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 والاقتصادية القانونية للدراسات مجلة حقوق دمياط

 

 

 مقجمة
 أولًا: مهضهع البحث:

يعمل  لقالمومؾع ى للر بولص تؾالأللمق للمالي لقممقتلس ى لر ة اللدؽ تد لس لق لل لم    

تهللم ميقتمةللمو موؾلالأللس لللللؾلي لقعمقمتللس إتمللم ملألل ا شقتللم لللم  لل ل لق لل عو م قللػ وللؽ 

مصيؽ تهلللم مكللل قػ جللل   وسيللل  ولللؽ ليلللل  ممالق لقم  تلللس بجللل  لق  لللمن ى لللر لقماللل  

يقتللمق مبمغمللس لق لل لم  وللؽ ب للؼ ىنملأللص ةظللؾا بلللؾلي  ةع بللص ؛ حدلل مللجنبتللس شقدهللم

. مةُعلل  لقبؾالأللس لقم للصيس شحلل ى للمالي لقممقتللس ى للر والل ؾى لقعللمقؼ مايللما  لعمقد هللم

و نؾىلللس ة لللػ لقبؾالألللمق لق لللم ةعمللل  ى لللر  قلللػ للولللص؛ حدللل  ة بنلللر يقتلللمق ةللل لم  

 مو ظؾا  كمق  لم  لم  لق لقج اس ملق صلء بمقهموش ملقبتع ى ر لقمك ؾف.

ميُعللل  لق للل لم  للللم  لق لقج الللس بحللل  ب لللؼ لق الللهتاق لق لللم ةاللل وهم لقبؾالألللمق 

لقم ا ولللس قمالللل  مصيهم؛ حدللل  يعملللل   لللىيء لقمالللل  مصمع شقلللر يقتللللس لق للل لم  لللللم  لق 

ق ؾاقللس لقممقتللس ذللا   لق ج اللس  لقج اللس ق  ادللب بامللمل و م  للس لللم لق للصمي لقاللعصيس

 لق  لم .

بحل  للقتلمق لقصوتالتس لقمعملؾ  تهلم  لق  لم  لم  لق لقج اس ممقصغؼ وؽ لى لأمام 

و شي بملللم وللمال  و للما جللل   شقللر ذؾونللم  للل لو م قللػ باللب  ولللم لللم وعغللؼ ام  لقعللمقؼ

 ة م م ة ػ للقتس وؽ وخمطص.
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 ثانيًا: أهسية البحث:
ةل لم  للمالي لقممقتلس للم  لق ق للامايمتس وؾضؾع ةنممقا لقع ذ  وؽ لق اللم 

لقنغلللمن ولللؽ جمملألللم ليق  لللماي   قلللػلقج الللسو شي بع وعغلللؼ ة لللػ لق الللللمق ةنممقلللا 

لقلأ او مللثما لقم صةلأس ى ر لقعم  تهل ل لقنغلمن ى لر بللؾلي للمالي لقممقتلس. ممغلص ل 

ع وللؽ جمملألللم لق للم ةنممقلللا  لل ل لقمؾضلللؾ  -ى للر حللل  ى للؼ لقلأمحللل  –قنلل ا  لق الللللمق 

لقاممؾممو لا  يثصمم بع مخ ص   ل لقلأ ل  ق نلمم  لقجؾلمل  لقاممؾمتلس قهل ل لقمؾضلؾع 

 لقمهؼ.

ة جا  ب متس   ل لقلأ   لم بملم ذ نلمم  شحل ى للقتلمق لق لم ةالم ؼ للم  مى تمو 

ايللما  لقاللدؾقس لللم تؾالأللس للمالي لقممقتللس بمللم ذللنعك  ى للر ك مءةهللمو مكلل قػ ةُاللمى  

 للعما ى لر لقمل ى لقظؾيل .س ق مال  مصيؽ ولؽ وخلمطص ةا لألمق للة ادب لق مميلى ر 

املم بمللم لللم م لل  لقؾقللا ذلأ لل  لللم ولل ى واءوللس لقاؾلىلل  لقاممؾمتللس لق مامللس قمسلمقللس 

 ل ل لقن لمل ق  لل  ولؽ للثللما لقالد س لقم صةلألس ى للر شللمء  لللل خ لومو مول ى ةمم للدهم 

 وع لق ظؾالق لم وخ  ف لللؾلي لقعمقمتس.

 البحث ثالثًا: مذكمة
لم  ةل لم  للمالي لقممقتلس للم  لق لقج السةكمؽ و ك س لقلأ ل  للم بع   يُعل  مغمو 

حللل ذ  م مالللبت م ى لللر لقلللل م  لقعصمتلللسو مة لللصاا  للل د لقلللل م  للللم لى ملللماد ك حللل  للقتللللمق 
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لقمامؾل بمل خ لوهم لم لق  لم . كمم بع   ل لقنغلمن ةلؼ ةؾجتلم لقك دلص ولؽ لقنال  قلمو 

المق لللم لقك دلص وللؽ لقل م  لق للم للم ا بللم. مولؽ  نللم مكلمع و لل  لقع ذل  وللؽ لق   ت

ذ للؾا لق اللمه :  لل  لقم للك س ةكمللؽ لللم  لل ل لقن للمل لللم حلل   لةللمو بن بمهللم لقظصياللس 

لق م ة ؼ تهم وسلمقس  قػ لقن ملو مولؽ ثلؼ لق مجلس شقلر مضلع لق لؾلبم لقااولس ق  ل  

 وؽ يثماد لقاد س مونع شلمء  لل خ لوم؟

 رابعًا: نصاق البحث:
للللم تؾالألللس للمالي  ةللل لم  للمالي لقممقتلللس للللم  لق لقج الللسماس م لللمل ي يُمللل 

للللؾي مقكنللم با للص  للدؾى م لللم  و لل ف للللم بي لللؾي ييمكللؽ بع لقممقتللس ل الل و تلل  

لقممقتلللس. شي بمنلللم لنُا لللص مظلللمي لقلأ للل  ى لللر للمالي  ممؾالألللسلقعملللاق للجنبتلللس 

 ممقتس لام.لم تؾالأمق للمالي لق ة لم  للمالي لقممقتس لم  لق لقج اس

 خامدًا: مشهجية البحث:
لةلأع لقلأمح  لم   د لق الللس لقملنها لق   د لم لق  لألد م م قلػ ب ل س بلمللتسو  

للم لقمللنها لقماللماع ب لل س ةلأمتللس مىنلل  لق للسمنو م قللػ وللؽ ذللا   امللم بمللم لللل خ ن بي  

 ذظس لقلأ   لق مقتس:
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 سادسًا: خصة البحث:
ل لل دؽو م قللػ ى للر لقن للؾ  ةللؼ ةااللتؼ ذظللس لقلأ لل  لللم  لل ل لقمؾضللؾع شقللر   

 لق مقم:

 .ماهية نظام تجاول الأوراق السالية في ذات الجمدة: الأول الفرل

 .الخقابة عمى عسميات تجاول الأوراق السالية في ذات الجمدة: الثاني لفرلا

 الأول الفرل
 تجاول الأوراق السالية في ذات الجمدةماهية نظام 

 تسهيج وتقديم:

الأللس للمالي لقممقتللس وللؽ ضللمؽ ليللل  ممالق لق للم ةاللؾن يُعلل  ليللل  مما لللم تؾ  

ى ر لقم مامس. م  د للذدص  ق  ةكلؾع للم لألؾاةهم لقلأالتظس ك تلمن لقمال  مص ب لصلء 

لللم ق لللصم  لقم م للل  للللم  للمالي لقممقتلللس لم غلللما ل ياة لللمع متم هلللمو مولللؽ ثلللؼ تتعهلللم ة  تا 

بى لر لألؾا م كملم للم  لق ماي تدؽ لعصي لق صلء ملقبتلع. كملم قل  ةكلؾع لقم لمامس للم

بم لقبتلللع ى لللر لقمك لللؾف بم لق لللصلء  ةللل لم  للمالي لقممقتلللس للللم  لق لقج الللسلألللؾا  

 بمقهموش.

بملإضلملس شقلر كل  ولؽ لق لصلء  – ة لم  للمالي لقممقتس لم  لق لقج اسميُع بص  
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وللؽ قبدلل  للم للظس لقم خ  للس لق للم ي يُاللم   -بمقهللموش ملقبتللع ى للر لقمك للؾف 

 ى ر للمالي لقممقتس لق م ذ ؾللص لدهم وعمذدص و  ا .بمل خ لوهم شي 

 للدص لقلللم ةُ مإ ل كممللا بللل  ليللل  مما لقالل تمس الذلل  تؾالأللس للمالي لقممقتللس  

و شي بع  نللللم  لقظؾيللل  بملقمللل ذدؽ لقا لللدص  ى للللرللللؾلء  بلللملمالي لقممقتلللسليح  لللمن 

مما ولللؽ ياؾوللؾع بميللل   –بوللا  لللم ة ادللب لقمكالل  لقاللصيع  -بعللض لقمالل  مصيؽ 

ذلللا  ةبنلللم للللل صلةتجتس  لللصلء ممتلللع للمالي لقممقتلللس للللم  لق ج الللس لق للل لم و مامع 

 ليح  من ب يس وصلاس ومقتس لم مهميس ج اس لق  لم .

ةل لم  ملؾف مااؼ   ل لق    شقر ولأ  لدؽو م نلمم  للم لقملأ ل  للم  وم تلس  

 اممؾمتس.و ممخ ص لق ممم قبتمع طبتع م لقللمالي لقممقتس لم  لق لقج اس
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 الأول السبحث
 تجاول الأوراق السالية في ذات الجمدةماهية 

للم لق لل لم  لقدللؾوم يُعلل  و للظ    وللص بمقع ذلل  وللؽ لق  للؾيق  ومماللبت   لج ذلل   و هؾو 

ممُاالؼ  ل ل لقملأ ل   ى ر وص لقالندؽو قكنلم قلؼ يكلؽ با لص تلصما ل وملم  لؾ ى تلم لقدلؾن.

ف ةل لم  للمالي لقممقتلس لللم  لق شقلر ثاثلس وظمقل  م نللمم  للم لقمظ ل  للم  ةعصيلل

لقج الللسو ممخ لللص لقمظ للل  لق لللممم قبتلللمع وسليلللم مىدلللؾ  ةللل لم  للماي لقممقتلللس للللم 

ةلل لم  للمالي لقممقتللس لللم  لق مغللمن ق مددللس  لق لقج اللسو ممكللصس لقمظ لل  لق مقلل  

 . م قػ ةلأمى م ى ر لقن ؾ لق مقم.لقج اس ىمم ي  لأم بم

 

 الأول صمبالس
 اق السالية في ذات الجمدةتجاول الأور تعخةف 

و ةلللل لم  للمالي لقممقتللللس لللللم  لق لقج اللللسمعللللص  لللللم  لللل ل لقمظ لللل  قم هللللؾن  

 لللل لم  لللللم  لق مةظلللؾاد لق للللمايخم ملق  للللصيعم مبطصللللللمو مللمالي لقممقتللللس لقمابؾقللللس ق 

 . م قػ ةلأمى م لم بامعس لصمع ى ر لقن ؾ لق مقم:لقج اس
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 الفخع الأول
 (1)ة في ذات الجمدةتجاول الأوراق الساليمفههم  

ى لللر لألللعد  لق الللمو ةعللل اق لق عصي لللمق ب للل ع ةللل لم  للمالي لقممقتلللس للللم  لق 

لللل صلةتجتس ةلل لم  ة  للمؽ للل   مإغللاي  شقللر ةعصي للم ب مللم  (2)لقج السو للل    لقلللأعض

شقلللر ىللل ن ليح  لللمن بللل ي  لقدلللؾودؽ ع لقم للل لمقؾ يمدللل  حدللل   ؛لقمصلالللس للللم م للل  لقدلللؾن

مامع تلل ي  وللؽ  قللػ شغللاي وصلاللس ؼ كلل  واللمءو لألل امق تللدؽ ى للتس مضلل م مو ميخ لل

 . مإىما  ل   لقمصلاس لم لقدؾن لق مقم

علألما  ىلؽ للل صلةتجتس ق لدص  للجل  ةهل ف شقلر تدنمم ىصلم لقلأعض للذص ب مم 

ذلللا  لقدللللؾنو تلللل ي  ولللؽ ة صكللللمق لقاللللؾي  لأاللللتظسليلللل  ما  وللللؽ ةا لألللمق لللللللعما لق

 .(3)لقظؾي س للج 

                                                             
1) م يُظ ب ى تم (  ق  غم.لق  لم  لقدؾوم لم لق  لم  لبي    

)2) Bulkowski,(T.N), Swing and Day Trading: Evolution of a 
Trader, Wiley, USA, 2013,p 169& Reigner,(J.), Day Trading : A 
Comprehensive Beginner’s Guide to get started and learn Day 
Trading from A-Z, Independently published, USA, 2019,p3. 

 )3) Logue,(A.C), Day Trading For Dummies, Wiley Publishing, Inc. 
, Hoboken, USA, 2008, p10 & Bernstein,(J.), The Compleat Guide 
to Day Trading Stocks, McGraw-Hill Education, USA, 2000, p14.    
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 للؾ م للمل تتللع م للصلء للاملق لقممقتللس تهللل ف ب مللم  م  لل  يذللصمع شقللر ةعصي للم

 .(1)ليل  ما  وؽ ة صكمق لللعما ذا  ذؾن ة لم  ملح 

وممالللس ةؾقللع ملللل تا  لذلل ايق لقعللص  ملقظ لل  امللم ىصلللم لقلللأعض ب مللم   

 .(2) لقمىق س لم ة لم  لللهؼ

ناللل   ةللل لم   لللمو س ة مدلللس بمق ميلللصى لقللللأعض للذلللص ةعصي لللم ب ملللم   للللل صلةتجتس 

قللن   لق للصلء ملقبتللع  لألل امقبملوللص لقعمدلل  ذللا  لقدللؾن ق  لل ثدص لللم  تؾللللظسلقمنلل غؼ 

 .(3)لقؾاقس لقممقتس 

لق جنللس لق صعتللس لق لومللس ق    تاللمق لللم وج لل  لق للدؾ  للوصيكللم  مبذدللص لو ة لل م

ليح  لللمن ةاللل يؼ ط لأللمق  لللصلء ممتللع و عللل ا  قلل مالي لقممقتلللس م ب مللم   لق لل لم  لقدلللؾوم 

ق  ص  ق دص  ج ل  ولؽ لقؾقلاو ىلما   اقلموب بم ب لع للمىمقو مقكلؽ ملماال  ولم بمقمصلاس 
                                                             

)1) DiPietro,(J.), The truth about day trading stocks: a cautionary 
tale about hard challenges and what it takes to succeed, John 
Wiley & Sons, Inc., New Jersey, USA, 2009, p7.  &  U.S. SEC., Day 
Trading, available at: https://www.sec.gov/fast-
answers/answersdaytradinghtm.html 

)2) Farrell,(C.A.), Day Trade Online, John Wiley & Sons, Inc., New 
Jersey, USA, 2009, p20.  

)3) Hewitt,(J.R.) and Carlson,(J.B.), Securities Practice and 
Electronic Technology, Law Journal Press, USA, 2018,p55. 

https://www.sec.gov/fast-answers/answersdaytradinghtm.html
https://www.sec.gov/fast-answers/answersdaytradinghtm.html
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بامللللمل تسيلللمالق لأللللتدص  ولللؽ لق ا لأللللمق  تهللل ف ة ادلللب ةكلللؾع بطلللؾ  وللللؽ ذلللؾن ملحلللل .

 .(1)بع  الع لقعمؾيق  للمالي لقممقتسلق  غتس لم بلعما 

وج للل  شالا  قلللصلا مى لللر لقماللل ؾى لق  لللصيعمو لاللل  م لللا لقملللما  للمقلللر ولللؽ  

2012قاللنس  67هد للس لقعموللس ق صقمبللس لقممقتللس اقللؼ لق
يجللؾا لق عمولل  ى للر ى للر بمللم  (2)

( م قللػ وللؽ Intra Day Tradingلللللهؼ تتعللم م للصلء  لللم  لق ج اللس لق لل لم   

بم  للصلء كلل  بم جللسء  وذلا  تتللع كلل  بم جللسء ومللم ةللؼ  للصلهد لللم  لق ج اللس لق لل لم 

 ج اس لق  لم .ومم ةؼ تتعم وؽ للالأ   لقم محس ق عمد  لم  لق 

مياحه بع لقم لصع لقم لصي للل خ ن ولىذص ل و لظ     لق عمول   م قلػ ق  يقلس 

ى للر بمللم يالل ؾي لق للصلء بمي  بم لقبتللعو م قللػ بعلل  بع كللمع للوللص وا للؾا ل إتمللم لللبب 

ى ر ضصما  لق لصلء بمي  ثلؼ شىلما  لقبتلع قل لق للمالي لقممقتلسو مقهل ل كلمع لقم لظ   

                                                             

)1) U.S. Congress. Senate. Committee on Governmental Affairs. 
Permanent Subcommittee on Investigations, Day trading: case 
studies and conclusions, 2000, p5, available at: 
https://www.congress.gov/106/crpt/srpt364/CRPT-
106srpt364.pdf  

2) ب  ع يقتس  2012قانس  67( قصلا وج   شالا  لقهد س لقعموس ق صقمبس لقممقتس اقؼ 
Intra Day Trading  لق عمو  ى ر لللهؼ لم  لق لقج اس . 8/10/2012( ت مايخ 

.2012-11-20ت مايخ:ةمبعو  262و ى ا لم لقؾقموع لقم صيسملقمن ؾا   

https://www.congress.gov/106/crpt/srpt364/CRPT-106srpt364.pdf
https://www.congress.gov/106/crpt/srpt364/CRPT-106srpt364.pdf
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 والاقتصادية القانونية للدراسات مجلة حقوق دمياط

 

 2005قاللنس  24  شالا  لقهد للس لقعموللس ق صقمبللس لقممقتللس اقللؼ لقمالل خ ن لللم قللصلا وج لل

  ؾ   مغمن ة لم  للمالي لقممقتس لقم  صل  ملقملأمىس لم  لق ج اس لق  لم  .

وللللؽ  (1)(1/ /8/ل/4210مللللم لقؾييلللمق لقم  للل   للوصيكتللللسو ىصّل لللم لقملللما    

FINRA  د للللس ةنغللللتؼ لق للللنمىس لقممقتللللسقؾلىلللل  
ع بم لقبتللللع ب مللللم لق للللصلء ملقبتلللل  (2) 

 -ملق لللصلء قلللن   لقؾاقلللس لقممقتلللس ذلللا   لق لقدلللؾن للللم حالللم  لقهلللموشو بملللل  نمء: ب

ليح  للمن بمصكللس طؾيلل  قؾاقللس ومقتللسو ثللؼ تتعهللم لللم لقدللؾن لق للمقم قبلل  بي  للصلء ج ذلل  

                                                             

)1) The term “day trading” means the purchasing and selling or 
the selling and purchasing of the same security on the same day in 
a margin account except for: 1- a long security position held 
overnight and sold the next day prior to any new purchase of the 
same security, or 2- a short security position held overnight and 
purchased the next day prior to any new sale of the same security. 

)2)   The Financial Industry Regulatory Authority. 

وا ا س غدص  مالس ق صم و و صل قهم وؽ   د س ةنغتمتسم د س ةنغتؼ لق نمىس لقممقتس 
و م قػ وؽ بج  حمميس لقما  مصيؽ للوصيكددؽ ىؽ طصيب لق  ا  للوصيكم مجصسقب  لقكؾ 

وؽ بع لأنمىس للمالي لقممقتس ة ؼ تنسل س مبوممسو لهم ةعم  ى ر حمميس لقما  مص 
مقمسي  وؽ  ملاوس لقاؾي وؽ ذا  لق نغتؼ لقكفء ملق عم  ق نمىس للمالي لقممقتس.
بم لق مقم: لق   د و الجع وؾقع لقهد س ى ر لقصل  

http://www.finra.org/about. 

http://www.finra.org/about
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 والاقتصادية القانونية للدراسات مجلة حقوق دمياط

 

ليح  للمن بمصكللس ق للدص قؾاقللس ومقتلسو ثللؼ  للصلوهم لللم لقدللؾن لق للمقم  -.  قلن   لقؾاقللس

 ؾاقس.قب  بي تتع ج ذ  قن   لق

 ميمكننم لقاؾ و ب منم ح ر مكؾع بومن ة لم  ذؾوم يج  بع ذ ؾللص وم ذ م: 

لق تمن بعم د دؽو للمقرو  صلء بم تتع قؾاقس ومقتس. ملق ممتلسو شىلما  تتعهلم بم  -1

  صلء م.

 بع يكؾع و    مةدؽ لقعم تمع م   لقؾاقس لقممقتس. -2

 بع ة ؼ لقعم د مع لم  لق ج اس لق  لم . -3

 Margin (1)ع ةللللل ؼ  لللللل د لقعم تلللللمق وللللللؽ ذللللللا  حالللللم   مو للللللمب -4

Account. 

 ميُع بص تتع لقؾاقس لقممقتس تتع م ى ر لقمك لؾف ثلؼ شىلما   لصلوهم ق تظتلس لقمصكلس

                                                             
1) ما يس  حامبمق -1ق ى  صكمق لقاماص  شقر:  لق امبمقةنااؼ (  Cash 

accounts ذ ؼ لق عمو  وؽ ذاقهم لام لم ح ما لقمب غ لقمؾاع لم  : م م لق م(
م يمكؽ لق عمو  لم ح ما ولأمقغ ة خظم ملق م وؽ ذاقه :حامبمق  مو تس -2لق ام .

.لقمؾاع لم لق ام   
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 والاقتصادية القانونية للدراسات مجلة حقوق دمياط

 

 .  (1)لقم  ؾل لم م   لقدؾن وؽ قبد  ىم تمق لق  لم  لقدؾوتس

مي يك لللم يا الللم  لق للللخص لأللل س لقم للل لم  لقدللللؾوم بع يالللؾن بعم تلللس ةلللل لم  

 ( وللللللؽ قؾلىلللللل  2/ /8/ل/4210تللللللس ملحلللللل   لللللللم لقدللللللؾنو تلللللل  شع لقمللللللما   ذؾو

FINRA  ىصلللا لقم لل لم  لقدللؾومPattern Day Trader  ب مللم بي ىمدلل  

مولع  قلػو ش ل كلمع  ياؾن ت ن د  بامعلس ىم تلمق بم با لص للم ذلا  ذمالس بيلمن ىمل .

ن ىملل  لقخماللس بيللم٪ بم بقلل  وللؽ شجمللمقم لق لل لميق ق  للص  6ىلل ا لق لل امق لقدؾوتللس 

م ظ لألللمق ى تلللم لقظبلللب قلللؽ ةُ م ذؾوت لللم  و ل لللؽ ذللل ؼ لى لألللما لقعمدللل  و للل لمي  للللمق س لقللل كص

كلؾع لم حمقلس م ( وؽ   د لقامى  . 4/ /8ل/لق اص    لقمن ؾص ى دهم لمخملأس لق

 سقللل ذهم بلللل  وعاؾقلللبم  ةع لللؼ ولق لللم يالللعر لقعمدللل  شقلللر لللل   حالللم  قللل ذهم لق لللصكس

كل ع ةالؾن لق لصكس ى لر  –م لق  لم  لقدلؾومقاى اما ب ع لقعمد  لؾف ي ما  لم مم

للق ل لم  لقدلؾوم ى للر م لمل لق ل اي  ق عمدل  ت ال يؼ للبد  لقم لم   ق ل   لقعمدلل   ةمهدل  

( ولؽ  ل د لقامىل   4/ /8لقم ظ لأمق لقخملأس بمؾج  لق الص   ل/ لإع -ق ذهم حام 

للمو ل للؽ  90قملل    ياللؼ لقعمدلل  بعم تللمق ةلل لم  ذؾوتللسلللؾف ةظبللب. ش ل قللؼ    للنفيُ ذؾو 

                                                             

)1) U.S SEC, Margin Rules for Day Trading, 2011, available at: 
https://www.investor.gov/introduction-investing/general-
resources/news-alerts/alerts-bulletins/investor-bulletins/margin  

https://www.investor.gov/introduction-investing/general-resources/news-alerts/alerts-bulletins/investor-bulletins/margin
https://www.investor.gov/introduction-investing/general-resources/news-alerts/alerts-bulletins/investor-bulletins/margin
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 والاقتصادية القانونية للدراسات مجلة حقوق دمياط

 

  .(1)ذؾوم لم   د لق مقس كم  لم لقعمد  

ميمكننم لقاؾ  ب مم  نلم  ةعصي لمع ق  ل لم  لقدلؾومو للم : ةعصيلف ضلدب؛ حدل  

ذ ظ   بع يكؾع ى ا لللهؼ لقم  صل   ؾ م   ى ا لللهؼ لقملأمىس ق اهؼ لم م ل  

ىل ا ميبتلع بي  لقم ل لم ي ل صي . بوم لق ممم لهؾ ةعصيف وؾلع؛ حد  يك م بع لقدؾن

 .لم م   لقدؾن م   لللهؼوؽ 

بمق عصيف لقؾللع ق   لم  لقدؾومو ذملأس مبملم ي لم   (2)مة ذ  بغ   لقبؾالأمق

و بعلللض لقعدلللؾ ي  لللؾي ى لللر  لقؾلللللع لق عصيلللفشي بع  بمق لللصما  لق عصيلللف لق لللدب.
                                                             

)1) [A "day-trader" is any customer whose trading shows a 
pattern of day-trading.] The term "pattern day trader" means any 
customer who executes four or more day trades within five 
business days. However, if the number of day trades is 6% or less 
of total trades for the five business day period, the customer will 
not be considered a pattern day trader and the special 
requirements under paragraph (f)(8)(B)(iv) of this Rule will not 
apply. In the event that the organization at which a customer 
seeks to open an account knows or has a reasonable basis to 
believe that the customer will engage in pattern day trading, then 
the special requirements under paragraph (f)(8)(B)(iv) of this Rule 
will apply. If a pattern day trader does not day trade for a 90 day 
period, the customer will no longer be considered a pattern day 
trader. 

 ابؾالأس كؾايم ملقبؾالأس لقم صيس. ((2
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 والاقتصادية القانونية للدراسات مجلة حقوق دمياط

 

ع لللر للللبد  لقم لللم و ش ل ل للل صى ل   دللل  للاملللمل ذلللا  لقدلللؾن. إتملللم ذ ع لللب تذملألللس 

لللهؼ لللم م لل  لقدللؾنو  100هؼ ب لللعما وخ   للس لللم لقدللؾن ممللمع للل 1000لقمالل  مص 

م بي ولللؽ  مغلللص ل لع كللا لق عللصي دؽ قهملللم م . ملللهؼ ةللؼ تتعهلل 1000ل للؽ يكللؾع ملضلل  

 .(1)مقصبي لقامو  شمهمم يكماع بع همم لقلأعضبشيجمتتمق مل بتمقو لإمنم م ذ  

 الفخع الثاني
 التصهر التارةخي والتذخةعي 
 الل د لقلللأعض وللؽ امللم عهللؾا  لل ل و هللؾن لق لل لم  لللم ى للر لقعكلل  ومللم قلل  يع

 لق لقج اس وع عهؾا بجهس  لقكمبدؾةص مليم صماو لإع ةمايخلم للم لقؾلقلع يعلؾا شقلر 

؛ لق  تللصلف ةظللؾيصبعلل  ل للص  مجدللس  وللؽ  1867وللم قبلل  لقكهصمللمءو مممق   ذلل  شقللر ىللمن 

  وللللؽ و ومللللم جعلللل(2)وى للللصلق قبؾالأللللس للمالي لقممقتللللسةللللؼ شم للللمء بم   للللصيم حدلللل  

ل ةؾلأللد  لقمع ؾوللمق لقم ع اللس بمق لل امق لق للم ة لل ف   شقللر لللم لقبؾالأللسلقالله  جلل  

                                                             

)1) Chung,(J.M.), Choe,(H.) and Kho,(B.C.), The Impact of 
Day‐Trading on Volatility and Liquidity, Asia-Pacific Journal of 
Financial Studies banner, Vol 38, No.2, 2009, p245. Available at: 
https://onlinelibrary.wiley.com/doi/abs/10.1111/j.2041-
6156.2009.tb00014.x 

( ةظؾا للوص إتمم بع و ح ر ملأ  شقر لق ؾا  ليقك صممتس لقمعهؾا تهم للع ت ي  (2
 وؽ لق ؾا  لقؾامتس.

https://onlinelibrary.wiley.com/doi/abs/10.1111/j.2041-6156.2009.tb00014.x
https://onlinelibrary.wiley.com/doi/abs/10.1111/j.2041-6156.2009.tb00014.x
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 والاقتصادية القانونية للدراسات مجلة حقوق دمياط

 

لقللل ذؽ ذ للل لمقؾع للللم تؾالألللس مدؾيلللؾا   اممللللص لحللل  ه لقع ذللل  ولللؽ لقمقللل  . اممللللص لق

ليطلاع ى لر لق لصيم م   ل ق ممع ح ؾقهؼ ى ر شو لالق ثمت س وؽ  سة  قصيلأمبمك

 قلؼ 1928ىلمن  قاؾي للمالي لقممقتلسلم  ام  لقاؾي لق مى   م  ح ف لقمع ؾومق.ب

يجللل  بع ةمللللص جمتللللع كللللمع حدللل   ؛ذ م لللع لقم لللل لمقؾع تؾلألللؾ  ولأم للللص شقلللر لقاللللؾي 

لماما. ممملأما  بذصىو ى ر لقصغؼ وؽ بع لق  لم  لقدلؾوم كلمع  لموع م لقظ لأمق ىبص 

للم لليلمن للمقلر للللؾلي للمالي لقممقتلسو شي بملم قلؼ يكللؽ بملل ظمىس لقم ل لم  لق للصا 

 . (1)ؾج لم   ل لقنؾع وؽ لق  لم  شي وؽ ذا  لمامالقؾق

بلأللللأ  لم  لللما وع ؾولللمق لقبؾالألللس للللم جمتلللع بم لللمء لقعلللمقؼ و 1971للللم ىلللمنم 

بم لللل ق لقصلبظللللس لقؾطنتللللس ق جللللما للمالي  ؛ حدلللل با للللص ك للللمء  وللللؽ بي مقللللا و للللر

ذملألس تهلمو مقل  ىصللا  ECN)(3) لأكس لة لميق شقك صممتلس   NASD)(2)لقممقتس  

                                                             

)1)Tyce,(B.), The Beginner's Guide to Day Trading: How to Trade 
Penny Stocks: Discover the Power of Day Trading Penny Stocks and 
Master the Strategies of a Good Trade, Cedric DUFAY, USA, 
2015,p11. 

)2) National Association of Securities Dealers. 

)3) Electronic Communication Network. 
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 والاقتصادية القانونية للدراسات مجلة حقوق دمياط

 

  مغللمن لق اللعدص للقللم ق صلبظللس لقؾطنتللس ق جللما  NASDAQ(1)ملللؼ ممللل ل للذدللص  ب

مقللل  للللمى   قلللػ للللم لللل   بللللؾلي للللللهؼ مليلللل  مما ق ماللل  مصيؽ . للمالي لقممقتلللس 

 .بع  بع كمع للوص وا ؾا ل لام ى ر لقامملص  ولللصلا

 –بملللم للللم  قلللػ لق للل لم  لقدلللؾوم  -جمتلللع بملللؾلع لق للل لم   مى لللر لقلللصغؼ ولللؽ بع

ل ىلؽ  شي بع لق ل لم  لقدلؾوم. لقمال  مص لق لصاللم و نلمم  لأ ا بلأ كلمع ي ذلسل  بعدل  

 تدؽ لأتما لقما  مصيؽ ملقما  مصيؽ لللصلا.  موع مبع ي لأ  م مط م 

حللل ف ةتدلللص للللم مغلللمن لقعملللؾيق لقالللمو  ى لللر لق علللمواق؛ و 1975للللم ىلللمن م 

 180لمقللر ونلل  ق مللص  لم  SEC) (2)للمالي لقممقتللس ملقبؾالأللس   قجنللسمضللعا  حدل 

ىمو م
للولص لقل ي باى . Fixed Commission قؾلى  لإقتلمء لقعملؾيق لق مت لس (3)

                                                             

)1) National Association of Securities Dealers Automated 
Quotation System. 

مق  بم  ا ته ف شةمحس ة لم  بلهؼ لق صكمق بظصياس يقتس تؾللظس  لأكس لقك صممتس ةؾلص 
  مإتس با ص ملصىس بابص لم ةن د  لأ امق لقبتع ملق صلء كب ذ  ىؽ لقظصياس لق ا د يسو 
 مةع بص بم  تؾالأس شقك صممتس لم لقعمقؼ.

)2) U.S. Securities and Exchange Commission. 

عامًا(، كانت هنان أسعار ثابتة على  180تارٌخ أسواق الأسهم الأمرٌكٌة )طٌلة ( (3

على البعض جمٌع عملٌات التداول، مما ٌعنً أن السماسرة لا ٌمكنهم منافسة بعضهم 
 السعر الممدم بهذا الشؤن لعملائهم.
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 والاقتصادية القانونية للدراسات مجلة حقوق دمياط

 

 ة  ذلللل  الللللؾن لق لللل لم  لللللم بلللللؾلي لللللللهؼ وللللؽ ذللللا  لقمنملاللللس لللللم لقاللللؾي شقللللر 

Competitive Commission(1).  لقع ذل  ولؽ  قللل جمبس قهل د لق تددلصلقو تل بم

لللللهؼ ب للللعما ىمؾقللس وخ  للسو وملللم لق للصكمق لللم لقاللممل ق عملللاء بمق لل لم  لللم 

ملل ب لقامملللص  لللم لق نللمل  وللع بع للهؼ لقلللأعض م يم لل  ت ليللس ى للص ملللتم لقخ للؼ. 

تللل ب  لللىيء لقؾللللظمء للللم ليت كلللما ملق جصملللس ولللع كملللم ولللؽ ذلللا  ةاللل يؼ بللللعما بقللل . 

ولص  بذللصىو بلأللأ  ةلل لم  م  بمغملس لق لل لم  لقج ذل   لق للم جع لا لقعم تللس با لص ك للمء .

لقؾلألؾ  شقلر بللؾلي  بإوكلممهؼ ؛ حدل  قلؼ يعل ك دص ق ما  مصيؽ لللصلالللهؼ بله  ب

للم لق تللمن تلل قػ ت ك  للس بقلل  وللؽ ىلل ا و سلذلل   لللللهؼ بمقكمولل  ل الل و تلل  يمكللنهؼ بي  

 .(2)وؽ لقامملص  لق ذؽ م   لقك دص ونهؼ ذا    د لق  ص  لقسونتس ق  بتس لقظ  

ىلؽ و لك س بلمللتس  1987الؾي للللهؼ ىلمن ق ا للاوس لق لم حل ثاك  مق  

كممللا ةلل ؼ وعغللؼ لق لل امق م للم بع لللم طصياللس ىملل  لللللؾلي ق مالل  مصيؽ لللللصلا. 

و كللللمع قلللل ى لقامملللللص  طصياللللس للللله س ق جنلللل  حلللل ثا للاوللللسىنلللل وم م ىبللللص لقهللللمةف. 

ؽ شقلر يللد ىؾ لقمال  مص للولص لقل ي ىلؽ لقلصا ى لر  لؾلة هؼ.  هؼةلؾق  و م ملقم ك س

                                                             

)1) Harris(W.), Day Trading, IntroBooks , USA, 2016, p21.  

)2) Markham,(J.W), A Financial History of Modern U.S. 
Corporate Scandals: From Enron to Reform , M.E. Sharpe, London, 
2006, p19.  
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مقلل قػو بااكللا قجنللس للمالي ؽ ذلل ؼ ةجم  هللم لاللم. و ممقللس يمواللس قبتللع بلللهمهؼو مقكلل

لللم تللل يا  يالللمر مغلللمن ةن دللل   امقللل و و للل ل لقخ للل  لقممقتلللس ملقبؾالألللس للوصيكتلللس مغمو 

 1000ملوللص وللؽ ق بىظللر  لل ل لقنغللمن بمقؾيللس مقلل  . SOES)(1)لق للتدص    ملوللصلل

يؽ للللصلا لمى   ل ل لق تددلص للم حمميلس لقمال  مص م لقكبدص .  ملوصلهؼ بم بق  ى ر لل

يذلللص بولللمن لقماللل  مصيؽ للللللصلا تلللدؽ  حلللمجس لبال   كملللم بملللم قللل لق للتما للللم للللللؾلي. 

لللمى  ى للر ةاللهد  لق لل لم  لقدللؾوم  للوللص لقلل يلللؾي للمالي لقممقتللسو لللم لقلل ذؾ  

 با ص.

مم تجس ق  الهتاق لق لم بلأللأ ا و محلس ق مال  مصيؽ للللصلا للم ليلل  مما للم 

مللل خ لن بم للظس و خ  للس كن لمل لق لل لم  لقدللؾومو الا للؾي للمالي لقممقتللسو تلل  

ى ا لقما  مصيؽ لللصلا ب ك   مو و مم    لم  لما ليم صملاو لم  لصق لقم لماممق 

قمال  مص لقعلماي لقل ي ذ م لع بخبلص  ضل د س للم لم بلهؼ  صكمق لق كنؾقؾجتمو لكلمع ل

ؼ تتعلم للم جنم لقك دص وؽ لقمم  ىؽ طصيلب  لصلء للهؼ ملحل  للم لق للأمل ثليلقاؾي 

. للوللص لقلل ي باى 2000م 1997٪ تللدؽ ىللموم  400ل للص  وللم بعلل  لقغهدللص  تنالللأس 

 dot-com bubbleلامىللس للإم صمللا لللم مهميللس للوللص شقللر حلل مف وللم يُعللصف تللل 

 (.اؾن بم لامىس ةكنؾقؾجتم لقمع ؾومق-بملؼ لامىس لق مق مةعصف بي م 

                                                             

)1) Small Order Execution System. 
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ق    تالللمق لق مبعلللس  و ىاللل ق لق جنلللس لق صعتلللس لق لوملللس1999 ىلللمن للللم للللب مبصم 

 ىللمن لللم ذؾقدللؾم قمج لل  لق للدؾ  لقج اللس للمقللر ق كللؾمتصس ب لل ع لق لل لم  لقدللؾوم. 

مذ لللص لق اصيلللص شقلللر بع ىللل ا  و(1)و بلألل اق لق جنلللس لق صعتلللس ةاصيص لللم لقنهللموم2000

لل لللخمص لقلللل ذؽ ذ خ للللؾع ىللللؽ معللللمو هؼ لق مقتللللس بم يالللل بؾع ولللل ذصلةهؼ قت لللللأ ؾل 

تؾلللظس تل بق لق   تالمق لقم سلونلس  املم سلذل  وال مص.لم ة و  صلدؽذؾوددؽ و  لمقدؽ 

لقصلبظلس لقؾطنتلس ق جللما للمالي م للوصيكتلس  مققجنلس للمالي لقممقتلس ملقبؾالأل ال  ولؽ

بىصما ك    د لق   تالمق ىلؽ وخمملهلم ب ل ع ومماللمق م  ممؾالأس مدؾيؾا و لقممقتس

م تجللس م دللؾوم. للإىللاع لق للم قلل  ةكللؾع ذماىللس ملق للم ةالل خ وهم  للصكمق لق لل لم  لق

 قهللل د لق   تاللللمقو ةبنللللا تؾالأللللس مدؾيلللؾا  ملقصلبظللللس لقؾطنتللللس ق جللللما للمالي لقممقتللللس

ق لللأم ىم تللمق لق لل لم  لقدللؾوم. كمللم قموللا قجنللس  2001لللب مبص ج ذلل   لللم  قؾلىلل 

 ملولللصةن دللل  لل للمالي لقممقتللس ملقبؾالألللمق للوصيكتلللس ت عللل ياق جؾ صيلللس ى لللر مغلللمن

ودلللللس  ق لللللتما لقماللللل  مصيؽو مقكنلللللم باى شقلللللر ولللللن   ملقللللل ي كلللللمع يم للللل  (2)لق لللللتدص 

                                                             

)1) Committee on Governmental Affairs. Permanent 
Subcommittee on Investigations, Day trading: case studies and 
conclusions, Op.cit, p 45.   

 قمسي  وؽ لق   د  حؾ    د لق ع ياقو الجع:( (2

NASD Notice to Members 00-30, available at: 
https://www.finra.org/sites/default/files/NoticeDocument/p0041
= 

https://www.finra.org/sites/default/files/NoticeDocument/p004112.pdf
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لقم  لمقدؽ لقدؾوددؽ ودس  غدلص ىماقلسو للولص لقل ي باى شقلر ت لؾ   ام  لم جلما لامىلس 

 ليم صماو مإلاس لقع ذ  وؽ لقم  لمقدؽ.

مقللل  بُاذللل  مغلللمن ةللل لم  للمالي لقممقتلللس للللم  لق لقج الللس للللم تؾالألللس للمالي 

  قللصلا وج لل  شالا  لقهد لللس لقعموللس ق صقمبللس لقممقتلللس لقممقتللس لقم للصيس لم  وللص  بمؾجللل

ب لل ع مغللمن ةلل لم  للمالي لقممقتللس لقم لل صل  ملقملأمىللس لللم  لق  2005قاللنس  24اقللؼ 

. ميللنغؼ  ل د للقتلس حمقت للم قلصلا وج لل  Same Day Trading (1)ج الس لق ل لم  

 عموللل  ى لللر ب للل ع يقتلللس لق 2012قالللنس  67شالا  لقهد لللس لقعمولللس ق صقمبلللس لقممقتلللس اقلللؼ 

                                                             
= 

12.pdf , 
http://finra.complinet.com/en/display/display_main.html?rbid=24
03&element_id=1533 & U.S. Congress. House. Committee on 
Commerce. Subcommittee on Finance and Hazardous Materials. 
The Impact And Effectiveness of the Small Order Execution 
System: Hearing Before the Subcommittee On Finance And 
Hazardous Materials of the Committee On Commerce, House of 
Representatives, One Hundred Fifth Congress, Second Session, 
August 3, 1999, pp. 1-10, available at: 
https://catalog.hathitrust.org/Record/007604321  

 و و مل ى ر لقصلبم لق مقم: 7/8/2005ت مايخ لأماا ( (1

http://www.fra.gov.eg/content/efsa2_ar/pool_extra_efsa/des24
2005.htm  

https://www.finra.org/sites/default/files/NoticeDocument/p004112.pdf
http://finra.complinet.com/en/display/display_main.html?rbid=2403&element_id=1533
http://finra.complinet.com/en/display/display_main.html?rbid=2403&element_id=1533
https://catalog.hathitrust.org/Record/007604321
http://www.fra.gov.eg/content/efsa2_ar/pool_extra_efsa/des242005.htm
http://www.fra.gov.eg/content/efsa2_ar/pool_extra_efsa/des242005.htm
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 .(1)مةع ياةم (Intra Day Tradingلللهؼ لم  لق لقج اس 

 الفخع الثالث
 أشخاف عسمية التجاول في ذات الجمدة 

يُعل  ةلل لم  للمالي لقممقتللس لللم  لق لقج اللس لأللؾا  وللؽ لأللؾا لق لل لم  لقعللماي؛  

حدللل  ذللل ؼ  لللصلء للمالي لقممقتلللس ثلللؼ تتعهلللم بم لقعكللل و ميكملللؽ ليذللل اف للللم ىللل ا 

للم قهلل ل لقنغلللمن. لبدنمللم ةلل ؼ ةالللؾيس لليلل من لق للم ذلل ؼ لدهلللم ةاللؾيس لقعم تللمق لقمن للل   طلأا 

لق علمواق لقعمايللس بعلل  ذللؾودؽ وللؽ ةللمايخ لق ن دلل  لللم لقبؾالأللسو بم بعلل  ذللؾن ملحلل  ش ل 

للم ءو ش  ةلل ؼ ةاللؾيس لق عللمواق لق لل لم  لللم لقدللؾن لق للمقم ق  للصللقتللس  اللمع لق عمولل  طلأا 

 م قنغمن لق  لم  لم  لق لقج اس لم م   ذؾن لق ن د .ى ر للمالي لقممقتس طلأا  

لللهؼ وللؽ بلللهؼ  1000مم للص  و للمي  ى للر  قللػو لللم حمقللس متللمن ىمدلل  ب للصلء 

( م لللؾ ذلللؾن ةن دللل  لق لللصلء للللم Tولللماس مي لللما شقتلللم تصولللس   1 لللصكس س ذلللؾن لقالللبا 
                                                             

بعض لق ع ياق بمؾج  قصلا وج   شالا  لقهد س  لقاصلا لقم كؾا ( باذ ا ى م(1
 و 47لقع ا  مقؾقموع لقم صيسب و ملقمن ؾا2014قانس  20لقعموس ق صقمبس لقممقتس اقؼ 

 6. مممؾج  قصلا وج   شالا  لقهد س لقعموس ق صقمبس لقممقتس اقؼ 2014-2-27ت مايخ 
مممؾج   .2015-4-7ت مايخ  و80مقؾقموع لقم صيس لقع ا ب و ملقمن ؾا2015قانس 

مقؾقموع ب و ملقمن ؾا2018قانس  96قصلا وج   شالا  لقهد س لقعموس ق صقمبس لقممقتس اقؼ 
 .2018-6-13ت مايخ   و ةمبع  ب( 136 لقع ا ولقم صيس
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للم قنغللمن لق لل لم  لقعللماي لللإع ةاللؾيس  لل د لقعم تللس ةلل  ؼ لقبؾالأللس. لللإ ل كللمع لق للصلء طلأا 

بي بع لقم لل صي قللؽ يالل ظتع بع ذبتللع لللللهؼ  T +2)بعلل  ذللؾودؽ وللؽ ذللؾن لق ن دلل   

ولماس. بولم ش ل كلمع لق لصلء ذل ؼ ملا لم لقتلس لق ل لم  للم 3لقم  صل  شي للم ذلؾن ليثنلدؽ 

لقدؾن لق مقم ق  صلء لإع لقم  صي قلؽ يال ظتع تتلع للللهؼ لقم ل صل  شي للم ذلؾن للحل  

لللم لقتلللس لق للل لم  للللم  لق لقج الللسو للللإع لقم للل صي ولللماس. بولللم ش ل كلللمع لق للل2 صلء ملا 

 يا ظتع شىما  تتع وم ل  صلد لم  لق لقدؾن.

لقاماص  لقملصذص قهلم ولؽ لقهد لس لقعمولس ق صقمبلس  س صكممملإضملس شقر لقعمد  م  

و ذؾجل  كل  ولؽ بولدؽ لق  لهو ملقهد لس لقعمولس ق صقمبلس لقج السلقممقتس بمق  لم  لم  لق 

لقبؾالألللسو مبذدلللص ل  لللصكس و لللص ق ماملألللس مللإذللل لع ملقادللل  لقمصكلللسيو  لقممقتلللسو مكللل قػ

للم بطللصلف ىم تللس لق لل لم  لللم  لق لقج اللس. تدنمللم يا  للص بطللصلف  ميم لل   للىيء جمتع 

 ىا  لق  لم  لم  لق لقج اس ى ر ك  وؽ لقعمد  م صكس لقاماص  لام.
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 الفخع الخابع
 ةلمتجاول في ذات الجمدالسالية السقبهلة  وراقلأ ا 

حدل   ؛ق ل لم  للم  لق لقج السللمالي لقممقتس قمت س ق  عمو  ى دهلم بمك   قتاا 

لللم لقبؾالأللس لقم للصيس ى للر مللؾع وعللدؽ ونهللم م للم لللللهؼو كمللم بمللم  للوللصيا  للص 

 قتاللا كلل  لللللهؼ قمت للس ق  لل لم  لللم  لق لقج اللسو تلل  يا  للص للوللص ى للر لللللهؼ

ا لق ل ما لقالعصيس مة لؾللص لدهلم لق لصمل ام  لم ة لمقهم ت جمم للا ص م مط م ملق م يُ 

 لل ا لقبؾالأللس اماي للم قمومللس و مةُ (1 ملقمعللمذدص لق للم ة للعهم لقبؾالأللس مةع ملل  م لقهد للس

( ولللؽ لقاؾلىللل  لق ن د يلللس لق لللماا  بالللصلا 3. مقللل  م لللا لقملللما   ت  لللػ للمالي لقممقتلللس

تللس لق عمولل  ب لل ع يق 2012قاللنس  67لقهد للس لقعموللس ق صقمبللس لقممقتللس  اقللؼ وج لل  شالا  

ي يجلللؾا  ى لللر بملللم   (Intra Day Tradingى لللر للللللهؼ للللم  لق لقج الللس  

لق عموللل  ملالللم لقتلللس لق عموللل  ى لللر للللللهؼ للللم  لق لقج الللس شي ى لللر للللللهؼ لق لللم 
                                                             

و اقد  لقما  مص ق صلء للمالي لقممقتس أ. أحسج حدين الديج وهذام إبخاهيم (1 
ل ا س ةؾعتس لقما  مص لقم صي لم وجم  لؾي  -بمقهموشو لقهد س لقعموس ق صقمبس لقممقتس 

. 8و ص2010لقمم و ذؾقدؾ   
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ة لللؾللص لدهلللم لقمعلللمذدص لق لللماا  ىلللؽ وج للل  شالا  لقبؾالألللس لقم لللصيس ملقمع مللل   ولللؽ 

من لق لللل لم  ىللللؽ لللللللهؼ لقماللللمؾل لقهد للللس. مةع للللؽ لقبؾالأللللس ق غتللللم وللللؽ ذللللا  مغلللل

مكللل قػ لق للل ما لقا لللؾى لقمالللصا  ق عموللل  لقعمدللل   وبمق عموللل  ى دهلللم ملالللم قهللل د للقتلللس

 . ى ر وا ؾى لقاهؼ

و ى لر لقن لؾ (1)م لظس لقم خ  لسقتلمق مللوعمذدص لقاممل بمسلمقلس للمجمءق 

 لق مقم:

 لقامومس للمقر  ب(:-

مكل قػ لق عمول  ى دهلم  و لق لقج الس مللام  بمسلمقلس لق ل لم  ى دهلم لق م يُ   م

% ولللؽ متم هلللم لقالللؾمتس طلأالللم  ق معلللمذدص 100بمقهلللموش مقبؾقهلللم ك لللممع ح لللر ماللللأس 

 لق مقتس:

ولؽ وجمللؾع  0.0002بي يال  ابس لقملم  لقاللؾقم ق للهؼ حلص  لق لل لم  ىلؽ  .1

 ابس لقمم  لقاؾقم ق لهؼ حص  لق  لم  ذا  ل ص  لق اللس.

                                                             
 ( و محس ى ر لقصلبم لق مقم:(1

http://www.egx.com.eg/getdoc/38d8b247-8960-4fca-804b-
2d5d5ecda18c/Unified-Criteria-08-12-2011.aspx 

http://www.egx.com.eg/getdoc/38d8b247-8960-4fca-804b-2d5d5ecda18c/Unified-Criteria-08-12-2011.aspx
http://www.egx.com.eg/getdoc/38d8b247-8960-4fca-804b-2d5d5ecda18c/Unified-Criteria-08-12-2011.aspx
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% وؽ شجممقم ىل ا بيلمن 95 لم  ى ر لقاهؼ ىؽ مالأس بي يا  ى ا بيمن لق  .2

 لقاؾي ذا  ل ص  لق اللس. لملق  لم  لق ع تس 

قعلل ا  للصكمق لقاماللص  لقم عمو للس ى للر لقاللهؼ ىللؽ  لقدللؾومبي يالل  لقم ؾلللم  .3

لقالؾي ذلا   للم% وؽ لقم ؾلم لقدؾوم قع ا  لصكمق لقامالص  لقم عمو لس 10مالأس 

 ل ص  لق اللس.

% 0,3 ؾللللم لقدلللؾوم قعللل ا لقم علللمو دؽ ى لللر لقالللهؼ ىلللؽ ماللللأس بي ياللل  لقم .4

و عمول  ذؾوتللم  ولؽ لقم ؾلللم لقدلؾوم قعلل ا لقعمللاء لقم علمو دؽ لللم لقالؾي ذللا  ل للص  

 لق اللس.

 ل ص  لق اللس. % ذا 20بي يا  وع   لق مالع ق لهؼ حص  لق  لم  ىؽ  .5

لقم ؾللم لقدلؾوم  وؽ 0,001بم بي يا  و ؾلم متمس ة لم  لقاهؼ لقدؾوم ىؽ 

 ق  لم  شجممقم لللهؼ.

 لقامومس لق ممتس   (: -

بمق عموللل   مكللل قػ (1) لق لقج الللس لللمبمسلمقللس لق للل لم  ى دهلللم م للر لق لللم يالللم  

                                                             
لأس لقم صيس اقؼ قصلا اوت  وج   شالا  لقبؾا ( ةؼ ةع ذ    ل للوص بمؾج  (1
؛ ب  ع للمالي لقممقتس لقمامؾل ى دهم لق  لم  لم  لق لقج اس 2018( قانس 1336 

= 
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% ولؽ متم هلم لقالؾمتس طلأالم  ق معلمذدص 80بمقهموش لالم مقبؾقهلم ك لممع ح لر ماللأس 

 لق مقتس:

ولؽ وجملؾع  0.00005ىؽ  بي يا  ابس لقمم  لقاؾقم ق لهؼ حص  لق  لم  .1

 ابس لقمم  لقاؾقم ق لهؼ حص  لق  لم  ذا  ل ص  لق اللس.

% وؽ شجممقم ىل ا بيلمن 75بي يا  ى ا بيمن لق  لم  ى ر لقاهؼ ىؽ مالأس  .2

 لق  لم  لق ع تس لم لقاؾي ذا  ل ص  لق اللس.
                                                             

= 

لقب ء لم ة عد  يقتس لقبتع ملق صلء لم  لق لقج اس ى ر للمالي لقممقتس لقم اجس  ب  ع
بع  بع كمع للوص وا ؾا ل لام ى ر  – وؽ وعمذدص للم ظس لقم خ  س«  »بمقامومس 
و م قػ ق ؾلتع مظمي ىم  ة ػ للقتس ق  م  ى ا -ممقتس لقؾلاا  بمقامومس  ب(للمالي لق

. محد  مص لقمما  للمقر وؽ لقاصلا لقم كؾا   يام  بابص وؽ للمالي لقماد   بمقبؾالأس
بمسلمقس يقتس لق  لم  لم  لق لقج اس ى ر للمالي لقممقتس لقم اجس باؾلوؼ للم ظس 

ء  صكمق لقاماص  لق ب لم ة  ذ  قمومس للمالي لقممقتس لقم خ  س  ب  م     وع شىظم
قصلا لق م ةام  بمق عمو  ى دهم ت  ػ للقتسو وؽ تدؽ لقم اجس ت  ػ لقاؾلوؼ . مالجع ك قػ 

لقمنعا   ت مايخ  ۸۱۰۲( قانس 1وج   شالا  لقبؾالأس لقم صيس بج ا م اقؼ  
ج اس ى ر جمتع لللهؼ ب  ع لقاممل بمسلمقس يقتس لق  لم  لم  لق لق 20/9/2018

لقم اجس باؾلوؼ للم ظس لقم خ  س    م     ملقؾلاا لى مماد وؽ لقهد س لقعموس ق صقمبس 
 . و مل ى ر لقصلبم لق مقم: 30/10/2018ت مايخ ( 4۲۸۸لقممقتس بك متهم لق ماا تصقؼ  

http://www.egx.com.eg/getdoc/4a018e01-4622-48b1-b7e6-
ec4e7ec3a1c8/decree-1336-forv-year-2018.aspx 

http://www.egx.com.eg/getdoc/4a018e01-4622-48b1-b7e6-ec4e7ec3a1c8/decree-1336-forv-year-2018.aspx
http://www.egx.com.eg/getdoc/4a018e01-4622-48b1-b7e6-ec4e7ec3a1c8/decree-1336-forv-year-2018.aspx
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 بي يالل  لقم ؾلللم لقدللؾوم قعلل ا  للصكمق لقاماللص  لقم عمو للس ى للر لقاللهؼ ىللؽ .3

% وللؽ لقم ؾلللم لقدللؾوم قعلل ا  للصكمق لقاماللص  لقم عمو للس لللم لقاللؾي ذللا  3مالللأس 

 لق اللس.ل ص  

% 0,1بي ياللل  لقم ؾللللم لقدلللؾوم قعللل ا لقم علللمو دؽ ى لللر لقالللهؼ ىلللؽ ماللللأس  .4

و عمول  ذؾوتللم  ولؽ لقم ؾلللم لقدلؾوم قعلل ا لقعمللاء لقم علمو دؽ لللم لقالؾي ذللا  ل للص  

 لق اللس.

 % ذا  ل ص  لق اللس.10ق لهؼ حص  لق  لم  ىؽ  بي يا  وع   لق مالع .5

وللللؽ لقم ؾلللللم  0,0005بم بي يالللل  و ؾلللللم متمللللس ةلللل لم  لقاللللهؼ لقدللللؾوم ىللللؽ 

 لقدؾوم ق  لم  شجممقم لللهؼ.

 .(1)مولم ىل ل  قلػ وللؽ بللهؼ ل لؽ يالم  بمسلمقللس بي بم لظس و خ  لس ى دهلم

شحللل ى لق لللميق  ة لللؾللص تهلللم لق لللمللللللهؼ  للللل لأعما للللممقلللا لقنغلللص  بي للللممق جنلللس 

 لق مقتس:

                                                             
ةمايخ  ر( مقاطاع ى ر قؾلوؼ بلهؼ للم ظس لقم خ  س ملق م ت تا ح (1
مومس    و الجع لقصلبم لهؼ بمقا 41لهؼ بمقامومس  ب  م ى ا  107ى ا  10/8/2020

 لق مقم:

http://www.egx.com.eg/ar/SpecializedActivities.aspx  

http://www.egx.com.eg/ar/SpecializedActivities.aspx
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.لألللل ما قللللصلالق وللللؽ قجنللللس لقادلللل  بمقبؾالأللللس ضلللل  لق للللصكس لقم لللل ا  م تجللللس 1

وخمق لللمق شل للللمل وللللؽ جمملللل  لق للللصكس لقم للل ا  يذللللص للللل س ب للللهص مى للللر للذللللص 

 للإل محمق لقمصةلأظس بمقاؾلوؼ لقممقتس.

 لقاو لللسى لللص ولللؽ  لق لللماي. الأللل  وخمق لللمق ق  للل لم  و للل  وخمق لللمق لقلألللم  2

لق لللصكس لقم لل ا  بم ب لللخمص  والل ؾقمحللم  و لللماكس بيللم ولللؽ  للللمملأللس ذ لق ن د يللس

 ة ػ لقمخمق مق ذا  يذص ل س ب هص. لموصةلأظس تهؼ 

 وال ؾقم. ة صيػ اىممى جنموتس وؽ لقهد س لقعموس ق صقمبس لقممقتس ضل  بيلم  ولؽ 3

 ة ػ لق صكمق ة ع ب بمق اى  ى ر بلهمهم.

ق ن د يس قالممؾع للؾي ابس لقملم  ( وؽ لقاو س ل172/1/10مملا م قنص لقمما   

للللليللللل  مما يكللللؾع لللللل  مما بوللللؾل  لأللللن مي   ملللللم للمالي لقممقتللللس لللللم لق لللل ما مملا 

 ... ق  ؾلبم للةتس:

%( ولؽ 15 ن جؾلا لق عمو  تنغمن لق  لم  لم  لق لقج اس بملم ذسيل  ى لر  ى 
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 .(2) وؽ   د لقمما (1)(6حجؼ لق عمو  لقدؾوم ق  ن ميو مممصلىم  حكؼ لقبن   

 الثاني السصمب
 تجاول الأوراق السالية في ذات الجمدةمدايا وعيهب 

للم ى للر ااجللس وللؽ لقمخللمطص و  شي بع ذنظللؾي ليللل  مما لللم للمالي لقممقتللس الوم 

 نللم  وجمؾىللس وللؽ لقمخللمطص للإضللمإتس لق للم يمكللؽ بع ذ عللص  قهللم لقمالل  مص لللم 

ق عموللل  ى لللر للمالي يقتلللس لولللؽ ذلللا  بعلللض يقتلللمق لق للل لم و مونهلللم حمقلللس ةعمو لللم 

هلللمو تلقممقتللس للللم  لق لقج الللسو ملق لللم يجللل  بع يكللؾع لقماللل  مص ى لللر وعصللللس جدللل   

 .  مى ر لل ع لا ق  م هم لم حمقس ةعصضم قهم

قتلللم بي واللل  مص وهملللم كمملللا واءةلللم لقممقتلللس شمقملللم كلللمع لقهللل ف لقللل ي ي لللبؾ 

 علص  لقلل  ى لر قل ا ولؽ لقعمولل و مللر  لق لقؾقلا لقب محجلؼ للل  ممالةم  لؾ ة ادللب 
                                                             

ى ن جؾلا ةن د  ىم تمق لق صل  بمالي ومقتس بتص  تتعهم بم لق صلء بمقهموش بم (   (1
ق لقمصةلأظس ملام لحكمن لقلأم  لق ممم ى ص وؽ   د ليل  ؾل  وؽ ذا  لقمجمؾىم

 . لقاو س
 2018قانس  - 40اقؼ  -قصلا مايص ليل  مما ملق عممع لق مقم ( وع قس بمؾج  (2

ب  ع ةع ذ  بعض بحكمن لقاو س لق ن د يس قاممؾع لؾي ابس لقمم  لق ماا  بمقاصلا اقؼ 
-3-12 ةمبع  ب(  ت مايخ 59 ا لقؾقموع لقم صيس لقعملقمن ؾا لم . 1993قانس  135
2018. 
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ع كلمع قلم إع   ل لقهل ف م إع ة  فو لبوع   ومكؽ ق مخمطص ملقخاموص لق م يمكؽ 

ملم وال  د  ولؽ لقنمحتلس بي ش –لملإمالمع بظلأعلم ذ ظ لع الوملم شقلر لقمسيل   –وم ذبلصاد 

اململو ك ملم الا لك مم الاق ةؾقعلمق ة الب لل ؛لقعم تسو لمقعاقس تدنهمم ىاقس طصايس

 .(1)ة اب لقخاموصبي م وع   لقمخمطص م 

مىدؾملم و  ة لم  للمالي لقممقتلس للم  لق لقج السمم نمم  لم   ل لقمظ   وسليم 

 م قػ لم لم لصىدؽ و  مقددؽ ى ر لقن ؾ لق مقم:

 الفخع الأول
 مدايا تجاول الأوراق السالية في ذات الجمدة 

 ة ع ا وسليم ة لم  للمالي لقممقتس لم  لق لقج اس مونهم: 

ةللل لم  للمالي لقممقتلللس للللم  لق لقج الللس لطصلللللم لقع ذللل  ولللؽ  نمغلللمي الللب  -1

للبت اللب  لل ل لقنغللمن لقمسليللم؛ إ لللصيعس ق مالل  مص لللم مقللا ق للدص ذللا  لقج اللس  ماممح 

و مقلللل  يالللل  د  لقمالللل  مص وللللؽ لق للللصمي لقاللللعصيس ذللللا  لقدللللؾن لقؾلحلللل  ؛ حدلللل لقؾلحلللل  

للل خ ن يقتلس  ش ل -للم حلم  لأل قا ةؾقعلمق لقمال  مص -ة  مىف للاممل لقم ااس 

                                                             
، تحلٌل وتمٌٌم الأسهم والسندات، د/ محمد صالح الحناوي( انظر فً هذا المعنى: (1

 . 11، ص 2000الدار الجامعٌة، الاسكندرٌة، 
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لقماللل  مص ولللؽ  للل ل لقنغلللمن   ملللمياملللم . لق لللصلء بمقهلللموش بم لقبتلللع ى لللر لقمك لللؾف

 .لقخاموص لق م ق  ة  ف لم لقم ى لقظؾي  م تجس ق ا لأمق ليلعما لقتدص و ؾقعس

بوللم بمقنالللأس ق ؾلللتم لإمللم ي  لل  ى للر وكمللل  و علل ا  ة م لل  لللم لقعمللؾيق  

ق للصلءو لمقعاقلللس تدنهللم طصايللس لك ملللم الا لق للم ي  لل  ى دهللم مغدلللص ىم تللمق لقبتللع مل

ىللللل ا لقعم تلللللمق لقمن للللل  و الاق لقعملللللؾيقو مممق للللللمقم ةعغلللللؼ لق لللللصكس ولللللؽ باممحهللللللم 

 .(1)لقم ااس

بع ةلل لم  للمالي لقممقتللس لللم  لق لقج اللس يملل  لقاللؾي بمقع ذلل  وللؽ لق ؾلولل   -2

س ولؽ جهلمك لمء  لق العدص ايلما  للدؾقس مك لمء  لقالؾي مة م  ى ر مجلم لقخ لؾص 

م قلػ ىلؽ ولؽ جهلس بذلصى؛  ايما  كمتس ممتمس لق  لم  ى ر لقؾاقلس لقممقتلس لقم  لمقلسم 

طصيللب ايللما  كمتللس لللللهؼ لقمعصمضللس ملقم محللس ق م لل صيؽو كمللم بع ةتظتللس لقلأللموعدؽ 

لل ل قمصلاللس ؼ ياللم ؼ لللم ايللما  كمتللس لللللهؼ لقمظ ؾمللس ق  للصلءو للوللص لقلل ي م ق للدص  تتع 

 .ملصىس ة لم  للمالي لقممقتس حد  ايما وؽ من يعؾا بمقن ع ى ر لقاؾي ب ك  ى

                                                             
و ةادتؼ اما مغمن ة لم  للمالي لقممقتس لقم  صل  ملقملأمىس لم ابتدام سيج عمي محمد( (1

 تم لق عمو  باؾي للمالي لقممقتس لقم صيو لقمج س لقع متس  لق ج اس لق  لم  لم ةن
(و 4جموعس ح ؾلعو ع   -ىمم  ق لأ ؾف ملق اللمق لق جمايسو ك تس لق جما  مإالا  لل

 .341و ص 2011
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 لم لقاللؾي لقاللمو سو يمكلؽ ق مالل  مصيؽ تتللع بللهمهؼ باللهؾقس مم ك  للس ونخ  للس ل

لللدىاي  قللػ م . (1)لللم  للصكس ضللمت س للالءو ملق  للؾ  شقللر  للصكمق  لق بالء بل لل 

 .(2)شقر ةخ تص ابس لقمم  ب ك  بل  و وؽ ذا  حصك م لم ليق  ما

ونملالس ولأم لص   ى لر متلمن شقلر للللؾلي دلؾوددؽ  لقم ل لمقدؽ لقملألؾ  امم يامى 

 .(3)ق  ي د  لقما  مصيؽ لللصلا للوص لق يق ممعم لقاؾي ملقم  لمقدؽ لقمىلاددؽ 

 

                                                             

 )1) Bencivenga,(V.R.) and Bruce(D.S.), “Financial intermediation 

and endogenous growth,” Review of Economic Studies, Vol.58, 
No.2, 1991,   p.195. 

 )2) Azzam,)I.) and  Fouad,(J.), Evaluation of the impact of day 

trading on the Egyptian stock market, The International Journal of 
Business and Finance Research , Vol. 4 , No. 1 ,2010,p2. 

)3) Government Accountability Office, Securities Operations: Day 

Trading Requires Continued,2000,p 2. Available at: 
https://www.govinfo.gov/content/pkg/GAOREPORTS-GGD-00-
61/pdf/GAOREPORTS-GGD-00-61.pdf  

https://www.govinfo.gov/content/pkg/GAOREPORTS-GGD-00-61/pdf/GAOREPORTS-GGD-00-61.pdf
https://www.govinfo.gov/content/pkg/GAOREPORTS-GGD-00-61/pdf/GAOREPORTS-GGD-00-61.pdf
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 الفخع الثاني
 تجاول الأوراق السالية في ذات الجمدةعيهب  

ى لللر لقلللصغؼ وملللم قللل  ي االللم مغلللمن لق للل لم  للللم  لق لقج الللس ولللؽ وسليلللم مباملللمل 

شي بملللم ي يخ لللؾ ولللؽ لقمخلللمطص للإضلللمإتس لق لللم يمكلللؽ بع  وللللصيعس للللم مقلللا ق لللدص

لللم  لق  للمالي لقممقتللسذ علص  قهللم لقمالل  مص لللم حمقللس ةعمو للم بلقتللس لق عمولل  ى للر 

للللل ع لا ى لللر م  س جدللل   قهلللمووعصلللل ملق لللم يجللل  بع يكلللؾع لقماللل  مص ى لللرلقج الللسو 

يثلماد لقال بتس ى لر للؾي للمالي  . كملم بع قهل ل لقنغلمنقهلم مق  م هم لم حمقلس ةعصضل

   لقممقتس. م قػ ى ر لقن ؾ لق مقم:

بلل ع ىم تللمق لق لل لم  لقدللؾوم ى للر للمالي  (1)ذللصى لقلللأعض بالشدبببة لمدببهق:

لقممقتس ةلىثص لل لأ م ى لر بللعما للمالي لقممقتلس لقم  لمقلس ولؽ ذلا  شحل لف وسيل  ولؽ 

شقر لقالؾ  بل ع م لمل لق ل لم  . كمم ذ    لقلأعض (2)لق ا لأمق لم بلعما ة ػ للمالي

                                                             

)1)    Chung,(J.M.), Choe,(H.) and Kho,(B.C.), The Impact of 
Day‐Trading on Volatility and Liquidity, Op.Cit, pp. 238- 244. 

)2) مغص ىك   قػ:ا    

Koski,(J.L.), Rice, (E.M.) and Tarhouni,(A.), Noise Trading and 
Volatility: Evidence from Day Trading and Message Boards, 2004, 
p29. Available at: https://ssrn.com/abstract=533943 

= 

https://ssrn.com/abstract=533943
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لللم  لق لقج اللس ذللىثص ى للر لق اللعدص لقعللما  قلل مالي لقممقتللس و لل  لق لل لم  لللم  لق 

ش ل لللعر  لقمالل  مصيؽ ى للر لقملل ى لقظؾيلل  لقج اللسو للوللص لقلل ي  ذللىثص تلل ماد ى للر

 .(1)  ل شقر لل تا  لؾء لق اعدص ومنهالقم مامؾع ب ك  

متعبجدة،  لسختفعة السختبصبة بهبحا ايليبةخ أما بالشدبة لمسدتثسخ، فإن السخاش

 ومشها:

ى لللر ى لللؼ ةلللمن لقماللل  مص يجللل  بع يكلللؾع : إمكانيبببة تحقيبببر خدبببا خ فادحبببة 

مللللل ع لا قمؾلجهلللس لح ملللم  لق علللص  قخالللموص ضلللخمس قللل  ة للل  شقلللر ذالللما  كموللل  

مقللل  ة للل  لقخالللما  شقلللر  لقملألللمقغ لق لللم ذ  لللهم قالللل  مما ولللؽ ذلللا   للل د للقتلللس

بملإضملس شقلر بع ةلصلاؼ اللؾن لقامالص   لقعملؾيق( لقنمةجلس ىلؽ ةعل ا  بوؾلقم لق لةتسو

                                                             
= 

 قكؽلق ا لأمق ملق  لم  لقدؾوم.  نم  ة ثدص ملاةلأمل تدؽ حد  بلأ م    ل لقصبي بع   
ق ا لأمق  م بع لق ا لأمق ةاب  لقسيما  لم لقعاقس لقاببتس للقؾى تدؽ لق  لم  لقدؾوم مل

لق  لم  لقدؾوم. ىم تمق   

)1) Goetzmann,(W.N), Ivković,(Z.) and Rouwenhorst,(K.G.)  ,Day 
Trading International Mutual Funds: Evidence and Policy Solutions, 
Journal of Financial and Quantitative Analysis, Vol. 36, No. 3, 2000, 
p290 ,available at: 
http://depot.som.yale.edu/icf/papers/fileuploads/2447/original/0
0-03.pdf  

http://depot.som.yale.edu/icf/papers/fileuploads/2447/original/00-03.pdf
http://depot.som.yale.edu/icf/papers/fileuploads/2447/original/00-03.pdf
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ةا ل  للاململ لقصبللممقتس بم قل  ةسيل  ولؽ ةا لم لم ىم تمق لقبتع ملق لصلء لقالصيعس قل  

تنغللمن ةللل لم  للمالي ق   للؾ  ى لللر بامللمل وللؽ لق عموللل  املللم بمللم .(1)متمللس لقخاللموص

ؾ  قاللللل  ما  وللللؽ لق تدللللصلق ةللللؾللص ابس وللللم  وعالللل يجلللل  لقممقتللللس لللللم  لق لقج اللللسو

لقاعصيس لقظفت س لق م ة  ف ذا  م   لقج اس م لؾ ولم قل  يم ل  وخلمطص  كبدلص  للم 

 .  (2)حمقس لقخاما 

مق  ذسالا للوص للؾء  للم حمقلس ةعمول  لقمال  مص بلقتلس لق ل لم  للم  لق لقج الس 
                                                             

 )1) Jordan,(D.J.), and Diltz,(J.D.), The proftability of day traders, 

Financial Analysts Journal,Vol. 59, No.6, 2003, pp. 85- 94 & 
Chague,(F.), Rodrigo,(D.L.), and Bruno,(G.), Day Trading for a 
Living?, 2020, p.5. Available at: 
https://ssrn.com/abstract=3423101 

تتمع للإل مل ىؽ وخمطص ىم تمق لق  لم  لم  لق لقج اسو ملق ماا ىؽ  لمغص:( (2
. و مل ى ر لقصلبم 1و تن  2270للوصيكتسو لقامى   اقؼ  د س ةنغتؼ لق نمىس لقممقتس 

 لق مقم:

https://www.finra.org/rules-guidance/rulebooks/finra-

rules/2270 

اميا لت عف ب ك  كبدص  50000حد  مص لقبتمع ى ر بع لل  مما وب غ بق  وؽ  
وؽ ق ا  لقم  لم  لم  لق لقج اس ى ر ة ادب لقصم . ممظبتعس لق م و لإع لل  مما وب غ 

اميا بم با ص قؽ ي مؽ لقنجمل لم جمتع للحؾل . 50000ق اد   

https://ssrn.com/abstract=3423101
https://www.finra.org/rules-guidance/rulebooks/finra-rules/2270
https://www.finra.org/rules-guidance/rulebooks/finra-rules/2270
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بم لقبتللع ى للر لقمك للؾف  و Margin Tradingىللؽ طصيللب يقتللس لق للصلء بمقهللموش

Short Selling  ؛ حد  ي ة ؾقف لقخاموص لقم  ااس ىنل  حل  للولؾل  لقمال  مص  تل

 .(1)ق  ة ع ى شقر ةلا  جسء وؽ بوؾل  لقعمد  لق لةتس

متللمن لقمالل  مص ب للصلء بلللهؼ مةمؾيلل  جللسء وللؽ  ل للم حمقللس لق للصلء بمقهللموشو بي

ول  متمس للللهؼ لقم ل صل  ىلؽ طصيلب ليق لصل  بتلص  لق عمول  ولؽ ذلا  يقتلس لق عم

ى ر لللهؼ للم  لق لقج الس ذسيل  ولؽ لح ملميق ة ادلب ذالموص ذؾوتلس ىال  مهميلس 

الل  ج اللس لللم حللم  لةجللمد بلللعما ة للػ لللللهؼ م للؾ ليمخ للم . لمللع لللل مصلا  لل ل 

ليةجمد لقهبؾطم ذا  ج اس لق  لم  ق  ذ ج  بعض لقم عمو دؽ شقلر شمهلمء لق ل امق 

متمللس لقخاللموص لقم االلس مقلل  ذنلل ا ىللؽ لقدؾوتلس ذللا   لق لقج اللسو ومللم قلل  ذسيلل  ولؽ 

 قللػ ذاللما  كموللل  لقملأللمقغ لقما صضلللس ق مؾيلل  ليللل  مما ولللؽ ذللا   للل د للقتللس مقللل  

ة عل ى لقخالموص لقم االس متملس  لل د لقملألمقغ لقما صضلس وملم ذللىاي شقلر ةلال  جلسء وللؽ 

                                                             
ممؾ ج للإل مل ىؽ وخمطص ىم تمق لق  لم  لم  لق لقج اسو ملق ماا لمغص: ( (1
. و مل ى ر لقصلبم 4و تن  2270للوصيكتسو لقامى   اقؼ  د س ةنغتؼ لق نمىس لقممقتس ىؽ 
 لق مقم:

https://www.finra.org/rules-guidance/rulebooks/finra-

rules/2270  

https://www.finra.org/rules-guidance/rulebooks/finra-rules/2270
https://www.finra.org/rules-guidance/rulebooks/finra-rules/2270


 

 

 

 

 محمد عبد الوقصود غانن د/                                            2021يناير  – ثالثالعدد ال

 
38 

 والاقتصادية القانونية للدراسات مجلة حقوق دمياط

 

 بوؾل  لقعمد  لق لةتس.

ص  قهلللم مقخالللموص لق لللم يمكلللؽ بع ذ علللبولللم للللم حمقلللس لقبتلللع ى لللر لقمك لللؾفو ل

و لإ ل ذمتا ةؾقعمق لقمال  مص ب ل ع لةجلمد لقالؾي ممل ي  ولؽ لقما  مص غدص و  ما 

بع ي لل ف ليمخ للم  لقم ؾقللع لللم لللللعماو حلل ف لقعكلل  ملاة عللا لللللعما. لهنللم 

للم بإىلما   لل د للللهؼيجل   لل ل  شقللر لقماللص  و شولم ب للصلوهم وللؽ  لقمال  مص م اللم و سو 

بلللمق صل  م للل  لقكمتلللس ولللؽ للمالي لقممقتلللس ولللؽ لقالللؾي بالللعص م لق لللمقم بم بع يالللؾن 

ىلما  ولم يكلؾع  Short Loanع قلص  لقبتلع ى لر لقمك لؾف شحدل  ؛ والص  يذلص

ولؽ بي ولؽ لقظلصلدؽو مللم بي ق غلس ذبل ي لدهلم بي  Call Loanقلمبا  قالل  ىمء 

  .(1) ونهمم اغب م لم  قػ

متابعبببة الزببب هل الشاتجبببة عبببن ضبببخورة التفبببخز التبببام والتخ يبببد العبببالي فبببي  

ذ ظ ل  : التقمبات الدعخةة والتعخف عمى اتجاهات الدهق واتخاذ القخارات الدبميسة

ليللل  مما وللؽ ذللا  يقتللس لق عمولل  ى للر لللللهؼ لللم  لق لقج اللس ضللصما  لقمعصلللس 

                                                             

( مقمسي  وؽ لق   د و الجع:1   

Engelberg (J.), Reed (A.V.) and Ringgenberg (M.C.),"Short-Selling 
Risk", (January 21, 2017). Journal of Finance, Forthcoming; UNC 
Kenan-Flagler Research Paper No. 2312625. Available at: 
https://ssrn.com/abstract= 2312625 

https://ssrn.com/abstract=%202312625
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ل لللا  ىلللؽ  وملق اليلللس لق مولللس ب للللؾلي لقملللم  مبللللمقد  ىم هلللم مبمملللمل ليلللل  مما تهلللم

لقماللل خ وس للللم يقتلللس لق عموللل  ى لللر  لللل صلةتجتمقملي  ؼ للقتلللمق بلللوعصللللس لقماللل  مص 

شضلللملس شقلللر ضلللصما  وعصل لللم ت اجلللس ةا لألللمق لقالللؾي للللم  وللللللهؼ للللم  لق لقج الللس

كملم وخ  ف لقغصمف ليق  مايس موم ذ ظ لأم وؽ لل خ لن بمؾلع وعدنلس ولؽ للملولص. 

متللللمن  وذ ظ للل  ليللللل  مما ولللؽ ذللللا  يقتلللس لق عمولللل  ى لللر لللللللهؼ للللم  لق لقج اللللس

 مص بمقم مبعلللس لق  غتلللس ملق متاللس ق م لللمق لق للل لم  ق  عللصف ى لللر لةجلللمد بللللعما لقمالل 

للللللهؼ لق لللم ذ عموللل  ى دهلللم تهللل د للقتلللسو ح لللر ياللل ظتع ةا دللل  لقمخلللمطص لقم  مللل  

كمللم  .(1)وؾلجه هلم وللؽ ذللا  لةخللم  لقاللصلا لللم لقؾقلا لقمنمللل  ذللا  ج اللس لق لل لم 

االللللس ملإتلللس ق صكلللس بللللعما ج الللس لق عموللل  ى لللر للمالي لقممقتلللس للللم  لق لقذ ظ للل  

ةلل لمقهم ذللا  ل للص  وعدنللس ةاللم  قللم ت اللللس والل ؾيمق بلللعما ةلل لمقهم ملقؾقللؾف ى للر 

لقملللل ى لقاللللعصي ق  صكهللللم ذللللا  ج اللللس لق لللل لم  ل للللا  ىللللؽ ضللللصما  وعصلللللس لق لللل  

 للق ر ملق   للامر للعما ة لمقهم ذا  ل ص  لق اللس.

                                                             

(1) U.S. SEC., Day Trading: Your Dollars at Risk, 2005 available at: 
https://www.sec.gov/reportspubs/investor-
publications/investorpubsdaytipshtm.html  

https://www.sec.gov/reportspubs/investor-publications/investorpubsdaytipshtm.html
https://www.sec.gov/reportspubs/investor-publications/investorpubsdaytipshtm.html
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Market - Riskمخباشخ الدبهق 
لق عمول  بلقتلس لق عمول  ى لر  للم عل  :(1)

للللللللهؼ للللللم  لق لقج الللللس ذ  مللللل  لقعمدللللل  وخلللللمطص لقالللللؾي بملإضلللللملس ق مخلللللمطص 

ليو مممتلللس  يقتلللس لق للل لم  بمقهلللموش( ميسيللل  ولللؽ ة لللػ لقمخلللمطص ب متلللس غ لللب لقمصلالللس 

لقمك ؾلس لم حمقس لق  لم  بمقهموش بمقبتع ذا   لق لقج اسو مللم ضلؾء بع  نلم  

ة علللص  قهلللم كمللللس للمالي لقممقتلللس بمقالللؾي ذلللا  ج اللللس مؾعتلللس ولللؽ لقمخلللمطص قللل  

لق  لم  و   للإىلاع ىلؽ بحل لف ىمولس بم بحل لف وصةلأظلس بميق  لما لقك لم مللؾلء 

امملللا  للل د للحللل لف شيجمتتللللس بم لللل بتسو للللإع  للل د للحلللل لف ذ صةللل  ى دهلللم ةا لأللللمق 

م عمول  تهل د لعصيس حما  ةام ؼ لم ايما  للاممل بم لقخاموص لق م ي ااهلم لقعمدل  لق

 للقتس. 

مةجلللل ا للإ للللما   نللللم شقللللر لقمخللللمطص للإضللللمإتس لقم صةلأللللس ى للللر مقللللف لق عمولللل  

ى للر ةلل لم  لقاللهؼ ش ل ت تللا  Circuit Breakم ب لل ما للإياللمف لقمىقللا شقك صممت لل

قلل  ي ةمكللؽ  وعدنللسمالللأس ليمخ للم  بم لياة للمع لللم لقاللعص لقمللصج  ق  لل لم  مالل  

 ؾف ذا  لقج اس للم حمقلس لق لصلء بمقهلموش وملم لقما  مص وؽ شغاي لقمصكس لقمك

                                                             
1) لمغص: ممؾ ج للإل مل ىؽ لقمخمطص ليل  ممايس لقم ع اس بلقتس لق عمو  ى ر ( 
 67لللهؼ لم  لق لقج اسو ملقمصلب باصلا وج   شالا  لقهد س لقعموس ق صقمبس لقممقتس اقؼ 

.2ا  شقتمو تن  لمتب للإ م 2012قانس   
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قلل  يعغللؼ وللؽ لقخاللموص ش ل وللم لةجللم ةلل ثدص  لل د للحلل لف لللم  للك  وعللما  ق مصلاللس 

لقممقتلس لقم  ؾحلسو بعكلل  لق لم  للم حمقللس ةكلؾيؽ لقعمدل  قمصلاللس ومقتلس طؾي لس للجلل  

Long Position بلل  ذلل ؼ ة ؾي هللم وللؽ للوللؾل  لقمم ؾكللس لقم محللس قاللل  مما وللؽ ق

 لقعمد  ق  ص  اونتس طؾي س للج . 

 نللم  : Communication Riskمخباشخ الاترببال ايسببا بببين نظببم العسببل 

بعللض لقمخللمطص لقمصةلأظللس بلقتللس لق عمولل  ى للر لللللهؼ لللم  لق لقج اللس و لل  ةعظلل  

ذظلللؾل لقلللصمم بم لماظلللمع لق تلللما لقكهصملللموم بم لماظلللمع ذظلللؾل لية لللميقو كللل قػ 

هلل ل لقنغللمن لللم حللم  متللمن لقمالل  مص بمق عمولل  وللؽ ذللا  ةللسالا لقمخللمطص لقمصةلأظللس ت

 لللأكس لقمع ؾوللمق لق مقتللس  للإم صمللا( حدلل  يكللؾع  نللم  لح مللميق ق لل مف بىظللم  

بمق للللأكس بثنلللمء ج الللس لق للل لم . مقللل  ذ صةللل  ى لللر ة لللػ للحللل لف مغدص لللم ىللل ن قللل ا  

لقؾقلللا لقعمدلل  ى للر لةخللم  لقاللصلا ليللل  مماي بم ىللل ن ق اةللم ى للر ةن دلل  بملوللصد لللم 

لقمنمللل  بثنللمء لقج اللس م للؾ وللم قلل  ذسيلل  وللؽ لقخاللموص لق للم ذؾلجههللم لقم عمولل  بلقتللس 

 .  (1)لق عمو  ى ر لللهؼ لم  لق لقج اس

                                                             
لمغص: ممؾ ج للإل مل ىؽ لقمخمطص ليل  ممايس لقم ع اس بلقتس لق عمو  ى ر ( (1

 67لللهؼ لم  لق لقج اسو ملقمصلب باصلا وج   شالا  لقهد س لقعموس ق صقمبس لقممقتس اقؼ 
 .3لمتب للإ ما  شقتمو تن   2012قانس 
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Currency - Riskمخبباشخ سببعخ الرببخف 
شع لق عمولل  بلقتللس لق عمولل   :(1)

ى للر لللللهؼ لللم  لق لقج اللس ى للر بلللهؼ بعم للس بجنبتللس وتللمذص  قعم للس لقمالل  مص قلل  

ةلل  ى تلللم ة ادللب لقماللل  مص قخالللموص شضللمإتس م تجلللس لق تددلللص لللم للللعص لق لللصفو ذ ص 

لل لقبتللعو م لق للصلء  ي م ابلللممقتس م تجللس لق للصي تللدؽ لللعص حدلل  قلل  ي اللب لقمالل  مص باممح 

مقكؽ ةتدلص للعص لق لصف قل  ذلىاي شقلر ةلال   ل د للاململ تل  مة ادلب ذالموص ىنل  

جللس لق عمول  لللم  لق لقج اللس لق  ؾيل  ق عم للس للجنبتلسو ملللم حلم  ة ادللب ذالموص م ت

 لا  ذىاي ة ؾي  لقعم س شقر لق  ثدص لم وا لا   د لقخاموص.

                                                             
لقم ع اس بلقتس لق عمو  ى ر  لمغص: ممؾ ج للإل مل ىؽ لقمخمطص ليل  ممايس( (1

 .5لللهؼ لم  لق لقج اسو لمتب للإ ما  شقتمو تن  
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 الثالث السصمب
وما قج  تجاول الأوراق السالية في ذات الجمدة آليةالتسييد بين 

 يتذابه معها من آليات
م نمم  لم   ل لقمظ   لق مددس تدؽ يقتس ة لم  للمالي لقممقتلس للم  لق لقج الس 

تمق للذصى لق لم قل  ة  لمبم وعهلمو م قلػ للم بامعلس للصمع و  مقتلس.  معلص  للم مللق

يقتلللس ةللل لم  للمالي لقممقتلللس للللم  لق لقج الللس ميقتلللس لق لللصلء لق لللصع للم  ق  مددلللس تلللدؽ 

  مددلس تلدؽ يقتلس ةل لم  للمالي لقممقتلس للم  لق و ثؼ مخ ص لق صع لق لممم قبمقهموش

  مددللس تللدؽ يقتللس ةلل لم  مكللصس لق للصع لق مقلل  قو م لقج اللس ميقتللس لقبتللع ى للر لقمك للؾف

و مبذدلص لو م نلمم  للمالي لقممقتس لم  لق لقج اس ميقتس لق  لم  لم لقدؾن لق مقم ق  صلء

لق مددس تدؽ يقتس ةل لم  للمالي لقممقتلس للم  لق لقج الس ميقتلس لق ل لم  ىبلص ليم صملا 

 لم لق صع لقصلبع. م قػ ى ر لقن ؾ لق مقم.
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 لالفخع الأو 
وآلية  تجاول الأوراق السالية في ذات الجمدة آليةالتسييد بين  

 الذخاء بالهامر
و لهللؾ (2)ب مللم  للصلء للمالي لقممقتللس بظصيللب ليو مللمع (1)يُعللصف لق للصلء بمقهللموش

مغللمن يعملل  ى للر ايللما  لقاللؾ  لق للصلوتس ق مالل  مص ىللؽ طصيللب ةمكدنللم وللؽ  للصلء بمالي 

ةتللسو م قللػ ىللؽ طصيللب ح للؾقم ى للر ةمؾيلل  وللؽ ومقتللس ةسيلل   متم هللم ىللؽ وللؾلااد لق ل

 لللللصكس لقامالللللص  لم بولللللدؽ لق  للللله لقملللللصذص قلللللم تللللل قػو مم لللللممع للمالي لقممقتلللللس 

 لقم  صل .

                                                             
د/ سامي عبج الباقي أبه  قمسي  وؽ لق   د  حؾ  مغمن لق صلء بمقهموشو الجع: ((1

االلس  -و للقتمق لقاممؾمتس لقما خ وس يل تا  لأعؾا م بؾل وى ص لقبؾالأسصالح
و الا لقنه س -بتص  تتعهمو لق صلء بمقهموشذملأس لم لق صل  للمالي لقممقتس 

و لقنغمن السقرهد محمد غانم د/ محمد عبج. موم بع  م 46و ص 2011لقعصمتسو لقام ص و 
لقاممؾمم ق  صلء بمقهموش لم تؾالأس للمالي لقممقتسو وصكس لق اللمق لقعصمتسو لقام ص و 

بمقهموش لم لؾي و لق نغتؼ لقاممؾمم ق  صلء الرادق د/ محسهد فكخى عبج؛ 2019
 .2019جموعس لقام ص و  -و المقس اك ؾالدو ك تس لق اؾي  االلس وامامس للمالي لقممقتس 

)2) Curley (M.T.), "Margin Trading from A to Z: A Complete Guide 

to Borrowing, Investing and Regulation", John Wiley & Sons, New 
Jersey, 2008, p. xi. 
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( ولللؽ لقاو لللس لق ن د يلللس قالللممؾع للللؾي ابس لقملللم  289/1مقللل  ىصل لللم لقملللما    

لية للمي تلدؽ لق للصكس مبحل  ىماوهللم ى لر بع ة للؾقر لق لصكس ةللؾلدص ب ملم    (1)لقم لصي 

 . لق مؾي  لقاان قا لا جسء وؽ ثمؽ للمالي لقممقتس لقم  صل  ق ام    ل لقعمد 

ميقتللس  ةلل لم  للمالي لقممقتلس لللم  لق لقج اللس يقتللس ةُعلل  كل  وللؽ أوجببه التذببابه:

لق لللصلء بمقهلللموش ولللؽ للم لللظس لقم خ  للللس لقتدلللص والللمؾل بمسلمق هلللم شي ب للللؾلبم 

مدلللل  بم  للللصكس لقاماللللص  بم للمالي ون لللؾص ى دهللللم قممؾم للللم لللللؾلء إتمللللم ذ ع للللب بمقع

 لقممقتس و     د للم ظسو بم كتفتس وسلمق هم.

ق عمدلل  بمق للصلء  -لللم شحلل ى لأللؾا م –مةاللم  يقتللس لق لل لم  لللم  لق لقج اللس 

بمي  ثللؼ لقبتللع. تدنمللم لقعمدلل  لللم لق للصلء بمقهللموش ي يالل ظتع شي لق للصلء بمي  ثللؼ شىللما  

 لقبتع ىن  لاة مع لقاعص.

قللؾلوؼ كلل  وللؽ للمالي لقممقتللس لقماللمؾل بمسلمقللس يقتللس لق لل لم  لللم  لق امللم ةُعلل  
                                                             

1992و  قانس  95 ( لقمما   289( وؽ لقاو س لق ن د يس قاممؾع لؾي ابس لقمم  اقؼ(1
قؼملقمن ؾا بمقجصي   لقصلمتسو ى ا ا  -1992-6-25 :ت مايخ ووكصا 25  لق ماا  باصلا  

مقؾقموع ملقمن ؾا  بو 1993قانس  135مايص ليق  ما ملق جما  لقخماجتس اقؼ 
وةمبع 81  لقع ا لقم صيس  وع قس بمؾج  قصلا وج   لقؾاالء . 1993-4-8خ: ت ماي 

-11-22 :ت مايخ وةمبع   ( 47. لقجصي   لقصلمتس لقع ا 2018قانس  2479اقؼ 
2018.  
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اوللت  لقج اللس مكلل قػ لق للصلء بمقهللموش ملحلل  ؛ حدلل  ةللنص لقمللما  للمقللر وللؽ قللصلا 

 -لللمتب للإ للما  لقتللم – 2018( قاللنس 1336وج لل  شالا  لقبؾالأللس لقم للصيس اقللؼ  

ر للمالي لقممقتلس لقم اجلس ى ر بمم   يُام  بمسلمقس يقتس لق  لم  لم  لق لقج اس ى ل

 باؾلوؼ للم ظس لقم خ  س  ب  م      .

امم بع لقعمد  ي يال ظتع لق عمول  ى لر للمالي لقممقتلس و ل  لق ل لم  للم  لق 

بملإضلللملس شقلللر  –لقج الللس بم لق لللصلء بمقهلللموش شي ولللؽ ذلللا   لق  لللصكس لقامالللص  

 .  -بودؽ لق  ه بمقنالأس ق  صلء بمقهموش

وللؽ لق لل لم  لللم  لق لقج اللس بم لق للصلء بمقهللموش وللؽ ذللا   ميلل ؼ لق عمولل  بكلل 

حام  وا ا  ق عمد  ذمص ته ل لقنلؾع ولؽ لقعم تلمقو ب دل  ةكلؾع جمتلع ةعمواةلم 

 ملا م لي م وؽ للقد دؽ و صا  ىؽ ةعمواةم للذصى.

لللؾلء ةم  للا لللم ماللؾا بم بمالي ومقتللس  –امللم بع لقعمدلل  ذ  للسن بإذلل لع ضللممممق 

 ق  ودؽ ةعمواةم ملا م قهمةدؽ للقد دؽ. -بذصى وابؾقسبم بيس ضممممق 

 أوجه الاختلاف: 

ش ل كلمع ولؽ بمجلم لق  لمبم محل   قلؾلوؼ للمالي لقممقتلس لقمالمؾل بمسلمقلس لق لل لم  

لللم  لق لقج اللس ملق للصلء بمقهللموش ى دهللمو شي بمللم إتمللم ذ ع للب بمق للصلء بمقهللموش لللإع 

% وللؽ متم هللم 100ا للممع ح للر مالللأس  بؾقللسلقامومللس  ب  وللؽ لقاللؾلوؼ لللمق س لقلل كص وا
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 .% وؽ متم هم لقاؾمتس80ك ممع ح ر مالأس و تدنمم لقامومس     وابؾقس لقاؾمتس

بملإضللملس شقلللر وللم للللببو يع مللل  لقمالل  مص للللم حمقلللس لق لل لم  للللم  لق لقج الللس 

ى للر وللؾلااد لق لةتللس لللم  للصلء للمالي لقممقتللسو تدنمللم لقمالل  مص يع ملل  ى للر لقاللص  

وؽ  صكس لقاماص  بم بولدؽ لق  له للم  -بجمم  وؾلااد لق لةتس –  ى تم لق ي ي  

 لللصلء للمالي لقممقتللللس. شي بمللللم ي ولللممع وللللؽ بع ياللللؾن لقماللل  مص بمق لللل لم  بمللللل خ لن 

لم؛ إتاللؾن بمق ل لم  لللم  لق لقج الس بملل خ لن لق للصلء بمقهلموشو مي يخ للر  للقد لدؽ وع 

 وم ذنظؾي ى تم  قػ وؽ وخمطص كبدص .

ا  لقماللللل  مص بملللللل خ لن لق لللللصلء بمقهلللللموش ى لللللر لاة لللللمع للللللللعما للللللم يُ لللللم

لقما اب  موؽ ثؼ لقبتلع مة ادلب لقلصم . تدنملم لقمال  مص للم لق ل لم  للم  لق لقج الس 

 ي ما  ى ر لمخ م  لقاعص م قػ لم حمقس لقبتع ثؼ لق صلء.
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 الفخع الثاني
وآلية  تجاول الأوراق السالية في ذات الجمدة آليةالتسييد بين  

 البيع عمى السكذهف
يُعلصف لقبتلع ى لر لقمك لؾف ب ملم مغللمن يالؾن إتلم لقمال  مص تبتلع بمالي ومقتللس ي 

لللم لمخ لللم  للللعص م للللم  يم كهلللم بم بملللم قلللمن بمق صلضلللهمو م قلللػ بالللعص م لق لللمقم و ؾقع 

للم  للم ام   لقمال اب و موللؽ ثللؼ شىللما   للصلوهم باللعص بقلل  م قللػ قصا للم شقللر لقمُاللص و و اا 

 . (1)لق ماي تدؽ لعصي لقبتع ملق صلءو م ا  لم 

                                                             
د/ سامي عبج ( قمسي  وؽ لق   د  حؾ  ةعصي مق لقبتع ى ر لقمك ؾفو الجع: (1

و لق نغتؼ لقاممؾمم فادي ته لد/موم بع  م؛  22و لقمصجع لقامتبو صالباقي أبه صالح
: االلس ة  د تس ة لأد تس Short Sellingبتع ى ر لقمك ؾف لم لؾي للمالي لقممقتس ق 

وامامس بمقاممؾع للوصيكمو وج س و ص لقمعملأص و لقجممتس لقم صيس قاق  ما لقاتملم 
 ؛موم بع  م 204و ص 2019و 534و ع 110مللإح مء ملق  صيعو وا 

Fabozzi (F.J.), "Short Selling: Strategies, Risks, and Rewards", John 
Wiley & Sons, New Jersey, 2004,pp.1-15 & 
Gregoriou,(G.N.),"Handbook of Short Selling", Academic Press, 
USA, 2011, p97.   
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لق للصل  مقلل  ىصّلللا لقاو للس لق ن د يللس قاللممؾع لللؾي ابس لقمللم  لقم للصي مغللمن 

لية مي تدؽ  صكس لقامالص  مبحل  ىماوهلم ى لر بع ب مم للمالي لقممقتس بتص  لقبتع 

ةالؾن لق للصكس متمبلس ىللؽ لقعمدل  بللمق صل  بمالي ومقتلس وم ؾكللس قظلصف يذللص  واللص ( 

  مغللللمن شقلللصل  للمالي لقممقتللللسو م قلللػ بتلللص  تتللللع  للل د للمالي لقممقتللللس ولللؽ ذلللا

شقلصل  ىصللا مغلمن مإىماةهم لم مقا يحب بمق صمل لق لم ذل ؼ لية لمي ى دهلم. كملم 

لية للمي تللدؽ بوللدؽ لق  لله مبحلل  ىماوللم ى للر بع ب مللم للمالي لقممقتللس بتللص  تتعهللم 

س ق عمدل  قققلصل  ق تدلص ولؽ ذلا  ياؾن بودؽ لق  ه بعص  للمالي لقممقتس لقمم ؾك

قاؾلىللل   للل ل  مغلللمن شقلللصل  للمالي لقممقتلللسو ميللل ؼ للإقلللصل  وامتللل  ىموللل  ذ  للل ا ملالللم

 .(1 لقنغمن 

املللم ىلللصّف لقم لللصع للمامملللم لقبتلللع ى لللر لقمك لللؾف ب ملللم  بي تتلللع لللللهؼ بم 

للم قهلل د لللللهؼ ملقاللن لق لللن لق اذللؽو حدلل  لقلأللموع ي ق غللس شتللصلن ىالل   يكللؾع ومقك 

لم قهل د للللهؼ بم لقالن لق بم ل قبتعو بمم لم  قػ لقبتع لق ي يكلؾع إتلم لقلألموع وا صض 

 .(2 ى ر لق صلضهم ق ا تمهم لم وتعما لق اؾيس  مللب

                                                             

( من اللائحة التنفٌذٌة لمانون سوق رأس المال المصري معدلة 982)( المادة 1)

سابك الإشارة الٌه. 9108لسنة  9742بموجب لرار مجلس الوزراء رلم   

(2) Art (2-b) of Regulation (EU) No 236/2012 of the European 
Parliament and of the Council of 14 March 2012 on short selling 
= 
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ك  وؽ لقبتع ى ر لقمك ؾف ملق  لم  للم  لق لقج الس ولؽ  يُع  أوجه التذابه:

ومماللل هم  لق للم ي يمكللؽ -بملإضللملس شقللر لق للصلء بمقهللموش –للم للظس لقم خ  للس 

شي ى للر للمالي لقممقتللس لق للم ة للؾللص لدهللم لقمعللمذدص لق للم ة للعهم لقبؾالأللس مةع ملل  م 

 لقهد س لقعموس ق صقمبس لقممقتس.

ة  مؽ ك  م للقد دؽ تتع م ق ؾاقس لقممقتس ثلؼ شىلما   لصله مو حدل  يالؾن لقمال  مص 

صله م ىنللل  للللم لقبتلللع ى لللر لقمك لللؾف تبتلللع لقؾاقلللس لقممقتلللس بالللعص وعلللدؽ ثلللؼ شىلللما   للل

كإحل ى  –لمخ م  للعص م يحا لم. كملم يالؾن لقمال  مص للم لق ل لم  للم  لق لقج الس 

تبتللع وللم  للؾ و للمل لللم و  غ للم وللؽ بمالي ومقتللس باللعص وعللدؽو ثللؼ شىللما   -لأللؾاةتم

 للصله م لللم  لق لقج اللس ىنلل  لاة للمع لللعص م. ملللم لق للمقدؽ ذ م لل  لقللصم  لللم لق للماي 

 تدؽ لعصي لقبتع ملق صلء.

ي يمكللؽ وسلمقللس لق لل لم  لللم  لق لقج اللس بم لقبتللع ى للر لقمك للؾف شي امللم بمللم 

 وؽ ذا  شح ى  صكمق لقاماص  لقمصذص قهم ت قػ.

بملإضلللملس شقلللر ولللم للللببو ذ  لللسن لقماللل  مص بإذللل لع وب لللغ ماللل ي ك لللمممس ق للل ودؽ 

                                                             
= 

and certain aspects of credit default swaps, was published in the 
Official Journal of the European Union( JO) on 24 March 2012 .    
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 .(1)لق عمواق لقنم  س ىؽ لق عمو  ب ي وؽ للقد دؽ

ق عمدل  قل ى لق لصكس قجمتلع ىم تلمق  ذ ؼ ل   حالم  وال ا مىام  ى ر  قػو 

ولؽ لقاو لس لق ن د يلس قالممؾع لللؾي  1/2وكلصا/ 299  تتلع للمالي لقممقتلس لقما صضلس

ة  لسن لق لصكس ب ل   مم   للوص بمقنالأس ق   لم  للم  لق لقج الس؛ حدل   .ابس لقمم 

 .(2)سحام  وا ا  ق عمد  ذمص بعم تمق لق عمو  ى ر لللهؼ لم  لق لقج ا

ش ل كمع لقما  مص لم ك  وؽ لق ل لم  للم  لق لقج الس ملقبتلع ختلاف: أوجه الا

ى ر لقمك ؾف ياؾن تبتع ق ؾاقس لقممقتس ثلؼ شىلما   لصله مو شي بع لقمال  مص للم لقبتلع 

ى للر لقمك للؾف ياللؾن بعم تللس لللمباس ى للر لقبتللع م للم لق للصل  لقؾاقللس لقممقتللس بتللص  

نلللل  لمخ للللم  لللللعص م قصا للللم شقللللر شىللللما  تتعهللللم باللللعص م لق للللمقم ثللللؼ شىللللما   للللصله م ى

                                                             
( وؽ لقاو س لق ن د يس قاممؾع لؾي ابس لقمم  3وكصا/ 299( حد  ةنص لقمما   (1

لقم صي ى ر بع    ي  ا لقعا  مالأس لقهموش لقنا ي لق م ذؾاىهم لقعمد  ق ى لق صكس 
 %( وؽ لق تمس لقاؾمتس ق مالي لقممقتس قب  لق صلضهم ممتعهمو مةكؾع 50بمم ي يا  ىؽ  

%( وؽ لق تمس لقاؾمتس ق ان لق لق كؾوتسو مي ؼ 20مالأس   ل لقهموش بمم ي يا  ىؽ  
ليح  من ب تمس ح د س تتع للمالي لقممقتس لقما صضس شقر بع ذ ؼ اا   د للمالي لقممقتس 

 قنغمن للإقصل  .
 س ( لمغص: لقبن  لق مق  وؽ ممؾ ج لقعا  ليل صا ماي لقمصلب باصلا وج   شالا  لقهد(2

 لمتب للإ ما  شقتم. 2012قانس  67لقعموس ق صقمبس لقممقتس  اقؼ 
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لقمُاللص . تدنمللم يع ملل  لقمالل  مص لللم لق لل لم  لللم  لق لقج اللس ى للر وللؾلااد لق لةتللس 

للم؛ إتاللؾن لقمالل  مص بلللمق صل   لاللمو مإع كللمع  لل ل ي يمنللع وللؽ للللل خ لن للقد للدؽ وع 

 لقؾاقس لقممقتس ممتعهم ثؼ شىما   صلوهم لم  لق ج اس لق  لم .

بتلللع ى لللر لقمك لللؾف تبتلللع لقؾاقلللس لقممقتلللس ثلللؼ شىلللما  املللم يالللؾن لقماللل  مص للللم لق

 -لللم لأللؾاةم لقتمقلأللس – للصلوهمو تدنمللم ياللؾن لقمالل  مص لللم لق لل لم  لللم  لق لقج اللس 

 ب صلء لقؾاقس لقممقتس بمي  ثؼ شىما  تتعهم.

مبذدلص لو يُ للما  لقمالل  مص بملل خ لن يقتللس لقبتللع ى لر لقمك للؾف ى للر لمخ للم  

شىما  لق صلء مة ادب لقلصم . تدنملم لقمال  مص لقم عمول  لللعما لم لقما اب  موؽ ثؼ 

بلقتس لق  لم  لم  لق لقج اس ي ما  ى ر لاة مع لقالعص م قلػ للم حمقلس لق لصلء ثلؼ 

 لقبتع.

 الفخع الثالث
وآلية  تجاول الأوراق السالية في ذات الجمدة آليةالتسييد بين  

 التجاول في اليهم التالي لمذخاء
 لق لقج اللس ملق لل لم  لللم لقدللؾن لق للمقم ق  للصلء يقد للمع  يعلل  كلل  وللؽ لق لل لم  لللم

وؽ يقتمق لق  لم  لق م ةاص م لقبؾالألس ق عمل  ى لر ايلما  لقالدؾقس تهلم ماللع ك مءةهلم. 

مإ ل كلللمع لقم لللصع قللل  ق لللص ومماللللس يقتلللس لق للل لم  للللم  لق لقج الللس ى لللر  لللصكمق 
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لق عمولللل  لقامالللص  لق للللم ة للللؾللص لدهللللم لق للللؾلبم لقمن لللؾص ى دهللللمو لإمللللم قلللل  ق للللص 

ى للر  لصكمق لقاماللص  لق ملألل س ى للر  بمقناللأس لقتللس لق لل لم  لللم لقدلؾن لق للمقم ق  للصلء

و بملإضلللملس شقلللر وؾللالللس لقهد لللس ق عمللل  بلقتلللس لق عموللل  ى لللر للللللهؼ للللم  لق لقج الللس

غدللص لق ملألل س ى للر وؾللاللس لقهد للس ق عملل  بلقتللس لق عمولل  ى للر لللللهؼ لللم لق للصكمق 

  لق للصكس ب اللمتهم لقمخ للص لقتللس لقبتللع لللم  لق لقج اللسو م قللػ لللم حلل ما الأللد

   .(1)لقدؾن لق مقم تبنػ لقماملأس

لي ولللؽ يقد لللم لق للل لم  للللم  لق لقج الللس بم ملالللم  لق عموللل  ي يجلللؾا املللم بملللم 

لق للم ةللؼ لق للصلء   للصكس لقاماللص  لق شي وللؽ ذللا   لق لل لم  لللم لقدللؾن لق للمقم ق  للصلء

 (2015قانس  74وؽ لقاصلا اقؼ  4/1ن وؽ ذاقهم. 

مى لر لقللصغؼ ولؽ بمجللم لق للأم تللدؽ للقد للدؽ شي بملم ذؾجلل  بمجلم لذلل اف تدنهمللم: 

للم قللنص لقمللما     74( وللؽ قللصلا وج لل  شالا  لقهد للس لقعموللس ق صقمبللس لقممقتللس اقللؼ 1لظلأا 

لللللمتب للإ للما  شقتللم   2015قاللنس  ى للر لللللهؼ ممثللموب لأللنماذب م يجللؾا لق عمولل  تتع 

( للؾلء قكل  بم T+1س للم لقدلؾن لق لمقم ق لصلوهم  لقمى صلق لقماد   بمقبؾالأس لقم صي

                                                             
قانس   74( وؽ قصلا وج   شالا  لقهد س لقعموس ق صقمبس لقممقتس  اقؼ 4/1( لقمما   (1

ب  ع يقتس لق عمو  ى م للمالي لقممقتس لم لقدؾن لق مقم ق  صلء. ملقمن ؾا بمقؾقموع  2015
 .2015-6-7و ت مايخ 130لقم صيس لقع ا 
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لللم لقدللؾن لق للمقم    ميغهللص وللؽ  لل ل لقللنص بع مظللمي يقتللس لق لل لم جللسء ومللم ةللؼ  للصلهد

بملللللع مظمق للللم ولللؽ يقتللللس لق لللل لم  لللللم  لق لقج الللس؛ حدلللل  شع للمقللللر ة للللم   ق  لللصلء

قج الس لللهؼ ممثموب لأنماذب لقمى صلق لقماد   بمقبؾالأسو تدنملم لق ل لم  للم  لق ل

 يا  ص ى ر وجمؾىس وؽ لللهؼ لق م ة ؾللص لدهم وعمذدص وعدنس.

للم لقتللس لق لل لم  لللم  لق لقج اللس ي للم  لقبتللع ملق للصلء امع  امللم بع لق لل لم  ملا 

ثمللس ةصةدلل  إتالل ؾي بع ياللؾن لقعمدلل  بمق للصلء بمي  ثللؼ لقبتللع بم لقعكلل  ياللؾن بللمقبتع ثللؼ 

قم ى لر لق لصلء يجل  بع يكلؾع لقعمدل  قل  ي  صي يحا م. تدنملم لق ل لم  للم لقدلؾن لق لم

 قمن بمق صلء بمي  ثؼ ياؾن بمقبتع لم لقدؾن لق مقم.

 الفخع الخابع    
التسييد بين آلية تجاول الأوراق السالية في ذات الجمدة وآلية التجاول  

 Online Trading عبخ الانتخنت
ق مقتلس  ليم صملا  ةُعصف يقتس ة لم  للمالي لقممقتس وؽ ذا   لأكس لقمع ؾومق ل

مو م قلػ يقتس ةُمكؽ لقم عمو دؽ ولؽ تتلع م لصلء للمالي مللاملق لقممقتلس لقك صممت لب مهم 

لللم قهللل ل لقتلللص و ملق لللمبع ق لللصكس  ولللؽ ذلللا  لقمؾقلللع للإقك صمملللم لقللل ي بىُللل  ذ ت  

لقاماص  لق م ذ عمول  وعهلم لقمال  مص ملقملصذص قهلم بمسلمقلس ة لػ للقتلسو مىبلص ىال  
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ولأم للص   ى للر  للملوللصاللؾن لقعمدلل  بإاذللم  . حدلل  ي(1)نللؾع وللؽ لق لل لم ذللمص تهلل ل لق

خلللاص ب لللصكس لقامالللص  قل للإقك صمملللملقنغلللمن  ا مغلللمن لق للل لم  بمقبؾالألللس ولللؽ ذللل

   بم. لقخملأ دؽ لقمصمامك مس  لقما خ نلؼ ل بمل خ لنم قػ 

ى لر لقللصغؼ ولؽ بع لقم لل لمقدؽ لقدلؾوددؽ ملقم لل لمقدؽ ىبلص للإم صمللا يالل خ وؾع م 

 .بجهللس  لقكمبدللؾةص ق ن دلل  لق لل امقو شي بع  لل ذؽ لقنللؾىدؽ وللؽ لقمالل  مصيؽ و مدللسلع

علللما   ولللم يكلللؾع ق م للل لمقدؽ لقدلللؾوددؽ ملقماللل  مصيؽ ىبلللص للإم صملللا ب للل لل م للللل  ممايس ل

لل لمقم لل لم  لقدللؾوموخ   للس.  ةن دلل  لقع ذلل  وللؽ ذؾوتللس وللؽ ذللا   مي للمم  ة ادللب باممح 

لللم م . لقؾاقللس لقممقتللسؽ لق تددللصلق لق للتدص  لللم لللعص لق لل امق لقم كللصا  قاللل  ما  ولل

لقمامتللل و ذهللل ف لقماللل  مصمع ىبلللص للإم صملللا ىلللما   شقلللر ةلللص  بولللؾلقهؼ واللل  مص  ق  لللص  

مى لللر  للل ل  لقماللل اب .بطلللؾ  ولللؽ لقلللسوؽو ى لللر بوللل  ة ادلللب امللل  للللم مقلللا ولللم للللم 

ىبللص لللإع لللصىس ةن دلل  لق جللما  قتاللا حملللمس بمقنالللأس لقع ذلل  وللؽ لقمالل  مصيؽ  لقن للؾو

و ىللما   وللم ياللؾن لقمالل  مصمع ىبللص للإم صمللا ت ن دلل  مى للر لقللصغؼ وللؽ  قللػ للإم صمللا.

ممملإضللملس  لق لل امق با للص وللؽ لقمالل  مصيؽ لقلل ذؽ يالل خ وؾع لقؾلللظمء لق ا دلل ذدؽ. 
                                                             

و م مل لق  لم  وؽ ذا   لأكس لقمع ؾومق لق مقتس   ليم صما و البهرصة السرخةة( (1
 . و مل ى ر لقصلبم لق مقم:1ص

https://www.egx.com.eg/getdoc/ddfa1648-b0e8-4f64-bcff-
686259583f78/Online-trading.aspx  

https://www.egx.com.eg/getdoc/ddfa1648-b0e8-4f64-bcff-686259583f78/Online-trading.aspx
https://www.egx.com.eg/getdoc/ddfa1648-b0e8-4f64-bcff-686259583f78/Online-trading.aspx
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 ذ  مل  ااجلس -الصيعسلقعؾلول  لقللم ب  لم ىلؽ  -لقم  لم  لقدلؾوم شقر وم لببو لإع 

 .  (1)لقما  مص ىبص للإم صما عص  قهمة ػ لق م ذ بى ر بك دص وؽ  وخمطص 

                                                             

)1)  Barnett,(R.), "Online Trading and the National Association of 

Securities Dealers' Suitability Rule: Are Online Investors 
Adequately Protected?, American University Law Review, Vol.49, 
No.5, 2011, p1098- 1100, Available at: 
http://digitalcommons.wcl.american.edu/aulr/vol49/iss5/4  

 مقمسي  وؽ لق   د  حؾ  لق مددس تدؽ لق  لم  لم  لق لقج اس ملق  لم  لقدؾومو الجع:

United States Congress Senate Committee, Day Trading: An 
Overview: Hearing Before the Permanent Subcommittee on 
Investigations of the Committee on Governmental Affairs, United 
States Senate, One Hundred Sixth Congress, First Session, 
September 16, 1999, pp. 57-59. Available at: 
https://www.govinfo.gov/content/pkg/CHRG-
106shrg61159/pdf/CHRG-106shrg61159.pdf  

http://digitalcommons.wcl.american.edu/aulr/vol49/iss5/4
https://www.govinfo.gov/content/pkg/CHRG-106shrg61159/pdf/CHRG-106shrg61159.pdf
https://www.govinfo.gov/content/pkg/CHRG-106shrg61159/pdf/CHRG-106shrg61159.pdf
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الثاني السبحث   
 تجاول الأوراق السالية في ذات الجمدةالصبيعة القانهنية لشظام 

 تسهيج وتقديم:

ذنظللؾي ى للر قلل ا   ةلل لم  للمالي لقممقتللس لللم  لق لقج اللسبع  ومللم ي  للػ إتللم 

 ة للللبدهمللوللللص لقلللل ي حلللل ل بللللمقلأعض شقللللر . لقكبدللللص مخللللمطص  لقم  سم للللمامىللللم   وللللؽ لق

م للل   ى لللر  للل ل لق  لللبتمو لقللللأعض للذلللصو م ع لللص  تدنملللم ي. Gamblingبمقمالللموص  

مقللت   لقعملل  لق للميوسيلل  وللؽ  ظ لل  وهللما و م لللل صلةتجتس ةبع لق لل لم  لقدللؾوم  ب جلس

لم قم للض لق لل لس مق لل لم  ميللصى لقلللأعض للذللص ضللصما  لق  صقللس إتمللم ذ ع للب ب. و صمك 

يمكؽ وامام م شقر حل  ولم بل مؾلع وعدنلس ولؽ  لو م  ى يمم لقخبص تدؽ لقعماء لقدؾوم 

هو ممللللدؽ لقعملللاء لقم  لللصلدؽ  مي لقخبللللص و قلللت  با للللص ولللؽ قملألللس حللل ؾلقمالللموص و لهللل

 .(1)م ىيء يُع  لق  لم  لقدؾوم مؾى م وؽ ليل  مما لقمنغؼ

                                                             
1) راجع في عخض هحا ايراء:(   

United States Congress Senate Committee, Day Trading: 
Everyone Gambles but the House Hearings before the Permanent 
Subcommittee on Investigations of the Committee on 
Governmental Affairs, One Hundred Sixth Congress, Second 
Session, 2000, pp.2-5. Available at: 
= 
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نغلللمن ةللل لم  للمالي لقممقتلللس للللم مم نلللمم  للللم  للل ل لقملأ للل  لقظبتعلللس لقاممؾمتلللس ق

 وؽ ذا  وظ بدؽ ى ر لقن ؾ للةم تتممم:و م قػ  لق لقج اس

 .في ذات الجمدة الأوراق الساليةإجخاءات التعامل عمى السصمب الأول: 

 السصمب الثاني: التكييف القانهني لتجاول الأوراق السالية في ذات الجمدة.

 السصمب الأول
 إجخاءات التعامل عمى الأوراق السالية في ذات الجمدة 

مصح للللس للللل     ى للللر للمالي لقممقتللللس لللللم  لق لقج اللللس بةبلللل ب شجللللصلءلق لق عمولللل

قلل ى  للصكس لقاماللص  لقماللمؾل قهللم بمسلمقللس  لل ل لقن للملو ثللؼ ةلل ةم بعلل   قللػ  لق اللم 

لللللم  لق  قلللل مالي لقممقتللللسبتللللع لق للللصلء م وصح للللس لق ن دلللل  وللللؽ ذللللا  شلألللل لا بملوللللص لق

للم لللم لقج اللس لللصمع ثاثللس و مبذدللص ل وصح للس ةن دلل  لق اللؾيس. ممعللص  ق  للػ لقمصلحلل  ةلأمى 

 و  مقتس ى ر لقن ؾ لق مقم.

                                                             
= 

https://www.govinfo.gov/content/pkg/CHRG-
106shrg64133/pdf/CHRG-106shrg64133.pdf  

 

https://www.govinfo.gov/content/pkg/CHRG-106shrg64133/pdf/CHRG-106shrg64133.pdf
https://www.govinfo.gov/content/pkg/CHRG-106shrg64133/pdf/CHRG-106shrg64133.pdf
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 الفخع الأول 
 مخحمة فتح الحداب

امالللص  لقملللصذص قهلللم ولللؽ قبللل  لقهد لللس لق مق لللصك ىحللل شيالللؾن لقعمدللل  بمذ تلللما 

 ؾمتلع لقعالل  ت ثلؼ يالؾن .لللم  لق لقج السمالي لقممقتلس لقعمولس ق صقمبلس لقممقتلس ق ل لم  لل

للل مي يجلللؾا لق ؾكدللل  للللم  ملى لأماي للل متن الللم بم ةؾمتلللع لقمم للل  لقالللممؾمم ش ل كلللمع  خ  

 لق ؾمتع ى ر لقعا  بم ممؾ ج للإل مل لقمصلب وع لقعا .

كلل  ىمدلل  وللؽ ىماوهللم  عىالل  للل   حاللم  ولل بللإتصلن بي  للصكس لماللص ة  للسن م 

و ميُظ للب ى لللر (1)ذ  للمؽ طبتعللس لق عموللل  تدنهمللم مجمتلللع لق سلوللمق محاللؾي لقظلللصلدؽ

 قلللػ ةمددلللس ل قلللم ىلللؽ حالللم  لقهلللموش حالللم  لق للل لم  لقعلللماي   لق الللم  لقناللل ي  م 

ملقلل ي وللؽ ذاقللم ذ لل لم  لقعمدلل  بمللل خ لن بحلل  للقتللمق لقم خ  للس م للم لق للصلء 

بمقهلموش ملقبتلع ى للر لقمك لؾف ملق لل لم  للم  لق لقج اللس. مغمقلأ لم وللم ة ل ا لقهد للس 

للللقعمولللس ق صقمبلللس لقممقتلللس  لقملللنغؼ قهللل ل لقنلللؾع ولللؽ لقعم تلللمقو   عاللل لل ص لللماي م ق مممؾ ج 

لق لللصكمق لق لللم ةلللسلم   للل د للقتلللمق لقم خ  لللس تهللل ل ق لللسلن ص لقم لللصع ى لللر لميلللن

                                                             
( وؽ لقاو س لق ن د يس قاممؾع لؾي ابس لقمم  لقم صي وع قس 256( لمغص لقمما   (1

ةمبع 45قؾقموع لقم صيس لقع ا مملقمن ؾا بو 2014قانس  22بمؾج  مايص ليل  مما اقؼ 
 .2014-2-25 :ت مايخ و ب(
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 لقنمؾ ج.

لم لل ص لماي م ق عال   لقل ي ذ عللدؽ مقل  بلأل اق لقهد لس لقعمولس ق صقمبلس لقممقتلس ممؾ ج 

لق لل لم  لللم  لق  لقتللسبشتصلوللم وللع لقعمدلل  لقصلغلل  لللم لق عمولل    للصكس لقاماللص ى للر 

2012قاللللنس  67لقهد للللس اقللللؼ  لقج اللللس م قللللػ بمؾجلللل  قللللصلا وج لللل  شالا 
؛ حدلللل  (1) 

ة  لللسن لق لللصكس ب لللل    ذلللنص لقبنللل  لق مقللل  ولللؽ مملللؾ ج لقعالللل  ليل ص لللماي ى لللر بع  

 وحالللم  واللل ا  ق عمدلللل  ذلللمص بعم تللللمق لق عموللل  ى لللر لللللللهؼ للللم  لق لقج اللللس

  .  ب د  ةكؾع جمتع ةعمواةم ملام قه د للقتس و صا  ىؽ ةعمواةم للذصى 

ىنلللل  ةعصي هللللم  FINRA( وللللؽ قؾلىلللل  1/ /8/ل/4210لقمللللما   مقلللل  م للللا 

 ق   لم  لم  لق لقج اس ى ر ضصما  بع ذ ؼ لقبتع ملق صلء لم حام   مو م.

للم  (2)مي للؾا لق اللمه  حللؾ  ولل ى شقللسلن لقعمدلل  بإذلل لع  للموش ق لل ودؽ ةعمواةللم ملا 

                                                             
( ت مايخ 14( وؽ قصلا اوت  لقهد س لقعموس ق صقمبس لقممقتس اقؼ  1( لمغص ك قػ لقمما   (1
و ب  ع ممؾ ج ىا  لة مي لل ص ماي ق  لم  للمالي لقممقتس بمقهموش. 2008/ 2/ 17

 و مل ى ر وؾقع لقهد س:

http://www.fra.gov.eg/jtags/efsa_ar/pdf.jsp?itemId=UG18932&it
emType=3&parentId=UG18931&parentType=2  

ليو ممع قعماوهؼ  ( يُع  لقهموش ضمممس ق مميس  صكس لقاماص   وؽ للإلصلل لم ةا يؼ(2
وامت  ضممممق ة تدص متم هم ب ك  كبدص ملصيعو للوص لق ي ذ صة  ى تم ل   لقعماء 

= 

http://www.fra.gov.eg/jtags/efsa_ar/pdf.jsp?itemId=UG18932&itemType=3&parentId=UG18931&parentType=2
http://www.fra.gov.eg/jtags/efsa_ar/pdf.jsp?itemId=UG18932&itemType=3&parentId=UG18931&parentType=2
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لقتس لق  لم  لم  لق لقج اس. بمقنالأس ق ؾضع لم و صو قلؼ ة علص  قلصلالق لقهد لس 

ولللس ق صقمبلللس لقممقتلللس قهللل د لقماللل قس. مولللع  قلللػو للللإع بغ للل  لق لللصكمق ة ظ للل  ولللؽ لقعم

للم قهلل د للقتللسو ميلل ؼ ة  ذلل   لل ل لقمب للغ  للم مالل ي م ق لل ودؽ ةعمواةللم ملا  لقعمدلل  شذلل لع وب ت 

 . (1)ملا م قم ظ لأمق ك   صكس

لللم ق للل ودؽ  بولللم للللم لقؾييلللمق لقم  للل   للوصيكتلللسو إتجللل  ى لللر لقعمدللل  شذللل لع وب ت 

ةلللم لقنم للل س ىلللؽ لق عموللل  بلقتلللس لق للل لم  للللم  لق لقج الللسو تدللل  بع متملللس  قلللػ وعموا

لقمب لغ ةخ  للف بللمذ اف لق كدتلف لقاللممؾمم ق م عمولل  تهلل د للقتلسو لللا يك للم لإضلل مء 
                                                             

= 

مكمم بع و ظ لأمق لقهموش و ممس ق مميس لقااوس لقممقتس لم لقؾلمء بمق سلومةهم لقممقتس. 
ق صكمق لقاماص و لإمهم لم  لق لقؾقا يعم  ى ر حمميس لقما  مص وؽ ليمخصلل لم 

 قصل  وؽ  صكمق لقاماص .للإ
 وؽ ىا   صكس لتجمم ق  لم  للمالي لقممقتس لقصلبعلقبن  ذنص  ر لبد  لقم م  لع( (1

ى ر بع ة  سن لق صكس بمق صلء بملؼ مق ام  لقظصف لق ممم ب تمس ي ة جمما بامعس 
د و بضعمف لقمب غ لق ي بماىم لقعمد  ق  ودؽ ةعمواةمو م  ل ملا م ق ماء  لقممقتس ق عم

مو ى لق سلوم ب صمل لق عمو  ملا م قنغمن لق  لم  لم  لق لقج اس مملا م ق ا ذص لق صكس 
 لقمظ ب. و مل ى ر لقصلبم لق مقم:

http://www.sigma-
capital.com/main/system_forms.download?form_code_p=91&file
=Trading%20system%20associated%20risks%20disclosure%20form
.pdf  

http://www.sigma-capital.com/main/system_forms.download?form_code_p=91&file=Trading%20system%20associated%20risks%20disclosure%20form.pdf
http://www.sigma-capital.com/main/system_forms.download?form_code_p=91&file=Trading%20system%20associated%20risks%20disclosure%20form.pdf
http://www.sigma-capital.com/main/system_forms.download?form_code_p=91&file=Trading%20system%20associated%20risks%20disclosure%20form.pdf
http://www.sigma-capital.com/main/system_forms.download?form_code_p=91&file=Trading%20system%20associated%20risks%20disclosure%20form.pdf
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بع ياللؾن لقعمدلل  بعم تللس تتللع  Pattern Day Traderملأللف لقم لل لم  لقدللؾوم 

 تللمق تتللع م للصلء بم با للص ذن لل  بامللع ىم -1م للصلء لللم  لق لقج اللسو تلل  يجلل  بع: 

بابص وؽ لل س بمقممولس ولؽ ةكؾع كمتس لق  لميق لقدؾوتس  -2ذا  ذماس بيمن ىم . 

 .(1) ق  ص  لقخماس بيمن م اهم بمقعمد شجممقم م مل لق  لم  لقخمص 

لم بإذل لع  لإ ل ةؼ ملأف لقعمد  ب مم و  لم  ذؾوم ى ر لقن لؾ لقالمقف كلمع و سو 

حاللمبم كهلللموش قبلل  بي ةعللمواق ق لل ودؽ لقمخلللمطص بقللف اميا لللم  25,000وب للغ 

 .(2)لقنم  س ىنهم

                                                             
1)  :FINRA ( وؽ قؾلى 2/ /8/ل/4210( لقمما   

"The term “pattern day trader” means any customer who 
executes four or more day trades within five business days. 
However, if the number of day trades is 6 percent or less of total 
trades for the five business day period, the customer will not be 
considered a pattern day trader and the special requirements 
under paragraph (f)(8)(B)(iv) of this Rule will not apply." 

2)  :FINRA ( وؽ قؾلى 4/ /8/ل/4210( لقمما   

"Minimum Equity Requirement for Pattern Day Traders — The 
minimum equity required for the accounts of customers deemed 
to be pattern day traders shall be $25,000. This minimum equity 
must be deposited in the account before such customer may 
continue day trading and must be maintained in the customer’s 
account at all times". 

= 
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مجلل ذص بمقلل كص بع  للموش لق للتممس لقمن للؾص ى تللم لللم لقاؾلىلل  لقاللمباس يم لل  

ل باملم ي يمكلؽ ق  للصكمق لقنلسم  ىنلمو تدنملم يجللؾا قهلم مطلأا لم قال ظ هم لق ا ذصيللس  حل  

ل بى ر وؽ لق   للامر لقمن ؾص ى تم.  لص  ح ما 

ةخ لللف لق لللصمل لقخملألللس يا الللم  ملألللف لقم للل لم  لقدلللؾومو للللإع  مللللم حمقلللس

 2000و ظ لأللمق لقهللموش لقخملأللس قللؽ ةنظبللبو مي  للسن لللم  لل د لق مقللس بإذلل لع وب للغ 

 .(1)اميا كهموش لم حامبم

 الفخع الثاني
 مخحمة شخاء وبيع الأسهم في ذات الجمدة

لق لل لم  للللم  لقتلللسم ق  عموللل  تهللم ملا لل للمالي لقممقتللساللؾن لقعمدلل  بمذ تلللما بحلل  ي

ملق لللم يجللل  بع ةكللللؾع وادللل   بمقبؾالألللس مي ؾللللللص لدهلللم لقمعمذدلللللص لق للللم  لق لقج الللس 

 ة لعهم لقبللؾالأس مةع م  م لقهد س.

ولؽ ذلا   لصكس لقامالص   لق عمول  للم  لق لقج السوص بياؾن لقعمد  تؾضع ثؼ 

                                                             
= 

 

1)  FINRA ( وؽ قؾلى 1/4/ /4210( لقمما   

“Equity of at least $2,000......” 
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للل س بوللللص حجللللس ي ة جللللمما كمتلللل ب دلللل  م ق مللللاء  لقممقتللللس لق للللم حلللل اةهم قللللم لقهد لللسملا 

لللل / 1ى للللر  م قهلللل ل لقنغللللمنلقصلأللللد  لقم للللمل وللللؽ  للللصلء  لق لقدللللؾن ق عمدلللل  لقؾلحلللل  ملا 

 .(1) ملح  ى ر ى ص  ييف( وؽ ى ا لللهؼ لقماد   ق  صكس بمقبؾالأس 10000

مقلل  يكللؾع بوللص لق عمولل  و م لل  لللم بوللص  للصلء ممتللع لللم  لق لقج اللسو بم قلل   

 س.يا  ص للوص ى ر  صلء وؽ تتع وؽ  لق لقج ا

لللأل  بع لقعمدل  ي يمكنلم بع  :Buying Powerالقهة الذخا ية لمعسيبل  -

يالللؾن بمق لللصلء شي للللم حللل ما لقمب لللغ لقمؾجلللؾا ب الللمبمو مي يمكنلللم ةجلللمماد ولللؽ ذلللا  

شي  ولم قلؼ يكلؽ تدنهملم ىال   لصلء بمقهلموش.لق  ؾ  ى ر ةمؾي  وؽ  صكس لقاماص  

ؾا بعلللض لق لللصكمق لق لللم ةلللسلم  بع لقؾلقلللع لقعم لللمو مولللؽ ذلللا  وظمقعلللس مملللم ج ىاللل

م لللمل لق للل لم  للللم  لق لقج الللس ي للله  ب تلللمن بعلللض لق لللصكمق ت ن دللل  بملولللص لقعمدللل  

 .(2)ب تمس بابص وؽ لقمب غ لقمؾاع لم حام  لقعمد 

                                                             
لقاؾلى  لق ن د يس لقمصلاس باصلا وج   شالا  لقهد س لقعموس ق صقمبس  ( وؽ4( لقمما   (1

لقهد س وج   شالا  بمؾج  قصلا  سلمتب للإ ما  شقتمو ملقمع ق 2012قانس  67لقممقتس اقؼ 
 لمتب للإ ما  شقتم. 2018قانس  96اقؼ 
 – قتسوؽ ىا   صكس لتجمم ق  لم  للمالي لقمم 2/9لقبن  ذنص  ر لبد  لقم م  لع( (2

ى ر بع ةكؾع ةعمواق لقعمد  لقدؾوتس لم ح ما لقمب غ لقمؾاع ونم  -لمتب للإ ما  شقتم
= 
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( ولللؽ 3/1/ /8/ل/4210لقملللما   بولللم للللم لقؾييلللمق لقم  للل   للوصيكتلللسو للللإع 

 Day-Tradingوم قلللل  ىصلللللا لقاللللؾ  لق للللصلوتس ق  لللل لم  لقدللللؾ  FINRAقؾلىلللل  

Buying Power  ب مهم حاؾي لقم كتلس للم حالم  لقعمدل  للم ذلؾن لقعمل  لقالمتبو

م ونهم متمس  موش لق تممسو و صممس للم بامعلس وظصمح 
. مق ؾضلت   ل د لقعم تلسو (1)

اميا بعل  ةل لم  لقدلؾن لقالمتبو  35000 ةب لغ م  ص  بع حالؾي لقم كتلس للم حالم 

لق ل   يسيل  ى لرم   لؾ لقلصم ويا لع  ل ل لقمب لغ ام  10.000 نم  ؾ  إتكؾع لق موض

امياو م لل ل وللؽ  لل مم بع يعظللم قللؾ   للصلوتس قلل ا م  25000للامللر لقمظ للؾ  م للؾ 

                                                             
= 

ب امبم قه ل لقتص  ةؾللب لق صكس ى ر ةن د  بملوص لقعمد  ب تمس بابص ب   بق ر  % 
م قػ طلأا م ق ماء  لقممقتس ق عمد  مق اةم ى ر ة م  لقمخمطص مملا م ق ا ذص لق صكس 

 سلن ونهم ته د لقنالأسو كمم ي ب ق  صكس ةخفتض   د لقنالأس بم ليو نمع لقمظ ب مامع لق
ىؽ ةن د  بملوص لقعمد  طلأا م قه ل لقنغمن مامع شت لء للللأم . مم   لق كؼ ون ؾص 

وؽ و  ب ىا  ة لم  للمالي لقممقتس لم  لق لقج اس لقخمص ب صكس ى تم لم لقبن  لقصلبع 
 . و مل ى ر لقصلبم لق مقم:تس  ق ؾلمطس لم للمالي لقممقت دصو

https://www.efghermes.com/ar/Documents/HSB%20BRK%20IND
%20AR%2020120126.pdf  

)1) The term “day-trading buying power” means the equity in a 

customer’s account at the close of business of the previous day, 
less any maintenance margin requirement as prescribed in 
paragraph (c) of this Rule, multiplied by four for equity securities. 

https://www.efghermes.com/ar/Documents/HSB%20BRK%20IND%20AR%2020120126.pdf
https://www.efghermes.com/ar/Documents/HSB%20BRK%20IND%20AR%2020120126.pdf
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 .اميا( 10,000×  4اميا   40,000

 قلل  وللؽ بامعللس بلق للصلوتس ق  لل لم  لقدللؾوم  ؾ ةاددلل  لقالل ق للصكمق لقاماللص يجللؾا م 

 .(1)بضعمف  موش لق تممس لقدؾوم ق م  لم 

 :Day-trading margin callمكالسة هامر التجاول اليهمي  -

ةاللؾن  للصكس لقاماللص  بإلألل لا وكمقمللس  مو للتس ق عمدلل  لللم حمقللس ةجللمماد لقاللؾ   

لق لللصلوتس لقم  لللب ى دهلللم للللم لقعاللل  لقمبلللصن تدنهملللمو مى لللر لقعمدللل  ة بتلللس  للل د لقمكمقملللس 

لقمن للؾص  ت تظتللس لقللناص لللم  للموش لق للتممس لقم لل او مالعللم شقللر لق لل  للامللر

 ى تم.

ممللم لقم لل لم   ؼ لللص  قدللؾا شضللمإتس ى للر ذلل، ملللم لقؾييللمق لقم  لل   للوصيكتللس

 ب ك  با ص واءوس ولؽ لقمخلمطص للإضلمإتس  صكس لقاماص  وؽ بج  حمميس لقدؾومو

. م قلللػ ى لللر (2)ل لقالل ؾ  لقم غلللؾاونللع ةكلللصلا و للل   للل  لق للم ة علللص  قهلللمو مكللل قػ

 لقن ؾ لق مقم:

                                                             

 ) 1) U.S SEC, Margin Rules for Day Trading, Op.Cit, p2. 

 ) 2) Curley,(M.T.), "Margin Trading from A to Z: A Complete 

Guide to Borrowing, Investing and Regulation", Op.Cit, pp. 87- 89. 
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بللللمس ةك  لللس جمتلللع لقمعلللمواق لقدؾوتلللس لق لللم ةملللا  ذللل ؼ حالللم  لقهلللموش ى لللر

و  لم  للموش ل ا  لص لقاللؾ  لق لصلوتس ق  ل لم  لقدللؾوم ق عمدل  ى للر  . كمللمذلا  لقدلؾن

 time قمىلل   ي يجللؾا لللل خ لن لق للتممس لقمللؾاع وللؽ لقعمدلل . بملإضللملس شقللر بمللم 

and tick   حالم  لقهلموش بملل خ لن كل  لأل اس للم لق ا الملق م بما  م م ذل ؼ  

إ ل قلؼ ةل ؼ ة بتلس ط ل  لل .(1)لق ي ذ ؼ ةن د دو بمل خ لن بى ر وصكس و  ؾل ذلا  لقدلؾن

إتجل   لقهلموشولقهموش لقنهماي ب  ؾ  ذؾن لقعم  لقخمو  وؽ ةمايخ حل مف مالص 

للم بم  90بع يا  للص لق اللم  ى للر لق لل لم  لاللم ى للر بلللمس لقنالل  لقم للمل قملل    ذؾو 

ي يمكلللؽ لللل   للولللؾل  لقمؾاىلللس للللم ص لو بمكمقملللس لقهلللموش. مبذدلللح لللر ذللل ؼ لقؾللللمء 

حالللم  لقم للل لم  ق  بتلللس لق للل  للاملللر ولللؽ و ظ لألللمق ابس لقملللم  بم  لللموش لق لللتممس 

 .(2)للإذ لع لق ي ةؼ إتملقعم   مهميس ذؾنقم   ي ةا  ىؽ ذؾوم ىم  بع  

                                                             

 ) 1) لقف جنتم و مقمن ب صلء  90000لع ر لبد  لقم م  ش ل كمما لقاؾ  لق صلوتس ق عمد   
لقمصكس لقم  ؾل(و مقمن لقف جنتم   له د لق  اس ةم    90000بلهؼ لم  صكس س ب تمس 

بقف جنتم   م  د ةم   شغاي لقمصكس(و ثؼ ل  صى وص  بذصى بلهؼ  90000تبتعم تل 
 ق لق لق صكس ت لق لق تمس. لهنم قؽ ذ ؼ شلأ لا وكمقمس  موش قه ل لقعمد .

)2)  FINRA Rules, (4020/F/8/6) “ pattern day traders cannot trade 

in excess of their day-trading buying power as defined in 
paragraph (f)(8)(B)(iii) above. In the event a pattern day trader 
exceeds its day-trading buying power, which creates a special 
= 
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= 

maintenance margin deficiency, the following actions will be taken 
by the member: 

1 .The account will be margined based on the cost of all the day 
trades made during the day, 2 .The customer's day-trading buying 
power will be limited to the equity in the customer's account at 
the close of business of the previous day, less the maintenance 
margin required in paragraph (c) of this Rule, multiplied by two for 
equity securities, and 3" .time and tick" (i.e., calculating margin 
using each trade in the sequence that it is executed, using the 
highest open position during the day) may not be used. d. Pattern 
day traders who fail to meet their special maintenance margin 
calls as required within five business days from the date the 
margin deficiency occurs will be permitted to execute transactions 
only on a cash available basis for 90 days or until the special 
maintenance margin call is met. e. Pattern day traders are 
restricted from using the guaranteed account provision pursuant 
to paragraph (f)(4) of this Rule for meeting the requirements of 
paragraph (f)(8)(B). f. Funds deposited into a pattern day trader's 
account to meet the minimum equity or maintenance margin 
requirements of paragraph (f)(8)(B) of this Rule cannot be 
withdrawn for a minimum of two business days following the close 
of business on the day of deposit. 
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 الفخع الثالث
 مخحمة تشفيح التدهةة

ة  ذلل  لق اللؾي ؽ بجلل  ةلل ةم لقمصح للس للذدللص و م للم وصح للس لق اللؾيسو م قللػ ولل 

مليق سلوللللمق لقنم لللل س ىللللؽ ىم تللللمق ةلللل لم  للمالي لقممقتللللس مةتظتللللس لقمصلاللللس لقممقتللللس 

 .لقنمةجس ىؽ   د لقعم تمق موم يا  لأع  قػ وؽ لقخ ؼ مللإضملس ملام  قمم ةؼ ةن د د

 و2012قاللنس  67( ولؽ قلصلا وج ل  شالا  لقهد لس اقلؼ 4/1مطلأا لم قلنص لقملما   

لع ملقادلل  لقمصكللسي شجلللصلء ةاللؾيس ق غتللس ق مصلاللس لقنا يللس ملقؾامتلللس ة للؾقر  للصكس للإذلل 

مى لللللر بع ةللللل ؼ ىم تلللللمق لقماملألللللس ملق الللللؾيس  وقعم تلللللمق لق عموللللل  للللللم  لق لقج الللللس

قعم تلللمق لق للل لم   لق لقعاقلللس قلألللمقم طصللللم لقعم تلللس للللم لق لللمايخ لقمع لللما ق  الللؾيس. 

لللم قلللنص لقملللما    ةالللؾن  لللصكس مقف لقللل كصو ( ولللؽ لقاؾلىللل  لق ن د يلللس ق الللصلا لللل9/1مملا 

للإذلل لع ملقادلل  لقمصكللسي ت اللؾيس لقمصلاللس لقممقتلللس تللدؽ لقم عللمو دؽ بلقتللس لق عمولل  ى لللر 

م ىلؽ طصيللب للإضلملس شقللر بم لقخ للؼ للللهؼ لللم  لق لقج الس لللم  لق لقدلؾن ق غت لل

مللم حمقلس  ووؽ حام   لصكس لقامالص  لقمخ لص قهل ل لقتلص  قل ى تنلػ لقماملألس

ق لللللصكس ذ للللل ذ  لألللللن مي ضلللللممع لق الللللؾيمق طلأالللللم ق قتلللللمق ايلللللما  متملللللس لق سلولللللمق ل

ميلللل ؼ لق جللللؾء ق  للللمممس  ولقمعمللللؾ  تهللللم لللللم  لللل ل لق لللل ع ق للللممع ةاللللؾيس لقمعللللمواق

م قلػ  و( ولؽ لقملما  للمقلر ولؽ  ل د لقاؾلىل 6م ق كلؼ لقبنل   لقما وس وؽ لق صكس طلأا ل

 لم حمقس ى ن لق سلن  صكس لقاماص  با لا وا  امق لق ن مي.
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للللببو بع لق الللؾيس لق لللم ةالللؾن تهلللم  لللصكس و لللص ق ماملألللس مللإذللل لع ميُ هلللؼ وملللم 

ملقادللل  لقمصكلللسي قتالللا ةالللؾيس مهموتلللسو تللل   لللم ةالللؾيس ق غتلللس ق لللدؽ شةملللمن لق الللؾيس 

 (. T+2( بم  T+1ملق م ق  ةكؾع   لقنهموتس لم لقمؾلىد  لقمع ما  ق  اؾيس

لق لصكسو  لم حمقس ايلما  متملس لق سلولمق (1)امم ذ  ذ  لأن مي ضممع لق اؾيمق

حمقللس ىلل ن متموللم  لللمب تمللس  للصلء للمالي لقممقتللس متمبللس ىللؽ لقم لل صى مياللؾن بمقؾلللمء 

( ولؽ لقاؾلىل  10/1 ن لقمؾىل  لقم ل ا ق  الؾيس للمبمقؾلمء تهل د لق تملس جسوتلم  بم ك تلم  

مي ذللل ؼ لق جلللؾء شقلللر لق لللمممس لقنا يلللس لق لللم للللبب مبع  .(2)لق ن د يلللس قعمللل  لق لللن مي 
                                                             

جمتع ل  صلامق بى مء لق اؾيس  لأن مي ضممع لق اؾيمق  ؾ مىمء ي  ؾي ى م( (1
لق م ة ؼ لق اؾيس ولأم ص  ى ر حامبمةهؼ ق ى لق صكس ممنؾ  لقماملأس لؾلء ق ام  لقتدص 

شةممن ةاؾيس جمتع لقعم تمق لى مء  -1 لم:بم ق امتهؼ . مي م   اما لق ن مي 
ةتظتس لقمخمطص لقنمةجس ىؽ ى ن لق سلن  -2 لقم  ا .لأن مي لق ممع لم وؾلىد  م 

  -3 لقنا يس.مء لأن مي لق ممع ق اؾيس لقعم تمق لقماد   بمقبؾالأس لؾلء لقؾامتس بم بى 
و مبعس  لقم صي.ذؾلص لقم  لمتس ملق اس قن مل لقؾلمطس لم لؾي للمالي لقممقتس 

لق صكمق للى مء ذؾوتم  ق عم  ى ر شمهمء بي و ك س ق  ةىاي شقر ى ن شةممن ةاؾيس 
مقمسي  وؽ لق   د و الجع:  صكس و ص ق ماملأس  قبؾالأس.لقعم تمق لقماد   ملقمن    بم

 مللإذ لع ملقاد  لقمصكسيو لأن مي ضممع لق اؾيمق. و مل ى ر لقصلبم لق مقم:

https://www.mcsd.com.eg/mcdr/arabic/showpage.aspx?pageid=
56  

 . و محس ى ر لقصلبم لق مقم:2004قانس  29ملق ماا  باصلا وج   شالا  لقهد س اقؼ ( (2
= 

https://www.mcsd.com.eg/mcdr/arabic/showpage.aspx?pageid=56
https://www.mcsd.com.eg/mcdr/arabic/showpage.aspx?pageid=56
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  بإذل لىهم قل ى بحل  تنلؾ  لقماملألس لقمع مل   قل ى  لصكس و للص قمولا  لصكس لقامالص 

ق ماملأس مللإذ لع ملقاد  لقمصكسي ة لا حالم  ةالؾيس لقمعلمواق ملا لم لقتلس لق عمول  

ى للللر لللللللهؼ لللللم  لق لقج اللللسو شي لللللم حمقللللس ةخ للللف  للللصكس لقاماللللص  ىللللؽ للللل لا 

 وا  امق لأن مي ضممع لق اؾيمق.

                                                             
= 

http://www.fra.gov.eg/content/efsa2_ar/pool_extra_efsa/des29
2004.htm  

http://www.fra.gov.eg/content/efsa2_ar/pool_extra_efsa/des292004.htm
http://www.fra.gov.eg/content/efsa2_ar/pool_extra_efsa/des292004.htm
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 السصمب الثاني
 لتجاول الأوراق السالية في ذات الجمدة التكييف القانهني 

شع ةللللل لم  للمالي لقممقتلللللس للللللم  لق ج الللللس لق للللل لم  ي يخ  لللللف ىلللللؽ لق للللل لم   

لقعلماي قل مالي لقممقتللسو ميكملؽ لق لماي لللم بع لقم ل صي طلأا لم قنغللمن لق ل لم  لقعللماي 

ي يمكنللللم لق  للللصف لللللم للمالي لقممقتللللس لقم لللل صل  بللللمقبتع وللللص  بذللللصى شي بعلللل  شةمللللمن 

شجللصلءلق ماللل  لقم كتللس للللم ةللمايخ لق الللؾيس لقمع للماو تدنملللم لقم لل صي ولللؽ ذللا  مغلللمن 

ولع وصلىلم  لق لؾلبم  –لق  لم  لم  لق لقج اس يمكنم تتع وم ل  صلد وؽ بمالي ومقتلس 

لم م   ج اس لق صلء بم لقعك ؛ حد  ةل ؼ لق الؾيس  -لقمن ؾص ى دهم ته ل لق  ع

 لم  لق ج اس لق  لم .

لقاللممؾمم ق لل لم  للمالي لقممقتللس لللم  لق لقج اللس وللؽ ذللا  ممعللص  ق  كدتللف 

مل   و ثلؼ ق مقا لم ام  و كتس للمالي لقممقتس لقملأمىس لم تؾالألس للمالي لقممقتلستتمع 

و مبذدللص لو ق اللؾيس لقسونتللس ق اللؾيس لألل امق للمالي لقممقتللس لللم تؾالأللس للمالي لقممقتللس

لللم لقتلللس لق للل لم  للللم  لق لقج الللسلق للل امق  لللم للللم للللصمع ثاثلللس ى لللر  .ملا  م قلللػ ةلأمى 

 لقن ؾ لق مقم.



 

 

 

 

 محمد عبد الوقصود غانن د/                                            2021يناير  – ثالثالعدد ال

 
73 

 والاقتصادية القانونية للدراسات مجلة حقوق دمياط

 

 
 الفخع الأول

وقت انتقال ممكية الأوراق السالية السباعة في بهرصة الأوراق 
 السالية 

مغللص ل ق مخللمطص لقم صةلأللس ى للر ةلل لم  للمالي لقممقتللس لللم  للك  اىموللمق ومايللس 

ام  لقعلمقؼ  و لال   جلصق غمقبتلسق  لف بم لق ال لعل  سميلص بم قو   ةعصضهم و اؾلس 

 احدل  ة ؾقلمغمن للمالي لقممقتس لقممايس مةبنا مغمن للمالي لقممقتس غدلص لقممايلسو 

و م قلػ ولؽ ذلا  مغلمن قدلؾا حالمتتسوجلصا وؽ  ك هم لقم م   للم بمالي ومايلس شقلر 

 .(1)للإذ لع لقمصكسي 

شقتللمء لقمخلللمطص لقنمةجلللس ىلللؽ ميهلل ف مغلللمن للإذللل لع لقمصكللسي شقلللر لقعمللل  ى لللر 

ة ادلب لق تلما  لقمصكسيلس م  ووؽ ذا  للمالي لقممقتس لقممايس للم للؾي لقملم  لق عمو 

ق مالي لقممقتلس م قلػ ولؽ ذلا  لقال   لق ل ايجم قل مالي لقممقتلس لقممايلس لقم  لمقلس 

ةاللهد  حصكلس لق لل لم  بمقبؾالألس م تجللس ق  عمول  ى للر بالأل   مقدللؾا  و مكل قػبمقالؾي 

                                                             
حؾ  لق ظؾا لق مايخم ق ا لع للمالي لقممقتس كتممهم لقمماي  قمسي  وؽ لق   د ( (1

و ةاؾيس ىم تمق لقبؾالأسو الا لقنه س د/ أشخف الزبعمة ؾقهم قادؾا حامتتسو الجع:  
  .موم بع  م 169 و ص2007لقعصمتسو لقام ص و 
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س لقمللللم  بللللصىس امالع ا بملإضلللملس شقللللر  .ايللللسال صيلللس تللل ي وللللؽ للمالي لقممقتلللس لقمم

ايللما  لقاللدؾقس لللم و ل للا  ىللؽ م تجللس لإةمللمن ىم تللس مالل  لقم كتللس لللم ةؾقد للمق ثمت للس

للوللص لقلل ي  وةن دلل  لق اللؾيمق وللؽ ذللا  ةظبدللب وبلل ب لق الل تؼ وامتلل  لقلل لعو م لقاللؾي 

مىللام   س.لق اللؾي لللمايللما  ثاللس لقمالل  مص م تجللس لإةلألمع لقمعللمذدص لقعمقمتللس ذلىاي شقللر 

ى للمء لقجهللمق لقم لل ا  وللؽ لق ك  للس ملقجهلل  ملقؾقللا لقلل ي ةالل تصقم ى للر وللم لللببو ش 

مليا  للمء ب للػ ملحلل  بإجمللمقم متمللس مكمتللس  ىم تللس طلأمىللس لق للكؾ  قللصبس لقمللم .

شم لمء قمىلل   تتمملمق قكمللس للمالي لقممقتلس لقم ل ا  ملق للم مبذدلص لو  للللهؼ لقم ل ا .

قمىللل   تتمملللمق ة  لللمؽ جمتلللع ولللا  مكللل قػ قملللم . ذللل ؼ لق عموللل  ى دهلللم للللم للللؾي ل

 .(1)للمالي لقممقتس ملقبتمممق لقخملأس تهؼ

مقلللل  ةبنللللا لصماللللم مغللللمن للمالي لقممقتللللس غدللللص لقممايللللس وللللؽ ذللللا  قدلللل  للمالي 

-81( ولللؽ لقالللممؾع اقلللؼ 94/2لقممقتلللس للللم حالللم  وصكلللسي وؾحللل  بمؾجللل  لقملللما   
                                                             

و للإذ لع لقمصكسي. و مل ى ر لقصلبم شخ ة مرخ لمسقاصة والإيجاع والقيج السخ دي ( (1
 لق مقم:

http://www.mcsd.com.eg/mcdr/arabic/showpage.aspx?pageid=5
2  

و ة لم  للمالي لقممقتس ملقاد  لم لق ام و الا لقجموعس د/ هذام فزميمالجع ك قػ: 
 .12-10و ص2005لقج ذ  و للإلكن ايسو 

http://www.mcsd.com.eg/mcdr/arabic/showpage.aspx?pageid=52
http://www.mcsd.com.eg/mcdr/arabic/showpage.aspx?pageid=52
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1981اياللمبص  30لق للماا ت للمايخ  1160
  م للا لقمللما  لقملل كؾا  ى للر ؛ حدلل(1) 

بع لق للتؼ لقمناؾقللس لق للماا  لللم للالضللم لق صماللتس ملقخمضللعس ق   للصيع لق صماللمو بيّللم 

الللمع  لللك همو يجللل  بع ةكلللؾع وادللل   للللم حالللمبمق ةللل لا تؾلللللظس لق لللخص لقمعنلللؾي 

.  مقل  ةلؼ مال  و لمؾع (2)لقم  ا قهم بم بح  لقؾلظمء لقممقددؽ لقمصذص قهؼ ت قػ

                                                             
و ص 1981ايامبص  31ملقمن ؾا بمقجصي   لقصلمتس ق جمهؾايس لق صماتسو ت مايخ ( (1

 429-2005( وؽ لقمصلؾن اقؼ 111/7. مق  بُقتدا   د لقمما  بمؾج  لقمما   3539
ومذؾ  7ت مايخ  105ملقمن ؾا بمقجصي   لقصلمتس ى ا  2005ومذؾ  7لق ماا لم 

 .7934و ص 2005
 1983ومذؾ  2 لق ماا 359-83لقمصلؾن اقؼ وؽ  (1/1امم م ا لقمما   ( (2

لمتب للإ ما  شقتم ى ر بع    1160-81اقؼ لقاممؾع لق صمام وؽ  2-94ق ظبدب لقمما  
 لأكؾ  لق تؼ لقمناؾقس ي ةكؾع ومايس شي بمقاد  لم حام  ومقكهم .

“les titres de valeurs mobilières ne sont plus matérialisés que par 
une inscription au compte de leur propriétaire”. 

كمم م ا لقمما  لق ممتس وؽ  لق لقمصلؾن ى ر بع   لق كؾ  لقماد   لم لق ام   
 ةن ا  بظصيب لق  ؾي  وؽ حام  شقر حام  يذص 

“Les titres inscrits en compte se transmettent par virement de 

compte à compte”. 

حول تحدٌد لحظة انتمال ملكٌة الأوراق المالٌة فً المانون ولمزٌد من التفصٌل 

 الفرنسً وتطورها، راجع:

= 
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( وللللؽ لق انللللدؽ لقنالللل ي ملقمللللمقم 3/ 211س لقلللل كص شقللللر لقمللللما     حكللللؼ لقمللللما  لللللمق 

Code monétaire et financier
(1) . 

املللم لم ا لللا و لللص شقلللر ةبنلللم مغلللمن للمالي لقممقتلللس غدلللص لقممايلللس ولللع لأللل ما 

                                                             
= 

Reinhard,(Y.), Valeurs mobilières. Moment du transfert de 

propriété, Revue De Droit Economique Et Commercial, 1994, P.307 

& Nizard,(F.), Le transfert de propriété des valeurs mobilières: une 

réforme inachevée, Rev. sociétés, 2004, p.619 et S. & 

Rontchevsky,(N.), Réforme des règles gouvernant le transfert de 

propriété des instruments financiers cotés, Revue De Droit 

Economique Et Commercial, 2005, p557. 

ملقمن ؾا  1223 -2000لق ماا بمقمصلؾن اقؼ  ق صمامل ( لقاممؾع لقنا ي ملقممقم(1
لق ماا  1674 -2017. ملقمع   بمقمصلؾن اقؼ 2000ايامبص  14بمقجصي   لقصلمتس 

ايامبص  9و ت مايخ: 287و ملقمن ؾا بمقجصي   لقصلمتسو ى ا2017ايامبص  8لم 
2017. 

“Les titres financiers, émis en territoire français et soumis à la 
législation française, sont inscrits soit dans un compte-titres tenu 

par l'émetteur ou par l'un des intermédiaires mentionnés aux 2° à 
7° de l'article L. 542-1, soit, dans le cas prévu au second alinéa de 

l'article L. 211-7, dans un dispositif d'enregistrement électronique 
partagé”. 
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2000قالللنس  93قلللممؾع للإذللل لع ملقادللل  لقمصكلللسي قللل مالي مللاملق لقممقتلللس اقلللؼ 
؛ (1) 

  يجللل  بع ةلللؾاع قللل ى لق لللصكس للمالي ى لللر بمللم م ( ونللل11/1لقملللما   حدلل  م لللا 

لقممقتللللس لقمادلللل   لللللم شحلللل ى تؾالأللللمق للمالي لقممقتللللس مجمتللللع للمالي لقممقتللللس لق للللم 

ة ل ا م بي  للصكس ش ل طصحللا بمالقللم ومقتللس قهللم للم لا  للم  ىللمن. ميجللؾا شذلل لع غدللص 

 ممهللل ل للولللص يكلللؾع لقم لللصع لقم لللصي قللل  جملللع تلللدؽ  قلللػ ولللؽ للمالي لقممقتلللس.... 

 .(2)للإذ لع للإجلأماي مللإذ لع ليذ تماي 

م نمو ذ ؾا لق امه  حلؾ  لقؾقلا لقل ي ةن ال  إتلم و كتلس للمالي لقممقتلس لقملأمىلس 

 لم تؾالأمق للمالي لقممقتس؟

( وللؽ لق انللدؽ لقنالل ي ملقمللمقم لقمبلل ب 17 -211لللم لصماللمو مضللعا لقمللما     

                                                             
ملقمع    .2000-5-18 :ت مايخ وةمبع   (20لقع ا  ومقجصي   لقصلمتسملقمن ؾا ب( (1

 (و وكصا   27لقصلمتسو لقع ا مقجصي   ملقمن ؾا ب. 2020قانس  143اقؼ  بمقاممؾع 
 .2020-7-6ت مايخ: 

الي لقممقتس لق م قؼ ذ ؼ قد  م ( مق  ىصّف لقم صع للمالي لقممقتس لقممايس ب مهم للم (2
ىم تمق  -( وؽ و  ب2  ق ى شح ى  صكمق للإذ لع ملقاد  لقمصكسي. لمغص لقمما 

 .مقاو س لق ن د يس قاممؾع للإذ لع ملقاد  لقمصكسي لقمصلب ب  -مإجصلءلق لقماملأس ملق اؾيس 
ملقمن ؾا  .2001قانس  906 لق لذ تس اقؼملق ماا  بمؾج  قصلا مايص لق مؾيؽ ملق جما  

 .2001-11-29 :ت مايخ وةمبع  ب(274لقع ا  وقؾقموع لقم صيسبم
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ى لللر بع ةن اللل  و كتلللس للمالي  لقعلللمن يم الللم  و كتلللس للمالي لقممقتلللسو م قلللػ بلللمقنص

لقممقتس وؽ مقا قد  للمالي لقممقتس لم حام  لقم ل صي. مبضلملا لق الص  لق ممتلس ولؽ 

 لق لقملما  بمللم بمقنالللأس قلل مالي لقممقتللس لقمؾاىللس وصكسي للم بم للمالي لقممقتللس لق للم ذلل ؼ 

يخ قدل  ة لػ ةاؾي هم ملا م قنغمن لق لع وامتل  لق ال تؼو للإع مال  لقم كتلس ي ل ف ولؽ ةلما 

للللم ق حكللللمن لق للللم ة لللل ا م  للمالي لقممقتللللس لللللم حاللللم  لقم لللل صيو ملللللم لق للللمايخ مملا 

 .(1)لقاو س لقعموس قهد س لللؾلي لقممقتس لق صماتس

( وؽ لق انلدؽ لقنال ي 1-17-211مق  با ق ى ر   ل لق كؼ لقامتبو لقمما    

للم  مهموت للم بمجللصا ةن دلل  للوللص ملقمللمقمو م قللػ بلل ع ذ  للسن كلل  وللؽ لقم لل صي ملقلأللموع لق سلو 

بمقبؾالألللسو للم  تللل لع لقللل مؽو ملق لللممم ت اللل تؼ للاملق لقممقتلللسو م قلللػ للللم لق لللمايخ 

                                                             

)1)  “ Le transfert de propriété de titres financiers résulte de 
l'inscription de ces titres au compte-titres de l'acquéreur. 

Lorsque les titres financiers sont admis aux opérations d'un 
dépositaire central ou livrés dans un système de règlement et de 
livraison d'instruments financiers mentionné à l'article L. 330-1, le 
transfert de propriété résulte de l'inscription des titres au compte-
titres de l'acquéreur, à la date et dans les conditions définies par le 
règlement général de l'Autorité des marchés financiers….” 
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 .(1)( وؽ  لق لق اندؽ17-211وؽ لقمما      3لقم  ا لم لق اص  

لم ى لر لقاؾلىل   مج ذص بمق كص بع ما  لقم كتس بمقاد  لم لق ام  ي يُع بلص ذصمج 

يلل  ى للر لق اللم  تصو للمو لمللم ش ل كممللا قدللؾا لق اللم  ةُعلل  لقعموللس شي لم لل  لق  ؾ 

لللم  ولللؽ لقم  تلللمقو للللإع لق الللم  تصو لللم يكلللؾع وعدن لللم ت لةلللمو مقللل قػ ةن اللل  و كد لللم ملا 

ق اؾلىل  لقعمولسو وللؽ ةلمايخ لق عمقل  ي وللؽ ةلمايخ لقادل  لللم لق الم . مإ ل كمملا  نللم  

 ت لم ى للر بحكللمن لقاؾلىلل  قمىل   ة للصيمتس ةا للم بعكلل   قلػو لإمهللم ةُم لل  لللل  نمء  ح ت

 .(2)لقعموس لم ليم ام  لق ؾاي ق م كتس بمجصا لق عمق 

قللممؾع للإذلل لع ( ولؽ 4بولم بمقنالللأس ق ؾضللع للم و للصو لإمللم طلأا لم قللنص لقمللما   

ي ةن الللل  و كتللللس    2000قاللللنس  93اقللللؼ  ملقادلللل  لقمصكللللسي قلللل مالي مللاملق لقممقتللللس

 لصكس شي بإةملمن ةالؾيس لقعم تلمق لق لم بجصيلا للمالي لقممقتس لق م ةؼ شذل لىهم قل ى لق

ميُا للل  بمق الللؾيس ماللل  الألللد  للمالي لقممقتلللس لقملأمىلللس ولللؽ حالللم  للمالي  . ى دهلللم

لقممقتللس لوللدؽ لق  لله ق مالل  مص لقلأللموع شقللر حاللم  بوللدؽ لق  لله ق مالل  مص لقم لل صيو 

                                                             

)1)  “ L'acheteur et le vendeur d'instruments financiers 
mentionnés au I de l'article L. 211-1 sont, dès l'exécution de 
l'ordre, définitivement engagés, le premier à payer, le second à 
livrer, à la date mentionnée au III de l'article L. 211-17.” 

 .188و لقمصجع لقامتبو صد/ هذام فزمي( (2
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بملإضللللملس شقللللر ذ للللؼ ثمللللؽ  للللصلء للمالي لقممقتللللس وللللؽ لق اللللم  لقنالللل ي ق اماللللما 

للم قهلل ل لقللنص لقاللمتبو  لقم لل صي مإضللملس لقلل مؽ شقللر حاللم  لقاماللما لقلأللموع. مةظبتا 

للم قم للػ  لللإع متللمن و لل صي للمالي لقممقتللس تبتعهللم قبلل  شةمللمن ىم تللس لق اللؾيسو يُعلل  تتع 

 لقتدص؛ حد  لع و كد هم وم القا ق لأموع للم .

ةالؾن  (1)يسو  ب ىم تمق مإجصلءلق لقماملأس ملق اؾ ( وؽ 35مملا م قنص لقمما  

بإةملمن ىم تلس لقماملأللس ملق الؾيس تللدؽ  و لص ق ماملأللس مللإذل لع ملقادل  لقمصكللسي   لصكس

 بى مء لق اؾيس ملام  قمم ذ م: 

ة ؾيلل  للمالي لقممقتللس و لل  لقعم تللس وللؽ حاللم  لقعمدلل  لقلأللموع قلل ى بوللدؽ  -1

ذللل ؼ  -2لق  للله لقلألللموع شقلللر حالللم  لقعمدللل  لقم للل صي قللل ى بولللدؽ لق  للله لقم للل صي. 

متمللس ىم تللمق لق لل لم  لق للم ةلل ؼ ةاللؾي هم وللؽ لق اللم  لقنالل ي قع للؾ لق اللؾيس ذ لؼ 

 -3لقم لل صيو مإضللمل هم للللم لق اللم  لقناللل ي قع للؾ لق اللؾيس لقلألللموع قلل ى لق لللصكس. 

ةا تؼ تنؾ  لقماملأس ك ؾف حام  شجممقتس ذؾوتلس قكل  ى لؾ ولؽ بى لمء لق الؾيس 

 للف ى للر لقنغللمن للقللم ة  لمؽ مللمةا لق اللؾيس لقلل لوؽ بم لقملل ذؽو م قللػ ىللؽ طصيللب و

ةالؾن تنلؾ  لقماملألس لللؾا  -4وصلالم  بلم طلأعلس وع ملل   ولؽ لق لصكس بك لؾف لق اللؾيس. 
                                                             

لقممقتس اقؼ مللاملق ( لقمصللب قاو س لق ن د يس قاممؾع للإذ لع ملقاد  لقمصكسي ق مالي (1
 لمتب للإ ما  شقدهمم.و 2000قانس  93
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لل اوهم ك ؾف لق اؾيس بإضملس للالأ   لق لونس شقر حام  ى ؾ لق الؾيس قل ذهمو 

مذ للؼ للالألل   لقم ذنللس ونللم ب دلل  ةللنعك  م تجللس لق اللؾيس ى للر حاللمبمق بى للمء 

ةالل تؼ كلل  ى للؾ وللؽ بى للمء لق اللؾيس ك للف حاللم   -5لق اللؾيس لللم  لق لقدللؾن. 

ة  للد م ذ  لللمؽ جمتلللع ىم تلللمق لق للل لم  لق للم ةملللا ةالللؾي هم ق الللمبم كلألللموع ملق لللم 

ةمللا ةاللؾي هم ى للر حاللمبم كم لل صي. ميجلل  بع ذ ظللمتب لأللملم مللمةا لق اللؾيس لللم 

لقك للف للإجمللمقم لقمالل ؼ شقللر تنللػ لقماملألللس قكلل  ى للؾ وللؽ بى للمء لق اللؾيس ولللع 

ةال تؼ بونلمء لق  له  -6يس للم لقك لف لق   لد م لقمال ؼ ق ع لؾ. لأملم ملمةا لق الؾ 

لقلأللموعدؽ ك للؾف حاللم  ة  للد تس بمقعم تللمق لق للم ةمللا ةاللؾي هم بخ للؼ بمالي ومقتللس 

ةالللل تؼ بونللللمء لق  لللله لقم لللل صيؽ ك للللؾف حاللللم   -7وللللؽ بالألللل   ىماوهللللم قلللل ذهؼ. 

ماوهلللؼ ة  للد تس بمقعم تلللمق لق لللم ةملللا ةالللؾي هم بإضلللملس بمالي ومقتلللس شقلللر بالأللل   ى

 ق ذهؼ.

مج ذص بمقل كص بملم ي يجلؾا قكل  ولؽ لقلألموع ملقم ل صي بع ذ  الم ى لر مقلا يذلص 

يم ام  و كتس للمالي لقممقتلس ى لر ذلاف ولم  لؾ ون لؾص ى تلم قممؾم لم. مكل قػ ي 

يجؾا قك  وؽ لقهد س لقعموس ق صقمبلس لقممقتلس بم شالا  لقبؾالألس شلأل لا قلصلالق وخمق لس 

  ع اس ته ل لق  ع.ق ن ؾص لقاممؾمتس لقم
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 الفخع الثاني
السجة الدمشية لتدهةة صفقات الأوراق السالية في بهرصة الأوراق 

 السالية
لللؾي للمالي يُعلل  ةبنللم بللل ؾ  لأللمان ق  اللؾيس وللؽ بمجلل  لقؾلللمو  لللم ضلللأم 

ذنلأتلم ةا دل  . مقهل ل يا   وؽ حميق لق    للم لق ال تؼو كمم بمم ب  س ىموس لقممقتس

 قللػ ق اللؾيس لك مللم قلل  لق ملألل  لقسونللم تللدؽ ةن دلل  للوللص مةاللؾي م الا ىلل ا بيللمن اما  ل

 .(1)وؽ ةعسيس لصص لق اؾيس

مقلل  بالل ق لق جنللس لق مقتللس لمغمللس لقلل لع ملق اللؾيس لقمنب اللس ىللؽ تنللػ لق اللؾيمق 

لق مقتللس ملق جنللس لق نتللس لق مبعللس ق منغمللس لق مقتللس قهد للمق للمالي لقممقتللس لقم ع اللس لللم 

لق الؾيس للم بللؾلي للمالي لقممقتلس ى لر بع ةل ؼ لق الؾيس لقنهموتللس  ةؾلألتمةهمم تل مالق

بق للرو بي بعلل  ثاثللس بيللمن ىملل  وللؽ ةللمايخ  ك لل    T + 3ق معللمواق لقنا يللس لللم 

 Counterparty Risksلق لل لم . موللع  قللػو لإمللم ق ا دلل  وخللمطص لقظللصف لقمامتلل  
                                                             

   لق اؾيس:الجع ب  ع وسليم ةخفتض و ( (1

Depository Trust & Clearing Corporation, DTCC Recommends 
Shortening the U.S. Trade Settlement Cycle, 2014, pp 3-6. 
Available at: 
http://www.dtcc.com/~/media/Files/Downloads/WhitePapers/T2-
Shortened-Cycle-WP.pdf.  

http://www.dtcc.com/~/media/Files/Downloads/WhitePapers/T2-Shortened-Cycle-WP.pdf
http://www.dtcc.com/~/media/Files/Downloads/WhitePapers/T2-Shortened-Cycle-WP.pdf
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ؾيس لللم م لل  لقدللؾن موخللمطص لقاللؾي لقمصةلأظللس بمعللمواق للمالي لقممقتللسو لللإع لق الل

ى لر وجمؾىلس ولؽ لقملألماو لقم ع الس بمقبنتلس  ال قػ م. كملم بال ة(1) م لقه ف لقنهلموم

لق   تللس ق لللؾلي لقممقتللسو ممللص لقمبلل ب لق للموؽ ونهللم ى للر بمللم يجلل  ى للر لللللؾلي 

 .(2)مق ب  ؾ  مهميس ذؾن ةن د  لق  اسالقممقتس بع ةؾلص ةاؾيس مهموتس ق   

ي لقممقتلللس لقم للل صل  ةن الل  شقلللر لقم للل صي بإةملللمن ىم تلللمق مإ ل كممللا و كتلللس للمال

 لق اؾيسو لمم  م لقم   لقم  ا  لإةممن   د لق اؾيس؟

شقللر لقمل   لقسونتللس لقؾلقعللس تللدؽ ذللؾن  Settlement periodةُ لدص ل للص  لق اللؾيس 

ميصوللللس لق للللصف  Tةن دلللل  ىم تللللس لقبتللللع ملق للللصلء لللللم لقبؾالأللللس مي للللما لقتللللم بللللمق صف 

مملدؽ ذلؾن لا ملم  لم الم  و كتلس  وبي لأل اس  (Trade)ر لقم لظ  شقل  (T)لقاةدنلم

 ليمالي لقممقتس لقم  صل  ق ام  لقم  صي ملم ام  ثمنهم شقر حام  لقلأموع.

                                                             

)1)  Bank for International Settlements and International 
Organization of Securities Commissions, Recommendations for 
securities settlement systems, 2001, p10. Available at:  
https://www.bis.org/cpmi/publ/d46.pdf   

)2)  Bank for International Settlements and International 
Organization of Securities Commissions, Principles for financial 
market infrastructures, 2012, pp.64-66. Available at:  
https://www.bis.org/cpmi/publ/d101a.pdf  

https://www.bis.org/cpmi/publ/d46.pdf
https://www.bis.org/cpmi/publ/d101a.pdf
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لقمللل   لقسونتلللس لقؾلقعلللس تلللدؽ ةن دللل  لق للل اس مملللدؽ ةالللجد  لم الللم  و كتلللس ةخ  لللف م 

قمنغمس ق عمل  للم كل  بمذ اف لقاؾلى  للقؾاقس لقممقتس ملقا لا لق ع م ق تمس لق  اس 

   .(1)تؾالأس 

كنغلللللمن  T+2مقلللل  لم ا للللا بغ للللل  تؾالأللللمق للمالي لقممقتللللس شقلللللر ةبنللللم مغللللمن 

بلملللم ق  اللؾيس وللع شوكممتللس لق اللؾيس لللم ولل ا بقلل  ة لل  شقللر لق اللؾيس لللم  لق ذللؾن 

 ملا م ق ؾلبم وعدنس ون ؾص ى دهم. T+0ةن د  لقعم تس 

نس لقبؾالأللللمق مللمالي لقممقتللللس لةبنللللا قجللللل للللم لقؾييللللمق لقم  لللل   للوصيكتللللسو  

ا (و بعلللل  بع كممللللT+2مغللللمن لق اللللؾيس   2017ىللللمن ىذص ل لللللم وللللماس لللوصيكتللللس ولللل

( ت ليللس وللؽ T+3 ىُلل قا شقللر ثللؼ  و1934( ت ليللس وللؽ ىللمن T+5  لق اللؾيس ةلل ؼ لللم

 .(2) 1995ىمن 

                                                             
ذ خي عبج د/ مقمسي  وؽ لق   د  حؾ  مغمن ةاؾيس ىم تمق لقبؾالأسو الجع: ( (1

و الا لؾي ليمالي لقممقتس لمق اؾيس ىم تمق لق  لم   لقاممؾمملق نغتؼ و الخازق محمد
لقمصجع  د/ أشخف الزبع،موم بع  م؛  133و ص2015لقج ذ  و للإلكن ايسو  لقجموعس
 .موم بع  م 314و ص لقامتب

 ( مقمسي  وؽ لق   د  حؾ    ل لق ظؾاو الجع:(2

U.S. Securities and Exchange Commission, SEC Adopts T+2 

Settlement Cycle for Securities Transactions, 2017, available at: 

= 
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وللم قللؼ ةكللؽ بمق علل  قلل  لم ا للا قبلل   -مللمم لم ا للا جمتللع ام  لية للما للما  امللم

م لل ل  .T+2) (1) لق اللؾيس لللم شقللر ةبنللم مغللمن  2014با للؾمص  6لللم  -يخلق للما   قللػ

لق تددلللص للللم ل لللص  لق الللؾيس قللل مالي لقممقتلللس جلللمء ةن دللل  ل قاو لللس لية لللما للماملللم اقلللؼ 

ب لل ع ة اللدؽ مغللمن ةالؾيس للمالي لقممقتللس لللم لية للما للماممللم  2014قالنس  909

( ولللؽ ة لللػ 5/2حدللل  ةلللنص لقملللما    ؛ (2)م د لللمق للإذللل لع لقمصكلللسي قللل مالي لقممقتلللس

                                                             
= 

&  0-68-release/2017-https://www.sec.gov/news/press

PricewaterhouseCoopers , shortening the settlement cycle the 

last  p://www.ust2.com/pdfs/ssc.pdfhttmove to t+2, Available at: 

visited: 7-9-2019. 

لؾق م ق م   29 م ا  2014با ؾمص  6لم  T+2لللؾلي لق م لم ا ا شقر م ( (1
لقنمام مم جتكم مكصملةتم مقبصص ملقجمهؾايس لق  تكتس ملق ممما  مإل ؾمتم ملن ن ل ملصمام 

 ل ميةفتم مقتخ ن  مذؽ مقد ؾلمتم مقؾكامبؾا  م ؾقن مإذصقن لملقدؾممع ملقمجص مبيا ن ل مإيظمقتم 
مومقظس ملقنصميا ممؾقن ل ملقبصةتم  ماموممتم مل ؾلماتم مإللأممتم  ق ان لق( ملقاؾي  

بمق ع  لق اؾيس ق ذهم ت تمايم مبقمممتم مل ؾلدنتم ق  لل اصق تدنمم ملؾياصل ملقمم كس لقم    . 
 الجع: .T+2ى ر بلمس 

European Central Securities Depositories Association (ECSDA), A 
very smooth transition to T+2. Available at: 

 https://ecsda.eu/archives/3793 

)
2)  Regulation (EU) No 909/2014 of the European Parliament and 

of the Council of 23 July 2014 on improving securities settlement 

= 

https://www.sec.gov/news/press-release/2017-68-0
http://www.ust2.com/pdfs/ssc.pdf
https://ecsda.eu/archives/3793
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لقاو للللس ى لللللر بع ةللللمايخ لق الللللؾيس يجللللل  بي ذ جللللمما ذلللللؾن لقعمللللل  لق للللممم بعللللل  ذلللللؾن 

 .(1)لق  لم 

 -كالللموص لقم لللصىدؽ للللم ام  لية لللما للمامملللم -مقللل  بقلللص لقم لللصع لق صمالللم 

ةعل يا  ى للر ولل   لق اللؾيس ق  للأ  ذللؾوم ىملل  ك لل  بق لر بعلل  ذللؾن لق لل لم  بعلل  بع 

لللللم قلللللنص لقملللللما  امملللللا ةللللل ؼ لللللل مبا م بعللللل  ثاثلللللس بيلللللمن ىمللللل  بعللللل  ذلللللؾن لق للللل لم . لؾلا 

لقممقتللللس ( ولللؽ لق انلللدؽ لقناللل ي ملقمللللمقم لق صمالللمو ةن اللل  و كتلللس للمالي 211/17/3 

لللم قبم  ولللنغؼللللم للللؾي لقمادللل     système للطلللصلف و عللل ا  ةللل لم نغللللمن ملا 

multilatéral de négociation خ لقنهميللس بمقادلل  لللم حاللم  لقم لل صي لللم ةللماي

لق ع تللس ق  لل لم  لقمن للؾص ى دهللم لللم قؾلىلل  ة للتد  مغللمن لق اللؾيس ملق الل تؼو م قللػ 

لقاد  ذ ؼ ىن وم ذ ؼ قد  وم ةلؼ قدل د حالم  بولدؽ ح له لقم ل صي بم للم حالم  مكدل  
                                                             

= 

in the European Union and on central securities depositories and 

amending Directives 98/26/EC and 2014/65/EU and Regulation 

(EU) No 236/2012 Text with EEA relevance. Official Journal of the 

European Union, L 257/1, 28-8-2014. 

)
1)  “ As regards transactions in transferable securities referred to 

in paragraph 1 which are executed on trading venues, the 

intended settlement date shall be no later than on the second 

business day after the trading takes place”. 
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يل ةم  ل ل لق لمايخ للم . م لقمصكلسي  جهلس لق  لهو للم اللمةص بولدؽ لق  له  قلػ لق الم 

و بمللل  نمء لق لل لم ل  للمل مغللمن لق اللؾيس ملق الل تؼ بعلل  وؾىلل  بق للمد لقدللؾن لق للممم وللؽ ل

 لية للما للماممللموللؽ يو للس  5وللؽ لقمللما   2 لق اللص لق للميق لقمن للؾص ى دهللم لللم 

ب  ع ة ادؽ ةالؾيس للمالي لقممقتلس  2014ذؾقدؾ  23لق ماا  لم  909/2014اقؼ 

املم بلأل ا مايلص  .(1) مالي لقممقتلس د لمق للإذل لع لقمصكلسي قللم لية لما للمامملم م 
                                                             

)
1)  Lorsque des transactions sur des titres financiers sont 

conclues sur un marché réglementé ou un système multilatéral de 

négociation et que le compte du teneur de compte-conservateur 

de l'acheteur, ou le compte du mandataire de ce teneur de 

compte-conservateur, est crédité dans les livres du dépositaire 

central, l'inscription prévue au I a lieu à la date de dénouement 

effectif de la négociation mentionnée dans les règles de 

fonctionnement du système de règlement et de livraison. 

Cette date intervient au plus tard le deuxième jour d'ouverture 

du système de règlement et de livraison après la négociation, à 

l'exception des cas prévus au point 2 de l'article 5 du règlement 

(UE) n° 909/2014 du Parlement européen et du Conseil du 23 

juillet 2014 concernant l'amélioration du règlement de titres dans 

l'Union européenne et les dépositaires centraux de titres.” 

 ولمزٌد من التفصٌل، راجع فً هذا الشؤن:

Chabert,(P.Y.) et Elineau,(R.), Dispositions relatives aux 

opérations sur titres et aux droits de souscription, Revue des 

= 
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  لقك لم  لقخللمو  ولؽ لقاو للس ذعلل قلصلا ل ت  2018با للؾمص  23ليق  لما ملقممقتللس للم 

 و للس لية للما للماممللميوللع  و ؾللاللسقجع هللم  قهد للس لللللؾلي لقممقتللس لق صماللتسلقعموللس 

لقم ع اللللس ت  اللللدؽ ةنغللللتؼ للمالي لقممقتللللس لللللم لية للللما للماممللللم  909/2014اقللللؼ 

. ممنلللمء  ى لللر ة لللػ (1)مصكلللسي قللل مالي لقممقتلللس للللمتب للإ لللما  شقدهلللمم د لللمق للإذللل لع لق

( ولللللللؽ لقاو لللللللس 8-570م  2-570م  1-570لق عللللللل ياقو ةلللللللؼ شقتلللللللمء لقملللللللؾلا   

 .(2)لقم كؾا 

                                                             
= 

sociétés, 2014, p.618 & Barrière,(F.), L'incidence du nouveau 

régime de la record date sur le droit de vote des actionnaires, 

Revue des sociétés,2015 , p288. 

)
1)  Arrêté du 23 octobre 2018 portant homologation de 

modifications du règlement général de l'Autorité des marchés 

financiers, JORF n°0250 du 28 octobre 2018. 

ولد كانت المواد الملغاة تمٌم تفرلة بٌن الأوراق المالٌة سوق منظم أو سوق تداول ( (2

متعدد الأطراف وبٌن الأوراق المالٌة الأخرى، فكانت مدة التسوٌة فً الأسواق الأولى 

طراف الاتفاق على ما ٌخالف ذلن، بٌنما ٌتم هً ثلاثة أٌام بعد ٌوم التداول ولا ٌملن الأ

انتمال الملكٌة للأوراق المالٌة فً الأسواق غٌر المنظمة بعد ثلاثة أٌام بعد التنازل ، كما 

 ٌجوز للأطراف الاتفاق على مٌعاد آخر لانتمال الملكٌة.

Art 570-2 “ En cas de négociation d'instruments financiers 

mentionnés au II de l'article L. 211-1 du code monétaire et 

financier, sur un marché mentionné aux titres Ier ou II du livre V, le 

= 
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( وللللؽ قللللممؾع للإذلللل لع ملقادلللل  لقمصكللللسي قلللل مالي 15ملللللم و للللصو لللللإع لقمللللما   

ولللس ق صقمبلللس لقممقتللللس بحمقلللا ى لللر لقهد لللس لقعم 2000قالللنس  93مللاملق لقممقتلللس اقلللؼ 

                                                             
= 

transfert de propriété, mentionné à l'article L. 211-17 du code 

monétaire et financier, résulte de l'inscription au compte de 

l'acheteur. Cette inscription a lieu à la date de dénouement effectif 

de la négociation mentionnée dans les règles de fonctionnement 

du système de règlement et de livraison, lorsque le compte du 

teneur de compte conservateur de l'acheteur, ou le compte du 

mandataire de ce teneur de compte conservateur, est crédité dans 

les livres du dépositaire central. Sauf exceptions prévues aux 

articles 570-3 à 570-8 et 322-55, cette date de dénouement des 

négociations et simultanément d'inscription en compte intervient 

au terme d'un délai maximum de trois jours de négociation après 

la date d'exécution des ordres. et art 570-8 “ En cas de cession 

hors d'un marché mentionné aux titres Ier ou II du livre V ou d'une 

négociation assimilée à une telle cession, dans les conditions 

précisées par une instruction de l'AMF, et hors le cas prévu à 

l'article 570-7, le transfert de propriété, mentionné à 

l'article L. 211-17 du code monétaire et financier, résulte de 

l'inscription au compte de l'acheteur, laquelle a lieu lorsque le 

compte de son teneur de compte conservateur est crédité dans les 

livres du dépositaire central. Cette date d'inscription en compte 

intervient au terme d'un délai de trois jours ouvrés après la date 

de cession, sauf si les parties en conviennent autrement.” 
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الذبخ ة عسميبات  ي تجخ ب  ع ة  ذ  ل ص  لق اؾيس؛ حد  م ا ة ػ لقمما  ى ر بع   

السقاصبة والتدببهةة فبي الأوراق الساليببة عمبى أسبباس التدبميم مقابببل سبجاد الببثسن، 

وةجببب ألا تتجبباوز الفتببخة بببين إجببخاء عسميببة التببجاول واتسببام التدببهةة الخاصببة بهببا 

 .(1) جها قخار من مجمذ إدارة الهيئةالسجة التي يرجر بتحجي

ةن دللل  ىم تلللس لقماملألللس ملق الللؾيس مإةملللمن ىم تلللس ماللل  لقم كتلللس للللم ةؾقد لللمق ميللل ؼ 

 :(2)و ى ر لقن ؾ لق مقمو  ا 

                                                             
 لمانون الإٌداع والمٌد المركزي للأوراق( من اللائحة التنفٌذٌة 9)كما تنص المادة ( (1

تموم الشركة على أن " -سابك الإشارة إلٌهما – 2000لسنة  93رلم  المالٌة والأدوات

بإجراء عملٌات المماصة وتسوٌة المعاملات التً تتم على الأوراق المالٌة لحساب 

ً حموق والتزامات كل منهم، وتسوٌة أعضاء الإٌداع المركزي، وذلن بهدف تحدٌد صاف

المراكز الناشئة عن تداول الأوراق المالٌة المودعة بها، ونمل ملكٌتها. وٌتعٌن على 

أطراف عملٌات التداول التً تتم على أوراق مالٌة مودعة لدى الشركة وغٌر ممٌدة 

ذي تضعه بالبورصة إخطار الشركة بالبٌانات الأساسٌة لهذه العملٌات طبماً للنظام ال

وتتم المقاصة على أساس التسلٌم مقابل دفع الثمن، خلال مدة لا تتجاوز الشركة. 

. وٌجب على الفترة التً ٌحددها مجلس إدارة الهٌئة لإتمام عملٌة التسوٌة الخاصة بها

الشركة نمل ملكٌة الأوراق المالٌة محل هذه العملٌات بالمٌد الدفتري لدٌها، وأن تسلم 

ٌفٌد تسوٌة هذه العملٌات وذلن على النموذج الذي ٌعتمده مجلس  لصاحب الشؤن ما

 .."إدارتها.

. متاح على نظام المماصة والتسوٌة للأوراق المالٌة، البورصة المصرٌةراجع: ( (2

 الرابط التالً:

= 
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 - (T+0)  للللبمق عمولللل  ى دهللللم لقماللللمؾل  ق لللللهؼبمقنالللللأس للللللم  لق  م للللصلء   متتع 

مؾالألس للمالي لقممقتلس م  ق صقمبس لقممقتسق صمل لقهد س لقعموس  ملقما ؾلم لقج اسو 

 .للقتس دق  عمو  ته 

-(T+1)   بمقنالللأس قاللن لق لقخسلمللس لقم للصيس لقمادلل   تنغللمن للإذلل لع لقمصكللسي. 

ملذ تماي للللللم بمقنالللللللأس ق لللللللهؼ ممثللللللموب لأللللللنماذب لقمى للللللصلق لقمادلللللل   بمقبؾالأللللللس 

 لقم صيس. 

    -  (T+2)لمالي لقممقتس لقماد   بمقبؾالأس لقم صيسلأمقم بمقنالأس ق. 

-  (T+3)  بمقنالأس قل مالي لقممقتلس غدلص لقمادل   مغدلص لقم  ؾعلس تنغلمن ليذل لع

 .(1)لقمصكسي 

 

                                                             
= 

https://www.egx.com.eg/ar/Clearing_Settlement.aspx  

1) لسنة  94رلم  الهٌئة العامة للرلابة المالٌةمجلس إدارة لرار ( من 5/1/5المادة )( 

بشؤن لواعد وإجراءات التعامل على الأوراق المالٌة غٌر الممٌدة بجداول  2018

 136 ، العددالمصرٌة والمنشور بالولائعالبورصة المصرٌة وإجراءات نمل ملكٌتها. 

.2018-6-13بتارٌخ: )أ("  "تابع  

https://www.egx.com.eg/ar/Clearing_Settlement.aspx
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 الفخع الثالث
 تدهةة صفقات الأوراق السالية وفقًا يلية التجاول في ذات الجمدة
ش ل كلللمع ماللل  و كتلللس للمالي لقممقتلللس ذلللل ؼ بمق  ؾيللل  لق الللمتم ولللؽ حالللم  شقللللر 

ع لقمصكلسيو م ل ل لق  ؾيل  يالع بإةملمن ةالؾيس لقعم تلمق حام  يذلص ملا لم قنغلمن للإذل ل 

لللم لقتلللس لق للل لم  للللم  لق لقج الللس  لق لللم ةللل ؼ ى لللر للمالي لقممقتلللس. للللإع لق عموللل  ملا 

لللم بي ذؾجللل  لملأللل  اونلللم تلللدؽ ذلللؾن ةن دللل  ىم تلللس لقبتلللع بم لق لللصلء مملللدؽ  ياللل  سن ح م 

 ةاؾي همو لمق اؾيس ة ؼ لم  لق ذؾن لق ن د .  

لللم لقتلللس  مإقلللر  نلللم ذ لللؾا لق الللمه و  للل  لقعمدللل  لقللل ي قلللمن ب لللصلء للللهم م ولللم ملا 

لق  لم  لم  لق لقج اس لم لقبؾالأس لقم صيسو ثلؼ قلمن تبتعلم للم  لق لقج السو  ل  

 يُع  لم   د لق مقس ق  بمع ومم لم و كم بن بمم ذبتع ومم لم و ػ لقتدص؟

للللم قلللللنص لقملللللما     اقلللللؼس لقممقتلللللقلللللصلا لقهد لللللس لقعمولللللس ق صقمبللللس ( وللللؽ 4/1ملا 

ة لللؾقر  لللصكس للإذللل لع ملقادللل  لقمصكلللسي شجلللصلء للللمتب للإ لللما  شقتلللم    2012 قالللنس 67

مى لر بع  وةاؾيس ق غتس ق مصلالس لقنا يلس ملقؾامتلس قعم تلمق لق عمول  للم  لق لقج الس

ةلل ؼ ىم تللمق لقماملأللس ملق اللؾيس قعم تللمق لق لل لم   لق لقعاقللس قلأللمقم طصلللم لقعم تللس 

مى تمو لإع ولم ةالؾن بلم  لصكس للإذل لع  لؾ وجلصا ةالؾيس  . لم لق مايخ لقمع ما ق  اؾيس
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 الللؾيس لقي ةن اللل  و كتلللس للمالي لقممقتلللس شي بإةملللمن ق غتللس مقتالللا مهموتلللسو مولللؽ ثلللؼ 

و مقبلل   قللػ لقؾقلا ةغلل  و كتللس للمالي لقممقتللس  عم تللمق لق للم بجصيلا ى دهللملقنهموتلس ق

 لقم  صل  ى ر حام  لقلأموع.

للم لقالصلالق لقاللمباس لقمنغملس لقتللس لق ل لم  لللم  لق مجل ذص بمقل كص بمللم قلؼ ةللصا 

 و تلل  كللمع لقللنص يجللصي ى للر لقن للؾ  تدببهةة لحظيببةلقج اللس بي ش للما  شقللر علأللما    

لقل مقلللللم   ى للللر  للللصكس للإذلللل لع ملقادلللل  لقمصكللللسي شجللللصلء ىم تللللمق لقماملأللللس ملق اللللؾيس 

(T+ zero)لقخملألس بمقعم تلمق لق لم ةجلصي ملا لم قهل ل لقنغلمن للم  لق ذلؾن شجصلوهلم 
 

(1)
.  

لم ى لر وللم للببو يمكننللم لقالؾ  ب مللم ي ةؾجل  لللم تؾالألس للمالي لقممقتللس  مة لتا 

للإوكممللمق لقااوللس ق ظبدللب يقتللس لق لل لم  لللم  لق  -لللم لقؾقللا لق للمقم  –لقم للصيس 

لقج اس بمقمعنر لق ل ت  قممؾم لم؛ حدل  بع  قلػ يال  سن شةملمن  لصكس للإذل لع ىم تلمق 

لللم قبللل   لق الللؾيس لقنهموتلللس ى لللر للمالي لقممقتلللس و للل  لق للل لم  للللم  لق لقج الللسو مبي  

متلمن لقم ل صي بإىلما  تتلع ولم ل ل صلدو ملقالؾ  بتدلص  قلػ ذلىاي تنلم شقلر لقالؾ  ب ملم للم 

حمقلس متلمن و ل صي للمالي لقممقتلس بإىلما  تتعهللم قبل  شةملمن ىم تلمق لق الؾيس لقنهموتللسو 

قم ل  س لقم ل صي محل د؛ حدل  ةلنص  يُع  تتع م قم ػ لقتدلصو م لؾ تتلع قمتل  ققبظلم 
                                                             

 .لمتب للإ ما  شقتم 2005قانس  24وؽ قصلا وج   شالا  لقهد س اقؼ  (2لقمما   ( (1
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1948قاللنس  131( وللؽ لقاللممؾع لقملل مم اقللؼ 466/1لقمللما  
ش ل بللمع ى للر بمللم     (1)

 للخص  للد م  وعدنللم  بمقللل لق م للؾ ي يم كللمو جللما ق م للل صي بع يظ لل  شبظللم  لقبتلللع. 

مي  لؾ   .(2) ميكؾع للوص ك قػ مقؾ مقع لقبتع ى ر ىاماو لُجِّ  لقعا  بم قؼ يُالجّ 

و لػ لقتدلص ولؽ تتللع قمتل  ققبظلم  قم ل  س لقم لل صي شقلر تتلع لأل ت  ش ل ثب للا تتلع 

لقم كتللس ق لأللموعو م قللػ لللم لقؾقللا لقم لل ا ق  اللؾيس ملم اللم  لقم كتللس ذللا  ذللؾوم ىملل  

 (.T+2بع  ذؾن لق  لم   

                                                             
 .1948-7-29 :ت مايخ ووكصا 108لقع ا  ومقؾقموع لقم صيسون ؾا ب( (1
من المانون  467والفمرة الأولى من المادة  466النص فً المادة ( ولد حكم بؤن " (2

أن بٌع ملن الغٌر تصرف لابل للإبطال لمصلحة المشترى، وإجازة  المدنً ٌدل على
بطال وتجعله صحٌحاً فٌما بٌن العالدٌن، أما بالنسبة المشترى للعمد تزٌل لابلٌته للإ

للمالن الحمٌمً فٌجوز له إلرار هذا البٌع صراحة أو ضمناً، فإذا لم ٌمره كان التصرف 
لتصرف أو عدم نفاذه هو أمر غٌر متعلك غٌر نافذ فً حمه، مما مفاده أن بطلان ا

 بالنظام العام بل هو ممرر لمصلحة صاحب الشؤن فٌه ولا ٌجوز لغٌره التمسن به".

 .1990-7-25بتارٌخ:  ،ق 55لسنة:  245الطعن رلم:  ،نقض مدنً
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 الثاني الفرل
 تجاول الأوراق السالية في ذات الجمدةلخقابة عمى عسميات ا

 تسهيج وتقديم: 

لقع ذل  ولؽ للثلما.  ةل لم  للمالي لقممقتلس للم  لق لقج الس ر ىم تمق ذ صة  ى

مقل لو كلمع ولؽ لقظبتعللم ى لر لقجهلمق لقاموملس ى للر بولص لقالؾي بع ةُخ لعهم قصقمبللس 

و كملللسو م قللللػ لللللم جمتللللع وصلح هلللم ت ليللللس وللللؽ وصح للللس ولللن  ةللللصلذتص وسلمقللللس  لللل د 

لألؾي  شقلر حل  ولم قل  ذن ل  لقعم تمقو وصما ل بملإ لصلف ى دهلم بثنلمء وصح لس لق ن دل و مم 

 وؽ ونماىمق تدؽ بطصلف   د لقعم تمق.

ميُ لؾا لق المه  ىللؽ لق لصمل لقؾلجل  ةؾللص للم للم  لصكمق لقاماللص  قمسلمقلس ة للػ  

لقعم تلللمقو مليق سلولللمق لقم الللم  ى للللر ىمةاهلللم مى لللر ىللللمةب بلللمقم للطلللصلفو مكلللل قػ 

ة ملألللم لقجهلللمق  لق الللؾي لق لللم ذ م لللع تهلللم كللل  طلللصفو مبذدلللص لو لقللل ما لق دلللؾي لقللل ي

 لقصقمتتس بمقنالأس قعم تمق لق  لم  لم  لق لقج اس ملق   وؽ لقمخمطص لقمصةلأظس تهم.

ممنللمء ى لللر  قلللػو ملللصي ةاالللتؼ  للل ل لق  للل  شقلللر ولأ  لللدؽو م نلللمم  للللم لقملأ للل   

للم  لقنغللمن لقاللممؾمم ق ن دلل  ىم تللمق ةلل لم  للمالي لقممقتللس لللم  لق لقج اللسو تدنمللم 

ىم تلللمق ةلللل لم  نللللم قبتلللمع اما لقجهلللمق لقصقمتتللللس ب للل ع مخ لللص لقملأ للل  لق لللممم و

 . للمالي لقممقتس لم  لق لقج اس
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  الأول السبحث
الشظام القانهني لتشفيح عسميات تجاول الأوراق السالية في ذات 

 الجمدة

ىم تلمق ةل لم  للمالي لقممقتلس للم  لق م نمم  لم   ل لقملأ   ضؾلبم وسلمقلس  

لقمظ لل  لق للممم قبتللمع حاللؾي ملق سلوللمق بطللصلف لللم وظ لل  بم و ممخ للص  لقج اللس

 .ة لم  للمالي لقممقتس لم  لق لقج اسىم تمق 

 الأول السصمب
 تجاول الأوراق السالية في ذات الجمدةضهابط مداولة نذال 

للم قللنص لقمللما     لقهد للس لقعموللس ق صقمبللس لقممقتللس اقللؼ وج لل  شالا  قللصلا ( وللؽ 5ملا 

امالللص  لقصل لألللس للللم لق عموللل  ملالللم لقتلللس لق عموللل  ة  لللسن  لللصكمق لق   2012قالللنس  67

ى ر لللهؼ للم  لق لقج الس بمق  لؾ  ى لر وؾللالس لقهد لس بعل  للل ت مء لقم ظ لألمق 

مة  للسن لق للصكمق لق ملألل س ى للر وؾللاللس لقهد لللس  ولقمن للؾص ى دهللم بمقاؾلىلل  لقمصلاللس

للل قمصلالللس بلللم م لحكلللمن  للل ل لقالللصلا ملقاؾلىللل  لبإذظما لللم بملللم ي دللل  ةؾلدلللب بمضلللمىهم طلأا 

 . ذا  ثاثس ب هص ى ر للا ص وؽ ةمايخ لقعم  بم

ي  لل  قنللم وللؽ لقللنص لقاللمتبو بع وسلمقللس ىم تللمق ةلل لم  للمالي لقممقتللس لللم م  

يجؾا بع ة ؼ شي ىؽ طصيب  صكس وؽ  لصكمق لقامالص . شي بع  ل ل   لق لقج اس ي
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مولس ق صقمبلس لقنص ي يُعظم قكل   لصكس لمالص  حملأل س ى لر ةلصذتص ولؽ لقهد لس لقع

لقممقتس بملأم ص  م مل لقامالص  بع ةلسلم  يقتلس ةل لم  للمالي لقممقتلس للم  لق لقج الس 

ل ى لللر  لل ل لق لللصذتصو تلل  ذ لللسن لق  لللؾ  ى للر ةلللصذتص ذللمص ولللؽ لقهد لللس  لى مللما 

. مإتملللم ذ لللم م نلللمم  وجمؾىلللس لق لللؾلبم ملقم ظ لألللمق لقلللاان (1)قملأم لللص   للل ل لقن لللمل

 ذتص:ةؾللص م ق   ؾ  ى ر   ل لق ص 

للم قللنص لقمللما     قمسلمقللس لق عمولل  لللم لللللهؼ للللم ( وللؽ لقاؾلىلل  لق ن د يللس 1طلأا 

                                                             
. 14و ص2018و اقد  لقع ؾيس بمقبؾالأس لقم صيسو البهرصة السرخةةالجع: ( (1

 م:و مل ى ر لقصلبم لق مق

-91b0-4fe5-8e3f-https://www.egx.com.eg/getdoc/8f1bf715
Guide.aspx-4c9e961477da/Membership 

بؾالأس لقم صيس اقؼ ( وؽ قصلا اوت  وج   شالا  لق9وؽ لقمما    2ملمغص ك قػ لقبن  
ب  ع قؾلى  لقع ؾيس بمقبؾالأس لقم صيس؛ حد  ذنص ى ر لع  2014قانس  156

لق عمو  ى ر لللهؼ لم  لق لقج اس   يُع  وؽ قبد  للم ظس مللقتمق لقم خ  س لق م 
و مل ى ر لقصلبم  ي يجؾا ق صكس لقاماص  وسلمق هم شي ت صذتص بم وؾللاس ذملأس .

 لق مقم:

https://www.egx.com.eg/getdoc/47d8db6c-a2b0-4efb-986f-
10f4e24f5b02/membership-rules-22-01-2020-(1).aspx  

https://www.egx.com.eg/getdoc/8f1bf715-8e3f-4fe5-91b0-4c9e961477da/Membership-Guide.aspx
https://www.egx.com.eg/getdoc/8f1bf715-8e3f-4fe5-91b0-4c9e961477da/Membership-Guide.aspx
https://www.egx.com.eg/getdoc/47d8db6c-a2b0-4efb-986f-10f4e24f5b02/membership-rules-22-01-2020-(1).aspx
https://www.egx.com.eg/getdoc/47d8db6c-a2b0-4efb-986f-10f4e24f5b02/membership-rules-22-01-2020-(1).aspx
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2012قاللنس ( 67 لق لقج اللسو لقمصلاللس بللمقاصلا اقللؼ  
ي لل صل لللم  للصكس لقاماللص   (1 

لقصل لأس للم لق  لؾ  ى لر وؾللالس لقهد لس ق عمل  بلقتلس لق عمول  ى لر للللهؼ للم  لق 

 لللممع للللاوس للللج  ونهلللم ولللم ذ ع لللب ب مقوجمؾىلللس ولللؽ لقم ظ لأللللقج الللسو للللل ت مء 

لقممقمو مونهم وم ذ ع ب بمقجمم  للإالاي ق  صكسو م قلػ ى لر لقن لؾ لق صكس موؾق هم 

 :لق مقم

 السالي:زسان سلامة سجل الذخ ة ومهقفها السخفقات الستعمقة ب -أ 

ةهلل ف وعللمذدص لقمللاء  لقممقتللس ق  للصكمق لقعمو للس لللم وجللم  للمالي لقممقتللس شقللر 

ولللل ى قلللل ا   لللل د لق للللصكمق ى للللر وؾلجهللللس لقمخللللمطص لق للللم ةللللصةلأم ب م للللظ هم متللللمس 

مىماوهلللم مللمالي لقممقتلللس لق لللم ة عموللل  لدهلللم. مة لللم   للل د لقمخلللمطص ى لللر للللبد  

لقم لللم  ي لق  لللص وخلللمطص لقالللؾي موخلللمطص لق الللؾيس موخلللمطص ليو ملللمع موخلللمطص 

مو  لقصوتاللتس لإالا  لق  لتد  موخللمطص لقاللدؾقس. لللميق سلن تهلل د لقمعللمذدص يعلل  وللؽ لقؾللل

لقمخللمطص تهلل د لق للصكمق. كمللم بع ليق للسلن تهلل د لقمعللمذدص يعلل  بم مبللس الللمقس وؾجهللس 

وللؽ لق للصكس لقمعنتللس شقللر لقم عللمو دؽ وعهللم ةىكلل  لدهللم قلل اةهم ى للر لقؾلللمء بمق سلومةهللم 

                                                             
 2014قانس  20عموس ق صقمبس لقممقتس اقؼ ( وع قس بمؾج  قصلا وج   شالا  لقهد س لق(1

ب  ع ةع ذ  بعض لقاؾلى  لق ن د يس قمسلمقس يقتس لق عمو  ى ر لللهؼ لم  لق لقج اس 
Intra Day Trading .2014-2-27 :ت مايخو 47مقؾقموع لقم صيس لقع ا ملقمن ؾا ب. 
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   لقممقتس ةجمد  ىيء لقم عمو دؽ ومم ذسي  وؽ ثا هؼ لم لق عمو  وعهم.

2007( قاللنس 14ت  لقهد للس لقعموللس ق صقمبللس لقممقتللس اقللؼ  مقلل  لألل ا قللصلا اولل 
(1) 

لللم ق ممملللم  .معلللمذدص لقملللاء  لقممقتلللس ق  لللصكمق لقعمو لللس للللم وجلللم  للمالي لقممقتلللسونغم 

بع يكلللؾع  نلللم   ب لللصما ولألللماو لقمنغملللس لق مقتلللس قهد لللمق للللؾي لقملللم   ذ ؾلللللب ولللع

س ةعكلل  لقمخللمطص و ظ لأللمق قللصبس لقمللم  مكلل ل قللصبس لقمللم  لقعمولل  ق للصكمق لقؾلللمط

 .(2)لق م يمكؽ بع ة عص  قهم لق صكس

ولهببحا يجببب عمببى شببخ ة الدسدببخة الخاصبببة فببي الحرببهل عمببى تببخخيز بسداولببة 
                                                             

شلأ لا وعمذدص  ب  ع 2007قانس  14( قصلا اوت  لقهد س لقعموس ق صقمبس لقممقتس اقؼ 1 
. ملا م 2007-2-4 :لقماء  لقممقتس ق  صكمق لقعمو س لم وجم  للمالي لقممقتس ت مايخ

 و ملقمن ؾا بمقؾقموع لقم صيس 2017قانس  77لذص ةع ذ  باصلا وج   شالا  لقهد س اقؼ 
الجع: وؾقع لقهد س ى ر  و(. مقمسي  وؽ لق   د 2017-6-20 ةمبع  ت مايخ 142لقع ا 

لق مقم: لقصلبم  

http://www.fra.gov.eg/jtags/efsa_ar/bod_decisions.jsp 

و اقد  لقع ؾيس بمقبؾالأس لقم صيسو وصجع لمتبو السرخةة البهرصةمالجع ك قػ: 
موم بع  م. 34ص   

(2) International Organization of Securities Commissions 
(IOSCO)," Objectives and Principles of Securities Regulation", June 
2010, p. 11. available at: 
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD323.pdf  

http://www.fra.gov.eg/jtags/efsa_ar/bod_decisions.jsp
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD323.pdf
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 آلية تجاول الأوراق السالية في ذات الجمدة أن تخفر ما يمي:

ولللم ي دللل  بع لق لللصكس ةن ملللم شقلللر لق  لللس  ب( ولللؽ ااجلللمق لق  لللنتف لقخملألللس  -1

ذلل لع ملقادلل  لقمصكلللسي لللم  لل ع وخللمطص لق اللؾيس مااجلللس ب للصكس و للص ق ماملأللس مللإ

 .(1)ليق سلن بمق اؾيس لم وؾلىد  م لقماصا 

                                                             
( وؽ لقم كص  للإي محتس قاصلا وج   شالا  لقهد س لقعموس 9و 8/ 8قمما  م ا ل( (1

ب  ع لقاصلا لقمنغؼ قعم  لأن مي ضممع لق اؾيمق  2004قانس  29ق صقمبس لقممقتس اقؼ 
مو كصةم ليي محتس ى ر لقاؾلى  لقمنغمس ي  صلامق للى مء ى ر بع ي ا  وع   

ف ىؽ لق اؾيس و م قػ طلأام  ق ج م  لقمخمطص لقخمص بك  ى ؾ ىؽ ى ا بيمن لق خ 
 ١١: ٢ماظللس. ذؾن لق اؾيس +  ٥ :١ماظللس. ذؾن لق اؾيس +  2,50لق لمقم ذؾن لق اؾيس: 
 ماظللس. ٢١ بمق تظتمق:ماظللس. متمن لق ن مي 

موؽ  ل سومي ؼ ةااتؼ بى مء لق ن مي شقر ل مق وخ   س ملام  ق مخمطص لقخملأس بك  
م قػ ت جمتع ى ا لقنامل قك  تن  وؽ تنؾا  ل سوص قك  ذا  ةكلؾيؽ وعل   لقمخمط

مي ؼ ة  ذ  وع   لقمخمطص قكل  ى ؾ مي مف ى ر متمس ح  م لم ابلمم   لقمخمطصو
 لق مقم:م قػ ى ر لقن ؾ  ل  صلامولق ن مي ق   ذ  متمس 

 

 

= 
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ذ للؾ لللج  لق للصكس قلل ى لقهد للس وللؽ بيللس جللسلءلق بم ةلل لتدص قمومللس لألل اق  -3

 .(1 تهم قصلالق وؽ اوت  لقهد س بم وج   شالاةهم

                                                             
= 

 معجل السخاشخ السدتهى السخجح لسعجل الخصخ الفئة

نقصة ٠٣أقل من أو يداوي  أ مخة ١   

نقصة وأقل من أو  ٠٣أكبخ من  ب
نقصة ٠٣يداوي   

مخة 52,1  

نقصة وأقل من أو  ٠٣أكبخ من  ج
نقصة ٠٣يداوي   

مخة 2١ ٠٣  

نقصة ٠٣أكبخ من  د مخة ,   

 و مل ى ر وؾقع لقهد س ى ر لقصلبم لق مقم:

http://www.fra.gov.eg/content/efsa_ar/laws_index/UG19294UG
19295.pdf  

مكمع  نم  لق سلن ياع ى ر لق صكس لقصل لأس لم وسلمقس يقتس لق عمو  ى ر لللهؼ لم ( (1
 لق لقج اس ت ا يؼ وم ي د  ة  ذ  وؾقف لق صكس ب  ع لق سلومةهم لقخملأس بمق اؾيس لقنا يس 

ع ى ا بيمن لقمخمق مق لقم ع اس ب ن مي ضممع لق اؾيمق م قػ وؽ ذا  شالمي تتم
ممتم هم مى ا بيمن لق تظتس ىؽ ل صةدؽ لمبا دؽ ق مايخ لق ا ن بمقظ  . شي بع   ل ليق سلن 

 لقمعمؾ  بم حمقت م. 2012قانس  67قؼ ذ ؼ لقنص ى تم لم قصلا لقهد س اقؼ 

http://www.fra.gov.eg/content/efsa_ar/laws_index/UG19294UG19295.pdf
http://www.fra.gov.eg/content/efsa_ar/laws_index/UG19294UG19295.pdf
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الللس لقهد للللس مي يجلللؾا وللللن  لق لللصكس لق للللم مقعلللا ى دهللللم جلللسلءلق بم ةلللل لتدص وؾلل

 ق عم  ته د للقتس شي بع  لل ت مء لقم ا للةتس:

 ب( لللل س ب لللهص ولللؽ ةلللمايخ للإذللل لع لق ع لللم قمب لللغ لقسيلللما  للللم متملللس لق للل ودؽ بم 

 .(1)ة  ت  لقمخمق س بذهمم بقص 

  ( لللل س ب لللهص ولللؽ ةلللمايخ لم هلللمء وللل   لقمنلللع ولللؽ وسلمقلللس لقن لللمل بم لمعالللما 

لقهد للس اىللؾ  لقمج لل  قامعاللما ق نغللص لللم بوللص وج لل  شالا  لق للصكس تنللمء  ى للر ط لل  

 لقمخمق س لقمناؾمس ق  صكس.

  ج( ل س ب هص وؽ ةمايخ لم همء و   مقف لقن مل.

 ا( لثنم ى لص  لهصل  ولؽ ةلمايخ ةعدلدؽ لقع لؾ لقمصلقل  للم وج ل  شالا  لق لصكس 

بم وؽ ةمايخ ةعددؽ وج   شالا  ج ذل  قهلم ةن دل ل  قالصلا حل  لقمج ل  مةعدلدؽ و لؾ  

 الا  لق صكس.لإ

 مبي يالل  لأللملم حاللؾي لقماللم مدؽ بمق للصكس ىللؽ ذماللس واذللدؽ جنتللم ملا لل -4

لذللص قللؾلوؼ ومقتللس لللنؾيس وع ملل   بم قللؾلوؼ ومقتللس امايللس ةمقتللس قهللمو بملإضللملس ق للؾللص 

                                                             
ء و   ليق سلن تسيما  متمس ( كمع لقنص قب  ةع ذ م   ثاثس ب هص وؽ ةمايخ لم هم(1

 لق  ودؽ لقمؾاع بم ة  ت  لقمخمق س بذهمم بقص  .
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لألملم حالؾي لقمالم مدؽ ولؽ ابس  مي كلؾع  .(1)ابس ولم  ىمول  وؾجل  ت  لػ لقالؾلوؼ

لاململ لقم  جلس و ميم ل  ملمةا قالمس شجملمقم حالؾي لقمم  لقمل لؾعو مليح تمطلمقو مل

لقمام مدؽ ى ر ى ا لللهؼ لقعمايس لق تمس لق ل صيس ق الهؼ لقعلمايو كملم ذل ؼ حالم  

لألللملم حالللؾي لقمالللم مدؽ ىلللؽ طصيلللب طلللصل شجملللمقم بلألللؾ  لق لللصكس ولللؽ شجملللمقم 

 .يُع  با ص ةعبدص ل ىؽ مضع لق صكس لق  تام ؾ ته ل ذ ؾوهم لق سلومةهم(. م 

للليُعللل   املللم  لللم مابس لقملللم  لقعموللل  و تمل   للللاوس لقمصكلللس لقملللمقمي لللدص شقلللر  وهم 

ق  للصكس مقلل اةهم ى للر وؾلجهللس ليق سلوللمق ى للر لقملل ى لقا للدص. ميمكللؽ حاللمبم وللؽ 

 ى لللر لقخ لللؾنلللأللؾ  لقم  لمقلللس  لقالللؾلوؼ لقممقتللسو ىلللؽ طصيلللب قالللمسذللا  تتمملللمق 

 .(2)ق دص  للج 

                                                             
قانس  - 6اقؼ  -( وع قس بمؾج  قصلا وج   شالا  لقهد س لقعموس ق صقمبس لقممقتس (1

ب  ع ةع ذ  لقاؾلى  لق ن د يس قمسلمقس يقتس لق عمو  ى م لللهؼ لم  لق لقج اس  2015
Intra Day Trading . 4-7 :ت مايخ و80لقؾقموع لقم صيس لقع ا ا لم ملقمن ؾ-

. مكمع لقنص قب  ةع ذ م يك  م تل   لق  اب وؽ لاوس لقمؾقف لقممقم ق  صكس وؽ 2015
 ملقع بذص ودسلمد دؽ وع م ةدؽ وصلام تهمم ةاصيص وؽ وصلق  لق امبمق .

ؾجؾالق ( مةكؾع لق صكس لم مضع يوؽ ش ل كمما ابس لقمم  لقعمو  وؾجلأم  بي بع لقم(2
لقامو س ق ى لق صكس ة  ؾي ى ر لق سلومةهم لق مقتس. ملم   د لق مقس ةكؾع مالأس ابس لقمم  

بق  وؽ ملح   مممق مقم ماب مبوم ش ل كمع ابس لقمم  لقعمو  لمقلأم   .1لقعمو  بابص وؽ 
له ل وى ص لمء ى ر لقمصكس لقممقم ق  صكس. ميج  ليم لأمد شقر بع ايما  حجؼ ابس 

= 
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%( وللؽ و ؾلللم متمللس ةعللمواق 25ىللؽ   ةالل يؼ وللم ي دلل  شذلل لع وب للغ ي يالل  -5

ق قتس لقم ما شقدهم ق ى بح  تنؾ  لقماملألس لقمع مل   قل ى  لصكس و لص  ملق صكس ملا  

ق ماملألللس مللإذللل لع ملقادللل  لقمصكلللسيو مم للل  باملللر و دلللؾع جنتلللم ة لللا حالللم  ةالللؾيس 

ق لمق   لصكس و لص  (1)لقمعمواق ملام  قه د للقتس بم ةا يؼ ذظم  ضممع و لصلم

و مةالل يؼ ةعهللل  وللؽ لقماللل ؾ  ىلللؽ (2)مللإذللل لع ملقادلل  لقمصكلللسي تلل لق لق تملللسق ماملأللس 

                                                             
= 

مو  ملاة مع ماب م با ص ومم يج  يع بص بي م  وى صل  ل بتم و له ل يعنم بع ق ى لقمم  لقع
لق صكس لدؾقس ىمقتس مبوؾل  وعظ س ومم ذ   ى ر ى ن ك مء  لم ةؾعتف ملل  مما 
للوؾل  مي ت  بع ذنعك   قػ ل لأم  ى  باممل لق صكس ميىاي شقر لمخ مضهم. موؽ 

حا   و2شقر  1.2مو  لقجد   ة صلمل وم تدؽ لقم عماف ى تم بع مالأس ابس لقمم  لقع
و وام  بعنؾلع د/ عساد ممكاوي طبتعس م مل لق صكس موعمذدص لقادؾقس قه ل لقاظمع. الجع: 

   ابس لقمم  لقعمو  مة ثدصد ى ر متمس لق صكس ملعص لقاهؼ و و مل ى ر لقصلبم لق مقم:

 https://www.trend-cast.com/blog/  

ذظم  لق ممع  1999قانس  17( وؽ قممؾع لق جما  اقؼ 355/1( ىَصلا لقمما   (1
ب مم  ةعه  وك ؾ  ي  ا وؽ لقبنػ تنمء  ى ر ط    خص  يامر للوص(و ت لع وب غ 
وعدؽ بم قمت  ق  عددؽ ق خص يذص  يامر لقما  د (و ش ل ط   ونم  قػ ذا  لقم   

 م لقخظم  مامع لى  لا ب يس وعماضس  .لقمعدنس ل
( مق  كمع لقنص قب  ةع ذ م ى ر لقن ؾ لق مقم   ةا يؼ وم ي د  شذ لع وب غ ذماس (2

و دؾع جنتم و صي موموس بقف اميا بوصيكم ب ح  تنؾ  لقماملأس لقمع م   ق ى لقهد س 
= 

https://www.trend-cast.com/blog/
https://www.trend-cast.com/blog/
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للإالا  لق ع تلللس ب لللصكس لقامالللص  بلللميق سلن تصللللع متملللس لقمب لللغ لقملللؾاع ونهلللم قللل ى تنلللػ 

لقماملألللس بم لق لللماا بلللم ذظلللم  لق لللممع للللم حلللم  ا لألللس لق لللصكس للللم اللللع حجلللؼ 

%( وللؽ و ؾلللم 25قنالللأس  ةعمواةهللم ب للصل بي ةالل  متمللس  لل ل لقمب للغ ىللؽ لقمعللما  

متمللس لق عللمواق لقدؾوتللس ق  للصكس ذللا  لق اثللس ب للهص لقاللمباسو ى للر بع ذلل ؼ وعمقجللس 

%( ىنلللل  لح اللللم  لأللللملم ابس لقمللللم  100 لللل ل لق لللل ودؽ بمعمولللل  ةللللصجت  تنالللللأس  

 لقامو .

للم شطلما حصلألهم ى لر ةتالدص ىمل   –مق  با ق لقهد س لقعمولس ق صقمبلس لقممقتلس 

للللم ك متهلللم  -  لقن لللؾص لقخملألللس ق  عموللل  تهللل د للقتلللس لللصكمق لقامالللص  مةؾضلللت

2018قاللنس  3لقل ماي اقللؼ 
ى للر  للصكمق لقاماللص   لق لل  للامللر لقؾلجل ى لر بع  (1)

ذ لىمو ة ا حام  ةالؾيس لق علمواق ملالم قهل د للقتلس قل ى  لصكس و لص ق ماملألس ش

                                                             
= 

   صكس ة ا حام  ةاؾيس وعمواةهم ملام قه ل لقنغمن مإذظما لقهد س ت قػ وؽ ذا
 و ص ق ماملأس للإذ لع ملقاد  لقمصكسي .

ب  ع وب غ لق   للامر ق عمو   صكمق لقاماص   2018قانس  3( ك م  اماي اقؼ (1
 . و مل ى ر لقصلبم لق مقم:28/1/2018 :مالي لقممقتس لم  لق لقج اس ت مايخلم لل

http://www.fra.gov.eg/jtags/efsa_ar/pdf.jsp?itemId=UG41585&it
emType=3&parentId=UG41584&parentType=2  

http://www.fra.gov.eg/jtags/efsa_ar/pdf.jsp?itemId=UG41585&itemType=3&parentId=UG41584&parentType=2
http://www.fra.gov.eg/jtags/efsa_ar/pdf.jsp?itemId=UG41585&itemType=3&parentId=UG41584&parentType=2
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  بمقجنتلللم للللؾلء كلللمع لق عمولل  ى لللر للمالي لقممقتللس لقمادللل  -لقمصكللسي لع ملقادللل  ذلل ملي

يعماقهلم م ولم بوب لغ و دلؾع جنتلم  ؾ ل -وعلم بلميثندؽس للجنبتلس بم عم لم بمقبلقم صي 

للمس ةعللمواق لق للصكس م تمللوللؽ و ؾلللم م( 25%بللمو مممللم ي يالل  ىللؽ  جنبمقنالل  لل  لا 

 .لقممقتس ؾاقسم ق عم س لقماد  تهم لقق قتس لقم ما لقدهم ملا  

ؾاىللس ولللؽ  للصكمق لقامالللص  لق للم ةلللؼ ع لقملألللمقغ لقمى للر ب (1)امللم بالل ق لقهد لللس

م ق نغلمن لقمعلصمف لقمؾللاس قهم ى ر لقاممل قعماوهلم بمق ل لم  للم  لق لقج السو ملا ل

م لل  ولأللمقغ وجملل   موخ  للس قعم تللمق لق اللؾيس و ةُ Intra Day Tradingبملللؼ 

م ىؽ طصيلب للإضلملس ملقخ لؼ ولؽ  مصلاس لقممقتس لقم صةلأس ى ر ة ػ لق  لميق ق غت  ق

لقمخ لص قهل ل لقتلص  قل ى تنلػ لقماملألسو مللم حمقلس ىل ن ك ميلس لقمب لغ لق الم  

لقمخ للص قعم تلللمق لق الللؾيسو ى لللر لق لللصكس ةتظتلللس لقعجلللس قبللل  ت ليلللس ج الللس لقدلللؾن 

لق مقم ق   لم و يل ت مء و ظ لألمق لق عمول  تهل ل لقنغلمن مللم ضلؾء لقظبتعلس لقخملألس 

ماللص  بمق عمولل  تنغللمن قهلل د لقملأللمقغ لقمجملل   ملقمخ  للس تهلل ف لقاللممل ق للصكس لقا

ع  لل د لقملأللمقغ قتاللا ولأللمقغ حللص  بم لللمو س يمكللؽ إقلل ل للل. م لق لل لم  لللم  لق لقج اللس

                                                             
 . و مل ى ر لقصلبم لق مقم:۸۱۱۲ت مايخ  2009قانس ( ۷( ك م  اماي اقؼ  (1

http://www.fra.gov.eg/jtags/efsa_ar/pdf.jsp?itemId=UG18672&it
emType=3&parentId=UG18671&parentType=2  

http://www.fra.gov.eg/jtags/efsa_ar/pdf.jsp?itemId=UG18672&itemType=3&parentId=UG18671&parentType=2
http://www.fra.gov.eg/jtags/efsa_ar/pdf.jsp?itemId=UG18672&itemType=3&parentId=UG18671&parentType=2
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يللل ؼ وعمقجلللس  للل ل لق لللل ودؽ م  .ق  لللصكس بع ةاللل خ وهم للللم وؾلجهلللس لق سلومةهللللم للذلللصى 

 .(1)%( ىن  لح ام  لأملم ابس لقمم  لقامو 100بمعمو  ةصجت  تنالأس  

 الإداري لمذخ ة: السخفقات الستعمقة بالجانب - 

يجللل  ى لللر  لللصكس لقامالللص  لقصل لألللس للللم لق  لللؾ  ى لللر ةلللصذتص بمسلمقلللس يقتلللس 

 لق عمو  ى ر لللهؼ لم  لق لقج اسو ةا يؼ وم ذ م:

                                                             
لم  لق ( كمع ذ ؼ ةصجت  ولأمقغ لق  ودؽ لقمخ  س ق اؾيس لق عمواق تنغمن لق  لم  (1

لقج اس قب  لق ع ذ  بمعمو  لأ ص ت اصيص لقماء  لقممقتس ق صكس لقاماص . ميم    لأملم 
ابس لقمم  لقامو   وصكس لقادؾقس ق ى لق صكس لم ةمايخ شى لا تتمع لأملم ابس لقمم  

لقامو و م ؾ و تمس قم ى ةؾلص لدؾقس كمإتس ق ى لق صكس قمؾلجهس لق سلومةهم لقممقتس لؾلء 
جس بم غدص و اجس لم وصكس م لقممقم م قػ ت صجت  لق تمس لق ل صيس  بم لق تمس بامما و ا 
ب ا  للحؾل ( قك  تن  وؽ تنؾا لللأؾ  بمعمو  ةصجت  يعك  ااجس لدؾقس  -لقاؾمتس 

ملام  ق اجس لقمخمطص  (Hair-Cut Rate HCR)لللأ  بع  ذ ؼ مالأس و ؾيس وعدنس 
لقامو  ملام  ق معماقس لق مقتس:  متمس بلأؾ  لقم تظس بمللأ . مي ا  لأملم ابس لقمم  

لق صكس لقمصج س بمعمواق ةصجت  لقادؾقس وخ ؾوم  ونهم لق سلومق لق صكس لقم اجس 
بمقمصكس لقممقم مك قػ لق سلومةهم غدص لقم اجس بمقمصكس لقممقم لقم صةلأس ى ر وسلمقس 

   وؽ وعمذدص لقماء  م مطهم ملق سلومةهم لقعصضتس . م قػ ى ر لقن ؾ لقؾلاا بمقم  ب  
لقممقتس. مةغهص لقملأمقغ لقمخ  س قعم تمق لق صلء ملقبتع لم  لق لقج اس لم وعمواق 

 / و  ب ب وؽ وعمذدص لقماء  لقممقتس(.3/1  ن%( 100لق صجت و مة ا  تنالأس  
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 .(1)وم ي د  لقب ء لم ةن د  قؾلى  حؾكمس لق صكمق -1

                                                             
 2016قانس  107اقؼ  ومق  لأ ا قصلا وج   شالا  لقهد س لقعموس ق صقمبس لقممقتس( (1

مقؾقموع ملقمن ؾا ب  حؾكمس لق صكمق لقعمو س لم وجم  للمالي لقممقتس. ب  ع قؾلى
( وؽ لقاصلا 1/1مح اق لقمما    2016-10-12 :ت مايخو ةمبع228لقم صيس لقع ا 
ى ر بع   ةه ف قؾلى  لق ؾكمس شقر ةصلتخ ولأماو  ةظبتام بمقنصلقم كؾا مظمي 

ملق   وؽ لقمخمطص لقمصةلأظس تهم لق ؾكمس بمقجهمق لقعمو س لم وجم  للمالي لقممقتس 
محمميس لقمام مدؽ ملقم عمو دؽ وع لق صكمق لقمخمطلأس تهمو مالىا لقاؾلى  لق نمل  وع 
م مل ك   صكس محجؼ ىم تمةهم. مةاصي   د لقاؾلى  ى ر جمتع لق صكمق لقعمو س لم 

 و1992قانس  95وجم  للمالي لقممقتس لقخمضعس لحكمن قممؾع لؾي ابس لقمم  اقؼ 
 .2000قانس  93مقممؾع للإذ لع ملقاد  لقمصكسي ق مالي لقممقتس لق ماا بمقاممؾع اقؼ 

( وؽ وؾلاا شلأ لا لقاصلا لقم كؾا ة  سن لق صكمق لقعمو س لم 1امم م ا لقمما   
 93ملقاممؾع اقؼ  1992قانس  95وجم  للمالي لقممقتس لقخمضعس لحكمن لقاممؾع اقؼ 

لقمصلاس ته ل لقاصلا ك ح  و ظ لأمق لل مصلا ةصذتص وسلمقس  باؾلى  لق ؾكمس 2000قانس 
لقن ملو م قػ امع للإذا  باؾلى  قد  م ظ  للمالي لقممقتس بمقبؾالأس لقم صيس 
 ق  صكمق لقعمو س لم وجم  للمالي لقممقتس لقماد  قهم بمالي ومقتس بمقبؾالأس لقم صيس.

م:  م  ق ماا ىؽ وصكس لقم ذصيؽ لقم صي  و لالجليل السرخي لحه سة الذخ اتالجع بي  
و ملق ي ةما لقمؾللاس 2016بغاظ   -بمقهد س لقعموس ق صقمبس لقممقتسو للإلأ لا لق مق 

ت مايخ 2016( قانس 84ى تم بمؾج  قصلا وج   شالا  لقهد س لقعموس ق صقمبس لقممقتس اقؼ  
 و و مل ى ر وؾقع لقهد سو ى ر لقصلبم لق مقم:26-7-2016

http://www.fra.gov.eg/jtags/efsa_ar/guide.pdf  .  

http://www.fra.gov.eg/jtags/efsa_ar/guide.pdf
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 للهما  وع ملل   وللؽ لقما  للما لقاللممؾمم ق  للصكس بعلل ن لألل ما حكللؼ ق للموم  -2

  بي ولللللؽ لقماللللل ؾقدؽ ىلللللؽ للإالا  لق ع تلللللس للللللم ةلللللمايخ ط للللل  مهلللللموم ضللللل  م بم ضللللل

لق صذتص ة ع ب بجصلوؼ ومقتس ةمل  و لمق  لقم علمو دؽ م قلػ ذلا  لقخمل  للنؾلق 

 لقامباس ى ر ةا يؼ لقظ  .

بع ذ لللؾللص قللل ى لق لللصكس شالا  و خ  لللس ي ياللل  ىللل ا لقعلللمو دؽ لدهلللم ىلللؽ  -3

ة لللؾللص للللم كللل  ولللنهؼ  -ل لقالللصلا ممملللم ياولللؼ لقم ظ لألللمق لقلللؾلاا  تهللل  -ثاثلللس بللللصلا 

 :(1)لق صمل للةتس

 ب( ذبللللص  ىم تللللس ي ةالللل  ىللللؽ لللللن دؽ لللللم وجللللم  بىمللللم  لقبؾالأللللمق مللمالي 

 لقممقتس.

  ( لج تللللما شحلللل ى لقلللل مالق لق  ايبتللللس لق للللم ةعالللل  م لقهد للللس بم  للللصكس و للللص 

  قػ.ق ماملأس مللإذ لع ملقاد  لقمصكسيو ملق سلن لق صكس تبصلوا لق  اي  لقمخ  س ق

                                                             
 2018قانس  96( وع قس بمؾج  قصلا وج   شالا  لقهد س لقعموس ق صقمبس لقممقتس اقؼ (1

ب  ع يقتس لق عمو  ى ر  2012قانس  67ب  ع ةع ذ  قصلا وج   شالا  لقهد س اقؼ 
لقؾقموع لقم صيس لقع ا ملقمن ؾا لم . (Intra Day Trading)لم  لق لقج اس لللهؼ 
. حد  كمع لقنص قب  لق ع ذ  يا  سن بع ذ ؾللص 2018-6-13 :ت مايخ و ةمبع  ب( 136

 ق ى لق صكس شالا  و خ  س ي يا  ى ا لقعمو دؽ لدهم ىؽ ل س بلصلا.
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 ج( بي يكللؾع قلل  لألل ا ضلل د جللسلءلق ة اذبتللس وللؽ لقبؾالأللس بم لقهد للس ذللا  

 لق اف لنؾلق لقامباس ى ر ط   لقمؾللاس.

 ا( بي يكللؾع قلل  حكللؼ ى تللم بعاؾمللس جنموتللس بم بعاؾمللس جن للس لللم جصيمللس وخ للس 

 بمق صف بم للوممس بم حكؼ بإ هما شلالمو وم قؼ يكؽ ق  اا شقتم لى لأماد.

لللم هد لللس بمقبلللا للللم ط للل  لق لللصكس ذلللا  ذمالللس ى لللص ذؾ مةالللؾن لق  ولللؽ ةلللمايخ و 

و مللم حمقلس اللض ط لل  (1)للل ت مء لقم ظ لألمق لقااولس ق   لؾ  ى لر وؾللالس لقهد لس

و مق  للصكس لقلل غ ؼ وللؽ قللصلا لقللصلض بوللمن ملق للصكس يجلل  بع يكللؾع قللصلا لقللصلض واللبلأ  

للل للللؾي ابس لقملللم   ق اؾلىللل  لقمالللصا  للللم قلللممؾع  مقجلللمع لق غ ملللمق بمقهد لللسو م قلللػ ملا 

  .(2)ميو  م لق ن د يس لقم ما شقدهمم

 

 

                                                             
قس يقتس لق عمو  ى ر لللهؼ لم ( مقاطاع ى ر قمومس لق صكمق لقمامؾل قهم بمسلم (1

  لق لقج اسو الجع لقصلبم لق مقم:

http://www.mcsd.com.eg/mcdr/arabic/company.aspx?type=1  

لمتب  لق لقج اسوؽ لقاؾلى  لق ن د يس لقتس لق عمو  ى ر لللهؼ لم  ( 1/2لقمما   ( (2
 .للإ ما  شقدهم

http://www.mcsd.com.eg/mcdr/arabic/company.aspx?type=1
http://www.mcsd.com.eg/mcdr/arabic/company.aspx?type=1


 

 

 

 

 محمد عبد الوقصود غانن د/                                            2021يناير  – ثالثالعدد ال

 
111 

 والاقتصادية القانونية للدراسات مجلة حقوق دمياط

 

 

 الثاني السصمب
 عمىحقهق والتدامات أشخاف عقج التعامل وفقا يلية التعامل 

 الأسهم في ذات الجمدة

ولللؽ ىالللؾا لقمعممضلللس لق لللم  لق عموللل  ى لللر للللللهؼ للللم  لق لقج الللسيُعللل  ىاللل   

ى للر لق للؾلقم لق سلوللمق محاللؾي كلل   ةُصةلل  لق سلوللمق و امت للس لللم  وللس بطصللللمو مم نللمم 

لقؾلقعلللس ى لللر  لللصكس  قولللؽ لقعمدللل  م لللصكس لقامالللص و  للل ل بملإضلللملس شقلللر ليق سلولللم

  للإذ لعو م قػ ةلأمى م لم لق صمع لق اثس لق مقتس:

 الفخع الأول
 لالتدامات وحقهق العسي

 م:معص  بمي  يق سلومق لقعمد و ثؼ مُبدؽ حاؾقم ثممت م. م قػ ى ر لقن ؾ لق مق

 أولًا: التدامات العسيل:
ل ذ عهلل  لقعمدلل  بمقؾلللمء بكملللس ليق سلوللمق لقمصةلأظللس ملقنم لل س ىللؽ ةعمواةللم ةن دلل    

للللم لقتللللس لق عمولللل  ى للللر لللللللهؼ لللللم  لق لقج اللللسو لللل قعالللل  لق عمولللل  ملا  م قجلللل م  ملا 

 لقم صملمق ملقعمؾيق لقمصلب ته ل لقعا .
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ولم ةلؼ تتعلم للم  لق لقج الس شي  ق عمد  تتع ولم ةلؼ  لصلهد بم  لصلء ي يجؾاامم 

مةللنص بعللض لق للصكمق لللم ىالل  لق لل لم  لقمبللصن  .(1)وللؽ ذللا   لق  للصكس لقاماللص 

ى للر بمللم لللم حللم  شذللا  لقعمدلل  بللميق سلن لقاللمتبو يكللؾع ةؾمتللع لقعمدلل  ى للر لقعالل  

بم مبلس ة لؾيض ونللم ق لصكس لقاماللص  بمق  لؾ  ى للر ثملؽ لقبتللع ولؽ لق للصكس لق لم ةللؼ 

تع مامع لذا  ب ب لق صكس لق عؾيض ىؽ بي ذاموص ة  لب تهلم ولؽ وؽ ذاقهم لقب

 .(2)جصلء  قػ

مل للا  ىمللم لللببو ذ  للسن لقعمدلل  بللململوص لق للماا  ونللم بم ومللؽ  للؾ لأللمح  

لق  س لم ةم د مو حد  ةن هم و   لألاحتس بملولص لقبتلع ت ملمن تتلع للللهؼ لقم ل صل  

                                                             
( مة اج بعض لق صكمق   ل لق صل ى ر لقن ؾ لق مقم  ي غص مهموت م ى ر لقعمد  (1

 ...شلأ لا بي بملوص تتع ق مالي لقممقتس لقم  صل  ملا م قه ل لقنغمن شي وؽ ذا   صكس 
ا  بم مبس ق  لم  للمالي لقممقتسو ملم حمقس شذاقم ت قػ إتكؾع ةؾمتعم ى ر   ل لقع

ة ؾيض ونم ق  صكس بمق  ؾ  ى ر ثمؽ لقبتع وؽ لق صكس لق م ةؼ وؽ ذاقهم لقبتع مامع 
 8بن  لمغص لق شذا  ب ب لق صكس لم لق عؾيض ىؽ بي ذاموص ة  ب تهم وؽ جصلء  قػ .

ق ؾلمطس   صكس لتجمم كمتد م وؽ ىا  ة لم  للمالي لقممقتس لم  لق لقج اس لقخمص ب
وؽ و  ب ىا  ة لم  للمالي لقممقتس لم  لق لقج اس لقخمص  3لقبن  لقممقتس. مك قػ 

   ب صكس  دصوت  ق ؾلمطس لم للمالي لقممقتس.
  ب  ع يقتس لق عمو  ى ر لللهؼ لم  لق  صكس لتجمم كمتد وؽ ىا   لق موؽبن  لق( (2

  لقج اسو لمتب للإ ما  شقتم.
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 بم با لا متم هم قب  ةمايخ لق اؾيس.

 ن تتلللع كللل  بم جلللسء ولللؽ كمتلللس للللللهؼ لقالللمتب  لللصله م للللم  لق للللم حمقلللس ىلللم 

مى تلم لقؾللمء بميق سلولمق لقممقتلس  ق عمدل وم ة لأ  للللهؼ غدلص لقملأمىلس و ك ل لقج اسو

و ملم حمقس ى ن ملموم ته د ليق سلومق للم لقمؾلىدل  لقم ل ا و يالص لقم صةلأس ى ر  قػ

ؽ  للل د للمالي ق تظتلللس لقعمدللل  بابؾقلللم ة لللصف  لللصكس لقامالللص  للللم كللل  بم جلللسء وللل

وصكللللسد ملللللل ت مء  لللل د ليق سلوللللمق. ملللللم حمقللللس ش ل كللللمع لقعمدلللل  وللللؽ ىمللللاء لق للللصلء 

بمقهللموش قلل ى لق للصكس مكممللا لقاللؾ  لق للصلوتس لللم حاللمبم لقهمو للم ةالل ؾى  لقكمتللس 

 .(1 غدص لقملأمىسو لد ؼ ةاؾي هم بمقنغمن لقهمو م

لقممقتلس لقالمتب تتعهلم للم بوم لم حمقس ى ن  صلء ك  بم جسء ولؽ كمتلس للمالي 

 لق لقج السو ذ  ملل  لقعمدلل  كملللس ليق سلولمق لقمصةلأظللس ت للؾلدص كمتللس للمالي لقممقتللس 

غدلللص لقم للل صل  لغلللصل  لق الللؾيس ل لللا  ىلللؽ ة م لللم ق لللصمي للللللعما ملقم لللصملمق 

 للذصى ملقعمؾيق لقمصةلأظس مى تم لقؾلمء ته د ليق سلومق لؾا ل.

لقعمدلللل  بإذلللل لع ضللللمممس ما يللللس بم بمالي ومقتللللس بم مىللللام  ى للللر وملللللببو ذ  للللسن 
                                                             

قج اس لقخمص ب صكس بال  لمذنمم  الجع لقبن  لقصلبع وؽ ىا  لق عمو  لم  لق ل( (1
 ق ؾلمطس لقممقتس. و مل ى ر لقصلبم لق مقم:

https://www.arabfinance.com/InvestorTools/T0.aspx?lang=ar  

https://www.arabfinance.com/InvestorTools/T0.aspx?lang=ar
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للم قم ظ لأللمق  للصكس  للم قنغللمن لق لل لم  لللم  لق لقج اللس ملا  ا دهمللم ق لل ودؽ ةعمواةللم ملا 

 .  (1 لقاماص  لق م ذ عمو  وعهم

لللم للللم حمقلللس شيالللمف لق للل لم  ى لللر للللللهؼ و للل  لق لللصلء  املللم ذ  لللسن لقعمدللل  بي  

بمقال لا لقنال ي ق م ذؾمتلس  -للب  كلمع لي-تنغمن لقبتلع ولؽ  لصلء للم  لق لقج الس 

لقم صةلأللس ى للر ةعمواةللم بم تبتللع بلللهؼ بذللصى قللم و محللس لللم  لق لقج اللس مقهللم م لل  

 مؾع لق اؾيس.

مبذدللللص لو ذ  للللسن لقعمدلللل  ت عللللؾيض  للللصكس لقاماللللص  ىللللؽ كملللللس للضللللصلا لقممايللللس 

صن لقم صةلأللس ى للر ةلل ذصد لللم بالء بي وللؽ لق سلومةلللم لقمن للؾص ى دهللم لللم لقعالل  لقمبللل

تدنهمللمو مم ك  للس للوللؾل  لق للم ةكبلل ةهم لق للصكسو بملإضللملس شقللر بيللس غصلوللمق ي  لل هم 

لأللللن مي ضللللممع لق اللللؾيمق بم بيللللس جهللللس بذللللصى م تجللللس ق لللل ذص لقعمدلللل  لللللم لقالللل لا 

 لقنا ي.

                                                             
  لم  لق لقج اس لقخمص لع ر لبد  لقم م  ذنص لقبن  لقخمو  وؽ ىا  لق عمو( (1

ى ر بع   ذ  سن لقعمد  لق ي ذصغ   -لمتب للإ ما  شقتم-ب صكس لقاماص  بال  لمذنمم  
لم لق عمو  ته د للقتس بإذ لع ضمممس ما يس بم بمالي ومقتس بم ك دهمم بمم ي يا  ىؽ 

 % وؽ متمس لقمب غ لق ي ذصغ  لم لق عمو  بم ملا م قه د للقتس .25
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 ثانياً: حقهق العسيل:
ي للب ق عمدلل  لق للصلء بمي  ثللؼ شىللما  تتللع لللللهؼ لقم لل صل  لللم  لق لقج اللسو كمللم  

لللل م لق للللب لللللم بع ذبتللللع بلللللهؼ ب ؾاةللللم ثللللؼ ياللللؾن بإىللللما   للللصلوهم لللللم  لق بع قللللم بي  

 .(1)لقج اس

لق لم ة لؾللص امم بع ق عمد  لق ب لم لذ تما بي لهؼ وؽ قمومس للمالي لقممقتلس 

و لدهللم لقمعللمذدص لق للماا  ىللؽ وج لل  شالا  لقبؾالأللس لقم للصيس ملقمع ملل   وللؽ لقهد للس

للم لق تللمن ت نؾيللع و  غلللس ملقمابؾقللس قلل ى  للصكس لقاماللص . مإع كللمع ذ ؾجللل   ى تللم امو 

لللهؼ لق م لتاؾن بمق عمو  تهمو مممق لمقم ةنؾيلع لقمخلمطص للم وجمؾىلس بللهؼ مىل ن 

لق صكللس لللم لللهؼ ملحلل  بم ىلل ا و لل ما وللؽ لللللهؼو م قللػ ة ماي للم ق مخللمطص لقم صةلأللس 

 ىلؽ حل مف بيلس و تدلصلق بمقاظلمع بم لق لصكس لق لم للل  مص تهلم ملا لم قهل ل لقنغلمن مولم

 ق  ذ صة  ى ر   ل وؽ ذاموص ق  ذ كب  م. 

تتلع كل  بم جلسء وملم ةلؼ  لصلهد للم  لق ممملإضلملس شقلر ولم للببو ي لب ق عمدل  

للم  لق  قلمبم  صلء كل  بم جلسء وملم ةلؼ تتعلم ولؽ للالأل   لقم محلس  لق  لم وج اس 

. شي بمم لم حمقس ىل ن تتلع وجمل  لقكمتلس لقم ل صل  تلن   لقج الس للإع لقكمتلس ج اسلق

                                                             
م قعم تس لقبتع.( كمع لل(1  وص وا ؾا ل ى ر بع يكؾع لق صلء لمبا م امو 



 

 

 

 

 محمد عبد الوقصود غانن د/                                            2021يناير  – ثالثالعدد ال

 
116 

 والاقتصادية القانونية للدراسات مجلة حقوق دمياط

 

لقم لأ تس ةخ ع قنغمن لق اؾيمق لقعماي ملا لم قظبتعلس للللهؼ و ل  لق ل لم  ملق لم قل  

و مي  سن لقعمدل  للم  ل د لق مقلس بال لا متملس للللهؼ لقم لأ تلس (T+2بم  T+1 ةكؾع 

ب لل  بق للر لألللأمل لقدللؾن لق للمقمو بم تبتللع بلللهؼ بذللصى قللم جللم س  ق بتللع بللمقدؾن لق للمقم 

للم ق اؾلىلل  لق ماملللس مةكللؾع وللؽ م لل  مؾعتلللس لق اللؾيس. مم ملأللما  بذللصىو شع لقعمدللل  ملا 

ذلؾن لق للصلءو غدلص و لسن بلمقبتع للم م ل   لقتلس لق عمول  ى لر للللهؼ للم  لق لقج الس

ق  الؾيس كمو لس ق عملاء للم لقبتلع ملق لصلء للم م ل  لقدلؾن بم ليم غلما لق صيس لق قم ت 

لقبؾالأللس وللؽ قبلل   لللم لقمتعللما لقعللماي ق  اللؾيسق  اللؾيس لللم لقدللؾن لق للمقم ق  للصلء بم 

 م ؾ لقدؾن لق ممم بع  ذؾن ةن د  لقعم تس.

ق عمدل  ةكللصلا لق عمول  ى لر  لق لقؾاقلس لا للص ولؽ ولص  لللم  لق  مبذدلص لو ي لب 

لقج الس تل لق لق ل  للق لر قكمتللس للولص ب لصل شةملمن تتللع لقكمتلس لقم جلؾا  وملم ةللؼ 

 .(1) صلهد لم  لق لقج اس

 

                                                             
و وؽ لقاؾلى  لق ن د يس لقتس لق عمو  ى ر لللهؼ لم  لق لقج اس( 4/2لقمما   ( (1

 .لمتب للإ ما  شقدهم
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 الثاني الفخع
 الدسدخة ةشخ وحقهق التدامات 

لللم  م نللمم  للللم  لل ل لق لللصع لق سلولللمق  للصكس لقامالللص و مكللل قػ حاؾقهللمو م قلللػ ةلأمى 

 ى ر لقن ؾ لق مقم: 

 أولًا: التدامات الذخ ة:
للل -ب للل س ىمولللس -لقامالللص ة  للسن  لللصكس    مبمسلمقللس لقن لللمل لقملللصذص قهلللم بلللم ملا 

لللم ققهملللم م  للحكلللمن لقالللممؾع ملقاو لللس ملقالللصلالق لق لللماا  ةن دللل    ل ملق لللؾلبم   لللصم طلأا 

لق ماا ى لر بلمللهم لق لصذتص مممصلىلم  للىلصلف لق جمايلس للم  ل ل لق ل ع مولألماو 

للوممللس ملقع لقللس ملقماللممل  ملق للصص ى للر و للمق  لقعمللاء ملق للم ة  للسن لق للصكس لللم 

 .(1)ة  تاهم تب   ىنميس لقصج  لق صيص

ا  لقممقتلس ى ر لق صكس ت   ىنميس لقصج  لق صيص ق   ا  وؽ ةؾللص وعلمذدص لقال م  

ضللؾء حللمق هؼ لقممقتللس  لللم و م قللػ(2)ملقالل ا  ى للر ة ملل  وخللمطص لق عمولل  تهلل د للقتللس
                                                             

قانس  95لقم صي اقؼ  وؽ لقاو س لق ن د يس قاممؾع لؾي ابس لقمم  214( لقمما  1 
لمتب للإ ما  شقدهمم. 1992  

لقتس لق عمو  ى ر لللهؼ لم  لق لقج اسو  ( وؽ لقاؾلى  لق ن د يس2/1/4  لقمما  ( (2
 لمتب للإ ما  شقدهم.
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مو ماا لق مؾي  لقم محس قهلؼ ملقمع ؾولمق للذلصى لقم لؾللص  قل ى لق لصكس ىلنهؼ ىنل  

 لق عمق .

 اللل تؼ لقعمدللل  ىنللل  شتلللصلن املللم يالللع ى لللر لق لللصكس لق لللسلن بمق لأ لللدصو بللل ع ةالللؾن ت 

لق ل لم  لللم  لق لقج اللس م إتللم ى للر مجلم لق   للد  و هللؾن م وؾضل   لية لمي وعللم تتمم لل

لقمخلمطص ليللل  ممايس لق للم قل  ذ عللص  قهللم لقعمدل  ىنلل  لق عمولل  ى لر لللللهؼ ملللب م 

مقاؾلىللل  لقمنغملللس ق  عمولللل  للللم لللللؾي للمالي ب تتللللمع و مكلللل قػ ةاللل تمم(1) للل د للقتلللس

                                                             
لقتس لق عمو  ى ر لللهؼ لم  لق لقج اسو  ( وؽ لقاؾلى  لق ن د يس /2/2  لقمما  ( (1

م ؛ حد  ةنص ى ر بم FINRAوؽ قؾلى  2270ملمغص ك قػ لقمما   لمتب للإ ما  شقدهم.
و ب ك  ولأم ص بم غدص لم  لق لقج اسيجؾا لي ى ؾ ذصمج يل صلةتجتس ة لم     ي

ولأم صو بع ي    حامبم  ق مق  ىمد  غدص وىلام بم متمبس ىنم وم قؼ يكؽ لقع ؾ ق  
ق نو قب  ل   لق ام و شقر ك  ىمد و ى ر ح  و لم  ك  ماقم بم شقك صمممو تتمع 

. بملإضملس شقر  قػو يج  ى ر بي ى ؾ ياؾن للإل مل لقم  ا لم   د لق اص   ب(
بمق صميا يل صلةتجتس لق  لم  لقدؾومو ب ك  ولأم ص بم غدص ولأم صو بع ذن ص تتمع 

   ل ى ر وؾقع لقع ؾ ى ر  لأكس للإم صما بظصياس ملض س مج تس. للإل مل

“No member that is promoting a day-trading strategy, directly or 
indirectly, shall open an account for or on behalf of a non-
institutional customer unless, prior to opening the account, the 
member has furnished to each customer, individually, in paper or 
electronic form, the disclosure statement specified in this 
paragraph (a). In addition, any member that is promoting a day-
trading strategy, directly or indirectly, must post such disclosure 
= 
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مة  لسن  لصكمق لقامالص   .لقممقتس ب  س ىموس مك ل لقمنغمس ق   لم  لم  لق لقج الس

بمق  للؾ  ى للر شقللصلا وللؽ لقعمدلل  ب لل ع ى مللم بمقمخللمطص ليللل  ممايس لقم صةلأللس ى للر 

لق عمولل  تنغللمن لق لل لم  لللم  لق لقج اللسو مكلل قػ ى مللم ملق سلوللم بللمقاصلالق لقمنغملللس 

ق  عموللللل  تهللللل ل لقنغلللللمن ملقاؾلىللللل  لق ماملللللس قلللللمو مليق لللللسلن بمقاؾلىللللل  لق ماملللللس ق  للللل لم  

ملإضللملس شقللر ى مللم بملللهؼ لق للم ذلل ؼ لق عمولل  ى دهلم تهلل ل لقنغللمن ملق للم بمقبؾالألسو ب

 ة عهم لقبؾالأس مةع م  م لقهد س.

م لقتلس لق عمول  ى لر لللللهؼ ى لر  لصكمق لقامالص  لقمالمؾل قهلم بمق عمول  ملا لم 

إذظللما لقهد للس بلل ي ةتددللص لللم لقبتممللمق لقما وللس ق   للؾ  ن بلللم  لق لقج اللس ليق للسل

ملم للم  قلػ لأل مق بم بللممء لقعلمو دؽ للم  ل ل لقن لمل بمق لصكس للؾا ى ر وؾللا هم ب

 .(1)ح مف   ل لق تددص

ى لللر لق لللصكس بع ةالللؾن ب للل   حالللم  قللل ذهم ق عمدللل و م للل ل لق الللم  يجللل  املللم  

و مي يك للم حالم  لقمالل  مص بعم تللمق لق عمول  ى للر للللهؼ لللم  لق لقج السذلمص 

                                                             
= 

statement on the member's Web site in a clear and conspicuous 
manner”. 

ق لقج اسو لقتس لق عمو  ى ر لللهؼ لم  ل ( وؽ لقاؾلى  لق ن د يس2/1/1 لقمما   ( (1
 لمتب للإ ما  شقدهم.
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ولللؽ مملللؾ ج لقعاللل  ليل ص لللماي ؛ حدللل  ذلللنص لقبنللل  لق مقللل  (1)لقعلللماي قللل ى لق لللصكس

 ى للر بع   -لللمتب للإ للما  شقتللم –لقخللمص بمق عمولل  ى للر لللللهؼ لللم  لق لقج اللس 

ة  لسن لق لصكس ب ل   حالم  وال ا  ق عمدل  ذلمص بعم تلمق لق عمول  ى لر للللهؼ للم 

ب دللل  ةكلللؾع جمتلللع ةعمواةلللم ملالللم قهللل د للقتلللس و لللصا  ىلللؽ ةعمواةلللم  و لق لقج الللس

لقعمدللل  ولللع لق لللصكس  ميجللل  بع ةبصولللوك لللؾ  ىاللل  ؽ ذلللا   . ميللل ؼ  قلللػ ولللللذلللصى 

بمقنمؾ ج لقمصلب ق عا  ليل ص ماي لق لماا ىلؽ ىن  شى لا   ل لقعا  ميج  ليق سلن 

 ولقهد لس لقل ي ذ علدؽ ى لر لق للصكس شتصلولم ولع لقعمدل  لقصلغلل  للم لق عمول  تهل د للقتللس

                                                             

وؽ لقاو س لق ن د يس قاممؾع لؾي ابس لقمم  ة  سن لق صكس  256( طلأا م قنص لقمما  1 
بإتصلن ىا  ل   حام  وؽ ك  ىمد  وؽ ىماوهم ذ  مؽ طبتعس لق عمو  تدنهمم مجمتع 

مثموب لق سلومق محاؾي لقظصلدؽ بمم ذ  ب وع بحكمن لقاممؾع م  د لقاو س م قػ ى ر 
ةع  م لق صكس قه ل لقتص  ملام ق نمؾ ج لقمصلب ته ل لقاصلا ى ر بع ذ  مؽ لقعا  لقم ما 

لق سلن لق صكس ب صلء  -1( وم ي ةم:  229شقتم بملإضملس شقر لقبتمممق لقؾلاا  بمقمما    
 -3ة  ذ  ب  لف لقعمد  ليل  ممايس.  -2ممتع للمالي لقممقتس بملؼ مق ام  لقعمد . 

وم ش ل كمع لقعمد  ذصغ  لم لق عمو  ى ر  همالق شذ لع ىؽ بمالي ومقتس واد   ة  ذ  
لق سلن لق صكس تب   بق ر ااجمق لقعنميس لم ةن د  بملوص  -4بمقبؾالأس لقم صيس. 

تتمع للل ؾ  لقم  ب  -6ة  ذ  ىمؾقس لق صكس ىؽ لقخ ومق لق م ةىاذهم.  -5لقعمد . 
جهس ح ه بلهؼ  -7ا تؼ بملوص لقعمد  شقر لق صكس. ى تم لم لق صلل  تدؽ لقظصلدؽ ملر ة

بل ؾ  ةاؾيس بم حاؼ لقمنماىمق لق م ةن   تدؽ لقظصلدؽ ىؽ ةن د  بحكمن  -8لقعمد . 
 لية مي.
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 :  (1)ى ر بع ذصلب بمقعا  وم ي ةم

 عمو  ته د للقتس.  ب( لقاؾلى  لقمنغمس ق  

  ( ممللللؾ ج شل للللمل وللللؽ لق للللصكس قعماوهللللم بمقمخللللمطص ليللللل  ممايس لق للللم قلللل  
 طلأام ق نمؾ ج لقمصلب ته د لقاؾلى . للقتسوذ عص  قهم لقعمد  لم ع    د 

( ولؽ لقاو لس لق ن د يلس قالممؾع للؾي ابس لقملم  لإملم 262مطلأا م قلنص لقملما    

 صلء شي بع  لق  ا  ولؽ مجلؾا لقؾاقلس لقممقتلس و ل  ي يجؾا ق  صكس ةن د  بوص تتع بم 

للوص لم حتما  لقلأموع بم وؾاىس بمللمم للم مغلمن لق  له لقمصكلسي ممعل  لق  الب ولؽ 

ق ا  لقم  صي ى ر لقؾلمء بمق مؽ بيم كمملا لأل س لقعمدل  مللؾلء كلمع  خ لم  طبتمتلم  

لقخملأللس قالل لا بم لى لأمايللم . ملللم جمتللع للحللؾل  ةكللؾع لق للصكس ضللمونس لللم بوؾلقهللم 

ثملؽ للمالي لقممقتلس لق لم قموللا ب لصلوهم ق الم  ىماوهلم ش ل ةبللدؽ ىنل  لقمظمقلألس بللم 

 بع لقعمد  قؼ ياؼ ت ا ذ  ثمؽ لق صلء.

ع ذؾقلللؾقلللع لقعمدللل  ى لللر لقعاللل  تن الللم بم ميجللل  ى لللر لق لللصكس لق  اللل  ولللؽ بع ذ

ل متللع ى لر لقعالل  مي يجللؾا لق ؾكدل  للم لق ؾ  ومم لى لأماي للقمم ل  لقالممؾمم ش ل كللمع  خ  

                                                             
لقتس لق عمو  ى ر لللهؼ لم  لق لقج اسو  ( وؽ لقاؾلى  لق ن د يس2/1/2 لقمما  ( (1

 لمتب للإ ما  شقدهم.
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ميم ل  حغلص لق ؾكدل  كل قػ شقلر ةن دل  ىم تلمق لق لصلء ملقبتلع  .(1)بم ممؾ ج للإل لمل

لم  لق لقج اسو ملل  نمء وؽ   ل لللأ  يجؾا لق ؾكدل  للم ىم تلمق لق لصلء ملقبتلع 

ثمؽ  صلء للمالي لقممقتلس لقم عمول  ى دهلم للم  لق لقج الس لم  لق لقج اس ش ل كمع 

 وج للل  شالا  قلللصلا( ولللؽ 2/3،4 لللر  للل ل لق كلللؼ ةلللنص لقملللما   . مىواللل ال بمقكموللل 

2017قالنس  61لقهد لس لقعمولس ق صقمبلس لقممقتللس اقلؼ 
ملللم جمتلع للحلؾل  ي يجللؾا   (2) 

ةن د  ىم تمق  لصلء للمالي لقممقتلس بمقهلموش بم لق عمول  للم  لق لقج الس ولؽ ذلا  

عمولللل  ى دهللللم لللللم  لق م قللللػ وللللم قللللؼ يكللللؽ ثمللللؽ  للللصلء للمالي لقممقتللللس لقم  ولق ؾكدلللل 

ولللؽ  للل د  (3)لقج الللس واللل ال بمقكموللل . مة  لللسن لق لللصكمق لقم لللما شقدهلللم بلللمق اص  للمقلللر

لقمللللما  بعلللل ن شتللللصلن بيللللس ةعمقلللل لق بم للللل   حاللللمبمق بم لق عمولللل  لللللم للمالي لقممقتللللس 
                                                             

لقتس لق عمو  ى ر لللهؼ لم  لق لقج اسو  اؾلى  لق ن د يس( وؽ لق2/1/3 لقمما  ( (1
 لمتب للإ ما  شقدهم.

ب  ع شجصلءلق  2017قانس   61( قصلا وج   شالا  لقهد س لقعموس ق صقمبس لقممقتس اقؼ (2
ةعسيس حمميس حامبمق لقم عمو دؽ وع لق صكمق لقعمو س لم وجم  للمالي لقممقتس. 

مع   بمؾج  ملق. 2017-5-16 :ت مايخ و112لقع ا يس لقؾقموع لقم ص ملقمن ؾا لم 
لقؾقموع  . ملقمن ؾا لم2017قانس  84قصلا وج   شالا  لقهد س لقعموس ق صقمبس لقممقتس اقؼ 

 .2017-7-9 :ت مايخ و154لقع ا  ولقم صيس
( كملس  صكمق لقاماص  لم للمالي لقممقتس بم  صكمق ةكؾيؽ مإالا  و مله للمالي (3

 م لق صكمق ملقجهمق لقمصذص قهم تن مل بونمء لق  ه.لقممقتس ب
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قعماوهلم ولؽ لل للخمص ليى لأمايلس شي وللؽ ذلا  لقمخل ص قممؾمللم بلإتصلن لق  للصلمق 

 ىؽ لق خص ليى لأماي بم وؽ ي  ا قم ة ؾيض ت قػ.لقاممؾمتس متمبس 

للم  ة  سن لق صكس بمصلىلم  ضلؾلبم لق ل لم  لقمن لؾص ى دهلم مىام  ىمم لببو

 لقاؾلى  لقمنغمس لقتس لق عمو  ى ر لللهؼ لم  لق لقج اسو ملق م ة م   إتمم ذ م:

 لللر ي يجللؾا لق عموللل  ملالللم لقتلللس لق عموللل  ى لللر للللللهؼ للللم  لق لقج الللس شي ى

للللللهؼ لق لللم ة لللؾللص لدهلللم لقمعلللمذدص لق لللماا  ىلللؽ وج للل  شالا  لقبؾالألللس لقم لللصيس 

م وللؽ ذللا  مغللمن لق لل لم  ىللؽ لللللهؼ ملقمع ملل   وللؽ لقهد للس. مةع للؽ لقبؾالأللس ق غت لل

 .(1)لقمامؾل بمق عمو  ى دهم ملام قه د للقتس

ر ي يجلللؾا ق لللصكمق لقامالللص  ةن دللل  بيلللس ىم تلللمق ملالللم لقتلللس لق عموللل  ى لللاملللم 

م قنملؾ ج للملولص لقخملألس لللهؼ لم  لق لقج اس شي تنمء  ى ر بملوص لقعملاء مملا ل

مي لم  مملؾ ج بولص  ( ولؽ لقاؾلىل  لق ن د يلس.5/1 ن  ته د للقتلس لقمصللب تهل د لقاؾلىل 

لق عمول  للم  لق لقج الس ةللمايخ للولص مةؾقدلا مامادو مللللؼ و ل ا للولص ملألل  مو 

بمق للصكسو ملللؼ بوللدؽ ح لله لقعمدلل و مة  ذلل  طصياللس  مكلؾاد بمقبؾالأللسو ماقللؼ لق اللم 

ة ام للوصو مو   لصيمممو مك قػ ة  ذ  لللهؼ لقمصلا لق عمو  ى دهلم. مبولص لق عمول  
                                                             

لقتس لق عمو  ى ر لللهؼ لم  لق لقج اسو لمتب  ( وؽ لقاؾلى  لق ن د يس3 لقمما  ( (1
 للإ ما  شقدهم.
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بوللللص  للللصلء ممتللللع لللللم  لق لقج اللللسو م لللل ل للوللللص  -1لللللم  لق لقج اللللس قلللل  يكللللؾع: 

ك  للم ذ  للمؽ ىم د للدؽو للمقللر  للصلء ملق ممتللس تتللع وللؽ  للصلء لللم  لق لقج اللس ملللم 

بولص  لصلء ولؽ تتلع  -2لق مق دؽ ذ ؼ ة  ذ  كمتس لللهؼ ملعص م مبيس  لصمل بذلصى. 

. كمللم كمتللس لللللهؼ ملللعص م مبيللس  للصمل بذللصى لللم  لق لقج اللسو ميلل ؼ كلل قػ ة  ذلل  

يجلللل  بع ي للللم  بوللللص لق عمولللل  ةؾمتللللع وُ لللل ا للوللللص ملألللل  مو مللللللؼ و  اللللم ليوللللص 

 اص .ملأ  م مةؾمتعمو مبذدص ل للؼ م عما  صكس لقام

 صكس لقاماص  ب جس ك  بم جسء وؽ الألد  لقعمدل  لقلؾاقم لقم لمل للم  مة  سن 

ةؾللص لقصلأد  لقنال ي لقم لمل ق  لصلء. مة  لسن للم حمقلس بملولص لق  ا  وؽ حمقس لقبتع بم 

 .(1)لقبتع ثؼ لق صلء ب جس لقكمتس لقمظ ؾ  تتعهم وؽ لقصلأد  لقم مل ق عمد 

لقم للمل وللؽ  للصلء  لق لقدللؾن ق عمدلل   يجلل  بي ةسيلل  كمتللس بوللص حجللس لقصلأللد م 

 ملحل  ى لر ى لص  ييف( ولؽ ىل ا للللهؼ لقمادل   ق  لصكس  10000/ 1لقؾلح  ى ر 

مق هد لللس للللم للحلللؾل  لق لللم ة للل ا م ةعللل ذ  لقناللل  لقمللل كؾا  بملللم ي الللب  بمقبؾالألللسو

لألللمق  لقالللؾي ملقم علللمو دؽ إتلللم. ميجلللؾا ق عمدللل  ةكلللصلا لق عموللل  ى لللر  لق لقؾاقللللس 

لللم  لق لقج اللس تلل لق لق لل  للق للر قكمتللس للوللص ب للصل شةمللمن تتللع  لا للص وللؽ وللص 
                                                             

لقتس لق عمو  ى ر لللهؼ لم  لق لقج اسو  ( وؽ لقاؾلى  لق ن د يس5/2 لقمما  ( (1
 لمتب للإ ما  شقدهم.
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 .(1) لقكمتس لقم جؾا  ومم ةؼ  صلهد لم  لق لقج اس

لقدؾوتلللس ملالللم لقتلللس لق عموللل  ى لللر  هلللمةكلللؾع ةعمواةبللل ع  لللصكس لقامالللص  مة  لللسن 

 .(2)لللهؼ لم  لق لقج اس لم ح ما بامعس بو م  لقمب غ لقمؾاع ونهم ك ممع

 لللصكمق لقامالللص  بلللإاالج بي ولللؽ بملولللص لق لللصلء بم لقبتلللع ق  الللؾيس للللم ي ةالللؾن م 

لقج الللس شي بعللل  ةن دللل  ىم تلللس تتلللع بم  لللصلء للللم  لق لقج الللس مقللل لق لقؾاقلللس قلللن   

 .  (3)لقعمد 

مللل كمم  لق لل  للامللر ق تمللس لق للممع لق للسلن ب للصكس لقاماللص  ياللع ى للر ىللمةب م 

لللللم حمقللللس  لقاؾلىلللل و لللل د  ( وللللؽ لقمللللما  للمقللللر وللللؽ6لقمن للللؾص ى تللللم لللللم لقبنلللل   

لمخ مضلللم للللم وؾىللل  ي ذ جلللمما ت ليلللس ج الللس لق للل لم  لق مقتلللس مي غلللص ى لللر لق لللصكس 
                                                             

لقتس لق عمو  ى ر لللهؼ لم  لق لقج اسو  ( وؽ لقاؾلى  لق ن د يس2/1/3 لقمما  ( (1
مع قس بمؾج  قصلا وج   شالا  لقهد س لقعموس ق صقمبس لقممقتس اقؼ ملق لمتب للإ ما  شقدهم.

-6-13 :ت مايخ و ةمبع  ب( 136لقؾقموع لقم صيس لقع ا ملقمن ؾا لم . 2018قانس  96
2018. 

لقتس لق عمو  ى ر لللهؼ لم  لق لقج اسو لمتب  ى  لق ن د يس( وؽ لقاؾل 6 لقمما  ( (2
 للإ ما  شقدهم.

لقتس لق عمو  ى ر لللهؼ لم  لق لقج اسو  ( وؽ لقاؾلى  لق ن د يس7/2 لقمما  ( (3
 لمتب للإ ما  شقدهم.
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 . (1)لق  لق عمو  بلقتس لق عمو  ى ر لللهؼ لم  لق لقج اس شي بع  لل كمم    ل 

 

 ثانيًا: حقهق الذخ ة:
 ة م   حاؾي لق صكس إتمم ذ م: 

م لقتللس لق عمول  ى للر للللهؼ لللم ملا للق عمولل   لقم لصعق للص أولًا: حبر القرببخ: 

ى لللر  لللصكمق لقامالللص  محللل  م امع غدص لللم ولللؽ لق لللصكمق لقعمو لللس للللم   لق لقج الللس

( وؽ قصلا وج ل  شالا  لقهد لس لقعمولس ق صقمبلس 5لؾي للمالي لقممقتسو لن ا لقمما   

ة  لسن  لصكمق  لأصلحس ى لر بع   -لمتب للإ ما  شقتم – 2012قانس  67لقممقتس اقؼ 

الللص  لقصل لأللللس لللللم لق عمولللل  ملاللللم لقتلللس لق عمولللل  ى للللر لللللللهؼ لللللم  لق لقج اللللس لقام

...  كملللم م لللا لقملللما  للمقلللر ولللؽ لقاؾلىللل  لق ن د يلللس بمق  لللؾ  ى لللر وؾللالللس لقهد لللس

ى لللر بملللم    -للللمتب للإ لللما  شقدهلللم – لقتلللس لق عموللل  ى لللر للللللهؼ للللم  لق لقج الللس

ؾللالللس لقهد لللس ق عمللل  بلقتلللس ي للل صل للللم  لللصكس لقامالللص  لقصل لألللس للللم لق  لللؾ  ى لللر و

 ... لق عمو  ى ر لللهؼ لم  لق لقج اس لل ت مء لقم ظ لأمق للةتس

                                                             
لقتس لق عمو  ى ر لللهؼ لم  لق لقج اسو  ( وؽ لقاؾلى  لق ن د يس9/1 لقمما  ( (1

  ما  شقدهم.لمتب للإ
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ميم   حلب لقا لص قت لم  لقبتلع ملق لصلء ولؽ ذلا  م ل   لصكس لقامالص و لؾلا لم 

ي يجؾا تتع وم ةلؼ  لصلهد ( وؽ لقاؾلى  لق ن د يس لمق س لق كص   بمم 5/3قنص لقمما   

ممملأللما    لق لقج اللس شي وللؽ ذللا   لق  للصكس لقاماللص . بم  للصلء وللم ةللؼ تتعللم لللم

بذصىو ي يجؾا  صلء بللهؼ ولؽ ذلا   لصكس لمالص  ثلؼ تتعهلم للم  لق لقج الس ولؽ 

 ذا   صكس لماص  بذصى .

و لللصملمق م لق لللصكس ىملللؾيق  رة امضللل ثانيببباً: الحبببر فبببي تقاضبببي العسبببهلات:

قلل ا م لللم لقعالل  لقمبللصن  لق لل لم  لللم  لق لقج اللسو ميلل ؼ ة  ذلل  وامتلل  ةن دلل  ىم تللمق

  .(1)تدنهم ممدؽ لقعمد 

 ثالثًا: الحر في تحجيج قا سة الأوراق السالية محبل التبجاول فبي ذات الجمدبة:

ش ل كمع وؽ لقجموس وسلمقس يقتس لق  لم  لم  لق لقج اس ى ر جمتع للللهؼ لقم اجلس 

م ة  ذلل  باللؾلوؼ للم للظس لقم خ  للس  ب  م    و شي بع ق للصكمق لقاماللص  لق للب للل

قمومس للمالي لقممقتلس لق لم ذل ؼ لق عمول  ى دهلم ت  لػ للقتلسو ولؽ تلدؽ للللهؼ لقم اجلس 

 ت  ػ لقاؾلوؼ.

ي للب رابعًببا: الحببر فببي تحجيببج ندبببة الهببامر الببحي يمتببدم العسيببل بإيجاعببه: 
                                                             

قانس  95اقؼ  وؽ لقاو س لق ن د يس قاممؾع لؾي ابس لقمم  (/ا299/2  ( لقمما 1 
 .لمتب للإ ما  شقدهمم 1992
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للم قهلل د  لقعمللاء  لل ودؽ ةعللمواقلقخللمص ت ق للصكس لقاماللص  ة  ذلل  مالللأس لقهللموش ملا 

و مللل ظ هم لق ا ذصيللسو ملقمللاء  لقممقتللس قكلل  و ظ لأللمق كلل   للصكسم قللػ حالل  للقتللسو 

 ىمد .

م حمقلس ىل ن تتلع : للالتربخف فبي الأوراق الساليبة السذبتخاة الحر فيخامدًا: 

ة للأ  للللهؼ غدلص  وا  بم جسء وؽ كمتلس للللهؼ لقالمتب  لصله م للم  لق لقج الس

مللم حمقلس  ولقم صةلأس ى لر  قلػمى تم لقؾلمء بميق سلومق لقممقتس  وم ق عمد لقملأمىس و ك  

  لصف للم كل  بم لق يكلؾع ق  لصكس وى ن ملموم ته د ليق سلومق لم لقمؾلىد  لقم  ا 

 ليق سلومق. ة ػجسء وؽ   د لللهؼ ق تظتس وصكسد ملل ت مء 

م لم حمقس ايلما  متملس لق سلولمق لقعمدل   امم ذ با حب لق صكس لم لق  صف بي  

؛ حدل  ذل ؼ (1)ت تظتس  ل ل لق لماي للم لقمتعلما لقم ل اىؽ متمس حامبمو مى ن لق سلوم 
                                                             

مة اج بعض لق صكمق   ل لق كؼ ى ر لقن ؾ لق مقم   وؽ لقم  ب ى تم بع لقعمد  ( 1 
مهميس ج اس لق  لم  ي ؾ   دصوت  لم تتع للمالي لقممقتس لقم  صل  ملا م قه ل لقنغمن قب  

مملا م للعما لقاؾي ملم لقؾقا لق م ة  اد م قػ لم لق ميق لق مقتس: ب( ى ن متمن 
لقعمد  ت   ذ  لعص لقبتع.  ( ى ن ة اب لعص لقبتع لقم  ا ونم قب  مهميس ج اس 

امتاس. وع واحغس بع  دصوت  قؽ ةاؾن بمقبتع لم لق ميق لقامباس شي لم  45لق  لم  تل 
ميكؾع  ى ن مجؾا الأد  ما ي ق عمد  يام  ت تظتس كمو  متمس للمالي لقم  صل   حمقس

لقعمد  وا ؾي  ىؽ شىظمء بوص لأصي  بمقبتع ش ل اغ  لم  قػ اغؼ مجؾا الأد  ما ي 
املم ق ى لق اؾيس ملا م ق ظصياس لقعمايس. لقبن  لق موؽ وؽ و  ب ىا  ة لم  للمالي لقممقتس 
= 
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للم قنغللمن ةلل لم  للمالي لقممقتللس  ةاللؾيس لقعم تللمق لق للم ةجللصي ى للر للمالي لقممقتللس ملا 

للم  لق لقج اللس للم  لق لقدللؾن ىللؽ طصيلب للإضللملس بم لقخ للؼ للم حاللم  لقعمدلل  

 لقمخ ص قه ل لقتص . 

للم ق لللعما مجلل ذص بمقلل كص بع لقبتللع ي يكللؾع شي لللم حلل ما  وب للغ و ذؾمد للمو مملا 

لقالمو   لللم  لق لقج الس لق للم ة االا لدهللم و ذؾمتلس لقعمدلل و ولع ىلل ن بح تلس لقعمدلل  

لم لقصجؾع ى ر لق صكس إتمم ذ ع ب بالعص لقبتلع للم  ل د لق مقلسو مامع شذلا  ب لب 

 لق صكس لم لقصجؾع ى ر لقعمد  بمق عؾيض.

و للس لق ن د يللس قاللممؾع لللؾي ابس وللؽ لقا (1) (243موللع ىلل ن للإذللا  بمقمللما   

                                                             
= 

ق لقج اس لقخمص ب صكس  دصوت  ق ؾلمطس لم للمالي لقممقتس لقم  صل  ملقملأمىس لم  ل
 لمتب للإ ما  شقتم.

 غص ى ر لق صكس شةلأمع بيس بلمقد  لم ( ى ر بمم  ي243حد  ةنص لقمما    ( 1 
شم مء حامبمق م متس بتص   -1ىم هم ةنظؾي ى ر لقتش بم لق  قت و مم  س ذملأس: 

شجصلء وعمواق ى ر حام   -2 .ع  قػشجصلء وعمواق وم كمع يمكؽ لق تمن تهم ام 
للإم مي وؽ  -3لقعمد  بم بملمم امع ش ع بم ة ؾيض ونم بم وع ةجمما قه ل لق  ؾيض. 

 -4بوؾل  لقعماء ى ر لقن مل لقخمص بمق صكس بم ب ي وؽ لقم ذصيؽ بم لقعمو دؽ ق ذهم. 
بمق عمو  ى ر  شذ مء بم ةتددص بم ليو نمع ىؽ للإل مل ىؽ لق اموب لقجؾ صيس لقم ع اس

 .  ا ؽ بم ليق صل  ب ممع للمالي لقممقتس لقخملأس بمقعماء -5للمالي لقممقتس. 
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لقملم  لقم لصي ي لب ق للصكس لقامالص  ط ل  ةجمدل  الأللد  لقعمدل  قل ى  لصكس و للص 

ق ماملألللس لللللم حالللم  وع للللب ق لللدؽ لق  للللصف بلللمقبتع لللللم كللل  بم جللللسء وللللؽ للمالي 

 لقممقتس لقمم ؾكس ق عمد  ق تظتس و ذؾمد م.

 ل لم  للم : ي لب ق لصكس لقامالص  لالخ لقعال  لقخلمص بمقالحر فبي فدبا العقبج

لللم قهللل ل لقنغلللمنو بم   لق لقج الللسو للللم حلللم  ىللل ن لق لللسلن لقعمدللل  ب لللصمل لق للل لم  ملا 

ةعللصيض لق للصكس ق خظلللص بعلل ن لق سلولللم بالل لا لقم ذؾمتلللس لقم صةلأللس ى لللر ةعمواةللم للللم 

يجمقهم لقمل كؾا  للمبا م لم ب يلس ومماللمق بذلصى قل  ةمل  لق لصكس بم شذاقلم بل ي ولؽ 

شذظللما ك للمتم بمقبصيلل  لقماللج  بع للؼ لقؾلأللؾ  ى للر بحكللمن لقعالل  لللملللم بمؾجلل  

 ىنؾلمم لقم مع لم لقعا  لللملم امع لق مجس شقر بي شم لا بم شجصلء ق موم.
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  الثاني السبحث
 الإشخاف عمى مداولةالخقابة و دور الجهات الخقابية في 

 تجاول الأوراق السالية في ذات الجمدةعسميات 
 تسهيج وتقديم:

مللإ لللصلف ى لللر ى متلللمق ةللل لم  للمالي لقممقتلللس للللم  لق  ة ع لللب بمجلللم لقصقمبلللس

لقج اس ت ليس بمق صذتص ق  صكمق بمسلمقس لقن مل بع  للل ت موهم ق  لصمل لقمن لؾص 

ى دهلم قممؾم لمو ولصما ل بكتفتللس وسلمق هلم ق  لػ لقع متلمق مولل ى لق سلوهلم بمقاؾلىل  لقمنغمللس 

لقاؾلىللل و مبذدلللص لو لةخلللم   قهلللمو مملألللؾي  شقلللر ضللللأم ىم تلللمق لق للل لم  لقمخمق لللس ق  لللػ

للإجللللصلءلق لقااوللللس ةجللللمد لق للللصكمق لقمخمق للللس ق  لللل  وللللؽ مقللللع ة للللػ لقمخمق للللمق لللللم 

 لقما اب .

مة ع   صكس و ص ق ماملأس مللإذ لع ملقاد  لقمصكلسي ملقبؾالألس لقم لصيس اما ل  

لللم للللم ىم تلللمق ةللل لم  للمالي لقممقتلللس للللم  لق لقج الللسو كملللم يالللع ى لللر ىلللمةب  وهم 

وس ق صقمبس لقممقتس ىل ء كبدلص ب ل ع لقصقمبلس مللإ لصلف ى لر  ل ل لقنلؾع ولؽ لقهد س لقعم

للم لللم لقمظمقلل   لل لم ىم تللمق لق و حمميللس ق اللؾي ملقم عللمو دؽ إتللم. مم نللمم   قللػ ةلأمى 

 لق اثس لق مقتس.
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 السصمب الأول
 شخ ة مرخ لمسقاصة والإيجاع والقيج السخ دي دور 

لللم للللم مظللللمي ة عللل   لللصكس و لللص ق ماملألللس مللإذلللل لع ملقادللل  ل قمصكلللسي اما ل وهم 

ىم تللللمق لق عمولللل  ى للللر لللللللهؼ لللللم  لق لقج اللللس؛ حدلللل  بُلللللن  شقدهللللم وهمللللس شىلللل لا 

مةجهدللس لقللنغؼ للقتللس ملقم ظ لأللمق لق نتللس قعملل  يقتللس لق عمولل  ى للر لللللهؼ للللم  لق 

و مممق عللل  لم هلللا ولللؽ ة لللمتؼ لقنغلللمن (1)م قلللػ بمق علللممع ولللع شالا  لقبؾالألللس لقج الللس

 .(2) 2005قما ن يس مقؾلى  لقعم  لقخملأس ته د للقتس لم با ؾمصللقم ملق ما  ل

مة  سن  صكس للإذ لع ملقاد  لقمصكسي بمؾللم  لقهد س لم مهميس ك  ذؾن ىم  بظصيالس 

                                                             

ة ؾقر  صكس للإذ لع ملقاد  لقمصكسي بمق عممع وع لقبؾالأس لقم صيس شى لا مةجهدس  (1 
لقمما  لقنغؼ للقتس ملقم ظ لأمق لق نتس قعم  يقتس لق عمو  ى ر لللهؼ لم  لق لقج اس  

ونفس الحكم  .لمتب للإ ما  لقتم( 2012قانس  67وؽ قصلا وج   شالا  لقهد س اقؼ  (2 

 9112لسنة  97( من لرار مجلس إدارة الهٌئة رلم 3كان منصوصًا علٌه فً المادة )

 سابك الإشارة إلٌه.

التقخةخ الدشهي الرادر عن شخ ة مرخ لمسقاصة والإيجاع والقيج الجع:  (2 
 . و مل ى ر لقصلبم لق مقم:8و ص2005ىمن  السخ دي،

http://www.mcsd.com.eg/mcdr/annualreport/MCDR_annual_re
port_2005_AR.pdf  

http://www.mcsd.com.eg/mcdr/annualreport/MCDR_annual_report_2005_AR.pdf
http://www.mcsd.com.eg/mcdr/annualreport/MCDR_annual_report_2005_AR.pdf
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بمقناللأس ق عملاء مللللهؼ لقم عمول   بلقتس لق عمو  لم  لق لقج اسيقتس تبتمممق لق عمو  

بع ذ  مؽ  قلػ لقبتلمع شجملمقم متملس لقمب لغ ى ر  لقم عمو سوم صكمق لقاماص   ى دهمو

ممالأس متمس ةعمو هم ذا  لقدؾن شقر لقمب غ لقمؾاع ونهم لم  لق صكمقولقمؾاع وؽ   د 

  .(1)   ل لق ام  مك قػ لقمخمق مق لقمناؾمس قك   صكس  شع مج ق(

للم قللنص لقمللما    للصكس للإذلل لع ملقادلل  لقمصكللسي  امللم ةاللؾن ( وللؽ لقاؾلىلل  8/1طلأا 

 -لللللمتب للإ للللما  شقدهللللم – يللللس لقتللللس لق عمولللل  ى للللر لللللللهؼ لللللم  لق لقج اللللس لق ن د

م لقتلس لق عمول  ى لر للللهؼ للم ىم تلس تتلع بم  لصلء ملا لبي بمق  اب ولؽ ىل ن ةن دل  

 لق لقج الللس شي بعللل  متلللمن  لللصكس لقامالللص  ب جلللس كللل  بم جلللسء ولللؽ الألللد  لقعمدللل  

 ق  صلء.  ي لقم مل لقؾاقم لقم مل لم حمقس لقبتع بم ةؾللص لقصلأد  لقنا

 

 

                                                             

 ما  لمتب للإ 2012قانس  67 قصلا وج   شالا  لقهد س اقؼوؽ ( 2/ 4لقمما    (1 
 .شقتم
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 السصمب الثاني
 دور البهرصة

وللؽ ذللا  قظللمع لقصقمبللس ى للر لق لل لم  مقجنللس وصلملأللس ىم تللمق لقبؾالأللس  ةاللؾن 

ةللؾلدص بابللص  تهللمو م قللػ وللؽ بجلل  لق لل لم  ىم تللمق ى للر (1)مقصقمبللسلق لل لم  لقدللؾوم ب

 قللل ا ومكللللؽ ولللؽ لق  الللل  وللللؽ لق لللسلن جمتللللع للطللللصلف بمق لللؾلبم لق  للللصيمتس لق مامللللس

ي الللب بى لللر قللل ا  للولللص لقللل يملقمنغملللس قعم تلللمق لق للل لم  بالللؾي للمالي لقممقتلللسو 

ومكلللؽ ولللؽ وعلللمذدص لقك لللمء  مليم للللأمل ق  علللمواق بمقالللؾي ممملللم ذلللىثص شيجمب لللم ى لللر 

لللللم واللللل ؾى لق مميلللللس ق ماللللل  مص ميلللللؾلص  مقللللل قػو ةالللللؾن  ى لقلللللس م للللل مإتس ق الللللؾي.بي  

متتللللس لقم ا وللللس ق ماللللمى   لللللم ت ظللللؾيص وجمؾىللللس و كمو للللس وللللؽ لقللللنغؼ لقصقلقبؾالأللللس 

لا  مف مة لأع لقمممالمق لقمخمق س ق اؾلى  لقمنغمس قعم تس لق ل لم و ملق   دل  لقكملم 

ق بتمملللمق ق  تلللمن بمقمهلللمن لقصقمتتلللس ى لللر بل للل  مجلللم ومكلللؽ. ميللل ؼ لةخلللم  ليجلللصلءلق 

 للملقااوس ةجمد الأ  لقمخمق مق ملقعم  ى ر ة ؾيبهم ملالقلس للثلما لقم صةلألس ى دهلم 

                                                             

بالنظر فٌما ٌعرض علٌها  بالبورصة تختص لجنة مرالبة عملٌات التداول الٌومً( 1)

من رصد لطاع الرلابة على التداول بالبورصة للمخالفات فً عملٌات التداول الٌومً 

وعلٌها التحمك من تطبٌك الموانٌن واللوائح والمرارات ورصد وحل الخلافات التً لد 

  تداول الٌومً وتصوٌبها وتصحٌحها ومواجهة الآثار المترتبة علٌها.تنشؤ من عملٌات ال
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ضلؾء لق للاحتمق ملقالل ظمق لقماللصا  ق بؾالأللسو بجمملل  شبللا  لقهد للس لقعموللس ق صقمبللس 

 .(1)لقممقتس بمم ذ ؼ الأ د موم ةؼ لةخم د وؽ لجصلءلق لإىمم    ؾمهم

 لللصكس للإذللل لع ملقادللل  لقمصكلللسي شىللل لا بمق علللممع ولللع ة لللؾقر لقبؾالألللس لقم لللصيس 

 عمولل  ى للر لللللهؼ للللم  لق مةجهدللس لقللنغؼ للقتللس ملقم ظ لأللمق لق نتللس قعملل  يقتللس لق

 لقج اس.

م ولؽ ذلا  مغلمن لق ل لم  ىلؽ للللهؼ لقمالمؾل ق غت  مةاؾن لقبؾالأس بملإىاع 

لق للم ة للؾللص لدهللم لقمعللمذدص لق للماا  ىللؽ وج لل  م  -بمق عمولل  ى دهللم ملاللم قهلل د للقتللس 

مكللل قػ لق للل ما لقا لللؾى لقمالللصا   و-شالا  لقبؾالألللس لقم لللصيس ملقمع مللل   ولللؽ لقهد لللس

 .(2)لقعمد  ى ر وا ؾى لقاهؼ ق عمو 

مل خ لن لقصمم للقم بلقبؾالأس لقم صيس م صكس للإذ لع ملقاد  لقمصكسي  مةاؾن

تدؽ مغمن لق  لم  ممغمن للإذ لع لقمصكسي ق جس لقكمتمق لقمظ ؾ  تتعهم ب د  ي 

                                                             

و لقصقمبس ى ر لق  لم . و مل ى ر وؾقع لقبؾالأس البهرصة السرخةةالجع:  (1 
 :لقم صيس ى ر لقصلبم لق مقم

e.aspxhttps://www.egx.com.eg/ar/Surveillanc  

لقتس لق عمو  ى ر لللهؼ لم  لق لقج اسو لمتب  ( وؽ لقاؾلى  لق ن د يس3 لقمما  ( (2
 للإ ما  شقدهم.

https://www.egx.com.eg/ar/Surveillance.aspx
https://www.egx.com.eg/ar/Surveillance.aspx
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ذ ؼ لقاممل بإاالج بي وؽ بملوص لقبتع لؾلء كمما ملام قه د للقتس بم غدص م وؽ 

 . قبتع شي بع  لق  ا  وؽ حجس لقكمتمق لقمظ ؾ  تتعهمبملوص ل

امم بع ى ر لقبؾالأس لقم صيس م صكس للإذ لع ملقاد  لقمصكسي لق  اب وؽ بع 

 صكمق لقاماص  ي ةاؾن بإاالج بي وؽ بملوص لق صلء بم لقبتع ق  اؾيس لم لقج اس 

 .(1)   لقعمد شي بع  ةن د  ىم تس تتع بم  صلء لم  لق لقج اس مق لق لقؾاقس قن

 إيقاف استفادة الستعامل من آلية التجاول في ذات الجمدة:

لم للحؾل  لق م ياؾن لدهم و عمو  بم با ص بمخمق س بحكمن قممؾع لؾي ابس 

لقمم  لم لقاصلالق لق ما  ةن د  ل قمو ممنمء  ى ر و كص  وؽ قظمع لقصقمبس ى ر 

لخ يذ س ق صقمبس لقممقتسو يجؾا لق  لم  ةؾلأم بإحمقس لقمخمق س ى ر لقهد س لقعمو

 -مق دؽ لم همء لق   تامق لم لقهد س -حمميس ق اؾي مق ؾقم للضصلا بم البهرصة

لةخم  لقع ذ  وؽ للإجصلءلقو مونهم: شيامف لل  ما  لقعمد  وؽ يقتس مضع لقظ لأمق 

م/ بم لقعصم  ىن  لق عمو  تنغمن للم ظس لقم خ  سو مونهم لق عمو  ى ر 

لق لقج اس. م قػ قم   ي ةجمما  هص. مة  سن لقاظمىمق مللإالالق لللهؼ لم  

                                                             
لقتس لق عمو  ى ر لللهؼ لم  لق لقج اسو لمتب  ( وؽ لقاؾلى  لق ن د يس7 لقمما  ( (1

 للإ ما  شقدهم.
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لقمخ  س بمقبؾالأس شذظما لقهد س بمقمخمق مق لق م تنمء  ى دهم شلأ لا للإيامف 

 .(1)م قػ بمم ي يجمما مهميس ذؾن لقعم  لق ماا ب  مم قصلا للإيامف

ذدص لق  اب وؽ لل مصلا ةؾللص لقمعمامم بع ق جنس لقع ؾيس بمقبؾالأس 

 ملقعمو دؽ لقع ؾ لقجهس مك قػ لق سلن .(2)ملي  صلطمق لق نتس ملقممقتس قك  ى ؾ تهم

 لقمصكسيو ملقاد  للإذ لع مقممؾع  لقمم و ابس لؾي  لحكمن قممؾع  لقا تؼ بمق ظبدب تهم

 شذظما  قػ لبد  لم مقهم قهممو لق ماا  ةن د ل   لقاصلالق بم لق ن د يسو يو  همم بم

 لقاممؾمم لقمم   ليل عان وؽ ط   مقهم ملقبتمممقو لقما ن لق   قظ لقع ؾ لقجهس

                                                             
بشؤن  2017( لسنة 38راجع: لرار رئٌس مجلس إدارة البورصة رلم )( (1

الإجراءات التنفٌذٌة التً تحد من الممارسات الضارة بآلٌات التداول فً البورصة 

بشؤن المواعد التً تحد من الممارسات  2017( لسنة 37المصرٌة. وكذلن المرار رلم )

 . متاحان على الرابطٌن التالٌٌن:ةالضارة بآلٌات التداول بالبورصة المصرٌ

https://www.egx.com.eg/getdoc/115cd3c2-d06e-41ef-a537-
25934463c5f9/Decision-no--38-for-2017.aspx  & 
https://www.egx.com.eg/getdoc/93874b7f-73c0-4956-9298-
870336f9db4c/EFSA-Decision-37-for-2017.aspx  

 1وكصا ج(  وؽ قممؾع لؾي ابس لقمم  و ملس بمؾج  لقمما    89( لمغص لقمما   (2
ب  ع ةع ذ  بعض  2004قانس   383ؼ شلأ لا( وؽ قصلا مايص لق نمىس ملق جما  اق

. 1992قانس  95بحكمن لقاو س لق ن د يس قاممؾع لؾي ابس لقمم  لق ماا بمقاممؾع اقؼ 
 .2004-5-31 :ةمبع  ب( ت مايخ 119لقع ا و لقؾقموع لقم صيس 

https://www.egx.com.eg/getdoc/115cd3c2-d06e-41ef-a537-25934463c5f9/Decision-no--38-for-2017.aspx
https://www.egx.com.eg/getdoc/115cd3c2-d06e-41ef-a537-25934463c5f9/Decision-no--38-for-2017.aspx
https://www.egx.com.eg/getdoc/93874b7f-73c0-4956-9298-870336f9db4c/EFSA-Decision-37-for-2017.aspx
https://www.egx.com.eg/getdoc/93874b7f-73c0-4956-9298-870336f9db4c/EFSA-Decision-37-for-2017.aspx
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بم  تهم لقعمو دؽ وؽ لي بم لقع ؾ ق جهس وخمق مق وؽ ي  لأم إتمم ي ؾضم وؽ بم

 بم  كصدو ماا قمم تهم لقعمو دؽ وؽ بيم   بم لقع ؾ لقجهس وخمق س حمقس ملم .قعماوهم

 لؾلء لق مقتس لق  لتدص وؽ بيم   لةخم  لم لق ب ق جنس يكؾع  لأ ت سو غدص ةا يؼ تتمممق

 بم تهم لقعمو دؽ وؽ لقمخمق س ىؽ لقما ؾ  ض  لق خص بم لقع ؾ لقجهس ض 

لق  لتدص  بمةخم للإم لا  -٢لق نبتم شقر لقمخمق س مى ن ةكصلا م.   -١  :ا دهمم

وؽ ك  بم بعض وؽ  ليل  ما حغص  -٣( لق مقم. 3لقمن ؾص ى دهم لم لقبن  

لقمعمؾ  تهم لم لقبؾالأس ملقخ ومق ملق اهتاق لق م ة ت هم لقبؾالأس مغؼ لق  لم  

ق عم  تهمو مك قػ حغص ةؾلج  بيم  وؽ لقعمو دؽ ق ى لقجهس لقع ؾ لم قمىس 

لقممقم  ليق سلنةؾمتع  -٤لق  لم و م قػ ق م   لق م ة  ا م قجنس لقع ؾيس. 

ا  بمم ةنص ى تم لقمن ؾص ى تم لم لقعا  لقمبصن وع لقبؾالأسو م قػ امع للإذ

الع ةؾلأتس قمج   شالا   -٥ومقتس بذصى.  لق سلومقلقاؾلمدؽ ملق ؾلو  ملقاصلالق وؽ 

 .(1)ع ؾيس بم  ظ  لقاد  وؽ لجاق لقبؾالأسلقلقبؾالأس ت ع دب 

                                                             
 2014قانس  156( وؽ قصلا اوت  وج   شالا  لقبؾالأس اقؼ 7( لمغص لقمما   (1

وكصا ا(  وؽ قممؾع لؾي ابس لقمم  و ملس  89مك قػ لقمما   لمتب للإ ما  شقتمو 
قانس   383( وؽ وؾلا للإلأ لا وؽ قصلا مايص لق نمىس ملق جما  اقؼ 1بمؾج  لقمما   

 . تب للإ ما  شقتملم 2004
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 إل اء العسميات السخالفة أثشاء جمدة التجاول:

انس ق 95( وؽ قممؾع لؾي ابس لقمم  اقؼ 4و 3و 21/2ملا م قنص لقمما   

شقتمء لقعم تمق لق م ةعا     يجؾا باصلا وؽ اوت  لقبؾالأس لقم صيس 1992

بمقمخمق س لحكمن لقاؾلمدؽ ملق ؾلو  ملقاصلالق لق ماا  ةن د ل قهم بم لق م ة ؼ باعص ي 

امم يجؾا قم مقف لق عمو  ى ر ماقس ومقتس ش ل كمع وؽ   ع لل مصلا  وبصا قم.

مقصوت  لقهد س بع ذ خ  لم لقؾقا . لقم عمو دؽ إتملق عمو  تهم للإضصلا بمقاؾي بم 

 . لقمنمل  بيم وؽ للإجصلءلق لقامباس

بع لقم صع ون  اوت  لقبؾالأس ماوت  لقهد س لقعموس لقامتب مو ما   ل لقنص 
بعض لقا ظمق لقم ع اس ت نغتؼ لق عمو  لم لؾي للمالي لقممقتسو  ق صقمبس لقممقتس

للمالي لقممقتس لق م ةبصن بمقمخمق س لحكمن لقاؾلمدؽ موؽ تدنهم شقتمء ىم تمق ة لم  
ملق ؾلو  ملقاصلالق لق ماا  ةن د ل  قهمو مك ل مقف لق عمو  ى ر للمالي لقممقتسو لق ي 
يكؾع وؽ   مم للإضصلا باؾي للمالي لقممقتس بم لقم عمو دؽو مق  جمء ةاصيص   ل 

ق صقمبس ع شقر لقهد س لقعموس ليذ  مص قهمم لم شطما لقمهمس لق م بمك هم لقم ص 
و بمى لأما م لقجهس للإالايس لقمنؾل تهم طلأام  لحكمن لقلأم  لقصلبع وؽ قممؾع لقممقتس

لؾي ابس لقمم  وهمس ةظبدب بحكمن   ل لقاممؾعو ملةخم  وم ذ سن وؽ شجصلءلق 
قم مبعس مضممع لاوس ةن د  بحكمومو مةنغتؼ مةنمتس لؾي ابس لقمم  موصلقب م 

وؽ بع لق عمو  ذ ؼ ى ر بمالي ومقتس ل تمسو مبمم غدص و ؾ  بمقتش بم ق   ا  
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لقن   بم ليح تم  بم ليل تا  بم لقم مامس لقؾ متسو بمم وىالد بع اوت  
 مي يمماس لم   ل لق  ع لذ  ملأ   ق صقمبس لقممقتسلقبؾالأس بم اوت  لقهد س لقعموس 

لق كؼ لق م ةا ا  مح  م و ش  قؼ يجع  لقم صع ونهمم جهس وؽ جهمق ت مق مو
بمق    إتمم يامن بوموهم وؽ ونماىمقو مة ؾللص قاصلالةهم لقا موتس بمقنالأس شقدهم 
ذ موص للحكمن مواؾومةهم مضممممةهمو بمم ذصقر تهم شقر وصةب همو ق  دص وؽ 

( لقامق س لق كص يع  وؽ 21جناهمو ت  شع وم ي  ا ىنهمم طلأام  قنص لقمما   
و ميو  م لق ن د يس 1992قانس  95الايس لق م مغؼ لقاممؾع اقؼ قبد  لقاصلالق للإ

قؾلى   1993قانس  135لق ماا  باصلا مايص ليق  ما ملق جما  لقخماجتس اقؼ 
مإجصلءلق لق غ ؼ للإالاي ونهمو مجع ا لق غ ؼ وؽ   د لقاصلالق بومن لق جنس 

من لقا مء طعنم  ى دهمو لقمخ  س مجؾمتم و م صطم  قابؾ  اىؾى للإقتمء لق م ةامن بو
ي ةع بص لم   ل ملقبؾالأس لقم صيس  ق صقمبس لقممقتسمممق مقم لإع لقهد س لقعموس 

لقخ ؾص جهس ق مء بم  د س  لق لذ  مص ق موم طلأام  قم هؾن مص لقمما  
 .(1)( وؽ قممؾع   د لقم كمس25 

 – 2012قانس  67مق  با ق لقمما  لق مق س وؽ قصلا وج   شالا  لقهد س اقؼ 

ى ر ل ظمق شالا  لقبؾالأس حتم  ىم تمق لق عمو  ى ر  –لمتب للإ ما  شقتم 

                                                             
-3 :ت مايخ  وةنماع ي  29قانس  9لقا تس اقؼ  والسحكسة الجستهرةة العمياحكم ( (1
 .1573و ص  2 ج 12وك   لنم  و 2-2008
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لللهؼ لم  لق لقج اس لق م ةاع بمقمخمق س ق اؾلى  لقمعمؾ  تهمو م قػ بمقنص 

 ؾقر لقبؾالأس لقم صيس مضع مغمن ق صقمبس ى ر ىم تمق لق عمو  لم ى ر بع   ة

ملم لقعم تمق لقمخمق س بثنمء ج اس لق  لم .  ملق  ذ  لق ؾاي لإقتمء لقج اسو لق 

ة  سن لقبؾالأس لقج اسو م لقتس لق عمو  لم  لق طلأا   حمقس شقتمء بي ىم تمق

 شقتمه مولقم صيس بإذظما لقهد س لم مهميس ج اس لق  لم  بكملس لقعم تمق لق م ةؼ 

قهد س شذظما ل -1مطلأا م قه ل لقنصو يج  ى ر لقبؾالأس:  . قػ للإقتمء موبصالق 

لصا للللأم  لق م اىا لقبؾالأس شقر  -2بكملس لقعم تمق لق م قموا بإقتموهم. 

 شقتمء ة ػ لقعم تمق.

 

 السصمب الثالث 
 دور الهيئة العامة لمخقابة السالية

ياع ى ر لقهد س لقعموس ق صقمبس لقممقتس ى ء كبدص إتمم ذ ع ب بمقمؾللاس ى ر 

ملق  ا  وؽ ةؾللص  لقممقتس لم  لق لقج اسة لم  للمالي ون  ةصذتص بمسلمقس م مل 

 صمل وسلمقس لقن مل مك قػ لل مصلاي هم وؽ ذا  لةخم  شجصلءلق لقم مبعس 

ة لم  ملقمصلملأس وؽ ذا  لق امايص لللبؾعتس ملق هصيس لق م ةصا شقدهم ب  ع ىم تمق 

. مةم ػ لقهد س ل ظمق مللعس ق  عمو  وع للمالي لقممقتس لم  لق لقج اس
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خمق مق مليم همامق وؽ قب   صكمق لقاماص  لقمصذص قهم بمسلمقس ىم تمق لقم

لق  لم  لم  لق لقج اسو ملق م ق  ة   شقر ح  ونع لق صكس وؽ وسلمقس لقن مل 

 مإقتمء لق صذتص لقممنؾل. م قػ ى ر لقن ؾ لق مقم:

 مشح التخخيز بسداولة الشذال: -

شي  (1)مجميق للمالي لقممقتسي يجؾا وسلمقس بي م مل وؽ للم ظس لقم ع اس ب

مةاد  لق صكمق لقمصذص تهم لم  .بع  لق  ؾ  ى ر ةصذتص ت قػ وؽ لقهد س

                                                             
( لي  صل  لم ة لت   ( ةصميا مةتظتس ليا  م  لم للمالي لقممقتس.    ( م م:  ب(1

لق صكمق لق م ة  ا بمالقم ومقتس بم لم ايما  اهمس بوؾلقهم.  ج( ابس لقمم  لقمخمطص. 
( لقماملأس ملق اؾيس لم وعمواق للمالي لقممقتس.   ل( ةكؾيؽ مإالا  و مله للمالي   ا
مقتس ملأنماذب ليل  مما.  م( لقاماص  لم للمالي لقممقتس. ميجؾا ق ؾايص بع  وؾللاس لقم

وج   شالا  لقهد س شضملس بم ظس بذصى ة    بمجم  للمالي لقممقتس.  ا( لق عمو  
ملقؾلمطس ملقاماص  لم لقان لق مةبدؽ لقاو س لق ن د يس  صمل مبمضمع وسلمقس   ل 

 اؾي لقممقتس.  ل( ليل  مالق لقممقتس ىؽ للمالي لقممقتس. لقن مل.  ل( م مل ةؾايب لق
 ي( م مل لأممع لقاؾي ميا   تن مل لأممع لقاؾي ةؾلدص لقادؾقس لق لومس ق مالي 

لقممقتس لقماد   بإح ى تؾالأمق للمالي لقممقتس لق م ذ  سن ب نمىس لؾقهم م قػ ب ممع 
ق للإالا  لم وجم  لأنماذب لق عمو  ى دهم ذا  ج اس لق  لم .   ( م مل ذ وم
( وؽ قممؾع لؾي ابس لقمم  اقؼ 27 ن ليل  مما.   ( م مل  صكس ليل  مما لقملأم ص. 

قانس  113وع قس بمؾج  قصلا مايص ليل  مما ملق عممع لق مقم اقؼ  1992قانس  95
 2018-6-19 :ت مايخ 138مقؾقموع لقم صيسو لقع ا ملقمن ؾا ب. 2018
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عظر قك   صكس اقؼ وا ا  مي  ا إتم ج م  ذمص يع  بمقهد س قه ل لقتص و ميُ 

مؾع لق صذتص لقممنؾل قهمو مي  مؽ تتمممق ىؽ لق صكس مابس ومقهم مبى مء 

عظر ك   صكس ةؼ لق صذتص قهم  هما  ت قػ مةُ  .ق صمعوج   للإالا  ملقم ذصيؽ مل

(1)ي  ا لدهم مؾع للم ظس لقمصذص تهم مى دهم بع ة دص شقدهم لم وكمةلأمةهم
مى ر  .

اوت  لقهد س مقف بي م مل ذمضع لحكمن   ل لقاممؾع ش ل ةما وسلمق م امع 

مل إتم ةصذتصو ميجؾا بع ذ  مؽ قصلا لقؾقف غ ب لقمكمع لق ي ة ؼ وسلمقس لقن 

(2)بمقظصيب للإالاي 
. 

مطلأا م قنص لقمما  للمقر وؽ لقاؾلى  لق ن د يس لقتس لق عمو  ى ر لللهؼ لم 

لقاماص  ةاؾن لقهد س بمقبا لم ط    صكس  -لمتب للإ ما  شقدهم – لق لقج اس 

لقصل لأس لم لق  ؾ  ى ر وؾللاس لقهد س ق عم  بلقتس لق عمو  ى ر لللهؼ لم  لق 

  ذماس ى ص ذؾوم  وؽ ةمايخ لل ت مء لقم ظ لأمق لقااوسو ملم حمقس ذا لقج اسو

و مق  صكس لق غ ؼ وؽ قصلا مالض ط   لق صكس يج  بع يكؾع قصلا لقصلض وابلأ  

                                                             
قانس  95اقؼ  لقاو س لق ن د يس قاممؾع لؾي ابس لقمم  لقم صي ( وؽ 133( وما   (1

 .لمتب للإ ما  شقدهمم 1992
لمتب  1992قانس  95اقؼ  ( وؽ قممؾع لؾي ابس لقمم  لقم صي 28/5وما    ((2

 .للإ ما  شقتم
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ق اؾلى  لقماصا  لم قممؾع لؾي م لقصلض بومن قجمع لق غ ممق بمقهد سو م قػ ملا  

 (1)ابس لقمم  ميو  م لق ن د يس لقم ما شقدهمم

 الهيئة اللاحقة عمى مشح التخخيز بسداولة الشذال: رقابة -

ي ةاف اقمبس لقهد س لقعموس ق صقمبس لقممقتس ىن  ح  ون  لق صذتص بمسلمقس 

لقن مل ل ا و ت  ة ع ل م ق   ا  وؽ لل مصلايس ةؾللص لق صمل ق  صكس لقمعنتسو 

 معمؾ  تهم.ملق  ا  وؽ لق سلن لق صكس بمسلمقس لقن مل طلأا م ق اؾلى  ملق ؾلو  لق

ميمكننم شجمم  لقمخمق مق لق ماا  ىؽ  صكمق لقاماص  لقمصذص قهم بمسلمقس 

وخمق مق ة ع ب بإلأ لا  -1م مل ة لم  للمالي لقممقتس لم  لق لقج اس شقر: 

وخمق مق و ع اس  -2شىاممق و   س مذماىس قج   وسي  وؽ لقعماء ق ذهم. 
                                                             

( يجؾا لق غ ؼ وؽ قصلاي الض ط   لق  لت  بم ط   لق صذتص شقر قجنس (1
لقلأم  لقخمو  وؽ لقاممؾع ذا  ذماس ى ص ذؾوم وؽ  لق غ ممق لقمن ؾص ى دهم لم

ةمايخ شذظما بم ى ؼ لأمح  لق  ع باصلا لقصلضو ميج  بع ذ  مؽ لق غ ؼ تتممم ب للأمبم 
مبع ذصلب بم وم ذ ؾلص وؽ وا ن لق ةىي د. مة ؾقر قجنس لق غ ممق مغص لق غ ؼ مقهم لم 

قبا لم لق غ ؼ ذا  ذماس لبد   قػ ط   شي محمق وؽ لقم غ ؼ بم وؽ لقهد س. مي ؼ ل
ى ص ذؾوم وؽ ةمايخ ةا يمم بم وؽ ةمايخ ةا يؼ للإي محمق. ميكؾع قصلا لق جنس بمقبا 

لم لق غ ؼ مهموتم مممل ل. مي ةاب  لق ىؾى بظ   شقتمء قصلا الض ط   لق  لت  بم ط   
مم  وؽ لقاو س لق ن د يس قاممؾع لؾي ابس لق 137ونم.  لقمما  لق صذتص قب  لق غ ؼ 

 (.لمتب للإ ما  شقدهمم لقم صي 
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وخمق مق و ع اس  -3ع وؽ لق  لم . بملإل محمق ىؽ لقمخمطص لقم محلأس قه ل لقنؾ 

م  بع ن ليو  م  ق اؾلى  لقمنغمس قعم تمق شقصل  لقعماء لؾلء كمع  قػ و ع ا 

 بعم تمق لق صلء بمقهموش بم ىم تمق لقبتع ى ر لقمك ؾف. 

لللم قلللنص لقملللما    يجلللؾام  قالللنس  95اقلللؼ  ( ولللؽ قلللممؾع للللؾي ابس لقملللم 30طلأا 

بم يو  لللم  قلللممؾع للللؾي ابس لقملللم ن مقلللف م لللمل لق لللصكس ش ل ذمق لللا بحكلللم 1992

ل قلم بم ش ل لال ق بي  لصل ولؽ لق ن د يس بم قلصلالق وج ل  شالا  لقهد لس لق لماا  ةن دل   

 لصمل لق للصذتص مقللؼ ةاللؼ بعلل  شمل لا م بإالقللس لقمخمق للس بم لللل كمم   للصمل لق للصذتص 

ذا  لقم   مممق صمل لق لم ي ل ا م اولت  لقهد لس. مي ل ا بلمقؾقف قلصلا والب  ولؽ 

مو مي ل ا لقالصلا ولم ذ خل  ولؽ شجلصلءلق ذلا  وت  لقهد س قم   ي ةجمما ثاثدؽ ذؾو لا 

و   لقؾقفو ميال ؼ لقالصلا ق  لصكس بم ةخظلص بلم بك لم  وؾلألر ى تلم و ل ؾ  بع لؼ 

لقؾلأؾ و ميع ؽ ىؽ  قػ لم لأ ت  دؽ لأللأمحد دؽ ذلؾود دؽ ملللع م ليم  لما ى لر 

لق لصكس بإالقلس لللللأم  لق لم ةلؼ لقؾقلف  م اس لق صكس. لإ ل لم ها   د لقم   امع متلمن

وللللؽ بج هللللمو ةعللللدؽ ىللللص  للوللللص ى للللر وج لللل  شالا  لقهد للللس لإلألللل لا قللللصلا بإقتللللمء 

 لق صذتص.
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قمج للل  شالا  لقهد لللس ش ل قللمن ذظلللص ذهللل ا لللل اصلا للللؾي ابس لقملللم  بم امللم بع 

و للمق  لقماللم مدؽ للللم لق للصكس بم لقم علللمو دؽ وعهللم بع ذ خللل  وللم ذلللصلد وللؽ لق للل لتدص 

 ةتس:لل

  ب( ةؾجتم ةنبتم شقر لق صكس.

   ( ونع لق صكس وؽ وسلمقس ك  بم بعض للم ظس لقمصذص قهم بمسلمق هم.

 ج( وظمقلأس اوت  وج   شالا  لق صكس تل ىؾ  لقمج ل  شقلر ليمعالما ق نغلص للم 

بوللص لقمخمق لللمق لقمناللؾمس شقلللر لق للصكس ملةخلللم  لقللاان م لللؾ شالق هللم مي  لللص لج ملللمع 

   د لق مقس وم   بم با ص ىؽ لقهد س.وج   للإالا  لم 

 ا( ةعددؽ ى ؾ وصلقل  وج ل  شالا  لق لصكس م قلػ ق مل   لق لم ي ل ا م وج ل  

شالا  لقهد لس ميكلؾع قهل ل لقع للؾ لقم لماكس للم ونمق لمق لقمج لل  مةالجد  ابيلم إتمللم 

 ذ خ  وؽ لقاصلالق.

   للللل( حلللل  وج لللل  للإالا  مةعدللللدؽ و للللؾ  لإالا  لق للللصكس وىق للللم ق للللدؽ ةعدللللدؽ

 وج   شالا  ج ذ  بملال  لقاممؾمتس لقماصا .
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  .(1) م( شقسلن لق صكس لقمخمق س تسيما  متمس لق  ودؽ لقمؾاع ونهم

( وؽ لقاؾلى  لق ن د يس لقتس لق عمو  ى ر لللهؼ لم 10مق  با ق لقمما   

ى ر للإجصلءلق لق م يمكؽ بع ة خ  م لقهد س ض  لق صكس لقمخمق س   لق لقج اس

م قػ امع للإذا  ب ي ة تدص يذص ق عمو  ى ر لللهؼ لم  لق لقج اس قاؾلى  ل

 م قػ ى ر لقن ؾ لق مقم: وذ ظ لأم لقاممؾع 

ق هد س ةخفتض ح ما لق عمو  ملام قه د للقتس لي  صكس وؽ  صكمق  -1

  بم.لقاماص  لم حمقس وخمق س لق صكس ق اؾلى  لقمنغمس ق عم  

م و مق  لقم عمو دؽ إتم مقف ةعمو  ق هد س حمميس  يل اصلا لقاؾي ب -2

 . صكس لقاماص  بلقتس لق عمو  ى ر لللهؼ لم  لق لقج اس قم   وعدنس

ق هد س مقف ةعمو   صكس لقاماص  بلقتس لق عمو  ى ر لللهؼ ى ر بلهؼ م  -3

 . صكس ومقتس وعدنس ق م   لق م ة  ا م

                                                             
لمتب  1992قانس  95اقؼ  وؽ قممؾع لؾي ابس لقمم  لقم صي ( 31لقمما    ((1

 .للإ ما  شقتم
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كس لقاماص  ق  عمو  شقتمء لقمؾللاس لق ماا  ونهم ق ص مبذدص لو بجؾا ق هد س  -4

م قػ لم ضؾء للحكمن لقؾلاا  باممؾع  لقج اسوبلقتس لق عمو  ى ر لللهؼ لم  لق 

  .لؾي ابس لقمم  ميو  م لق ن د يس ملقاصلالق لق ماا  ةن د ل قهمم

 مقابل الخجمات:  -

( وؽ لقاؾلى  لق ن د يس لقتس لق عمو  ى ر لللهؼ لم 8/2ملا م قنص لقمما   

م صكس للإذ لع ملقاد  لقمصكسي ق مالي  (2)ملقبؾالأس (1)ة امضر لقهد ساسو  لق لقج 

                                                             
 77( وؽ قصلا وج   شالا  لقهد س لقعموس ق صقمبس لقممقتس اقؼ 1( طلأا م قنص لقمما   (1
للمالي مللاملق  ب  ع وامت  لقخ ومق لقما  اس ق هد س ىؽ ىم تمق ة لم  2020قانس 

لقممقتس لقماد   بمقبؾالأس لقم صيس ذ ؼ ةخفتض وامت    د لقخ ومق قت لأ  ذماس لم 
لقمموس لقف م قػ وؽ متمس ك  ىم تس وع للإبامء ى ر لق  ذؽ للامر مللق رو مى ر بع 

%( ق ان لق ملأكؾ  لق ذؽ مباملق لق ذؽ للذصى. مة ؾقر 50ةخ ض   د لقنالأس تؾلقع  
ق ماملأس مللإذ لع ملقاد  لقمصكسي ة  د  لقمب غ لقما  ب مةؾااد ق هد س   صكس و ص

 ذا  بلبؾع وؽ ةمايخ لق   د . م  ل لقاصلا لقامتب و مل ى ر لقصلبم لق مقم:

http://www.fra.gov.eg/content/efsa_ar/decisions/dec772020.ht

m  

ب  ع  2020قانس  1013( وؽ قصلا اوت  وج   لقؾاالء اقؼ 1( ملا م قنص لقمما   (2
وامت  لقخ ومق لق م ةا وهم لقبؾالأس لقم صيس ىؽ ىم تمق ة لم  للمالي لقممقتس لقماد   

ة امضر لقبؾالأس وامت  ذ ومق ىؽ ك  وؽ لقعم تمق لق م ة ؼ تهم ى ر للمالي تهم 
= 

http://www.fra.gov.eg/content/efsa_ar/decisions/dec772020.htm
http://www.fra.gov.eg/content/efsa_ar/decisions/dec772020.htm
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وامت  لقخ ومق لق م ةا وهم ملام لقتس لق عمو  ى ر لللهؼ لم  لق  (1)لقممقتس

  لقج اس بمم ي يجمما وم ذ ؼ ة  د م ىؽ ىم تمق لق  لم  لقعمايس.

                                                             
= 

لقممقتس لقماد   ق ذهم تؾلقع ى ص  لم لقمموس بقف وؽ متمس ك  ىم تس مم   بق ر ق اد 
كمم ة امضر لقبؾالأس وامت  ذ ومق  .ذماس ييف جنتم بم وم يعماقهم بمقعماق للجنبتس

ىؽ ك  ىم تس وؽ لقعم تمق لق م ة ؼ تهم ى ر للمالي لقممقتس لقماد   ق ذهم ق  صكمق 
لم للقف وؽ متمس ك  ىم تس مم   بق ر ق اد  1/10 ر بلمس لق تدص  ملقم ؾلظس ى

ميا  ب وامت  لقخ ومق وؽ ك  وؽ لقلأموع  .وموس جنتم بم وم يعماقهم بمقعماق للجنبتس
ملقم  صي مةاؾن ت   د م  صكس لقاماص  لق م ةن   لقعم تسو ى ر بع ةؾااد ق بؾالأس 

قدهم لخ ض لقنا  لقم ما كمم ةُ  .بؾالأسذا  ثاثس بيمن ىم  وؽ ةمايخ ةن د  لقعم تس بمق
ون ؾا بمقجصي   لقصلمتسو  .% ق ان لق ملأكؾ  لق ذؽ مباملق لق ذؽ للذصى 50تنالأس 
 .2020-5-5وكصاو ت مايخ:  18لقع ا 

( ملا م ق بن  لق مق  لقخمص وامت  ذ ومق لقماملأس ملق اؾيس وؽ لقج م  لقمصلب باصلا (1
ب  ع ة  ذ  وامت  لقخ ومق لق م  2016قانس  27اقؼ مايص ليل  مما ملق عممع لق مقم 

مقؾقموع ملقمن ؾا بةا وهم  صكس و ص ق ماملأس مللإذ لع ملقاد  لقمصكسي ق مالي لقممقتس. 
قصلا اوت  ملقمع   بمؾج   .2017-9-18 :  ت مايخ ةمبع   210 ى ا لقم صيس
 وكصا(  18 ى ا مقجصي   لقصلمتسو ملقمن ؾا ب2020قانس  1014 لقؾاالء اقؼوج   
لقتس لق عمو  ب يكؾع وامت  ذ ومق لقماملأس ملق اؾيس لقم ع اس .2020-5-5ت مايخ: 

 0 ى ص  لم لقمموس بقف( وؽ متمس ك  ىم تس   0.00010ى ر لللهؼ لم  لق لقج اس 

 +T)ب   بق ر ذماس ييف جنتم بم وم يعماقهم وؽ لقعماق للجنبتس. و 
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دئهلية القانهنية وأخيخًا، نهد أن نصخح هحا التداؤل السهم حهل مجى الس

 الهيئة العامة لمخقابة السالية والبهرصة وشخ ة مرخ  -لمجهات الخقابية 

عن الأضخار التي تريب الستعاممين مع  -لمسقاصة والإيجاع والقيج السخ دي 

 شخ ات الدسدخة جخاء الأخصاء التي تقع من هحا الأخيخة. 

 (1)بح  للحكمنقع  لقاب  لم طصل و     ل لق امه   ؾ وم لم هر شقتم 

اوت  وج   لالا   ب   موليل  مما   مايص مونهؼلقم ىر ى دهؼ  لق ماا  بإقسلن

وع  صكس لقاماص  اوت  وج   لالا  لقبؾالأس لقم صيس  لقممقتسو د س لقصقمبس 

لقر  ... بملإضملس ادوب غ مق لقم ىر ى دهؼ  ب ع ذىامل بمق  موؽ تدنهؼ لقر لقمعنتس

م ى ر ق اا ت مللاتتس لق ما لقممايس متمس ليضصل وب غ ... ةؾللص هؼو م قػ ة لتا 

 .ىنملأص وا ؾقتس لقم بؾع ىؽ بىمم  ةمبعم غدص لقم صمىس

لم تؾالأس  بوؾلقم بمل  ممالقم ىر  متمنلبب مةعؾا مقموع   د لق ىؾى شقر 

ى    ب صلومم قػ  ق اماص  لم ليمالي لقممقتس ...  صك مليمالي لقممقتس وؽ ذا  

 ب   م ...ق ى  ذملأ ممالي لقممقتس لقم ىر ب  ه لل مق  قمن ؼ كمق مقم...بله

مالي لقممقتس تؾلأ هم لح ى  صكمق لقم صل ق  لم  لل... ق صكس  لقاممؾمملقمم   
                                                             

-19:ت مايخ وي 2009قانس  2998اقؼ  و لقظعؽراديةالاقت حكم محكسة القاهخة( (1
7-2010. 
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 لقصقمتملقجهمق لقما ؾقس ىؽ لق تمن ت ما م  . ممغص ل ق صلذرقهم ب  ه ليمالي لقممقتس

. ومم ح ل بمقم ىر قصلع اىؾلد. ملأ ا لق كؼ لقم ىر بلهؼلا  ةؼ ليل تاء ى ر 

 ى ر لقن ؾ لقامتب.

بمتؼ و م طعؽ لقنمو  لقعمن ى ر   ل لق كؼ بظصيب لقناض قم   س لقاممؾع مق  

ى ر لب  ملح  ذنعر بم لقظمىؽ ب   م ى ر لق كؼ لقمظعؾع إتم لقخظ  لقظعؽ 

ض  ؼ وؽ لق ممم   قػ ب مم بقمن ق مءد بإقسلن لقمظعؾع  ؛لم ةظبدب لقاممؾع مة مي م

ح ر لقصلبع ب  مةهؼ بع ذىامل بمق  موؽ وع لقمظعؾع ض د لقاماس ولأمقغ 

م ى ر شذاقهؼ تؾلجبهؼ لقاممؾمم لم لقصقمبس مللإ صلف لق عؾيض لقما م تهم ة لتا  

ى ر لق صكمق لقم عمو س لم لؾي للمالي لقممقتس مونهم  صكس لقمظعؾع ض د 

 ام  م اهم مقت  قهؼ ى دهم ل ظس اقمبس بم لقاماسو وع بع ة ػ لق صكس ةعم  ق

 ش صلف بمقمعنر لق ي ي تؼ البظس لق لأمتس تدؽ لقم بؾع مةمبعم.

ماض لق كؼ لقمظعؾع و ملم ها شقر (1)ممغصق و كمس لقناض   ل لقظعؽ 

م إتمم ق ر بم وؽ شقسلن لقمظعؾع ض  ؼ وؽ لق ممم شقر لقصلبع ب  مةهؼ إتم جسوت  

تهم بمق  موؽ وع لقمظعؾع ض د لقاماسو مبى ا بملأمقغ لق عؾيض لقما م 

                                                             
)حكم  .2017-11-14 :ت مايخ وي 85قانس  5938لقظعؽ اقؼ  ومجني نقس( (1

 غٌر منشور(
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لقظعؽ لقصل ؽ ق  بمتؼ وؽ لقنمو   و م قػ لعلقمظعؾع ض  ؼ وؽ لقم صملمق

وؽ قممؾع  250لقعمن قم   س ى تم  م و   س لقاممؾع شىممي قنص لقمما  

لقمصللعمق لقم متس ملق جمايسو لإالمء لقملأماو لقاممؾمتس لق  ت س ى ر بلمس ل تؼ 

ة ؾح  بحكمن لقا مء لدهمو لم حدؽ ي ي د  لقخ ؾن وؽ   ل لقظعؽ ملام اتمم 

ق  اص  للذدص  وؽ   د لقمما  ح ر يخ ص قؾجم لقاممؾعو مممق مقم ي ذىثص لم 

حاؾقهؼ بم وصلاس ؼ لقاممؾمتسو م ؾ وم ذؾج  ى ر   د لقم كمس بع ةاف ىن  ح  

ؾمتس لق م لةخ  ونهم قؾلوم لقا مء تناض لق كؼ لقمظعؾع إتم ب  ا لقما قس لقامم

م ى ر وم ذ م:  قا مومو وع بامء لق كؼ ون جم لثماد.  م قػ ة لتا 

قػ   نفي رابصة التبعية التي أقام عميها الحكم السصعهن ايه قزا ه: -1

بع وىاى مص لق اص  لق ممتس وؽ  و كمس لقناضب مم وؽ لقما اص ى تم لم ق مء 

البظس لق لأمتس ي ةاؾن شي ت ؾللص لقؾييس لم وؽ لقاممؾع لقم مم بع  174لقمما  

لقصقمبس ملق ؾجتم ب ع ةكؾع ق م بؾع ل ظس لع تس لم شلأ لا للملوص شقر لق مبع لم 

طصياس بالء ىم  وعدؽ ياؾن بم لق مبع ق ام  لقم بؾع ملم لقصقمبس ى تم لم ةن د  

كؾع  نم    د للملوص مو ملب م ى ر لقخصمج ى دهمو مممق مقم لا يك م بع ي

وظ ب اقمبس بم ةؾجتمو ت  يت  بع ةكؾع   د لقصقمبس م قػ لق ؾجتم لم ىم  وعدؽ 

ياؾن بم لق مبع ق ام  لقم بؾعو مي يع  وؽ   ل لقابد  وجصا للإ صلف لقعمن ى ر 

ت  يت  وؽ لق  ذ  للإيجمتم وؽ لقم بؾع لم  –م ح ر مقؾ كمع لنت   –ىم  لق مبع 
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كمم  مءو م ؾ للوص لق ي ةاؾن بم ل ظس لق ؾجتم ملقصقمبس ةن د    ل لقعم  مةاددصد 

لم جمم  لقم بؾع ميىاي شقر وامءق م ىؽ لق ع  لقخمطئ لق ي مقع وؽ لق مبع. 

وؽ لقاممؾع لقم مم ذ    53م 52مكمع وؽ لقماصا ك قػ بع لقنص لم لقمماةدؽ 

لإع لقاممؾع  ى ر بمم و ر لا ابا لق صكمق لق جمايس ملقم متس لق خ تس ليى لأمايس

يخؾقهم كملس ومدسلق لق خ تس لقاممؾمتس وؽ  وس ومقتس وا ا س مب  تس لم لق  ما 

لق م يعدنهم لن  شم موهم يا ام  لق اؾي مليق سلن بمقؾلجلأمق مإالا  يعبص ىنهم 

ق اماص  مة لم  للمالي  ... صكس  مةُع مموبهم لق ي يم  هم بومن لقا مء ملقتدص. 

 هم ليى لأمايس بمى لأما م شح ى ب خمص لقاممؾع لقخمصو مياؾن لقممقتس قهم  خ د

لقمظعؾع  –ت  صيف   ؾمهم ميم  هم بومن لقا مء ملقتدص اوت  وج   شالاةهم 

م قهم بمسلمقس بىمم  لقاماص  لم للمالي لقممقتسو مق  كمع وصذ    –ض د لقاماس 

/ 10لي ملقمىا  ى ر م ؾ وم  ؾ ثمتا وؽ ةاصيص  د س لؾي لقمم  لقمصلب بملما 

و م م  صكس ةعم  ق ام  م اهمو مبمهم لقما ؾقس ىؽ ةعه لةهم 2002/ 1

ملق سلومةهم قب  لقتدصو مقت  ق مظعؾع ض  ؼ وؽ لق ممم ح ر لقصلبع ب  مةهؼ بي 

ل ظس لع تس ى دهم لم ةؾجدههم ماقمت همو مبع وم ذؾقم قهؼ قممؾع لؾي ابس لقمم  

ف ي يع م بع يكؾع وؽ قبد  للإ صلف لقعمن وؽ اقمبس مإ صل 1992قانس  95اقؼ 

ى ر ىم  لق صكمق لقم عمو س لم لؾي لقمم و ملق ي قت  وؽ   مم ى ر بي م ؾو 

ضلأم جصيمس لؾا مقؾىهمو بم ك ف ملقعس ةسميص لؾا لاةكمتهمو ش  شع  قػ ي ذ  ةر 
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بت ل شي ت ا يؼ با  وؽ لقمجنم ى تم. موؽ ثؼ ل ت  تدؽ   د لق صكس ممدؽ 

ظعؾع ض  ؼ وؽ لق ممم شقر لقصلبع البظس ةلأمتس بمقمعنر لق ي ىنمد لقم صع لم لقم

 لمق س لق كص. 174لقمما  

ت ؾللص وا ؾقتس  صكمق  (1)لقاممؾمتس لق صي سلقن ؾص  لقع ذ  وؽةاظع  -2

لقاماص  ىؽ للضصلا لق م ة  ب بمقم عمو دؽ وعهم مم حاد هؼ لم لقصجؾع ى دهم 

 68مة اد ل قه د لقما ؾقتس لا  م ا لقمما   :بمق عؾيضت ىؾى ولأم ص  ق مظمقلأس 

ى ر وعمملأس لقما ؾ  ىؽ للإالا   1992قانس  95وؽ قممؾع لؾي ابس لقمم  اقؼ 

                                                             
م ا لأصلحس  1993قانس  95اقؼ  وؽ قممؾع لؾي ابس لقمم (  2/ 18 مقمما  ل( (1

ؾللظ هم. كمم م ا ى ر بع لق صكمق لقمصذص قهم ة مؽ لاوس لقعم تمق لق م ة ؼ ت
ب  ع  1993قانس  135وؽ قصلا مايص ليق  ما ملق جما  لقخماجتس اقؼ  90لقمما  

لقما ب قس باصلا مايص  –شلأ لا لقاو س لق ن د يس قاممؾع لؾي ابس لقمم  لقم ما شقتم 
ى ر بع  ي غص ى ر  صكس لقاماص  شةلأمع لتملس بم  – 1998قانس  39ليق  ما اقؼ 
وؽ   مهم للإضصلا بمقم عمو دؽ وعهم بم للإذا  ب اؾقهؼو كمم ي غص شجصلء ىم تمق 

وؽ  لق لقاو س ى ر بمم  96ى دهم ىا  ىم تمق ق امتهم لقخمص و مم ا لقمما  
 ة  سن  صكس لقاماص  لق م م  ق ىم تس ى ر ذاف بملوص لقعمد  بم ى ر ماقس ومقتس 

ماقس غدص م ذا  بلبؾع وؽ ةمايخ غدص جموس ة لمقهم قممؾمم بم و جؾا ى دهم ت ا تؼ 
لقمظمقلأسو مإي مج  ى دهم ةعؾيض لقعمد و م قػ امع شذا  ب اهم لم لقصجؾع ى ر 

 لقم اب  بمق عؾيض 
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لق ع تس بمق صكس بمقعاؾممق لقماصا  ىؽ لللعم  لق م ةصةك  بمقمخمق س لحكمن   ل 

ء بمم ي كؼ بم وؽ لقاممؾعو مبع ةكؾع بوؾل  لق صكس ضمونس لم جمتع للحؾل  ق ؾلم

 غصلومق ومقتس.

ي و   ق اؾ  ت ؾللص وا ؾقتس لقبؾالأس لقم صيس ىؽ  صكمق لقاماص   -3

وؽ  1/ 15ملام قما ؾقتس لقم بؾع ىؽ بىمم  ةمبعمو  قػ بع لقبؾالأسو ملام ق مما  

و  م لؾي ذ ؼ إتم قد  مة لم  للمالي 1992قانس  95قممؾع لؾي ابس لقمم  اقؼ 

ا   ل لقاممؾع وؽ لقنص ى ر بيس ل ظمق ق بؾالأس لم للإ صلف بم لقممقتسو مق  ذ

لق ؾجتم بم لقصقمبس ى ر  صكمق لقاماص  مة لم  للمالي لقممقتسو كمم بمهم ي ةم ػ 

ل ظس شلأ لا للملوص شقر   د لق صكمقو مقت  ق بؾالأس لقم صيس وؽ ل ظمق 

وؽ  لق  21  ى ر  صكمق لقاماص  حم  ىم هم بمقاؾي لؾى وم ةخؾقم لقمما

لقاممؾع قصوت  لقبؾالأس وؽ ل ظس لم مقف ىصم  مط لأمق لق  لم  لق م ةصوم 

شقر لق اى  لم لللعماو مإقتمء لقعم تمق لق م ةعا  بمقمخمق س لحكمن لقاؾلمدؽ 

ملق ؾلو  ملقاصلالق لق ماا  ةن د ل قهم بم لق م ة ؼ باعص ي وبصا قمو ممقف لق عمو  

ل كمع وؽ   ع لل مصلا لق عمو  تهم للإضصلا بمقاؾي بم ى ر بيس ماقس ومقتس ش 

لقم عمو دؽ إتمو ممه د لقم مبس لا يمكؽ بع ةع   صكمق لقاماص  ةمبعس ق بؾالأس 

 لقم صيس.
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موؽ ممحتس بذصىو ل ت  ثمس ىاقس ةلأمتس تدؽ  صكمق لقاماص  ممدؽ  -4

ص ليل  مما ملام لقهد س لقعموس ق صقمبس لقممقتسو م م  خص لى لأماي ىمن ذ لأع ماي

 192ق مما  للمقر وؽ لقنغمن لللملم ق هد س لق ماا باصلا اوت  لقجمهؾايس اقؼ 

و مق  ح ا و   ك  وؽ لقهد س لقم صيس ق صقمبس ى ر لق  ودؽو ملقهد س 2009قانس 

لقعموس قاؾي لقمم و ملقهد س لقعموس ق  ؾع لق مؾي  لقعامايو بمؾج  لقاممؾع اقؼ 

ع ةنغتؼ لقصقمبس ى ر لللؾلي مللاملق لقممقتس غدص ب   2009قانس  10

لقم صإتس. مي يتدص وؽ  قػ بع ةكؾع م ؾص قممؾع لؾي ابس لقمم  ق  ون ا 

  د لقهد س قاظم وؽ لقصقمبس ى ر  صكمق لقاماص و ب ع جع ا قهم ل ظس ون  

ممقف مإقتمء لق صذتص قه د لق صكمقو بم ونعهم وؽ وسلمقس ك  بم بعض للم ظس 

قمصذص قهم بمسلمق همو بم ح  وج   شالا  لق صكس مةعددؽ و ؾ  لإالاةهم وىق م ل

ىن  وخمق س بحكمن لقاممؾع بم يو  م لق ن د يس بم قصلالق وج   شالا  لقهد س بم 

ق  جع ا  –ة ػ لقن ؾص  –لا لع بي  صل وؽ  صمل لق صذتص. بم بع ةكؾع 

وؽ بع لق عمو  ذ ؼ ى ر بمالي  ق هد س حب ةنغتؼ موصلملأس لؾي ابس لقمم  ق   ا 

ومقتس ل تمس مبمم غدص و ؾ  بمقتش بم لقن   بم ليح تم  بم ليل تا  بم 

لقم ماممق لقؾ متس. بم ذؾقا قلأعض وؾع م لقهد س لق ذؽ ي  ا ت   ذ  بلمموهؼ 

بم معمو هؼ قصلا وؽ مايص لقع   بمية مي وع لقؾايص لأ س لق لأظتس لقا موتس لم 

 م ةاع بمقمخمق س لحكمن   ل لقاممؾع ميو  م لق ن د يسو م قػ ى ر ضلأم لقجصلوؼ لق
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وؽ لقاممؾع يمف  49م 43م 31م 30م 28م 27م ؾ وم ماا تن ؾص لقمؾلا 

لق كصو لع لقم صع قؼ يا ه ف وؽ   ل للإ صلف مة ػ لقصقمبس لؾى لق  اب وؽ 

ملل مصلا م لم  وصلىم    د لق صكمق قا  صلطمق لق م ذ ظ بهم لقاممؾع لإم موهمو

ىم هم كؾكد  بمقعمؾقس مملتم تدؽ ىماوهم ملقبؾالأس لم ةن د  ىم تمق  صلء ممتع 

 للمالي لقممقتسو مى ن ذصمجهم ىؽ لقتص  لق ي بم  ا وؽ بج م ل ا .
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 الخاتسبة
لتبببجاول الأوراق الشظبببام القبببانهني ذ بلللدؽ قنلللم ولللؽ ذلللا  لقلأ للل  للللم وؾضلللؾع   

للم يُعلل  لق لل لم  لقدللؾوم  هللؾنو   بع الساليببة فببي ذات الجمدببة ماللبت مو وللص  حلل ذ  مو هؾو 

بمقع ذ  وؽ لق  ؾيق ى ر وص لقاندؽو قكنم قؼ يكؽ با ص تلصما ل وملم  لؾ ى تلم لقدلؾن. 

ته د للقتلس ولؽ يقتلمق لق ل لم  مةنغتمهلم باؾلىل  قممؾمتلس و كملس للم مق  الا لي  ممن 

لقالمومدؽ و م تجلس لإاال  لألسلللؾلي ب  س ىموسو مبلؾلي للمالي لقممقتس ب ل س ذم

يُجندهللم لقاللؾي ملقم عللمو دؽ إتللم وللؽ مالء  قللػ لق للم ى للر بوللص ة للػ لللللؾلي ق  ؾلولل  

 . مق  ةؾلأ نم شقر وجمؾىس وؽ لقن موا ملق ؾلأتمقو مُجم هم لم للةم:لق نغتؼ

 أولًا: الشتا ج:

 للم شحلل ى يقتللمق لق لل لم  لق للمالي لقممقتللس لللم  لق لقج اللسةلل لم  بع يقتللس  -1

نظلؾي ى لر لةخلم  وصلالس للم ةا وهم لقبؾالأمق لقم ا وس ق م عمو دؽ لدهمو م ؾ يقتلس ة

لولللهؼ ق  صلق اونتس ق دص   مقكلؽ ملماا ل ولم  للمىمقومىلما  ولم ةكلؾع اقلموب بم  ج  

لق  لؾ  ى لر شقلر ولؽ ذاقهلم يالعر لقم ل لمقؾع ؛ حدل  ةكؾع بطؾ  وؽ ذلؾن ملحل 

 .لقؾاقس لقممقتسلعص   ا لأمق لق  غتس لم ق م تجسباممل 

بع لقع ذللل  ولللؽ  لللصكمق لقامالللص  ةالللعر قجللل   وسيللل  ولللؽ لقعملللاء قللل ذهم  -2

لقنغللص لللم بل لل  لقاللب  قلل وا ل للا  ىللؽ ليح  للمن بعماوهللم لق للمقددؽو وللؽ ذللا  
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ضللمؽ بم للظس لق الل ن لق كنؾقللؾجم لقلل ي يمكللؽ بع ذللىثص ى للر بم للظس ةلل لم  لقعمللاء 

 . ة لم  للمالي لقممقتس لم  لق لقج اس لق صكس لقمامؾل بمسلمق هم موؽ ضمنهم

بع ليللللل  مما وللللؽ ذللللا  يقتللللس لق لللل لم  لللللم  لق لقج اللللس ذ ظ لللل  وعصلللللس  -3

مااليللس ةموللس ب لللؾلي لقمللم  مبلللمقد  ىم هللم ب لل س ىموللسو ل للا  ىللؽ وعصل للم بلل  ؼ 

للقتللللمق مليلللللل صلةتجتمق لقمالللل خ وس للللللم مغللللمن لق للللل لم  لللللم  لق لقج الللللس ب للللل س 

 ذملأس.

لللم ق ماللل  مص  ي لقم لللماا بع مغلللم -4 ن ةللل لم  للمالي لقممقتلللس ي يع بلللص واوم 

لق مؾي تس لقم  ما  ب ك  ىمنو حد  قل  ي ة لؾللص ق يلم لقال ا  ى لر ة مل  مللل تعم  

لقمخللمطص لقمصة عللس لقم للمحلأس قهلل ل لقنغللمن. كمللم بمللم يجلل  ى للر لقعمدلل  بع يالل ع ؼ 

كللل قػ بمهلللم حملأللل س ى لللر ىلللؽ لق لللصكس لق لللم ذصغللل  للللم لق عموللل  وعهلللم مةمايخهلللمو م 

 ةصذتص وؽ لقا ظس لقمخ  س بمسلمقس  قػ لقن مل.

بع لقع ذلل  وللؽ  للصكمق لقاماللص  ةاللؾن بإىامللمق و لل  س حللؾ  وسليللم ةلل لم   -5

للمالي لقممقتللس لللم  لق لقج اللس مةلأللمقغ لللم للامللمل لق للم يمكللؽ ة  تاهللم وللؽ ذللا  

 لق  لم  ىبص ة ػ للقتس.

لقعمولل  لقصوتاللم لللم مغللمنو يُعلل لع جللممالق لي ع ليللل خ لن لقخللمطئ ملق ب -6

و مقت  لقنغمن لم ح   لةمو مولؽ  قلػ مغلمن ةل لم  للضصلا لق م ة  ب بمقما  مصيؽ
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 للمالي لقممقتس لم  لق لقج اس.

مبذدلللص لو بع لقبؾالألللس لقم لللصيس مإع كمملللا ة بنلللر للللم لقغلللم ص يقتلللس ةللل لم   -7

لولللصو ي ة لللؾللص قللل ذهم ة لللػ للقتلللس للمالي للللم  لق لقج الللسو شي بمهلللم للللم ح تالللس ل

بم هؾوهم لق نم ملقاممؾمم؛ حد  ي ة ؼ ةاؾيس لقعم تمق للم  لق ذلؾن لق ن دل و تل  ةل ؼ 

 ةاؾيس ق غتس موىق م ق دؽ شةممن لق اؾيس لقنهموتس لم وؾلىد  م لقمع ما .

 ثانيًا: التهصيات:

 م للةللم:لللم ذ للمن  لل د لق اللللسو مخ للص شقللر جم للس وللؽ لق ؾلأللتمقو مُجم هللم للل

  

ضللللصما  لللللعم لقاللللمومدؽ ى للللر بوللللص لللللؾي للمالي لقممقتللللس لقم للللصي شقللللر  -1

لق  كدللص جلل ي م لللم ة عدلل  لق اللؾيس لقنهموتللس لللم  لق ذللؾن ةن دلل  لقعم تللس مقتاللا ةاللؾيس 

ب دللل  ذ لللمل ق عمدللل  لقبتلللع ملق لللصلء للللم لقج الللس م الللهم ولللع لق الللؾيس ق غتلللس وىق لللسو 

 لقؾامتس ملقنا يس لم  لق لقدؾن.

و موللؽ  قلػ وللؽ بجلل   ع لتؼ لقمالل  مص مايللما  لقلؾىم ق يللم  ملمن لقم سلذلل  تلي -2

ةمكدلنهؼ ولؽ لةخلم  قلصلالةهؼ ليلل  ممايس ب صيلس وظ السو مامع ةعصضلهؼ لي ىم تلمق 

م ل ل ولم يُعلصف ىمقمت لم بملل صلةتجتس و لؾ للوتلس    غلش بم لح تلم  ولؽ قبل  لقتدلص.

 .Financial literacy strategyلقممقتس 



 

 

 

 

 محمد عبد الوقصود غانن د/                                            2021يناير  – ثالثالعدد ال

 
161 

 والاقتصادية القانونية للدراسات مجلة حقوق دمياط

 

ما  لقللل ما للإ لللصللم ملقصقلللمتم ق جهلللمق لقصقمتتلللس ى لللر  لللصكمق لقاماللللص  ايللل -3

لقماللمؾل قهللم بمسلمقللس  لل ل لقنللؾع وللؽ لق لل لم و م قللػ ق  لل  وللؽ لقمخللمطص لقم للمحلأس 

 ق  ػ للقتس ممام وسي  وؽ لق مميس ق اؾي ملقم عمو دؽ إتم وع م.

س ضللصما  لقؾقلللؾف مليطلللاع ى للر بحللل ف لقممماللللمق لق مقتللس ب للل ع بمغمللل -4

ة لم  للمالي لقممقتس لم  لق لقج اس لقمعمؾ  تهم لم لللؾلي لقعمقمتلسو م قلػ ولؽ 

 بج  لقؾلأؾ  شقر شطما قممؾمم و كؼ قه ل لقنغمن.
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 قا سة السخاجع
 أولًا: السخاجع العخبية:

 اقد  لل ص ماي قاؾلى  مإجصلءلق لق  لم  بمقبؾالأس  والبهرصة السرخةة

 ى ر لقصلبم لق مقم: . و مل2019لقم صيسو لب مبص 

https://www.egx.com.eg/getdoc/917a51c2-021a-441f-

af87-2333c63545ad/Trading-Procedures.aspx  

 . و مل ى ر لقصلبم لق مقم:2018و دليل العزهةة بالبهرصة السرخةة -

https://www.egx.com.eg/getdoc/8f1bf715-8e3f-4fe5-

91b0-4c9e961477da/Membership-Guide.aspx  

 .(Intraday Trading)جمدبة التعامل عمى الأسهم في ذات ال آلية -

 و مل ى ر لقصلبم لق مقم:

https://www.egx.com.eg/getdoc/f6030ab1-c2d5-4f63-

aeaa-8f52fbd901a6/Intraday-trading.aspx 

. تجاول من خلال شبكة السعمهمات الجولية " الانتخنت"نذال ال  -   

  مل ى ر لقصلبم لق مقم:و

https://www.egx.com.eg/getdoc/ddfa1648-b0e8-4f64-

bcff-686259583f78/Online-trading.aspx  

https://www.egx.com.eg/getdoc/917a51c2-021a-441f-af87-2333c63545ad/Trading-Procedures.aspx
https://www.egx.com.eg/getdoc/917a51c2-021a-441f-af87-2333c63545ad/Trading-Procedures.aspx
https://www.egx.com.eg/getdoc/8f1bf715-8e3f-4fe5-91b0-4c9e961477da/Membership-Guide.aspx
https://www.egx.com.eg/getdoc/8f1bf715-8e3f-4fe5-91b0-4c9e961477da/Membership-Guide.aspx
https://www.egx.com.eg/getdoc/f6030ab1-c2d5-4f63-aeaa-8f52fbd901a6/Intraday-trading.aspx
https://www.egx.com.eg/getdoc/f6030ab1-c2d5-4f63-aeaa-8f52fbd901a6/Intraday-trading.aspx
https://www.egx.com.eg/getdoc/ddfa1648-b0e8-4f64-bcff-686259583f78/Online-trading.aspx
https://www.egx.com.eg/getdoc/ddfa1648-b0e8-4f64-bcff-686259583f78/Online-trading.aspx
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 ةادللللتؼ اما مغللللمن ةلللل لم  للمالي لقممقتللللس لقم لللل صل   وابتدببببام سببببيج عمببببي محمد

ملقملأمىللس لللم  لق ج اللس لق لل لم  لللم ةن للتم لق عمولل  باللؾي للمالي لقممقتللس 

ك تللس لق جللما  مإالا  و لقمج للس لقع متللس ق لأ للؾف ملق اللللمق لق جمايللسو لقم للصي 

 . 2011(و 4و ع  جموعس ح ؾلع -ليىمم  

  و ةاؾيس ىم تمق لقبؾالأسو الا لقنه س لقعصمتلسو لقالم ص و خف الزبعد/ أش

2007. 

 .و لق نغلللتؼ لقاللممؾمم ق الللؾيس ىم تلللمق لق للل لم  للللم ذ بببخي عببببج البببخازق محمد د

 .2015لؾي ليمالي لقممقتسو الا لقجموعس لقج ذ  و للإلكن ايسو 

 ا  لقمالل خ وس يللل ت لقاممؾمتللسو للقتللمق سببامي عبببج الببباقي أبببه صببالح .د

االلس ذملألس للم لق لصل  للمالي لقممقتلس  –لأعؾا م بؾل وى ص لقبؾالأس 

 .2011و الا لقنه س لقعصمتسو لقام ص و -بتص  تتعهمو لق صلء بمقهموش

 و لق نغللتؼ لقاللممؾمم ق بتللع ى للر لقمك للؾف لللم لللؾي للمالي فببادي ته ببل. د

: االلللللللس ة  د تلللللس ة لأللللللد تس وامامللللللس بمقاللللللممؾع Short Sellingلقممقتلللللس 

للوصيكللمو وج للس و للص لقمعملأللص و لقجممتللس لقم للصيس قاق  للما لقاتملللم 

 .2019و 534و ع 110مللإح مء ملق  صيعو وا 

 و لقنغللمن لقاللممؾمم ق  للصلء بمقهللموشو الللمقس غببانممحمد السقرببهد  محمد عبببج .د
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 .2018جموعس لقمن ؾا و  -و ك تس لق اؾي اك ؾالد 

  ملقاللن لقو لقلل لا لقجمومتللسو  و ة  دلل  مةادللتؼ لللللهؼد/ محمد صببالح الحشبباوي

 .2000ليلكن ايسو 

 و لق نغلتؼ لقالممؾمم ق  لصلء بمقهلموش للم للؾي محسهد فكخى عبج الربادق .د

جموعلللللس  -للمالي لقممقتللللس  االللللللس واماملللللس و اللللللمقس اك لللللؾالدو ك تلللللس لق الللللؾي 

 .2019لقام ص و 

 و والللم  بعنلللؾلع   ابس لقملللم  لقعموللل  مةللل ثدصد ى لللر متملللس عسببباد ممكببباوي . د

https://www.trend-ق للصكس ملللعص لقاللهؼ و و للمل ى للر لقللصلبم لق للمقم: ل

cast.com/blog / 

 و ةلل لم  للمالي لقممقتللس ملقادلل  لللم لق اللم و الا لقجموعللس د/ هذببام فزببمي

 .2005لقج ذ  و للإلكن ايسو 

 ثانيًا: السخاجع بالم ة الأجشبية:

 Angel,(J.J),"Short selling around the world with 

applications to the SSE", 2004, Available at: 

www.sse.com. 

cn/aboutus/research/workstation/.../station20040826.pdf 

 Angel,(J.J.) and McCabe,(D.M.), "The Business Ethics 

https://www.trend-cast.com/blog%20/
https://www.trend-cast.com/blog%20/
https://www.trend-cast.com/blog%20/
http://www.sse.com/
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of Short Selling and Naked Short Selling", Journal of 

Business Ethics, Vol. 85, Supplement 1: 14th Annual 

Vincentian International Conference on Justice for the 

Poor: A Global Business Ethics (2009), p. 239. Available 

at: http://www.jstor.org/stable/40294836. 

 Azzam,)I.) and Fouad,(J.), Evaluation of the impact of 

day trading on the Egyptian stock market, The 

International Journal of Business and Finance Research , 

Vol. 4 , No. 1 , 2010. 

 Bank for International Settlements and International 

Organization of Securities Commissions, Principles for 

financial market infrastructures, 2012. Available at:  

https://www.bis.org/cpmi/publ/d101a.pdf  

- Recommendations for securities settlement systems, 

2001. Available at:  https://www.bis.org/cpmi/publ/d46.pdf  

 Barrière,(F.), L'incidence du nouveau régime de la record 

date sur le droit de vote des actionnaires, Revue des 

sociétés, 2015 . 

 Bencivenga,(V.R.) and Bruce,(D.S.), “Financial 

intermediation and endogenous growth,” Review of 

Economic Studies, Vol.58,No.2, 1991. 

 Bernstein,(J.), The Compleat Guide to Day Trading 

Stocks, McGraw-Hill Education, USA, 2000. 

 Bulkowski,(T.N), Swing and Day Trading: Evolution of a 

https://www.bis.org/cpmi/publ/d101a.pdf
https://www.bis.org/cpmi/publ/d46.pdf
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Trader, Wiley, USA, 2013. 

 Chabert,(P.Y.) et Elineau,(R.), Dispositions relatives aux 

opérations sur titres et aux droits de souscription, Revue 

des sociétés, 2014. 

 Chague,(F.), Rodrigo,(D.L.), and Bruno,(G.), Day 

Trading for a Living?, 2020. Available at: 

https://ssrn.com/abstract=3423101  

 Chung,(J.M.), Choe,(H.) and Kho,(B.C.), The Impact of 

Day‐Trading on Volatility and Liquidity, Asia-Pacific 

Journal of Financial Studies banner, Vol 38, No.2, 2009. 

Available at: 

https://onlinelibrary.wiley.com/doi/abs/10.1111/j.2041-

6156.2009.tb00014.x 

 Curley,(M.T.), "Margin Trading from A to Z: A Complete 

Guide to Borrowing, Investing and Regulation", John 

Wiley & Sons, New Jersey, 2008. 

 Depository Trust & Clearing Corporation, DTCC 

Recommends Shortening the U.S. Trade Settlement Cycle, 

2014, pp 3-6. Available at: 

http://www.dtcc.com/~/media/Files/Downloads/WhitePape

rs/T2-Shortened-Cycle-WP.pdf 

 DiPietro,(J.), The truth about day trading stocks: a 

cautionary tale about hard challenges and what it takes to 

succeed, John Wiley & Sons, Inc., New Jersey, USA, 

https://ssrn.com/abstract=3423101
https://onlinelibrary.wiley.com/doi/abs/10.1111/j.2041-6156.2009.tb00014.x
https://onlinelibrary.wiley.com/doi/abs/10.1111/j.2041-6156.2009.tb00014.x
http://www.dtcc.com/~/media/Files/Downloads/WhitePapers/T2-Shortened-Cycle-WP.pdf
http://www.dtcc.com/~/media/Files/Downloads/WhitePapers/T2-Shortened-Cycle-WP.pdf
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2009. 

 Fabozzi,(F.J.), "Short Selling: Strategies, Risks, and 

Rewards", John Wiley & Sons, New Jersey, 2004. 

 Farrell,(C.A.), Day Trade Online, John Wiley & Sons, 

Inc., New Jersey, USA, 2009. 

 Goetzmann,(W.N), Ivković,(Z.) and 

Rouwenhorst,(K.G.)  , Day Trading International Mutual 

Funds: Evidence and Policy Solutions, Journal of Financial 

and Quantitative Analysis, Vol. 36, No. 3, 2000, p290 , 

available at: 

http://depot.som.yale.edu/icf/papers/fileuploads/2447/origi

nal/00-03.pdf 

 Government Accountability Office, Securities 

Operations: Day Trading Requires Continued, 2000. 

Available at: 

https://www.govinfo.gov/content/pkg/GAOREPORTS-

GGD-00-61/pdf/GAOREPORTS-GGD-00-61.pdf  

 Harris,(W.), Day Trading, IntroBooks , USA, 2016. 

 Hewitt,(J.R.) and  Carlson,(J.B.), Securities Practice and 

Electronic Technology, Law Journal Press, USA, 2019. 

 International Organization of Securities Commissions 

(IOSCO)," Objectives and Principles of Securities 

Regulation", June 2010, available at: 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD323.

http://depot.som.yale.edu/icf/papers/fileuploads/2447/original/00-03.pdf
http://depot.som.yale.edu/icf/papers/fileuploads/2447/original/00-03.pdf
https://www.govinfo.gov/content/pkg/GAOREPORTS-GGD-00-61/pdf/GAOREPORTS-GGD-00-61.pdf
https://www.govinfo.gov/content/pkg/GAOREPORTS-GGD-00-61/pdf/GAOREPORTS-GGD-00-61.pdf
https://www.amazon.com/s/ref=dp_byline_sr_book_1?ie=UTF8&field-author=John+R.+Hewitt&text=John+R.+Hewitt&sort=relevancerank&search-alias=books
https://www.amazon.com/s/ref=dp_byline_sr_book_2?ie=UTF8&field-author=James+B.+Carlson&text=James+B.+Carlson&sort=relevancerank&search-alias=books
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD323.pdf
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pdf 

 Jordan,(D.J.), and Diltz,(J.D.), The proftability of day 

traders, Financial Analysts Journal,Vol. 59, No.6, 2003.  

 Koski,(J.L.), Rice, (E.M.) and Tarhouni,(A.), Noise 

Trading and Volatility: Evidence from Day Trading and 

Message Boards, 2004. Available at: 

https://ssrn.com/abstract=533943  

 Logue,(A.C), Day Trading For Dummies, Wiley 

Publishing, Inc. , Hoboken, USA, 2008. 

 Markham,(J.W), A Financial History of Modern U.S. 

Corporate Scandals: From Enron to Reform , M.E. Sharpe, 

London, 2006. 

 Nizard,(F.), Le transfert de propriété des valeurs 

mobilières: une réforme inachevée, Rev. sociétés, 2004. 

 PricewaterhouseCoopers , shortening the settlement 

cycle the move to t+2, Available at: 

http://www.ust2.com/pdfs/ssc.pdf  

 Reigner,(J.), Day Trading : A Comprehensive Beginner’s 

Guide to get started and learn Day Trading from A-Z, 
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 Reinhard,(Y.), Valeurs mobilières. Moment du transfert 

de propriété, Revue De Droit Economique Et Commercial, 

1994. 

 Rontchevsky,(N.), Réforme des règles gouvernant le 

https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD323.pdf
https://ssrn.com/abstract=533943
http://www.ust2.com/pdfs/ssc.pdf
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transfert de propriété des instruments financiers cotés, 

Revue De Droit Economique Et Commercial, 2005. 

 Tyce,(B.), The Beginner's Guide to Day Trading: How to 

Trade Penny Stocks: Discover the Power of Day Trading 

Penny Stocks and Master the Strategies of a Good Trade, 

Cedric DUFAY, USA, 2015. 

  U.S. Congress. House. Committee on Commerce. 

Subcommittee on Finance and Hazardous Materials. The 

Impact and Effectiveness of the Small Order Execution 

System: Hearing before the Subcommittee on Finance and 

Hazardous Materials of the Committee on Commerce, 

House of Representatives, One Hundred Fifth Congress, 

Second Session, August 3, 1999. available at: 

https://catalog.hathitrust.org/Record/007604321 

 U.S. Securities and Exchange Commission, SEC Adopts 

T+2 Settlement Cycle for Securities Transactions, 2017, 

available at: https://www.sec.gov/news/press-release/2017-
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- Margin Rules for Day Trading, 2011, available at: 

https://www.investor.gov/introduction-investing/general-
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- Day Trading, available at: https://www.sec.gov/fast-

https://catalog.hathitrust.org/Record/007604321
https://www.sec.gov/news/press-release/2017-68-0
https://www.sec.gov/news/press-release/2017-68-0
https://www.investor.gov/introduction-investing/general-resources/news-alerts/alerts-bulletins/investor-bulletins/margin
https://www.investor.gov/introduction-investing/general-resources/news-alerts/alerts-bulletins/investor-bulletins/margin
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Trading: An Overview: Hearing Before the Permanent 

Subcommittee on Investigations of the Committee on 

Governmental Affairs, United States Senate, One Hundred 

Sixth Congress, First Session, September 16, 1999, pp. 57-

59. Available at: 

https://www.govinfo.gov/content/pkg/CHRG-

106shrg61159/pdf/CHRG-106shrg61159.pdf  

- Day Trading: Everyone Gambles but the House, 

Hearings before the Permanent Subcommittee on 

Investigations of the Committee on Governmental Affairs, 

One Hundred Sixth Congress, Second Session, 2000. 

Available at: 

https://www.govinfo.gov/content/pkg/CHRG-
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https://www.sec.gov/fast-answers/answersdaytradinghtm.html
https://www.govinfo.gov/content/pkg/CHRG-106shrg61159/pdf/CHRG-106shrg61159.pdf
https://www.govinfo.gov/content/pkg/CHRG-106shrg61159/pdf/CHRG-106shrg61159.pdf
https://www.govinfo.gov/content/pkg/CHRG-106shrg64133/pdf/CHRG-106shrg64133.pdf
https://www.govinfo.gov/content/pkg/CHRG-106shrg64133/pdf/CHRG-106shrg64133.pdf
https://www.congress.gov/106/crpt/srpt364/CRPT-106srpt364.pdf
https://www.congress.gov/106/crpt/srpt364/CRPT-106srpt364.pdf
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 :ج العقهدنساذثانيًا: 

  ممللؾ ج لقعالل  ليل ص للماي لق للماا ىللؽ لقهد للس لقعموللس ق صقمبللس لقممقتللس ب لل ع

للم لقتللس لق عمولل  ى للر لللللهؼ لللم  لق لقج اللسو بمؾجلل   ىالل  لق عمولل  ملا 

 .2012-10-8لق ماا ت مايخ  2012قانس  67اقؼ قصلا لقهد س 

 ىلؽ  ممؾ ج ىا  لق عمو  وؽ ذا  مغمن لق  لم  للم  لق لقج السو لق لماا

 و مل ى ر لقصلبم لق مقم:  صكس تدصلود ا كمتد م  ق  لم  للمالي لقممقتس.

https://pyramidscapital.com/webimgus/35PyramidsCapital%20

contract.pdf  

  لقج الللسو لق لللماا ىلللؽ  لللصكس بال  لمذنلللمم  ممللؾ ج ىاللل  لق عموللل  للللم  لق

 ق  لم  للمالي لقممقتس. و مل ى ر لقصلبم لق مقم:

https://www.arabfinance.com/InvestorTools/T0.aspx?lang=ar  

  لقج الللسو لق لللماا ىلللؽ  لللصكس مملللؾ ج ىاللل  ةللل لم  للمالي لقممقتلللس للللم  لق

  دصوت  ق ؾلمطس لقممقتس. و مل ى ر لقصلبم لق مقم:

https://www.efghermes.com/ar/Documents/HSB%20BRK%20

IND%20AR%2020120126.pdf  

 ن لقبتللع ملق للصلء لللم  لق ج اللس لق لل لم و لق للماا ىللؽ ممللؾ ج لق عمولل  تنغللم

لق صكس لقم صيس لقعصمتلس  ثملما( ق ل لم  للمالي لقممقتلس. و لمل ى لر لقلصلبم 

https://pyramidscapital.com/webimgus/35PyramidsCapital%20contract.pdf
https://pyramidscapital.com/webimgus/35PyramidsCapital%20contract.pdf
https://www.arabfinance.com/InvestorTools/T0.aspx?lang=ar
https://www.efghermes.com/ar/Documents/HSB%20BRK%20IND%20AR%2020120126.pdf
https://www.efghermes.com/ar/Documents/HSB%20BRK%20IND%20AR%2020120126.pdf
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 لق مقم:

https://www.eactrading.com/etrade/Home.aspx  

   للمالي لقممقتلس تنغلمن ةل لم  للمالي لقممقتلس ممؾ ج ىا  لل   حالم  ق ل لم

لقم للل صل  ملقملأمىلللس لللللم  لق ج الللس لق للل لم و لق للللماا ىلللؽ  لللصكس لللللتجمم 

 ق  لم  للمالي لقممقتس. و مل ى ر لقصلبم لق مقم:

http://www.sigma-

capital.com/main/system_forms.download?form_code_p=91&

file=Trading%20system%20associated%20risks%20disclosure

%20form.pdf  

  للللم لقتللللس لق عمولللل  ى للللر لللللللهؼ لللللم  لق لقج اللللسو ممللللؾ ج ىالللل  لة للللمي ملا 

و للمل  ا ىللؽ  للصكس لقمجمؾىللس ليق  للمايس ق لل لم  للمالي لقممقتللس.لق للما

 ى ر لقصلبم لق مقم:

http://www.eg-brok.com/ar/default.aspx#  

  ممؾ ج ىا  لق ل لم  للم  لق لقج السو لق لماا ىلؽ  لصكس ةلميكؾع ق ؾللمطس

 . و مل ى ر لقصلبم لق مقم:لم للمالي لقممقتس

https://tycoonsecurities.com//assets/pdf/open_account/151906

0316_contract.pdf  

 

https://www.eactrading.com/etrade/Home.aspx
http://www.sigma-capital.com/main/system_forms.download?form_code_p=91&file=Trading%20system%20associated%20risks%20disclosure%20form.pdf
http://www.sigma-capital.com/main/system_forms.download?form_code_p=91&file=Trading%20system%20associated%20risks%20disclosure%20form.pdf
http://www.sigma-capital.com/main/system_forms.download?form_code_p=91&file=Trading%20system%20associated%20risks%20disclosure%20form.pdf
http://www.sigma-capital.com/main/system_forms.download?form_code_p=91&file=Trading%20system%20associated%20risks%20disclosure%20form.pdf
http://www.eg-brok.com/ar/default.aspx
https://tycoonsecurities.com/assets/pdf/open_account/1519060316_contract.pdf
https://tycoonsecurities.com/assets/pdf/open_account/1519060316_contract.pdf
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 رابعًا: تقارةخ:

 س مللإذللل لع ملقادللل  لق اصيلللص لقالللنؾي لق لللماا ىلللؽ  لللصكس و لللص ق ماملأللل

 . و مل ى ر لقصلبم لق مقم:2016 و2005 قعموملقمصكسي 

http://www.mcsd.com.eg/mcdr/annualreport/MCDR_annual_r

eports_AR.pdf  

 و للمل 2019م للصيسو قعللمن لق اصيللص لقاللنؾي لق للماا ىللؽ لقبؾالأللس لق .

 ى ر لقصلبم لق مقم:

https://www.egx.com.eg/ar/Services_Reports.aspx 

  لق اصيلللللص لقالللللنؾي لق لللللماا ىلللللؽ لقهد لللللس لقعمولللللس ق صقمبلللللس لقممقتلللللسو قعلللللمن

 . و مل ى ر لقصلبم لق مقم:2018

http://www.fra.gov.eg/content/efsa_ar/efsa_report/UG46382U

G46383.pdf  

 North American Securities Administrators 

Association), , Report of the Day Trading Project Group: 

Findings and Recommendations, 1999, available at: 

https://www.nasaa.org/wp-

content/uploads/2011/08/NASAA_Day_Trading_Report.pdf 

http://www.mcsd.com.eg/mcdr/annualreport/MCDR_annual_reports_AR.pdf
http://www.mcsd.com.eg/mcdr/annualreport/MCDR_annual_reports_AR.pdf
https://www.egx.com.eg/ar/Services_Reports.aspx
http://www.fra.gov.eg/content/efsa_ar/efsa_report/UG46382UG46383.pdf
http://www.fra.gov.eg/content/efsa_ar/efsa_report/UG46382UG46383.pdf
https://www.nasaa.org/wp-content/uploads/2011/08/NASAA_Day_Trading_Report.pdf
https://www.nasaa.org/wp-content/uploads/2011/08/NASAA_Day_Trading_Report.pdf

