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  تقديرشكر و
 أستاذي الفاضل الأستاذ الدكتور إبراهيم عيد نايل الذي كان لي نِعم المرشِـد              إلـى

والموجه فما بخِل علي بجهدٍ أو وقت، راجيا المولى عز وجل أن يجزيـه              

عني خير الجزاء، وأن يمد في عمره ليبقى مصدر معرفة ومعين علـمٍ لا              

  .ينضب

، عمر محمد سالم  ، الأستاذ الدكتور    ذين الجليلين الأستا عضوي لجنة المناقشة   إلى

قبول مناقشة هذه   ب تفضلا  ناجي عبد المؤمن محمد ، اللذين      والأستاذ الدكتور 

 ـ   ا  ، وتجشَّم ا وخبرتهم اها بعلمهم ياثرالرسالة لي   االله اعناء قراءتهـا، فجزاهم

  .ا في ميزان حسناتهماعني خير الجزاء وجعل جهدهم

معينِها الصافي وما زلتُ ظامئًِا، كـلُّ       أساتذةً نهلتُ من    جامعةً و ) عين شمس  (إلـى

  .التقديرِ والاعتزاز

شعر يوما بالاغتراب، إليهـا كـلُّ        مِصرِ الكنانةِ أرضا وشعبا حضنتني فلم أ       إلــى

  .المحبةِ والوفاء
 أرض الحشدِ والرباط، بوابةِ القدسِ، أرض الهاشـميين المملكـةِ الأردنيـةِ                إلى  

  .الحبيبةِ كلُّ الولاءِ والانتماءالهاشميةِ 
  

  

سيف إبراهيم المصاروة  
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  المقدمة

  :موضوع الدراسة
 وذلك لما توفره     الاستثمار في وقتنا الحاضر؛    تعد الأوراق المالية من أبرز أدوات     

عد عصب الحياة   نها تُ  أدوات الاستثمار الأخرى، كما إ     من مزايا للمستثمر لا تتوافر في     

مالية، نظرا لكونها السلعة الوحيدة المتداولة فيها، حيث تشكل أسواق          لأسواق الأوراق ال  

 وتوظيفهـا فـي     ،الأوراق المالية آلية هامة من آليات تجميع وتوجيه الموارد الماليـة          

المشروعات الكبيرة من خلال اقتناء الأفراد والشركات والمؤسسات لما يصدر من هذه            

  .الأسواق من أوراق مالية

، نظرا لما تتمتع به الأسواق الماليـة مـن          ق المالية في هذا الوقت    وتتنوع الأورا 

مرونة كبيرة تتيح تنويع أدوات الاستثمار فيها ومن بينها الأوراق المالية، ومن أمثلـة              

هذه الأخيرة الأسهم والسندات وحصص التأسيس ووثائق الاستثمار وغيرها، وممـا لا            

ة يمثل عنصر جذب للفوائض النقديـة لـدى         شك فيه أن هذا التنويع في الأوراق المالي       

ة لهـا،   نوع من المنافسة بين الجهات المصدر     المدخرين، والذي بدوره يؤدي إلى إيجاد       

  .وهو ما يشبع رغبات المستثمرين في النهاية

ومن أهم خصائص الأوراق المالية قابليتها للتداول، فالورقة المالية تفقد ماهيتهـا            

 عن أن قابلية الورقة المالية للتداول تعد الدافع الرئيسي          عند تخلف صفة التداول، فضلاً    

ن التداول هو المعيار الأكثر قبولاً للتفرقة بـين          المساهمة، بل إ   للمشاركة في الشركات  

  .شركات الأشخاص وشركات الأموال

نا لْتـداو (و)  والحـربِ   في المالِ  بةُقَالع(، وتعني   )دول(وكلمة التداول من الجذر     

ل  الأمروأخذناه بالد ... ودالتْ ...داولة عن الأمر  أي م  يـداولها   ، وااللهُ  أي دارتْ   الأيام 

أما قانونًا فيقـصد  . )١( أي أخذته هذه مرةً وهذه مرةً، وتداولت الأيدي الشيء  )بين الناسِ 

بالتداول انتقال الأموال والحقوق الواردة على الشيء من يد لأخرى بالبيع أو الـشراء،              

                                                 
رب، الجزء الحادي عشر، دار صادر، جمال الدين محمد بن مكرم بن منظور الأفريقي المصري، لسان الع )1(

  .٢٥٣، ٢٥٢م، ص١٩٩٤بيروت، طبعة سنة 
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 التصرفات القانونية الأخرى كالهبـة والوصـية والإرث والوقـف والحوالـة             أو بكافة 

  .)٢( وأي تصرف آخر يجيزه القانون)١(والرهن والحجز والتجميد 

عدحق مالك الورقة المالية في تداولها من الحقوق الأساسية، إذ لا يجوز منعه              وي 

لأساسي للشركة أو فـي     من هذا الحق أو مباشرته أو الإتيان بنص أو شرط في النظام ا            

نشرة الإصدار يقضي بحرمان مالك الورقة المالية كلية من الحق في تداولها، فإن مثل              

هذا النص أو الشرط يكون باطلاً، إلا أن ذلك لا يمنع من وجود بعـض القيـود علـى     

  .تداول الأوراق المالية شريطة ألا تصل إلى حد إلغاء حق التداول

لمالية للتداول تمكين مالكي هذه الأوراق من التـصرف         ن قابلية الأوراق ا   ومن شأ 

 ـ  مالك الورقة ـ في أي  لحظة، حيث يكون في مقدرةها في أيب  أن يـستبدل    لحظة 

الورقة بالنقود إذا ما طرأ ما يجعله راغبا في ذلك إما لحاجته إلى النقود، وإما لرغبتـه                 

يع متى أراد استثمار أمواله عن      في تغيير طريقة أو مجال توظيف أمواله، إذ إنه يستط         

طريق الاكتتاب في الأوراق المالية أو شرائها من البورصة أن يدخل في علاقـة مـع                

  .الجهة المصدرة، وأن يخرج منها كلما رأى مصلحته في ذلك

وللوصول إلى الانتقال والدوران السريع للأوراق المالية، بحيـث يـتمكن مالـك             

المقابل العادل له متى أراد أوجدت التـشريعات تلـك          الورقة المالية من الحصول على      

الوسيلة العملية التي تتمثل في سوق الأوراق المالية، إذ وضعت للتداول في هذا السوق              

مجموعة من القواعد والتعليمات هدفها إسراع عملية التداول، فأخذت هذه التـشريعات            

، وهو ما يعرف بمبـدأ تجريـد        بمبدأ تداول الأوراق المالية في السوق باعتبارها قيودا       

الأوراق المالية من صبغتها المادية، حيث يتم التعامل عليهـا مـن خـلال صـكوكها                

  .الورقية

                                                 
يقصد بتجميد الأوراق المالية منع التصرف فيها بأي شكل كان بناء على طلب يتقـدم بـه مالـك الأوراق     )1(

درة المالية خطيا إلى مركز إيداع الأوراق المالية بالنسبة للأوراق المالية المودعة، وإلى الـشركة المـص               

 من تعليمـات تـسجيل وإيـداع الأوراق الماليـة           ١٣٢م(للأوراق المالية بالنسبة للأوراق غير المودعة       

وأينما وردت الإشارة إلى هذه التعليمات فالمقصود التعليمات الصادرة بالاستناد          . م٢٠٠٤وتسويتها لسنة   

  .)م٢٠٠٢ة  لسن٧٦من قانون الأوراق المالية الأردني رقم ) أ / ٨٣(لأحكام المادة 

  .م٢٠٠٢ لسنة ٧٦من قانون الأوراق المالية الأردني رقم  ) ٦، ٢(م  )2(
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ولعلنا نلاحظ اليوم أن من الأنشطة الأساسية التي تمارس بكثافة منقطعة النظيـر             

 مـن  تلك المتعلقة بالاستثمار المالي، أي الاستثمار في أسواق الأوراق الماليـة، فبـدلاً           

الاتجاه المباشر لإنشاء المصانع والمزارع تتجه شريحة كبيـرة مـن المجتمـع إلـى               

الاستثمار في أسواق الأوراق المالية كمكان مفضل لتكوين الثروة، سواء أكـانوا مـن              

المترددين عليها للمضاربة في الأوراق المالية أو كانوا في منازلهم أو مكاتبهم أو عـن               

  .حديثةطريق وسائل الاتصال ال

ومما لا شك فيه أن لأسواق الأوراق المالية دورا هاما في جـذب الاسـتثمارات               

الاستثمار في سوق الأوراق الماليـة وإن كـان         ع المدخرات وتنمية الاقتصاد، و    وتجمي

بالنسبة للمستثمر يعد استثمارا ورقيا، إلا أن هذه الأمـوال تـستخدم بعـد ذلـك فـي                  

نهاية المطـاف علـى المجتمـع بـالنفع، إذ تمثـل هـذه              استثمارات حقيقية تعود في     

ة والتي تطرح أوراقها فـي      الاستثمارات قروضا مباشرة للجهة المصدرة للأوراق المالي      

ها إلى البنوك للاقتراض فإنها تطرح أوراقهـا الماليـة بحيـث            السوق، فبدلاً من لجوئ   

  .  تحصل على السيولة اللازمة لاستثماراتها

لرئيسي من التعامل في الأوراق المالية بالنـسبة للمـستثمرين          ولما كان الهدف ا   

ينحصر أساسا في الحصول على أعلى عائد من وراء مدخراتهم، فإن ذلك قد يجعلهـم               

يلهثون وراء الحصول على هذا العائد حتى ولو كان بطرق غير مشروعة، وإذا كـان               

        الضعيفة، فإن ذلك قـد      ضل بها ذوي النفوس   ليس بغائب عن الذهن أن للمال فتنة قد ي 

ا من المخاطر على عملية تداول الأوراق المالية، مما يعرضها بالتالي للعديد             يلقي مزيد

من الانحرافات والأساليب غير المشروعة من مثل هذه الفئة، خاصة إذا ما كانت هـذه               

الأخيرة من القوى المسيطرة أو المؤثرة على ورقة مالية أو على السوق بمجمله ممـا               

  .ينذر بكارثة اقتصادية بالنسبة للأفراد أو حتى على اقتصاد الدولة ذاتها

وأضف إلى ذلك ما للتطور التقني الذي نشهده اليوم من تأثير كبير على الأوراق              

المالية، حيث أصبحت المعلومات المتعلقة بهذه الأوراق والجهات المصدرة لها متوافرة           

إمكانهم العلم بوقائع سوق الأوراق المالية وإصدار       لجميع المستثمرين بكافة فئاتهم، إذ ب     

أوامر الشراء والبيع وتنفيذها بسرعة مذهلة، بغض النظر عن المكان الذي يتواجـدون             
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فيه، مما يؤكد إمكانية تأثر أسواق الأوراق المالية بتلك الظواهر السلبية والأزمات التي             

  . هذه الأسواقأحدقد تحدث في بعض أو 

ت الدول إلى النص في تشريعاتها المنظمة لأسواق الأوراق المالية          وإزاء ذلك عمد  

ونشاط التداول فيها على إنشاء كيانات معنوية ذات استقلال مالي وإداري تعني بتنظـيم             

أسواق الأوراق المالية وتطويرها وحمايتها من المخاطر التي قد تتعرض لها، وكـذلك             

 المشروعة التي تنطوي على     لممارسات غير لأوراق المالية من ا   حماية المستثمرين في ا   

احتيال أو خداع أو غش أو تدليس، وصولاً في النهاية إلى تحقيق العدالة والشفافية فـي                

  .  معاملات الأوراق المالية

وأمام تكرار وقوع تلك الممارسات والسلوكات غير المشروعة في مجال تـداول            

إذ قـد لا تقتـصر    ـ  لى الاقتصادالأوراق المالية، ولعظم خطرها وجسامة ضررها ع

 ـآثارها على تهديد نمو واستقرار هذا الأخير، بل قد تتجاوزها إلى تـدميره   أدركـت   

الدول ضرورة تدخل القانون الجنائي ليشمل بحمايته نشاط تداول الأوراق المالية مـن             

  . المشروعةالممارسات والسلوكات غير 

لى تلك الممارسات والسلوكات غير     ومما لا شك فيه أن امتداد نصوص التجريم إ        

المشروعة التي تتم داخل أو خارج سوق الأوراق المالية يشكل تطورا فـي الـسياسة               

رشد المشرع إلـى القـيم      الجنائية تبعا للتغيرات الاقتصادية والاجتماعية والسياسية، فتُ      

جديدة لتجريم  والمصالح الجديدة التي يتعين حمايتها، مما يستتبع بالتالي إيجاد نصوص           

ما تتعرض له أسواق الأوراق المالية من خروقات وانتهاكات، ومن ذلك جرائم تـداول              

 لأنها تعمل على دفـع      ؛السياسة الجنائية تمثل شطر السياسة الشرعية     ف ،الأوراق المالية 

المفاسد الواقعة أو المتوقعة، وتحقيق العدالة وصيانة الحقـوق وذلـك بكافـة الطـرق               

  .اسبة والوسائل المن

وعليه وبما أن التشريعات المنظمة لأسواق الأوراق المالية ولنشاط التداول فيهـا            

تستهدف تحقيق السياسة الاقتصادية للدولة من خلال تنظـيم أسـواق الأوراق الماليـة              

وتطويرها بما يكفل تحقيق العدالة والكفـاءة والـشفافية وحمايتهـا مـن الممارسـات               

ي قد تتعرض لها، وبالتالي جذب الاستثمارات الخارجية        والسلوكات غير المشروعة الت   
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متناع يخالف تلك القواعد القانونيـة التـي        ا الداخلية، فإن كل فعل أو       دخراتوتنمية الم 

ن جـرائم تـداول     مما يستتبع القـول إ    تتضمنها هذه التشريعات يعد جريمة اقتصادية،       

داول الأوراق المالية هي كـل      الأوراق المالية هي جرائم اقتصادية، وبذلك فإن جرائم ت        

متناع يقع بالمخالفة للقواعد القانونية المقررة لتنظـيم نـشاط تـداول الأوراق             افعل أو   

 والمستثمرين فـي الأوراق      والتي تستهدف حماية عمليات التداول أو المتعاملين       ،المالية

  .المالية

  :أهمية الدراسة
 تتناول موضوعا من أهـم      فهي من جهة  ة   عد جهات سة من ارتظهر أهمية هذه الد   

الموضوعات التي تهم الاقتصاد، فإذا ما نظرنا إلى أسواق الأوراق المالية نجدها تحتل             

مركزا حيويا في النظم الاقتصادية الحديثة التي تعتمد على نشاطات القطـاعين العـام              

والخاص، باعتبارها أحد المؤسسات الاقتصادية القائمة على جمع المـدخرات لتمويـل            

إستراتيجية التنمية الاقتصادية، وبذلك فإن من شـأن الممارسـات والـسلوكات غيـر              

المشروعة التي من الممكن أن تقع في مجال تداول الأوراق المالية التأثير سـلبا علـى                

الاقتصاد، فتهدد نموه واستقراره، بل قد تتجاوز ذلك إلى تدميره، ومن هنا كان لا بـد                

وكات غير المشروعة والعمل على مواجهتها والتصدي       من رصد تلك الممارسات والسل    

  .المنشودة لتداول الأوراق الماليةلها، وصولاً إلى تحقيق الحماية الجزائية 

ومن جهة ثانية أن جرائم تداول الأوراق المالية لم تنل القسط الكافي من البحـث               

ونيـة والمـؤتمرات    والدراسة، فقليلة هي تلك المؤلفات والأبحاث والرسائل العلمية القان        

ة التي تناولت هذه الجرائم بالبحث سواء من حيث مفهومها أو أركانها            يوالمحافل  الدول  

أو الجزاءات المقررة لها، وبذلك فإن هذه الدراسة تقدم المساعدة لمـن يـشتغلون فـي           

 بـاحثين،   اق المالية سواء أكانوا عاملين أم متعاملين أم مستثمرين أم         مجال تداول الأور  

 والسلوكات غير المشروعة التـي تعـصف         ومعرفة بالممارسات  ونون أكثر إلماما  فيك

  .بأسواق الأوراق المالية ونشاط التداول فيها، وبالجزاءات المقررة لها

على جانب المقارنة لموضوع الحماية الجزائية      ومن جهة أخرى تقوم هذه الدراسة       

لأجنبية والعربيـة المنظمـة لنـشاط       لتداول الأوراق المالية بين العديد من التشريعات ا       
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 توجـه هـذه     إذ – والتي سنذكرها لاحقًا في منهج الدراسـة         –تداول الأوراق المالية    

الدراسة عين النقد إلى نصوص هذه التشريعات المتعلقة بالحمايـة الجزائيـة لتـداول              

لـك  الأوراق المالية، فتبرز محاسنها ومثالبها، مما يشكل عونًا للمشرع فـي تعـديل ت             

النصوص التي شابها النقص والقصور، وكذلك إضافة نصوص جديـدة وصـولاً فـي      

  .ودة لنشاط تداول الأوراق الماليةالنهاية إلى تحقيق الحماية الجزائية المنش

  :مشكلة الدراسة
تتمثل مشكلة هذه الدراسة في أن جرائم تداول الأوراق المالية من الجرائم التـي              

 تلك الجهود التـي تبـذل       على الرغم من  جمها في يومنا هذا     تشهد تزايدا ملحوظًا في ح    

لمكافحتها والحد من انتشارها، مما ينذر بخطر حقيقي من شأنه زعزعـة الثقـة فـي                

المؤسسات وبالتالي تهديد نمو واستقرار الاقتصاد أو حتى تدميره، فما حصل في أزمة             

لوكات غير المـشروعة    م نتيجة الممارسات والس   ١٩٩٧دول جنوب آسيا في نهاية عام       

التي وقعت في أسواق الأوراق المالية في هذه الدول خير شاهد على ذلك، حيث أفضت               

  .تلك الممارسات والسلوكات إلى تدمير اقتصاد هذه الدول

ولعل السبب في ذلك التزايد هو طبيعة جرائم تداول الأوراق المالية، ففي معظـم              

 مشروعا وأيهـا لا     لأفعال أو السلوكات يعد   اهذه الجرائم تظهر الصعوبة في تحديد أي        

نشاط تداول الأوراق المالية من الأنشطة التي تتصف بالدقـة وتتطلـب            فيعتبر كذلك،   

 ثقيلاً على كاهل القاضي للوصـول إلـى         يشكل عبئًا الخبرة الفنية والدراية الكافية، مما      

 في إفـلات     النشاط سببا  ل قد تكون طبيعة هذا    القناعة الكافية من أجل النطق بالحكم، ب      

ع في مجـال    العديد من المجرمين، نظراً للشك البسيط في ارتكابهم لسلوك غير مشرو          

  .تداول الأوراق المالية

وأضف إلى ذلك أن مرتكبي جرائم تداول الأوراق المالية من المجـرمين غيـر              

 والتعليمـات   التقليديين، فغالبا ما يكونون على قدر كبير من الوعي والمعرفة بالأنظمة          

والقوانين المنظمة لنشاط تداول الأوراق المالية، مما يساعدهم ذلك على تنفيذ نشاطاتهم            

 هـذا   بالتالي إفلاتهم من دائـرة العقـاب،      غير المشروعة على نحو أكثر دقة ومهارة و       

فضلاً عن أن جرائم تداول الأوراق المالية أصبحت تتعولم وتخترق الحدود الـسياسية             
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 لسهولة ارتكابها عن طريق استخدام وسائل الاتصالات الحديثـة، كمـا أن             ؛والجغرافية

 واحد بغض النظر عـن مكـان        الكثير من أسواق الأوراق المالية تعمل في إطار نسق        

  .تواجدها

  :هدف الدراسة
تهدف هذه الدراسة إلى التعرف على الحماية الجزائية لتـداول الأوراق الماليـة،             

وبيان ما يشوبها من نقص وقصور وصولاً في النهاية إلـى           والحكم على مدى كفايتها     

الحماية الجزائية المنشودة لتداول الأوراق المالية، وذلك انطلاقًا من بيان مدى انطبـاق             

القواعد العامة لقانون العقوبات على جـرائم تـداول الأوراق الماليـة، وإبـراز تلـك           

القواعد إذا ما كانـت طبيعـة       الاعتبارات والضرورات التي تقتضي الخروج على هذه        

جرائم تداول الأوراق المالية تتطلب ذلك، كامتداد نصوص التجريم المتعلقـة بالحمايـة             

الجزائية لتداول الأوراق المالية خارج النطاق الإقليمي للدولة، وعدم رجعية النصوص           

 نطاق  الجزائية الأصلح للمتهم في مجال التداول، وظهور ما يسمى بالجرائم المادية في           

 تلك الجرائم التي لا يشترط لقيامها إثبات الخطـأ          ، ويقصد بها  الحماية الجزائية للتداول  

في حق مرتكبها وإنما الاكتفاء بإثبات ارتكاب الفعل المادي، فضلاً عن ضرورة توسيع             

دائرة المسؤولية الجزائية في جرائم تداول الأوراق المالية وذلـك بـإقرار المـسؤولية              

  .شخاص المعنوية عن هذه الجرائمالجزائية للأ

وكذلك تحديد صور التجريم التي تضمنتها نصوص التشريعات المقارنة المنظمـة           

لأسواق الأوراق المالية ولنشاط التداول فيها لكي نتمكن من الحكم على مدى كفاية هذه              

النصوص في تجريم الممارسات والسلوكات غير المشروعة في مجال تـداول الأوراق            

ة، وبيان ما يشوبها من نقص وقصور وصولاً للحماية الجزائية الفـضلى لتـداول              المالي

  .وراق الماليةالأ

وأخيرا التعرف على أنواع الجزاءات الجزائية وغير الجزائيـة التـي قررتهـا             

التشريعات المنظمة لأسواق الأوراق المالية، وتحديد أفضل الجزاءات التي تتناسب مع           

 خاصة  ،راق المالية ومع الأشخاص الذين يقدمون على ارتكابها       طبيعة جرائم تداول الأو   

  .إذا ما كان شخصا معنويا
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  :منهج الدراسة
ستعتمد هذه الدراسة منهج التحليل المقارن، حيث سيتم تحليل موضوع الدراسـة            

من مختلف جوانبه وكافة أبعاده بهدف استجلاء الملامح والجوانب المختلفة لموضـوع            

ة لتداول الأوراق المالية، وذلك من خلال تحليل النـصوص والوقـوف            الحماية الجزائي 

 ما ورد في كلماتها بل منتقلاً ما بين السطور        على المراد منها نصا وروحا غير مكتفٍ ب       

  . برأي الفقه والقضاءن خلف النصوص مسترشدائما هو كاو

 الجزائيـة   ومن أجل أن تكون الفائدة على أكبر قدر ممكن، ووصولاً إلى الحماية           

الفضلى لتداول الأوراق المالية فإن المقارنة ستمتد لتشمل العديد من التشريعات المنظمة            

وأبرزهـا  لأسواق الأوراق المالية ولنشاط التداول فيها سواء أكانت أجنبية أم عربيـة،             

نجليزي والأمريكـي، وكـذلك التـشريع المـصري والتونـسي           التشريع الفرنسي والإ  

  .اتي والأردنيوالسعودي والإمار

  :خطة الدراسة
 أبواب وخاتمـة، وذلـك       تمهيدي وثلاثةِ  قد تم تقسيم خطة هذه الدراسة إلى فصلٍ       

  -:على النحو التالي

 تم   تداولها، إذ  خصص هذا الفصل لبيان الأوراق المالية وكيفية      : الفصل التمهيدي 

بيـان أنواعهـا    تقسيمه إلى مبحثين، ففي المبحث الأول تم التعريف بالأوراق المالية و          

والتمييز بينها وبين ما يشتبه بها من أوراق أخرى، وفي المبحث الثاني تم بحث كيفيـة                

لها بالطرق التجاريـة وفـي      تداول الأوراق المالية، وذلك ببيان عملية إصدارها، وتداو       

  .البورصة

يتناول هذا الباب القواعد العامة للحماية الجزائيـة لتـداول الأوراق           : الباب الأول 

المالية، وذلك من خلال ثلاثة فصول، حيث خصص الفصل الأول لمبدأ الشرعية فـي              

مجال الحماية الجزائية لتداول الأوراق المالية، أما الفصل الثـاني فخـصص للبنيـان              

القانوني للجريمة في مجال الحماية الجزائية لتداول الأوراق المالية، وفي الفصل الثالث            

  . عن جرائم تداول الأوراق الماليةائيةتم بحث نطاق المسؤولية الجز
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يتناول هذا الباب صور التجريم في مجال تداول الأوراق الماليـة،           : الباب الثاني 

 الماسـة بتحقيـق     يث خصص الفصل الأول للجـرائم     ح: وذلك من خلال ثلاثة فصول    

المساواة بين المتعاملين، أما الفصل الثاني فخصص للجرائم الخاصة بالمعلومات، وفي           

  .ل الأوراق الماليةالفصل الثالث تم بحث الجرائم المتعلقة بممارسة الأعمال في تداو

يتناول هذا الباب الجزاءات المقررة لجرائم تداول الأوراق الماليـة،      : الباب الثالث 

وذلك من خلال ثلاثة فصول، إذ خصص الفصل الأول للجزاءات الجزائية في جـرائم              

لفصل الثاني فكان للجزاءات غير الجزائية في جرائم تداول         تداول الأوراق المالية، أما ا    

الأوراق المالية، أما الفصل الثالث فخصص لتطبيق العقوبة في جرائم تـداول الأوراق             

  .المالية

 تم إبراز أهم النتائج والتوصيات والاقتراحات التي توصلت إليها هذه           الخاتمةوفي  

  .الدراسة
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  الفصل التمهيدي

  راق المالية وكيفية تداولهاالأو

  : تمهيد وتقسيم
تعد الأوراق المالية عصب الحياة لأسواق الأوراق المالية سواء في السوق الأولى 

؛ لكونها السلعة )البورصة، السوق الموازية(، أم في السوق الثانوي )سوق الإصدار(

ار في وقتنا الحاضر، الوحيدة المتداولة فيها، فهذه الأوراق تعد من أبرز أدوات الاستثم

إذ تشكل أسواق الأوراق المالية آلية هامة من آليات تجميع الموارد المالية وتوجيهها 

وتوظيفها في المشروعات الاستثمارية الكبرى، وذلك من خلال اقتناء الأفراد 

  . لما يصدر في هذه الأسواق من أوراق ماليةتوالشركات والمؤسسا

ية قابليتها للتداول، إذ إن الورقة المالية تفقد ومن أهم خصائص الأوراق المال

ماهيتها عند تخلف صفة التداول، بالإضافة إلى أن قابلية الورقة المالية للتداول تعد 

الدافع الرئيس للمشاركة في الشركات المساهمة، بل إن التداول هو المعيار الأكثر قبولاً 

  .للتفرقة بين شركات الأشخاص وشركات الأموال

إطار هذا الفصل سوف نتناول التعريف بالأوراق المالية في مبحث أول، وفي 

  .وكيفية تداول هذه الأوراق في مبحث ثانٍ

  المبحث الأول

  التعريف بالأوراق المالية

في سبيل التعريف بالأوراق المالية سنقسم هذا المبحث إلى ثلاثة مطالب، نتنـاول             

ثاني فنتحدث فيه عن أنواع الأوراق المالية،        المالية، أما ال   قفي الأول المقصود بالأورا   

  .وفي الثالث نميز بين الأوراق المالية وما يشابهها من أوراق أخرى

  المطلب الأول

   الماليةقالمقصود بالأورا

، فعرفها بعضهم بأنها عبـارة  )Securities(لقد اجتهد الفقه لتعريف الورقة المالية      

لى جزء من عائد أو الحق في جزء مـن          صك يعطي لحامله الحق في الحصول ع       "عن
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الورقـة التـي تمثـل حـق         "، أو أنها عبارة عــن     )١("أصول الشركة أو الحقين معا    

المستثمـر في الحـصول على عوائد ـ ربح أو فائدة ـ في المستقبل وفقًـا لـشروط     

  .)٣(" طابع ماليصك مثبت لحق ذي "، أي هي عبارة عن)٢("محددة مسبقًا

الصكوك التي تصدرها أشـخاص اعتباريـة عامـة          "هم بأنها وعرفها أيضا بعض  

، )المساهمة والتوصـية بالأسـهم    (كالدولة والهيئات العامة، أو خاصة كشركات الأسهم        

وتخول الصكوك ذات الإصدار الواحد لحامليها حقوقًا متماثلـة، وتقبــل التــداول             

 ـ   كمـا عرفهـا   . )٤("ةالماليد ببورصات الأوراق   بـالطـرق التجـاريـة، وقابلـة للقي

أو علاقـة مديونيـة     ) الأسـهم (الصك الذي يفيد علاقة الملكية في الشركة        "آخر بأنها   

أو حقوق الملكية كحقـوق الاختيـار وحـق         ) السندات(للشركات أو الهيئات الحكومية     

  .)٥("الاكتتاب وضمان الحق في الاكتتاب
ة إما أن تمثل صك ملكيـة       ومن خلال التعريفات السابقة يتبين لنا أن الورقة المالي        

كالأسهم، أو مديونية كالسندات، أو تكون وسطًا بين الملكية والمديونية، وهـذا الـصك              
 جزء من أصول    ىجزء من العائد أو الحصول عل     ى  يعطي حامله الحق في الحصول عل     

الشركة أو الحقين معا، فحملة الأسهم لهم الحق في جزء من العائد الذي يتولـد نتيجـة                 
 الشركة لنشاطها الاقتصادي، كما يكون لهم نصيب في أصول الشركة، وإن كان             مزاولة

 من حقهم المطالبة بهذا النصيب في أثناء حياة الشركة، كما أن لمـالكي الـسندات                سلي
 السندات طـوال حيـاة هـذه        ىنصيبا من الفوائد والذي يتمثل في الفوائد المستحقة عل        
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