلوبة،  المعلومات  كافة  وتقديم  بالم�ؤ�شر، 
بين  تمت  التي  المتكررة  واللقاءات  الاجتماعات  خلال 
بالت�شاور والتن�سيق مع �شركائها  الجانبين، كما قامت 

الهيئة تتوقع 
انعكاسات إيجابية 
لترقية أسواق المال 
المحلية على مؤشر 
»مورجان ستانلي«
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اتخاذ  تم  بحيث  ال��و���س��اط��ة  و���ش��رك��ات  الأ����س���واق  م��ن 
الأجنبي،  الا�ستثمار  ت�شجيع  ��شأنها  من  التي  التدابير 
وت�سجيل الم�ستثمرين لدى �شركات الو�ساطة، وتطبيق 
المت�ضمنة  البنود  "اعرف عميلك"، وا�ستيفاء كافة  مبد�أ 
الت�صنيف  جهة  و�ضعتها  ال��ت��ي  المتطلبات  قائمة  في 

المعنية في الأوقات المحددة.
�أنظمة ت�شريعة

وتطبيق  �إ�صدار  ت�ضمنت  العملية  �إن  الهيئة  وقالت 
عملية  تطلبتها  ال��ت��ي  الت�شريعية  الأن��ظ��م��ة  م��ن  ع���دد 
�أخ���رى،  �أن��ظ��م��ة  ع��ل��ى  ت��ع��دي�الت  و�إج����راء  الت�صنيف، 
�إجراءات  واتخاذ  جديدة،  مالية  لخدمات  والترخي�ص 
�ضرورية. و�أ�صدرت عدة �أنظمة جديدة من بينها نظام 
ونظام  الأم�ي�ن،  الحفظ  ونظام  الدفع  مقابل  الت�سليم 
الا�ستثمار  تدعم  التي  والأنظمة  بالهام�ش،  ال��ت��داول 
ال�سوق  و�صانع  الا�ستثمار،  �صناديق  مثل:  الم�ؤ�س�سي 
و�إقرا�ض  المك�شوف،  على  )البيع  له  المرافقة  والأنظمة 
وتوفير  ال�سوق،  و�صانع  المالية،  الأوراق  واقترا�ض 
ب�إجراء تعديلات على نظام  قامت كذلك  ال�سيولة(، كما 

الو�سطاء، ونظام حوكمة ال�شركات.
لت�سهيل  الإج������راءات  م��ن  ع����دداً  ال��ه��ي��ئ��ة  وات���خ���ذت 
من  بها  والاك��ت��ت��اب  الم��ال��ي��ة  الأوراق  �إ���ص��دار  عمليات 
�آلية البناء  �آليات متعارف عليها دولياً مثل  خلال تبني 
ال�سعري، ورخ�صت لعدة جهات لتقديم خدمات الحفظ 
الأمين، والتداول بالهام�ش، وعملت على توفير الآليات 
وتقليل  الا���س��ت��ث��م��ار  دع���م  م��ن  تم��ك��ن  ال��ت��ي  والأدوات 
ن�سبة  ل��زي��ادة  �آل��ي��ة  �إي��ج��اد  �إلى  �سعت  حيث  الم��خ��اط��ر؛ 
العامة،  الم�ساهمة  ال�شركات  في  الأجانب  ا�ستثمارات 
الهيئات  ومتطلبات  العالمية  الممار�سات  �أف�ضل  وف��ق 
الدولية، والتطبيق الدقيق لقوانين الدولة فيما يخ�ص 
�أداء  لتطوير  م��ب��ادرات��ه��ا  ووا���ص��ل��ت  الأم����وال،  غ�سيل 

ورف��ع  مهنياً  وت�أهيلهم  الو�ساطة  ب�شركات  العاملين 
مهاراتهم.

تن�سيق وت�شاور
الهيئة  �شكلت  �أي�����ض��اً،  الإج���رائ���ي  ال�صعيد  وع��ل��ى 
للتن�سيق  عديدة  اجتماعات  ونظمت  عمل  مجموعات 
ودبي  المالية  ل��لأوراق  �أبوظبي  �سوقي  مع  والت�شاور 
المالي  دبي  ومركز  المالية  للخدمات  دبي  و�سلطة  المالي 
المدرجة  ال�شركات  مع  عدة  لقاءات  عقدت  كما  العالمي، 
وال��ت��ي   ،  MSCI م���ؤ���ش��ر  �ضمن  الإم�����ارات  دول���ة  في 
�آث��ار  لتقييم  معهم  اجتماعات  بعقد  الم�ؤ�س�سة  ت��ق��وم 
الهيئة  ووا�صلت  الإمارات،  دولة  في  التنظيمية  البيئة 
الحفظ  و�أمناء  ال�شركات  هذه  مع  الم�ستمرة  متابعاتها 
اجتماعات  عقدت  نف�سه  الوقت  وفي  الإط���ار،  ه��ذا  في 
"مورجان �ستانلي" الإقليمي لموافاته  دورية مع مكتب 
الأ���س��واق  وظ��روف  والم�ستجدات  التطورات  ب���أح��دث 
مجالات  يخ�ص  فيما  الراجعة  التغذية  على  والح�صول 

التح�ينس.
لكبار  تعريفية  عرو�ض  تقديم  في  الهيئة  و�شاركت 
ا�ستطلاعات  �شملتهم  مم��ن  الأج���ان���ب،  الم�ستثمرين 
 20-20  Russell م�ؤ�س�سة  مثل  الا�ستثمار  م�ؤ�س�سات 
الا�ستثمار  و�صناديق  المحافظ  �أكبر  من   70 ت�ضم  التي 

الدولية بمجموع �أ�صول يتجاوز 5 تريليون دولار.
�أي  �إ�صدار  تجنب  على  الهيئة  �إدارة  مجل�س  وعمل 
الت�صنيف  ج��ه��ات  ل��دى  تف�سر  �أن  ��شأنها  م��ن  ق���رارات 
الدولية على �أنها قد ت�ساهم في و�ضع قيود على حركة 

الا�ستثمار.
معايير الترقية

و�أكدت الهيئة �إن المعايير المحددة من قبل "مورجان 
�ستانلي" تركز على خم�سة محاور، هي: الانفتاح على 
من  الأم���وال  ر�ؤو����س  تدفق  وحرية  الأجنبية،  الملكية 

موضوع الغلاف

 الإنجاز الذي تم سيجعل 
أسواق الإمارات تأخذ مكانها 

الطبيعي على خريطة 
الأسواق الناشئة

للهيئة                  الإل���ك�ت�روني  الم��وق��ع  ع�بر  يم��ك��ن��ك   
�شركة  ت�سجيل  تجديد   www.sca.gov.ae
�أجنبية،  م�ساهمة عامة، وتجديد قيدها، وقيد �شركة 
لعقد  الموافقة  وطلب  ال�شركة،  قيد  �شطب  وطلب 
�أو غير عادية، وطلب �شهادة  جمعية عمومية عادية  

�إلى من يهمه الأمر، وطلب ا�صدار �أدوات الدين. 

عزيزي الم�س�ؤول بال�شركة الم�ساهمة العامة
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وفعالية  الم�ؤ�س�سي،  الإط��ار  وا�ستقرار  ال��دول��ة،  والى 
الإطار الت�شغيلي، والالتزام بمعايير الحوكمة و�أف�ضل 
الأمر يقت�صر على  �أن  �أن ذلك لا يعني  الممار�سات. غير 
مايتعلق  منها  �أخ���رى  اع��ت��ب��ارات  فهناك  المعايير  ه��ذه 
لا  �شركات   3 ووج��ود  وال�سيولة  المالي  ال�سوق  بحجم 
وارتفاع  دولار  مليون   500 عن  ال�سوقية  قيمتها  تقل 
�أي�ضا  �أم����ور  وه���ي   %20 ع��ن  �أ�سهمها  دوران  م��ع��دل 
الم�ؤ�شرات  �إلى  �إ�ضافة  المحلية،  الأ���س��واق  في  متوفرة 

العامة لاقت�صاد الدولة.
الت�شريعية  ال��ب��ن��ي��ة  ت��ع��زي��ز  م��ن  ال��ه��ي��ئ��ة  وتم��ك��ن��ت 
ل�ل��أ����س���واق، وذل����ك ب���إ���ص��دار ع���دة �أن��ظ��م��ة م��ث��ل نظام 
حقوق  ونظام  الأم�ين،  والحفظ  الدفع،  مقابل  الت�سليم 
على  ويعمل  م�ؤخراً،  الهيئة  �أ�صدرته  الذي  الاكتتاب، 
جديدة  منتجات  وي��ط��رح  ب��الأ���س��واق  ال�سيولة  زي���ادة 
الفعال  التطبيق  مع  والدوليين،  المحليين  للم�ستثمرين 
لأنظمة الإف�صاح وال�شفافية والحوكمة التي من ��شأنها 

تعزيز الثقة ب�أ�سواق المال المحلية.
و�أ�شارت الهيئة �إلى نجاح الإمارات في تحقيق تقدم 
وا�ضح في مجالات المراقبة الفعالة لأ�سواق الأ�سهم من 
على  قيود  �أي  وج��ود  وع��دم  التنظيمية،  الهيئات  قبل 
عمليات تحويل ر�ؤو�س الأموال، وجهود تعزيز البيئة 
التناف�سية بين �شركات الو�ساطة المالية، ووجود �سيولة 
كافية لدعم ا�ستثمارات عالمية �ضخمة وتعزيز ال�شفافية 
ال�سوق  حول  معلومات  وتوفير  التداول،  عمليات  في 
الوقت  في  ال��ت��داول  عمليات  ح��ول  ت��ق��اري��ر  و�إ���ص��دار 
للمحللين ت�يرش  التقديرات الأولية  �إن  المنا�سب. وقالت 
الا�ستثمارية  الم�ؤ�س�سات  من  المتوقعة  التدفقات  �أن  �إلى 
بعد  الدولة  �أ�سواق  ت�ستقطبها  �أن  يتوقع  التي  العالمية 
مابين  �إلى  ت�صل  قد  نا�شئة،  الى  الا�سواق  ترقية  ق��رار 
�أملها في  مليار �إلى ملياري دولار. و�أعربت الهيئة عن 
لهذا الم�ؤ�شر عوائد مبا�شرة  �أن يتبع ان�ضمام الإمارات 
ال��ذي  الإنج���از  �أن  �إلى  منوهاً  مبا�شرة،  غ�ير  و�أخ���رى 
ت�صنيفها  من  تتخل�ص  الإم���ارات  �أ���س��واق  �سيجعل  تم 
الراهن، الأ�سواق المبتدئة، لت�أخذ مكانها الطبيعي على 
دولًا مثل رو�سيا  التي ت�ضم  النا�شئة  الأ�سواق  خريطة 
�أن  و�أو�ضحت  وتركيا.  وماليزيا  والبرازيل  وال�صين 
م�ؤ�س�سات  عن  ال�صادرة  التقارير  على  فاح�صة  نظرة 
�إلى  الان�ضمام  �أن  حقيقة  تبين  �أن  يمكن  دولية،  مالية 
�ستانلي"،  "مورجان  مثل  نطاقاً  �أو�سع  عالمي،  م�ؤ�شر 
اعتراف  محل  ت�صبح  �إذ  الأ���س��واق؛  �إيجابية  من  يزيد 
و�صناديق  الا�سثمارية  المحافظ  كبريات  قبل  من  دولي 
الأمر عاملًا  العالمية، ويعد هذا  الم�ؤ�س�ساتية  الا�ستثمار 

معنوياً ذا �أهمية كبرى لل�سوق.

ت�سوية �أبرز النقاط العالقة بكفاءة
قالت هيئة الأوراق المالية وال�سلع انه تمت بكفاءة تامة ت�سوية �أبرز النقاط العالقة مع "مورجان �ستانلي" 
بتحميل  منها  يت�صل  ما  وخ�صو�صاً  الدفع،  مقابل  الت�سليم  �آلية  �ضمن  الإجباري  البيع  جزئية  في  المتمثلة 

خ�سارة عدم نجاح �صفقة التداول على الم�ؤ�س�سة الا�ستثمارية.
و�أو�ضحت �أنه تم تعديل النظام بحيث يتم ت�سليم الأ�سهم في نف�س الوقت الذي يتم فيه دفع قيمة العملية، 
مما يعني �أن �أياً من البائع �أو الم�شتري لن يكون عر�ضة لمخاطر عدم التزام الطرف الآخر بال�سداد �أو الت�سليم 
المطلوب، كما �سمح النظام بالتعوي�ض النقدي للم�شتري، وهو ما تعتبره MSCI �أحد �أهم العوامل لت�صنيف 
�سوق على �أنها نا�شئة. و�أ�شارت  �إلى �أن التجربة على مدى الأ�شهر الما�ضية �أثبتت فعالية ونجاح تطبيق هذا 
النظام، بحيث �أ�صبح النظام يولي �أهمية بالغة لحماية حقوق الم�ستثمرين، و�أ�صبح بمقدور الم�ستثمر، الذي 
يتعامل من خلال الحافظ الأمين، رف�ض �صفقة البيع �أو ال�شراء في حال لم تتوافق مع الأمر ال�صادر عنه، 
مايعني �أن �آليات تطبيقه نجحت لي�س فقط في �ضمان انتقال ملكية الأ�سهم المباعة تزامناً مع تلقي قيمة تلك 
الأ�سهم والعك�س بالعك�س، بل �أي�ضاً الحد من المخاطر المرتبطة بتنفيذ ال�صفقات، كما �أنها تتيح لم�ؤ�س�سات 
الحفظ الأمين المحلية القدرة على رف�ض ت�سوية �صفقات البيع �أو ال�شراء، الأمر الذي ي�ضمن وجود الأوراق 
المالية تحت ال�سيطرة التامة لتلك الم�ؤ�س�سات لي�صبح من غير ال�ضروري العمل وفق ح�سابات مزدوجة. و�أكد 

�أن م��سألة الت�سليم مقابل الدفع قد تمت معالجتها بطريقة تتوافق مع المعايير العالمية.
م�ستويات  ارتفاع  مع  بال�سيولة،  المتعلقة  العقبة  تذليل  الما�ضي  العام  نهاية  منذ  كذلك  تم  انه  وا�ضافت 
ال�سيولة وارتفاع م�ستويات التداول اليومي ب�شكل لافت، فقد �شهدت �أ�سا�سيات الأ�سواق تغيرات �إيجابية 
�أم��وال محلية وخارجية  بدءاَ من الربع الأخير من العام الما�ضي وخلال العام الحالي، مع دخول ر�ؤو���س 
الأ�سواق بغر�ض الا�ستفادة من الفر�ص الا�ستثمارية المغرية. وحول مطلب الملكية �أو "ن�سب تملك الم�ستثمرين 
الأجانب في ال�شركات الم�سموح فيها وفقاً لقوانين دولة الإمارات"، والذي يعد �أحد �أهم المتطلبات للان�ضمام 
ال�شركات  بت�شجيع  قاموا  والأ�سواق  �إنها  الهيئة  قالت  النا�شئة،  �ستانلي” للأ�سواق  “مورجان  م�ؤ�شر  �إلى 
الم�ساهمة العامة على فتح باب التملك �أمام الم�ستثمرين الأجانب، وهو ما زاد من عدد ال�شركات التي تفتح باب 
التملك �أمام الأجانب وفقاً لقانون ال�شركات )الذي يعطي الحق لل�شركات بفتح باب التملك �أمام الأجانب بحد 
�أق�صى 49٪(، الأمر الذي �أتاح المزيد من فر�ص الا�ستثمار �أمام الم�ستثمرين غير المواطنين )�أفراداً وم�ؤ�س�سات( 
في �أ�سواق الدولة، مع ملاحظة �أنه تم التو�صل �إلى اتفاق يق�ضي ب�ضم ال�شركات التي تتيح تملكاً للأجانب 
�أ�سواق  هناك  ب�أن  علماً  الأجانب،  ملكية  ق�ضية  تجاوز  بذلك  ليتم  النا�شئة  الأ�سواق  م�ؤ�شرات  �ضمن  فقط 
مالية ان�ضمت للم�ؤ�شر، رغم �أن ن�سب ملكية الأجانب في ر�ؤو�س �أموال �شركاتها �أقل من �أ�سواق الإمارات. 
الهدف المطلوب؛ وعقدت اجتماعات  �إ�ضافية لتحقيق  �إج��راءات  المالية اتخذت  الأ�سواق  �إدارات  ان  و�أكدت 
مع م��سؤولي الحفظ الأمين لبحث �سبل تطوير وتطبيق نظام الت�سليم مقابل الدفع؛ فقد قام �سوق �أبو ظبي 
للأوراق المالية بتطوير العديد من الأنظمة مثل دليل التداولات ونظام المقا�صة، ونظام الرقابة الآمن، وعمل 
على رفع مهارات الو�سطاء في ال�سوق. كما قام �سوق دبي المالي ب�إجراءات �أخرى عديدة من بينها �إنجاز �آلية 
الت�سليم مقابل ال�سداد، و�آلية التعوي�ض النقدي للم�شتري، وتطبيق �إجراءات ت�صحيح ال�صفقات، وتوفير 
خدمة وكيل الدفع نيابة عن ال�شركات المدرجة، و�إعادة �صياغة �إجراءات العمل بما يتلاءم مع تحديثات البنية 
الأ�سا�سية لل�سوق. ونوهت �إلى �أنه فيما يتعلق بالإجراءات المتبعة للتقييم من جانب "مورجان �ستانلي"، 
يلاحظ �أن الم�ؤ�س�سة المالية، التي تدير واحداً من �أكبر الم�ؤ�شرات الخا�صة ب�أ�سواق المال في العالم، عند القيام 
بعملية المراجعة لا تجري ات�صالات مع ال�سوق و�إنما تراقب الإجراءات التي تقوم بها �أ�سواق الأوراق المالية 
بالدولة، وت�ستقي معلوماتها من مقدمي خدمة الحافظ الأمين ومديري ال�صناديق الا�ستثمارية �إلى جانب 

�أ�صحاب الا�ستثمار الم�ؤ�س�سي للتعرف على ر�أيهم.
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اجتمع برئاسة معالي سلطان المنصوري

مجل�س �إدارة هيئة الأوراق المالية وال�سلع يقر نظام حقوق الاكتتاب
وال�سلع،  المالية  الأوراق  هيئة  �إدارة  مجل�س  واف��ق 
�سعيد  بن  �سلطان  المهند�س  معالي  برئا�سة  عقد  ال��ذي 
�إدارة  مجل�س  رئ��ي�����س  الاق��ت�����ص��اد  وزي���ر  الم��ن�����ص��وري 
حقوق  ب��ت��داول  الخا�ص  النظام  م�شروع  على  الهيئة 
�إطار  المال، وفي  ر�أ�س  زيادة  ب�أ�سهم  الاكتتاب الخا�صة 
على  منها  وحر�صاً  للهيئة،  والإ�شرافي  الرقابي  الدور 
المالية  الأ�سواق  بتنظيم عمل  المرتبطة  الأنظمة  �إ�صدار 
�أدوات  وت��وف�ير  ال�سوق  عمق  زي���ادة  في  ي�ساهم  بم��ا 

ا�ستثمارية جديدة. 
ووافق المجل�س �أي�ضاً، خلال الاجتماع الذي عقده في 
مقر الهيئة بدبي، على مقترح ب��شأن �إلزامية تطبيق نظام 

الإف�صاح الإلكتروني على ال�شركات الم�ساهمة العامة. 
اج��ت��م��اع��ه  ع��ق��د  ق���د  ال��ه��ي��ئ��ة  �إدارة  مج��ل�����س  وك����ان 
و�ضم  للمجل�س(،  الرابعة  ال���دورة  من  ع�شر  )الثامن 
رئي�س  )نائب  الفلا�سي  زايد  بن  علي  بن  �سعادة محمد 
الرئي�س  الطريفي  �سالم  الله  عبد  و�سعادة  المجل�س(، 
و�سعادة  وال�سلع،  المالية  الأوراق  لهيئة  التنفيذي 
علي  بن  الله  عبد  و�سعادة  المن�صوري،  را�شد  مبارك 
الفلا�سي.  دروي�ش  بن  خليفة  بطي  و�سعادة  الهاملي، 
)مقرر  الزعابي  �إبراهيم  �سعادة  الاجتماع  ح�ضر  كما 

المجل�س( و�سعادة مريم ال�سويدي )من�سق المجل�س(. 
وتم خلال الاجتماع متابعة الإجراءات التي اُتخذت 

اجتماع  في  ال�صادرة  والتو�صيات  ال��ق��رارات  لتنفيذ 
مجل�س الإدارة ال�سابق.

حقوق الاكتتاب
ا�ستناداً �إلى ال�صلاحية الممنوحة لمجل�س �إدارة الهيئة 
المادة  لن�ص  وفقاً  مالية  �أوراق  �أي  �إدراج  على  بالموافقة 
ل�سنة 2000   )12( رق��م  ال���وزراء  مجل�س  ق��رار  من   )4(
في ��شأن النظام الخا�ص ب�إدراج الأوراق المالية وال�سلع 
بحقوق  الخ��ا���ص  النظام  �إ���ص��دار  على  المجل�س  واف���ق 

 . Rights Issue الاكتتاب
وت�أتي الموافقة على هذا النظام في �إطار �سعي الهيئة 
لتطوير الأ�سواق وال�سماح بتداول �أوراق مالية جديدة 
بما يحقق مزيداً من التي�يرس على الم�ساهمين بال�شركات 
المدرجة لتداول حقهم في الأولوية في الاكتتاب بزيادة 
العالمية  الممار�سات  �أف�ضل  مع  يتوافق  وبما  المال،  ر�أ�س 

في هذا المجال.
وقد �أتاح النظام للم�ساهم الذي لا يرغب في الاكتتاب 
في �أ�سهم الزيادة �أو لا ي�ستطيع ذلك، �أن يقوم ببيع هذا 
الحق والا�ستفادة من قيمته المالية، وهو ما ي�شكل ميزة 
له، ف�ضلًا عن �أن �إيجاد هذه الأداة المالية الجديدة يعتبر 
�إ�ضافة للأ�سواق وتن�شيطاً للتداولات التي تتم فيها.  وتم 
�إ�صدار النظام بعد مروره بعدة مراحل، تم خلالها ن�شر 
وا�ستقبال  للهيئة،  الإلكترونية  البوابة  على  م�سودته 

النظام يساهم في توفير خيارات 
استثمارية جديدة وإعطاء مزيد 

 من العمق للسوق المالي

إلزام الشركات المدرجة 
والوساطة بنظام الإفصاح 
الإلكتروني ابتداء من 2014
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ملاحظات المهتمين، وكذلك طرحه على ذوي العلاقة في 
الأ�سواق المالية وو�ضع ما �أبدوه من �آراء بخ�صو�صه في 

الاعتبار عند �إعداد ال�صياغة النهائية للنظام. 
المجل�س  �أق��ره  الذي  الاكتتاب  حقوق  نظام  ويت�ضمن 
فقد عرف  للتعريفات؛  الأولى  مادته  م��واد؛ خ�ص�صت   7
النظام حقوق الاكتتاب على �أنها �أداة مالية تمثل الحق 
الاكتتاب  ب���أول��وي��ة  ال�شركة  لم�ساهمي  قانوناً  الممنوح 
تم  كما  �إ���ص��داره،  المقرر  مالها  ر�أ���س  في  الزيادة  ب�أ�سهم 
تعريف ال�شركة وفق ما جاء في النظام على �أنها ال�شركة 
المدرجة التي ترغب بزيادة ر�أ�س مالها عن طريق �إ�صدار 

�أ�سهم جديدة.
بينها  من  عامة  �أحكام  عدة  الثانية  الم��ادة  وت�ضمنت 
ل��لإدراج  قابلة  مالية  �أوراق���اً  تعتبر  الاكتتاب  حقوق  �أن 
لن��شأة   الثالثة  الم��ادة  وتعر�ضت  ال�سوق،  في  وال��ت��داول 
الاك��ت��ت��اب مثل �صاحب الح���ق في  و�إج������راءات ح��ق��وق 
�صحيفتين  عبر  الم�ساهمين  �إع�الم  و���ض��رورة  الاكتتاب، 
موعده  قبل  الاكتتاب  في  ب�أولويتهم  يوميتين  محليتين 
بفترة كافية، والاعتبارات الواجب ت�ضمينها في الإعلان، 
الأ�سهم،  مالكي  على  الاكتتاب  حقوق  ت��وزي��ع  وكيفية 

وت�سجيلها.
الاك��ت��ت��اب  ح��ق��وق  �إدراج  ال��راب��ع��ة  الم����ادة  ون��ظ��م��ت 
والتقا�ص  ال��ت��داول  لأح��ك��ام  وخ�ضوعها  بها  وال��ت��داول 
الأ���س��ه��م  ���ش���أن  في  المطبقة  وال��ع��م��ولات  وال��ت�����س��وي��ات 

و�ضوابط �إلغائها.
حق الأولوية

وت��ن��اول��ت الم����ادة الخ��ام�����س��ة تح��دي��د م��ال��ك��ي حقوق 
الاكتتاب؛ حيث يكون حق الأولوية في الاكتتاب ب�أ�سهم 

زيادة ر�أ�س مال ال�شركة لمالكي حقوق الاكتتاب في نهاية 
وي�ضع  الحقوق،  تلك  لتداول  والت�سوية  التقا�ص  فترة 
الفنية التي ت�سمح لمالكي  ال�سوق الإج��راءات والأنظمة 
الم��ال  ر�أ����س  زي���ادة  ب�أ�سهم  بالاكتتاب  الاك��ت��ت��اب  حقوق 
النهائي  ال�سجل  ب�إر�سال  ويقوم  ال��ت��داول،  ف�رتة  �أثناء 
عمل  يوم  �آخ��ر  في  ال�شركة  �إلى  الاكتتاب  حقوق  لمالكي 
ويتم  الحقوق،  تلك  لتداول  والت�سوية  التقا�ص  لفترة 

التخ�صي�ص وفقاً لبيانات هذا ال�سجل.
للاكتتاب  المنظمة  للقواعد  ال�ساد�سة  الم��ادة  وح��ددت 
�أ�سهم  ت��وزي��ع  يتم  حيث  الم���ال؛  ر�أ����س  زي���ادة  �أ�سهم  في 
زيادة ر�أ�س المال على طالبـي الاكتتـاب من مالكي حقوق 
�ألا  اكتتاب على  ما يملكونه من حقوق  بن�سبة  الاكتتاب 
يتجاوز ذلك ما طلبه كل منهم، ويوزع الباقي من الأ�سهم 
على مالكي حقوق الاكتتاب الذين طلبوا �أكثر من ن�سبة 
ما يملكونه، ويطرح ما تبقى من الأ�سهم للاكتتاب العام، 
ن�سب  تج��اوز  الاكتتاب  حقوق  امتلاك  على  يترتب  ولا 
التجارية  ال�شركات  قانون  في  عليها  المن�صو�ص  الملكية 
�أو النظام الأ�سا�سي لل�شركة، وت�ضع الأ�سواق نظاماً فنياً 

يكفل ذلك. 
الإف�صاح الإلكتروني

ب��شأن  اق�رتاح  على  �أي�ضاَ  الهيئة  �إدارة  مجل�س  وافق 
�إلزامية تطبيق نظام الإف�صاح الإلكتروني على ال�شركات 
نظراً  الو�ساطة،  و�شركات  الم��درج��ة  العامة  الم�ساهمة 
وللفوائد  النظام،  تطبيق  من  التجريبية  الفترة  لنجاح 
تطبيقه،  ج��راء  من  المالية  الأ���س��واق  على  �ستعود  التي 
ومن بينها: �أن اعتماد النظام يعزز م�ستويات ال�شفافية 
والطويل  المتو�سط  الم��دى  على  وي�ساهم  الأ���س��واق،  في 

في جذب الا�ستثمارات الم�ؤ�س�سية وزيادة عمق الأ�سواق 
�إلى توفير تكلفة  من حيث م�ستوى ال�سيولة، بالإ�ضافة 
المالية  لبياناتها  الم��درج��ة  ال�����ش��رك��ات  و�إع�����داد  تجميع 

با�ستخدام النظم التقليدية.
ويبد�أ تطبيق النظام ابتداء من العام 2014، بحيث 
 2013 ال��ع��ام  ع��ن  ال�سنوية  التقارير  ع��ن  الإع�ل�ان  يتم 
با�ستخدام هذا النظام، وكذلك �إف�صاح �شركات الو�ساطة 
وتقارير  المالية،  الم�الءة  وتقارير  المالية،  البيانات  عن 
ف�صل الح�سابات، وتقارير الذمم المالية، مع التعميم على 
ال�شركات التي �ستخ�ضع للنظام قبل بدء التطبيق بمدة 

كافية لاتخاذ الترتيبات الفنية اللازمة.

المجل�س ناق�ش درا�سات لتداول ال�شركات الحديثة وال�صغيرة
وال�سلع  المالية  الأوراق  هيئة  �إدارة  مجل�س  وجه  
المالية  والأ�سواق  الهيئة  بين  م�شتركة  لجنة  بت�شكيل 
لتنظيم  اللازمة  والقانونية  الفنية  ال�ضوابط  لو�ضع 
وال�صغيرة  الحديثة  ال�شركات  �أ�سهم  وتداول  �إدراج 

والمتو�سطة.
كما وجه المجل�س الذي عقد اجتماعه ال�ساد�س ع�شر 
من الدورة الرابعة للمجل�س، ب�سرعة �إعداد تقرير عن 
ي�ضمن  بما  الم�شروع  في  العمل  و�يرس  اللجنة  �أعمال 
الا�ست�شارية  ال�شركة  تقوم  �أن  على  الم�شروع  �إنجاز 
�إليها  �ستتو�صل  التي  ال�ضوابط  بمراجعة  المكلفة 
الممار�سات  �أف�ضل  �ضوء  في  ال��شأن  هذا  في  اللجنة 
والاف�صاح  الادراج  �شروط  حيث  من  �سواء  العالمية، 
والحوكمة التي يمكن �أن تطبق عليها، �أو تخ�صي�ص 
تحديد  �أو  الأ�سهم،  لهذه  م�ستقلة  تداول  �شا�شات 
الإجراءات  من  غيرها  �أو  لها  معينة  تداول  �ساعات 

والقواعد التي تحكم عمل هذه ال�سوق.
وكان المجل�س قد عقد اجتماعه ال�ساد�س ع�شر )من 
معالي  برئا�سة  دبي  في  للمجل�س(  الرابعة  الدورة 
المهند�س �سلطان بن �سعيد المن�صوري وزير الاقت�صاد، 

رئي�س مجل�س �إدارة الهيئة. 
�ضم الاجتماع كلًا من �سعادة محمد بن علي بن زايد 
الفلا�سي )نائب رئي�س مجل�س الإدارة(، و�سعادة عبد 
الله �سالم الطريفي الرئي�س التنفيذي للهيئة، و�سعادة 
محمد علي �أحمد الظاهري، و�سعادة عبد الله بن علي 

الهاملي، و�سعادة بطي خليفة بن دروي�ش الفلا�سي. 
�سعادة  الهيئة  من  �أي�ضاً  الاجتماع  ح�ضر  كما 
لل��شؤون  التنفيذي  الرئي�س  نائب  الزعابي  �إبراهيم 
المجل�س(، و�سعادة مريم  )مقرر  القانونية والإ�صدار 
ال�سويدي نائب الرئي�س التنفيذي ل��شؤون الترخي�ص 

والرقابة والتنفيذ )من�سق المجل�س(. 

من  عدداً  الاجتماع  خلال  المجل�س  وناق�ش 
بقطاع  ال�صلة  ذات  الهامة  والق�ضايا  المو�ضوعات 

الأوراق المالية.
عن  ال�صادر  التقرير  المجل�س،  وا�ستعر�ض 
والدرا�سات  الأبحاث  في  العالمية  "مكنزي"  �شركة 
المالية  والأ�سواق  الهيئة  �أداء  حول  المتخ�ص�صة 
نقاط  على  ال�ضوء  التقرير  �ألقى  حيث  بالدولة، 
وفر�ص  الما�ضية،  الفترة  خلال  الهيئة  �أداء  في  القوة 
الأداء. و�أو�ضحت م�ؤ�شرات  التح�ينس والتطوير في 
في  الهيئة  نجاح  الدرا�سة  بها  ا�ستعانت  التي  الأداء 
الما�ضية،  الفترة  خلال  الإنجازات  من  العديد  تحقيق 
تحتاج  التي  النقاط  بع�ض  وجود  �إلى  �أ�شارت  كما 
ال�شركاء  دور  يخ�ص  فيما  التطوير  من  المزيد  �إلى 
الا�ستراتيجيين للهيئة بما يمكَن من تحقيق المزيد من 

التن�سيق والتعاون بال�شكل الأمثل.
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إشادة بدور الهيئة في المبادرة بتطبيق النظام بالشرق الأوسط

الإمارات تدعو �إلى ت�شكيل لجنة للإف�صاح الإلكتروني على م�ستوى دول »التعاون«
الإلكتروني بدور  للإف�صاح  الدولية  المنظمة  �أ�شادت   
الإمارات الريادي في تطبيق نظام لإف�صاح الإلكتروني 
ال���ذي دع���ت دول��ة  ال��وق��ت  الم��ن��ط��ق��ة، في  ع��ل��ى م�ستوى 
على  الإلكتروني  للإف�صاح  لجنة  ت�شكيل  �إلى  الإم���ارات 

م�ستوى دول مجل�س التعاون لدول الخليج العربية. 
المالية وال�سلع م�ؤخراً ور�شة  الأوراق  ونظمت هيئة 
الرقابية  والجهات  المالية  الأ�سواق  هيئات  لممثلي  عمل 
بدول مجل�س التعاون الخليجي بعنوان "�شفافية �إعداد 
الإلكتروني  الإف�صاح  نظام  با�ستخدام  المالية  البيانات 

."XBRL
وا�ستعر�ضت الهيئة، خلال ور�شة العمل، تجربتها في 
وخبراء  رئي�س  بح�ضور  الإل��ك�رتوني،  الإف�صاح  مجال 
المنظمة الدولية للإف�صاح الإلكتروني، وذلك بهدف �إلقاء 
ال�ضوء على النظام، الذي ت�ستخدمه العديد من الأ�سواق 
المالية المتطورة، والتعريف بالقيمة الم�ضافة التي يمكن 
فيما  ���س��واء  الخليجية،  الم��ال��ي��ة  ل��لأ���س��واق  ي��وف��ره��ا  �أن 
يخت�ص بتعزيز �شفافية وتوفير البيانات المالية لل�شركات 
�أخ��ذاً  فيها،  الحوكمة  بم�ستوى  الارتقاء  �أو  المفُ�صحة، 
المالية  الأ���س��واق  هيئات  جهود  ت�ضافر  �أن  الاعتبار  في 
جذب  في  ي�ساهم  �أن  يمكن  الم��ج��ال،  ه��ذا  في  الخليجية 
وتعزيز الا�ستثمار الم�ؤ�س�سي طويل الأجل في �أ�سواقها. 

التنفيذي  ال��رئ��ي�����س  ن��ائ��ب  ودع���ا مح��م��د الح�����ض��ري 
ت�شكيل لجنة  �إلى  الهيئة  والم�ساندة  الم�ؤ�س�سية  لل��شؤون 
خا�صة بالاف�صاح الإلكتروني في دول مجل�س التعاون، 
لهذه  ودعمها  خبرتها  لتقديم  الهيئة  ا�ستعداد  و�أب���دى 
الإم��ارات  غ��رار لجنة  اق�رتح تكوينها على  التي  اللجنة 

للإف�صاح الإلكتروني.

وتم عقد الور�شة في مقر هيئة الأوراق المالية بدبي 
العامة  الأم��ان��ة  ممثلي  وبح�ضور  الهيئة،  من  بم��ب��ادرة 
رئي�س  ال�سالمي  الله  وعبد  الخليجي،  التعاون  لمجل�س 
الهيئة العامة ل�سوق المال ب�سلطنة عمان، وممثلي هيئات 
الأ�سواق المالية في دول المجل�س الأخرى، وهيئة مركز 

قطر للمال، والم�صرف المركزي بمملكة البحرين.
الإم��ارات  ال��ذي ير�أ�س لجنة  وق��ال محمد الح�ضري، 
للإف�صاح الإلكتروني، في كلمته خلال افتتاح الندوة، �إن 
الهدف من انعقاد الندوة هو ر�صد وبحث وتحليل الدور 
تعزيز  مج��ال  في  الإل��ك�رتوني  للإف�صاح  الأهمية  البالغ 
القرار  ات��خ��اذ  وتي�يرس  المالية  الأ���س��واق  في  ال�شفافية 
الإلكتروني  الإف�صاح  �أن  و�أو�ضح  ال�سليم.  الا�ستثماري 
مكوناتها،  بكافة  المالية  الأ�سواق  على  �أهميته  لاتقت�صر 
وكافة  والم�صارف  النقد  �أ�سواق  �إلى  ذلك  يتعدى  ولكنه 
الجهات ذات العلاقة ب�إعداد ومراجعة وتحليل البيانات 
المالية مثل الم�صارف المركزية والبنوك و�شركات التدقيق.
تعزيز  �إط��ار  في  ت�أتي  العمل  ور�شة  �أن  �إلى  و�أ���ش��ار 
علاقات التعاون الخليجي الم�شترك في المجالات المتعلقة 
المعارف والخبرات بما يعود  المالية وتقا�سم  بالأ�سواق 
بالنفع على الم�ستثمرين والمتعاملين في قطاعات الأوراق 
روح  هو  الإف�صاح  �أن  �إلى  لافتاً  المجل�س،  ب��دول  المالية 
دعائم  �أحد  هي  الأ�سواق  �شفافية  و�أن  المالية،  الأ�سواق 
تحقيق الثقة في الأ�سواق وجذب الم�ستثمرين من خلال 

تو�ضيح المعطيات لحملة الأ�سهم وللمحللين الماليين.
على  ال�ضوء  لإلقاء  �سعت  العمل  ور�شة  �أن  و�أ�ضاف 
المالية  للتقارير  المرنة  البرمجة  للغة  المختلفة  الجوانب 
المعروفة ا�صطلاحاً بالإف�صاح الإلكتروني، والمزايا التي 
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يحققها تبني هذا النظام �سواء فيما يت�صل بالإف�صاح 
الفوري عن البيانات المالية الدورية، �أو فيما يتعلق 
مع  �أك�رب،  وك��ف��اءة  �أعلى  ب�سرعة  البيانات  بتحليل 
ت�صنيف  في  الفائقة  �إمكاناته  الاعتبار  في  الأخ���ذ 
المقارنات،  عقد  يتيح  ال��ذي  الأم��ر  المالية  البيانات 
عمودياً و�أفقياً، و�إجراء تحليلات متعمقة بدرجة دقة 
عالية، و�أعتقد �أنكم ت�شاركونني الر�أي في �أهمية ذلك 

وانعكا�ساته على كفاءة ال�سوق ودرجة تطوره.
الإم��ارات  بدولة  المالية  الأوراق  هيئة  �أن  و�أك��د 
ور�شة  في  الم�شاركين  �أم��ام  تجربتها  خلا�صة  ت�ضع 
�أن دولة الإم��ارات العربية  �أخذاً في الاعتبار  العمل 
تحقيق  في  الإف�صاح  لأهمية  منها  �إدراك���اً  المتحدة، 
المالية،  الأوراق  ب�أ�سواق  التداولات  وعدالة  �سلامة 
الالكتروني الإف�صاح  نظام  بتبني  مبكراَ  بادرت  قد 
المنظمة  م��ع  ال�����ص��دد  ه���ذا  في  وت��ع��اون��ت   XBRL
الجهة  باعتبارها  الإل��ك�رتوني،  للإف�صاح  العالمية 
المعنية على الم�ستوى العالمي في كل ما يت�صل بهذا 
النظام. و�أبدى نائب الرئي�س التنفيذي للهيئة ،الذي 
اختارته منظمة الإف�صاح الإلكتروني م�ؤخراً �سفيراً 
لها في المنطقة العربية، ا�ستعداد لتقديم دعمها للجنة 
على  ت�شكيلها  يتم  الإل��ك�رتوني  بالإف�صاح  خا�صة 
م�ستوى دول مجل�س التعاون الخليجي، على غرار 
ت�ضم  والتي  الإلكتروني،  للإف�صاح  الإم��ارات  لجنة 
هيئة الأوراق المالية و�سوق �أبو ظبي للأوراق المالية 

و�سوق دبي المالي.
التنفيذي  ال��رئ��ي�����س  ف��راج��ن��ي��ت��و  ط���وني  وق����دم 
للمنظمة الدولية للـإف�صاح الإلكتروني عر�ضاً �شرح 
�إلى  الإلكتروني، م�يرشاً  الإف�صاح  �أهداف نظام  فيه 
و�أن���ه تم  ب��رمج��ي،  �أن��ه يتعدى كونه مج��رد تطبيق 
�إعداده لت�سجيل وتبادل المعلومات عن الأعمال و�أن 
البع�ض ي�ستخدمونه لأغرا�ض الامتثال والمعلومات 
و�أدائ��ه��ا  ال�شركات  عن  كاملة  �صور  لتقديم  المالية 
�أن  نريد  وب��ذل��ك  والا���س��ت��دام��ة،  بالمخاطر  والتحكم 
نت�أكد من تلبية احتياجات ال�سوق. ولفت �إلى �أن هذه 
التقنية حديثة ولم يم�ض عليها زمن طويل، ولذلك 

يجب �أن تكون مرنة.
يتمحور  الأ�سا�سي  النظام  هدف  �أن  عن  وك�شف 
ال�شفافية بغر�ض تعزيز كفاءة ال�سوق المالي،  حول 

بالتعاون مع الهيئات الرقابية والجهات المعنية.
من  الإلكتروني  الإف�صاح  مزايا  بع�ض  و�أو�ضح 
بينها �أنه ي�ؤثر على امكانية الت�شغيل الم�شترك ونقل 
وتحليلها،  البيانات  ا�ستعمال  اع���ادة  في  الكفاءة 
وموثوقية  �أك�ب�ر  ك��ف��اءة  وي��ق��دم  التكاليف  وي��وف��ر 
�أقل تكلفة من الأنظمة الأخرى، كما  للبيانات، و�أنه 
�إلى  و�سي�ؤدي  ال�صناعة  ه��ذه  في  دولي  معيار  �أن��ه 
فراجنيتو  �أ�شاد  كما  عامة،  ب�صورة  الكفاءة  تعزيز 
الإل��ك�رتوني بدول  للإف�صاح  الإم���ارات  ب��دور لجنة 
لن�شر  اللجنة  لأع�ضاء  الريادية  والجهود  الإم��ارات 

ثقافة الإف�صاح الإلكتروني وتر�سيخها في المنطقة.

الإلكتروني  للإف�صاح  الإم��ارات  لجنة  وعر�ضت 
ريان  د.  وق��دم   النظام،  تطبيق  في  ال��دول��ة  تجربة 
ليماند العر�ض التو�ضيحي، مبيناً �أهمية النظام في 
ط ويُ�سَرع  التحول للخدمات الإلكترونية الذي يُبَ�سِّ
ويخف�ض  ال��وق��ت،  ويخت�صر  الإف�����ص��اح،  عمليات 
التي  الهامة  المالية  البيانات  لطرح  اللازمة  التكلفة 
وت�سهيل  جهة  من  الم�ستثمرين  ق��رارات  على  ت�ؤثر 
عمل الجهات الرقابية من جهة �أخرى، وبذلك تتحقق 
والجهة  الرقابية  للجهة  الثلاثة،  للأطراف  الفائدة 
الدولة  جعل  عن  ف�ضلًا  والم�ستثمر،  عليها  المراقب 

مكاناً �آمناً وجاذباً للا�ستثمارات المحلية والأجنبية.
الإل��ك�رتون��ي��ة  الم��ال��ي��ة  ال��ب��ي��ان��ات  �إلى ان  و�أ���ش��ار 
تحليل  م��ن  الماليين  والمحللين  الم�ستثمرين  تمكن 
يتميز  لما  نظراً  كفاءة  و�أك�رث  �أ�سرع  ب�شكل  البيانات 
به من �إمكانية ت�صنيف البيانات المالية ب�شكل ي�سمح 
�إلى  والو�صول  و�أفقياً،  عمودياً  المقارنات،  ب�إجراء 
تحليلات متعمقة بدرجة عالية من الدقة، الأمر الذي 
ال�شركات  بين  الإف�صاح  بم�ستوى  بالارتقاء  ي�سهم 
�أرفع  �إلى  به  وي�صل  المحلية  الأ���س��واق  في  المدرجة 
وبذلك  العالمية.  الأ���س��واق  في  المطبقة  الم�ستويات 
المنا�سب  الوقت  في  وموثوقة  دقيقة  بيانات  توفر 
والدقة  العالية  بالفعالية  وتت�سم  للمقارنة  وقابلة 
�سواء  المعنيين  لكافة  بالن�سبة  البيانات  واعتمادية 
القائمين بن�شر تلك البيانات �أو م�ستخدميها، كل هذا 
من ��شأنه �أن يعزز ثقة الم�ستثمرين بالأ�سواق المالية.

الأولى  الدولة  تعد  الإم��ارات  دولة  �أن  �إلى  ولفت 
الإف�������ص���اح في  ت��ق��اري��ر  ب��رمج��ة  "لغة  ت��ط��ب��ي��ق  في 
�أنها  كما  الإقليمي،  ال�صعيد  على  المالية"  الأ�سواق 
هذه  ا�ستخدام  ناحية  م��ن  ال��ع��الم  دول  ���ص��دارة  في 
اللغة لإ�صدار تقارير الملاءة المالية وتقارير الحوكمة 
وتقارير ف�صل الح�سابات ل�شركات الو�ساطة، �إ�ضافة 
العالم  دول  ك��اف��ة  ب�ين  �أ�سبقية  ال��دول��ة  �إح���راز  �إلى 
المعتمدة  الدولية  المعايير  ت�صنيفات  ا�ستخدام  في 
للتقارير المالية 2011  في الـ "�إك�س بي �آر �إل"، مما 
عليه  والتدقيق  الإف�صاح  هذا  وتيرة  بزيادة  ي�سمح 
�أية  �إلى  بالإ�شارة  النظام  ب�شكل فوري بحيث يقوم 
م�شكلة مالية ب�شكل �أوتوماتيكي، وذلك ي�أتي تطبيقاً 
للأهداف التي ت�ضمنتها الوثيقة الوطنية للإمارات 
2021 التي ا�ستهدفت �أن نكون من �أف�ضل دول العالم 
ال�ساحة  في  الإم����ارات  مكانة  تعزيز  على  والعمل 

الدولية.

للهيئة  الإل���ك�ت�روني  الم��وق��ع  ع�بر  يمكنك 
نظام  من  الا�ستفادة   www.sca.gov.ae
المنازعات  في  التحكيم  وخدمة  المنازعات،  ف�ض 

المتعلقة بالأوراق المالية.

عزيزي الم�ستثمر..

 XBRL اختارت المنظمة العالمية للإف�صاح الإلكتروني
التنفيذي  الرئي�س  نائب  الح�ضري  خليفة  محمد  �سعادة 
الم�ؤ�س�سية  ل��ل�����ش���ؤون  وال�����س��ل��ع  الم��ال��ي��ة  الأوراق  لهيئة 
والم�ساندة، ليكون �أول �سفير للمنظمة في العالم العربي. 
قبل  م��ن  بالتر�شيح  ر�سمية  ر���س��ال��ة  الهيئة  وت��ل��ق��ت 
�أ�شاد  للمنظمة،  التنفيذي  الرئي�س  فراجنيتو  �أن��ط��وني 
ولجنة  وال�سلع  المالية  الأوراق  لهيئة  الرائد  بالدور  فيها 
وتطبيق  تبني  في  ب���الإم���ارات  الإل���ك�ت�روني  الإف�����ص��اح 
ودول  الإم���ارات  دول��ة  في  الإل��ك�رتوني  الإف�صاح  تقنيات 

مجل�س التعاون الخليجي. 
مواطن  ك���أول  الح�ضري،  على  المنظمة  اختيار  ووق��ع 
ال�رت���ش��ي��ح،  ي��ح�����ص��ل ع��ل��ى ه���ذا  �إم����ارات����ي و�أول ع��رب��ي 
الإف�صاح  وتعزيز  ن�شر  مج��ال  في  القيمة  لجهوده  نظراً 
تحديداً  العربية  والمنطقة  العالم  في   XBRL الإلكتروني 
بالإمارات،  الإلكتروني  الإف�صاح  للجنة  رئا�سته  من خلال 
والمنظمة  الهيئة  بين  العلاقات  ودع��م  توثيق  في  ودوره 
وتنظيم  ا�ست�ضافة  في  للهيئة  اللافت  والنجاح  العالمية، 
الم�ؤتمر الرابع والع�شرين للمنظمة الذي عقد في �أبو ظبي 
العام الما�ضي، و�إ�شادة الم��سؤولين بالمنظمة بتميز الكوادر 
والتي  الهيئة،  ت�ضمها  التي  والفنية  الإداري���ة  والكفاءات 
الإل��ك�رتوني  الإف�����ص��اح  م�شروع  في  المنظمة  م��ع  تعاونت 

بدولة الإمارات.
ت�ستعين  �إن��ه��ا  الإل���ك�ت�روني  الإف�����ص��اح  منظمة  وق��ال��ت 
بجهود الح�ضري لدعم �أن�شطتها في المنطقة والم�ساهمة في 
التنفيذي  الرئي�س  مع  المبا�شر  والتن�سيق  �أهدافها  تحقيق 
�ست�سند  التي  المهام  بهذا الخ�صو�ص.  وتت�ضمن  للمنظمة 
البرامج  على  الإ�شراف  التر�شيح،  بموجب  الح�ضري  �إلى 
وحلقات  ال��ن��دوات  �إقامة  ذل��ك  في  بما  للمنظمة  التدريبية 
العربية  وال��دول  الإم���ارات  دول��ة  في  ال�صلة  ذات  النقا�ش 
المالية  التقارير  عن  الإلكتروني  الإف�صاح  ون�شر  للتعريف 
لل�شركات الم�ساهمة و�شركات الو�ساطة والبنوك والم�صارف 
والوزارات والجهات الحكومية، والتعاون مع وفود الدول 
الأخرى بالمنطقة الراغبة في درا�سة تجربة دولة الإمارات 

في الإف�صاح الإلكتروني والا�ستفادة منها.

المنظمة العالمية للإف�صاح 
الإلكتروني تر�شح محمد الح�ضري 

�أول �سفير لها في العالم العربي
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الهيئـة: �سـوق »�أبوظبـي العـالمـي«
 يعزز �أداء �سوق الإمارات المالي

أكدت أنها إضافة مكملة لقطاع الأوراق المالية بالدولة

"�سوق  ب�إن�شاء  القانون  �أن  وال�سلع  المالية  الأوراق  هيئة  �أكدت 
بن  خليفة  ال�شيخ  ال�سمو  �صاحب  �أ�صدره  العالمي" الذي  �أبوظبي 
�إمارة  حاكم  ب�صفته  الله(  )حفظه  الدولة  رئي�س  نهيان  �آل  زايد 
القيادة  تتخذها  التي  المدرو�سة  للقرارات  نموذجاً  يعد  ظبي،  �أبو 
للدولة، �سواء من حيث توقيت �صدوره و�أهدافه وكذلك  الحكيمة 
التي  والا�ستراتيجية  والجغرافية  الاقت�صادية  للمقومات  توظيفه 

تملكها دولة الإمارات عامة و�إمارة �أبو ظبي خا�صة.
القرار يمثل حلقة جديدة  �أن هذا  �أنه مما لا�شك فيه   و�أ�ضافت  
و�إمارة  الإمارات  دولة  في  الاقت�صادية  البيئة  تطوير  حلقات  من 
�أبوظبي في �إطار الجهود الحثيثة التي تبذلها من �أجل تبو�أ مرتبة 
تعظيم  على  والعمل  الكبرى،  العالمية  المالية  المراكز  �ضمن  متقدمة 
ح�صتها من الا�ستثمارات المالية العالمية، في الوقت الذي �سي�شكل 
ويقدم  الدولة،  في  المالي  للقطاع  نوعية  نقلة  الجديد  ال�سوق  فيه 
فر�صة �سانحة للترويج للا�ستثمار الخارجي بالا�ستفادة من البيئة 
لاقت�صاد  م�ضافة  قيمة  �إعطاء  ��شأنه  من  بما  المحفزة،  الاقت�صادية 

الدولة.
ال�شيخ  ال�سمو  �أ�صدره �صاحب  الذي  القانون  �أن  �إلى   و�أ�شارت 
على  ال�ضوء  ي�سلط  لا  الله(  )حفظه  نهيان  �آل  زايد  بن  خليفة 
من  يعزز  �أي�ضاً  بل  فح�سب،  والإمكانات  الموقع  من حيث  �أبوظبي 
قدرتها على جذب الا�ستثمار وبيئتها المثالية لإقامة الم�شاريع، كما 

التي  العالمية  التناف�سية  خريطة  على  الإمارة  بمرتبة  يرتقي  �أنه 
ت�سعى �أبوظبي �إلى �أن تتبو�أ مكانة متقدمة فيها.

الوقت  في  جاء  القرار  �صدور  توقيت  اختيار  �أن  ويلاحظ 
�ضغوطات  من  التقليدية  العالمية  المالية  الأ�سواق  فيه  تعاني  الذي 
اقت�صادية تدفع الم�ؤ�س�سات المالية التمويلية على الخروج من هذه 
والنمو  للدولة  اللافت  الاقت�صادي  الأداء  مع  ويتزامن  الأ�سواق، 
المالية،  للأوراق  الإمارات  �سوق  م�ؤ�شرات  ت�شهده  الذي  المتوا�صل 

والذي بلغ �أعلى ارتفاع له منذ عدة �أعوام.  
لدولة  الفريد  الجغرافي  الموقع  ميزة  من  ال�سوق  ي�ستفيد 
بين  متو�سط  مركز  في  تقع  �أنها  حيث  �أبوظبي،  و�إمارة  الإمارات 
الفجوة  بج�سر  تقوم  �أن  من  يمكنها  الذي  الأمر  والغرب  ال�شرق 
الزمنية بين �أ�سواق طوكيو وهونج �شرقا ولندن ونيويورك غرباً، 
وو�صل الحلقة المفقودة الناتجة عن فرق التوقيت بين �أ�سواق المال 
العالمية، بحيث تت�صل �إغلاقات البور�صات الآ�سيوية مع نظيراتها 
في ال�شرق الأو�سط و�أوروبا والولايات المتحدة ب�شكل مت�سل�سل؛ 
مما يتيح تعاقب العمل بالأ�سواق العالمية على مدار ال�ساعة حول 
ال�شرق  منطقة  في  حالياً  القائمة  الزمنية  الفجوة  و�سد  العالم، 

الأو�سط.
مدى  �أي  �إلى  ن�ست�شف  �أن  يمكن  هنا  "من  الهيئة  وتابعت 
الر�شيدة  للقيادة  والثاقبة  الحكيمة  النظرة  عن  القرار  هذا  يعبر 

 القرار يمثل حلقة جديدة 
من حلقات تطوير البيئة 

الاقتصادية في دولة 
الإمارات وإمارة أبوظبي

أخبار الهيئة
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باد"  و"الآي  فون"  "الآي  عبر  الاط�لاع  مكان  و�أي  وقت  �أي  في  يمكنك 
والقرارات  والأنظمة  وال�سلع  المالية  الأوراق  هيئة  قانون  و"البلاك بيري" على 
ال�صادرة بمقت�ضاه، وم�ؤ�شرات �أ�سواق المال بالدولة، والا�ستفادة من خدمة محرك 

البحث بموقع الهيئة وغيرها من الخدمات الأخرى.

عزيزي الم�ستثمر..

ح�صل بنك دبي الإ�سلامي )�ش.م.ع( على موافقة 
هيئة الأوراق المالية وال�سلع لقيامه بالتقدم بعر�ض 
�شركة  مال  ر�أ�س  في  الأقلية  �أ�سهم  على  للا�ستحواذ 
تمويل )�ش.م.ع( وذلك بعد ا�ستيفاء كافة المتطلبات 
القانونية في هذا ال��شأن، حيث قام البنك ب�سداد قيمة 
الأ�سهم التي تقبل عر�ض الا�ستحواذ عن طريق زيادة 
ر�أ�س ماله ب�إ�صدار �أ�سهم جديدة تخ�ص�ص للم�ساهمين 
الذين قبلوا عر�ض الا�ستحواذ وبمعامل مبادلة يبلغ 
)10( �أ�سهم في دبي الإ�سلامي )�ش.م.ع( يقابله )18( 

�سهم في تمويل )�ش.م.ع( .
وتم فتح باب قبول عر�ض الا�ستحواذ من تاريخ 
2013/03/06 وحتى تاريخ 2013/03/30 وقدتم 
تحديد قيمة الزيادة في ر�أ�س مال بنك دبي الإ�سلامي 
الا�ستحواذ  عر�ض  قبول  باب  غلق  بعد  )�ش.م.ع( 
مال  ر�أ�س  من  المجمعة  الأ�سهم  كمية  على  وبناء 
 )156,696,817( بمقدار  )�ش.م.ع(  تمويل  �شركة 
قبلوا  الذين  للم�ساهمين  تخ�صي�صها  �سيتم  �سهم 
رقم  الوزاري  القرار  �صدر  وقد   . الا�ستحواذ  عر�ض 
)213( ل�سنة 2013 ب��شأن زيادة ر�أ�س مال بنك دبي 
وتم   2013/04/30 بتاريخ  )�ش.م.ع(  الإ�سلامي 
�إيداع �أ�سهم الزيادة في ح�سابات الم�ستثمرين بتاريخ  

 . 2013/ 05 /09

العاديتان  غير  العموميتان  الجمعيتان  وافقت 
)�ش.م.ع(  العقارية  الدار  �شركة  م�ساهمي  من  لكل 
و�شركة �صروح العقارية )�ش.م.ع( على المبا�شرة في 
الدار  �شركة  تبقى  بحيث  بينهما  الاندماج  �إجراءات 
ال�شخ�صية  وتنق�ضي  -الدامجة(  )�ش.م.ع  العقارية 
)�ش.م.ع  العقارية  �صروح  ل�شركة  الاعتبارية 
-المندمجة( بمجرد �إتمام �إجراءات الاندماج ويح�صل 
في  )�ش.م.ع(  العقارية  �صروح  �شركة  م�ساهمي  كل 
مقابل �أ�سهمهم على �أ�سهم جديدة تخ�ص�ص لهم ناتجة 
عن زيادة ر�أ�س مال �شركة الدار العقارية )�ش.م.ع( 
الدار  في  �سهم   )1.288( يبلغ  مبادلة  وبمعامل 
العقارية )�ش.م.ع( يقابله )1( �سهم واحد في �صروح 

العقارية )�ش.م.ع( .

»دبي الإ�سلامي« ي�ستحوذ على 
�أ�سهم الأقلية في ر�أ�س مال»تمويل«

اندماج �شركتي »الدار« 
و»�صروح« العقاريتين

للدولة، التي تعمل على توظيف �إمكانات الإمارات و�إمارة �أبوظبي، والا�ستفادة 
والتطور  التنمية  من  المزيد  �أجل  من  وتوظيفها،  بها،  تتمتع  التي  المميزات  من 
ف�إمارة  والمقيمين،  للمواطنين  الرفاهية  م�ستويات  �أعلى  لتحقيق  والرخاء، 
على  رئي�سياً  لاعباً  تكون  �أن  من  تمكنها  التي  الإمكانات  كافة  لديها  �أبوظبي 
خريطة الاقت�صاد العالمي ومركزاً مالياً متميزاً بما تمتلكه من العديد من المقومات 
التحتية المتطورة،  البنية  العالمي" مثل  �أبوظبي  "�سوق  التي تعزز فر�ص نجاح 
ال�سيا�سات  وكفاءة  والات�صال،  التداول  لأنظمة  والمتطورة  الحديثة  والتقنيات 
الم�صرفي،  القطاع  ومتانة  القوية،  المالية  والملاءة  والم�صرفية،  والنقدية  المالية 
والحرية الاقت�صادية و�آليات ال�سوق، والدور المحوري للقطاع الخا�ص، ووجود 
�سوق مالي ن�شطة على الم�ستوى المحلي والإقليمي والدولي، كما �أنها تمتلك �أحد 

�أكبر ال�صناديق ال�سيادية  في العالم".
ويتمثل ت�أثير هذا ال�سوق على خريطة الا�ستثمارات العالمية في �إ�ضافة زخم 
�أنحاء  لر�صيد الدولة من الا�ستثمارات الخارجية، بما يحفز الم�ستثمرين في كل 
العالم نحو الا�ستثمار في الدولة، لا�سيما الا�ستثمار الم�ؤ�س�سي، الذي يلعب دوراً 
القطاع  �أن ي�شهد  المتوقع  للأ�سواق. ومن  الم�ستقبلية  الر�ؤية  ايجابياً، في تحديد 
ر�ؤو�س  من  للمزيد  والانتقال  الحراك  من  المزيد  العالم  في  والم�صرفي  المالي 
�أجل  من  فقط  لي�س  الإمارات،  دولة  وخ�صو�صاً  المنطقة،  �إلى  العالمية  الأموال 
الا�ستثمار في الفر�ص الواعدة التي تنطوي عليها ال�سوق الجديدة، و�إنما �أي�ضا 
للتمتع بالعوائد المجزية والبنية الت�شريعية المتكاملة، ومناخ الا�ستقرار والأمن 
و�أ�ضاف  العالم.  �أنحاء  كافة  في  والداني  القا�صي  لهما  ي�شهد  اللذان  والأمان 
العالمي"  �أبوظبي  "�سوق  الحرة  المنطقة  �إن�شاء  قانون  �صدور  ف�إن  عام  "بوجه 
على  الإمارات  دولة  موقع  تر�سيخ  ��شأنه  من  �ضريبية  �إعفاءات  من  ت�ضمنه  بما  
الخريطة الاقت�صادية العالمية، ودعم مختلف القطاعات المالية بالإمارة، والارتقاء 
�أو  المال،  �أ�سواق  في  �سواء  التداولات،  و�أحجام  قيم  في  نمو  وتحقيق  بها، 
الم�شتقات المالية، و�سيعزز و�ضع �أ�سواق الدولة �ضمن منظومة المعايير العالمية، 

وي�سهم في جذب الخبرات والم�ستثمرين والم�ؤ�س�سات العالمية الكبرى". 
جيداً  نمواً  الإمارات  �أ�سواق  ت�شهد  �أن  الهيئة  توقعت  الأ�سا�س،   هذا  وعلى 
تتوافد  و�أن  العالمي"  ظبي  �أبو  "�سوق  لإن�شاء  كانعكا�س  المقبلة  الفترة  خلال 
الأمين وبنوك  �شركات الحفظ  مثل  المتميزة  المالية  ال�شركات  العديد من كبريات 
الا�ستثمار ومديري الاكتتاب و�شركات المقا�صة والت�سوية و�صناديق الا�ستثمار 
وغيرها، بما ي�ساهم في نقل المزيد من الخبرات المتطورة و�إ�ضافة عمق الأ�سواق 
المالية المحلية".  وقالت "ال�سوق الجديد �سيكون �إ�ضافة ل�سوق الإمارات للأوراق 
المالية ومكملًا له �سواء على م�ستوى الأنظمة واللوائح والت�شريعات المالية، �أو 
وا�ستقطاب  الخارجية،  الا�ستثمارات  من  المزيد  جذب  في  م�ساهمته  حيث  من 
وتعاون  تن�سيق  هناك  و�سيكون  عالمياً،  الرائدة  المالية  والم�ؤ�س�سات  ال�شركات 
المكونات  وكافة  المالية  والأ�سواق  المالية  الأوراق  وهيئة  الجديد  ال�سوق  بين 
التنظيمية لقطاع الأوراق المالية بالدولة على غرار التعاون القائم حالياً مع مركز 

دبي المالي العالمي".
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خلال اجتماع لجنة رؤساء هيئات الأسواق المالية بدول »التعاون« 

مناق�شة درا�سة الإمارات حول �آليات التعاون
 بين الهيئات الرقابية الخليجية

�أن الهيئة بعدة مبادرات وقامت  تقدمت هيئة الأوراق المالية وال�سلع 
من  مجموعة  و�أجرت  وت�شريعات  قرارات  م�شاريع  ب�إعداد 

الدرا�سات و�أوراق العمل خلال م�شاركتها باجتماعات لجان 
التعاون  مجل�س  لدول  المالية  الأ�سواق  هيئات  ر�ؤ�ساء 

الثامن  الاجتماع  وناق�ش  العربية،  الخليج  لدول 
المجل�س  بدول  المالية  الأ�سواق  هيئات  ر�ؤ�ساء  للجنة 
الم�ستجدات  م�ؤخراً،  البحرين  مملكة  في  عقد  والذي 
المجل�س،  بدول  المالية  الأ�سواق  في  والتطورات 

و�شاركت فيه هيئة الأوراق المالية.
هيئة  بها  تقدمت  التي  بالمبادرة  الاجتماع  ورحب 

"�شفافية  حول  عمل  ور�شة  لعقد  وال�سلع  المالية  الأوراق 
الالكتروني  الاف�صاح  نظام  با�ستخدام  المالية  البيانات  �إعداد 

نقل  بهدف  بدبي،  بمقرها  الهيئة  ت�ست�ضيفها  والتي   ،"XBRL
هذا  يخ�ص  فيما  الم�شاركة  الخليجية  الهيئات  �إلى  وخبراتها  تجربتها 
المالية  الأوراق  ومجال  عموماَ  المالي  المجال  في  وتطبيقاته  النظام 
خ�صو�صاً، والتعريف بالقيمة الم�ضافة التي يمكن 
بدول  المالية  للأ�سواق  النظام  يوفرها  �أن 

المجل�س.
اللجنة  �أع�ضاء  �أن  الهيئة  و�أو�ضحت   
اطلعوا على العر�ض الذي قدمته الهيئة بهذا 
بور�شة  الم�شاركة  �أهمية  و�أكدوا  الخ�صو�ص 

العمل.
التي  الدرا�سة  الاجتماع  وا�ستعر�ض 
بناء  وال�سلع،  المالية  الأوراق  هيئة  �أعدتها 
على تكليف من لجنة ر�ؤ�ساء هيئات الأ�سواق 
المالية بدول المجل�س، وتناولت �أطر التن�سيق 
بين الجهات الرقابية والأ�سواق المالية. ونوه 
و�سبل  التعاون  �آليات  ناق�شت  العمل  ورقة  �أن  �إلى 
البور�صات  بينهما، وخا�صة في ظل تحول عدد كبير من  العلاقة  تنظيم 
الت�شريعات  على  يوجب  الذي  الأمر  للربح،  تهدف  م�ساهمة  �شركات  الى 
للهيئات  اللازمة  ال�صلاحيات  �إعطاء  المالية  الخدمات  بقطاع  الخا�صة 
وتطوير  الم�ستثمرين  حماية  في  �أهدافها  وتحقيق  ن�شاطها  لممار�سة 

في  التعاملات  �سلامة  على  والحفاظ  المالية  الأ�سواق 
الأ�سواق.  كفاءة  وتعزيز  وعدالتها،  الأ�سواق 
�إي�ضاح  ا�ستهدفت  الدرا�سة  �أن  �إلى  ولفتت 
المالية  الأ�سواق  بين  العلاقة  طبيعة 
مدى  حيث  من  لها؛  المنظمة  والجهات 
على  الرقابة  على  الجهات  هذه  قدرة 
المتوفرة  وال�صلاحيات  الأ�سواق، 
المطبقة،  القوانين  بموجب  لديها 
متطلبات  على  ال�ضوء  وت�سليط 
الأ�سواق  على  يتوجب  التي  الاف�صاح 
الالتزام بها، منوها �إلى �أنها تطرقت �إلى 
"الأيو�سكو"  منظمة  �أ�صدرتها  التي  المبادئ 
بخ�صو�ص العلاقة بين كل منهما، وقامت بو�ضع 
تو�صيات بناء على الممار�سات المتبعة في عدد من الدول 
ورقة  عن  تقرير  رفع  تم  وقد  "الأيو�سكو".  مبادئ  الاعتبار  بعين  �أخذاً 
بدول  الرقابية  الهيئات  �إدارات  مجال�س  لر�ؤ�ساء  الوزارية  للجنة  العمل 

مجل�س التعاون للاطلاع عليها.
لإدراج  الموحدة  القواعد  تطبيق  متابعة  تقارير  على  الموافقة  وتمت   
بها  مرفق  الوزارية  للجنة  رفعها  وتم  الما�ضية،  للفترة  المالية  الأوراق 
مقترحات الفريق المعني بهذا ال��شأن، والتوجيه حول تطبيق هذه القواعد 

�إلزامياً.
ووافقت اللجنة على م�شروع القواعد الموحدة لإ�صدار وطرح وحدات 
ورفعها  التعاون  مجل�س  بدول  المالية  بالأ�سواق  الا�ستثمار  �صناديق 
للجنة الوزارية لر�ؤ�ساء مجال�س �إدارات الجهات المنظمة للأ�سواق المالية 
بدول المجل�س، للتو�صية برفعها للمجل�س الوزاري لاعتماده من المجل�س 
الأعلى، وذلك ب�صفة ا�ستر�شادية لمدة �سنتين تمهيداً لمراجعتها والعمل بها 

ب�صفة �إلزامية.
على  والرقابة  للإ�شراف  الموحدة  القواعد  م�شروع  على  وافقت  كما 
التداول في الأ�سواق المالية بدول مجل�س التعاون ورفعها للجنة الوزارية 
للتو�صية  المالية،  للأ�سواق  المنظمة  الجهات  �إدارات  مجال�س  لر�ؤ�ساء 
ب�صفة  وذلك  الأعلى،  المجل�س  من  لاعتماده  الوزاري  للمجل�س  برفعها 

ا�ستر�شادية لمدة �سنتين تمهيداً لمراجعتها والعمل بها ب�صفة �إلزامية.

الموافقة على مشروع 
القواعد الموحدة 
للإشراف والرقابة على 
التداول في الأسواق 
المالية بدول »التعاون«
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على  ال��ت��داول  �إيقاف  وال�سلع  المالية  الاوراق  هيئة  ق��رار  �أن  محللون  �أك��د  
البيانات  عن  بالإف�صاح  الملتزمة  غير  الأ���س��واق  في  المدرجة  ال�شركات  �أ�سهم 
ال�شركة  �إدارة  اطلاع مجل�س  بعد  مبا�شرة،  لل�شركة  وال�سنوية  المرحلية  المالية 
عليها وموافقته عليه، يدعم ال�شفافية في �أ�سواق المال المحلية، وتعزز الثقة في 

تعاملات الا�سواق وتحمي حقوق الم�ساهمين.
مجال�س  موافقة  بعد  المالية  البيانات  عن  الإف�صاح  عدم  �أن  الهيئة  و�أك��دت 
الإدارة عليها ي�شكل غبنا و�إخلالًا بحقوق الم�ساهمين، با�ستثناء تلك ال�شركات 
الإف�صاح عن  الإم��ارات المركزي، كالبنوك، فتلزم  التي تحتاج لموافقة م�صرف 

بياناتها حال تلقيها الموافقة.
بع�ض  �أ�سهم  على  ال��ت��داول  لوقف  الأ���س��واق  مع  بالتن�سيق  الهيئة  وقامت 
بالاتجاه  خطوة  الم�ستثمرون  اعتبره  مما  بالقرار،  تلتزم  لم  التي  ال�شركات 
بكل  بياناتها  عن  الإف�صاح  و  �سلوكها  لتعديل  ال�شركات  هذه  دفعت  ال�صحيح، 

�شفافية وبما ين�سجم مع القوانين والأنظمة المتبعة في هذا الخ�صو�ص.
و�أ�صدرت الهيئة قراراً حددت بموجبه �إجراءات تطبيق المادة ال�ساد�سة من 
النظام الخا�ص بالاف�صاح والمتعلقة بمتطلبات تملك ن�سبة 30% ف�أكثر من �أ�سهم 
ال�شركات المدرجة في الا�سواق من قبل  كل �شخ�ص طبيعي هو و�أبنا�ؤه الق�صر 
�إخطارها  به, وطالبت ب�ضرورة  المرتبطة  كل �شخ�ص معنوي  والمجموعة  �أو 
على  الموافقة  عدم  وللهيئة  القاعة  داخل  للتنفيذ  ال�شراء  تقديم طلب  قبل  بذلك 
�أو  ال�سوق  بم�صلحة  م�سا�س  العملية  على  يترتب  �أن��ه  ق��درت  �إذا  الأم��ر  تنفيذ 

الاقت�صاد الوطني، وذلك بعد الت�شاور مع ال�سوق.
و�شدد قرار الهيئة في هذا الخ�صو�ص  على �أنه يتعين على ال�شخ�ص الطبيعي 
�أو الممثل القانوني لل�شخ�ص المعنوي  التقدم بطلب اليها مرفق بكافة الم�ستندات 
اللازمة التي ت�ؤكد الموافقة على عملية ال�شراء، وكذلك بيان بعدد الأ�سهم التي 
لل�شركة  الم��دف��وع   الم��ال  را���س  الى  الا�سهم  ون�سبة  الطلب  تقديم  وق��ت  يمتلكها 

المدرجة وغيرها من الإجراءات الاخرى.
وبين �أنه في حال طلب �شراء ن�سبة من �أ�سهم  �أحد البنوك المحلية يجب على 
مقدم الطلب الح�صول على موافقة م�صرف الإمارات المركزي قبل التقدم بطلب 
ال�شراء  ف�إن عملية  الطلب،  الموافقة على  الهيئة، وفي حال �صدور  �إلى  ال�شراء 
يجب �أن تتم خلال  مدة لا تتجاوز 6 �أ�شهر، و�إذا انق�ضت المدة دون �شراء كل �أو 
جزء من الكمية المراد �شرا�ؤها يجب على ال�شخ�ص مقدم الطلب، الرجوع الى 
التي حالت دون ا�ستكمال  �إذا رغب في ذلك، مو�ضحا الأ�سباب  للتمديد  الهيئة 
في  الحق  المعني  ال�سوق  مع  الت�شاور  بعد  وللهيئة  �شرا�ؤها  المطلوب  الكمية 
الموفقة �أو الرف�ض على طلب التمديد وفقا لما تراه وبما يخدم م�صلحة ال�سوق 
والاقت�صاد. ولزيادة ال�شفافية في عملية ال�شراء،  ا�شترطت  الهيئة الإف�صاح على 
الموقع الإلكتروني لل�سوق المعني عن موافقتها  على طلب ال�شراء حال ورودها  
لل�سوق مع تو�ضيح الكمية المراد �شرا�ؤها وتاريخ نهاية المدة الممنوحة لل�شراء, 
ولا يجوز للم�ستثمر تنفيذ العملية �إلا بعد مرور �أ�سبوعين من تاريخ الإف�صاح 
عن الموافقة، وللهيئة الحق في وقف تنفيذ  عملية ال�شراء خلال فترة الموافقة �إذا 

تبين لها قيام ال�شخ�ص مقدم الطلب ب�أي ت�صرف �أو تعامل من ��شأنه التغرير �أو 
الت�ضليل بالم�ستثمرين بما في ذلك ما ن�صت عليه المادة 16 من النظام الخا�ص 

بالتداول والمقا�صة والت�سوية.
وقال وائل �أبو محي�سن  مدير عام �شركة الأن�صاري للخدمات المالية �إن هذا 
الإجراء ي�ساهم في منع عمليات الا�ستحواذ التي كانت تتم في المرحلة الما�ضية من 
خلال بع�ض الم�ستثمرين على ن�سبة كبيرة من ر�ؤو�س �أموال ال�شركات المتداولة 
بوا�سطة مجموعات تابعة لهم �أو عبر ا�شخا�ص تربطه بهم م�صالح ا�ستثمارية 
مما كان ي�ضر بم�صلحة حقوق الم�ساهمين خا�صة ال�صغار منهم, م�يرشاً �إلى �أن 
�أن  �إلى  . و�أ�شار  التعاملات ب�شكل عام  الثقة في  مثل هذه الخطوة عززت من 

متوا�صلة  الهيئة  ج��ه��ود 
لتطوير  ت�أ�سي�سها  منذ 
الان��ظ��م��ة  في  ال��ع��م��ل 
ال�����ت�����ي تح����ك����م ع��م��ل 
الا������س�����واق وم��ن��ح��ه��ا 
الم���زي���د م���ن ال��ث��ق��ة في 
ت���ع���ام�ل�ام���ت���ه���ا ع��ل��ى 
الم�����س��ت��وى الم��ح��ل��ي او 

العالمي.
م�����ن ج���ه���ت���ه، ق���ال 
جمال عجاج مدير عام 
مركز ال�شرهان للأ�سهم 

وال�سندات �إن حماية حقوق الم�ساهمين ت�شكل الرافد الرئي�سي لدعم الا�سواق 
وتعزيز الثقة فيها رغم محالاوت البع�ض التحايل على هذه المبادىء لتحقيق 
م�صالح خا�صة دون النظر الى الم�صلحة العامة التي ت�ستوجب من الجميع دعم 
الثقة في الا�سواق التي ا�صبحت ت�شكل �أهم قناة ا�ستثمارية في دولة الامارات 

مقارنة مع بقية القنوات الا�ستثمارية الاخرى .
البيانات  عن  فورا  بالإف�صاح  ال�شركات  �إدارات  مجال�س  �إل��زام  �أن  و�أ�ضاف 
عملية  ت�ضبط   التي  الآليات  تحديد  جانب  �إلى  اجتماعاتها  انتهاء  بعد  المالية 
�شراء ن�سبة 30% ف�أكثر من ر�أ�س مال ال�شركات المتداولة كان له �أثر �إيجابي على 
التعاملات في الأ�سواق والم�ساهمين الذين باتوا مطمئنين �أن حقوقهم محمية 

من �أكبر جهة معنية بالإ�شراف والرقابة على عمل ال�شركات .
و�أو�ضح �أن القرار الخا�ص ب�إف�صاح ال�شركات عن بياناتها ون�سب توزيعاتها 
ت�ستهدف  التي  ال�سيولة  حجم  من  عزز  الإدارات  مجال�س  اجتماع  انتهاء  فور 
ت�سحوذ  زال��ت  ما  التي  الم�ضاربة  عمليات  من  وقلل  الا���س��واق  في  الا�ستثمار 
تفاعل  �أن  �إلى  و�أ�شار  الآن.  ال��ت��داولات حتى  من  الأك�رب  الج��زء  على  ذلك  رغم 
انعك�س  الأحيان مما  �أغلب  كان جيداً في  ال�شركات  توزيعات  مع  الم�ستثمرين 
ب�آثاره على �أداء الا�سواق التي �سجلت الأ�سهم المتداولة فيها مكا�سب قوية منذ 

بداية العام الجاري .

لتعزيز الشفافية وحماية حقوق المساهمين

�إلزام ال�شركات بالإف�صاح الفوري عن البيانات المالية وتحديد 
�آليات تملك 30% من ر�أ�س المال

عدم الإفصاح عن 
البيانات المالية بعد 
موافقة مجالس الإدارة 
عليها يشكل إخلالا 
بحقوق المساهمين
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بعد أن حلت ضمن قائمة أفضل عشر أماكن للعمل في الإمارات

الهيئة تكرم �إدارة الموارد الب�شرية
 خلال اللقاء ال�سنوي لتقييم الأداء

اللقاء  خلال  وال�سلع،   المالية  الأوراق  هيئة  كرمت 
ال�سنوي الذي عقدته لتقييم الأداء ودرجة �إنجاز الخطة 
المالية  وال��شؤون  الب�شرية  الم��وارد  �إدارة  الت�شغيلية، 
في  الثامن  بالمركز  الهيئة  لفوز  نظراً  وذل��ك  بالهيئة، 
قائمة �أف�ضل "�أماكن العمل في دولة الإمارات"، متقدمة 

على عدد من الجهات وال�شركات العالمية الكبرى. 
وكانت هيئة الأوراق المالية وال�سلع قد حلت �ضمن 
في  العمل  �أماكن  »�أف�ضل  قائمة  على  الأوائ���ل  الع�شرة 
الإمارات 2013«، وذلك �ضمن القائمة ال�سنوية لأف�ضل 
التي ك�شفت عنها  دول��ة،  �أكثر من 45  العمل في  �أماكن 
وورك  ت��و  بلي�س  "غريت  م�ؤ�س�سة  دب��ي  في  م���ؤخ��راً 
متخ�ص�صة  عالمية  ا�ست�شارات  �شركة  وهي  الإمارات"، 

في الأبحاث والإدارة.
�أن الهيئة حازت على المركز  �إلى  و�أ�شارت الم�ؤ�س�سة 
الثامن في هذه القائمة نظراً لنهجها القائم على الابتكار 
ب��رام��ج  الم��وظ��ف�ين وتح��ف��ي��زه��م، ومج��م��وع��ة  �شكر  في 
التكريم والحوافز التي تقدمها والتي من ��شأنها زيادة 
دافعية الموظفين والعمل على تنميتهم لتحقيق �أهدافهم 

ال�شخ�صية والمهنية. 
ونوهت �إلى �أن الهيئة تمنح موظفيها مزايا وظيفية 
والأب��وة،  للأمومة  مح�سّنة  �إج��ازات  بينها  من  متنوعة 
ال�����س��ي��ارات  ل�����ش��راء  ف��وائ��د  ب�ال  �شخ�صية  وق��رو���ض��اً 
التي  الكبيرة  الج��ه��ود  ع��ن  كذلك  وك�شفت  والم�ساكن، 
بذلتها الهيئة لتفعيل حزمة برامج ا�ستهدفت تعزيز بيئة 

�سعادة محمد 
الح�ضري يتو�سط 
بع�ض مديري الهيئة 
ووحداتها �أثناء ت�سلم 
الجائزة

بيئة العمل النموذجية تغرس 
الانتماء بين الموظفين من خلال 
تقديم القيادة للقدوة الحسنة، 

والالتزام بالقيم والمعايير المهنية
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العمل، عملت على تحقيق التوازن بين الحياة والعمل 
الهيئة درجات عالية  لدى موظفيها، مما �ساهم في نيل 
على "مقيا�س الثقة"، وهو �أداة لقيا�س مدى الثقة با�سم 

الجهة �أو ال�شركة المتقدمة للمناف�سة على الجائزة.
لتقييم  ال�سنوي  ال��ل��ق��اء  اف��ت��ت��اح  في  كلمته  وخ�ل�ال 
الأداء، قال �سعادة عبد الله الطريفي الرئي�س التنفيذي 
للهيئة، عقب ت�سليمه درع التكريم لعثمان �آل علي مدير 
�أن  �إلى  �أنوه  �أن  "�أود   : بالهيئة  الب�شرية  الم��وارد  �إدارة 
بن  �سلطان  المهند�س  معالي  برئا�سة  الإدارة  مجل�س 
ادارة  مجل�س  رئي�س  الاقت�صاد  وزير  المن�صوري  �سعيد 
تطوير  على  العمل  �أولوياته  مقدمة  في  ي�ضع  الهيئة، 
بيئة العمل بالهيئة، و�إثراء تجربتها في الإبداع اعتماداً 
على منهجية دقيقة ومنظمة، وبما ي�ضمن تحقيق جودة 
في  وي�ساهم  بالهيئة  العمل  دولاب  مخرجات  في  عالية 

خدمة الم�ستثمرين والمتعاملين".
النموذجية  العمل  بيئة  �أن  الهيئة  "ت�ؤمن   : و�أ�ضاف 
هي البيئة التي يتحقق فيها للموظف التوازن بين العمل 
و�إداري��ا  مهنيا  فيها  يتطور  والتي  ال�شخ�صية،  وحياته 
وم�صلحة  ال�شخ�صية  م�صلحته  ب�ين  تناغماً  وي��ح��دث 
ومجهود  �سليم  تخطيط  م��ن  ذل��ك  وينطلق  الم�ؤ�س�سة. 
متوا�صل؛ وفي هذا الإطار تقوم �إدارة الموارد الب�شرية 
بالجانب  بالاهتمام  الما�ضية  الأعوام  مدى  على  بالهيئة 
بداية  منذ  للموظفين  والمهني  وال�سلوكي  ال�شخ�صي 
التدريبية  احتياجاتهم  على  دائما  والوقوف  تعيينهم، 
التخ�ص�ص  وم�ستوى  الحالية  بم�ستوياتهم  وربطها 
التدريب  م��ن  ع��ال  م�ستوى  ت��وف�ير  ث��م  وم��ن  الم��ط��ل��وب 
الى  بالإ�ضافة  وقدراتهم،  لمهاراتهم  الم�ستمر  والتطوير 

تعزيز التزامهم بقيم ومبادئ الم�ؤ�س�سة." 
المالية وال�سلع منهجية د�ؤوبة  وتتبع هيئة الأوراق 
�إلى  �شهرياً  داخلياً  تدريباً  ت�شمل  والتطوير  للتدريب 
�إ�ضافة  الخ��ارج��ي،  للتدريب  مخ�ص�صة  برامج  جانب 
في  وم��رون��ة  عمل،  ف��رق  لتكوين  منتظمة  �أن�شطة  الى 

قيمها  تتمحور  متفهّمة  ثقافة  تعبيراً عن  العمل  �ساعات 
الداخلية  المجتمعات  واح�رتام  �إعجاب  اكت�ساب  حول 

والخارجية.
الح�ضري  خليفة  مح��م��د  ���س��ع��ادة  ق���ال  ج��ان��ب��ه،  م��ن 
الم�ؤ�س�سية  الخدمات  ل��شؤون  التنفيذي  الرئي�س  نائب 
والم�ساندة بالهيئة: "قررنا خو�ض تجربة الا�شتراك في 
جائزة "�أف�ضل �أماكن للعمل" بعد م�شاركتنا في تجارب 
الأمر  والإقليمي،  المحلي  الم�ستوى  على  م�شابهة  �أخرى 
و�سيا�سة  �إدارة  وج��ودة  بم�ستوى  الثقة  �أك�سبنا  ال��ذي 
الموارد الب�شرية المطبقة بالهيئة بعد الفوز بعدة جوائز 
في "برنامج ال�شيخ خليفة للتميز الحكومي" في مجالي 
�إدارة الأداء الم�ؤ�س�سي ولإدارة فرق العمل وكذلك جوائز 
�أف�ضل مبادرات التوطين وتميز بيئة العمل بالهيئة على 

الم�ستوى الخليجي. "
�أماكن  "�أف�ضل  جائزة  في  لا�شتراكنا  "كان  وا�ضاف 
تركز  الجائزة  معايير  �أن  حيث  م�ضافة؛  قيمة  للعمل" 
قلما  الب�شرية  الم����وارد  مج��ال  في  مهمة  ج��وان��ب  على 
الثقة  م�ؤ�شر  �أن  كما  الأخ���رى،  الج��وائ��ز  اليها  تطرقت 
تعطي  ال��ت��ي  الم��ه��م��ة  المقايي�س  م��ن  قيا�سه  ي��ت��م  ال���ذي 
�أثناء  اعتبارها  في  ت�أخذه  ان  ب���الإدارة  يجدر  انطباعا 
بناء منظومة بيئة العمل بالهيئة. و�أود �أن �أنوه �إلى �أن 
تحقيق المركز الثامن في �أول م�شاركة هو �إنجاز جيد، 
و�سنعمل على تح�سينه في الم�شاركات القادمة علماً ب�أن 
�شاركت في  التي  الوحيدة  الهيئة هي الجهة الاتحادية 
يعبر  المتقدم  المركز  بهذا  "الفوز  �أن:  وتابع  الجائزة". 
الطاقات  �إط�ل�اق  �سيا�سة  و���ص��واب  ج���دارة  ع��ن  ك��ذل��ك 
الرامية  الإبداعية  للمبادرات  الفر�صة  و�إتاحة  الكامنة 
هذه  �أن  �إلى  منوها  العمل،  و�أ���س��ال��ي��ب  بيئة  لتطوير 
�أجل الارتقاء ببيئة  الهيئة من  التي اعتمدتها  ال�سيا�سة 
الب�شرية،  للموارد  المتميز  الأداء  مقومات  توفر  العمل، 
الدولة  مكانة  وتعزز   ،2021 الإم���ارات  ر�ؤي��ة  وتحقق 

كواحدةً من �أف�ضل دول العالم.

عقب ارتفاع الم�شاركة في برنامج "�أف�ضل �أماكن العمل في الإمارات" هذا العام، تّمت تو�سعة درا�سة المقارنة 
المعيارية لت�شمل 15 �شركة بدلًا من ع�شر �شركات. وتقي�س الدرا�سة المعيارية للمقارنة بين المر�شحين م�ستويات 
الم�صداقية والاحترام والإن�صاف والفخر وحُ�سن العلاقة �ضمن ال�شركة. ولا تُدرج على القائمة �إلّا ال�شركات التي 
رز 75 نقطة فما فوق، ا�ستناداً �إلى �إفادات لموظفيها تُعامل ب�سرية، وتدقيق تجريه الم�ؤ�س�سة على ممار�سات  ُحت

الإدارة والموارد الب�شرية لل�شركة الخا�ضعة للدرا�سة.
ويعد المنهج المتبع في تقييم الجهات الم�شاركة �أداة دقيقة لقيا�س �أف�ضل الممار�سات المتعلقة بالموارد الب�شرية، 

لب الا�ستراتيجية الاقت�صادية للحكومة للأعوام 2013-2011 . التي �أ�صبحت تنميتها في �صُ
وقد عمدت الم�ؤ�س�سة المنظمة لجائزة "�أف�ضل �أماكن للعمل في الإمارات" �إلى �إجراء تقييم لكل �شركة م�شاركة. 
وي�ستند ثلثا نقاط التقييم �إلى نتائج م�سح م�ؤ�شر الثقة الذي يجريه المعهد، والذي يتم �إر�ساله �إلى الموظفين في 
كل �شركة. ويطرح الم�سح �أ�سئلة تتعلق ب�آراء الموظفين ومواقفهم حول م�صداقية الإدارة، وم�شاركة الموظفين، 
لة حول  �أ�سئلة المعهد المف�صّ �أجوبة ال�شركة على  ومدى ر�ضاهم الوظيفي. ويعود الثلث الباقي من النقاط من 
الثقافة الم�ؤ�س�سية التي تتطرق الى الأجور والبدلات، �إ�ضافة الى �سل�سلة من الأ�سئلة المفتوحة حول التوظيف 

والات�صالات والتنمية.

تو�سيع درا�سة المقارنة المعياريةتو�سيع درا�سة المقارنة المعيارية

مذكرة  وال�سلع  المالية  الأوراق  هيئة  وقعت   
البولندية  نظيرتها  م��ع  الما�ضي  ف�رباي��ر  تفاهم 
بقطاع  يت�صل  فيما  بينهما  ال��ت��ع��اون  لتعزيز 
�إط��ار  في  وذل���ك  والا���س��ت��ث��م��ار،  الم��ال��ي��ة  الأوراق 
برئا�سة  ال��دول��ة  وف��د  بها  ق��ام  ال��ت��ي  الم��ب��اح��ث��ات 
المن�صوري  �سعيد  ب��ن  �سلطان  المهند�س  معالي 
هيئة  �إدارة  مجل�س  رئ��ي�����س  الاق��ت�����ص��اد   وزي���ر 
للم�شاركة  وار�سو  في  وال�سلع  المالية  الأوراق 
الم�شتركة  الاقت�صادية  للجنة  الأول  الاجتماع  في 
الإماراتية البولندية، الذي ا�ستهدف دعم �أوا�صر 

التعاون الاقت�صادي بين الجانبين.
�سعادة  الإم��ارات��ي  الجانب  عن  الم��ذك��رة  وق��ع 
لهيئة  التنفيذي  ال��رئ��ي�����س  ال��ط��ري��ف��ي  ال��ل��ه  ع��ب��د 
البولندي  الجانب  وعن  وال�سلع  المالية  الأوراق 
المالية  الرقابة  هيئة  رئي�س  جاكوبياك  �آندرزيج 
بن  �سلطان  م��ع��الي  بح�ضور  وذل��ك  البولندية، 
�سعيد المن�صوري و�سعادة عا�صم ميرزا �آل رحمة 

�سفير دولة الإمارات لدى بولندا.
والم�ساعدة  التدريب  تبادل  على  المذكرة  �أكدت 
الفنية، وذلك بناء على الم�شاورات بينهما لتحديد 
بهدف  والفنية،  التدريبية  الم�ساعدة  مج���الات 
تدعيم تطور �أ�سواق المال في كل منهما، وتعزيز 
لتمكين  المعلومات  وت��ب��ادل  الم�شتركة  الم�ساعدة 
الالتزام  تنفيذ مهامهما بما ي�ضمن  كل منهما من 
المتعلقة  المفعول  ال�سارية  للقوانين  والتنفيذ 
الآج��ل��ة  وال��ع��ق��ود  المالية  والأوراق  بال�شركات 

والخيارات والن�شاطات الا�ستثمارية. 
يهيئ  عمل  �إط��ار  توفير  �إلى  الم��ذك��رة  وتهدف 
في  يمكّن  بما  الم�شترك،  والتفاهم  التعاون  �سبل 
النهاية من زيادة تدفق الا�ستثمارات بين البلدين 
عبر ت�شجيع الإدراج الم�شترك للأوراق المالية في 

�أ�سواق الدولة الأخرى.
لنظام  دعما  المذكرة  بنود  تطبيق  و�سي�شكل 
�أجل  من  العمل  وت�ستهدف  وال�شفافية  الإف�صاح 
المالية، وتوفير  الأ�سواق  الم�ستثمرين في  حماية 
المالية  الأ���س��واق  ل�سلامة  ال�ضمانات  من  المزيد 
على  الت�أكيد  خ�الل  م��ن  ال�سلع  عقود  و�أ���س��واق 
�ضمان ت�أهيل وكفاءة الأ�شخا�ص المرخ�صين، مع 
العمل على الارتقاء بم�ستواهم المهني بما ي�ضمن 

نزاهة المعاملات وكفاءة الأداء المهني".

 الهيئة توقع مذكرة تفاهم
مع نظيرتها البولندية
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الوسطاء تلقوا 
تأهيلًا مهنياً معتمداً  
في الأسواق المالية 
العالمية المتطورة

أخبار الهيئة

بالتعاون مع »الدولية للامتثال« و »الدولي  للتدريب على الالتزام«

الهيئة  تنظم برنامجاً تدريبياً  لمنح »�شهادة �ضابط الامتثال«
بالتعاون مع »الدولية للامتثال« و »الدولي  للتدريب على الالتزام«

الهيئة  تنظم برنامجاً تدريبياً  لمنح »�شهادة �ضابط الامتثال«
تعاون  اتفاق  وال�سلع  المالية  الأوراق  هيئة  وقعت 
"�شهادة  ب��ع��ن��وان:  تدريبي  برنامج  لتقديم  م�شترك 
لتطوير  وذل��ك  المتقدم،  للم�ستوى  الامتثال"  �ضابط 
خبرات وكفاءات العاملين في ال�سوق المالية بالتعاون 
مع الجمعية الدولية للامتثال، والمركز الدولي للتدريب 

على الالتزام.
وتم �إبرام الاتفاق في مقر الهيئة بدبي، بين كل من 
للهيئة،  التنفيذي  الرئي�س  الطريفي  الله  عبد  �سعادة 
وهيلين  للجمعية،  التنفيذي  الم��دي��ر  ه���وارث  وب��ي��ل 

لانجتون، المدير العام للمركز.
وبموجب هذا الاتفاق، �ستقوم هيئة الأوراق المالية 
وال�سلع بتلقي طلبات الت�سجيل للالتحاق بالبرنامج، 
والاختبارات،  العلمية،  والمادة  العمل،  ور�ش  وت�شمل 
وال�شهادات، حيث �سيهيئ المركز الدولي المواد العلمية 
لور�ش العمل التدريبية للم�سجلين في البرنامج الذي 
للهيئة بفرعها في  التدريبي  �سيقام على قاعات المركز 

�ساعات   8 وبواقع  �أ�سبوعياً،  �أي��ام   5 م��دى  على  دب��ي 
يومياً، وباللغتين العربية والانجليزية.

و�سيقوم المركز باختيار المحا�ضرين �ضمن معايير 
علمية دقيقة، فيما �سيقع على عاتق الجمعيـة الدولية 
ال�شهادة  على  للح�صول  الاختبارات  �إع��داد  للامتثـال 
الاخ��ت��ب��ار وتنظيمها  م��واع��ي��د  ب��ع��د تح��دي��د  الم��ه��ن��ي��ة 
ال�شهادة  لمنح  تمهيداً  وت�صحيحها،  عليها  والإ�شراف 
و�سيتم  البرنامج،  في  الم�شاركين  �أداء  م�ستوى  وف��ق 
في  مان�ش�ستر  بجامعة  الأع��م��ال  كلية  ا���س��م  ت�ضمين 
ال�����ش��ه��ادة ح��ي��ث �أن �إع����داد ال�ربن��ام��ج والاخ��ت��ب��ارات 

الخا�صة بالم�شاركين يجري بالتعاون معها. 
ي�شار �إلى �أن الجمعية الدولية للالتزام هي منظمة 
مهنية غير ربحية ت�ضم �أع�ضاءً من جميع �أنحاء العالم، 
بهدف  الال��ت��زام  مج��ال  في  التميز  لتحقيق  وت�سعى 
الامتثال للقوانين والأنظمة الملائمة. وعلاوة على ذلك، 
ف�إن الجمعية معنية �أي�ضاً بالعمل على تعزيز و�إن�شاء 

المالية.  الج��رائ��م  ومنع  الأم���وال  غ�سل  مكافحة  نُظم 
وتمنح الجمعية، التي تعمل في قطاع الخدمات المالية 
والمعتمدة  الم�صدقة  الم���ؤه�الت  م��ن  وا�سعة  مجموعة 
دورات  �إلى  �إ�ضافة  العالمية،  الأ�سواق  من  العديد  في 
تدريبية لإعداد المتدربين للح�صول على الم�ؤهلات من 
ال��دولي  المركز  وه��و  لها،  التابع  التدريب  ق�سم  خ�الل 
للتدريب  ال��دولي  المركز  ويعد  الالتزام.  على  للتدريب 
الم�ؤ�س�سات  �إح��دى  الأو���س��ط(  )ال�شرق  الال��ت��زام  على 
التابعة للمركز الدولي للتدريب على الالتزام )المملكة 
المتحدة(، وقد تم ت�أ�سي�سه لتلبية الطلب على التدريب 
المهني في جميع الجوانب المتعلقة بالالتزام ومكافحة 
غ�سل الأموال والمخاطر والتنظيم في قطاع الخدمات 
التي  التدريب  برامج  �أن���واع  جميع  وتهدف  المالية. 
يقدمها لزيادة المعرفة وتح�ينس المهارات وتعزيز الفهم 
في مجال اخت�صا�صه. كما يُعتبر المركز �شريك تدريب 
ح�صري للجمعية الدولية للالتزام في ال�شرق الأو�سط.

تعاون  اتفاق  وال�سلع  المالية  الأوراق  هيئة  وقعت 
"�شهادة  ب��ع��ن��وان:  تدريبي  برنامج  لتقديم  م�شترك 
لتطوير  وذل��ك  المتقدم،  للم�ستوى  الامتثال"  �ضابط 
خبرات وكفاءات العاملين في ال�سوق المالية بالتعاون 
مع الجمعية الدولية للامتثال، والمركز الدولي للتدريب 

على الالتزام.
وتم �إبرام الاتفاق في مقر الهيئة بدبي، بين كل من 
للهيئة،  التنفيذي  الرئي�س  الطريفي  الله  عبد  �سعادة 
وهيلين  للجمعية،  التنفيذي  الم��دي��ر  ه���وارث  وب��ي��ل 

لانجتون، المدير العام للمركز.
وبموجب هذا الاتفاق، �ستقوم هيئة الأوراق المالية 
وال�سلع بتلقي طلبات الت�سجيل للالتحاق بالبرنامج، 
والاختبارات،  العلمية،  والمادة  العمل،  ور�ش  وت�شمل 
وال�شهادات، حيث �سيهيئ المركز الدولي المواد العلمية 
لور�ش العمل التدريبية للم�سجلين في البرنامج الذي 
للهيئة بفرعها في  التدريبي  �سيقام على قاعات المركز 

�ساعات   8 وبواقع  �أ�سبوعياً،  �أي��ام   5 م��دى  على  دب��ي 
يومياً، وباللغتين العربية والانجليزية.

و�سيقوم المركز باختيار المحا�ضرين �ضمن معايير 
علمية دقيقة، فيما �سيقع على عاتق الجمعيـة الدولية 
ال�شهادة  على  للح�صول  الاختبارات  �إع��داد  للامتثـال 
الاخ��ت��ب��ار وتنظيمها  م��واع��ي��د  ب��ع��د تح��دي��د  الم��ه��ن��ي��ة 
ال�شهادة  لمنح  تمهيداً  وت�صحيحها،  عليها  والإ�شراف 
و�سيتم  البرنامج،  في  الم�شاركين  �أداء  م�ستوى  وف��ق 
في  مان�ش�ستر  بجامعة  الأع��م��ال  كلية  ا���س��م  ت�ضمين 
ال�����ش��ه��ادة ح��ي��ث �أن �إع����داد ال�ربن��ام��ج والاخ��ت��ب��ارات 

الخا�صة بالم�شاركين يجري بالتعاون معها. 
ي�شار �إلى �أن الجمعية الدولية للالتزام هي منظمة 
مهنية غير ربحية ت�ضم �أع�ضاءً من جميع �أنحاء العالم، 
بهدف  الال��ت��زام  مج��ال  في  التميز  لتحقيق  وت�سعى 
الامتثال للقوانين والأنظمة الملائمة. وعلاوة على ذلك، 
ف�إن الجمعية معنية �أي�ضاً بالعمل على تعزيز و�إن�شاء 

المالية.  الج��رائ��م  ومنع  الأم���وال  غ�سل  مكافحة  نُظم 
وتمنح الجمعية، التي تعمل في قطاع الخدمات المالية 
والمعتمدة  الم�صدقة  الم���ؤه�الت  م��ن  وا�سعة  مجموعة 
دورات  �إلى  �إ�ضافة  العالمية،  الأ�سواق  من  العديد  في 
تدريبية لإعداد المتدربين للح�صول على الم�ؤهلات من 
ال��دولي  المركز  وه��و  لها،  التابع  التدريب  ق�سم  خ�الل 
للتدريب  ال��دولي  المركز  ويعد  الالتزام.  على  للتدريب 
الم�ؤ�س�سات  �إح��دى  الأو���س��ط(  )ال�شرق  الال��ت��زام  على 
التابعة للمركز الدولي للتدريب على الالتزام )المملكة 
المتحدة(، وقد تم ت�أ�سي�سه لتلبية الطلب على التدريب 
المهني في جميع الجوانب المتعلقة بالالتزام ومكافحة 
غ�سل الأموال والمخاطر والتنظيم في قطاع الخدمات 
التي  التدريب  برامج  �أن���واع  جميع  وتهدف  المالية. 
يقدمها لزيادة المعرفة وتح�ينس المهارات وتعزيز الفهم 
في مجال اخت�صا�صه. كما يُعتبر المركز �شريك تدريب 
ح�صري للجمعية الدولية للالتزام في ال�شرق الأو�سط.

ضمن جهودها لتطوير مهنة الوساطة والارتقاء بأدائها

هيئة الأوراق المالية تكرم 107 و�سطاء 
اجتازوا برنامج الترخي�ص المهني

بت�أهيل  وال�سلع  المالية  الأوراق  بهيئة  التدريب  مركز  احتفل 
الذين  المالية  الخدمات  ب�صناعة  والعاملين  الو�سطاء  من   107
نجحوا في اجتياز اختبارات الترخي�ص المهني للعمل في �أ�سواق 
المعتمد  المعهد  بالتعاون مع  بالدولة، والتي تمت  المالية  الأوراق 

.CISI للأوراق المالية والا�ستثمار بالمملكة المتحدة
للهيئة  التنفيذي  الرئي�س  الطريفي  الله  عبد  �سعادة  وق��ام 
بتوزيع �شهادات اجتياز برنامج الت�أهيل المهني على 107 و�سيطاً 
ومدير تداول وعمليات ومحلل مالي من الذين �أنجزوا متطلبات 
دبي.  في  الغر�ض  لهذا  �أقيم  تكريم  حفل  خلال  وذل��ك  البرنامج، 
التدريب  مركز  �أم��ن��اء  مجل�س  من  �أع�ضاء  التكريم  حفل  ح�ضر 
التابع للهيئة، ود. عبيد الزعابي مدير مركز التدريب، وريت�شارد 
المالية  ل��لأوراق  المعتمد  المعهد  �إدارة  مجل�س  ع�ضو  دي��ل  �ستوك 
والا�ستثمار بالمملكة المتحدة ورئي�س المجل�س الا�ست�شاري للمعهد 

في الامارات، و�سيمون كالاهان الرئي�س التنفيذي للمعهد.
من جانبه، حيا ريت�شارد �ستوك ديل ع�ضو مجل�س �إدارة المعهد 
المعتمد للأوراق المالية والا�ستثمار جهود الو�سطاء الذين نجحوا 

لذلك  يكون  �أن  وت��وق��ع  ال�ربن��ام��ج،  �إنج���از  متطلبات  اجتياز  في 
انعكا�سات �إيجابية على �أدائهم في الأ�سواق المالية، بما ي�ساهم في 

الارتقاء بمكانـة الإمـارات �ضمن المراكـز الماليـة المهمـة في العالـم. 
و�ألقى �سيمون كالاهان الرئي�س التنفيذي للمعهد كلمة �أو�ضح 
خ�ضع  ال��ت��ي  الاخ��ت��ب��ارات  نف�س  اج��ت��ازوا  ق��د  المكرمين  �أن  فيها 
هذا  في  نجاحهم  ف���إن  ثم  وم��ن  العالم.  ح��ول  �شخ�ص   8000 لها 
ح�صلوا  �أنهم  ويعني  عالمياً،  مرجعياً  معياراً  يعتبر  الامتحان 
في  �أقرانهم  تلقاه  الذي  والت�أهيلي  المعرفي  الم�ستوى  نف�س  على 
اجتياز هذا  و�أن  الأوروبية والآ�سيوية،  المتطورة  المالية  المراكز 
الاختبار يمثل �إ�شارة انطلاق لم�يرستهم كمهنيين في �صناعة المال 
ونزاهة  والمهارات  المعرفة  بين  الجمع  تتطلب  التي  والتمويل، 
الت�صرف في الأ�سواق المالية. بلغ عدد الأ�شخا�ص الذين �أنجزوا 
و�سطاء،  ممثلي   45 كالتالي:  موزعين  �أ�شخا�ص   107 البرنامج 
 18 و  داخ��ل�ين،  ومراقبين  عمليات  وم��دي��ري  ت��داول  44م��دي��ري 
محللًا مالياً. و�شهد الحفل تخريج �أ�سماء الحو�سني �أول �إماراتية 

كمديرة للتداول.



أخبار الهيئة

17أوراق مالية

تنامي تجارة العملات عبر المنصة

 101% ن�سبة النمو في حجم التداولات ن�صف ال�سنوية 
لبور�صة دبي للذهب وال�سلع

بورصة دبي للذهب والسلع

حققت تداولات بور�صة دبي للذهب وال�سلع نمواً بنحو 101% خلال الن�صف الأول، لي�صل حجمها 
�إلى 268,8 مليار دولار، من تنفيذ 7,7 مليون عقد، وذلك في الوقت الذي ارتفع فيه عدد �شركات الو�ساطة 

المتخ�ص�صة بتداول ال�سلع في البور�صة �إلى 42 �شركة بنهاية الن�صف الاول من العام الجاري.
وقد �أرجعت البور�صة الزيادة في م�ستوى التداولات �إلى النمو في حجم تداولات العملات البالغة 

112% عن الفترة نف�سها من العام الما�ضي.
و�أ�شارت �إلى �أن ارتفاع حجم تداول العملات في الن�صف الأول يعود ب�شكل �أ�سا�سي �إلى النمو الثابت 
في تداولات عقود الروبية الهندية الآجلة، التي �شهدت �أداء قوياً بزيادة ن�سبتها 95% عن الفترة نف�سها 

من العام الما�ضي، م�سجلة تداول بقيمة 242,5 مليار دولار. 
كذلك �شهدت عقود اليورو الآجلة �أي�ضاً نمواً بن�سبة 282% عن الفترة نف�سها من العام الما�ضي. 

وقال جاري �أندر�سون، الرئي�س التنفيذي للبور�صة »لا يعود هذا الأداء الا�ستثنائي في حجم التداولات 
�إلى العقود الناجحة التي توفرها البور�صة فقط، مثل عقود الروبية الهندية وعقود الذهب، بل �أي�ضاً �إلى 

قدرة البور�صة على تعزيز ال�سيولة وتو�سيع م�شاركة الم�ستثمرين في �أنواع جديدة من العقود«. 
و�أ�ضاف »تلعب من�صة التداول الجديدة التي �أطلقناها في �شهر مار�س الما�ضي دوراً مهماً في تعزيز 
نمو حجم التداولات من خلال مجموعة من الوظائف الجديدة، �إ�ضافة �إلى دورها في دعم �إطلاق منتجات 
جديدة ومبتكرة«. وتابع »�شهدت الأ�شهر ال�ستة الأولى من العام البدء في تنفيذ ا�ستراتيجيتنا الهادفة 
�إلى تو�سيع من�صتنا الخارجية الخا�صة بمنتجات الأ�سواق النا�شئة، وعززت �أحجام التداول الم�شجعة 
للعقود الهندية الآجلة الم�صغرة في وقت مبكر من �إطلاقها ا�ستراتيجية التو�سع هذه، كما �أطلقت بور�صة 
دبي للذهب وال�سلع في الن�صف الأول من العام، فئات �أ�صول جديدة �ضمن محفظة منتجاتها، مثل عقود 
النحا�س الآجلة وعقود م�ؤ�شر �سين�سك�س الآجلة«.  ونوه بجهود البور�صة الرامية �إلى دعم المتعاملين مع 
البور�صة فيما يخ�ص تح�سين ا�ستراتيجيات التداول الخا�صة بهم وتعزيز �أرباحهم، وتوقع �أندر�سون 

المزيد من النمو خلال الن�صف الثاني من هذا العام.
وعلى �صعيد مت�صل، �شهدت �أحجام تداول �شهر يونيو 2013 نمواً بن�سبة 79% مقارنة بالفترة نف�سها 
من العام ال�سابق، لت�سجل رقماً قيا�سياً بلغ 1,6 مليون عقد، بقيمة 43,77 مليار دولار. ومن �أبرز النتائج 
التي حققها �شهر يونيو، زخم النمو الا�ستثنائي الذي انعك�س في عقود الروبية الهندية الآجلة الم�صغرة 
التي �أطلقت م�ؤخراً، حيث �شهدت نمواً بن�سبة 140% مقارنة ب�شهر مايو ال�سابق، لت�سجل 369,7 �ألف 

عقد. 
عقد في  مليون  تداول 1,17  م�سجلة  القوي  �أدائها  على  العادية  الهندية  الروبية  عقود  كما حافظت 

يونيو 2013، بزيادة قدرها 47% عن الفترة نف�سها من العام الما�ضي. 
وقد �سجلت هذه العقود �أعلى حجم تداول يومي على الإطلاق بتاريخ 20 يونيو، حيث تجاوز 101 

�ألف عقد.

»دبي للذهب« تطلق من�صة 
تداول تعزز الكفاءة وال�سيولة

من�صتها  م���ؤخ��راً   وال�سلع  للذهب  دب��ي  بور�صة  �أطلقت 
."EOS الجديدة للتداول، "من�صة متداول

وي�أتي تفعيل من�صة EOS بالتزامن مع ا�ستكمال بور�صة 
لديها.  الجديدة  التقنية  التحتية  للبنية  وال�سلع  للذهب  دبي 
بور�صة  �أع�ضاء  مجتمع  المتطورة  المن�صة  هذه  تزود  و�سوف 
دبي للذهب وال�سلع المتنامي ب�سرعات فائقة لإجراء التعاملات، 
وو�سائل �أكثر كفاءة للو�صول �إلى ال�سيولة، وم�ستويات �أعلى 
 . العالمي  التداول والترابط  تعزيز مرونة  الموثوقية، مع  من 
ال�شبكة، و�إدارة  �إلى  كما �ستوفر هذه الترقية و�صولًا �سريعاً 

مخاطر عالمية الم�ستوى و�إمكانات قوية للمراقبة والمقا�صة .
 ودخلت البور�صة العام الما�ضي، في �شراكة مع "�سينوبر"، 
بناء  بهدف  ال��ت��داول،  لتقنيات  العالميين  الم��زودي��ن  �أب��رز  �أح��د 
من�صة تقنية متطورة يتم ت�صميمها لدعم الاحتياجات متزايدة 
و�سوف   . وال�سلع  للذهب  دبي  بور�صة  لأع�ضاء  الح�سا�سية 
للذهب  دب��ي  لبور�صة  الداخلية  الخ�ب�رة  ب�ني  الج��م��ع  ي�سهم 
في  "�سينوبر"،  من  والمهارات  التقنيات  �أح��دث  مع  وال�سلع، 
تعزيز قدرات البور�صة التناف�سية ودعم ر�ؤيتها لتطوير �سوق 
تتمتع  الج��دي��دة،  التقنية  ه��ذه  وبف�ضل   . بالمنطقة  الم�شتقات 
متعددة بما في  بعملات  العقود  على طرح  بالقدرة  البور�صة 
ذلك الدرهم الإماراتي، مما يتيح للم�ستخدمين �إمكانية توفير 
للذهب  دبي  بور�صة  �ستكون  كما   . متعددة  بعملات  الأ�سعار 
ال�ساعة  م��دار  على  لل�سوق  الدعم  تقديم  على  ق��ادرة  وال�سلع 
التي تقدمها للأع�ضاء،  القيمة  على المن�صة الجديدة، وتعزيز 
بالإ�ضافة �إلى جذب فر�ص تجارية جديدة من المتداولين الأفراد 

وال�شركات والعملاء الن�شطين.
دبي  لبور�صة  التنفيذي  الرئي�س  �أندر�سون،  غ��اري  وق��ال 
للذهب وال�سلع: "نحن �سعداء با�ستكمال تنفيذ البنية التحتية 
من  تلقيناها  التي  الآراء  كانت  حيث  لدينا،  الجديدة  التقنية 
�أع�ضائنا ومجتمع التداول م�شجعة للغاية . وتوفر هذه التقنية 
للأع�ضاء  وتتيح  التكلفة،  ومنخف�ضة  جديدة  ت��داول  خدمات 
تقديم و�إلغاء وتعديل كافة �أوامر �شرائهم ب�سرعة كبيرة، مع 
 . كبير  ب�شكل  المخاطر  من  والح��د  الإجمالية  الكفاءة  تعزيز 
للنمو،  طموحة  خططاً  وال�سلع  للذهب  دبي  بور�صة  وتمتلك 
النمو  حجم  �ستدعم  الجديدة  المن�صة  �أن  من  واثقون  ونحن 
المتوقع و�إطلاق منتجات جديدة ومبتكرة في البور�صة" . وتم 
البنية  �ضمن  الأ�سا�سية  والمقا�صة  التداول  تطبيقات  تطوير 
وال�سلع  للذهب  دب��ي  بور�صة  في  الجديدة  التقنية  التحتية 
بالا�ستناد �إلى من�صة TRADExpress من "�سينوبر"، وهي 
الريادة في  �أن يوفر  ��شأنه  الأ�صول من  عبارة عن حلّ متعدد 

ال�سوق، و�سرعة عالية وقدرة �إنتاجية كبيرة . 
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 خبراء الأ�سواق المالية العالمية ي�شيدون بر�ؤية �صاحب ال�سمو 
ال�شيخ محمد بن را�شد بجعل دبي عا�صمة للاقت�صاد الإ�سلامي

العالمية  الم��ال��ي��ة  الأ����س���واق  �أ����ش���اد خ�ب�راء اتح���اد 
ر�أ�س  "�أ�سواق  م�ؤتمر  في  الم�شاركون  والأكاديميون 
المال في الإمارات محرك هام لنمو الاقت�صاد"، الذي 
نظمته هيئة الأوراق المالية وال�سلع ابريل الما�ضي في 
دبي، بالر�ؤية الحكيمة ل�صاحب ال�سمو ال�شيخ محمد 
بن را�شد ال مكتوم نائب رئي�س الدولة رئي�س مجل�س 
عا�صمة  دبي  بجعل  الله(  )رع��اه  دبي  حاكم  ال��وزراء 
ال�صكوك  لإ�صدار  عالمياً  ومركزاً  الإ�سلامي  للاقت�صاد 

الإ�سلامية.
بها  تتمتع  التي  التحتية  بالبنية  المتحدثون   ونوه 
دولة الإم��ارات, ودبي تحديداً في هذا المجال, وكذلك 
وبالفر�ص  الم��ب��ادرة،   هذه  لإع�الن  المنا�سب  بالتوقيت 
الم�ستوى  على  الإ�سلامي  التمويل  قطاع  لنمو  المتاحة 

العالمي.
الهيئة  نظمته  ال���ذي  ال�����س��ن��وي,  الم���ؤتم��ر  وع��ق��د  

برعاية معالي المهند�س �سلطان بن �سعيد المن�صوري، 
مع  بالتعاون  الإدارة،  رئي�س مجل�س  الاقت�صاد  وزير 
من  عدد  وبح�ضور  العالمية،  المالية  الأ���س��واق  اتح��اد 
المالية والم�صرفية  المتخ�ص�صين والمهتمين بالقطاعات 
من  ع��دد  الى  بالإ�ضافة  وخارجها،  الدولة  داخ��ل  من 
ومختلف  المالية  بالأ�سواق  والمتخ�ص�صين  الخ�رباء 

المجالات الاقت�صادية. 
التو�صيات  الم�ؤتمر عدداً من  الم�شاركون في  وقدم 
الإ�سلامي  التمويل  �صناعة   بتطوير  بع�ضها  يتعلق 
م��ث��ل: �أه��م��ي��ة وج����ود ق���واع���د ت��ن��ظ��ي��م��ي��ة وا���ض��ح��ة 
لتن�شيط  المال  ر�أ���س  �أ�سواق  قوانين  �ضمن  لل�صكوك 
وتطبيق  و�ضع  و�أهمية  ال��دول��ة،  في  الأ���س��واق  ه��ذه 
لهذه  للترويج  منا�سبة  وممار�سات  �إف�صاح  متطلبات 
المنتجات والمحافظة على توافق المنتجات مع مبادئ 

ال�شريعة الإ�سلامية.

تحديث نظامي السندات 
والصكوك ليشمل جميع 

المراحل من الترويج والإصدار 
والإدراج والتداول

أسواق رأس المال في الإمارات: محرك هام لنمو الاقتصادأسواق رأس المال في الإمارات: محرك هام لنمو الاقتصاد
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تخت�ص  �أخ��رى  تو�صيات  عدة  �إلى  الم�ؤتمر  وخل�ص 
بمجال �أ�سواق ر�أ�س المال ب�صفة عامة من بينها �أن تكون 
العملية  تعيق  لا  و�أن  ومتوازنة،  منا�سبة  الت�شريعات 
اتفاقيات  �إب���رام  و�أه��م��ي��ة  ال�����س��وق،  تطور  التنظيمية 
كخطوة  الأ���ص��ول  �إدارة  مج��ال  في  ال��دول��ي��ة  ال��ت��ع��اون 
م�سائل  تغطي  والتي  وللم�ستثمرين،  لل�صناعة  مهمة 
وتفوي�ض  المخاطر،  و�إدارة  المحفظة  �إدارة  تفوي�ض 
الطرح الخا�ص،  المركزي، وفي حالات  وظائف الحفظ 
ومدرائها،  البديلة  الا�ستثمارات  ب�صناديق  والاعتراف 

و�أهمية تعزيز م�ستويات الإف�صاح والارتقاء بها.
دبي مركز للاقت�صاد الإ�سلامي 

�ألقاها  افتتاحية  بكلمة  فعالياته  الم�ؤتمر  وا�ستهل 
لهيئة  التنفيذي  الرئي�س  الطريفي  الله  عبد  �سعادة 
الأوراق المالية وال�سلع نوه خلالها �إلى �أن العام 2013 
بن  محمد  ال�شيخ  ال�سمو  �صاحب  ر�ؤي���ة  �إط�ل�اق  �شهد 
مجل�س  رئي�س  ال��دول��ة  رئي�س  نائب  مكتوم  �آل  را���ش��د 
ال����وزراء ح��اك��م دب��ي )رع���اه ال��ل��ه( بجعل دب��ي م��رك��زاً 

للاقت�صاد الإ�سلامي.
�أنظمة وت�شريعات جديدة

وق��راراً  نظاماً   )43( �أ���ص��درت  الهيئة  �أن  و�أ���ض��اف   
وتعكف حالياً على �إ�صدار مجموعة من الأنظمة والتي 

الأوراق  �سوق  على  �إيجابي  �أث��ر  لها  يكون  �أن  يتوقع 
هذه  وم��ن  تن�شيطه،  في  م�ساهمتها  عن  ف�ضلًا  المالية 
الإي��داع  و�شهادات  المغطاة،  الأذون���ات  نظام  الأنظمة 
�أو  الخا�صة  ال�شركات  �أ�سهم  وت��داول  �إدراج  وقواعد 
نظامي  تح��دي��ث  وك��ذل��ك  الثانية،  بال�سوق  ي�سمى  م��ا 
ال�سندات وال�صكوك لي�شمل جميع المراحل من الترويج 

والإ�صدار والإدراج والتداول والمتطلبات الم�ستمرة.

للأ�سواق  الفعلي  الأداء  �أنه على م�ستوى  �إلى  ولفت 
�سوق  �أداء  تح�سن  الأرقام  �أظهرت  فقد  بالدولة،  المالية 
ملحوظ؛,  ب�شكل  الما�ضي  العام  خ�الل  الإم���ارات  دول��ة 
خلال  الأجنبي  الا�ستثمار  �صافي  قيمة  ارتفعت  وق��د 
العام بنحو 900 مليون درهم �أي ما يعادل 245 مليون 
الم�ستثمرين  ثقة  ا�ستعادة  على  يدل  مما  �أمريكي  دولار 
الأجانب في الأ�سواق المحلية تزامناً مع تح�سن �أدائها. 
والعربية  الأجنبية  الأ���س��واق  �أداء  �أن  �إلى   و�أ�شار 
العوامل المحلية والخارجية  ت�أثر بعدد من  عام 2012 
والتخوف  �أوروب��ا  في  ال�سيادية  الديون  �أزم��ة  �أهمها: 
من الوقوع في "الهاوية المالية" في الولايات المتحدة، 
الثانيــة  العمــل  تلقــي ورقة  �أن  الطبيعــي  من  كان  لذلك 
المال  ر�أ���س  �أ�سواق  �أداء  على  ال�ضوء  الم�ؤتمر  هذا  في 
الأ���س��واق  تلك  في  ال��ت��ط��ورات  على  والثالثة  العالمية، 

الثانوية.
بنوك  تلعبه  ال���ذي  الم��ح��وري  ال����دور  �إلى  وت��ط��رق 
الا�ستثمار والبنوك الخا�صة في الأ�سواق المالية �سواء 
كان عن طريق �ضخ ال�سيولة وتعميق ال�سوق بالمنتجات 
الا�ستثمارية،  ال�صناديق  وت�أ�سي�س  المبتكرة  المالية 
وكذلك دورها في نمو حجم الاكتتابات العامة والحفظ 
الأمين �أو كونها مركز �إيداع للأوراق المالية، لذلك تركز 

رؤية دبي مركز للاقتصاد 
الإسلامي قراءة ذكية 

لحجم هذه الصناعة

أنظمة جديدة من بينها نظام تداول 
أسهم الشركات الخاصة  تصدر قريباً
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تلك  في  التطورات  على  الم�ؤتمر  في  الأخ��رى  الأوراق 
المتعلقة  الا�ستثمارية  والبرامج  المتخ�ص�صة،  البنوك 

ب�صناعة الأ�صول العالمية.
خطوات �إبداعية

وال��ورق��ة  الرئي�سي  الم��ت��ح��دث  كلمة  تخ�صي�ص  تم 
الإدارة  مجل�س  )رئي�سة  �أنور  لزارينا  بالم�ؤتمر  الأولى 
ت�شغل  والتي  الماليزية  المالية  الأوراق  لهيئة  ال�سابق 
حالياً درجة زميل زائر في مركز �أوك�سفورد للدرا�سات 
ب��ر�ؤي��ة  �أ���ش��ادت  ال��ت��ي  الم��ت��ح��دة(،  بالمملكة  الإ���س�الم��ي��ة 
�صاحب ال�سمو ال�شيخ محمد بن را�شد �آل مكتوم نائب 
"رعاه  دبي  حاكم  الوزاء  مجل�س  رئي�س  الدولة  رئي�س 
عالمية  عا�صمة  لتكون  دب��ي  تحويل  الى  الهادفة  الله" 

للاقت�صاد الا�سلامي. 
المنا�سب،  الوقت  في  ج��اءت  الر�ؤية  هذه  �إن  وقالت 
و�أ�ضافت �أن دبي قد اتخذت حتى الآن خطوات  �إبداعية 
ورائدة في هذا الاتجاه، كما �أنها تتمتع بمن��شآت وبنية 

تحتية متطورة ت�ؤهلها لتحقيق هذه الر�ؤية.
ت�شخي�ص  في  الاخ���ت�ل�اف  رغ����م  �أن����ه  و�أو����ض���ح���ت 
عدة  منذ  وقعت  التي  العالمية  المالية  الأزم���ة  �أ���س��ب��اب 
�أبرز  �أن  �إلا  �سنوات وطبيعتها وردود الأفعال تجاهها, 
م�سبباتها يرجع �إلى �ضعف �إطار وممار�سات الحوكمة، 
و�أنها كانت في �أ�سا�سها �أزمة �أخلاقية ترجع الى الف�شل 
المالية  الم�ؤ�س�سات  القيم والج�شع مع تركيز  الذريع في 

على الثروة.
وق��ال��ت �إن الأ����ص���وات ت��ع��ال��ت م��ن��ذ ب��داي��ة الأزم���ة 
الاخلاقي  الجانب  ودعم  الحوكمة،  لم�شكلة  حل  لإيجاد 
الإ�سلامية  ال�شريعة  م��ع  ي��ت��واف��ق  م��ا  وه���ذا  للتمويل 
ككل  الب�شر  م�صالح  لحماية  ت�سعى  التي  ومقا�صدها 
التغرير وال��ري��ب��ة،  ال��رب��ا، وتج��ن��ب  م��ن خ�الل تح��ريم 

وتج��ن��ب الا���س��ت��غ�الل وال��ك�����س��ب الح����رام والم�����س��اواة 
الأدوات  ت��ك��ون  و�أن  الم��خ��اط��ر،  تح��م��ل  في  وال��ع��دال��ة 
لزيادة  ي�ؤدي  بما  حقيقية  ب�أ�صول  مرتبطة  الإ�سلامية 
ثروة المجتمع، مع الإ�شارة �إلى �أن ال�شريعة الإ�سلامية 
ونفي  بال�شفافية  يتعلق  فيما  وا�ضحة  ق��واع��د  لديها 
الجهالة والاقترا�ض و�إدارة المخاطر بما يمهد الطريق 

لت�صرفات �أكثر مهنية تعتمد على قواعد �أخلاقية. 
الأ�صول الإ�سلامية

هيئة  �إدارة  لمجل�س  ال�سابقة  الرئي�سة  و�أ���ش��ارت 
�أهمها:  الإح�صاءات  من  لعدد  الماليزية  المالية  الأوراق 
�أنه بالرغم من �أن التمويل الإ�سلامي يمثل ما ن�سبته %1 

من �إجمالي الأ�صول المالية العالمية �إلا �أن القطاع لا زال 
لديه فر�ص كبيرة للنمو، ويدعم ذلك دخول كبار البنوك 
والتي  العالمية  الت�أمين  و�شركات  الا�ستثمار  و�صناديق 
في  والخ�ربات  ال�سوق  حجم  لتنمية  بكثافة  ا�ستثمرت 
بمعدل  الإ�سلامية  الأ�صول  حجم  نما  كما  القطاع،  هذا 
لي�صل  الما�ضي  العقد  20% خلال  �إلى   15 ي�رتاوح بين  
عام  في  وذل���ك  �أم��ري��ك��ي،  دولار  تريليون   1.3 لنحو 
2011، وحقق ن�سبة نمو بلغت 150% خلال ال�سنوات 
في  ال�صناعة  ه��ذه  تو�سعت  حيث  الما�ضية،  الخم�س 
�أ�سواق جديدة خارج منطقة ال�شرق الأو�سط وماليزيا. 
�إرن�ست  �أن تقريراً حديثاً �صادراً عن �شركة  و�أو�ضحت 
بالتمويل  الم��ت��ع��ل��ق��ة  الأ����ص���ول  ق��ي��م��ة  ق���در  ي���ونج  �آن����د 
مليار   207 بنحو  ال�سعودية  العربية  بالملكة  الإ�سلامي 
دولار، تلتها ماليزيا بقيمة 106 مليار دولار، ثم جاءت 
دولة الإمارات العربية المتحدة في المركز الثالث بنحو 

75 مليار دولار.
عليها  تبنى  التي  الأخلاقية  القيم  �أن  �إلى  ونوهت 
ال�شريعة  م��ب��ادئ  م��ع  المتوافقة  والخ��دم��ات  المنتجات 
مقبولة  �أ�صبحت  ولذلك  عالمياً،  قبولًا  تلقى  الإ�سلامية 
من كافة الم�ستثمرين والجهات الم�صدرة للأوراق المالية 

ب�صرف النظر عن انتماءاتها العقائدية.
التمويل  في  ماليزيا  تجربة  �إلى  زاري��ن��ا  وتطرقت 
على  الا�سلامي  التمويل  �أداء  في  وك��ذل��ك  الا���س�الم��ي، 
�إنجازات  ال�ضوء على بع�ض  �إلقاء  مع  العالم،  م�ستوى 

التمويل الا�سلامي والتحديات التي تواجهه.
المن�شود  التطور  لتحقيق  �أنه  �أنور  زارينا  و�أ�ضافت 
الإ�سلامي  والاقت�صاد  الإ�سلامي  للتمويل  والا�ستدامة 

ككل يجب توافر 3 عنا�صر هي:
1- ال��ت��واف��ق: م��ن خ�الل ال��و���ض��وح والات�����س��اق في 

موقع دبي وبنيتها 
التحتية وحجم تجارتها 

الخارجية يعطيها 
أفضلية في ريادة اقتصاد 

إسلامي متطور

خلال �إحدى الجل�سات النقا�شية للم�ؤتمر

أسواق رأس المال في الإمارات: محرك هام لنمو الاقتصادأسواق رأس المال في الإمارات: محرك هام لنمو الاقتصاد
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الم�ستثمرين  ثقة  ي��زي��د  بم��ا  ال�شريعة  م��ب��ادئ  تف�يرس 
على  يحافظ  ال��وق��ت  نف�س  وفي  الم�����ص��درة،  والج��ه��ات 
تف�يرس  ت�شجيع  ويجب  لل�شريعة،  الأ�سا�سية  الأه��داف 
مع  تعار�ض،  ودون  متوافق  ب�شكل  ال�شريعة  مبادئ 
ال��دول  في  التنظيمية  ب��الم��ع��اي�ير  الم��ت��ب��ادل  الاع��ت�راف 

المختلفة.
لإيجاد  والحاجة  ال��ق��درات  بناء  في  الا�ستثمار   -2
وفي  التقليدية  بالأ�سواق  معرفة  لديهم  متخ�ص�صين 
عليها  تنطوي  ال��ت��ي  ال�شريعة  بم��ب��ادئ  ال��وق��ت  نف�س 
الت�أهيل  خلال  من  وذلك  الإ�سلامي،  التمويل  معاملات 

العلمي والتدريب العملي.
الأ����س���واق،  ب�ين  وال��ت��وا���ص��ل  ال�رتاب��ط  تحقيق   -3
وذل��ك  للحدود،  ع��اب��رة  ا�ستثمارات  هناك  تكون  و�أن 
تخ�صي�ص  ك��ف��اءة  وتح�ينس  ال�سيولة  تجميع  ب��ه��دف 
ر�ؤو�س الأموال، وبما ي�ؤدي لزيادة النمو الاقت�صادي 
والمناطق  ال���دول  ب�ين  الاقت�صادية  العلاقات  وتقوية 
�أ�سا�سية  بنية  وجود  الجوهرية  الأمور  ومن  المختلفة، 
�إ�سلامية  مالية  م�ؤ�شرات  هناك  تكون  و�أن  للمعلومات، 
�صادرة عن جهات دولية معروفة في هذا المجال، وذلك 
الاعتماد  يمكن  و�إح�صائيات  متكاملة  معلومات  لتوفير 

عليها على الم�ستوى العالمي وذلك في الوقت المنا�سب.
تطور ال�صكوك

التنفيـــذي  الرئيـــ�س  توما�س  عبدالقادر  ال�سيد  قدم 
الــعـــر�ض  المعــرفيــــة  للخدمــــات  "�شيــــب"  ل�ــشركــــة 
ال�صكوك  "تطور  ت��ن��اول  ال���ذي  الأول  التـو�ـضيـحــي 
– �أنواعها وكيف  لل�شريعة الا�سلامية  ك�سندات مطابقة 

يمكن جعلها �أكثر تداولًا في ال�سوق". 
  �شرح توما�س خلال العر�ض تطورات �أ�سواق ر�أ�س 
المال الإ�سلامية، ور�صد النمو الكبير الذي �شهدته �أ�سواق 
ال�صكوك الإ�سلامية العالمية حيث و�صل حجمها �إلى 140 

مليار دولار �أمريكي في 2012.
 و�أو�ضح �أن دولة الإم��ارات تعد �ضمن الدول الأكثر 
ن�شاطاً في هذا المجال خلال الفترة ما بين 2012-2009، 
في  الإ�سلامية  ال�صكوك  لأ���س��واق  التحتية  البنية  و�أن 
الدولة لديها فر�صة عالية للتطوير.   ونوه �إلى �أن هناك 
المال  ر�أ���س  �أ�سواق  ونمو  تطور  �أم��ام  التحديات  بع�ض 
القانونية  الجوانب  و�ضوح  عدم  �أهمها:  من  الإ�سلامية 
لعمليات �إ�صدار الأوراق المالية الإ�سلامية، وعدم وجود 
تكامل كافٍ بين القوانين التجارية والقواعد التنظيمية، 
مثل  العالمية  الممار�سات  و�أف�ضل  ال�ضرائب،  وق��وان�ين 

معايير بازل ومبادئ منظمة "�أيو�سكو".

متطلبات  وتطبيق  و���ض��ع  �أه��م��ي��ة  الم��ت��ح��دث  و�أك���د 
المنتجات  لهذه  للترويج  منا�سبة  وممار�سات  �إف�صاح 
ال�شريعة  مبادئ  مع  المنتجات  توافق  على  والمحافظة 
تنظيمية  ق��واع��د  �أه��م��ي��ة وج���ود  وع��ل��ى  الإ���س�الم��ي��ة، 
المال  ر�أ���س  �أ���س��واق  قوانين  �ضمن  لل�صكوك  وا�ضحة 

لتن�شيط هذه الأ�سواق في الدولة. 
وقدم تو�صية في نهاية عر�ضه ركز فيها على �ضرورة 
التعديلات  و�إدخ���ال  والتنظيمي،  القانوني  التكامل 
بما  الإفلا�س  وقوانين  التجارية  القوانين  في  اللازمة 

يتوافق مع �أف�ضل الممار�سات العالمية. 
�أ�سواق الدين

التنفيـــذي  الرئيـــ�س  �شيـــك  مارتــن  ال�سيد  ق��دم    
  ,)ICMA( العـــالمــيــة  المـــالية  الأ�ـــسواق  اتح��اد   -
الــعـــر�ض التـو�ـضيـحــي: بعنوان "نظرة عامة لأ�سواق 

ر�أ�س المال العالمية". 
وت���ن���اول ال��ع��ر���ض �أ����س���واق ال���دي���ن وا���س��ت��ع��را���ض 
الم�ستثمرين  من  لكل  مزاياها  وا�ستعرا�ض  خ�صائ�صها 
والج��ه��ات الم�����ص��درة.  ث��م �أل��ق��ى م��ارت��ن ال�����ض��وء على 
وعر�ض  المتطورة،  العالمية  المال  ر�أ���س  �أ�سواق  ملامح 
الأ�سواق  في  العـــالمــيــة  المـــالية  الأ�ـــسواق  اتحاد  لدور 

الدولية.
وتطرق لم�ستقبل �أ�سواق ر�أ�س المال العالمية، ولخ�ص 
ولكن  م��ت��وف��رة،  الت�شريعات  �أن  في  التو�صيات  �أه��م 
العملية  تعيق  و�ألا  ومتوازنة،  منا�سبة  تكون  �أن  المهم 
التنظيمية تطور ال�سوق، و�أن التنظيم الذاتي مطلوب 
ندرة  �أن هناك  كما  تنظيمي عملي ومرن،  �إطار  لتوفير 
�أهمية،  �أك�رث  �أ�صبحت  الأول��ي��ة  والأ���س��واق  ال�سيولة، 

وطالب بم�ستويات �أعلى من الإف�صاح.
والتمويل  مقيداً،  �أ�صبح  الإق��را���ض  �أن  �إلى  ون��وه   
�أن  و�أك��د  ال�سائد،  هو  �أ�صبح  ال�سوق  على  يعتمد  الذي 

الإمارات ضمن أكبر ثلاث 
دول مصدرة للصكوك 

الإسلامية في العالم

تيم �سكيت زارينه �أنور جاركو �سيريلا
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م�ستقبل �سوق الأوراق المالية مب�شر وم�ضمون، و�أنه 
لا زال يُنتظر من الأ�سواق الكثير.

الأ�سواق الثانوية
مجل�س  ع�ضو  �سيـــروكـــولــد  جـــون  ال�سيد  ق��دم   
الثانوية  الأ���س��واق  وح���دة  ورئ��ي�����س  تنفيذي  �إدارة 
الــعـــر�ض  العـــالمــيــة،  المـــالية  الأ�ـــسواق  باتحاد   -
فــــي  "التـطــــورات  بعنوان:  الثـــالــــث  التـو�ـضيـحــي  

الثــانــويـــة". الأ�ـــسواق 
الثانوية  ال�سوق  تطورات  لأهم  المتحدث  وعر�ض 
ال�صاعدة  الأ���س��واق  وخ�صائ�ص  ال�سوق  هيكل  مثل 
مركزياً(،  المقا�صة  تتم  الأط���راف-  متعددة  )�شفافة- 
وك��ي��ف��ي��ة �إ����ص�ل�اح ر�أ���س��م��ال ال��ب��ن��وك م��ن خ�ل�ال �ضخ 
ال��ت��داول وم��راع��اة  �أن�شطة  �إ���ض��افي ودع���م  ر�أ���س��م��ال 
الأ�سواق  في  البنوك  تداول  حظر  مع  ال�سيولة  ن�سبة 

لح�سابها الخا�ص.
 وانتقل للحديث عن خ�صائ�ص الأ�سواق الثانوية، 
تقديم  يتم  و�أن  للمجتمع،  ج��اذب��ة  تكون  �أن  ومنها: 
التوظيف  عمليات  دع��م  مع  التنمية،  لغر�ض  تمويل 
والازدهار والنمو. و�أخيراً تعر�ض لدور ال�سندات في 
تكوين محافظ الأوراق المالية حيث تعمل على حماية 
ر�أ�س المال و�ضمان الدخل وتنويع المحافظ، كما �ألقى 
ال�ضوء على ت�أثير تغير �سوق اتفاقيات �إعادة ال�شراء 
)Repo( على الأ�سواق الثانوية، حيث �أكد على وجود 

ارتباط بين الأ�سواق.
البنية التحتية لإعـادة ال�شراء

زمـيـــل  كـــومـــوتـــو,   ريت�ــــشارد  ال�سيد   تناول 
و�أكــاديمــي  وم�ستـ�ــشار   – ريـــدنــغ  بجامعـــة  زائـــر 
في  العـــالمــيــة-  المـــالية  الأ�ـــسواق  اتح��اد  بمــركـــز 
"التــطــــورات  الرابـــــــع:  التـو�ـضيـحــي  الــعـــر�ض 
)ريبـــو(  ال�ـــــشراء  لإعـــادة  التحتيـــة  البنيـــة  في 
�أ���س��واق  ت��ط��ورات  ع��ن  تح��دث  حيث  والأ�ـــسواق"؛ 
بالـ  ي�سمى  ما  )�أو  العالمية  ال�شراء  �إع���ادة  اتفاقيات 
التي تطرق  �أهم الم�سائل  )Repo(. وكان من  "ريبو" 
التنظيمية  بال�ضغوط  الأ�سواق  هذه  ت�أثر  هي:  �إليها 
التي تدعو �إلى تخفي�ض �أكبر لحجم الرفع المالي لدى 
الم�ؤ�س�سات المالية بعد الأزمة المالية العالمية، وعمليات 
�إعادة التمويل طويلة الأجل )LTRO(، و�أزمة الدين 

ال�سيادي في �أوروبا.
 كما تطرق �إلى �أحدث التطورات في هذه الأ�سواق 
تتم  التي  التقليدية  التداول  عمليات  ا�ستبدال  ومنها 
الال��ك�رتوني،  ال��ت��داول  ب�أنظمة  الو�سطاء  خ�الل  م��ن 
التداولات"  "مطابقة  بعملية  ي�سمى  ما  تبني  وكذلك 

الالكترونية.
قدمها  ال��ت��ي  الرئي�سية  التو�صيات  �إلى  و�أ���ش��ار   
اتفاقيات  ��شأن  في  ال��دولي  الم��الي  الا�ستقرار  مجل�س 

�إعادة ال�شراء ومنها: تعزيز الرقابة على هذه الأ�سواق 
ت�أ�سي�س  ذل��ك  في  بما  لها  التنظيمي  الإط��ار  وتطوير 
ك��ي��ان لج��م��ع وح��ف��ظ ج��م��ي��ع ال��ب��ي��ان��ات وال�����س��ج�الت 
العمليات، وتح�ينس متطلبات هوام�ش  الخا�صة بهذه 
ال�ضمانات، وا�ستخدام المقا�صة المركزية ب�شكل �أو�سع 
للتقليل من المخاطر التي تنطوي عليها التعاملات في 

�أ�سواق الريبو.
الإطار التنظيمي والتمويلي

الذي  الخــامــــــ�س  التـو�ـضيـحــي  الــعـــر�ض  ت�ضمن 
رويــــال   – الإداري  المديــــر  �سكيت  تيم  ال�سيد  قدمه 
بنـــك �أوف �ــسكوتلانـــد، "الإطار التنظيمي والتمويلي 

المغطاة". وال�سندات  ال�ضريبية  – العوائق 
في  ج���داً  ك��ث�يرة  ت�شريعات  وج���ود  �سكيت  و�أك����د 
الت�شريعات  ال��ت��ح��م��ل-  اخ��ت��ب��ارات  م��ن��ه��ا:  ال��ب��ن��وك 
قواعد  ب���ازل-  متطلبات  الم��ال��ي��ة-  ب��الم�الءة  الخ��ا���ص��ة 

ريت�شارد كوموتو

الأدوات المالية 
المتوافقة مع الشريعة 
الإسلامية أثبتت نجاحها 

خلال الأزمة المالية 
العالمية

عبد القادر توما�س

السندات تعمل
على حماية رأس المال 
وضمان  الدخل وتنويع 

المحافظ

للهيئة                  الإل����ك��ت�روني  الم���وق���ع  ع�ب�ر  يم��ك��ن��ك 
ترخي�ص  على  الح�صول   www.sca.gov.ae

�أمين ال�سجل، وتجديد ترخي�صه.

عزيزي الم�س�ؤول ب�شركات الم�ساهمة الخا�صة

أسواق رأس المال في الإمارات: محرك هام لنمو الاقتصادأسواق رأس المال في الإمارات: محرك هام لنمو الاقتصاد
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البيع على المك�شوف وغيرها...، ثم تحدث عن الهيكل 
ودور  حالياً  المتحدة  المملكة  في  المتبع  المالي  الرقابي 

الجهات الرقابية فيه.
المختلفة  بمراحلها  ب��ازل  معايير  المتحدث  وتناول 
)بازل 1، بازل 2، بازل 3( ب�شيء من التف�صيل، ثم �ألقى 
الذي يتم  البنوك  �إعادة هيكلة  ال�ضوء على  مو�ضوع  
من خلال: ف�صل التداول لح�ساب العملاء عن التداول 
 Recovery للتعافي  نظام  ووج���ود  البنك،  لح�ساب 
المخاطر  لتقييم  فعال  ونظام  القرارات،  لاتخاذ  ونظام 
الأدنى  للحد  تعر�ض  ثم  �أف�ضل،  حوكمة  ممار�سات  مع 
الجهات  قبل  من  الدول  بع�ض  في  المال  لر�أ�س  المقترح 
البنوك  بع�ض  في  الم��ال  ر�أ���س  ون�سب  بها،  المخت�صة 

الأوروبية. 
وع����ر�����ض ك���ذل���ك م���و����ض���وع ال�������س���ن���دات الم��غ��ط��اة 
تو�صيات  ع��دة  �إلى  وخل�ص  و�أهميتها،  وخ�صائ�صها 
ت�ضمنت: �أنه يجب �أن يكون هناك ت�شريع واحد ملزم 
التطبيق،  متابعة  تتولى  وحيدة  جهة  هناك  وتكون 
توجد  "بازل" حيث  معايير  في  التفكير  �إعادة  ويجب 
النماذج  بع�ض  على  �أحياناً  وتعتمد  التعقيدات  بع�ض 

المحتملة والتي لا يمكن الاعتماد عليها.
التطورات في البنوك الخا�صة

عمـــل  مجمــوعـــة  رئيـــــ�س  ه��ارتم��ان  روج��ر  ق��دم 
المـــالية  الأ�ـــسواق  اتحاد  بمــركـــز  الخــا�صـــة  البنـــوك 
ال�ـــــساد�س,  التـو�ـضيـحــي  الــعـــر�ض  العـــالمــيــة، 

وناق�ش "التطورات في البنوك الخا�صة" .

الـ�صيرفة  وت���اري���خ  ل��ت��ع��ري��ف  ه���ارتم���ان  وت��ط��رق 
هي  �أنها  الى  منوها   ،Private Banking الخا�صة 
ر�ؤو����س  ذوي  للعملاء  ت��ق��دم  ال��ت��ي  الم��ال��ي��ة  الخ��دم��ات 
الع�شرين  القرن  نهاية  حتى  و�أن��ه  الكبيرة،  الأم���وال 
الأكثر نمواً وربحية في  ال�صيرفة الخا�صة هي  كانت 
قطاع ال�صناعة المالية، وكان ذلك يعتبر الع�صر الذهبي 
ذلك  بعد  تطرق  ثم  ولوك�سمبورج.  وزي��ورخ  لجنيف 
  ،2008 ع��ام  منذ  ال�صناعة  لتلك  ح��دث  ال��ذي  للتغيير 
�أكثر ت�شابكاً و�أو�سع نطاقاً، مع وجود  �أ�صبحت  حيث 
حيث  الخ��دم��ات،  لهذه  طلباً  �أك�رث  العملاء  م��ن  ق��اع��دة 
�أ�صبح يتم تق�سيم العملاء ح�سب الجن�سية والظروف 
الاقتراب  بهدف  وذلك  والمهنة،  والجن�س  الاجتماعية 
وال�شمولية  العالية  الجودة  �أن  كما  العملاء،  من  �أكثر 
الفرق  تحدد  التي  هي  المقدمة  الن�صائح  ومو�ضوعية 

بين مقدمي الخدمة.
عن  ال�صادر  الجودة  ميثاق  �إلى  النهاية  في  و�أ�شار 
الثروة  �إدارة  يخ�ص  فيما  العالمية  المال  �أ�سواق  اتحاد 
الأدن��ى  الح��د  يمثل  طوعي  معيار  �أن��ه  حيث  الخا�صة، 
م��ن الم��م��ار���س��ات الج��ي��دة في ال�����س��وق، وه��و يتفق مع 
م�ستوى  على  ال�صلة  ذات  الدولية  الت�شريعات  كافة 
م�ؤكداً  المحلية،  الت�شريعات  ومع  الأوروب���ي  الاتح��اد 
من  عالية  معايير  تتناول  ومب�سطة  واحدة  وثيقة  �أنه 
الوثيقة  وه��ذه  المهنية،  والكفاءة  وال�شفافية  النزاهة 
الرقابية  والجهات  والعملاء  الخا�صة  للبنوك  موجهة 

وال�سوق.

روجر هارتمان

مارتن �شيك

�صناعـة �إدارة الأ�صول
اختتم الم�ؤتمر فعالياته بالعر�ض التو�ضيحي ال�سابع الذي قدمه ال�سيد جاركو �يرسيلا نائــب المديـــر العــــام 
– بــــرنـــامـــــج  العـــالمــيـــة  الأ�صــــول  �إدارة  "�صنـــاعـــــة  الأوروبيــــة  وال�صنـــاديــــق  الأ�صــــول  �إدارة  – اتحــــاد 
الا�ستـثـمــــار الجـمــاعــــي"، وتناول فيه تطورات �صناعة �إدارة الأ�صول باعتبارها �أحد اللاعبين الرئي�سيين في 

الجانب ال�شرائي في �أ�سواق ر�أ�س المال. 
التقاعد،  �صناديق  مثل  الم�ؤ�س�ساتيون  الم�ستثمرون  هم  الأ�سا�سيين  العملاء  ف���إن  الآن،  حتى  �أن��ه  و�أو�ضح 

و�شركات الت�أمين، البنوك.
�أكبر ن�سبة من ا�ستثمارات ال�صناديق والمحافظ، وذلك بن�سبة %44  ال�سندات الأ�صل الذي يجتذب   وتبقى 

من �إجمالي الأ�صول في 2009.
�أن الإح�صاءات تقدر �إجمالي حجم الأ�صول المدارة في 2010 بنحو 54 تريليون دولار الجزء   ولفت �إلى 

الأكبر منها في �أمريكا و�أوروبا.
وقال "كانت هناك عدة مبادرات تنظيمية غير م�سبوقة على ال�صعيد العالمي كان �أهمها على الم�ستوى الأوروبي 
نظام الا�ستثمار الجماعي  UCITS IV وUCITS V ونظام الرقابة على مديري �صناديق الا�ستثمارات البديلة 

 ."FATCA وفي �أمريكا قانون الالتزام بال�ضريبة على الح�سابات الأجنبية ،AIFMD

للهيئة                  الإل����ك��ت�روني  الم���وق���ع  ع�ب�ر  يم��ك��ن��ك 
و�ساطة،  �شركة  ترخي�ص   www.sca.gov.ae
وتجديدها، وطلب ايقاف م�ؤقت ل�شركة و�ساطة، وطلب 

الغاء نهائي لها.

عزيزي الم�س�ؤول ب�شركة الو�ساطة



أخبار الهيئة

أوراق مالية 24

توفر 20 وسيلة للإتصال

165 �ألف م�ستخدم لموقع  هيئة الأوراق المالية وال�سلع  خلال 2012
المالية  الاوراق  هيئة  م��وق��ع  م�ستخدمي  ع��دد  بلغ 
وال�سلع 165 الف م�ستخدم خلال العام 2012، بح�سب 
ا�ستفادة  ر�صدت  التي  للهيئة،  الر�سمية  الاح�صائيات 
الاخرى  الاطراف  من  وغيرهم  وال�شركات  الم�ستثمرين 
الاماراتية  الم��ال  و�أ���س��واق  الهيئة  بعمل  العلاقة  ذات 

ب�شكل عام من الخدمات المتوفرة على موقع الهيئة .
قيا�س  على  ال��ت��ع��رف  �شمل  ال���ذي  ال��ر���ص��د،  ويظهر 
تقدمها  التي  والمعلومات  الخدمات  مع  التفاعل  م��دى 
الهيئة على موقعها الالكتروني، �أن ا�ستخدام الموقع لم 
الامارات  دولة  داخل  والمقيمين  المواطنين  على  يقت�صر 
العربية المتحدة بل �شمل �أي�ضا م�ستخدمين من مختلف 
دول العالم مما يعك�س �أهميته من حيث المعلومات التي 
�أو  التداول  ب�إح�صائيات  متعلقة  كانت  �سواء  يوفرها 
تحكم  التي  والت�شريعات  الأنظمة  �أو  التوعية  برامج 

عمل الأ�سواق وغيرها من الخدمات الأخرى .
بر�صد  ب��د�أت  وال�سلع  المالية  الأوراق  هيئة  وكانت 
وذلك  الما�ضية،  الفترة  خلال  لموقعها  الم�ستخدمين  عدد 
الم�ستثمرين  تفاعل  معرفة  لاهمية  �إدراكها  من  انطلاقا 
مع ما تقدمه من خدمات وبهدف موا�صلة تطويرها على 
النحو الذي يخدم كافة المتعاملين مع الهيئة والا�سواق 
احتياجاتهم  كافة  على  الح�صول  عليهم  وي�سهل  المالية 
في  التقليدية  ال��ط��رق  �إلى  الح��اج��ة  دون  ال��ك�رتون��ي��ا 
من  العديد  �إتم��ام  حتى  �أو  المعلومات  على  الح�صول 

الاجراءات الخا�صة ب�شركاتهم او ا�ستثماراتهم.

وو�صل متو�سط عدد م�ستخدمي موقع هيئة الأوراق 
�أ�شهر،  ثلاثة  كل  خلال  م�ستخدم  الف   41 نحو  المالية 
وفقا للاح�صائيات، التي �أظهرت �أن هناك اعداداً كبيرة 
الامريكية  المتحدة  الولايات  كانوا من  الم�ستخدمين  من 
وب��ري��ط��ان��ي��ا  وال��ه��ن��د الى ج��ان��ب دول ع��رب��ي��ة اخ��رى 
العربية  والمملكة  العربية  م�صر  جمهورية  بينها  من 

ال�سعودية  والجزائر والاردن وقطر والكويت .
هيئة  حققت  الما�ضية،  الع�شر  ال�سنوات  وخ�الل    
الأوراق المالية وال�سلع انجازات مهمة على �صعيد بناء 

منظومة متكاملة  من برامج الخدمات و التوعية  وهو 
العليا  الادارة  توليه  ال��ذي  الاهتمام  م��دى  يعك�س   ما 
للهيئة  وحر�صها با�ستمرار على تلبية احتياجات كافة 

�شرائح المتعاملين معها. 
بالعديد من  الهيئة في  هذا الاط��ار   وتحفل م�يرسة 
المحطات الم�ضيئة حيث تجاوز عدد  الآليات الم�ستخدمة 
للتوعية 20 و�سيلة ات�صال الى جانب برامج الات�صال 
الكترونية  خدمة  نحو23  الهيئة  وفرت  كما  المبا�شرة  
و�شركات  المتداولة  ال�شركات  رخ�ص  بتجديد  خا�صة 

تقارير

�أطلقت هيئة الأوراق المالية وال�سلع موقعها الإلكتروني الجديد لخدمة الم�ستثمرين والمتعاملين وكافة �شركاء 
التجريبية  الفترة  انتهاء  العام 2008، وذلك بعد  بالدولة خلال  المالي  ال�سوق  الهيئة والباحثين والمهتمين في 

للموقع و�إيقاف الموقع ال�سابق الذي كان قد �أطلق عام 2004. 
)�سوق  المالي  وال�سوق  ت�شريعية  رقابية  كجهة  الهيئة  دور  بين  الف�صل  على  الهيئة  موقع  في  التركيز  تم 
الإمارات  �سوق  منها  �أخرى  مواقع  عدة  للهيئة  الرئي�سي  الموقع  ي�ضم  بحيث  فنية،  جهة  باعتباره  الإمارات( 

للأوراق المالية، وموقع خا�ص بالإعلام والتوعية الا�ستثمارية  وموقع خا�ص ببرنامج الهيئة للتوطين. 
 البوابة الإلكترونية للموقع  مق�سمة �إلى عدة مواقع فرعية ويت�سم بالتفاعلية التي تنعك�س في توفير العديد 
وقد  العمل  ان�سيابية  بنظام  ترتبط  نماذج(  وتعبئة  بلاغات  وتلقي  طلبات  )كتقديم  الإلكترونية  الخدمات  من 
ت�سهيل  في  وت�ساهم  المعلومة  توفر  توا�صل  قناة  ي�صبح  وبحيث  متطورة؛  جديدة  بخدمات  الموقع  تعزيز  تم 
و�ساطة  و�شركات  عامة  م�ساهمة  )�شركات  العملاء  كافة  مع  العلاقة  تعزيز  من  ويمكّن  الإجراءات،  وت�سريع 

وو�سطاء وم�ستثمرين وغيرهم(. 

الموقع الإلكتروني للهيئة الموقع الإلكتروني للهيئة 
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الو�ساطة وطلبات تقديم ال�شكاوى وغيرها من الخدمات الاخرى 
والارت��ق��اء  ج��ه��ة  م��ن  المتعاملين  ع��ل��ى  الت�سهيل  في  ���س��اه��م  مم��ا 
القناة  ه��ذه  ب�أهمية  الأ���س��واق  في  الم�ستثمرين  وع��ي  بم�ستوى 

الا�ستثمارية .
ومن المنتظر �أن ت�صل الهيئة الى مرحلة جديدة من الانجازات 
للعملاء  المقدمة  الخ��دم��ات  في  الال��ك�رتوني  التحول  �صعيد  على 
�إطلاق 23 من الخدمات  بالفعل  العام 2013، حيث تم  نهاية  مع 
لإط�الق��ه��ا  مخ��ط��ط  خ��دم��ة   32 �أ���ص��ل  – م��ن  للمتعاملين  الم��ق��دم��ة 
المقدمة  الخ��دم��ات  مجموعة  منها  الج����اري-   ال��ع��ام  �إل��ك�رتون��ي��ا 
م�ساهمة  �شركة  ت�سجيل  تجديد  مثل  العامة:  الم�ساهمة  لل�شركات 
�شطب  وطلب  �أجنبية،  �شركة  قيد  وطلب  قيدها،  وتجديد  عامة، 
�أو غير  قيد ال�شركة، وطلب الموافقة لعقد جمعية عمومية عادية  
�أدوات  ا�صدار  وطلب  الأم��ر،  يهمه  من  �إلى  �شهادة  وطلب  عادية، 
�شركة  ترخي�ص  مثل  الو�ساطة   ل�شركة  المقدمة  وكذلك  ال��دي��ن. 
و�ساطة، وتجديدها، وطلب ايقاف م�ؤقت ل�شركة و�ساطة، وطلب 

الغاء نهائي لها.
الا�ستفادة  مثل:  للم�ستثمرين  المقدمة  الخدمات  �إلى  بالإ�ضافة 
من نظام ف�ض المنازعات، وخدمة التحكيم في المنازعات المتعلقة 
بالأوراق المالية. والمقدمة ل�شركات الخدمات المالية: مثل الح�صول 
والترخي�ص  ترخي�صه،  وتجديد  الأم�ي�ن  الحافظ  ترخي�ص  على 
للا�ست�شارات المالية وتجديد ترخي�صها، وترخي�ص �شركة و�ساطة 
�سلع وتجديد ترخي�صها.. وتلك المقدمة ل�شركات الم�ساهمة الخا�صة: 

مثل الح�صول على ترخي�ص �أمين ال�سجل، وتجديد ترخي�صه.
التنفيذي  الرئي�س  نائب  �سعادة محمد خليفة الح�ضري،  وكان 
ت�صريحات  في  �أ�شار  قد  بالهيئة  والم�ساندة  الم�ؤ�س�سية  للخدمات 
�سابقة �إلى �أنه »يمكن للمتعامل الح�صول على هذه الخدمات من �أي 
الدولة وخارجها، و�إنجاز معاملاته من دون الحاجة  داخل  مكان 

�إلى مراجعة مكاتب الهيئة، ما يوفر الوقت والجهد«.
المقدمة  الخ��دم��ات  تعزيز  على  العمل  حالياً  »يجري  و�أ���ض��اف   
�إلكترونياً، و�سيتم خلال العام الجاري �إطلاق المزيد من الخدمات 
الإل��ك�رتون��ي��ة، م��ث��ل خ��دم��ة ال��دف��ع الإل���ك�ت�روني، وخ��دم��ة ال��رب��ط 

الإلكتروني مع عدد من الجهات الحكومية الأخرى.
المالية  الاوراق  هيئة  بين  المبا�شرة  الات�صال  قناة  �إلى  و�إ�ضافة 
وال�سلع  وو�سائل الاعلام المقروءة والم�سموعة والمرئية،  نجحت 
التوا�صل  �شبكات  على  مميزة  اعلامية  منظومة   بناء  في  الهيئة  
العالمية  ال�شبكات  من  وغيرها  في�سبوك  و  تويتر  مثل  الاجتماعي 
المعلومات  تدفق  �إدام���ة  على  خلالها  من  حر�صت  والتي  الاخ��رى 
للم�ستثمرين بكل ي�سر و�سهولة، علاوة على ت�أ�سي�س نظام خا�ص 
بال�شا�شات الإلكترونية التفاعلية التي  من المنتظر �أن يتم ن�شرها 
الأ�سواق ومراكز  التداول في  الأماكن  مثل قاعات  العديد من  في 
الت�سوق  وغيرها من المواقع الاخرى، وذلك حتى يت�سنى لجميع 
المعنيين الح�صول على المعلومة الخا�صة بالهيئة والأ�سواق المالية 
في اي وقت, علماً ب�أنه تم تزويد هذه ال�شا�شات بكافة المعلومات 
�أع��داد  �أن  الإح�صائيات  من  ويت�ضح  الم�ستثمر.  يحتاجها   التي 
�شبكات  بو�ساطة  الهيئة  تقدمها  التي  التوعية  لبرامج  المتابعين 
التوا�صل الاجتماعي الحديثة، وعلى وجه الخ�صو�ص الفي�سبوك، 
الذي  في زيادة م�ضطردة بمرور الوقت مما يعك�س مدى التفاعل 

�أظهره الم�ستثمرون مع قنوات التوا�صل الحديثة .

بداية من العام  الجاري

الهيئة تتلقى  �شكاوى ف�ض المنازعات عبر الموقع الإلكتروني
 تلقت هيئة الأوراق المالية وال�سلع 14٪ من �إجمالي ال�شكاوى  خلال الربع الاول من 
العام الحالي عبر موقعها الإلكتروني من خلال خدمة "ف�ض المنازعات" الإلكترونية، 

وذلك في �إطار  �أتمتة  جميع الخدمات التي  تقدمها عبر موقعها الإلكتروني. 
وياتي توفير خدمة ف�ض المنازعات �إلكترونيا من�سجما ً مع ر�ؤية الإمارات 2021، 
المعرفي  بالاقت�صاد  والارتقاء  الإلكترونية  والخدمات  الحكومة  لجاهزية  وتعزيزاً 
من  والثانية  الأولى  الدفعة  �أتمتة  في   الان   حتى  الهيئة  نجحت   وق��د  وال��رق��م��ي،  
حزمة الخدمات المقدمة لمتعامليها  من ال�شركات الم�ساهمة العامة و�شركات الو�ساطة 
و�شركات الخدمات المالية والم�ستثمرين  والتي بلغ عددها 23 خدمة على �أن خطتها في 
هذا الاطار تت�ضمن توفير 32 خدمة عبر بوابتها الإلكترونية مع نهاية العام 2013 
مما يعني �أن �أكثر المتعاملين لن يكونوا بحاجة بعد ذلك  الى اتباع الا�ساليب التقلدية 

في الح�صول على الخدمات التي توفرها الهيئة .
"ف�ض المنازعات" الإلكترونية، يتم  تلقي ال�شكاوى والتظلمات  وبموجب  خدمة 
المتعلقة بالمنازعات النا�شئة عن التداولات المنفذة في الأ�سواق المالية وبور�صة ال�سلع،  
عبر الموقع الالكتروني  وتقديمها ومتابعتها دون الحاجة للح�ضور للهيئة، كذلك فانه 
�إر�سال  الم�ستندات التي يرغبون في تزويد الهيئة بها، ومعرفتهم  بامكان  المتعاملين 

النتيجة التي تتو�صل �إليها الهيئة والح�صول على ن�سخة من القرار ال�صادر ب��شأنها.
وقال خالد محمود مدير ادارة التنفيذ والمتابعة في الهيئة "انطلاقاً من ر�ؤية �صاحب 
ال�سمو ال�شيخ محمد بن را�شد �آل مكتوم  نائب رئي�س الدولة رئي�س مجل�س الوزراء 
حاكم دبي رعاه الله، في توفير كافة الخدمات الكترونياً  بحيث تمكن الم�ستخدم من 
خدمة  بتوفير  الهيئة  قامت  الحكومية،  الجهات  تقدمها  التي  الخدمات  من  الا�ستفادة 
ف�ض المنازعات التي قد تن��شأ عن تداول الأوراق المالية �إلكترونيا، وهو اجراء  يهدف  
الهيئة والمتعاملين بحيث ي�سهل عليهم تقديم  �آلية ات�صال مي�سرة بين  �إلى ا�ستحداث 

ال�شكاوى دون �أن يتطلب ذلك م�شقة الح�ضور ال�شخ�صي �إلى الهيئة.
و �أ�ضاف مدير �إدارة التنفيذ والمتابعة ان نظام ف�ض المنازعات الإلكتروني يعد من 
الانظمة الحديثة حيث تم �إطلاقه في عام 2013 لذلك نجد �أن الإقبال عليه قليل، علاوة 
على �أن ال�سبب الرئي�سي الذي ي�ؤدي �إلى ن�شوء النزاع هو الإخلال بال�ضوابط والانظمة 
التي تنظم عمليات التداول في الأ�سواق المالية  من قبل �أي من المتعاملين والتي �شهدت 
بف�ضل الدور الإيجابي الذي قامت به الهيئة خلال الأعوام المن�صرمة لتحقيق �أهدافها 
الو�ساطة  التي تقدمها �شركات  المتعاملين والارتقاء في م�ستوى الخدمات  في توعية 
ومدى ان�ضباطها بالقوانين المنظمة لهذه المهنة الامر الذي �أنعك�س �أيجاباً في انخفا�ض 
عدد المنازعات التي تطرح �أمام الهيئة بوجه عام، حيث تلقينا في الربع الأول من هذا 

العام 14% من �إجمالي ال�شكاوى المقدمة للهيئة عن طريق النظام الإلكتروني.
ان  من  �أك��د   المنازعات،  لف�ض  �إلكترونيا   المتبعة  الاج���راءات  �سهولة  م��دى  وع��ن  
الو�سائل المتبعة في ف�ض المنازعات هو قيام المتعامل ب�إر�سال �شكواه معززة بالم�ستندات 
خلال  معه  الم�سبق  توا�صله  خلال  من  وذل��ك  للموظف،  الإلكتروني  البريد  طريق  عن 

�أوقات العمل لكن تبقى عملية متابعته للمراحل التي و�صلت �إليها ال�شكوى �صعبة.
وقال  "نجحنا من  خلال النظام الإلكتروني في التغلب على بع�ض ال�سلبيات التي 
الآلية الجديدة   المتعامل من خلال  ي�ستطيع  المذكورة حيث  التقليدية  الطريقة  �أعترت 
تقديم �شكواه و�إرفاق الوثائق  في �أي وقت وبطريقة منظمة و�سهلة كما �أ�ضافت هذه 
الخدمة �إمكانية متابعة المتعامل لمراحل �شكواه من خلال ا�ستخدامه للنظام و تقديم ما 

يطلب منه من وثائق �أخرى دون الحاجة لمراجعة الهيئة في ذلك". 

تقارير
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18 �شـركــة تـقــدم 
الا�ست�شارات والتحليل 

المالي والحفظ الأمين
المالية  التي منحتها هيئة الأوراق  ال�شركات  ارتفع عدد 
المالية  الا�ست�شارات  خ��دم��ة  لممار�سة  ترخي�صاً  وال�سلع 
حتى  ���ش��رك��ة   18 �إلى  الأم��ي�ن  والح��ف��ظ  الم���الي  والتحليل 
الإح�صائيات  لأح��دث  وفقا  وذل��ك   ،2013 العام   منت�صف 

الر�سمية ال�صادرة عن الهيئة.
ترخي�ص  على  ح�صلت  ال��ت��ي  ال�شركات  ع��دد  وارت��ف��ع  
لتقديم الا�ست�شارات المالية والتحليل المالي من �شركتين في 
العام 2010 �إلى 6 �شركات مع نهاية �شهر مار�س من العام 

2011، و�إلى 13 �شركة في يونيو من العام الجاري.
 كما  ارتفع عدد �شركات الحفظ الأمين من �شركتين �إلى 5 
�شركات، وارتفع  بذلك  �إجمالي عدد مقدمي هذه الخدمات 

�إلى 18 �شركة في نهاية �شهر يونيو من العام الجاري.
والتحليل  الا�ست�شارات  خدمات  �شركات  قائمة  و�شملت 
المالي كل من �شركة بنك ات�ش ا�س بي �سي ال�شرق الاو�سط 
الم��ح��دود، و�أب��وظ��ب��ي ال��وط��ن��ي ل��ل��أوراق الم��ال��ي��ة، وال��رم��ز 
والم�ستثمر  م،  م  ذ  كابيتال  وج��ي��ن�يرو  الم��ال��ي��ة،  ل��ل��أوراق 
�����ش.م.خ،  الأ����ص���ول  لإدارة  دي  اي���ه  وانف�ست  ال��وط��ن��ي، 
وفالكون برايفت للا�ست�شارات المالية ذ.م.م، ومونديال دبي 
ذ.م.م، و�أكوما، واندبندنت كابيتال للا�ستثمار، والب�شاير 
والاتح��اد  اي�ست،  ميديل  كابيتال  وم��اك��واري  للا�ستثمار، 

للا�ست�شارات المالية.
النظام  �أق���رت  وال�سلع  المالية  الأوراق  هيئة  وك��ان��ت 
العام  في  الم��الي  والتحليل  المالية  بالا�ست�شارات  الخا�ص 
ال���ذي ���ص��در ع���ام 2009  2008، ون��ظ��ام الح��ف��ظ الأم��ي�ن 
بهذه  المعنية  والأط���راف  الهيئة  بين  معمقة  مناق�شات  بعد 
مواكبة  �إط��ار  في  تقديمها  ي�أتي  التي  الج��دي��دة  الخ��دم��ات 

�أف�ضل الممار�سات العالمية المعمول بها في الأ�سواق .
المالية  الأوراق  دائ���رة  �أول  مدير  معايطة  مج��د  وق��ال 
قطاع  �شهده  ال��ذي  التطور  �إن  الوطني  ابوظبي  بنك  في 
الخ�صو�ص  وج���ه  ع��ل��ى  الم���الي  والتحليل  الا���س��ت�����ش��ارات 
�أداء القطاع والذي انعك�س ب�آثاره على  �ساهم في تح�ينس 
الأ�سواق المالية نظراً لاعتماد �شريحة من �صغار المتداولين 
على التقارير والتو�صيات التي ت�صدرها �شركات الأبحاث  

المرخ�صة.
و�أ�شار �إلى �أن خدمة الحفظ الأمين كان لها دور �إيجابي 

في الت�سهيل على الم�ستثمرين الاجانب . 
و�شدد على �أن خدمة الا�ست�شارات المالية والحفظ الأمين 

وغيرها من الأنظمة الأخرى ووجود �شركات مرخ�صة في 
القطاع �ساهم ب�شكل كبير فى توفير المعلومات والبيانات 
قراراتهم  اتخاذ  على  الم�ستثمرين  ت�ساعد  التى  ال�صحيحة 
الانظمة  �أن  �إلى  م�يرشاً  حقوقهم،  وح��ف��ظ  الا�ستثمارية 
متميزة  ن�صو�صاً  ت�ضمنت  الخ�صو�ص  بهذا  �صدرت  التي 
حر�ص  المالية  الا�ست�شارات  نظام  ف���إن   المثال  �سبيل  وعلى 
على معالجة البيانات والمعلومات ب�أ�ساليب علمية من قبل  
محللين مخت�صين على درجة عالية من النزاهة وال�شفافية  
وهو ما ي�ساعد بدوره على  الارتقاء بدرجة ن�ضج القرارات 
الا�ستثمارية للم�ستثمرين بالأ�سواق المحلية ويقلل بالتالي 
من ا�ستخدام الدرا�سات والأبحاث التي ت�صدرها ال�شركات 
تقدم  التى  ال�شركات  ع��دد  زي���ادة  وت��وق��ع  المرخ�صة.  غ�ير 
خدمة  الا�ست�شارات المالية والتحليل المالي والحفظ الأمين 
والتداول بالهام�ش  خلال المرحلة القادمة  مما �سي�ساهم في 
تنويع الخدمات المقدمة، �إلى جانب الق�ضاء  ترابط الم�صالح 
بين ال�شركات الم�صدره للتقارير وبع�ض �شركاتها العاملة في  

�أ�سواق المال .
من جانب �آخر، �ساعد توفير هذه الأنظمة من قبل هيئة 
ال�شركات  بين  تحالفات  قيام  على  وال�سلع  المالية  الأوراق 
�أو  المالية  بالا�ست�شارات  المتعلقة  �سواء  الخدمات  لتوفير 
العديد  توقيع  تم  حيث  الأم�ي�ن  والح��ف��ظ  الم���الي  التحليل 
الاتفاقية  �أبرزها  وكان  ال�شركات  هذه  بين  الاتفاقيات  من 
"غلفمينا  مع  المالية  ل�ل��أوراق  الرمز  �شركتي  بين  المبرمة 
للا�ستثمارات ال�شركة المتخ�ص�صة ب�إدارة الأ�صول، للتعاون 

في مجال الأبحاث والتحليل المالي.
ال�شريك  ال��دن��د���ش��ي،  مرت�ضى  مح��م��د   ق��ال  جهته,  م��ن 
والع�ضو المنتدب ل�شركة الرمز ل��لأوراق المالية  �إن  الهيئة  
�شركات  ت�ساعد  خدمات   توفير  في   كبيراً  نجاحاً  حققت 
الو�ساطة على تنويع الخدمات التي تقدمها للعملاء، م�ؤكداً 
�أن اتفاقية التعاون مع  "غلفمينا" �ستمنح ال�شركتين تو�سيع 
على  قدراتها  تح�ينس  وبالتالي  �أعمالها  ونطاق  تغطيتهما 
الا�ستجابة لمتطلبات ال�سوق والعملاء.  وتابع "حقق ق�سم 
الأبحاث لدينا بالفعل نجاحاً وترك �أثراً وب�صمة قوية في 
"غلفمينا" من  مع  اتفاقيتنا  خلال  من  و�سنتمكن  ال�سوق. 
وقيمة  �شمولًا  �أكثر  تقارير  وتوفير  �أعمالنا  نطاق  تو�سيع 
حول الأ�سواق والذي من ��شأنه �أن ي�سهم في تعزيز عوائد 

الا�ستثمار والحد من المخاطر. 

�شركات الحفظ الأمين
دويت�شه للأوراق المالية والخدمات1.
�سيتي بنك ان ايه2.
بنك ات�ش ا�س بي �سي ال�شرق الأو�سط المحدود3.
�ستاندرد ت�شارترد بنك4.
بنك �أبوظبي الوطني5.

�شركات الا�ست�شارات المالية والتحليل المالي
بنك ات�ش ا�س بي �سي ال�شرق الاو�سط المحدود1.
�أبوظبي الوطني للأوراق المالية2.
الرمز للأوراق المالية3.
جينيرو كابيتال ذ م م4.
الم�ستثمر الوطني5.
انف�ست ايه دي لإدارة الأ�صول �ش.م.خ6.
فالكون برايفت للا�ست�شارات المالية ذ.م.م7.
مونديال دبي ذ.م.م8.
�أكوما9.

اندبندنت كابيتال للا�ستثمار10.

الب�شاير للا�ستثمار11.
ماكواري كابيتال ميديل اي�ست12.
الاتحاد للا�ست�شارات المالية13.

للهيئة                 الإل��ك�تروني  الم��وق��ع  ع�بر  يمكنك 
www.sca.gov.ae الح�صول على ترخي�ص 
والترخي�ص   ترخي�صه،  وتجديد  الأمين  الحافظ 
وتجديد  المالية  الا�ست�شارات  خدمة  لتقديم 
�سلع  و�ساطة  ��رشك��ة  وترخي�ص  ترخي�صها، 

وتجديد ترخي�صها. 

عزيزي الم�س�ؤول ب�شركات الخدمات المالية

تقارير
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كبيراً  �شوطاً  وال�سلع  المالية  الأوراق  هيئة  قطعت   
في تطوير الآليات  التي  تنظم عمليات الاكتتاب الاولي  
الذي  النحو  وعلى  الما�ضية   الخم�س  ال�سنوات  خ�الل 
الخ�صو�ص،   هذا  في  العالمية  الممار�سات  �أف�ضل  يواكب 
مما �ساهم في ارتفاع عدد ال�شركات المدرجة في الأ�سواق 

المالية.
�إقرارها ل�ضمان توفير  و�إلى جانب الأنظمة التي تم 
الاكتتاب  والإن�����ص��اف في عمليات  ال��دق��ة  درج���ات  �أك�رب 
حر�صت  فقد  ال�شركات،  �أو  للم�ستثمرين  �سواء  الأولي 
�آليات  ما تم  تحديثه من   ب�أهمية  التوعية  الهيئة على  
الاكتتاب،  وذلك من خلال العديد من الحملات الإعلامية 
التي تم تنظيمها في مختلف امارات الدولة في ال�سنوات 
الما�ضية وا�ستهدفت جميع الأطراف المعنية  في الأ�سواق.
وقال خبراء ماليون �إن ما حققته الهيئة من انجازات 
على �صعيد تنظيم عمليات الاكتتاب كان وا�ضحاً للعيان 
دعم  في  كبيرة  ب��درج��ة  و�ساهم  الما�ضية  ال��ف�رتة  خ�الل 
الأ�سواق وزيادة عمقها وهو ما يبدو وا�ضحاً  بالارتفاع 

الم�ستمر لعدد ال�شركات المدرجة في الأ�سواق.
واكدوا �أن الهيئة و�إلى جانب تحديث �آليات الاكتتاب 
واعتماد �أ�سلوب �سجل بناء الأوامر لتحديد �سعر الا�سهم 
في الطرح الاولي، قدمت الكثير من الت�سهيلات لل�شركات 
بطرح  ال�سماح   خ�الل  م��ن  وذل��ك  الاك��ت��ت��اب،  عملية  في 
وذلك  �أولى  كمرحلة  الا�سمية  القيمة  من  ب�أقل  �أ�سهمها 
مراعاة للظروف التي مرت بها الأ�سواق في وقت �سابق 

وهو ما �شجع بالفعل على ادراج �شركات جديدة. 
الام��ارات  �شركة  عام  مدير  الحو�سني  الله  عبد  وقال 
التي  الج��ه��ود  "راعت  الم��ال��ي��ة  للخدمات  ال��وط��ن��ي  دب��ي 
بذلتها هيئة الأوراق المالية وال�سلع ب��شأن تنظيم عمليات 
الما�ضية,  ال�سنوات  طيلة  العامة  الم�صحلة  الاك��ت��ت��اب 

و�أ�سهمت في دعم �سوق الإ�صدارات الأولية" .
وعبر عن ر�ضاه  عن التطور الكبير الذي �شهدته البنية 
الت�شريعية المنظمة لعمليات الاكتتاب في دولة الإمارات 
مقارنة مع غيرها من دول المنطقة، وقال �إنه  من الممكن  
من  الم�ستثمرين  على  �سهولة  �أكثر  الاكتتاب  �آليات  جعل 
خلال جعلها �إليكترونياً خا�صة وان الامكانيات متوفرة 
ت�ساهم في  التي  المرحلة  الى هذه  للو�صول  الهيئة  لدى 

دعم �سوق الإ�صدارات .
من جهته، قال رامي خري�سات الخبير المالي �إن عملية 
حتى  لام��ارات  دول��ة  في  كبيراًَ  تطوراً  �شهدت  الاكتتاب 
و�صلنا �إلى مرحلة  �إن�صاف جميع المعنيين بهذه العملية 
او  الطرح  عند  لل�سهم  العادلة  القيمة  تحديد  من  ب��دءاً 
تخ�صي�ص الأ�سهم وانتهاءً برد الفوائ�ض للم�ساهمين في 
الاكتتاب �ضمن فترة محددة، وبذلك فقد تم تلافي جميع 

ال�شركات  �أ�سهم   ط��رح  ترافق  قد  التي  المالية  العيوب 
الجديدة للاكتتاب.

و�أو�ضح �أن اعتماد المعايير العالمية في ت�سعير الأ�سهم 
عند طرحها للاكتتاب العام عبر ا�ستدراج العرو�ض من 
ت�ستحقها  التي  للأ�سعار  الا�ستثمار  و�شركات  البنوك 
الأ�سهم المطروحة وفقاً لآلية بناء �سجل الأوامر  يراعي 
م�صالح   الاع��ت��ب��ار  في  وي���أخ��ذ  الم�ستثمرين،   م�صالح 
ال�شركات في الح�صول على �أف�ضل �سعر ممكن لأ�سهمها 
من جهة وقدرة الم�ستثمرين في الأ�سهم على تحقيق عائد 

منا�سب منها خلال فترة زمنية محددة.
من  ال��ع��رو���ض  ا���س��ت��دراج  ع�رب  الت�سعير  �أن  و�أك����د 
الم�ستثمرين �أف�ضل لحركة ال�سوق من طرح الأ�سهم بقيمة 

�إ�سمية محددة كما  كان يحدث في �أ�سواقنا المحلية وي�ؤدي 
�إلى ت�ضخم الاكتتابات، وبالتالي انخفا�ض التخ�صي�ص 
عند  الأ�سهم  على  الم�ضاربة  لتجري  الدنيا  الح��دود  �إلى 
�إدراجها فترتفع �أ�سعارها مرات عدة ثم تنخف�ض ب�شدة 
. وبالعودة  الأ�سواق  تقلبات حادة في  وهذا ي�ؤدي الى 
الى الأنظمة التي �أقرتها الهيئة خلال ال�سنوات الما�ضية 
لتنظيم عمليات الاكتتاب، يت�ضح �أنها �شملت العديد من 
الاجراءات التي ت�ضمن توفير ال�شفافية في عملية الطرح 
وحق الم�ساهم وال�شركات في تحقيق الفائدة المرجوة من 
هذه العملية، وذلك علاوة على الن�صو�ص الوا�ضحة التي 
وردت في قانون ال�شركات والخا�صة بعمليات الاكتتاب .
على  الموافقة  تمت  ح��ال   في  �أن��ه  الأنظمة  ون�صت    
قراراً  المخت�صة  ال�سلطة  ت�صدر  ال�شركة،  ت�أ�سي�س  طلب 
في  القرار  ه��ذا  وين�شر  ال�شركة  بت�أ�سي�س  بالترخي�ص 
الجريدة الر�سمية على نفقة الم�ؤ�س�ينس. وعلى الم�ؤ�س�ينس 
البدء في عملية الاكتتاب في �أ�سهم ال�شركة خلال خم�سة 
المحلية  ال�سلطة  ق���رار  ���ص��دور  ت��اري��خ  م��ن  ي��وم��اً  ع�شر 
يقدموا  و�أن  ال�شركة،  بت�أ�سي�س  بالترخي�ص  المخت�صة 
�إلى كل من الهيئة وال�سلطة المخت�صة قبل دعوة الجمهور 
الدفع  فيه  الذي تم  الم�صرف  �شهادة من  العام،  للاكتتاب 
لقيمة ح�صتهم النقدية تثبت �أنهم قد دفعوا الن�سبة الم�شار 
�إيداعهم لم�صاريف الإ�صدار عن كافة  �أي�ضا  �إليها وتثبت 
ب�إيداع  تعهد  تقديم  الم�ؤ�س�ينس  على  ويتوجب  �أ�سهمهم. 
العوائد الناجمة عن الاكتتاب في �إجمالي �أ�سهم ال�شركة 
في ح�ساب ال�شركة الم�ساهمة قيد الت�أ�سي�س وبرد المبالغ 
المكتتبين  �إلى  عليها  ترتبت  التي  وال��ع��وائ��د  الفائ�ضة 
خلال خم�سة ع�شر يوما من غلق باب الاكتتاب  ويجب 
�أن يظل باب الاكتتاب مفتوحاً لمدة لا تقل عن ع�شرة �أيام 
بجميع  الاكتتاب  يتم  ف�إذا لم  يوماً،  ت�سعين  تتجاوز  ولا 
الأ�سهم خلال هذه المدة جاز للم�ؤ�س�ينس بقرار من الهيئة 
تتجاوز  لا  م��دة  الاكتتاب  ف�رتة  مد  المخت�صة  وال�سلطة 

ثلاثين يوماً �أخرى.

 البناء السعري للأسهم  يحقق مصلحة المساهمين والشركات ويدعم الاسواق

   تطور �آليات تنظيم الاكتتاب في  الإمارات ي�ساهم في زيادة عدد ال�شركات المدرجة 

�أنواع �أ�سواق المال
ت�صدرها  التي  الجديدة  المالية  الأوراق  �سوق  ب�أنه  ال�سوق  هذا  الإ�صدار(:يعرف  الأولية)�سوق  ال�سوق   -
ال�شركات �أو الم�ؤ�س�سات لأول مرة بغر�ض الح�صول علي الأموال لتمويل احتياجاتها المالية وتتمثل الإ�صدارات 

في هذا ال�سوق في �إ�صدارات الأ�سهم التي تطرحها ال�شركات الم�ساهمة للاكتتاب عند ت�أ�سي�سها .
- ال�سوق الثانوية)�سوق التداول(:وهو �سوق الأوراق المالية التي �سبق �إ�صدارها من قبل في �سوق الإ�صدار 
، حيث يكون �أطراف التعامل في هذا ال�سوق هم حملة الأوراق المالية من جمهور المتداولين �سواء كانوا �أفرادا ً 
�أو �شركات مالية �أو �صناديق ا�ستثمار ، ومن �ضمن �أهم خ�صائ�ص هذا ال�سوق هو توفير عن�صر ال�سيولة لحاملي 

الأوراق المالية حتى يتمكنوا من بيع ما لديهم من �أ�سهم عند الحاجة �إلي قيمتها نقدا

تنظيم عمليات الاكتتاب 
يساهم في دعم  

الأسواق وزيادة عمقها
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تساهم في توفير مصادرتمويل للمشاريع الجديدة

 دور حيوي لأ�سواق المال في دعم التنمية الاقت�صادية  بالإمارات
في  قوياً  دوراً  العامة  الم�ساهمة  وال�شركات  المالية  الأ���س��واق  تلعب 
تنمية الاقت�صاد الوطني في دولة الإمارات العربية المتحدة، نظراً لكونها 
الا�ستثمار  الادخار وتوجيهه نحو  ت�شجيع وتنمية  عن�صراً رئي�سياً في 

المنتج، بح�سب خبراء اقت�صاديين.
وقال ه�ؤلاء �إن  �أ�سواق ر�أ�س المال المتطورة ت�ساعد على توفير م�صادر 
وطويل  متو�سط  للتمويل،  �إ���ض��اف��ي��ة 
الأجل، للم�شاريع  بالأحجام المطلوبة 
حالة  في  الح��ال  هو  كما  والمنا�سبة، 
العام   للاكتتاب  ج��دي��دة  �أ�سهم  ط��رح 
لل�شركات  �إ�ضافية  م��وارد  يوفر  مما 
ر�أ�سمالها  زي��ادة  من  تمكنها  القائمة 
الإقترا�ض  �إلى  الحاجة  دون  العامل 
قا�سية  تكون  قد  ب�شروط  والإل��ت��زام 
م�ؤ�س�سات  تفر�ضها  ومقيدة  ن�سبياً 
�إلى  ال���ل���ج���وء  ح���ال���ة  في  ال��ت��م��وي��ل 

الاقترا�ض من تلك الم�ؤ�س�سات.. 
محمد  عبده  محمد  الدكتور  وقال 
م�صطفى �أ�ستاذ التمويل والإ�ستثمار 
في كلية �إدارة الأعمال بجامعة العين 
للعلوم والتكنولوجيا، �إن الأ�سواق المالية هى نظام يوفر التقاء عر�ض 
الأموال "المدخرين" بالطلب عليها "الم�ستثمرين"، حيث �أنها ت�ساعد على 

وبالتالي  مفيدة  ا�ستثمارات  �إلى  المجتمع  مدخرات  من  جانب  تحويل 
ت�ساعد على �إتمام عملية التكوين الر�أ�سمالي �أى �صناعة ر�أ�س المال الذى 
الاقت�صادية  الوظيفة  �أن  م�ؤكدا  الإنتاج،  عوامل  �أه��م  من  واح��داً  يعتبر 

لأ�سواق المال هي تخ�صي�ص مدخرات المجتمع على �أف�ضل الا�ستثمارات.
والم�ستثمرين  المدخرين  من  كل  على  الم��ال  �أ���س��واق  "ت�شتمل  وتابع 
والمن��شآت المالية والأدوات المالية، وتنق�سم  �إلى نوعين  هما �أ�سواق النقد، 
الم�ستثمرين  �إلي  المدخرين  الأم��وال من  فيها  تنتقل  التي  الأ�سواق  وهي 
الودائع والقرو�ض ق�صيرة  الآجل مثل:  �أدوات مالية ق�صيرة  من خلال 
الآجل واذون الخزانة،  و�أ�سواق ر�أ�س المال وهي الأ�سواق التي تنتقل 
فيها الأموال من المدخرين �إلى الم�ستثمرين من خلال �أدوات مالية طويلة 

الأجل مثل القرو�ض الم�صرفية طويلة الأجل و الأ�سهم وال�سندات. 
 وتعد �أ�سواق الأوراق المالية  جزءا من �أ�سواق ر�أ�س المال تنتقل فيها 
المالية مثل  �أدوات مالية طويلة الأجل وهي الأوراق  الأم��وال من خلال 
�أولية   �أ�سواق  الأ�سهم وال�سندات وهي بدورها تنق�سم الى نوعين هما: 
المالية لأول  الأوراق  الإ�صدار وفيها ت�صدر  �أ�سواق  �أي�ضا  ويطلق عليها 
�أو الخا�ص  العام  الإكتتاب  للم�ستثمرين من خلال  ترويجها  يتم  و  مرة 
من خلال البنوك و�أ�سواق ثانوية �أو يطلق عليها �أ�سواق التداول وهي 
التى تتداول فيها الأوراق المالية التى �سبق �إ�صدارها في الأ�سواق الأولية 
ويتم التداول من خلال الو�سطاء، والأ�سواق الثانوية هى البور�صات  يتم 
�إدارتها  بوا�سطة لجنة �أو مجل�س �إدارة منتخب من �أع�ضاء البور�صة كما 

هو الحال في بور�صة نيويورك �أو ربما يتم تعيينه بوا�سطة الحكومة.

تقارير

تنوع الأدوات الرأسمالية 
المتداولة في السوق وكثرة 

عدد المتعاملين يساعدان 
على رفع كفاءة التسعير 

�شركات الم�ساهمة العامة 
الم�ساهمة  ال�شركة  �أن  الاقت�صاد  علم  في  الم��ع��روف  من 
العامة لها العديد من المزايا، ومن �أهمها قدرة هذه ال�شركات 
وعملها  لتطويرها  ال�الزم��ة  الأم���وال  على  الح�صول  على 
من  وا�سعة  �شريحة  مدخرات  تجميع  وعبر  قليلة  بتكلفة 
الم�ستثمرين.ومن الناحية القانونية البحتة، ف�إن م�صطلح 
يكون  �شركة  ك��ل  على  ينطبق  العامة  الم�ساهمة  ال�شركة 
ر�أ�سمالها مق�سما �إلى �أ�سهم مت�ساوية القيمة قابلة للتداول 

ولا ي��سأل ال�شريك فيها �إلا بقدر ح�صته في ر�أ�س المال.



أخبار الهيئة

29أوراق مالية

و�أ�ضاف الدكتور م�صطفى "هناك علاقة وثيقة بين الأ�سواق الأولية 
والأ�سواق الثانوية، حيث �أن الأ�سواق الثانوية تتداول فيها الأوراق 
�إ���ص��داره��ا ف��ى الأ���س��واق الأول��ي��ة ول��ذا ف���إن وج��ود  المالية التى �سبق 
الأ�سواق الثانوية �ضرورى حيث يعطى الم�ستثمرين الثقة فى �إمكانية 
بيع الأوراق المالية �إذا احتاجوا �إلى �سيولة �أو الم�ضاربة على الأ�سعار، 
كما �أن الأ�سواق الأولية عند �إ�صدارها �أوراق مالية لأول مرة ت�ستر�شد 

بم�ستويات الأ�سعار ال�سائدة فى ال�سوق الثانوية".
وقال"في حالة دولة الام��ارات،  تتكون �أ�سواق  الأوراق المالية فى 
الأنظمة  �إع��داد  الم��سؤولة عن  وال�سلع  المالية  الأوراق  الدولة من هيئة 
والت�شريعات والرقابة على �أن�شطة الأوراق المالية، و �سوقين للأوراق 
كما  المالية،  ل�ل��أوراق  �أبوظبي  و�سوق  الم��الي  دب��ي  �سوق  هما:  المالية 
بد�أ  لقد  و  والذهب،  لل�سلع  دبي  بور�صة  �أي�ضاً  الهيئة  لأنظمة  تخ�ضع 
ومعظم   ،2000 ع��ام  الإم���ارات  فى  المالية  ل�ل��أوراق  الر�سمى  ال�سوق 
التعاملات فى �سوقي دبي �أبوظبي تتركز على الأ�سهم ل�شركات محلية، 
القريب  الأج��ل  ي�شهد فى  لن  ال�سندات مح��دوداً، وربما  ويعتبر �سوق 
نمواً ملحوظاً لوجود �إهتمام �أكبر بال�صكوك خا�صة فى �سوق دبى."   

ويمكن القول ب�أن  �أ�سواق  الأوراق المالية فى دولة الإمارات العربية 
التنمية الإقت�صادية من خلال الإكتتابات العامة  المتحدة �ساعدت على 
�سواء الأولية �أو زيادات ر�أ�س المال خلال فترة �إنتعا�ش ال�سوق خا�صة 
يتزايد،  �أن  يتوقع  ال���دور  ه��ذا  ولكن   ،2007  -  2005 ال��ف�رتة  خ�الل 
البدائل  �أو  الم��دخ��رات،  التى تم جذبها من  الأم���وال  لكون  نظرا  وذل��ك 
الإ�ستثمارية مثل البنوك و العقارات، و ذلك من خلال  الإكتتابات العامة 
�سواء الأولية �أو زيادات ر�أ�س المال تعتبر ب�سيطة كن�سبة من الاقت�صاد 
وت�شريعية  �أ�سا�سية  بنية  من  المالية  للأ�سواق  يتوفر  وما  الإم��ارات��ي، 
وتكنولوجيا قوية بجانب الثقة فى الإقت�صاد الإماراتى، وعدم وجود 
�ضرائب على �أرباح التعامل فى البور�صة وتطبيق حوكمة ال�شركات كما 
ان �أ�سواق  الأوراق المالية فى  الإمارات ك�أ�سواق نا�شئة عانت من عدم 
الكفاءة �سواء في �سنوات الإنتعا�ش "كانت �أ�سعار معظم الأوراق المالية 
�أ�سعار  "لازالت   الأخ�يرة  ال�سنوات   العادلة" �أو في  القيمة  من  �أعلى 

معظم الأوراق المالية �أقل من القيمة العادلة"
وقال الدكتور م�صطفى"يُتوقع �أن يتزايد   لوجود عوامل �إيجابية 
�أ�سا�سية و ت�شريعية  "ما يتوفر للأ�سواق المالية من بنية  �سبق ذكرها 
وتكنولوجيا قوية بجانب الثقة فى الإقت�صاد الإماراتى، وعدم وجود 
�ضرائب على �أرباح التعامل فى البور�صة وتطبيق حوكمة ال�شركات"، 
دبى  )مركز  دب��ى  من  كل  فى  ح��رة  مالية  منطقة  وج��ود  الى  بالإ�ضافة 
للخدمات المالية( وفي �أبوظبي "�صدر القرار ب�إن�شائها فى بداية �شهر 
مايو 2013"، كما يتطلب ذلك تغيير ثقافة المتعاملين فى البور�صة من 

الم�ضاربة �إلى الإ�ستثمار.
المال  �إدارة الأ�صول في �شركة   من جانبه، قال طارق قاقي�ش مدير 
�إن �أ�سواق المال تعلب درواً مهماً في دعم التنمية الاقت�صادية   كابيتال 
رغم �أن المو�ضوع  مازال مدار نقا�ش كبير  في الاو�ساط الاقت�صادية, 
م�يرشاً �إلى �أن الأ�سواق المالية تعد وعاءً ا�ستثماريا مهما وباتت تجذب 
�أنه،  و�أو�ضح  الإم��ارات.  دولة  الم�ستثمرين  في  ن�سبة كبيرة من  �إليها 
بوجود �أ�سواق مالية متطورة،  يمكن للم�ستثمرين )ال�شركات المدرجة( 
�إلى  الح��اج��ة  دون  م��ن  لم�شاريعهم  ال�الزم��ة  الأم����وال  على  تح�صل  �أن 
الاقترا�ض. ومن هنا ف�إن �أ�سواق المال ت�ساهم  في التنمية الاقت�صادية. 
�أنه ومن �أجل زيادة دور الأ�سواق في التنمية، لا بد من   و�أكد قاقي�ش 
التو�سع في �إدراج �شركات في قطاعات �صناعية ت�ضيف �إلى الاقت�صاد 

الفعلي وت�ساهم في تنويع الخيارات �أمام الم�ستثمرين .

ج��دي��دة  ا�ستثمارية  ف��ر���ص  �إ���ض��اف��ة  في  ه��ام��اً  دوراً  الأولي  الإ����ص���دار  ���س��وق  يلعب 
للم�ستثمرين في الأ�سواق المالية، ويعمل على تعميق الأ�سواق المالية ورفع حجم التداول 
فيها، و�إ�ضافة خيارات جديدة ت�أتي بمحددات عائد ومخاطر جديدة وبالتالي خلق المزيد 
الا�ستثمارية  الفر�ص  قاعدة  وتو�سيع  الم�ستثمرين  �شرائح  مختلف  �أم��ام  الخيارات  من 
في  التذبذب  حدة  من  التقليل  في  ب��دوره  ي�ساهم  �أم��ر  وهو  الأ���س��واق،  هذه  في  المتوفرة 
ن�شاطات وقطاعات  �شركات جديدة خ�صو�صاً في  �أ�سهم  يتم طرح  الأ�سواق.وعندما  هذه 
المحلي  للناتج  نوعية  �إ�ضافة  تقديم  في  ي�ساهم  ذلك  ف�إن  الأ�سواق،  في  جديدة  اقت�صادية 
العامة الجديدة في  الم�ساهمة  ال�شركات  لعبته  الذي  الدور  الإجمالي والأمثلة كثيرة على 

تنويع الفر�ص �أمام الم�ستثمرين وتعميق الأ�سواق المالية.
ويت�ضمن �سوق الإ�صدار الأولي طرح �أ�سهم �شركات م�ساهمة عامة جديدة �أو تحويل 
�شركات  خ�صخ�صة  �أو  عامة  م�ساهمة  �شركات  �إلى  عائلية  او  خا�صة  م�ساهمة  �شركات 
الإقبال  خلال  من  الدولة  في  الم�ستثمرين  قاعدة  تو�سيع  في  كذلك  ي�ساهم  وهو  حكومية، 
ال�ضخم على الاكتتابات الجديدة من قبل مختلف �شرائح الم�ستثمرين، ومن ثم ف�إنه يعمل 
الم�ستثمرين  �صغار  �أم��وال  توظيف  في  وي�ساهم  البلاد  في  التنمية  مكا�سب  توزيع  على 

وجذب مدخراتهم
التنمية الاقت�صادية

 التنمية لي�ست ��شأناً حكوميًا فح�سب، و�إنما هي م��سؤولية المجتمع كله بل وم��سؤولية 
�ضمن  المحلية  الطاقات  كل  تعبئة  المجتمع  في  التنمية  عملية  دفع  ويتطلّب  فيه.  فرد  كل 
ا�ستراتيجية تنموية، م�ستندة بال�ضرورة �إلى مبد�أ الم�شاركة الفعلية في القرار والتنفيذ، 
ويحتاج الأمر �إلى �إيجاد م�ساحات للتفاعل والحوار بين الأطراف الفاعلة من �أجل الاتفاق 
وتحريك  تركيز  الإقت�صادية  التنمية  عملية  وتتطلب  التنمية.  خيار  وم�ضامين  �آلية  على  
الأه���داف  يخدم  بم��ا  الإن��ت��اج  بوتقة  في  وو�ضعها  المحلية  الم���وارد  م��ن  ممكن  ق��در  �أك�رب 
الإقت�صادية لهذه العملية، وتعد ال�شركات  الم�ساهمة العامة �أف�ضل الأطر الإقت�صادية التي 
الإقت�صادية  المجالات  في  وتوظيفها  المدخرات  من  كبيرة  ن�سبة  توفير  خلالها  من  يمكن 
اللازمة من  الأم��وال  �أ�سا�س تجميع  على  يقوم  ال�شركات  من  النوع  هذا  �أن  ذلك  المنتجة؛ 
خلال طرح ر�ؤو�س �أموالها للإكتتاب العام من قبل الجمهور، مما يتيح للجميع الم�شاركة 
بمدخراتهم في �إمتلاك �أ�سهم ال�شركة وت�شجيعهم على الم�ساهمة في الن�شاط الإ�ستثماري.

خلال  من  توفيرها  يمكن  التي  ال�ضخمة  التمويلية  الإمكانات  ف�إن  �آخر،  جانب  وعلى   
هذا النمط من ال�شركات، التي تخ�ضع ملكيتها لقاعدة عري�ضة من الم�ساهمين، تتيح لهذه 
ال�شركات �إمكانية الح�صول على �أكبر قدر ممكن من الو�سائل والخبرات الفنية والإدارية 
كذلك  البطالة.  ن�سبة  تخفي�ض  في  ي�ساهم  ال��ذي  الأم��ر  للعمالة  فر�ص  وتوفير  المتطورة 
هذه  بين  الإن�سجام  تحقيق  والإ�ستثمارية  الإقت�صادية  التوعية  طريق  عن  يمكن  ف�إنه 
من  �إحتياجاته  يوفر  بما  �أخرى  جهة  من  للمجتمع  العامة  والأه��داف  جهة  من  ال�شركات 
ال�سلع والخدمات ب�شكل ي�ؤدي �إلى تقليل الإعتماد على العالم الخارجي بدرجة ملمو�سة، 
�شريطة مراعاة توزيع هذه ال�شركات على مختلف القطاعات الإقت�صادية ب�شكل متوازن. 
عدة،  �إيجابية  جوانب  لها  المالية  الأوراق  في  التداول  عمليات  ف�إن  ذلك،  �إلى  وبالإ�ضافة 
الأجنبية،  الأموال  ت�سرب ر�ؤو�س  دُّ من  ِ الإ�ستثمارية، وَحت المنافذ  تنوع  �إلى  ت�ؤدي  حيث 

ف�ضلا عن م�ساهمتها في خلق قاعدة �إنتاجية متنوعة.

الإكتتابات الأولية
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حجم  الا���س��ت��ث��م��ار  �إدارة  ن��ظ��ام  ي��رف��ع  �أن  ي��ت��وق��ع 
المحلية، وينعك�س  المال  �أ�سواق  المتداولة في  ال�سيولة 

ايجاباً على الو�سطاء والم�ستثمرين, بح�سب محللين.
و�أكد  بع�ض الخبراء والمحللين الماليين �أن الم�شروع 
�أ�سواق  عمل  تحكم  التي  الت�شريعية  المنظومة  يعزز 
المال في دولة الإمارات بعد  الإنجازات الكبيرة  التي 
هذا  على  الما�ضية  الع�شر  ال�����س��ن��وات  خ�الل  تحققت 
وق��راراً  نظاماً   43 من  �أك�رث  �إق��رار  خ�الل  من  ال�صعيد 
في  ت�ضاهي  ا���س��ت��ث��م��اري��ة  بيئة  �إي��ج��اد  في  �ساهمت 
كبرى  في  المتبعة  العالمية  الممار�سات  �أف�ضل  جاذبيتها 

الأ�سواق المالية العالمية .
الا�ستثمار  �إدارة  نظام  م�شروع  �أن  خ�رباء  وي�ؤكد 
الا�ستثمار،  �صناديق  نظام  دخ��ول  بعد  ي�أتي  وال��ذي 
له نتائج  الما�ضية، �ستكون  الفترة  التطبيق خلال  حيز 
والمحافظ  ال��و���س��اط��ة  ���ش��رك��ات  على  للغاية  �إي��ج��اب��ي��ة 
الم�ستقبل  في  والم�ستثمرين  الا�ستثمارية  وال�صناديق 
من  النظام  م�شروع  يت�ضمنه  لما  نظرا  وذل��ك  القريب، 
التي  الأط��راف  هذه  جميع  عمل  دعم  ��شأنها  من  �آليات 
ت�شكل العنا�صر الداعمة  لأ�سواق المال المحلية، والتي 

تعد �أهم قناة ا�ستثمارية داعمة للاقت�صاد الوطني .
و�أ�شاروا �إلى �أن الم�ستثمرين وال�صناديق والمحافظ 
الا�ستثمارية كانت تنتظر منذ فترة طويلة �صدور هذا 
النظام بعد �إقرار نظام �صناديق الا�ستثمار، وذلك لكي 
جديد  ا�ستثماري  منتج  م��ن  الا�ستفادة  م��ن  يتمكنوا 
�أ�سواق  في  العمل  تعزيز  في  وي�ساهم  ل�سابقه  مكمل 
عودة  ت�شهد  الما�ضي  العام  نهاية  منذ  بد�أت  التي  المال 
قوية للا�ستثمار فيها �سواء من داخل �أو خارج الدولة، 
عن  ���ص��درت  التي  الر�سمية  الأرق���ام  تظهره  م��ا  وه��و 

الأ�سواق. 
م�شاركة  على  حر�صها  �إط��ار  وفي  الهيئة،  وكانت 
العلاقة  ذوي  والأط����راف  الا�ستراتيجيين  �شركائها 
ذات  وال��ق��رارات  الأنظمة  م�شروعات  على  باطلاعهم 
ال�صلة بعملها  والا�ستفادة من ملاحظاتهم ومرئياتهم 

"نظام  م�شروع  م�سودة  ن�شرت  الم�شروعات،  هذه  على 
الإلكترونية، ووجهت   بوابتها  الا�ستثمار" على  �إدارة 
والمتابعين  ال��ع�الق��ة  وذوي  ال�����ش��رك��اء  لكافة  ال��دع��وة 

لإر�سال ملاحظاتهم ومقترحاتهم .
�إقرار  �إنه بعد  وقال ح�سام الح�سيني الخبير المالي 
دخول  على  �شجع  الذي  الا�ستثمار  �صناديق  م�شروع 
العديد من ال�صناديق الأجنبية والوطنية  �إلى �أ�سواق 
ليكمل  الا�ستثمار  �إدارة  ن��ظ��ام  م�����ش��روع  ج��اء  الم���ال، 
م�يرسة دعم  منظومة العمل الا�ستثماري الم�ؤ�س�سي في 
الدولة من خلال و�ضع �آليات محددة لإدارة الا�ستثمار 
من ��شأنها حفظ حقوق جميع الأطراف وتقديم خدمة 

جديدة لم تكن متوفرة في فترة �سابقة ".
كان  الا�ستثمار  لإدارة  نظام  وج��ود  �أن  �إلى  ون��وه 
في  تعمل  التي  الم�ؤ�س�سات  من  للعديد  رئي�ساً  مطلباً 

تقارير

مشروع نظام إدارة الاستثمار  
يكمل مسيرة دعم  

منظومة العمل الاستثماري 
المؤسسي في الدولة

أكدوا أنه  يعظم ايرادات شركات الوساطة

  خبراء: نظام �إدارة الا�ستثمار 
يعزز  ال�سيولة في الأ�سواق المالية
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ومح�صوراً  مح��دوداً  كان  الخدمة  هذه  تقديم  لكون  طويلة  فترة  منذ  الأ�سواق 
تنتقل  �أن  قبل  الهيئة  غير  �أخ��رى  جهة  قبل  من  مرخ�صة  بعينها  م�ؤ�س�سات  على 
النظام،  لم�شروع  طرحها  خلال  من  تم  التي  وال�سلع،  المالية  الأواراق  هيئة  �إلى 
فانها �ستمنح الفر�صة لأكبر عدد ممكن من الراغبين في تقديم هذه الخدمة �ضمن 

�شروط مي�سرة ت�أخذ بالاعتبار م�صلحة جميع الأطراف.
التي  الاحتكار  حالة  ك�سر  في  �سي�ساهم  النظام  �إق��رار  �أن  الح�سيني  وتابع 
الفترة  خ�الل  الا�ستثمار  �إدارة  خدمة  تقديم  في  مح��دودة  م�ؤ�س�سات  مار�ستها 
�إلى  جدد  لاعبين  لدخول  الفر�صة  ويمنح  الاهمية،  غاية  في  امر  وهو  الما�ضية 
ال�سوق وهو ما ي�ساعد على تطوير الخدمة �أولا ويدعم  الأ�سواق المالية، م�يرشا 

اي�ضا  ي�أتي  الذي  النظام،  �أن  �إلى 
التي   الأن��ظ��م��ة  لحزمة  ا�ستكمالًا 
له  �سيكون  الأ�سواق،  عمل  تحكم 
دور كبير في زيادة حجم ال�سيولة 
ت�شجيع  خ��ل��ال   م���ن  الم���ت���داول���ة 

�سيولة جديدة للا�ستثمار.
���ش��رك��ات  �أن  �إلى  و�أ������ش�����ار 
النظام  من  �ست�ستفيد  الو�ساطة 
ر�أ����س  و�أن  خ��ا���ص��ة  ك��ب�ير  ب�شكل 
الم����ال الم��ط��ل��وب ل��ت��ق��ديم الخ��دم��ة 
م��ق��ب��ول، الأم�����ر ال����ذي ���س��ي���ؤدي 
ال�شركات  ه��ذه  عمل  تطوير  �إلى 
منتج  �إيرداتها من خلال  وتعظيم 

ا�ستثماري جديد يقدم للعملاء.
قاقي�ش  ط��ارق  �أك��د  جهته،  من 
�شركة  في  الأ���ص��ول  �إدارة  مدير 

المال كابيتال �أن  طرح نظام �إدارة الا�ستثمار ي�أتي في الوقت المنا�سب و�سيكون 
�سيحفظ  كما  الانتعا�ش  من  جديدة  دفعة  المالية  الأ�سواق  منح  في  كبير  دور  له 
بع�ض  �أن  �إلى  م�يرشاً  الم�ستثمرين،  �صغار  �شريحة  خا�صة  الم�ستثمرين  حقوق 
الم�ؤ�س�سات كانت تمار�س هذه الخدمة دون وجود �آليات منظمة لها لكن مع �إقرار 

النظـام �ستحــدد واجبات وحقوق الجميع ب�شكل عادل .
الت�شريعية  البيئة  زيادة جاذبية  من  النهائي  الم�ستفيد  �أن  على  قاقي�ش  و�شدد 
�إننا   " وق��ال   المعنية,  وال�شركات  الم�ستثمرين  جانب  �إلى  المالية  الأ���س��واق  هي 
بانتظار �إقرار النظام ب�أ�سرع وقت ممكن للا�ستفادة منه على الوجه الأكمل خلال 

العام الجاري".
للخدمات  الأن�����ص��اري  �شركة  في  ال��ت��داول  مدير  البريقي  �إي���اد  ق��ال  ب���دوره، 
�إدارة الا�ستثمار تكمن في كونه �شاملًا من حيث  �أهمية م�شروع نظام  �إن  المالية 
الم�ضمون بعدما تم الأخذ بعين الاعتبار م�صلحة جميع الأطراف الم�ستفيدة منه 
�سواء ال�شركات �أو الم�ستثمرين على حد �سواء.  و�أ�ضاف �أن النظام �سينظم عمل 
هذه الخدمة �إذ لا يجوز مزاولة ن�شاط �إدارة الا�ستثمار بالدولة �إلا بعد الح�صول 

على ترخي�ص من الهيئة وفقاً لأحكام  هذا النظام

النظام يمنح الفرصة 
لدخول لاعبين جدد  إلى 

السوق ويساعد على 
تطوير الخدمة ويدعم  

الأسواق المالية

وفقا لم�سودة النظام ي�شترط للترخي�ص بمزاولة ن�شاط �إدارة الا�ستثمار �أن 
الدولة  داخل  �شركة وم�ؤ�س�سة  مثل  اعتبارياً   �شخ�صاً  الترخي�ص  يكون طالب 
الن�شاط  م��زاول��ة  غر�ضها  ويكون  التجارية،  ال�شركات  قانون  لأح��ك��ام  وفقاً 
التي  لل�ضوابط  وفقاً  وذل��ك  المالية،  الأوراق  مجال  في  بالعمل  لها  ومرخ�صاً 

ت�صدرها الهيئة ب��شأن منع التعار�ض بين الأن�شطة.
ا�ستثمار  �شركة  �أو  �أجنبي  م�صرف  ف��رع  �أو  المحلي  للم�صرف  وي��ج��وز 
ب��شأن  المركزي  الم�صرف  ممانعة  عدم  ب�شرط  المركزي،  الم�صرف  من  مرخ�صة 

مزاولة الن�شاط. 
ر�أ�س  يقل  �ألا  ا�شترط  النظام  م�شروع  ف�إن  المالية،  الم�الءة  يخ�ص  فيما  �أما 
الم�صارف  ا�ستثناء  م��ع  �إم��ارات��ي،  دره��م  ملايين   )5( مبلغ  ع��ن  الم��دف��وع  ماله 
المحلية وفروع الم�صارف الأجنبية من هذا ال�شرط  وبالن�سبة لفروع ال�شركات 
ب�شرط  فيُ�ستبدل  الأجنبية  ال�شركات  وفروع  المالية  الحرة  بالمناطق  الم�ؤ�س�سة 
الطلب،  عند  الدفع  ومتوجب  م�شروط،  غير  �ضمان  خطاب  تقديم  المال  ر�أ���س 
و�صادر ل�صالح الهيئة عن �أحد الم�صارف العاملة في الدولة، لا تقل قيمته عن 

)5( ملايين درهم.
ويرى العديد من الخبراء �أن ر�أ�س المال المقبول والمحدد في النظام ي�ساعد 
�شركات الو�ساطة على تقديم الخدمة بحيث لا تكون مق�صورة على م�ؤ�س�سات 
بين  �شريفه  مناف�سة  يخلق  ما  وه��و  قبل  من  الو�ضع  عليه  ك��ان  كما  مح��دودة 

الجميع لتقديم اف�ضل خدمة للعملاء.
النظام   م�شروع  فان  الخدمة  هذه  ب���إدارة  الخا�ص  الإداري  ال�صعيد  وعلى 
وفقاً  الن�شاط  لمزاولة  ال�الزم  والإداري  الفني  الكادر  تعيين  �ضرورة  ت�ضمن 
بع�ض  واعتماد  الن�شاط،  متطلبات  ب��شأن  الهيئة  من  ت�صدر  التي  لل�ضوابط 
الوظائف وتوفير المقر الملائم والبرامج الإلكترونية والأنظمة الفنية اللازمة 

لمزاولة هذا الن�شاط. 
وذلك �إلى جانب �إعداد دليل ت�شغيلي لإدارة المخاطر ي�شمل تعداد وتعريف 
للمخاطر المحددة التي قد تواجه ال�شركة وكيفية معالجتها حال تحققها، وذلك 
يكفل  الداخلية  للرقابة  نظام  وتوفير  الهيئة  ت�صدرها  التي  لل�ضوابط  وفقاً 
واللوائح  بمقت�ضاه  ال�صادرة  وال��ق��رارات  والأنظمة  القانون  تطبيق  �سلامة 
بين  التام  الف�صل  يفيد  ما  تقديم  وكذلك  الأ�سواق  لدى  بها  المعمول  الداخلية 
الا�ستثمار في حالة  �إدارة �صناديق  المالية ومهام  الأوراق  �إدارة محافظ  مهام 

الجمع بينهما.
هذه  �ستقدم  التي  ال�شركات  او  الم�ؤ�س�سات  �أن  على  وا�ضحة  ا�شارة  وفي 
التزامها  المالية ل�ضمان  الأوراق  الخدمة �ستكون تحت مراقبة وا�شراف هيئة 
بالأ�س�س المحددة لعملها، فقد ا�شترط م�شروع النظام  �أن تكون مدة الترخي�ص 
�سنة واحدة تنتهي في نهاية  دي�سمبر من كل عام، �أما الترخي�ص الأول فتكون 
ويجدد  ذاتها  ال�سنة  من  دي�سمبر  نهاية  وحتى  منحه  تاريخ  من  اعتباراً  مدته 
ب�شهر  الترخي�ص  مدة  انتهاء  قبل  الهيئة  �إلى  يقدم  طلب  بموجب  الترخي�ص 
النظام  هذا  ب�أحكام  الا�ستثمار  مدير  التزام  ا�ستمرار  من  التحقق  بعد  وذلك 

و�سداد ر�سوم تجديد الترخي�ص ال�سنوية. 
وللرئي�س التنفيذي للهيئة �إيقاف مدير الا�ستثمار عن مزاولة الن�شاط حال 

عدم تقديم طلب تجديد الترخي�ص مكتملًا خلال المدة المحددة.

�شروط الترخي�ص
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النقدية تستحوذ على 95% من إجمالي قيمة التوزيعات

23,76 مليار درهم توزيعات ال�شركات الم�ساهمة المدرجة عن العام 2012
بلغ �إجمالي قيمة توزيعات ال�شركات الم�ساهمة العامة 
مليار   23,76 نحو  الم��الي  الإم���ارات  �سوق  في  المدرجة 

درهم عن العام 2012.
و�أقرت الجمعيات العمومية لهذه ال�شركات توزيعات 
عقدت  التي  اجتماعاتها  خلال  والمنحة  النقدية  الأرب��اح 

منذ بداية العام الحالي.
الم�ساهمة  لل�شركات  النقدية  التوزيعات  وا�ستحوذت 
على 95% من �إجمالي التوزيعات وبواقع 22,67 مليار 
درهم، فيما بلغ �إجمالي قيمة توزيعات المنحة التي �أقرتها 
الجمعيات العمومية نحو 1,09 مليار درهم م�شكلة %5 

من �إجمالي التوزيعات.
وبقيمة  النقدية  التوزيعات  البنوك  قطاع  وت�صدر 
بتوزيعات  الات�صالات  قطاع  ت�اله  دره��م،  مليار   11,5
بتوزيعات  العقار  قطاع  تلاه  دره��م،  مليار   6,9 قيمتها 
ال��ت���أم�ين  ق��ط��اع  ث��م  دره����م،  م��ل��ي��ار   1,3 قيمتها  ب��ل��غ��ت 
بتوزيعات بلغت 626 مليون درهم وقطاع الطاقة بنحو 

606 مليون درهم.
وقد ا�ستحوذ قطاع البنوك على نحو 51% من �إجمالي 
بعد  دره��م،  مليار   11,57 وبواقع  النقدية  التوزيعات 
الأرب��اح،  بتوزيع  البنوك  قطاع  من  �شركة  قامت 19  ان 
مليار   3 قيمتها  بتوزيعات  الأول  الخليج  بنك  ت�صدرها 
درهم بعد �أن �أقرت الجمعية العمومية توزيع ما ن�سبته 
وبن�سبة  الوطني  الخيمة  ر�أ���س  بنك  تلاه  نقداً،   %83,3
40% ت�شكل 609 مليون درهم، تلاه بنك الم�شرق بن�سبة 

38% ت�شكل 642 مليون درهم.
حيث  من  الثاني  المركز  في  الات�صالات  قطاع  وح��ل 
مليار   6,9 وبواقع   %30,4 بن�سبة  النقدية  التوزيعات 
للات�صالات  الإم���ارات  م�ؤ�س�سة  توزيع  خ�الل  من  دره��م 
"ات�صالات" 70% وبواقع 5,5 مليار درهم، تلتها �شركة 
الإمارات للات�صالات المتكاملة "دو" بن�سبة 30% وبواقع 

1,37 مليار درهم.
قطاع  ل�شركات  النقدية  التوزيعات  �إج��م��الي  وبلغ 
العقارات 1,32 مليار درهم، وقامت 5 �شركات بتوزيع 
التي وزعت %22  العقارية  �إ�شراق  الأرب��اح وهي �شركة 
العقارية  �إعمار  و�شركة  دره��م،  مليون   193,8 وبواقع 
بن�سبة 10% وبواقع 609 مليون درهم، تلتها �شركة الدار 
العقارية والتي وزعت 6% وبواقع 268,8 مليون درهم، 
وبواقع  �أي�ضاً   %6 بن�سبة  العقارية  �صروح  �شركة  ثم 
ر�أ���س الخيمة  �شركة  فيما وزعت  دره��م،  مليون   157,5

العقارية 5% وبواقع 100 مليون درهم.
وح���ل ق��ط��اع ال��ت���أم�ين في الم��رك��ز ال���راب���ع م��ن حيث 
درهم،  مليون   626 وبواقع  النقدية  الارب��اح  توزيعات 
ع�شرة  لثمانية  العمومية  الجمعيات  �إق���رار  بعد  وذل��ك 

�شركة من القطاع توزيعات الارباح.

نقدا وبواقع  للت�أمين %60  الإم��ارات  ووزع��ت �شركة 
81 مليون درهم، تلتها �شركة �أبوظبي الوطنية للت�أمين 
وزعت  فيما  دره��م،  مليون   150 وب��واق��ع   %40 بن�سبة 
مليون   40 وبواقع  اي�ضاً   %40 للت�أمين  الظفرة  �شركة 

درهم.
 606 الطاقة  قطاع  �شركات  توزيعات  �إجمالي  وبلغ 
�أبوظبي  �شركة  ت��وزي��ع  م��ن خ�الل  دره��م ج��اءت  مليون 

الوطنية للطاقة "طاقة" %10.
حيث  من  ال�ساد�س  المركز  في  ال�صناعة  قطاع  وح��ل 
حيث  دره��م،  مليون   537 وبواقع  النقدية  التوزيعات 
م�ساهميها،  على  �أرب��اح  توزيع  �إلى  �شركات   10 لج���أت 
ت�صدرتها ال�شركة العربية لل�صناعات الثقيلة بتوزيعات 
المال وبلغت قيمتها 16,8  ر�أ�س  بلغت ن�سبتها 25% من 
مليون درهم، تلتها �شركة الا�سمنت الوطنية بن�سبة %20 
وبواقع 71,7 مليون درهم، فيما وزعت �شركة �يرساميك 
�أي�ضاً وبواقع 148,6 مليون درهم،  ر�أ�س الخيمة %20 
تلتها �شركة الخليج لل�صناعات الدوائية "جلفار" بن�سبة 

10% وبواقع 78,4 مليون درهم.
 ووزعت �شركتان في قطاع النقل 473 مليون درهم, 
وهما �شركة �أرامك�س بن�سبة 10% وبواقع 146,4 مليون 
درهم، بينما وزعت �شركة العربية للطيران 7% وبواقع 

326,6 مليون درهم.
ووزعت 7 �شركات في قطاع الخدمات 405,6 مليون 
البحرية  الج��راف��ات  �شركة  توزيعات  ت�صدرتها  دره��م، 
دره��م،  مليون   113,9 وب��واق��ع   %50 بن�سبة  الوطنية 

تلتها الم�ؤ�س�سة الوطنية لل�سياحة والفنادق بن�سبة %50 
وبواقع 100 مليون درهم، تلتها �شركة الإمارات لتعليم 
قيادة ال�سيارات بن�سبة 20% وبواقع 17,9 مليون درهم، 
 60,6 تعادل   %15 �أبوظبي  طيران  �شركة  وزعت  بينما 

مليون درهم.
 ووزعت �شركة الواحة كابيتال من قطاع الا�ستثمار 
المالية 113,8 مليون درهم، بينما وزعت 5  والخدمات 
مليون   99 نحو  الا�ستهلاكية  ال�سلع  قطاع  في  �شركات 
درهم، حيث ت�صدرت �شركة دبي للمرطبات هذا القطاع 
بتوزيعات نقدية بن�سبة 50% من را�س المال وبواقع 45 

مليون درهم
�أقرت الجمعيات العمومية ل 12  على ال�صعيد ذاته، 
�شركة مدرجة في �سوق �أبوظبي للأوراق المالية و�سوق 

دبي المالي توزيعات منحة بقيمة 1,09 مليار درهم.
وت�����ص��در ق��ط��اع ال��ب��ن��وك ت��وزي��ع��ات المنحة وب��واق��ع 
العمومية  الجمعيات  �أقرت  حيث  درهم،  مليون   904,9
ل�ستة بنوك توزيعات المنحة عن العام 2012، تلاه قطاع 
ال�صناعة، حيث قامت �شركتان فقط بتوزيع �أ�سهم منحة 
تلاه  دره��م،  مليون   102,6 قيمتها  بلغت  ا�سمية  بقيمة 

قطاع الخدمات وبواقع 70 مليون درهم.
�أ�سهم منحة بقيمة 10  ووزع��ت �شركة ت�أمين واح��دة 
ملايين درهم، بينما وزعت �شركة واحدة �أي�ضاً من قطاع 

ال�سلع الا�ستهلاكية �أ�سهم بقيمة 2,5 مليون درهم.
وت�صدرت الم�ؤ�س�سة الوطنية لل�سياحة والفنادق كافة 
بجمعياتها  منحة  �أ�سهم  توزيع  �أق��رت  التي  ال�شركات 

تقارير
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العمومية، وذلك من حيث ن�سبة التوزيع �إلى ر�أ�س المال 
بن�سبة بلغت 20%، تلاها البنك التجاري الدولي بن�سبة 
توزيعات بلغت 12%، تلاها توزيعات ا�سهم منحة بن�سبة 
الوطني وبنك  �أبوظبي  بنك  من  كل  مال  را�س  من   %10
و�شركة  المتحدة  الأغذية  و�شركة  الوطني  الخيمة  ر�أ�س 

الخليج لل�صناعات الدوائية "جلفار".
فقد  للتوزيعات،  الإج��م��ال��ي��ة  الن�سب  حيث  م��ن  �أم���ا 
ت�صدرت الم�ؤ�س�سة الوطنية لل�سياحة والفنادق �أي�ضا كافة 
والنقدي،  المنحة  التوزيع  نوعي  �أق��رت  التي  ال�شركات 

حيث �أقرت توزيع 50% نقدا و 20% منحة.
وعقدت ال�شركات الم�ساهمة العامة المدرجة في �سوق 
خلال  بنوعيها  عمومية  جمعية   122 الم��الي  الإم����ارات 
جمعية   106 منها   ،2013 ال��ع��ام  م��ن  الأول  الن�صف 

عمومية عادية و 16 جمعية عمومية غير عادية.
ب�إجمالي  المنعقدة  الجمعيات  الت�أمين  قطاع  وت�صدر 
32 جمعية، يليه قطاع البنوك ب�إجمالي 27 جمعية، تلاه 
قطاعاً ال�صناعة والعقار بواقع 15 جمعية عمومية لكل 
ال�سلع  قطاع  في  المدرجة  ال�شركات  عقدت  فيما  منهما، 
قطاع  �شركات  عقدت  بينما  جمعيات،   10 الا�ستهلاكية 
الخدمات و�شركات قطاع الا�ستثمار والخدمات المالية 7 
جمعيات عمومية لكل قطاع، تلاها قطاع الطاقة بواقع 3 

جمعيات فقطاع النقل �أي�ضاً وبواقع 3 جمعيات. 
وعقدت 16 جمعية عمومية غير عادية خلال الن�صف 
الأول من العام 2013، كان ن�صيب قطاع البنوك منها 5 
جمعيات، ومثلها ل�شركات قطاع العقار، بينما �شهد قطاع 
قطاع  و�شهد  ع��ادي��ة،  غير  عمومية  جمعيات   3 الت�أمين 
الطاقة انعقاد جمعية عمومية غير عادية واحدة، وكذلك 
الأمر بالن�سبة لقطاع الا�ستثمار والخدمات المالية وقطاع 
الوطنية  ال�شركات  �أرب��اح  �صافي  �أن  يذكر  الإت�صالات. 
للأوراق  �أبوظبي  و�سوق  المالي  دبي  �سوق  في  المدرجة 
المالية بلغ 41,2 مليار درهم خلال العام الما�ضي، وبنمو 
ن�سبته 28.1 % مقارنة مع الأرب��اح المجمعة للعام الذي 

�سبق والتي بلغت قيمتها 32,4 مليار درهم.
بن�سبة %80  المالي  دبي  �سوق  �شركات  �أرب��اح  ونمت 
الما�ضي  العام  الم�سجلة خلال  الأرب��اح  قفز �صافي  بعدما 
درهم  مليارات   6,6 مع  مقارنة  دره��م  مليار   11.8 �إلى 

في عام 2011، في حين و�صلت ن�سبة نمو �صافي �أرباح 
مليار   25,8 من  مرتفعة   %14 �أبوظبي  �سوق  �شركات 
دي�سمبر  �شهر  نهاية  في  دره��م  مليار   29,4 �إلى  دره��م 
الما�ضي. وا�ستحوذ قطاع البنوك على نحو 57,7% من 

ال�سوقين  �شركات  حققتها  التي  الأرب��اح  �صافي  �إجمالي 
بعدما و�صل �صافي �أرباحه �إلى 23,8 مليار درهم، منها 
مليارات   6 ونحو  �أبوظبي،  لبنوك  دره��م  مليار   17,8

درهم لبنوك دبي.

القطاع
نوع الجمعية 

الإجمالي الجمعية غير العاديةالجمعية العادية
22527البنوك
29332الت�أمين

617الإ�ستثمار والخدمات المالية
213الإت�صالات

10515العقار
15015ال�صناعة
707الخدمات

10010ال�سلع الإ�ستهلاكية
213الطاقة

303النقل
10616122المجموع

�إجمالي قيمة التوزيعات )نقدي(�إجمالي قيمة التوزيعات )المنحة(القطاع 
904,923,514.8911,578,350,969.33البنوك
10,000,000.00626,184,428.65الت�أمين

0113,825,250.00الا�ستثمار و الخدمات المالية
06,905,726,571.30الات�صالات

01,329,396,626.48العقار
102,668,668.70537,307,793.90ال�صناعة
70,187,500.00405,675,003.35الخدمات

2,500,000.0099,320,000.00ال�سلع الا�ستهلاكية
0606,628,700.00الطاقة

0473,079,000.00النقل
1,090,279,683.5922,675,494,343.01الإجمالي

�إجمالي عدد الجمعيات العمومية  المنعقدة لعام 2013

�إجمالي التوزيعات النقدية و�أ�سهم المنحة لعام 2013
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مع إطلاق مبادرة دبي عاصمة للاقتصاد الإسلامي

الهيـئـة تنظـم ندوتيـن حـول 
ال�صكوك الإ�سلامية وال�سندات 

المالية وال�سلع  ندوتين الأولى  نظمت هيئة الأوراق 
بعنوان  وال��ث��ان��ي��ة   ،" الإ���س�الم��ي��ة  "ال�صكوك  ب��ع��ن��وان 
ال�صكوك الإ�سلامية وال�سندات" في �أبوظبي ودبي، قدم 
الأولى الدكتور مدثر ح�ينس �صديقي الرئي�س التنفيذي  
بالولايات  فرجينيا  في  ال�شرعية  الا�ست�شارات  ل�شركة 
التنفيذي  المدير  محمد  �أيم��ن  الثانية  قدم  فيما  المتحدة، 
الهيئة  برنامج  �ضمن  وذل��ك  �ستيب"،  "�إيفكتيف  لمركز 
بين  المالية  والثقافة  الوعي  لن�شر  التوعوي  التثقيفي 
الأوراق  قطاع  في  والم��سؤولين  والعاملين  الم�ستثمرين 

المالية.
  ونظمت الندوات عقب �إطلاق �صاحب ال�سمو ال�شيخ 
رئي�س  الدولة  رئي�س  نائب  مكتوم  �آل  را�شد  بن  محمد 
مجل�س الوزراء حاكم دبي رعاه الله مبادرة "دبي عا�صمة 
للاقت�صاد الإ�سلامي ومركزاً عالمياً لل�صكوك الإ�سلامية" .
وبد�أ الدكتور �صديقي ندوته بالحديث عن احتياجات 
والم�شاريع  المن��شآت  وبالتحديد  �شركة  �أو  م�ستثمر  كل 
العملاقة والتي تحتاج لتمويل �ضخم طويل الأمد دون 

الحاجة لات�ساع عدد م�صادر .
و�شرح �أهداف حاملي ال�صكوك وهي توفير ال�سيولة 
ب�شكل كبير وعدم المخاطرة بالأ�صول والا�ستثمار وفق 
من  ال�صك  حامل  يهدف  كما  ال�سيولة   من  عالية  درج��ة 
�إمكانية �إدراج ال�صك وتداوله في الأ�سواق الثانوية �إلى 

عائد ثابت و�ضمانات على الم�ستفيدين  من ال�صكوك .
وب�ي�ن �أن اك�ث�ر م��ا يم��ي��ز ال�����ص��ك��وك الإ���س�الم��ي��ة عن 
في  ت�ستخدم  لا  �أنها  وال�صكوك  ال�سندات  �أ�شكال  باقي 
الإ�سلامية  ال�شريعة  مع  تتعار�ض  لا  التي  الم�شروعات 
�إمكانية بيع للأ�صول التي يجب ب�أن  )تدر ربحاً حلال( 
تكون حقيقية من الناحية القانونية وال�شرعية كما يمكن 
على  وا�ستخدامها  للأ�صول  اللجوء  ال�صكوك  لحاملي 
�سبيل المثال يمكن لحاملي ال�صكوك الو�صول  للميزانية 
وتحمل  الام���ر  اقت�ضى  �إن  بها  وال��ت�����ص��رف  العمومية 

المخاطر من قبل حاملي ال�صكوك 

�أكاديمية  من  ال�صادرة  القواعد  المحا�ضر  و�أو���ض��ح 
الفقه الإ�سلامي العالمي IIFA ، المنظمة للدين الخال�ص 
والقواعد  بيعه من عدمه والا�ستثناءات  والنقد وجواز 
المتبعة من خلال الأحكام الراجحة واندماجها وتداخلها 
مع القوانين العامة، والتي تجعل من ال�صكوك الإ�سلامية 
ذات خ�صو�صية وتفرد بت�شريعات وقواعد ت�ضمن �سلامة 
التعاملات لكن في �إطار �إ�سلامي لا يتعار�ض مع القوانين 

العامة بل يعززها ويطورها .
وقانونية  فنية  مقارنة  ن��دوت��ه  في  المحا�ضر  وق���دم 
التي  ال�صكوك  �أن��واع  وع��ددّ  وال�صكوك،  ال�سندات  بين 
تنوعت باختلاف الأ�صول ك�صكوك الإجارة وهي النوع 
والخدمات  الانتفاع  و�صكوك  �شيوعاً  والأك�ث�ر  الأق���دم 
وال�سلام والا�ست�صناع  والمرابحة و الم�شاركة والم�ضاربة 
والوكالة )الا�ستثمار( والمزارعة )زراعة( والم�ساقة )ري 
الأ�شجار( والمغار�سة )زراعة الأ�شجار( والتي يجب  �أن 
تكون �أ�صولها حقيقية دون عقود �صورية )وهمية ( �أو 

ا�ستخدام الحيل �أو البيع والإيجار لأكثر من مرة .
و�سرد المحا�ضر الخطوات الأ�سا�سية لهيكلة ال�صكوك 
كما  ال�����ص��ك��وك  �أن�����واع  لمختلف  الم��ع��ام�الت  وت�سل�سل 
الأ�صول  المدعومة  ال�صكوك  بين  و�صفية  مقارنة  و�ضع 
وال�صكوك ذات الأ�صول ا�ستنادا بطريقة فنية و�ضحت 
ن�سب  في  الكبير  والفرق  فئة  كل  و�سلبيات  �إيجابيات 
ن�سبته 98% من  ما  المتعاملون  ا�ستخدامها حيث ي�صدر 
ال�صكوك  فقط تمثل  بينما  الأ�صول   المدعومة  ال�صكوك 

ذات الأ�صول ا�ستناداً ما ن�سبته %2 .
ال�صكوك  ت��واج��ه  التي  التحديات  �أب���رز  و�ضح  كما 
الإ�سلامية والتي تبد�أ ببيع �أ�سهم ال�صكوك الإ�سلامية في 

�سوق ال�سندات .
وعر�ض المحا�ضر لكيفية التوفيق بين الأمور النظرية 
لل�صكوك  �سليمة  �إيجاد تعاملات  العملية في  والتجارب 
الإ�سلامية كتجريم المخالف والمتعر�ض للقانون والعمل 
على ت�شريعات جديدة ب��شأن قوانين ال�صكوك الإ�سلامية 

والتي بد�أ تفعيلها وتطبيقها في دول كالإمارات العربية 
العالمي (  المتحدة وبالتحديد في دبي )مركز دبي المالي 

وماليزيا  وم�صر . 
لا  الإ�سلامية  الفتاوي  �أن  ال�سياق  نف�س  في  و�أو�ضح 
تلزم قانونا في الغالب فيجب �أن ت�شرع لها قوانين تتلاءم 

مع الأمور ال�شرعية . 
على  بالت�أكيد  ندوته  �صديقي  مدثر  الدكتور  اختتم 
كهيئة  الم��ال  �أ���س��واق  على  والقائم  الم�شرع  دور  �أهمية 

الأوراق المالية وال�سلع.
  على ال�صعيد ذاته، نظمت  الهيئة ندوة تثقيفية في 
"ال�سندات وال�صكوك"، واللتين   دبي و�أبوظبي بعنوان 
للتدريب  �ستيب  �إيفكتيف  مركز  م��ع  بالتعاون  �أقيمتا 

والا�ست�شارات.
لمركز  التنفيذي  الم��دي��ر  محمد  �أيم��ن  ال��ن��دوت�ين  ق��دم   
تعريفية  بنبذة  الندوة  المحا�ضر  وبد�أ  �ستيب.  �إيفكتيف 
ل�شرح   كمدخل  بينهما  وال��ف��رق  وال�����س��ن��دات  لل�صكوك 
تو�سع  حيث  ال�صكوك  قبل  بال�سندات  فيه  بد�أ  تف�صيلي 
ال�سندات و�شرح مزاياها وانواعها والعائد  في تعريف 
والحكم  ت�سعيرها  وكيفية  ووت�صنيفها  ال�سندات  على 
ال�شرعي عليها . وعرف المحا�ضر  ال�سند ب�أنه ورقة مالية 
�أو �صك دين قابل للتداول ت�صدره الجهات الحكومية �أو 

ال�شركات الكبرى ويمثل قر�ض طويل الأجل.

توعية
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محا�ضرة حول �ضوابط حوكمة ال�شركات ومعايير الان�ضباط  
محا�ضرة  وال�سلع  المالية  الأوراق  هيئة  نظمت   
تثقيفية بعنوان "�ضوابط حوكمة ال�شركات ومعايير 
الم�ستجدات الحالية"  الم�ؤ�س�سي في �ضوء  الان�ضباط 
الم�شارك في  الأ�ستاذ  ال�صامت،  �أني�س  الدكتور  قدمها 

الجامعة الامريكية في ال�شارقة .
بالحديث  الم��ح��ا���ض��رة  �أن��ي�����س  ال��دك��ت��ور  وا�ستهل 
معايير  ذات  حوكمة  وج��ود  تحتم  التي  المبادئ  عن 
ال�شركة  �إدارة  بين  الم�صالح  ت�ضارب  من  للحد  عالية 
ال�شفافية  وتعزيز  ال�شركات  وامتثال  والم�ساهمين 

الم�ؤ�س�سية.  والم�سائلة 
�إدارة  كيفية   عن  ت�سا�ؤلًا  �أني�س  الدكتور  وط��رح 
الم�ؤ�س�سية  والبروتوكولات  النظم  حيث  من  ال�شركة 
وفق  الم�ساءلة  �ضمان  �إلى  ت��ه��دف  �أن  يجب  وال��ت��ي 
المعلومات  الك�شف عن  ذلك  العمل، بما في  �أخلاقيات 
كبار  و�أج��ور  الإدارة،  مجل�س  و�أع�ضاء  للم�ساهمين 

محتمل  ت�ضارب  �أي  لتجنب  التنفيذيين،  الم��سؤولين 
في الم�صالح بين جميع الأطراف .

الداخلية  الح��وك��م��ة  �آل��ي��ات  �إلى  المحا�ضر  ون���وه 
ال�شركة  م�����س���ؤول��و  تح��دي��ده��ا  في  ي��ت�����ش��ارك  وال��ت��ي 
تركيبة  خ�الل  م��ن  ال�شركة  ود���س��ت��ور  والم�ساهمون 
وهيكل  التنفيذيين  المديرين  و�أج��ور  الادارة  مجل�س 
الخارجية  الآل��ي��ات  على  وي���ؤث��ر  يحدد  فيما  الملكية 
التدقيق الخارجي ومجموعات الم�ستهلكين والعملاء 

والنظام القانوني.
ال��دور  مبيناً  الأم��ث��ل��ة،  بع�ض  المحا�ضر  �أع��ط��ى  ث��م 
الهام الذي يلعبه نظام الحوكمة الجيد وبد�أها ب�أمثلة 
لأزمات حدثت في الما�ضي ل�شركات لم يوجد فيها نظام  
ال�سلوكيات  كل  ب�شفافية  وينظم  يحكم  جيد  حوكمة 

التي قد ت�ؤدي لأ�ضرار مالية كبيرة لل�شركة. 
ث��م اتج��ه ب��ع��د ذل��ك ل�����س��رد ف��وائ��د الح��وك��م��ة وف��ق 

�أن  على  �أك���د  حيث  الم�ؤ�س�سي،  الإن�����ض��ب��اط  معايير 
�أجنبية من خلال جذب  تح�ينس فر�ص دخول �سيولة 
المالي  القطاعين  كفاءة  من  يرفع  عالميين  م�ستثمرين 

والم�صرفي . 
كما �أ�شار �إلى الفائدة التي ت�ؤدي �إلى توفير ر�أ�س 
في  للا�ستثمار  الم�ستثمرين  بت�شجيع  �أقل  بتكلفة  مال 
�شركة توفر المعرفة الجيدة با�ستراتيجياتها و�أدائها. 
و�أي�ضا تح�ينس �آداء ال�شركة بوجود �إدارة �أكثر كفاءة 
التعر�ض  خطر  لتقلي�ص  و�سيلة  الحوكمة  تمثل  كما 
�إدارة  لنظام  الممار�سات  �أف�ضل  ت�شمل   لأنها  للأزمات 
على  ترتكز  الحوكمة  �أن  المحا�ضر  وب�ين  للمخاطر. 
والنزاهة  والم�ساءلة  ال�شفافية  هي  �أ�سا�سية  دعائم 
عنا�صر  ك��ل  تفعيل  كيفية  مو�ضحاً  والم�����س���ؤول��ي��ة، 
بالتطرق  مح��ا���ض��رت��ه  ذل���ك  ب��ع��د  ليختتم  الح��وك��م��ة 

لقوانين و�أنظمة الحوكمة في دولة الإمارات.    

 نظمت هيئة الأوراق المالية وال�سلع في �أبوظبي ودبي ندوة بعنوان "�صانع ال�سوق"، تناولت الأولى 
الجوانب القانونية لن�شاط �صانع ال�سوق �ألقاها الدكتور مظهر فرغلي، الم�ست�شار القانوني لهيئة الأوراق 

المالية وال�سلع.
ال�صادر  ال�سوق  �صانع  الن�شاط،  في  القانونية  والجوانب  المنظور  �إلى  فرغلي  مظهر  الدكتور  تطرق 
�شروط  تناول  حيث   ،2012 ل�سنة   )46( رقم  وال�سلع  المالية  الأوراق  هيئة  �إدارة  مجل�س  قرار  بتنظيمه 
الترخي�ص بمزاولة الن�شاط �سواء من حيث ال�شكل القانوني لل�شركة الم�سموح لها بمزاولة الن�شاط اذ يتم 
�شركات  �أو  للم�صارف  ويمكن  تزاولها،  التي  الأن�شطة  بين  بالف�صل  الالتزام  مع  بمزاولته  لها  الترخي�ص 
التقدم  على  منهما  لأي  المركزي  الإمارات  بعد موافقة م�صرف  المركزي  الم�صرف  المرخ�صة من  الا�ستثمار 
للهيئة للح�صول على رخ�صة مزاولة ن�شاط �صانع ال�سوق، ف�ضلا عن توافر �شرط ر�أ�س المال الذي يجب �ألا 
يقل عن 30 مليون درهم، وتوافر الملاءة المالية والكوادر الإدارية والفنية اللازمة لن�شاط �صانع ال�سوق، 

و�أن يوفر �صانع ال�سوق دليلًا للإجراءات الداخلية ونظاماً لإدارة المخاطر. 
لوائح  و�ضع  و�أهمها  ال�سوق  �صناعة  ن�شاط  ب��شأن  ال�سوق  مهام  للهيئة  القانوني  الم�ست�شار  وعر�ض 
الخا�صة  والت�سويات  التداول  ك�آليات  ال�سوق  ل�صانع  الت�شغيلية  الجوانب  تنظم  داخلية  و�إج���راءات 
ب�أوامر �صانع ال�سوق وال�ضمانات الواجب تقديمها من �صانع ال�سوق والتزاماته ب��شأن توفير ال�سيولة 
�سوق  �صانع  من  بدعم  للتداول  الم�ؤهلة  المالية  الأوراق  معايير  وو�ضع  عليها  المعين  المالية  الورقة  على 
و�أية �إف�صاحات يمكن طلبها من �صانع ال�سوق. و�أو�ضح المحا�ضر التزامات �صانع ال�سوق �أثناء مزاولته 
لن�شاطه المرخ�ص له به.   وقد تم خلال الندوة ا�ستعرا�ض و�سائل الرقابة على مزاولة ن�شاط �صانع ال�سوق 
و�صلاحيات الهيئة وال�سوق في ذلك، والجزاءات التي يمكن توقيعها على المخالفين بما يحقق الان�ضباط 

المطلوب في مزاولة هذا الن�شاط الهام.
بن�شاط �صانع  ن�شاط مرتبط  ال�سيولة، وهو  لن�شاط توفير  القانوني  التنظيم  الدكتور مظهر  وعر�ض 
�أن ن�شاط توفير ال�سيولة تحكمه اتفاقية توفير ال�سيولة الموقعة بين �صانع ال�سوق  �إلى  ال�سوق، م�يرشا 
        )49( رقم  الهيئة  �إدارة  مجل�س  قرار  في  ال��واردة  ال�ضوابط  �ضوء  في  المالية  للورقة  الم�صدرة  وال�شركة 

ل�سنة 2012.

ندوة حول الجوانب القانونية ل�صانع ال�سوق  
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بعنوان"مفاهيم  تعريفياً  كتيباً  وال�سلع  المالية  الأوراق  هيئة  �أ���ص��درت 
المفاهيم  ببع�ض  الإلم��ام  �ضرورة  ي�ؤكد  وال��ذي  المال"،  �أ�سواق  في  الا�ستثمار 

الاقت�صادية والمالية المرتبطة ب�أ�سواق ر�أ�س المال.
والتمويل ومكونات  والت�ضخم  والا�ستثمار  الادخار  �إلى  الكتيب  ويتطرق 

ر�أ�س المال.
وح�صر الكتيب وظائف ر�أ�س المال في جذب المدخرات وتوزيع هذه الموارد 
المختلفة،  الا�ستخدامات  �أو  المتاحة  الا�ستثمارية  الفر�ص  على  وتخ�صي�صها 
منوهاً �إلى �أن �أداء الأ�سواق لهاتين الوظيفتين يعني توفير التمويل للم�شاريع 
الإنتاجية في الآجال الق�صيرة والطويلة، �سواء عن طريق الجهاز الم�صرفي �أو 

�سوق الأوراق المالية.
من  الفائ�ض  ب���أن��ه  الادخ���ار  �صفحة،    18 في  يقع  ال��ذي  الكتيب،  وع��رف 
تلبية  بعد  يتوفر  والذي  كله،  المجتمع  �أو  الم�ؤ�س�سة  �أو  للفرد  ال�سنوي  الدخل 

الاحتياجات الا�ستهلاكية الا�سا�سية.
الكتيب  �آخ���ر، ع��رف  وفي ع��ن��وان 
الا���س��ت��ث��م��ار ب����أن���ه ت���أج��ي��ل الإن���ف���اق  
للح�صول  م��ن��ه  ب��ع�����ض  �أو  الح����الي 
�أعظم في  �أو  �أكبر و�أف�ضل  على عائد 
ا�ستخدام  �أن��ه  �إلى  منوهاً  الم�ستقبل، 
ال��ع��م��ل��ي��ات  الم����دخ����رات في تم���وي���ل 
الأ����ص���ول  ����ش���راء  �أي  الإن���ت���اج���ي���ة، 
المنتجة، لتحقيق عائد يزيد من قيمة 
ال��زم��ن.  بم���رور  وينميها  الم��دخ��رات 
وتطرق �إلى �أ�شكال الا�ستثمار ومنها: 

المادي والمالي والاحادي والمتنوع.
الت�ضخم  الكتيب  ع��رف  ذل��ك،  �إلى 
في  تتمثل  اقت�صادية  ظ��اه��رة  ب���أن��ه 
الارت����ف����اع الم�����س��ت��م��ر في الم��ت��و���س��ط 
والخدمات  ال�سلع  كل  لأ�سعار  العام 

مجتمعة. 
ال���ذي  الم��ق��ي��ا���س  �أن  �إلى  ون�����وه 
ي�����س��ت��خ��دم��ه الم�����س��ت��ث��م��ر ���ص��اح��ب 
العائد  مقارنة  هو  به،  ير�ضى  ال��ذي  الم�ستقبلي  العائد  ح�ساب  في  المدخرات 
العائد  كان  فاذا  ال�سوق،  في  ال�سائد  الت�ضخم  بمعدل  عليه  الح�صول  المتوقع 
ما  الأ�سباب  من  المدخر  ه��ذا  ل��دى  ف���إن  ايجابياً،  ع��ائ��داً  عليه  �سيح�صل  ال��ذي 
�أقل من  العائد  كان  �إذا  �أما  اكتنازها،  ا�ستثمار مدخراته، ولي�س  ي�شجعه على 

معدل الت�ضخم، ف�إن المدخر يحجم عن ا�ستثمار مدخراته.
وهما:  ق�سمين،  �إلى  ق�سمها  والتي  الا�ستثمار،  لمخاطر  الكتيب  وعر�ض 

مخاطر ال�سوق ومخاطر ال�شركة.
و�أو�ضح �أن مخاطر ال�سوق"المخاطر المنتظمة"، هي المخاطر التي ت�ؤثر في 
ال�سوق عامة، وي�شمل ت�أثيرها جميع الأ�سهم المتداولة في �سوق معين، منوها 

�إلى �أن هذه المخاطر تتمثل في الأو�ضاع ال�سيا�سية والاقت�صادية.
و�أ�شار �إلى �أن مخاطر ال�شركة"المخاطر غير المنتظمة"، هي المخاطر المرتبة 
بالأ�سهم  الا�ستثمار  في  خ�سائر  عنها  تنجم  مخاطر  �أنها  �أي  بعينها،  ب�شركة 

نتيجة لتراجع �أعمال ال�شركة، التي تم الا�ستثمار فيها. و�صنف الكتيب المخاطر 
�إلى  الكتيب  وتطرق  المالية.  والمخاطر  الأعمال  بمخاطر  بال�شركة   المرتبطة 
العملية الا�ستثمارية، منوهاً �إلى �أن هذه العملية تتعلق بمجموعة الإجراءات 
الا�ستثمار  قرار  واتخاذ  للا�ستثمار  مدخراته  لتوجيه  الم�ستثمر  يتخذها  التي 
�أهم هذه الاجراءات: توفر المدخرات لدى الم�ستثمرين، وقناعة  ال�سليم، ومن 
الم�ستثمر ب�ضرورة ا�ستثمار مدخراته في ن�شاط  انتاجي لتدر عائداً، واختيار 

الطريقة التي �سيتم بها توجيه ا�ستثماراته.
التي تتخذها  الإجراءات  ب�أنها مجموعة  التمويلية  العملية  الكتيب  وعرف 
الأ�صول  ول�شراء  المال  ر�أ���س  لتكوين  ال�الزم  التمويل  على  للح�صول  ال�شركة 

الانتاجية وم�ستلزمات الانتاج المختلفة.
المال،  ر�أ�س  النقد"الم�صارف" و�سوق  �سوقي  التمويل في  ولخ�ص م�صادر 
منوهاً �إلى �أن �سوق النقد تلج�أ اليه ال�شركات للح�صول على التمويل الق�صير 
الأجل ل�شراء الأ�صول المتغيرة الأجل، وتتميز هذه الو�سيلة بتدني التكلفة �إذا 
ما قورنت بتكلفة ا�ستخدام ر�أ�س المال لهذا الغر�ض. وبين �أن ال�شركات تلج�أ �إلى 
�سوق ر�أ�س المال للح�صول على التمويل طويل الأجل، ويتميز م�صدر التمويل 

هذا بزيادة تكلفته الن�سبية مقارنة بالتمويل عن طريق �سوق ال�سندات. 
و�أو�ضح �أن �آلية الح�صول على التمويل من �سوق ر�أ�س المال من خلال لجوء 
ال�شركة �إلى الم�شاركة �أو الم�ساهمة كو�سيلة لتكوين ر�أ�سمالها، وذلك عن طريق 
طرح الأ�سهم وبيعها للم�ستثمرين، وبذلك ي�صبحون من مالكيها، ويترتب على 
الأخطــار  مع  يتنا�ـسب  عـال  ا�ستثمــاري  بعائـد  والتمتع  الأرب��اح،  اقت�سام  ذلك 

التي يتحملونهـا نتيجــة للا�ستثمـار في هـذه ال�شركــة.
كما يتم الح�صول على التمويل من خلال الاقترا�ض لآجال طويلة من خلال 
القر�ض  لهذا  ال�سنوية  الفائدة  بدفع  ال�شركة  وتلتزم  وبيعها،  ال�سندات  طرح 

طوال مدة �أجله، مع التزامها رد �أ�صل الدين في نهاية المدة �أو الأجل.
من  الخ��الي  الا�ستثمار  في  تتمثل  الا�ستثمار  خ��ي��ارات  �أن  الكتيب  وب�ين 
في  الا�ستثمار  ي�شكل  بينما  الم�صارف،  في  الاي��داع  في  يتمثل  والذي  المخاطر 
الأوراق المالية ا�ستثماراً عالي المخاطر، لكنه يوفر عائداً عال يتنا�سب مع درجة 

الخطر المتعلقة به.
وبين �أن الا�ستثمار الأمثل هو الا�ستثمار الذي يتوفر فيه تحقيق �أعلى عائد 
ممكن عند م�ستوى محدد من   المخاطر �أو تحقيق �أدنى درجة من الخطر عند 

م�ستوى محدد من العائد.
و�أو�ضح �أنه لا يمكن ا�ستيفاء �أي من هذين ال�شرطين، �إلا من خلال تنويع 
الا�ستثمار �أو ما يعرف بالا�ستثمار المتنوع، وفيه تتوزع المخاطر بين عدد كبير 
من ال�شركات التي يتم الا�ستثمار في �أوراقها المالية، والتي تدخل في تكوين 

المحفظة.
ونوه �إلى �أن مقدار الأموال الم�ستثمرة تعتبر عاملًا مهما وحا�سماً في اتخاذ 
القرار الا�ستثماري الجيد، وفي و�ضع الإ�ستراتيجة ال�سليمة لهذا الا�ستثمار، 
فالا�ستثمارات ال�صغيرة لا تمكن �صاحبها من تكوين محفظة متوازنة للأوراق 
المالية، طبقاً للأ�صول العلمية ال�سليمة.  وخل�ص الكتيب �إلى �أنه لا بد للم�ستثمر 
الأ�سا�س  المال هي  ب�سوق  المتعلقة  الا�ستثمارية  ثقافته  تعميق  �أن  الإدراك  من 
ا�ستثماراته  لنجاح  ال�ضروروية  والمعرفة  المهارات،  امتلاك  من  يمكنه  الذي 
تنمية  في  الجهد  من  مزيداً  يبذل  �أن  الم�ستثمر  على  يجب  لذلك  وا�ستمرارها، 

معرفته الا�ستثمارية وتطويرها. 

مفاهيم الا�ستثمار في �أ�سواق المال
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