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 المستخلص:

والشززززز ا ية ا دادت ه ميتزززززر اشززززز    بيزززززر  زززززي مجزززززال الالتزززززاام اا   زززززا  

النشزززززات الايت زززززادو للشزززززر ةج و زززززعتب ا  ميزززززة  زززززا ت مززززز  ا تبزززززار ه  

المسزززت يد لزززيس لزززر وسزززيلة مبا زززرة يتلقزززا مززز  للالهزززا المعلومزززات المتعلقزززة 

االشززززززر ة ووايعهززززززا الايت ززززززادو والتززززززي  لززززززا  ززززززو ها يت ززززززع القززززززرار 

ة مززز   دمزززرج و زززو يعتمزززد الاسزززترمارو المناسززز  اشزززس   زززرا  هسزززه  الشزززر 

 زززي  لزززا  لزززا المعلومزززات والتقزززارير التزززي ت شززز ها الشزززر ة والتزززي تع زززس 

وايعهزززززا الايت زززززادوج  زززززم ا  انزززززق تلزززززا المعلومزززززات والتقزززززارير  زززززادية 

وحقيقيززة ومبااقزززة للوايززر  زززم  يززرارت ي زززو  مسززتنداي  لزززا معبيززات وايعيزززةج 

غيززززر مبااقززززة همززززا ك ا  انززززق تلززززا المعلومززززات والتقززززارير  ا اززززة وم ززززللة و

ي.  للواير  ي و  يرارت لاتئا

التاام اا   ا ج الش ا يةج حو مة الشر اتج القانو   :الكلمات المفتاحية

 العراييج مبادئ الحو مة
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ABSTRACT: 

Obligation adgerence in showing and transparency has 

been significantly increased at the company saving activity 

filed. These significance has from conceding that the 

beneficiary has no direct mean in which he get the required 

information that are connected with the company and its 

natural saving moreover depending on it. The investment 

decision making that is suitable for purchase shares or not. 

The company participants it depends on these information 

and the reports that company discovers in terms of 

reflecting its natural saving and make it as equivalent as it 

natural reality furthermore, its decision. The natural 

principles and if these information and reports are not 

correct, not clear and equivalent to natural then it will be 

wrong. 
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 المقدمة:

الحمدلله رب العالمي  وال لاة والسلام  لا المبعوث رحمة للعالمي  واعد 

 نتناول  ي مقدمة احرنا ايا  مو وع البحث م  للال النقات الآتية:

 

 اولا : مدخل تعريفي بموضوع البحث  

ي  ي انا  الايت اد  ي    دولةج ويتوَيفُ  لا  تؤدو الشر ات دوراي  هساسيا

مدى  عاليتَها و فُ تلا الايْت ادات وتحَديد المرتبَة التي تشغ  االنسبةَ 

للايْت اد العالمي اش    ام. ولعلا  قد  ار لها دوراي  بيراي  ي حياة ا م  

يانونية  والشعوب اش   مبا ر هو غير مبا رج    الشَر ات اوْ  ها وَحدات  

 اتَ نشات ايت ادو لا يتحدد نشاتها  ي يباع دو  غيرت ولا  ي دولة دو  

سوا اج وكنما يراد منها الاستمرار  ي التوسر والنمو  لما تو رت المقدمات 

 اللا مة لعلاج ولو  برت حدود الدول وامتدت للمساس احياة  عوب هلرى.

ج النمو ج ال عال لتجمير وتعدُ الشَر ات التجارية ولاَ ة المسا  مة منها

مدلرات المسا مي  وتعامله  مر ا سواقج مما يجع  تلا الشر ات  ي حا ة 

ماسة ل  و ها      القوا د والممارسات الجيدة  ي كدارة الشر ات 

لتحقيق ا   ا  والش ا ية للأتراف ه حاب الم الح الم تل ةج ولا ة 

   تريق الا تتاب المغلق  ر ات المسا مة المغلقة التي يت  تسسيسها 

ويقت ر  لا المؤسسي ج مما يد يجعلها م دراي لعديد م  المش لات 

الايت ادية والقانونيةج مما هدى كلا مبالبة  ان  م  ال قها  املغا هاج لما تمرلر 

 م  م اتر  لا المتعاملي  معها.

 ثانيا : اهمية موضوع البحث 

م الشر ة اا   ا  والش ا ية لتقدم تظهر ه مية حو مة الشر ات والتاا      

ا  ااة     دد م  ا سئلة الهامة التي يم   ترحها ل ما  استمرارية 

استرمارات المسا مي  و دية الريااة  لا الشر ات وم   عتب التساؤلات:  يف 

ي م  المسا مو  هلا تسي  كدارة الشر ة استغلال همواله ؟ و يف ي م  

سعا كلا تعظي  راحية الشر ة وييمتها  ي ا    المسا مو  اس  ا دارة ت

البوي ؟  يف يتم   حملة ا سه  وه حاب الم الح م  ريااة ا دارة اش   

 عال؟     عتب التساؤلات وغير ا  ي ما حاول نظام التجارة الدولية واتجا ات 

ا سواق ا  ااة  ليها م  للال تر  نظام حو مة الشر ات والعو يعد م  

 مر ومباد ر  لا ا تلاق  و مبده ا   ا  والش ا ية. ومر التلاف ه   د ا

النظ  السياسية والايت ادية المرتببة احو مة الشر ات اي  الدولج ت   

التشريعات القانونية وحد ا العام  ال ا   ل ما  حو مة الشر ات ا ورة 

ب تقوم  لا احترام مبده ا   ا  والش ا ية وحماية المسترمري  وه حا

الم الح الم تل ة االشر ة  التشريعات تسعا كلا تحقيق الاحترام لالتاامات 

ا تراف الم تل ة وتؤدو لاستي ا  الحقوق وت م    ا ة كدارة الشر ة 
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والريااة ال عالة م  المسترمري  لمجالس ا دارات. وم   نا  ا ت ه مية  عتب 

حوَ مة الشر اتج  الدراسة التي تستعرض للإ  ا  والش ا ية  س   مبادئ

 وتسليط ال و   لير م  منظور يانوني  ي كتار حو مة الشر ات. 

 ثالثا : مشكلة البحث 

ت مزز  مشزز لة البحززث  ززي  تقززي  مززدى تحقيززق المشززرع العرايززي  تززار  عززال  

ي لم هزززوم حو مزززة الشزززر اتج و زززدم و زززود  لم هزززوم ا   زززا  والشززز ا ية و قزززا

مسزززززا   التزززززي تتعلزززززق ازززززالتاام يزززززانو  مت امززززز  ومسزززززتق  يعزززززال   ميزززززر ال

الشزززززززر ات هو المسزززززززا مي  اا   زززززززا  والبيانزززززززات والو زززززززا ق المبلزززززززوب 

 ا   ا   نها اش   لا يتعارض مر م ادر التشرير العرايي. 

 رابعا : منهجية البحث 

سزززنتبر  زززي دراسزززتنا المزززنه  المقزززار  والتحليلزززي ازززي  القزززواني  والترنزززا منهزززا 

 رنسززززززي والقززززززانو  الم ززززززرو والقززززززانو  القزززززانو  ا ن ليززززززاو والقززززززانو  ال

 العرايي.

 خامسا : هيكلية البحث 

  لقا  ال و   لا  عا المو وع يسمنات الا المباحث الاتية   

 المبحث ا ول : م هوم الالتاام اا   ا  والش ا ية

المبلزززز  ا ول : تعريززززف الالتززززاام اا   ززززا  والشزززز ا ية وموايززززف القززززواني  

 المقارنة

 : مقومات ا   ا  والش ا ية المبل  الراني

 المبل  الرالث : هنواع ا   ا 

المبحزززززث الرزززززاني : الببيعزززززة القانونيزززززة للإ  زززززا  وا  زززززر المترتززززز   لزززززا 

 ا للال ار

 المبل  ا ول : الببيعة القانونية للالتاام اا   ا 

 المبل  الراني : ه ر ا للال االالتاام اا   ا 

 المبحث الأول

 بالإفصاح والشفافيةمفهوم الالتزام 

لبيزززا  معنزززا ا   زززا  والشززز ا ية ينبغزززي لنزززا ه  نعزززرف الالتزززاام اا   زززا  

والشززز ا ية وايزززا  مقومزززات  زززعا الالتزززاام وا نزززواع التزززي يظهزززر اهزززا ج و ليزززر 

 سنقس   عا المبحث  لا  لا ة مبال  و ما يلي:

 المطلب الأول

 المقارنة منهتعريف الالتزام بالإفصاح والشفافية وموقف القوانين 
سنتناول  ي  عا المبل  تعريف الالتاام اا   ا  والش ا ية م  الناحية اللغوية 

 والا بلاحية وموايف القواني  المقارنة م   لا و لا و ق التقسي  الآتي:
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 الفرع الأول

 تعريف الالتزام بالإفصاح والشفافية

: ال  ززززيح  ززززي اللغززززة المنبلززززق اللسززززا   ززززي القززززول الززززعو (1)ا   ززززا  لغززززةي 

يعزززرف  يزززد ال زززلام مززز  رديئزززرج يقزززال ر ززز    زززيح ولسزززا    زززيح و زززلام 

ي ك ا اينزززززر    زززززيح ويزززززد   زززززح و  زززززاحة و ا زززززح  ززززز  الشزززززي  ك  زززززاحا

وَأخَِييييي   و شزززز ر. واهززززعا المعنززززا  ززززا  القززززرا  ال ززززري   ززززي يولززززر تعززززالا:

قنُيِ خِننِيييي أخََييياُ  هَيييارُونُ هُيييوَ أفَمصَيييُ  مِننِيييي لِسَيييان   ا يصَُيييدنِ ص  سِيييلمهُ مَعِييييَ رِدم ا فأَرَم
بوُنِ   . (2)أنَ يكَُذنِ

ي  زززو اززث المعززارف هو نقززز  المعلومززات مزز  م زززدر  همززا ا   ززا  ا ززبلاحا

كنتا هززززا كلززززا مسززززتقر الاسززززت ادة منهززززا هو اسززززت دامهاج  ا   ززززا   ززززو نقزززز  

وا   زززا   زززي . (3) زززادف كلزززا نقززز  المعلومزززات ممززز  يعلمهزززا لمززز  لا يعلمهزززا

الشزززر ات وسزززوق المزززال يعنزززي: ك زززهار  ا زززة الحقزززا ق  ززز  الشزززر ة وك هزززار 

 ميززززر البيانززززات والمعلومززززات وتززززو ير  ا ززززة المَعلومززززات  الدوريززززة هو غيززززر 

 .(4)الدوَريةج و علا المالية وغير المالية لجمير ا تراف وسوق المال

ا   انزززق  مزززا  ر زززر الزززبعم اسنزززر   مليزززة ك هزززار المعلومزززات الماليزززة سزززو

 ميزززززة هو و ززززز ية  زززززي القزززززوا   الماليزززززة هو  زززززي الهزززززوام  والملاحظزززززات 

والجزززداول الم ملزززة  زززي الويزززق المناسززز  ممزززا يجعززز  القزززوا   الماليزززة غَيزززر 

مُظللزززة ومُلا مزززة لمسزززتَ دمي القزززوا   الماليزَززة مززز  ا تْزززراف ال ار يزززة والتَزززي 

 .(5)ليس لها سُلبة ا تْلاع  لا د اتر وسجلات الشَر ة

لزززع  لزززا  زززعا التعريزززف هنزززر اسزززت دم م زززبلح ك هزززار الزززعو يعنزززي ه  ويؤ

المعلومزززات  انزززق م  يزززة ااتزززدا ج  جزززا  ا   زززا  لي شزززف  نهزززاج وايت زززر 

التعريززززف  لززززا   ززززر المعلومززززات الماليززززة  ززززي حززززي  ه  ا   ززززا  يت ززززم  

ي.  معلومات غير مالية  ما يتس  ايانر لاحقا

ا   زززا  يعنزززي ييزززام الشزززر ة  زززي  مززز  لزززلال مزززا تقزززدم نسزززتبير القزززول ه 

الويزززق المناسززز   ززز   شزززف  ا زززة المعلومزززات المتعلقزززة اهزززا ا زززورة سزززليمة 

امززززا  ززززي  لززززا المر ززززا المززززاليج وا دا ج وحقززززوق وحقيقيززززة غيززززر مظللززززةج 

المل يزززة وغير زززا مززز  المعلومزززات الهامزززة  زززي  ززز  و زززود متبلبزززات يانونيزززة 

بزززاق الت زززا  وتنظيميزززة تزززؤ ر  زززي ممارسزززات حو مزززة الشزززر ات و زززي ن

ي لمَبززززده َ ززززما  و ززززود  تشززززريعي  ات  زززز ا ية وياازززز  للتن يززززع. و لززززا تحقيقززززا

 اساس لاتار   عَال لحَوَ مة الشَر ات.

ززف (6)همززا الشزز ا ية لغززةي  : تعنززي مززا لا يحجزز  مززا ورا ت ) ززف(  ليززر  واززر يشب

ي. و ززز ا ية )م زززدر  ي( هي زززا اال سزززر هو رق حتزززا يزززرى مزززا تحتزززر و) ززز و ا

  ية هو او و  تام. نا ي( وتحدث اش ا

ي  تعنززززي تزَزززو ير الشَززززر ة للبيَانززززات  المَاليزَزززة وغيززززر  وهمززززا الشزززز ا ية ا ززززبلاحا

المَاليززززة ا ززززورة حقيقيزَزززة  زززز  المَر ززززا المَززززالي للشَززززر ة و ززززعلا العمَليززززات 
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ا لزززرى االْشزززر ة حتزززا يم ززز  تويزززر النشزززات الحزززالي والمسزززتقبلي للشزززر ةج 

ي مززز   زززسنها ا  زززرار مزززر مرا زززاة حزززق الشزززر ة  زززي حجززز  البيانزززات التززز

اعمليززات الشززر ة.  الشززز ا ية  ززي الشزززر ات وسززوق المززال تعنزززي َ ززدم حَجززز  

المعْلومززززات وتوَ ززززي  المَعلومززززات لل ا ززززةج واديززززةج  ززززي الويززززق المناسزززز ج 

واالقزززدر ال زززا ي. ويق زززد اتو زززي  المعلومزززات النقززز  المجزززرد لويزززا ر معينزززة 

 .(7)يت  الح ول  ليها م  م ادر م تل ة

  ززززا  والشزززز ا ية يعنززززي تززززو ير الشززززر ات للمعلومززززات والتقززززارير ومبززززده ا 

التزززي تم ززز  ا  ززز ا  والموسسزززات والهَيئزززات مززز  معْر زززة المَر زززا المزززالي 

الحَقيقززززي و ززززعلا المعلومززززات الجو ريززززة  زززز   مليززززات الشززززر ة التززززي يززززد 

ي زززززو  مززززز   زززززسنها ا  زززززرار ام زززززالح الشزززززر ة وا تزززززراف ه زززززحاب 

اسززززر يم زززززنه  تحديززززد مززززوي ه  مززززز  الم ززززلحة االشززززر ةج والزززززعو  لززززا هس

ي ومسزززتقبلاي مزززر احت زززا  الشزززر ة احقهزززا  زززي حَجززز  مزززا تزززراتُ  الشزززر ة حاليزززا

َ ززززروريا منهززززا لعزَزززدم ا ْ ززززرار االشززززر ة هو امر ا ززززا المززززالي وم ززززلحة 

ا تزززززراف ه زززززحاب ال زززززلةج لا زززززة الشزززززر ا  هو المسزززززا مي ج  يق زززززد 

ي  ال زززحيح  زززي اا   زززا  والشززز ا ية محززز  البحزززث القيزززام اا   زززا  السَزززل

 الويق المناس      ا ة الموُ و ات المُهمة المتعَلقة االشر ة.

 الفرع الثاني

 مواقف القوانين المقارنة من الالتزام بالإفمصاح والشَفافية

سزززنتناول  زززي  زززعا ال زززرع موايزززف القزززواني  المقارنزززة مززز  الالتزززاام اا   زززا  

 والش ا ية و ما يلي:

 أولا  : القانون الإنكليزي

ت  زززززر الشزززززر ات  زززززي اريبانيزززززا لقزززززانو  ال زززززدمات وا سزززززواق الماليزززززة 

(Financial Services an Markets Act of 2000 والزززعو )

(  لززا و ززوب ا   ززا   زز  80يززنف  ززي ال  زز  الرززام  منززر  ززي القسزز  )

 ميززززر المعلومززززات المن ززززو   ليهززززاج كلززززا ه   ززززدر يززززانو  ال ززززدمات 

( والززعو ي ززم  تعززدي  Financial Services Act of 2010الماليززة )

اعزززم هح زززام القزززانو  السزززااقج  مزززا ه زززاف التاامزززات  ديزززدة للإ  زززا   زززي 

( منزززرج وه زززدرت  يئزززة هسزززواق المزززال يوا زززد لا زززة اا   زززا  8القسززز  )

 Disclosure Rule Transparency) 2007والشززززز ا ية لسزززززنة 

Rule. و لا ( وت زززمنق  ززززعتب القوا ززززد هح زززام ت  ززززيلية للالتززززاام اا   ززززا

 يت  ايانر  ي المبل  الراني م  البحث.س

 ثانيا  : القانون الفرنسي

هح زززززام  1989( لسزززززنة 89-531تنزززززاول المُشزززززرع ال رنسزززززي  زززززي القزززززانو  )

الشززز ا ية  زززي سُزززوق ا وراق الماليزَززة والزززعو يح زززر التلَا ززز  االمعلومززززات 

ه نْزززا  التزززداول  زززي سُزززوق المزززالج  مزززا ه زززدرت لجنزززة ا وراق الماليزززة لا حزززة 
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اشززززس  ا وراق الماليززززة المُتداولززززة  ززززي  رنسززززا  1999( لسززززنة 99-4ي  )اززززالر

هو  زززي المنبَقزززة الايت زززادية ا ورايزززة والتزززي هو بزززق ه  تَ زززو  المعْلومزززات 

المُقدمزززة ديَيقزززة و زززاديةج و زززي الآونزززة ا ليزززرة ه زززدر المشزززرع ال رنسزززي 

( Code Monetaire et Financier 2010يززانو  النقُزززود وا مززوال )

و لززززا سززززيت  ايَانززززر  ززززي .(8)  هح ززززام ا   ززززا   زززز  المعلومززززاتالززززعو نظزززز

 المبل  الراني م  البحث.

 ثالثا  : القانون المصري

هورد المشزززززرع الم زززززرو الالتاامزززززات ال ا زززززة اا   زززززا   نزززززد تسسزززززيس 

( لسزززنة 95الشَزززر ة والتعَامززز  اسسزززهمها  زززي يزززانو  تنظزززي  سُزززوق المزززال ريززز  )

ال زززززادر مززززز  و يزززززر الايْت زززززاد ج  مزززززا اينزززززق اللا حزززززة التنَ يعيزززززة 1992

 اشي  م  الت  ي . 1993( لسنة 135والت جارة ال ار ية االري  )

 رابعا  : القانون العراقي

لززز  يزززنظ  المشزززرع العرايزززي هح زززام الالت زززاام اا ْ  زززا  والشَززز ا ية  زززي يزززانو  

المعززززدل و ززززق همززززر سززززلبة الا ززززتلاف  1997( لسززززنة 21الشززززر ات ريزززز  )

ج كلا ك  المشززززززرع هورد تو ززززززيح لمعنززززززا 2004لسززززززنة  64المؤيتززززززة ريزززززز  

التزززززي  2011( لسزززززنة 4( مززززز  تعليمزززززات ريززززز  )72ا   زززززا   زززززي المزززززادة )

ج حيززززث 2004لسززززنة  94 ززززدرت لتسززززهي  تن يززززع يززززانو  الم ززززارف ريزززز  

ن زززق المزززادة المزززع ورة  لزززا ه  )ا   زززا  ال امززز   زززو مززز  ر زززا  ا ا دارة 

ح والمُتعزززاملي  مزززر الرَ زززيدة ويتبَلززز  كازززلاي المسزززا مي  وه زززحاب الم زززال

المَ زززرف االمعْلومزززات ال ا يزززة حزززول  يَ ليزززة الم زززرف وه دا زُززر وسياسزززاتر 

 التي م  للالها يم   الح    لا  عالية مجلس ا دارة وا دارة العليا(.

و زززعلا تنزززاول المشززززرع العرايزززي ا   ززززا   زززي القززززانو  المؤيزززق  سْززززواق 

نظززز  هح زززام التعَزززاملات  الزززعو 2004( لسزززنة 74ا وراق الماليزززة  و الزززري  )

( 12/12( منززززرج ولززززول القسزززز  )3 ززززي سُززززوق ا وراق الماليززززة  ززززي القسزززز  )

الهيئززززة المُؤيتززززة للسززززوق ام ززززدار التعَليمززززات ال ا ززززة االسززززوق وا   ززززا  

والتقززززارير التززززي يتبلزززز   شزززز ها للجمهززززورج ويززززد  ززززدرت اسْززززتناداي لززززعلا 

ال ا زززززة  2009( لسزززززنة 9تعَليمزززززات مززززز  الهيئزززززةج منهزززززا تعليمزززززات ريززززز  )

ام  زززززا  َ زززززر ات الوسزززززاتَة الماليزززززةج وتعليمزززززات ا   زززززا   ززززز  النسززززز  

 2010-3-9والتعليمزززززات ال زززززادرة  زززززي  2009( لسزززززنة 10المزززززؤ رة ريززززز  )

اشززززس  تقززززدي  البيانززززات الماليززززة. ونززززرى مزززز  ا   زززز  لززززو يززززت   مززززر هح ززززام 

ا   ززا  والشزز ا ية مزز  لززلال تشززرير يززانو  لززا  اا   ززا  و لززا ل ززي 

دة منهزززا ا زززورة  عالزززة ومزززؤ رة تم ززز  مززز  الرياازززة  لزززا التزززاام يزززت  الاسزززت ا

 الشر ات اا   ا  والش ا ية  ي تعاملاتها.
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 المطلب الثاني

 مقومات الالتنزام بالإفمصاح والشَفافية

يتبل  و ود هو التاام و ود  نا رت التي يو د مز  للالهزا و زعا  زو الحزال 

 عا الالتاام يج  توا ر  نا زرت التزي  ي الالتاام اا   ا  والش ا ية  لو ود 

يقززوم  ليهززاج ويم زز  كر ززاع  نا ززر الالتززاام اا   ززا  كلززا  ن ززري   مززا 

الملتام اا   ا  والمعلومة مح  ا   ا ج و نزا   نا زر هلزرى تزدل   زي 

ما ية الالتاام اا   ا  و ي الدا   هو المست يد م  ا   ا  وم در الالتاام 

 الت  ي   ي  عا المبل  و ما يلي:تناولر ااا   ا ج و عا ما سن

 الفرع الأول

 الملتزم بالإفصاح

 الملتام اا   ا  كما ه  ي و    ف تبيعي هو   ف معنوو و ما يلي:

 أولا  : الشخص الطبيعي

ت ززرض القززواني  المقارنززة الالتززاام اا ْ  ززا   لززا مجمو ززة مزز  ا ْ زز ا  

 يلي:البَبيعيي  احس  موير      ف منه  و ما 

 . القانون الإنكليزي1

ه بزززا المشزززرع ا ن ليزززاو  زززي يزززانو  ال زززدمات وا سزززواق الماليزززة لسزززنة 

( لهيئزززززة الرياازززززة الماليزززززة  زززززلاحية ك زززززدار القوا زززززد التزززززي تزززززنظ  2000)

ج ويززززززززد ه ززززززززدرت الهيئززززززززة يوا ززززززززد ا   ززززززززا  والشزززززززز ا ية (9)ا سززززززززواق

(Disclosures Rules and Transparency Rules) ( ج 2007لسزززنة)

( اعزززززم ا  ززززز ا  الملتزززززامي  اا   زززززا  1/3/1ويزززززد حزززززددت القا زززززدة )

 نززززدما هلامززززق  زززز   زززز ف م ززززبلر امسززززؤوليات ا دارة ه  يززززاود  يئززززة 

الرياازززة الماليزززة حززززالاي االمعلومزززات المبلوازززة لحمايززززة المسزززترمري  ولحمايززززة 

و حسززز  سزززير السزززوق واالبريقزززة التزززي تحزززدد ا الهيئزززة سزززوا   زززا  اال تاازززة ه

( الم زززززبلر االمسزززززؤولية 3/1/1. وهلامزززززق القا زززززدة )(10)الم المزززززة الهات يزززززة

كلبزززار الم زززدر )الشزززر ة( ا زززورة  تاايزززة  ززز   ميزززر ال ززز قات التزززي يزززام 

اهزززا لحسزززاار ال زززا   يمزززا يتعلزززق اا سزززه  هو هو وريزززة ماليزززة هلزززرى و لزززا 

لززلال هراعززة هيززام مزز  اليززوم الززعو ح ززلق  يززر ال زز قةج ويجزز  ه  يت ززم  

ر هسززززه  المت ززززرف واسزززز  المتعايززززد معززززرُ واسزززز  الشززززر ة وو ززززف ا لبززززا

 .(11)للورية المالية وتبيعة ال  قة وتاريخ وم ا  العملية والرم 

ولعزززز  الهززززدف مزززز   ززززعتب المحتويززززات ي مزززز   ززززي كحاتززززة ا  زززز ا  الززززعي  

يتولززززو  كدارة الشززززر ة اا  ززززوا  حتززززا لا يعمزززز  هو مززززنه  كلززززا اسززززتغلال 

 لحة الشر ة هو الجمهور. لاحيتر ون و ت  لا حساب م 

ومزززز   انزززز  الززززرج هو بززززق يوا ززززد ا   ززززا   لززززا  زززز  مسززززا   كلبززززار 

الم زززززدر ك ا ح ززززز  اشززززز   مبا زززززر هو غيزززززر مبا زززززر  لزززززا هوراق ماليزززززة 
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احيزززث  ادت النسزززبة المئويزززة للأ زززوات التزززي يمل هزززا  زززي الشزززر ة ت ززز  هو 

%( 10%ج 9%ج 8%ج 7%ج 6%ج 5%ج 4%ج 3تايزززززززززد هو تقززززززززز   ززززززززز  )

%  زززعا ك ا  زززا  الم زززدر  زززر ة 100% و زززولاي كلزززا 10و ززز   تبزززة تبلززز  

ي  يجززز  ا لبزززارج ك ا  كن ليايزززة تااعزززة للممل زززة المتحزززدةج همزززا ك ا  زززا  ه نبيزززا

%ج 50%ج 30%ج 25%ج 20%ج 15%ج 10%ج 5الغززززززززززززززززق العتبززززززززززززززززة )

%( نتيجززززة لعمليززززة اسززززتحوا  هو ت ززززرف اا سززززه .  ززززعا ويجزززز   لززززا 75

ة ال زززززدمات الماليزززززة الملتزززززام ه  يرسززززز  نسززززز ة مززززز  ا لبزززززار كلزززززا  يئززززز

 .(12))الريااة(  لا ه  يت م  ا لبار  نوانر ال ا 

 مززا يجزز   لززا مرايززز  الحسززااات ك ززداد التقريززر السزززنوو ومزز   زز  تقديمزززر 

ج ويجززز  (13)كلزززا ه  زززا  الشزززر ة  زززي الا تمزززاع السزززنوو للجمعيزززة العامزززة

ه  يت ززززم  التقريززززر و ززززف  مليززززة التززززدييق والمعززززايير المعتمززززدة  يززززر وه  

عبزززراي  ززز  و هزززة نظزززر حقيقيزززة و ادلزززة  ززز  المياانيزززة وحسزززااات ي زززو  م

 الراح وال سارة.

 . القانون الفرنسي2

 Code( 2010ه زززدر المشزززرع ال رنسزززي يزززانو  النقزززود وا مزززوال لسزززنة )

monétaire et financier version consolidée au 5 

novembre 2010  الززززعو ت ززززم  ا   ززززا   زززز  المعلومززززاتج ك  تقززززرر

( اززززس  القوا ززززد المتعلقززززة اززززا  لا   زززز  ايتنززززا  ا سززززه  L-451/2المززززادة )

( مزززز  يززززانو  L333.14( كلززززا )L233-7ال بيززززرة يززززد حددتززززر المززززواد مزززز  )

(  منزززر  نزززدما يزززت  يبزززول هسزززه  L333.7-1التجزززارة. واحسززز  نزززف المزززادة )

كحزززدى الشزززر ات التزززي مقر زززا  لزززا هرا زززي الجمهوريزززة للتزززداول  زززي سزززوق 

دول المرتببزززززة اات زززززاق المنبقزززززة الايت زززززادية نظاميزززززة تااعزززززة  حزززززدى الززززز

ا ورايززززة هو  ززززي سززززوق ا وراق الماليززززة المقبولززززة  ززززي التززززداولج  ززززم   ززززعتب 

ا سزززه  يم ززز  ه  تسزززج   زززي حسزززاب هحزززد الوسزززبا  المزززع وري   زززي المزززادة 

(L211.3 مزززززز  يززززززانو  النقززززززود وا مززززززوالج وك  هو  زززززز ف تبيعززززززي هو )

متلزززا  زززدد مززز  ا سزززه  يتجزززاو  معنزززوو يعمززز  ام زززردت هو االتنسزززيق والزززعو ي

العشزززززري ج العشزززززرج  لزززززث العشزززززري ج ال مزززززسج الرازززززرج الرلزززززثج الن زززززفج 

الرلرزززي ج  مانيزززة  شزززر العشزززري ج هو تسزززعة  شزززر العشزززري  مززز  رهس المزززال 

هو حزززق الت زززويق  ليزززر ك زززلام الشزززر ة لزززلال  تزززرة  منيزززة تحزززدد امرسزززوم 

د ال لززي للأسززه  مزز  مجلززس الدولززة ا تبززاراي مزز  تجززاو  نسززبة المشززار ة للعززد

هو حقزززوق الت زززويق التزززي يمتل هزززا.  زززعا ويزززد هلزززام القزززانو  مالزززا ا سزززه  

ي وا سززززه  التززززي  ه ززززلات ه  يبززززي   ززززدد ا وراق الماليززززة التززززي يمل هززززا سززززااقا

ح زز   ليهززا. ويجزز  ه  ت ززو   ززعتب المعلومززات متاحززة للجمهززور حسزز  مززا 

 (.L233.7-2 ا   ي المادة )
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 . القانون المصري3

ي لم هززززوم يعززززد مزززز   ه زززز  ا  زززز ا  الببيعيززززو  الملتززززامي  اا   ززززا  و قززززا

 حَو مة الشَر ات  ي ن باق تببيق القانو  الم رو    م :

المسزززا مو   زززي الشزززر ات المسزززا مة الزززعي  تتجزززاو  مل يزززته  ال رديزززة  -1

ي  ي. و لزززا و قزززا هو ح زززف هيزززاراه   زززي رهس مزززال الشزززر ة حزززداي معينزززا

ي لشززززز   وتبيعزززززة لظزززززروف لا زززززة يحزززززدد ا القزززززانو   واللزززززوا ح و قزززززا

الشزززززر ةج و زززززلة المسزززززا مي  االشزززززر ة  س  زززززا  مجلزززززس ا دارة هو 

العزززززاملي  االشزززززر ةج و لزززززا حمايزززززة   زززززحاب الم زززززالح الم تل زززززة 

 .(14)االشر ة

مؤسسو الشر ات المسا مة: ويعد م  مؤسسو الشر ة    م   زا  ورا   -2

يلتامزو  اا   زا  تسَسيس الشَر ة و ا  الدا ر الرَ يسي لو ود اج حيزث 

    المعلومات التي ينف  ليها القانو   ند تسسيس الشر ة.

ه  ززززا  مَجلززززس ا دارَة:  لززززا ه  ززززا  مجلززززس ا دارة ا زززز ة  امززززة  -3

الالتزززززاام اا   زززززا   ززززز  ايانزززززاته  و ززززز اته  حيزززززث رازززززط المشزززززرع 

التيزززار   زززو مجلزززس ا دارة اتزززوا ر هو  زززدم تزززوا ر اعزززم الشزززروتج 

ي  زززرا   معينزززة هو سزززااقة م ال تزززر هح زززام  شزززرت  زززدم الح ززز   ليزززر  ززز

القززززانو ج  مززززا حظززززر  لززززا اعززززم ا  زززز ا  تززززولي الع ززززوية  ززززي 

ي يلتزززام ه  زززا  مجلزززس ا دارة اا   زززا   ززز   مجلزززس ا دارة. وهي زززا

المعلومزززززززات الجو ريزززززززة ال ا زززززززة اهززززززز  وم زززززززالحه  الجو ريزززززززة 

المتعار ززززة مززززر م ززززالح الشززززر ة وا تززززراف ا لززززرىج  مززززا يلتززززام 

ة االعديزززززد مززززز  ا   زززززاحات الماديزززززة هو الماليزززززة همزززززام مجلزززززس ا دار

 .(15)الجمعية العامة للال مراح  الشر ة الم تل ة

مرايززز  الحسزززااات: و زززو  زززمير الشزززر ةج و زززو  ززز ف مت  زززف  -4

و لزززا الدرايزززة ال ا يزززة وا مانزززة يتزَززولا حسزززااات الشَزززر ة ن ياازززة  ززز  

والقززززوا   ويقززززر  ليززززر الالتززززاام اا ْ  ززززا   زززز  البيَانززززات المُسززززا مي ج 

الماليزززةج هو مزززا يزززد يبلززز  منزززر مززز  معلومزززات لموا زززاة الجهزززة ا داريزززة 

اهززا  ززي  ززو  القززانو  واللززوا حج  مرايزز  الحسززااات  ززو امرااززة العززي  

السزززززا رة  لزززززا ر ايزززززة م زززززالح الشزززززر ة والمسزززززا مي  والم زززززلحة 

العامزززة  يقزززوم اتو يزززر لمزززديرو الشزززر ات وكلبزززار المسزززا مي  و ملزززر 

د تنَظيمهزززززا لمُمارسززززة المُسززززا مي  حَقهزززز   زززززي  ززززي الويززززق ن سززززر يعزززز

الريااززةج  السززما  ل ززز  مسززا   اززا تلاع  لزززا التَ ا ززي  اليوَميززة لتلزززاَ 

ا ْ مززززال الماليززززة  يززززر تعَبيزززز  للشَززززر ة وك شززززا   سززززرار ا.  مززززا يعززززد 

و زززود مرايززز  للحسزززااات وسزززيلة لحمايزززة هيليزززة المسزززا مي  مززز  تعسزززف 

ر اا  زززززززا ة للالْت زززززززاام ا غلبيزززززززة. ومرايززززززز  الحسزززززززااات يقزززززززر  ليززززززز
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اا ْ  ززززا ج الالتززززاام االمحا ظززززة  لززززا هسْززززرار الشَززززر ة التززززي هتلززززر 

 .(16) ليها

 . القانون العراقي4

يقززززر الالتززززاام اا   ززززا   ززززي القززززانو  العرايززززي  لززززا ا  زززز ا  الآتززززي 

 ايانه :

المسزززززا مو : ازززززي  المشزززززرع العرايزززززي  زززززي القزززززانو  المؤيزززززق لسزززززوق  -1

 زززز ا  الببيعيززززي  الززززعي  يقززززر  لززززيه  العززززراق لززززلأوراق الماليززززة ا 

( مزززز  10( مزززز  القسزززز  )2الالتززززاام اا   ززززا  حيززززث ن ززززق ال قززززرة )

القزززانو  ه زززلات  لزززا هنزززر ) ززز   ززز ف هو ه ززز ا  متحزززال ي  يملزززا هو 

%( هو هْ رززززززر مزززززز  ا سْززززززه  10لزَزززززر الحززززززق  ززززززي الح ززززززول  لززززززا )

المبروحززززة  غززززراض الت جززززارة  ززززي الشززززر ة  ليززززر ك ززززعار السززززوق هو 

ي ازززعلا وك زززعار السزززوق  ززز  هو ت زززرف يزززؤدو كلزززا الهيئزززة تحري ريزززا

 يززادة  ززي النسززبة المززع ورة ويجزز   ليززر كرسززال تقريززر كلززا الهيئزززة هو 

( 3%(. وتقززززرر ال قززززرة )8السززززوق ك ا ان   ززززق مل يززززة ا سززززه   زززز  )

( التززززززاام  ززززز   زززززز ف هو ه زززززز ا  متحززززززال ي  ك ا 10مززززز  القسزززززز  )

 ززززر ة  %( مزززز  ا سزززه   و30ح زززلوا هو حزززاولوا الح ززززول  لزززا )

اا   ززززا   زززز  هن سززززه  و زززز  ا سززززه  التززززي يمل ونهززززا كلززززا السززززوق 

ي للقسززز   والهيئزززة و لزززا السزززوق والهيئزززة ك زززلام  لزززا للجمهزززور. وتببيقزززا

(  قززززد ه ززززدرت  يئززززة ا وراق الماليززززة تعليمززززات ا ْ  ززززا   زززز  10)

 .2009( لسنة 10الن س  المُؤ رة ري  )

ي  ح ززززام يززززان -2 و  الشززززر ات المؤسسززززو : يجزززز   لززززا المؤسسززززي  تبقززززا

المعزززدل ك زززدار ايزززا  الا تتزززاب العزززام ونشزززرت  1997( لسزززنة 21ريززز  )

 ززي النشزززرة التزززي ي زززدر ا مسززج  الشزززر ات و زززي  زززحي تي  يزززوميتي  

 لزززا ا يززز ج ويت زززم   قزززد الشزززر ة و زززدد ا سزززه  المبروحزززة وللحزززد 

ا  لزززا وا دنزززا مززز  ا سزززه  التزززي يجزززو  الا تتزززاب اهزززا ونحزززو  لزززاج 

ي مزز  تززاريخ الموا قززة  لزززا 30  لززلال )ويجزز  ه  تبززر  ا سززه ( يومززا

 .(17)تسسيس الشر ة

مجلززززس ا دارة: يجززززز   لززززا مجلزززززس ا دارة ك ززززداد البيانزززززات لزززززلال  -3

 الشهر ا ول م     سنة مالية وتت م   عتب البيانات:

 هسه  الشر ة و نوا  مجلس كدارتها و رو ها ك  و دت. -ه

 مقدار رهس المال وايا  ا سه . -ب

ومهزززز  و نززززاوي  و ززززدد هسززززه  ه  ززززا  الشززززر ة هسززززما  و نسززززيات  -ج

 ور يس وه  ا  مجلس ا دارة.

تاميزززة  سزززااات ال   ويجززز   لزززا مجلزززس ا دارة كرسزززال  زززعتب البيانزززات مزززر الح 

للسَزززنة السزززااقةَ وتقريزززر مُرايززز  الحسزززااات ا شزززسنها كلزززا مسزززج  الشزززر اتج 
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 مززززا يعززززد المجلززززس تقريززززراي  زززز  الحسززززااات ال تاميززززة يت ززززم  العديززززد مزززز  

 .(18)قرات منها العقود التي هارمتها الشر ةال 

مرايزززز  الحسززززااات: يجزززز   لززززا مرايزززز  الحسززززااات  ززززي الشززززر ة ه   -4

يقزززززدم تقريزززززراي  ززززز  الحسزززززااات ال تاميزززززة للشزززززر ة و ليزززززر ه  ي  زززززح 

للشزززر ة  ززز  رهيزززر  نهزززا همزززام الهيئزززة العامزززة مززز  لزززلال مزززدى سزززلامة 

 حسزززززااات الشزززززر ة ومزززززدى تببيقهزززززا للأ زززززول المحاسزززززبية المر يزززززة

سزززااات ال تاميزززة  ززز  حقيقزززة المرْ زززا المزززالي للشَزززر ة  ومزززدى تعَبيزززر الح 

 .(19) ند نهاية السنة ونحو  لا

تحزدد القزواني  المقارنزة ا  ز ا  المعنزويي  الزعي  ثانيا  : الشخص المعنوي: 

 يقر  ليه      هدا  الالتاام اا   ا  و ما يلي:

 . القانون الإنكليزي1

 Financial Services) 2010ا ن ليزززاو لسززنة يززنف يزززانو  ال زززدمات 

act of 2010  لزززا التزززاام الشزززر ات التَزززي تُ زززدر هوراق ماليزززة اتقزززدي  )

المعلومززات التزززي تبلبهززا اللجنزززة الم ت زززة  ززي سزززوق المزززال و لززا مززز  ه ززز  

حمايززززة الاسززززتقرار المززززالي  ززززي مرزززز   ززززعتب ا سززززواق  مززززا  نززززو  المشززززرع 

 Information relating to( اعبزززززارة )18ا ن ليزززززاو القسززززز  )

Financial Stability وتعنزززززززي المعلومزززززززات المتعلقزززززززة االاسزززززززتقرار )

( مززز   زززعا القسززز   زززم  سزززلبة ال زززدمات الماليزززة 2المزززالي. وامو ززز  ال قزززرة )

)F.S.A((20)  لهزززا ه  تبلززز  و زززق ك زززعار م تزززوب مززز   ززز   ززز ف ينببزززق

ق  ليززززر  ززززعا القسزززز  تاويززززد ا االمعلومززززات المحززززددة )المو ززززو ة(ج وينببزززز

(  لزززا  ززز   ززز ف لديزززر م زززلحة  زززي ا مزززوال المسزززترمرة  زززي 18القسززز  )

 ا سواق.

ومززز   انززز  الزززر تو ززز  يوا زززد ا   زززا  والشززز ا ية  لزززا م زززدر ا وراق 

الماليززززة ا   ززززا   ززززي هيززززرب ويززززق مم زززز   زززز  هو معلومززززات تتعلززززق اززززر 

ا زززورة مبا زززرة والتزززي يم ززز  ه  تزززؤ ر  لزززا يزززرارات المسزززترمر  زززي سزززوق 

ج  مزززا يجززز   لزززا الشزززر ة (21)ة و لزززا سزززعر ا وراق الماليزززةا وراق الماليززز

الم زززدرة ا  زززلا   ززز  التقريزززر المزززالي السزززنوو  زززي مو زززد هي زززات هراعزززة 

ه زززهر اعزززد نهايزززة  ززز  سَزززنة ماليزززة.  مزززا تلتزززام الشزززر ة اال شزززف نهايزززة  ززز  

 زززهر  ززز  مجمزززوع حقزززوق الت زززويق ورهس المزززال المتعلزززق ا ززز  ه زززناف 

الم ززززدرة  ززززم  ا   ززززا  يم زززز  ه  يقززززر .   ززززلاي  زززز  الشززززر ة (22)ا سززززه 

 لززا سزززلبة ال ززدمات الماليزززة و لزززا  ززي حالزززة  شززز  الم ززدر  زززي ا   زززا  

 2006 ززز  المعلومزززات الماليزززة. واحسززز  يزززانو  الشزززر ات ا ن ليزززاو لسزززنة 

( يوا ززد الشزز ا ية وهلززام الشززر ة املبززار 43 ززم  المشززرع يززد حززدد الجززا  )

المتعلقزززة احقزززوق الت زززويق  الجهزززة الم ت زززة اتسزززجي  الشزززر ة االمعلومزززات

 .(23)ل   مسا  
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 . القانون الفرنسي2

 لززززا الشززززر ة ه  ت  ززززح  2010يو زززز  يززززانو  النقززززود والماليززززة ال رنسززززي 

 ززز  المعلومزززات التزززي يحزززدد ا القزززانو  هو اللا حزززة التن يعيزززة لزززرج منهزززا مزززا 

( مززز  التزززاام الشزززر ة الم زززدرة لزززلأوراق الماليزززة L451-2تقزززررت المزززادة )

التقَريززززر الْمززززالي السززززنوو لززززلال هراعززززة ه ززززهر اعززززد انتهززززا  السززززنة انشززززر 

ي للْجمهززززور لمُززززدة لمززززس سززززنواتج  الماليززززةج ويجزززز  ه  يبقززززا التقريززززر متاحززززا

والشزززر ات ال ا زززعة لهززززعا الالتزززاام  زززي الشززززر ات الم زززدرة )ال رنسززززية( 

هو الشزززر ات التزززي ي زززو  مقر زززا لزززارج  رنسزززا والتزززي يزززت  تزززداول هورايهزززا 

سززوق ال رنسززية والشزززر ات التززي ي ززو  مقر ززا لززارج المنبقزززة الماليززة  ززي ال

الايت ززززادية ا ورايززززة والمقبولززززة للتززززداول  ززززي دولززززة تززززرف  ززززي المنبقززززة 

 الايت ادية ا وراية.

( م  يانو  التجارة الشزر ة او زوب L233-8-1و ي السياق  اتر تلام المادة )

تجززاو  ا   ززا  للمسززا مي   زز  مجمززوع حقززوق الت ززويق لززلال مو ززد لا ي

( يززوم مزز  تززاريخ اْ تمززاع الجمعيززة العمُوميززة السززنووج  مززا ت ززرض المززادة 15)

(L233-8-2( لا الشر ات المع ورة  ي المزادة  )L233-7 التزي يزت  تزداول )

هسهمها  ي سوق دولة ترف  ي الات اق اشس  المنبقة الايت ادية ا ورايزة ه  

 ج  زعا   زلاي  ز  ه  تنشر     هر ك مالي  دد حقوق الت ويق و دد ا سزه

( يززد  ر ززق الالتززاام اا   ززا   لززا المسززا   سززوا   ززا  L233-7المززادة )

ي. ي هم معنويا ي تبيعيا     ا

 . القانون المصري3

ي لم هزوم حوَ مزة الشَزر ات  زي  ا   ا  المعنزويي  الملتزامي  اا   زا  و قزا

 نباق القانو  الم رو    م :

 صرفية:الشركات والمؤسسات التجارية والم -أ

اا  ززززززا ة كلززززززا الموايززززززف القانونيززززززة التززززززي يلتززززززام للالهززززززا ا  زززززز ا  

الببيعيزززززو  اا   زززززا ج والتزززززي سزززززبق وه  اينا زززززاج  زززززم   نزززززا  التاامزززززات 

اا   زززا   زززي اعزززم الحزززالات تقزززر  لزززا  زززاتق ا  ززز ا  المعْنويزززة مززز  

 الشر ات والمؤسسات التجارية والم ر يةج و ي  لا سبي  المرال:

 ة االشر ات مرتببة اببيعتها هو انشات الشر ة:التاامات لا  -1

ي  ززز  المعْلومزززات  يجززز   لزززا الشزززر ات و زززق مجزززال  ملهزززا ا   زززا  دا مزززا

الحَديرززززة وك الززززة هو ا ت قززززاد لزَزززدى المُتعززززاملي  والجمهززززور  زززز  المعلومززززات 

ج ويزززد ي زززو  الالتزززاام اا   زززا  مبلزززوب مززز  الشززز ف الببيعزززي (24)القديمزززة

 مززا  ززو الحززال االنسززبة للشزز ف الززعو يرغزز  والمعنززوو  ززي الويززق ن سززرج 

%  زززس رر مززز  هسزززه  الشزززر ةج  يقزززر الالتزززاام اا   زززا   لزززا 15 زززي تملزززا 

يج وي زززو  ا   زززا   ززز   لزززا  البزززر ي  هو الشززز ف الببيعزززي والشزززر ة معزززا

 .(25)لهيئة الريااة المالية
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التاامززززززات  امززززززة للشززززززر ات والمؤسسززززززات اا   ززززززا ج ناتجززززززة  زززززز   -2

 العمليات المعتادة للشر ة:التشغي  وا  مال و

و زززي ا  مزززال التزززي تنَْببزززق  ليهزززا الشزززروت الزززواردة  زززي القزززانو  ازززالالتاام 

اا   زززا   نهزززا. حيزززث ت  زززر تلزززا الشزززر ات للالتزززاام احزززالات ا   زززا  

الززواردة  ززي القززانو ج  مززا  ززي العديززد مزز  الحززالات التززي اينهززا المشززرع  ززي 

سزززززززوق العمززززززز  والعزززززززاملي ج القزززززززواني  المنظمزززززززة للتجزززززززارة والمنا سزززززززةج و

والتسمينززززات والبيئززززةج  علززززا سززززبي  المرززززال ا   ززززا  الززززوارد اقززززانو  حمايززززة 

المنا سزززة ومنزززر الممارسزززات الاحت اريزززةج حيزززث نزززف القزززانو   لزززا هنزززر  ... 

 لزززا ا  ززز ا  الزززعي  يتجزززاو  ريززز  ه مزززاله  السزززنوو  زززي الزززر مياانيزززة 

 زززول هو حقزززوق ما زززة مليزززو   نيزززر ه  ي بزززروا الجهزززا  لزززدى ا تسزززااه   

مل يزززززة هو انت زززززاع هو هسزززززه  هو كيامزززززة اتحزززززادات هو كنزززززدما ات هو دمززززز  هو 

ي للقوا زززززد  اسزززززتحوا  هو الجمزززززر ازززززي  كدارة    زززززي  هو ه رزززززر ازززززعلا و قزززززا

 .(26)وا  را ات التي تحدد ا اللا حة التن يعية لهعا القانو  

 الدولة والجهات الإدارية التنظيمية والرقابية: -ب

تنظزززي  ا سزززواق والقزززواني  التزززي تعمززز   زززي كتار زززا الشَزززر ات تقزززوم الدولزززة ا

والمُؤسسزززات الْتجاريزززة والماليزززةج  هزززي تلتزززام اا   زززا   ززز  تلزززا القزززواني  

والقوا زززززد الحا مزززززة للأسزززززواقج و زززززو مزززززا يتوا زززززق مزززززر مبزززززادئ حو مزززززة 

الشززززر اتج ويحقززززق مبززززده  ززززما  و ززززود هسززززاس  تززززار  عززززال لحو مززززة 

هسزززززواق تتمتززززر االشزززز ا ية وال  زززززا ة الشززززر ات. والززززعو مززززز   ززززسنر كنشززززا  

وسزززيادة القزززانو  و  زززز  للمسزززؤولية ازززي  السززززلباتج احيزززث يتحقزززق مجززززال 

سززززلي  للحو مززززة يسززززمح االتنززززا سج  ززززي  زززز  و ززززود يززززواني  تحتززززرم حقززززوق 

المل يززززة ويززززانو  العقززززودج وَو ززززود ن ظززززام  عَززززال لحُقززززوق المل يززززة يحززززدد مزززز  

ي ا حمايززة المززلا  مزز  نززاع يملززا و ي يززة الت ززرف  ززي المل يززةج ويهززت  هي ززا

مل يززززته  دو  ه  ي ززززو  لززززعلا ك ززززرا ات محززززددةج وحريززززة الززززدلول واليززززات 

ال زززروجج وو زززود نظزززام ي زززا ي مسزززتق  وسزززيادة للقزززانو ج ولزززعلا حزززر  

المشزززرع الم زززرو  لزززا سزززبي  المرزززال  لزززا تنظزززي  ك زززرا ات نشزززر الشزززر ة 

قج ونظامهزززا االجريزززدة الرسزززمية واالنشزززرة ال ا زززة هو اغيزززر  لزززا مززز  البزززر

 .(27)حماية للش ا ية اا سواقج ولم الح ا تراف الم تل ة

 . القانون العراقي4

هورد المشزززززرع العرايزززززي  زززززي القزززززانو  المؤيزززززق لزززززلأوراق الماليزززززة اعزززززم 

الن زززو  التزززي تلزززام الشزززر ة اا   زززا   ززز  المعلومزززات التزززي يتبلبهزززاج 

التعامزز  ازز  لا يم زز  للشززر ة ه  تززدرج هورايهززا الماليززة  ززي السززوق ومزز   زز  

 اها ما ل  ت  ح    البيانات ال ا ة االشر ة و ي  ما يلي:

البيانزززات الماليزززة: يجززز   لزززا الشزززر ة التزززي تزززروم كدراج هسزززهمها  زززي  -ه

السزززوق ه  تُ  زززح كلزززا كدارة السزززوق  ززز  البيَانزززات المال يزززة لزززلال سزززتةَ 
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ه ززززهر تسززززبق تقززززدي  البلزززز  ويجزززز   ليهززززا ا   ززززا   زززز  التقززززارير 

( يززززوم مزززز  انتهززززا   لا ززززة هراززززاع السززززنة 60ل )الماليززززة ال  ززززلية لززززلا

( يزززوم مززز  انْتهزززا  150ج والتقزززارير السزززنوية الماليزززة لزززلال )(28)الماليزززة

 .(29)السَنة المالية

المعلومزززات غيزززر الماليزززة: يجززز   لزززا الشزززر ة الراغبزززة  زززي الان زززمام  -ب

كلزززا التعزززاملات  زززي ا سزززواق الماليزززة ه  ت شزززف  ززز  هو معلومزززات ي زززد 

ر  لززززا هسْززززعار ا سززززه  هو المعلومززززات الْتززززي تبَلبهززززا تَ ززززو   اتَ تزَزززس ي

ي للقززززانو  يززززد ه ززززدرت  يئززززة  كدارة السززززوق  شززززرت للتعامزززز . وتببيقززززا

ا وَراق الماليزززززززة تعليمزززززززات لا زززززززة امسزززززززتلامات ا   زززززززا  ريززززززز  

وامقت زززززززا ا يجززززززز   لزززززززا الشزززززززر ات  9/3/2010(  زززززززي 13/304)

ي  مززززدد للإ  ززززا   زززز  ال بيانززززات الالتززززاام االموا يززززد المحززززددة يانونززززا

الماليزززة و زززرض رهيزززة غرامزززات تسليريزززة  لزززا الشزززر ة التزززي لا تلتزززام 

( لسزززنة 10اتلزززا الموا يزززد ومززز   انززز  الزززر ت زززمنق التعليمزززات ريززز  )

ال ا ززززة اا ْ  ززززا   زززز  الن سزززز  المُززززؤ رة ا  زززز ا  الززززعي   2009

يقزززر  لزززيه   ززز   ا   زززا  ومزززنه  الشزززر ة المدر زززة  اسزززتناداي لل قزززرة 

ر ة مُدر زززززة ا ْ  زززززا   زززززي تقَرير زززززا ب( يجززززز   لزززززا  ززززز  َ ززززز/2)

%(  ززززسْ رر مزززز  10السززززنوو  زززز   ززززددَ المُسززززا مي  الزَزززعي  يمل ززززو  )

 هسهمها الم درة.

 ززززعا ويززززد ه ززززردت  يئززززة ا وراق الماليززززة اعززززم ا ح ززززام المتعلقززززة امززززدد 

ا   زززا  االنسزززبة لشَزززر ات الوَسزززاتة الماليزززة و لزززا مززز  لزززلال التعليمزززات 

يجززززز   لزززززا  ززززز   زززززر ة وسزززززاتة  وامقت زززززا ا 2009( لسزززززنة 9ريززززز  )

ا   ززا  مززز  لززلال اسزززتمارة المعلومزززات التززي تعزززد ا الهيئززة لزززلال  تزززرة لا 

تتجزززاو  الشزززهر مززز  ادايزززة السزززنة هو لزززلال هسزززبوع حزززال حزززدوث تغييزززرات 

 لززززا المعلومززززات المعبززززاةج  مززززا يجزززز  ا   ززززا   زززز  التقريززززر السززززنوو 

ليززة ال  ززلية لززلال ( يززوم مزز  انتهززا  السززنة الماليززة والبيانززات الما90لززلال )

( 15( يززززوم مزززز  انتهززززا  ال  زززز  ومياانيززززة المرا عززززة الشززززهرية لززززلال )30)

يزززوم مززز  الشزززهر اللاحززززق و شزززو ات هسزززبو ية. ومزززز   انززز   زززانيج يعززززي  

 لزززا  زززر ة الوسزززاتة ا   زززا   ززز  هو حزززدث  زززو رو يزززؤ ر  لزززا سزززير 

 ( هيام.3 ملها  الد اوى الق ا ية ونحو  لا للال  ترة لا تتجاو  )

 الفرع الثاني

 المعلومة

تعززد المعلومززة التززي يجزز  ا   ززا   نهززا العن ززر الرززاني للالتززاامج وتحديززد 

المعلومزززات الوا بزززة ال شزززف لا تقززز  ه ميزززة  ززز  تحديزززد الملتزززام اا   زززا  

ك  لزززز  ت زززز  ه رززززر ه ميززززةج وهغلزززز  القززززواني  لزززز  تعززززرف المعلومززززة محزززز  

 ززززارت كلززززا الالتززززاامج ول زززز   نززززا  اعززززم الن ززززو  والعبززززارات التززززي ه
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ال زززااط الزززعو يحزززدد المعلومزززة محززز  الالتزززاام. و ليزززر ينبغزززي التعزززرف  لزززا 

 زززعا ال زززااط )المعيزززار(  زززي القزززواني  المقارنزززة ل زززي نتو ززز  كلزززا المعلومزززة 

 التي ينبغي  ش ها و ما يلي:

هولاي :  ززززززي القززززززانو  ا ن ليززززززاو: نززززززرى ه  يوا ززززززد ا   ززززززا  والشزززززز ا ية 

ه  تَ ززززو  المَعلومززززة مُززززؤ رة  لززززا و ززززعق معيززززاراي للمعلومززززةج  ا ززززترتق 

هسْززززعار ا وراق المال يززززة للشَززززر ة المُ ززززدرة ولهززززا ه ززززر معقززززول  لززززا يززززرار 

(ج  زززززعا ويزززززد حزززززدد 2-2-4-1ج و زززززعا مزززززا تقزززززررت القا زززززدة )(30)المسزززززترمر

المشززززرع ا ن ليزززززاو معيززززار الزززززر للمعلومززززة  نزززززدما ا ززززترت  زززززي يزززززانو  

لمعلومزززة  زززروريةج ( ه  ت زززو  ا2000ال زززدمات وا سزززواق الماليزززة لسزززنة )

( المعلومزززة ال زززرورية اسنهزززا المعلومزززة التزززي 82-6ويزززد  زززرف  زززي القسززز  )

يسلزززع ا الشززز ف اعزززي  الا تبزززار  نزززد  زززرا  ال زززنف الزززعو يحتا زززر مززز  

ا وراق الماليزززة ل زززي لا ي زززو  م زززل   ززز  الحقزززا ق ال زززرورية التزززي تهمزززر 

 معر تها حتا يسلع يرارت اش   دييق  لا  و ها.

ي : همززززا  زززز ي القززززانو  ال رنسززززي  نززززرى معنززززا مقززززارب لمعنززززا القززززانو   انيززززا

ا ن ليزززاوج ك  يجززز  ه  ت زززو  المعلومزززة  ات تزززس ير ايت زززادو  لزززا الحالزززة 

الماليززة للم ززدر والشززر ات التااعززة لززرج  مززا يجزز  ه  يمتززد ه ززر المعلومززات 

 .(31)كلا ا سه  الم درة

ي :  زززي القزززانو  الم زززرو  قزززط ه زززار يزززانو  الشزززر ات الم زززرو كلزززا   الرزززا

هنزززر: )ي زززو  للمسزززا مي  حزززق ا تزززلاع  لزززا سزززجلات الشزززر ة والح زززول 

 لزززززا  زززززور ومسزززززت ر ات مززززز  و ا قهزززززا واالشزززززروت وا و زززززاع التزززززي 

تحزززدد ا اللا حزززة التن يعيزززة. وي زززو  ل ززز   و م زززلحة حزززق تلززز  ا تزززلاع 

 زززززا ق والسززززجلات والمحا زززززر لززززدى الجهزززززة ا داريززززة الم ت زززززة  لززززا الو

ي  ليهزززا  والتقزززارير المتعلقزززة االشزززر ة والح زززول  لزززا ايانزززات منهزززا م زززديا

مزززز   زززززعتب الجهززززة ويزززززر م البلزززز  ك ا  زززززا  مزززز   زززززس  ك ا ززززة البيانزززززات 

المبلوازززززة كلحزززززاق ال زززززرر االشزززززر ة هو اسيزززززة  يئزززززة هلزززززرى هو ا لزززززلال 

 .(32)االم لحة العامة وتبي  اللا حة التن يعية هو اع  لا...(

ي للمعلومزززة الم  زززح  والملاحزززن ه  المشزززرع الم زززرو و زززر معيزززاراي مهمزززا

 نهزززا و زززو  زززدم ا  زززرار االشزززر ة هو هو  يئزززة هلزززرى هو م زززلحة  امزززة 

احيززززث وا   اززززي  حززززق ال شززززف  زززز  المعلومززززة وم ززززلحة الشززززر ة. و لززززا 

 نزززر  نزززا  حزززق للأتزززراف الم تل زززة  زززي تلقزززي ا   زززا   ززز  المعلومزززات 

اسزززز  و نززززا  حززززق الشززززر ة  ززززي حمايززززة هسززززرار ا السزززرية  ززززي الويززززق المن

)سزززرية المعلومزززات( و زززدم ك شزززا  المعلومزززات للقزززدرة  لزززا المنا سزززةج   زززلاي 

 ززز  حزززق ا تزززراف ولا زززة المسزززا مي   زززي الح زززول  لزززا المعلومزززات 

 الجو رية وغير الجو رية.
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ي : همزززا  زززي القزززانو  العرايزززي:  مزززا  زززو معلزززوم لززز  يتبَزززرق المُشزززرع  رااعزززا

انو  الشَزززر ات كلزززا الالتزززاام اا ْ  زززا  والشززز ا يةج كلا كنزززر العرايزززي  زززي يززز

ج  بززززي  المشززززرع العرايززززي ه  (33)تناولززززر  ززززي يززززواني  هلززززرى سززززبق ايانهززززا

المعلومزززة التزززي يجززز  ا   زززا   نهزززا يجززز  ه  ت زززو  مزززؤ رة  لزززا هسزززعار 

زززق  ليزززر ال قزززرة ) ( مززز  3 زززم( مززز  القسززز  )/5ا وراق الماليزززة. و زززعا مزززا ن  

لأوراق الماليززززة  جززززا   يهززززا: )للشززززر ة ه  توا ززززق  لززززا القززززانو  المؤيززززق لزززز

ك زززرا   شزززف  لنزززي  لزززا هيزززة معلومزززات  نزززدما تزززؤ ر اشززز    بيزززر  لزززا 

 هسعار سنداتها والتي ي ترض يبولها  ي التعام  التجارو(.

ونت ززق معززر ه   ززعا الززنف  (34)ويززرى هحززد  ززرا  يززانو  الشززر ات العرايززي

نزززر هورد  بزززارة )للشزززر ة ه  لززز  يلزززام الشزززر ة اا   زززا   ززز  المعلومزززة  

توا زززق( والزززلام  نزززا ت يزززد الجزززوا  لا الو زززوبج ا مزززر الزززعو يعبزززي للشزززر ة 

حزززق الامتنزززاع و زززعا يتعزززارض مزززر تبيعزززة الالتزززاام اا   زززا  الزززعو يلزززام 

الشزززر ة ويعر زززها للمسزززؤولية  نزززد ا لزززلال ازززر. و زززعلا لززز  يحزززدد المشزززرع 

تزززؤ ر اشززز    بيزززر  المعلومزززة المزززؤ رة حيزززث   زززر الزززنف  بزززارة )معلومزززات

 لزززا هسزززعار سزززنداتها( ولا يو زززد معيزززار  اازززق لمعر زززة التزززس ير ال بيزززر مززز  

ي مزززر  زززعا   دمزززرج  هزززعا المعيزززار غيزززر دييزززق مززز  يبززز  المشزززرع. وانسزززجاما

( لسززززززنة 10الم هزززززوم ه ززززززدرت  يئززززززة ا وراق الماليززززززة التعليمززززززات ريزززززز  )

سززززز  ( منهزززززا الن1المتعلقزززززة االنسززززز  المزززززؤ رةج ك  تعزززززرف ال قزززززرة ) 2009

%(  زززززس رر مززززز  هسزززززه  الشزززززر ة المدر زززززةج 10المزززززؤ رة اسنهزززززا امزززززتلا  )

ويلاحزززن  نزززا ه   بزززارة التعليمزززات لززز  ت سزززر هو تعزززرف الم هزززوم الغزززامم 

لعبزززززارة القزززززانو  وكنمزززززا    زززززق م زززززداق مززززز  م زززززاديقهاج امعنزززززا ه  

المعلومزززات المزززؤ رة  لزززا ا سزززعار  بزززارة  ززز  م هزززوم  زززام  لزززي وه  كيزززراد 

ة  زززو هحزززد تببيقزززات  لزززا الم هزززوم العزززام ك ا  بزززارة  بزززارة النسززز  المزززؤ ر

التعليمززات لزز  ت سززر  بززارة القززانو  وكنمززا  ززا ت م ززداق لهززا هو هنززر  بززارة 

 .(35))النس  المؤ رة( ل  ت سر  بارة )المعلومات المؤ رة(

ال ا زززززة اا  ْ زززززا  لشزززززر ات  2009( لسزززززنة 9وهوردت التعليمزززززات ريززززز  )

( مززززز   زززززعتب 6َ و ريزززززة  زززززي ال قزززززرة )الوسزززززاتة الماليزززززةج  بزززززارة هحْزززززداث 

التعليمزززززاتج والتزززززي تقُزززززرر اسنزززززر  لزززززا الشَزززززر ة ا  ْ زززززا   ززززز  المعلْومزززززات 

الجَو ريززة التززي تزُزؤ ر  لززا سززير هْ مالهززا ا مززا  ززي  لززا ا  ْ ززا   زز  الززدَ اوى 

القَ زززا يةج و زززعا ال زززاا ط  زززي المَعلومزززة وك   زززا  هلَزززف مززز  معيْزززار التزَززس يرج 

هْ مزززال الشَزززر ة  الْزززد اوى المُقامزززة مززز  هو  لزززا الشَزززر ة كلا كنزَززر يزَززرتبط ا سزززير 

 .(36)وك لا  ا  لاس والتَ  ية و يادة وتَ  يم رهس المال

ي واحززززداي  ززززي تشزززز يف  وال لا ززززة ه  القززززواني  المقارنززززة لزززز  تت ززززع منهجززززا

المعيزززار الزززعو يميزززا المعلومزززة التزززي يجززز  ا   زززا   نهزززا مززز  المعلومززززة 

مزز  و زز ها االمعلومززات المهمززة وا ساسززية التززي لا يجزز   يهززا  لززاج  منهززا 
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هو ال زززرورية هو الم يزززدةج  مزززا ه  الزززبعم ا زززترت  ونهزززا مزززؤ رة والآلزززر 

 ونهزززا  و ريزززة. ولززز  يقزززف ا مزززر  نزززد  زززعا الحزززد اززز  يمتزززد ليشزززم  النتزززا   

المترتبزززة  لزززا و زززف المعلومزززة اهزززعا الو زززف هو  ا ج  زززس  ت زززو  نتيجزززة 

و زززززززر الايت زززززززادو للشزززززززر ة هو المعلومزززززززة متعلقزززززززة االمسزززززززترمري  هو اال

 االاستقرار المالي للسوق هو اسير ه مال الشَر ة هو االْم لحة العامة.

ونزززرى ه  المعلومزززة وا بزززة ال شزززف لا ينظزززر كليهزززا ازززعاتها مززز   ونهزززا م يزززدة 

هو  زززرورية هو  و ريزززةج وكنمزززا ينظزززر كليهزززا امزززا يترتززز  مززز  نتزززا    لزززا 

شزززف  نهزززا يعزززد مززز  الالتاامزززات و ود زززا هو معر تهزززاج  تقزززدي  المعلومزززة وال 

الآليزززة لا الاسزززتقلاليةج امعنزززا ه  المعلومزززة ليسزززق مهمزززة ازززعاتها وكنمزززا امزززا 

تززؤدو كليززر مزز  نتززا  . ومزز   نززا نززرى ه  المعيززار ا يززرب كلززا ال ززحة  ززو 

الزززعو يت زززق مزززر مزززا   رنزززات و زززو معيزززار المعلومزززة المزززؤ رة والتزززي تزززؤدو 

   انزز  الززر يجزز  اسززط ه ززر معر تهززا كلززا ترتيزز  ه ززر ونتيجززة معينززةج ومزز

المعلومززززة  لززززا  زززز  المظززززا ر الايت ززززادية والماليززززة للشززززر ةج امززززا يعززززا  

ويو زززق حمايزززة المتعزززاملي  ازززسوراق الشزززر ة والاسزززتقرار المزززالي واالمزززال ه زززر 

 المعلومة  لا الم لحة العامة.

 ززعا وتجززدر ا  ززارة هليززراي كلززا ه  الشززر ات الملتامززة اا   ززا   ززي ه زز  

ي يسززززتقي منهززززا الجمهززززور المعلومززززات ال ا ززززة انشززززاتاتها الم ززززادر التزززز

الماليزززةج ويزززد رهينزززا ه  الشزززر ة المسزززا مة تعزززد هحزززد الملتزززامي  اا   زززا ج 

وتززززارة ي ززززو  ك  ززززاحها للهيئززززة هو السززززوق  التاامهززززا اتقززززدي  المعلومززززات 

والبيانزززات المتعلقزززة االحسزززااات ال تاميزززة والنسززز  المزززؤ رةج وهلزززرى ت زززو  

 البيززززا  ال ززززا  االا تتززززاب.  المعلومززززات التززززي ت ززززو  للجمهززززور مبا ززززرة 

محززز  للالتزززاام اا   زززا  كمزززا ه  ت زززو  معلومزززات ماليزززة هو معلومزززات غيزززر 

 مالية.

 الفرع الثالث

 الدائن بالإفصاح ومصدر الالتزام

ك  ا مزززر الجزززو رو  زززي الالتزززاام احسززز  المزززع   الش  زززيج هنزززر راابزززة 

الالتززززاام يتقززززوم او ود مززززا     ززززية مززززا اززززي  الززززدا   والمززززدي ج امعنززززا ه 

ي  لززززا  لززززا ه  الززززدا   اززززالالتاام اا   ززززا  يززززدل  تحززززق  يج وتسسيسززززا معززززا

 نزززززوا  مقومزززززات ا   زززززا   ينبغزززززي التعزززززرض لزززززر  نزززززا لي تمززززز  المعنزززززا 

 الداللي للالتاام.

ل ننزززا نزززرى ه   زززعا الت زززور لا يسزززتقي  وتعزززو ت الديزززة  زززي التحليززز ج نعززز  ك  

الر يززززاة ا ساسزززية  يزززر  زززي و ززززود المزززع   الش  زززي للالتزززاام يزززرى ه  

الراابزززة الش  زززية ازززي  البزززر ي ج ل ززز   زززعا المزززع   لا يسزززتبير ه  ي سزززر 

ال ريززر مزز  الالتاامززات التززي نززف  ليهززا القززانو  ل ونهززا تقززوم ابززرف واحززد 

 قززط  ززو المززدي ج  ززالالتاام اززا رادة المن ززردة لغيززر دا زز  معززي   مززا لززو و ززد 
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هو  ززالالتاام النا زز  مزز   قززد   زز ف اجززا اة لمزز   رززر  لززا  ززي   ززا ر

التزززسمي  لم زززلحة  ززز ف غيزززر معزززي ج  مززز  يزززؤم   لزززا حياتزززر لم زززلحة 

 .(37)هولادت ول  ي   لر ولد ويق العقد

لززززعا  المززززع   الش  ززززي لا يم زززز  ه  ي سززززر التاامززززات مزززز   ززززعا القبيزززز ج 

و زززعلا الحزززال االنسزززبة للالتزززاام اا   ززززا   الزززدا    يزززر غيزززر معزززي ج  ززززلا 

ي تر يبزززر و زززودت. ولزززو  ر زززنا  زززحة مزززا   ززز  كليزززر يم ززز  ه  يزززدل   ززز

المززززع   الش  ززززيج  م زززز  القززززول هنززززر لا ي سززززر الالتاامززززات العقديززززة همززززا 

الالتاامزززات التزززي تقزززوم ازززا رادة المن زززردة هو ازززنف القزززانو ج  مزززا  زززو  زززس  

ي  زززززز  م ززززززمو    ززززززرة المززززززع    ا   ززززززا   ت ززززززو  لار ززززززة مو ززززززو ا

اا   زززا   زززو مززز   عززز   الش  زززيج ومززز   انززز  الزززر نقزززول ه  الالتزززاام

الملتزززززامج وه  ا ح زززززام المترتبزززززة  ليزززززر  الشزززززروت والآ زززززار والمسزززززؤولية 

والببيعززة  ززي مترتبززة  لززا مززا  ززا  مزز   عزز  الم  ززح )الملتززام( لا  لززا مززا 

 زززا  مززز   عززز  المزززدي  مززز  غيزززر دلززز  للملتزززام  يزززرج  زززعا مزززا يقت زززير ل زززن 

دم تقززوم ا   ززا  الالتززاام اا   ززا  هو حقيقتززر لززعلا ن لززف كلززا القززول اعزز

 او ود الدا   االالتاام.

همزززا الم زززدر المنشززز  للالتزززاام اا   زززا   زززلا يزززدل   زززي ما يزززة الالتزززاامج 

   البحززززث  نززززا كنمززززا  ززززو  ززززي العنا ززززر التززززي ت ززززو  الالتززززاام وتظهززززرت 

امظهزززر معزززي  ولزززيس  زززي العلزززة التزززي هو زززدت  زززعتب العنا زززر ورتبتهزززا اهزززعتب 

ام اا   زززا .  البحزززث  نزززا يقت زززر  لزززا الهيئزززة لت زززو   زززي النتيجزززة الالتزززا

العنا ززززر المسززززت ر ة مزززز  همززززر المشززززرع اميجززززاد الالتززززاامج  عنززززدما هو ززززد 

القزززانو  الالتزززاام اا   زززا   يزززف هو زززدت ومزززا  زززي العنا زززر الم ونزززة لهزززعا 

الو زززودج لزززعلا لا نعتقزززد ازززدلول الم زززدر  زززي مقومزززات الالتزززاام  نزززا رغززز  

 ه ميتر.

 المطلب الثالث

  أنواع الإفصاح

يقسززز  الالتزززاام اا   زززا  كلزززا  زززدة تقسزززيمات  مززز  حيزززث ا رادة يقسززز  كلزززا 

ك  زززا  تزززو ي والزززر كلاامزززيج ومززز  حيزززث نزززوع المعلومزززات التزززي ي  زززح 

 نهززززا كلززززا ك  ززززا  مززززادو وغيززززر مززززادوج ويقسزززز  مزززز  حيززززث ا  زززز ا  

ال زززززادر  زززززنه  كلززززززا ك  زززززا  الشززززز ف الببيعززززززي وك  زززززا  الشزززززز ف 

   الآتي:المعنوو. وسوف نو ح  لا و ق التقسي

 الفرع الأول

 الإفصاح من حيث الإرادة

ينقسززز  ا   زززا  مززز  حيزززث ا رادة ومزززدى الزززدا ر للالتزززاام ازززر كلزززا ك  زززا  

ك بزززارو )كلاامزززي( وك  زززا  تزززو ي )التيزززارو(ج  قزززد ي زززو   نزززا  التزززاام 
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تزززو ي اا   زززا   ززز  المعلومزززات مززز   انززز  ا رادة سزززوا  مززز  الشززز ف 

 ي ززززو  نززززاار مزززز  سززززلو يات العمزززز  المعنززززوو هو ا  زززز ا  الببيعيززززي ج 

 القوي .

ويزززد ت زززو   نزززا  متبلبزززات ومعزززايير محزززددة ت زززرض مززز  الجهزززات ا داريزززة 

سززززوا  المنظمززززة لعمزززز  الشززززر ات او ززززر  ززززامج هو تلززززا الجهززززات ا داريززززة 

المنظمززززة لسززززوق رهس المززززال االنسززززبة للشززززر ات المقيززززدة اا سززززواقج والتززززي 

 بزززارو للح زززا   لزززا سزززلامة  ليهزززا ه  تلتزززام احزززد هدنزززا مززز  ا   زززا  ا 

ا سزززواق المتعلقزززة االشزززر ات المقيزززدة اا سزززواق سزززوا   نزززد البزززر  لتزززو ير 

حزززدد هدنزززا مززز  المعلومزززات للمسزززترمري ج  قبززز  البزززر  ا ول للأسزززه  يجززز  

ه  تزززو ر الجهزززة الم زززدرة للأسزززه  حزززداي هدنزززا مززز  المعلومزززات للمسزززترمري  

ي لمزززا ي ر زززر القزززانو  هو القوا زززد المنظمزززة  للسزززوق و زززعا اعزززد ه  تنتهزززي تبقزززا

الشزززززر ة مززززز   مليزززززة البزززززر   هزززززي ت  زززززر للإ  زززززا  الزززززدورو  ي زززززو  

الالتزززاام اتببيزززق يوا زززد ا   زززا  والشززز ا ية  زززو التزززاام ك بزززارو ي ر زززر 

القززززانو  والقوا ززززد. ويززززد ه ززززدت التجززززارب ه  الالتززززاام البززززو ي  ززززو الززززعو 

مزززززة يحقزززززق حو مزززززة الشزززززر ات ويجعلهزززززا ييزززززد التن يزززززعج كلا ك  نجزززززا  حو 

الشزززر ات  زززي تحقيزززق دور زززا ال عزززال  زززي اسزززتمرارية الشزززر ات تعتمزززد  لزززا 

ايتنزززززززاع ا دارة العليزززززززا االشزززززززر ات والمسزززززززا مي  اجزززززززدوى تن يزززززززع تلزززززززا 

. و ززززي نبززززاق ا   ززززا  ا  بززززارو رهينززززا ه  القززززواني  المقارنززززة (38)القوا زززد

ال ا زززعة لهزززا اا   زززا  والشززز ا ية  هلامزززق الشزززر ات وغير زززا مززز  الهيززز ت

    المعلومات.

تبدو  مرة التقسي   نا  ليزة وتظهزر  نزد ا لزلال اا   زا ج ك  ثمرة التقسيم: 

تترت  المسؤولية  ي حالة ا للال اا   ا  ا لاامي منر دو  البو يج  مزا 

ي وا زح الم ي التاامزا عزال  ه  ا   ا  العو يسزتند كلزا الم زدر الملزام يعزد غالبزا

والحزززدودج ا زززلاف البزززو ي الزززعو لا يسزززتند كلزززا  زززي  سزززوى  ات و زززمير 

الملتامج والنتيجة المهمة المترتبة  لا  لا  ي سهولة  م الناا زات المتعلقزة 

 اا ول و عواتها  ي الراني.

وك ا  نزززا نسزززل  او زززود الزززرهو الزززعو ينزززادو اا   زززا  البزززو ي  مننزززا نقبزززر 

ر المعقززول ه  يلتززام  زز ف لاسززيما  زززي اعززدم معقوليتززر ووايعيتززرج  مزز  غيززز

التعامززز  التجززززارو وهسزززواق المززززال اتقزززدي  معلومززززات يزززد ت قززززدت ال ريزززر مزززز  

الماايززززاج  ززززالمحر  ا سززززاس ل زززز و  الشززززر ات  ززززو الم ززززلحة والززززراحج 

ي مززززا يتعززززارض  ززززعا الهززززدف مززززر  شززززف المعلومززززات التززززي تسززززتهدف  وغالبززززا

قزززززة ه  الوايزززززر حمايزززززة الم زززززلحة العامزززززة و مهزززززور المسزززززترمري . والحقي

العملزززززي لا يؤيزززززد الالتزززززاام البزززززو ي  لززززز  نجزززززد هو  زززززر ة هو ملتزززززام يزززززام 

اا   زززا  توا يزززة مزززر مزززا  يزززر مززز  تنزززا ل  ززز  م زززالحر وراحزززرج اززز  يزززد 

ي اعززززم ه  ززززا  مجلززززس ا دارة هو المززززدرا   ززززي الشززززر ات  ي  ززززي هحيانززززا
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معلومززززات  زززز  المسززززا مي   ززززي الشززززر ة  اتهززززا   يززززف ي  ززززحو   نهززززا 

 ر.توا ية للجمهو

 الفرع الثاني

 الإفصاح من حيث المجال

ي لمبزادئ حَو مزة  يقس  ا   ا  م  حيث مجزال المعلومزات المُ  زح  نهزا و قزا

 ج كلا ا   ا  المالي وغير المالي:(39)الشر ات

هولاي : ا   ا  المزالي: ويعنزي ال شزف  ز  البيانزات والمعلومزات الماليزةج  هزو 

ية والتشغيلية لحملة ا سه  وغيزر   مز  يهت  ا شف الشر ات    نتا جها المال

ه حاب الم الحج  ما ينبغي ال شف    مسؤوليات مجلس ا دارة  يما يتعلق 

امسززؤوليتر  زز  ا اززلاي المززالي  زز  النتززا   الماليززة والتشززغيلية امززا يززؤدو كلززا 

اتمئنزززا  المبلعزززي   لزززا التقزززاريرج ويجززز  ه  ت شزززف الشزززر ة اال امززز   ززز  

تراف التي تنتمي كلا المجمو ة ن سها و   هو م الح ال  ات الهامة مر ا 

 .(40)مادية  ي ال  قات هو غير ا م  ا مور التي تؤ ر  ي الشر ة

ي : ا   زززا  غيزززر المزززالي )المزززادو(: يهزززت  اا   زززا   ززز  نتزززا   ا دا    انيزززا

والمعلومززات والعمليززات الجو ريززة المززؤ رة  لززا الشززر ةج والمعلومززات التززي 

يجزززز  ا   ززززا   نهززززا يززززد ت ززززو  معلومززززات دوريززززة هو معلومززززات تار ززززةج 

ر ا رازا  والمعلومات الدورية تشم  القوا   المالية السنوية هو الدوريزةج وتو يز

وال سزززا رج ويزززرارات الهيئزززة العامزززةج همزززا المعلومزززات البار زززة  هزززي  زززالتغير 

الجززو رو  ززي  ي زز  الشززر ةج ويززرار  ززرا  ا سززه ج والاسززتحوا  وا نززدماجج 

والتعززاملات مززر ا تززراف  ات العلايززة االمؤسسززة وهيززاراه ج ودلززول مسززترمر 

 .(41)استراتيجيج وكيامة د وى ي ا ية  امة وغير ا

 ج  ه  يشم  النمو ج الجيد للإ  ا  والش ا ية  ي الشر ات ما يلي:وي

  ي نباق ال شف    البيانات الماليةج يت  ال شف   : -1

 ت شف الشر ة    نتا جها المالية والتشغيلية. -ه

 ال شف    مسؤوليات مجلس ا دارة  يما يتعلق اا الاي المالي. -ب

ف التزززي تنتمزززي كلزززا ال شزززف ال امززز   ززز  ال ززز قات الهامزززة مزززر ا تزززرا -ج

 المجمو ة ن سها.

  ي نباق ال شف    البيانات غير الماليةج يت  ال شف   : -2

 ه داف الشر ة.  -ه

 حقوق المل ية وحقوق حملة ا سه . -ب

 التغيرات  ي  ي   السيبرة وال  قات التي تنبوو  لا ه ول  امة. -ج

  يا   ا دارة وسياستها. -د

 التن يعيي :ه  ا  المجلس و  بار المسْؤولي   -ت

 .الوا بات والمؤ لات 
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 . الية التقيي 

 . مرتبات وم ا  ت المديري 

 .  الت بيط لتعاي  المو  ي   لا المنا 

 .تنا ع الم الح 

المسززززا   الماديززززة المت ززززلة اس ززززحاب الم ززززلحة والمسززززؤولية البيئيززززة   -و

 والا تما ية.

  وام  ال بر المادية التي يم   التنبؤ اها. - 

 حسااات ال ار يي .استقلالية مرا عي ال - 

 و ي ة المرا عة الداللية للحسااات. -ت

 الا تما ات العامة. -3

 توييق ال شف ووسا لر. -4

 .(42)الممارسات الجيدة  ي مجال الامترال -5

 مرة التقسي : تظهر  ي حالة ا للال اال شف  ز  المعلومزات ولا زة الماليزة 

تشزم  كل زا  المعلومزات  التي يزد تعزرض الشزر ة للمسزا لة القانونيزةج و لزا ك ا

 لا  ريلة سير العدالةج هو تقدي  ايانات  ا اة هو التسزتر  لزا  نايزة.  زعا ولز  

يقت ر ا مر  لزا الجانز  النظزرو از  تعزدات ا مزر كلزا التببيقزات الق زا يةج 

  زي ي زية  زي الق زا  ا ن ليزاو يزرر القا زي مسزؤولية مزدير الشزر ة الزعو 

ة ل نر لز  ي شزف الم زلحة ا زورة  املزةج  شف    و ود م لحة  ي ال  ق

%( مزز  ييمززة ال زز قةج 1.5%(ج كلا كنززر ه  ززح  زز  )5 قززد  ززا  لززر مززا نسززبترُ )

ك  ا  زلا  ينبزوو  لزا م زلحة ل ز  لزيس  (Chelmsford)ويرى القا زي 

مجزززرد ك زززلا   ززز  و زززود م زززلحة ول ززز  ينبغزززي ه  يعلززز   ززز  تبيعزززة  زززعتب 

 ن زر  زي نظزر المتعايزد الزعو يزد الم لحةج    تبيعة الم زلحة ت زو  ه ز  

يقرر الدلول  ي العقد هولايج و ا   لا الشر ة ا   ا   ز   ز  المبلز  للجنزة 

 .(43)الم ت ة

 الفرع الثالث

 لمن يكون الإفصاح

ي كلززا  ا ززة ا تززراف  ات الم ززلحة االشززر ة  يجزز  ه  ي ززو  ا   ززا  مو هززا

وا سواق  ي كتار الحدود المناسزبة لتقريزر الشز ا ية  زي ا سزواق والمعزاملات 

التجاريززة.  يجزز   لززا الشززر ات الاسززتجااة لم ززالح ا تززراف الم تل ززة  ززي 

ا دارة ا   ززا ج وكيجززاد التززوا   اززي  م ززالح تلززا ا تززراف التززي تشززم : 

ومجلس ا دارة والمسا مي  مز  ا  زراد هو المؤسسزات الاسزترمارية والشزر ا  

التجاريي  والعملا  و هات الا تمزا  والح ومزات... وغير زا مز  الجهزات مز  

 ه حاب الم الح الم تل ة  ي حو مة الشر ات.
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 ي ترض ه  ي زو  ا   زا   زادراي مز  هو كلزا  ز  مز  الشز ف الببيعزي هو 

ويززد ي ززو   ززادراي مزز  الشززر ة كلززا  ا ززة ا تززراف  ات الم ززالح  المعنززووج

 ا لرى هو م   ؤلا  ا تراف كلا الشر ة.

هو ه  ا   ا   نا ي و  احسز  ا  ز ا  الزعي  ي زدر مزنه  ا   زا   قزد 

ج ويززد سززبق ايززا  (44)ي ززو  ا   ززا  مزز   زز ف تبيعززي هو  زز ف معنززوو

 ززي  لامنززا  زز  الملتززام ا   ززا  ال ززادر مزز  الشزز ف الببيعززي والمعنززوو 

 .(45)اا   ا   سحد مقومات الالتاام اا   ا  والش ا ية

 المبحث الثاني

 الطبيعة القانونية للإفصاح والأثر المترتب على الإخلال به

سزززززنتناول  زززززي  زززززعا المبحزززززث الببيعزززززة القانونيزززززة للالتزززززاام اا   زززززا ج ولا 

للالتزززاام اا   زززا   ت  زززا ال ا زززدة المترتبزززة  لزززا تحديزززد الببيعزززة القانونيزززة

 نززززر  لززززا  ززززو ها يززززت  تحديززززد مسززززؤولية الملتززززام اا   ززززا   زززز  تن يززززع 

الالتززاام وك بززات ييامززر اززرج و ليززر سنقسزز   ززعا المبحززث كلززا مبلبززي  نتنززاول 

 ززززي المبلزززز  ا ول الببيعززززة القانونيززززة للالتززززاام اا   ززززا  و ززززي المبلزززز  

 الراني ه ر ا للال اا   ا  و ما يلي:

 ولالمطلب الأ

 الطبيعة القانونية للالتزام بالإفصاح

الببيعزززة القانونيزززة للالتزززاام اا   زززا  لززز  ت ززز  محززز  ات زززاق ازززي  القزززواني  

ي تقزززرر تبيعزززة  زززعا الالتزززاامج  المقارنزززةج اززز  ك  اع زززها لززز  يت زززم  ن و زززا

وتبيعززة ا   ززا  تتحزززدد اززالنظر كلزززا مززا مبلزززوب مزز  الملتزززامج  هزز  يجززز  

ل المعلومززززة كلززززا المسززززت يد  مززززا نززززف  ليززززر ه  يحقززززق نتيجززززة و ززززي كي ززززا

القزززانو  و زززعا يعزززرف ازززالالتاام انتيجزززةج هو يجززز   ليزززر ه  يبزززعل  هزززد  زززي 

كي زززالها اغزززم النظزززر  مزززا ك ا و زززلق المعلومزززة كلزززا المسزززت يد هم لا و زززعا 

ي الالتاام ابعل  ناية.  النوع م  الالتاام يسما يانونا

م ا  انزززق تبيعزززة و لزززا  زززو   لزززا تتحزززدد مسزززؤولية الملتزززام اا   زززا ج  ززز

الالتزززاام اا   زززا  تتحزززدد اتحقيزززق غايزززةج  زززم  الملتزززام اا   زززا  لا تبزززره 

 متززر مززا لزز  تتحقززق الغايززة و ززي ا ي ززال. همززا ك ا  ززا  التززاام الم  ززح ابززعل 

 نايزززة  زززم   متزززر تبزززره ك ا ازززعل العنايزززة المبلوازززة منزززر حتزززا وك  لززز  يتحقزززق 

ي لمزززا تقززز دم سزززنحاول ايزززا  الببيعزززة و زززول المعلومزززة كلزززا المسزززت يدج وو قزززا

 القانونية للالتاام اا   ا   ي القواني  المقارنة و ما يلي:

 الفرع الأول

 طبيعة الإفصاح في القانون الإنكليزي

 نزززززد اسزززززتعراض الن زززززو  القانونيزززززة الزززززواردة  زززززي يوا زززززد ا   زززززا  

والشزززززززز ا ية للمززززززززرة ا ولززززززززا نززززززززرى ه  المشززززززززرع ا ن ليززززززززاو  يززززززززف 
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الالتزززززاام اا   زززززا   لزززززا هنزززززر التزززززاام ابزززززعل  نايزززززة حيزززززث ي  زززززي مززززز  

ي ل ززززي يو ززززف اسنززززر يززززد ن ززززع  الم  ززززح ه  يقززززدم العنايززززة المبلواززززة يانونززززا

( مززززززززز  يوا زززززززززد ا   زززززززززا  4/3/1الالتزززززززززاام اا   زززززززززا .  القا زززززززززدة )

زززززق اسنزززززر يجززززز   لزززززا م زززززدر ا وراق الماليزززززة ه  يت زززززع  والشززززز ا ية ن  

ه  المعلومزززززات التزززززي يزززززدمق للسزززززلبة   ززززز  العنايزززززة المعقولزززززة للتس زززززد مززززز 

الم ت زززززززة هو سزززززززلبة ال زززززززدمات الماليزززززززة غيزززززززر م زززززززللة هو  ا ازززززززة هو 

لاد ززززززةج ويجزززززز  ه  لا تهمزززززز  هو  ززززززي  مزززززز  المحتمزززززز  ه  ي ززززززو  لززززززر 

 ه ر مه   ي المعلومة.

( حيزث هو بزق  زعتب القا زدة ه  يت زع 1/4/2ومر   لزا ورد  زي نزف القا زدة )

 زا   ز  المعلومزات المتعلقزة ازر ت زو  مبااقزة العناية المعقولة للتس د اس  ا  

 :(46)يدر ا م ا  مر

 ا دوات المالية المعترف اها  ي التعام   ي السوق المنظمة. -1

 المتبلبات المقبولة للتعَام   ي هدواتر المالية  ي الْسوق المنظمة. -2

ويت زززح مززز   زززاتي  القا زززدتي  ه  تبيعزززة الالتزززاام اا   زززا   زززي القزززانو  

 زززي هنزززر التزززاام ابزززعل  نايزززة ول ززز  العنايزززة المبلوازززة  نزززا  زززي ا ن ليزززاو 

المعقولززززةج ومعيززززار العقلانيززززة يقتززززرب مزززز  معيززززار  نايززززة الشزززز ف المعتززززاد 

و ززو  ززي  ززلبر معيززار ا ترا ززي محززمج امعنززا ه  العنايززة لززو تلبززق مزز  

 زز ف  ززملا هو هحززد يح زز  العقزز  اسنززر اززعل مززا تو زز   ليززر. و ززعا المعيززار 

ا  وم تلزززف مززز  حيزززث الالتاامزززاتج  العنايزززة من زززبط مززز  حيزززث ا  ززز 

المعقولزززة لا ت تلزززف مززز   ززز ف لآلزززر  زززي الالتزززاام الواحزززد ول نهزززا ت تلزززف 

  ي اايي الالتاامات.

وك ا ديززززق النظززززر  ززززي  ززززاتي  القا ززززدتي  نززززرى هنهمززززا لا تتعلقززززا  ا ززززورة 

مبا ززززرة اببيعززززة الالتززززاام وكنمززززا ترتببززززا  اسو ززززاف المعلومززززة مزززز  حيززززث 

يقيزززة ومنسزززجمة مزززر متبلبزززات السزززوق. كلا كنهزززا تزززرتبط  ونهزززا  زززادية وحق

ا ززززورة غيززززر مبا ززززرة اببيعززززة الالتززززاام امعنززززا ه  الم ززززدر اززززعل  نايتززززر 

ل زززي ت زززو  المعلومزززة حقيقيزززة ومنسزززجمة مزززر يوا زززد السزززوقج ومززز  الببيعزززي 

ه   زززدم ازززعل  زززعتب العنايزززة يجعززز  مسزززؤولية الملتزززام اا   زززا  تزززنهم ازززلا 

قززانو  ا ن ليززاو  نززدَ  ززعا الحَززد ازز  نجززد ه  ه زز ال. ولزز  تقززف الحززال  ززي ال

المشززرع ا ن ليززاو تشززدد ه رززر  ززي سززوق ال ززدمات وا سززواق الماليززة لسززنة 

(ج ك  ت زززو  ا   زززاحات  زززي اعزززم  زززور ا التزززاام ابزززعل  نايزززةج 2000)

( والزززززعو لزززززول السزززززلبة الم ت زززززة ابلززززز  219 مزززززا  زززززا   زززززي القسززززز  )

التزززي ترا زززا  زززرورية  المعلومزززات والو زززا ق مززز  ا  ززز ا   زززي ا حزززوال

( حالزززة ال شززز   زززي تقزززدي   زززعتب المعلومزززات والمتبلبزززات 221و زززال  القسززز  )

والززعو يززنف  لززا هنززر الشززز ف المق ززر ك ا هل ززق  ززي الامترززال لمتبلبزززات 

(  منززززززر يم زززززز  للسززززززلبة ه  تحيزززززز  ا مززززززر كلززززززا المح مززززززةج 219القسزززززز  )

https://doi.org/10.69513/jnfls.v1.i2.a4
mailto:alnoor.journallegal@alnoor.edu.iq


2024 ديسمبر،  1، المجلد ( 2)مجلة النور للدراسات القانونية ، العدد     

ISSN: 3007-3340 , https://doi.org/10.69513/jnfls.v1.i2.a4   )135-93(  

117 Al-Noor journal for legal studies 

Email: alnoor.journallegal@alnoor.edu.iq 

        

 مجلة النور للدراسات القانونية

     

ي والمح مزززة ك ا رهت ه  الشززز ف يزززد  شززز  دو   زززعر معقزززول  منهزززا تق ززز

اسنززر  ززي حالززة انتهززا ج و ززعا الح زز  يببززق  ززي الحززالات التززي ي ززو  المق ززر 

 يهزززا  ززز ف تبيعزززي هو معنزززوو هو  لزززا ا  ززز ا  والشزززر ات ا زززورة 

  امة.

و بزززارة )دو   زززعر معقزززول( وا زززحة  زززي الدلالزززة  لزززا تبيعزززة الالتزززاامج 

  ززم ا ه بززق المق ززر هنززر يززام ابززعل العنايززة اللا مززةج كلا ك  المعلومززة لزز  ت زز 

اسززب  لا دلزز  لززر  يزززر  منززر يع ززا مزز  المسزززؤولية ل ونززر لديززر  ززعر معقزززول 

 لزززا  زززو   لزززا تت زززع الح ززز  والعزززعر المعقزززول تحزززددت المح مزززة وتقيسزززر و

 المناس .

 الفرع الثاني

 طبيعة الإفصاح في القانون الفرنسي

لزززز  يتبززززرق المشززززرع ال رنسززززي كلززززا تبيعززززة الالتززززاام اا   ززززا  ا ززززورة 

مززززز  لزززززلال يزززززرا ة ن زززززو  يزززززانو  الشزززززر ات مبا زززززرةج ول ززززز  يظهزززززر 

ه  المشزززرع ال رنسزززي يزززع   ااتجزززات  زززد 1966( لسزززنة 537ال رنسزززي ريززز  )

الالتززززززاام اا   ززززززا  التززززززاام اتحقيززززززق نتيجززززززة.  مززززززرلاي نززززززرى ه  المززززززادة 

(L451/1/2 التززززي  ر ززززق  ززززي البنززززد هولاي  لززززا الشززززر ة ال رنسززززية نشززززر )

ي ل لجَمهززززور لمززززدة لمززززس التقريززززر المززززالي السززززنوو و ززززرورة اقززززا ت متاحززززا

ي للقوا زززد التزززي ت زززعها السزززلبة الم ت زززةج ونشزززر المعلومزززات  سزززنوات و قزززا

واقا  زززززا متاحزززززة للجمهزززززور هيزززززرب ل  زززززرة ا ي زززززال منهزززززا كلزززززا محاولزززززة 

ا ي زززالج و زززعلا الحزززال  زززي البنزززد السزززاار مززز  ال قزززرة ن سزززها والزززعو يزززرر 

 اززززس  اللا حززززة تحززززدد تريقززززة تقززززدي  ونشززززر وح ززززن السززززجلات والمعلومززززات

الماليزززةج ومعلزززوم ه  دلالزززة  لمزززة )تقزززدي ( وا زززحة  زززي ا ي زززال لا  زززي ازززعل 

  ناية  ي ا ي ال. و عا يت ق مر الالتاام انتيجة.

 الفرع الثالث

 طبيعة الافصاح في القانون المصري

لززز  يبزززي  المشزززرع الم زززرو الببيعزززة القانونيزززة للالتزززاام اا   زززا ج كلا كنزززر 

ات ه  المشزززرع الم زززرو ا تبزززر ي هززز  مززز  اعزززم ن زززو  يزَززانو  الشَزززر 

الالتززاام اا   ززا   زز  المعلومززات التززاام انتيجززةج و ززعا مززا ي هزز  مزز  نززف 

( مززز  يزززانو  الشزززر ات الم زززرو التزززي ن زززق  لزززا انزززر: ) لزززا 17المزززادة )

المؤسسزززي  هو مززز  ينزززوب  زززنه  كلبزززار الجهزززة ا داريزززة الم ت زززة امنشزززا  

 ززززعا يت ززززق مززززر الشززززر ة...( والززززنف وا ززززح اسنززززر ي يززززد معنززززا الو ززززوب و

(  لززا هنززر: ) لززا الشززر ة لززلال 19الالتززاام انتيجززةج  مززا ه ززا ق المززادة )

ي مززز  تزززاريخ كالاغهزززا ازززالا تراض ه  تايززز  هسزززباار هو ه   لمسزززة  شزززر يومزززا

تزززززتظل  منزززززر كلزززززا و يزززززر الايت زززززادج وكلا و ززززز   لزززززا الجهزززززة ا داريزززززة 
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الم ت زززة ك زززدار يزززرار اشزززب  ييزززد الشزززر ة مززز  السزززج  التجزززارو(ج و زززي 

ززززق المززززادة ن بززززاق الت ززززر ات التززززي يجريهززززا المسززززا مو   ززززي الشززززر ة ن  

(  لززززا هنززززر: )... و ززززي  ميززززر ا حززززوال يجزززز  ه  ي ززززر المؤسززززس  و 13)

الم زززلحة تحزززق نظزززر الجهزززة التزززي تعتمزززد الت زززرف  ا زززة الحقزززا ق المتعلقزززة 

االت زززززرف المزززززع ور(. و زززززعا كلزززززاام وا زززززح ا زززززرورة ك زززززلام الجهزززززة 

رف دالزززز  الشززززر ة مزززز  يبززززز  هو الم ت ززززة االم ززززادية  لززززا  زززز  ت زززز

مؤسزززززس هو  زززززاح  م زززززلحة و زززززعا التزززززاام لا يتحقزززززق كلا اتقزززززدي   ا زززززة 

الحقزززا ق المتعلقزززة االت زززرف وا   زززا   نهزززا كلزززا الجهزززة الم ت زززة و زززعا 

مززا يت ززق مززر الالتززاام انتيجززةج  ززعتب يسزز  مزز  ن ززو  مززواد يززانو  الشززر ات 

الشززز ا ية الم زززرو و نزززا  مزززواد هلزززرى هو بزززق  لزززا الشزززر ة ا   زززا  و

 .(47)   اياناتها ووايعها الايت ادو

 الفرع الرابع

 طبيعة الإفصاح في القانون العراقي

لزز  يبززي  المشززرع العرايززي تبيعززة الالتززاام اا   ززا  ا ززورة مبا ززرةج كلا كنززر 

ه ززار كليززر ا ززورة غيززر مبا ززرة يم زز  است لا ززها مزز  لززلال تتبززر ن ززو  

القانو ج   زي يزانو  سزوق العزراق المؤيزق لزلأوراق الماليزة ه زار المشزرع  زي 

  ترسز  كلزا ( كلا كنزر: )للشزر ة ه3( م  القس  )6نف ال قرة )ب( م  المادة )

ي اعد كغزلاق 150سوق ا وراق المالية والهيئة وتهي       لني للال ) ( يوما

 السنة المالية للشر ة ايانات مالية تت م  الموا نة...(.

ي ه  م   عا النف ه  التزاام الشزر ة ي زو   زي كرسزال البيانزات الماليزة والزعو 

وكحاتزة السزوق والهيئزة يست اد منر ه  المه   زي الالتزاام  زو كي زال المعلومزة 

ززق  ليززر تعليمززات ومسززتلامات ا   ززا   نززدما  ي اهززا. ويؤيززد  لززا مززا ن    لمززا

 رَ ق  لا الشَر ة تقَدي  البيانات الماليزة السزنويةج والتقزدي  يقت زي ا ي زال 

 لا  ناية ا ي الج  ما لا ي  ا هو هنر يت ق مر الالتاام انتيجة.

( مز  القسزز  الرالزث مزز  5( مز  المززادة )  زلاي  مزا  ززا ت ازر ال قرتززا  )بج  زم

( مز  القسز  العا زر مز  القزانو  ن سزرج  نزرى ه  2القانو  ن سر و علا المادة )

 عتب المواد المع ورة  ي القانو  المؤيق  سواق ا وراق المالية التي اسزتحد ها 

المشززرع العرايززي  ززي القززانو  الجديززدج تلززام الشززر ات اا   ززا   قززد ه ززارت 

( مز  القزانو  المزع ور كلزا هنزر  ه  تَ زو  الشَزر ة يزد 5ب( م  المادة )ال قرة )

يزَزدمق كلززا هسْززواق ا وراق الماليززة وا  ززورة َ لنيززة البيانززات الماليزَزة الْحاليززة 

ي  للشَر ة ل لال ستةَ ه هر م  يوم ا ت تزا  العمليزات الْتجاريزة والزعو يَ زو  مُهيئزا

سززا ززية ومُببقززة ومْ ززحواة و ززق ت لززا المُتبلبززات اشزز   مُسززتويات ح  اية مر  

رلما تبَلبر سُوق ا وراق المالية.  ا  مانات م 
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ه   ززعا ا   ززا  الززعو تلززام اززر  (48)ويززرى  انزز  مزز   ززرا  يززانو  الشززر ات

ي لل قزرة )ب( مز  المزادة ) ( مرلمزا  زو  زرت لقبزول كدراج هورايهزا 5الشر ة و قا

ج (49)عتب ا وراقالماليزززة  زززي السزززوق  هزززو  زززرت لاسزززتمرار يبزززول التعامززز  اهززز

وه ارت ال قرة ) م( م  المادة ن سزها  لزا ه   للشزر ة ه  توا زق  لزا ك زرا  

 شف  لني  ز  هيزة معلومزات تزؤ ر واشز    بيزر  لزا هسزعار سزنداتها والتزي 

ي تزززرض يبولهزززا  زززي التعامززز  التجزززاروج و زززعلا توا زززق  لزززا الامترزززال لبزززايي 

ة  شرت لقبزول سزندات الشزر ة المتبلبات التي يد ي ر ها سوق ا وراق المالي

  ي  ملية التداول  ي السوق .

( م  القانو  ن سر  قد ن  ق  لا هنر  هو   ف 10( م  القس  )2هما المادة )

هو ه  ا  متحال ي  و ي ويق و زر  زعا القزانو  مو زر التن يزع هو اعزد  لزا 

% هو ه رزر مز  ا سزه  المبروحزة 10يمل و  هو له  الحق  ي الح زول  لزا 

 غراض التجارة  ي  ر ة للأوراق المالية. 

ي. -ه  ك عار سوق ا وراق المالية هو الهيئة تحريريا

ك عار سوق ا وراق المالية هو الهيئة    هو تعام  هو ت رف يزد يزؤدو  -ب

 كلا  يادة  ي  عتب النسبة حال  هور ا.

% و زي نهايزة المزادة 8ي ت  تقريراي    هو ان  اض  ي المل ية تق   ز   -ج

 هلام المشرع العرايي اما يلي:( 2)

 يج  ه  يت  ال شف    ما ورد ه لات ا زورة  لنيزة مز  يبز  سزوق ا وراق 

 المالية والهيئة .

 ززلا يم زز  ت سززير المق ززود اعبززارات  ا ززورة  لنيززة البيانززات الماليززة الحاليززة 

( و  شزززف  لنزززي  ززز  هيزززة 5للشزززر ة  الزززواردة  زززي ال قزززرة )ب( مززز  المزززادة )

الواردة  ي ال قرة ) زم( مز  المزادة ن سزها و ا زورة  لنيزة مز  يبز  معلومات  

( مز  10( م  القس  )2سوق ا وراق المالية والهيئة  الواردة  ي نهاية المادة )

القزززانو  المؤيزززق  سزززواق ا وراق الماليزززةج كلا اسنهزززا تعنزززي  كلزززاام الشزززر ة 

ج ومزر  لزا نزد و اا   ا       مير المعلومات والبيانات المتعلقزة االشزر ة

المشرع العرايي كلا حس   زعا المو زوع ان زو  يانونيزة وا زحةج وتجنز  

 است دام الم بلحات الغام ة التي ليسق لها دلالات يانونية وا حة.

  ززلاي  زز   لززا ه  يو ززح المشززرع العرايززي موي ززر مزز   بززارة  للشززر ة ه  

( مزز  القززانو  3( مزز  القسزز  )5توا ززق  الززواردة  ززي ال قززرة ) ززم( مزز  المززادة )

المؤيق  سواق رهس المال حيث يبده النف اعبزارة  للشزر ة  والزلام  نزا تُ يزد 

الجززوا  لا الو ززوب ا مززر الززعو ينززت   نززر ه  الشززر ة يم نهززا هلا توا ززق  لززا 

ك را   شف و زعا يتنزايم مزر تبيعزة ا   زا  الزعو  زو كلزاام ي زرض  لزا 

 دمزر و زعلا  بزارة  ه  ت زو   الشر ة وليس للشر ة ال يرة م  همر تن يعت هو

الشر ة يدمق كلا هسزواق ا وراق الماليزة  الزواردة  زي ال قزرة )ب( مز  المزادة 

 ( م  القانو  المؤيق  سواق ا وراق المالية.5)
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زززق المزززادة ) ( ال ا زززة اتسسزززيس الشزززر ة  لزززا 13و زززي يزززانو  الشزززر ات ن  

  يبزز  ممرلززيه  هنززر:   يعززد المؤسسززو   قززداي للشززر ةج مويززر مزز  يززبله  هو مزز

 القانونيي ج ويت م  العقد:

اسززز  الشزززر ة ونو هزززا وي زززاف كلزززا اسززز  الشزززر ة  لمزززة  م زززتلط  ك ا أولا : 

 انزززق الشزززر ة مززز  القبزززاع الم زززتلط وي زززاف  سزززمها  زززعلا هو  نا زززر 

 هلرى مقبولة.

 المر ا الر يسي للشر ة  لا ه  ي و   ي العراق. ثانيا :

تسسززيس الشززر ةج والببيعززة العامززة للعمزز  الغززرض الززعو تزز  مزز  ه لززر  ثالثييا :

 العو ستؤدير.

نشززززات الشززززر ة المسززززتمد مزززز   ززززد هاج  لززززا ه  ي ززززو   ززززم  هحززززد  رابعييييا :

القبا زززززززات الايت زززززززادية وهو مززززززز  القبا زززززززات ا لزززززززرى  ات العلايزززززززة 

 انشاتها.

 رهس مال الشر ة وتقسيمر كلا هسه  وح ف.خامسا : 

 الشر ات الت امنية.  ي ية تو ير ا راا  وال سا ر  ي سادسا :

 زززززدد ا   ززززا  المنتمزززززي   زززززي مجلززززس كدارة الشزززززر ة المسزززززا مة سييييابعا : 

 ال ا ة.

هسززما  المؤسسززي  و نسززياته  ومهززنه  ومحززلات كيززامته  الدا مززة و ززدد  ثامنييا :

 هسه     منه  هو مقدار ح تر.  

ي ه  المشرع العرايي ا ت  اا   ا   ز  معلومزات  ويت ح م   عا النف هي ا

 ة اش   يت زق مزر مبزادئ حو مزة الشزر ات مز  ادايزة تسسيسزها كلزا حزي  الشر

انتها  الش  زية المعنويزة للشزر ة ان زو  يانونيزة كلااميزة تت زق مزر ا تبزار 

 .(50)ا   ا  التاام انتيجة

ونح  نت ق مر ا تبار الالتاام اا   ا  التاام انتيجة و لا لتحقيق الغايزة منزر 

ي   االواير الايت ادو للشر ة. و ي كحاتة المست يدي   لما

و ي  عا السياق يم   القول هنر  در مؤلراي  زي العزراق تعليمزات  ديزدة ريز  

 94لتسزهي  تن يزع يزانو  الم زارف العرايزي ريز   3/1/2011( ال ادر  ي 4)

ج حيزث ه زارت اشز   وا ززح و زريح كلزا مبزده  ا   زا  الززعو 2004لسزنة 

لززلال  ززلاث نُ ززو  يانوُنيززة تلتززام اززر الشززر ات والم ززارف  و لززا مزز  

متسَلسززلة مزز  ال  زز  السززادس والعشززرو  مزز  القززانو  المززع ورج حيززث تناولززق 

(  لا ه  ي و  ا   ا   ي 73( تعريف ا   ا  وه ارت المادة )72المادة )

ززق هليززراي المززادة ) ( اسنززر لا يجززو  نشززر هو 74التقززارير الدوريززة والسززنوية ون  

م زرف كلا اعزد الح زول  لزا الموا قزة المسزبقة تقرير    ا و اع المالية لل

للمديرية العامة لمرايبة ال ير ة والا تما   زي البنزا المر زاو العرايزي و لزا 

 م  ه    ما  م دايية ودية البيانات المبلوب ا   ا   نها.
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كلززا ن ززو   1997لسززنة  21ونتيجززة لا تقززار يززانو  الشززر ات العرايززي ريزز  

ه  القزانو  المؤيزق  سزواق ا وراق الماليزة ريز   تتعلق اا   زا ج   زلاي  ز 

ل  ي ر نظام مت ام  اشس  ا   ا   يم   ه  ند و المشزرع  2004لسنة  74

ي مت املاي ومستقلاي تحق  نوا   يانو  ا   زا   و لزا  العرايي ه  ي ر يانونا

( لسزنة 2اتبني ما  ا  ار المشرع ال زويتي  نزدما  زرع يزانو  ا   زا  ريز  )

احيث يعال   مير المسا   التزي تتعلزق ازالتاام الشزر ات هو المسزا مي   1999

اا   ا  والبيانات والو زا ق المبلزوب ا   زا   نهزا اشز   لا يتعزارض مزر 

م ادر التشرير العرايزي الزعو يعزد لبزوة  ريئزة تبنزا  ز   مزق  زي الت  يزر 

راتج امنبززق الغيززر متززا  ززا   لززا يحقززق الم ززلحة العامززة  ززي  ززعب الاسززترما

   لاي    ا تبارت وسيلة تحمي اها ا يلية ن سها م  ا غلبية.

 المطلب الثاني

 أثر الإخلال بالالتزام بالإفصاح

يج وه  ي ززززو   ي وحقيقيززززا يشززززترت  ززززي الالتززززاام اا   ززززا  ه  ي ززززو   ززززاديا

معبزززراي  ززز  الوايزززر مززز  حيزززث المعلومزززات الم  زززح  نهزززا والتزززي ينبغزززي ه  

ج  يجزززز   لززززا (51)الايت ززززادو للشززززر ة ت ززززو  معبززززرة  زززز  وايززززر النشززززات

الملتززززام اا   ززززا  ه  يتجنزززز  ت ززززلي  المسززززت يدي  االمعلومززززات ال ا اززززةج 

ي السزززمات التزززي تتَسززز  اهزززا المعلومزززة والتزززي تمرززز  الجانززز   ويزززد يزززدمنا سزززااقا

 ا يجااي للملتام.

و نززززا سززززنبحث الجانزززز  السززززلبي للملتززززام اا   ززززا  والززززعو يتمرزززز  اتقززززدي  

ايززززر هو م ززززللة للجمهززززور. و ززززور ا لززززلال اززززالالتاام ايانززززات م ال ززززة للو

اا   زززا  تنح زززر  زززي  زززورتي ج ا ولزززا  زززي تقزززدي  المعلومزززات ال ا ازززة 

وغير زززاج والرانيزززة  زززي الامتنزززاع  ززز  تقزززدي  البيانزززات والحقزززا قج وال زززورة 

ا ولززززا تمرزززز  المويززززف ا يجززززااي للالتززززاام والرانيززززة تمرزززز  المويززززف السززززلبي 

 زززعا المبلززز  كلزززا  زززر ي  ا ول الالتزززاام ا يجزززااي للالتزززاام و ليزززر سنقسززز  

 والراني لبيا  المويف السلبي و ما يلي:

 الفرع الأول

 الموقف الإيجابي للملتزم بالإفصاح

ي لا تت زق   ي  عا المويف يقدم الملتام اا   ا  معلومات وايانات كلا كنها غالبزا

كلزا تقزدي  معلومزات مر الوايرج و ي  رير م  الحالات تلجزس الشزر ة المسزا مة 

غير حقيقية هو معلومات  ا اة هو م للة وت الف الم لحة العامة و يمزا يزستي 

 ايا   لا:

 أولا  : المعلومات الكاذبة

المعلومات ال ا اة  ي التي ت زالف الوايزرج    ا   زا   زالالتاام يقت زي ه  

ميها تقدم الشر ة معلومات  حيحة تع س وايعها الايت ادو ونشاتها ومسزا 
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و عا لا يتحقق  ي المعلومزات ال ا ازةج و زعتب المعلومزات ي زو  ا   زا   نهزا 

م راي االمست يدي  ويا اع الرقزة  زي  مز  الشزر ةج ومز  المعلومزات ال ا ازة 

المعلومات التي ت ف نشات الشر ة هو  دد المسزا مي  هو مياانيزة الشزر ة هو 

 .(52)هرااحها هو حقوق الغير  لا الشر ة وغير ا

 ثانيا  : المعلومات المضللة

المعلومزززات الم زززللة  زززي التزززي تجعززز  المتلقزززي ي زززو  ينا زززة  ززز  الشزززر ة 

والملتزززام اا   زززا  ت تلزززف  ززز  الوايزززر وك   انزززق  زززعتب المعلومزززات تلتقزززي 

مززر الوايززر امعنززا ه  المعلومززة الحقيقيززة تعززد نا ززعة كلززا نشززات الشززر ة ول زز  

المسززت يد كلززا نشززات الشززر ة وكنمززا المعلومززة الم ززللة لا ت ززتح البريززق همززام 

 تجعلر يسلا تريق الر.

وال زززززرق ازززززي  المعلومزززززة الم زززززللة والمعلومزززززة ال ا ازززززة  زززززو ه  المعلومزززززة 

ال ا ازززة تنظزززر كلزززا  زززدم مبااقزززة الوايزززر سزززوا  هلزززع اهزززا المسزززت يد )المتلقزززي( 

هم لاج همزززا المعلومزززة الم زززللة  هزززي تنظزززر كلزززا القنا زززة التزززي ي ونهزززا المتلقزززي 

حززززن لززززر مزززز  الوايززززر وك  لزززز  ت زززز  المعلومززززة  ا اززززةج ومزززز   ززززور اززززسمر لا

الت زززلي : ك زززلا  الشزززر ة ك زززادة  ززززرا  هسزززهمها:  قزززد تعمزززد الشزززر ة كلززززا 

 زززرا  اعزززم ا سزززه  ال ا زززة امسزززا ميهاج و لزززا امو ززز  ك زززلا  يو زززر 

كلززززيه  اهززززعا ال  ززززو ج تحززززدد  يززززر الشززززر ة  ززززدد ا سززززه  وسززززعر السززززه  

ي ززززو   ززززي ك  كدارة الشززززر ة ام لانهززززا . والت ززززلي   نززززا (53)وويززززق الشززززرا 

ك زززادة الشزززرا  ت زززو  يزززد امترلزززق لح ززز  القزززانو  و لزززا  نزززدما ه  زززحق  ززز  

نيتهززا  ززرا  هسزززه  مسززا ميهاج  زززم ا تمززق  مليزززة الشززرا  لا  زززير  ززي  لزززاج 

ول ززز  يزززد ي زززو  ا  زززلا   زززي هساسزززر  بزززارة  ززز  احتيزززال  نزززدما لا ت زززو  

ه  المعلنززة ا ززورة  ليزززة هو  نززا  لززدى الشززر ة نيززة حقيقيززة  زززي  ززرا  ا سزز

ي  انزززق  زززعتب مززز  البيانزززات ال ا ازززةج ك    ا يزززةج  زززم  لززز  تشزززترو الشزززر ة  زززيئا

ي زززو  ا  زززلا  غيزززر مبزززااق للوايزززر ه زززلايج وك  يامزززق اشزززرا   زززا  مززز  

ا سزززه  المعلنزززة تحقزززق الت زززلي ج والغايزززة مززز   لزززا  زززو لر زززر ييمزززة هسزززهمها 

ياليزززة و لزززا ام لانهزززا  نزززدما ت زززو  من   زززة  ترغززز  ار عهزززا اوسزززا   احت

 زززرا   زززدد منهزززا لايزززادة البلززز   ليهزززا مززز   هزززةج وتسزززعير ا اسزززعر ي زززوق 

سزززعر ا الحقيقزززي مززز   هزززة  انيزززةج وازززعلا يتحقزززق ارت زززاع م زززبنر نتيجزززة 

 .(54)العرض والبل 

 ثالثا  : السلوك المنافي للمصلحة العامة

 نززا  اعززم المعلومززات تو زز  الم ززلحة العامززة ال شززف  نهززا حتززا لززو لزز  

نف القزززانو   ليهزززا و زززعا الاتجزززات مززز   زززنر الق زززا  ا ن ليزززاوج  زززع   يززز

القا ززززي )ديتنزززز ( كلززززا القززززول اززززس  ال شززززف  زززز  المعلومززززات لا ينبغززززي ه  

يقت زززر  لزززا حزززالات الجريمززززة والغززز  اززز  يجزززز  ه  يمتزززد كلزززا هو سززززو  
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ت ززززرف ينبغززززي ال شززززف  نززززر لتحقيززززق الم ززززلحة العامززززة وحمايززززة الرقززززة. 

العامززززة ك ا سززززل تر هحززززدى الشززززر ات  عليهززززا   السززززلو  المنززززا ي للم ززززلحة

 .(55)ال شف  نر حماية للم لحة العامة

و زززي الحقيقززززة ك  تببيزززق  لززززا يجزززد  ززززعواة ي زززوى  لززززا هرض الوايززززرج 

 الشزززر ة لا تقزززوم اه زززعا ك  زززاحات ك ا لززز  ي ززز   نزززا  نزززف يزززانوني يق زززي 

ازززززعلاج  الحيزززززاة التجاريزززززة  بزززززارة  ززززز  سزززززلو يات وه عزززززال لا تحر هزززززا كلا 

لح الراحيزززة حتزززا ه  نا زززة الزززراح  نزززد الزززبعم لا يزززؤ ر  يهزززا حتزززا الم زززا

القزززانو   يحزززاولو  ا ززز  تريقزززة تجزززاو  القزززانو   زززي سزززبي  تحقيزززق غايزززاته  

 و ي الراح.

و ليزززر نقتزززر   لزززا المشزززرع العرايزززي ك زززا ة نزززف يزززانوني يلزززام الشزززر ة 

اا   ززا   ززز  هو ت زززرف يقزززوم اززر المسزززا مو  دالززز  الشزززر ة هو الشزززر ة 

 نا ي للم لحة العامة و عا ما يت ق مر مَبادئ حَو مة الشَر ات. اتها م

 الفرع الثاني

 الموقف السلبي للملتزم بالإفصاح

يت ع المويف السلبي للملتام  ورة الامتناع     شزف المعلومزات للمسزت يدي  

 و ور  عا الامتناع  ديدة م  ه مها:

 أولا : الإخفاص

و زززو  زززدم ييزززام الملتزززام اال شزززف  ززز  يق زززد اا ل زززا  )كل زززا  المعلومزززات( 

المعلومزززات التززززي هو زززز  القززززانو  ال شززززف  نهززززا.  ززززا للال اززززالالتاام  زززز  

تريززززق ا ل ززززا  ي هزززز  مزززز  الم هززززوم الم ززززالف للالتززززاامج  عنززززدما يو زززز  

القزززانو   لززززا الشزززر ة ه  ت شززززف  ززز  معلومززززة معينزززة  هززززعا يعنزززي هنززززر لا 

 .(56)  ما ي رتيجو  كل ا هاج  ا مر االشي  يقت ي النهي     

وا ل ززا   لزززا نزززو ي  )ا ل ززا  ال لزززي( وي زززو   ززي حالزززة  شزززف معلومزززات 

غيزززر  ززززحيحة اززززدل المعلومززززة ال ززززحيحة هو لا يززززت   شززززف هو معلومززززة هو 

ي.  يت ع مويف ال مق و عا ما سنبحرر لاحقا

همزززا )ا ل زززا  الجا زززي(  هزززو الامْتنزززاع  ززز  تقزززدي  اعزززم المعلومزززات التزززي 

ييززام الملتززام اال شززف  زز  الززبعم منهززا.  مززا لززو  يو زز  القززانو   شزز ها مززر

ت ززززم  التقريززززر المززززالي السززززنوو للشززززر ة اعززززم الززززديو  المسززززتحقة دو  

الززبعم الآلززر.   ززي  ززعتب الحالززة لا يحقززق ا   ززا   د ززر و ززو  شززف وايززر 

ي للمسززززززترمري  والمسززززززت يدي  ا ززززززورة  امززززززةج  تقيززززززي   الشززززززر ة ايت ززززززاديا

ناي زززة ي تلزززف  ززز  التقيزززي  الزززعو المسزززترمري  الزززعو يبنزززا  لزززا معلومزززات 

 يبنا  لا معلومات  املة    نشات الشر ة.
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واسزززترنا اي مززز  القا زززدة العامزززة التزززي تعزززد  ززز  كل زززا  كلزززلال ازززالالتاام يزززد لا 

ي زززو  ا ل زززا  الجا زززي كلزززلالايج و لزززا  زززي حالزززة موا قزززة السزززلبة الم ت زززة 

 .(57)كغ ال اعم البيانات  ي التقارير المؤيتة

 وتثانيا  : السك

القا زززززدة العامزززززة ك  السززززز وت لا يؤالزززززع  ليزززززر الشززززز فج ولزززززعلا نزززززف 

ج ول ززز  يززززد (58) المشزززرع العرايزززي  لزززا هنزززر )لا ينسزززز  كلزززا سزززا ق يزززول(

يج  مزززا  ززززي ا   ززززا ج ولا يحُززززر  الملتززززام  ي كيجاا يززززا ي زززرض القززززانو  الْتاامززززا

ي حيزززال  ي سَزززلبيا ي و لزززا ازززس  يمتنزززر  ززز  الَ شزززف  يتَ زززع موي  زززا اا   زززا  سزززا نا

لْتزززاام و زززعا مزززا يبُلزززق  ليزززر الزززبعَم مُجزززرد ال زززمقج  يعزززد الملتزززام  زززي الا

  عتب الحالة م لاي االتاامر.

وتجززدر ا  ززارة كلززا هنززر  ززي حالززة  ززدم و ززود التززاام يززانوني  لززا الشززر ة 

اال شزززف  ززز  المعلومزززات  زززلا يعزززد سززز وتها كلزززلالاي و لزززا لغيزززاب الالتزززاامج 

المعلومزززات  يجززز  ه  ت زززو  همزززا ك ا يامزززق الشزززر ة توا يزززة اال شزززف  ززز  

 زززعتب الْمَعلومززززات غَيزززر م ززززللة وكنمززززا  زززادية وحقيقيززززة ل زززي لا تززززو    ززززي 

   س واير النشات الايت ادو للشر ة.

 ثالثا  : التأخير في الإفصاح

يشزززترت ه  ي زززو  ا   زززا   ززز  المعلومزززات  زززي الويزززق المناسززز  المحزززدد 

ي و لزززا ليزززتم   المتلقزززي مززز  الاسزززت ادة مززز   المعلومزززات المُ َ زززح  نهزززا يانونزززا

ج والقزززواني  المقارنزززة ه زززدت  لزززا مززز  لزززلال ا زززتراتها (59)مززز  يبززز  الشزززر ة

 لزززا الشزززر ات ا   ززززا  الزززدورو  زززي هويززززات معينزززة  التقَزززارير الدوريززززة 

 زززي الرازززر هو الن زززف ا ول مززز   ززز  سزززنةج ويزززد يشزززترت المشزززرع ا   زززا  

ة مزززز  تسييززززق ال ززززورو االنسززززبة للأحززززداث الجو ريززززةج ولعزززز  العلززززة وا ززززح

ا   ززززززا ج و لززززززا    الغايززززززة منززززززر كتززززززلاع  وو الشززززززس   لززززززا الوايززززززر 

الايت ززززادو للشززززر ة واالْ ززززورة التززززي تم زززز  المتلقززززي مزززز  ات ززززا  يززززرارت 

المناسزززز ج  التززززسلير  ززززي ا   ززززا  ي ززززوت الغايززززة مزززز   لززززاج  نززززر يع ززززس 

الوايزززر الايت زززادو للشزززر ة  ززز  ال تزززرة الما زززية اينمزززا يبحزززث المتلقزززي  ززز  

 الايت ادو الحالي لها. المر ا

ي هزز  ممززا تقززدم ه  التززسلير مويززف سززلبي امو بززر يمتنززر الملتززام  زز  ا   ززا  

االويق المحدد هو المناس  احيث يت   لا اعد  عا الويق مما يمنر الاست ادة م  

  عتب المعلومات.

 الخاتمة

 و ي لاتمة البحث تو لنا كلا  دة نتا   وتو يات اينا ا  ما يلي:

يعنزززي ييزززام الشزززر ة  زززي الويزززق المناسززز   ززز   شزززف  ا زززة  ا   زززا  -1

المعلومات المتعلقة اها ا ورة سزليمة وحقيقيزة غيزر م زللة امزا  زي  لزا 

المر ا المَاليج وا دا ج وحقوق المل يةج وغير ا مز  المعْلومزات المهمزة 
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 ززي  زز  و ززود متبلبززات يانونيززة وتنظيميززة تزُزؤ ر  ززي مُمارسززة حَو مززة 

 الت ا  تشريعي  ات   ا ية وياا  للتن يع. الشَر ات و ي نباق

همزا الشز ا ية  تعنزي تزو ير الشزر ة للبيانزات الماليزة وغيزر الماليزة ا ززورة  -2

حقيقية    المر ا المالي للشَر ة و علا العمليات ا لرى االشر ة حتا 

يم   توير النشات الحَزالي والمُسزتقبلي للشزر ةج مزر مرا زاة حزق الشزر ة 

 التي م   سنها ا  رار اعمليات الشر ة. ي حج  البيانات 

يت ززو  الالتززاام اا   زززا  والشزز ا ية مززز   ززدة  نا زززر ه مهززا الملتزززام  -3

اا   ا  ويعني الش ف الزعو يجز   ليزر ا   زا  و زعا كمزا ه  ي زو  

 زز ف تبيعززي هو معنززووج والعن ززر الرززاني المعلومززة محزز  ا   ززا  

وغير م للة للمتلقي  نهزا والتي هو   القانو  ه  ت و  حقيقية و ادية 

تع س الواير الايت ادو للشر ةج والعن زر الرالزث  زو الزدا   اا   زا  

 ويمر  المست يد م  ا   ا .

يتنززوع الالتززاام اا   ززا  كلززا  ززدة هنززواع  مزز  حيززث ا رادة ينقسزز   لززا  -4

نو ي  ا   ا  ا  بارو )ا لاامزي( وا   زا  البزو ي )الالتيزارو( 

و مززرة  ززعا التقسززي  وا ززحة مزز  حيززث ترتيزز  المسززؤولية  نززد ا لززلال 

اا   ا   ترتز  المسزؤولية  زي حالزة ا لزلال اا   زا  ا لاامزي دو  

و. وم  حيث المجال ينقس  ا   ا  كلا ا   ا  المزالي وغيزر الالتيار

المالي وال ا دة م   عا التقسي  ت زو  وا زحة  نزد ا لزلال اال شزف  ز  

المعلومات ولا ة المالية التي يد تعرض الشر ة للمسزا لة القانونيزة )هو 

 ا للال اا   ا  المالي(.

كلزززا ا تبزززار الالتزززاام  ك  الببيعزززة القانونيزززة للالتزززاام اا   زززا  هيزززرب -5

اا   ا  التاام انتيجزة و زي كي زال المعلومزات كلزا المسزت يد )المتلقزي( 

و ززعا يحقززق الهززدف مزز  ا   ززا   ززي ال شززف  زز  الوايززر الايت ززادو 

 للشر ات ا ورة حقيقية تت ق مر الواير.

 ثانيا  : التوصيات

ي مت ززاملاي ومسززتقلاي  -1 تحززق نقتززر   لززا المشززرع العرايززي ه  ي ززر يانونززا

 نوا   يانو  ا   ا   و لا اتبني ما  زا  ازر المشزرع ال زويتي  نزدما 

احيزث يعزال   ميزر المسزا    1999( لسزنة 2 رع يانو  ا   زا  ريز  )

التي تتعلق االتاام الشر ات هو المسزا مي  اا   زا  والبيانزات والو زا ق 

 .المبلوب ا   ا   نها اش   لا يتعارض مر م ادر التشرير العرايي

ي    لو ه  المشرع العرايي يحدد ا   ا  الملتامو  اا   ا   لزا  -2

غرار ما  ع  المُشرع الع رايي  ي القانو  المُؤيق لسُوق العراق للأوراق 

 المالية.
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نقتززر  كيززراد ن ززو  يانونيززة تحززدد البيانززات الماليززة وغيززر الماليززة التززي  -3

دة  ززي يجزز   لززا الشززر ة ا   ززا   نهززاج  لززا  ززو  الن ززو  الززوار

 القانو  المُؤيق لسُوق ا وراق المالية.

يحبع لو ه  المشرع العرايي ي يف نف يانوني يلزام الشزر ة اا   زا   -4

   هو ت رف يقوم ار المسا مو  دال  الشر ة هو الشر ة  اتها منزا ي 

 لم لحة الشر ة و عا ما يت ق مر مبادئ حو مة الشر ات.

 المصادر والمراجع

 :المصادر العربية

 الكتب اللغوية: -أ

محمززد ازز  هاززي ا ززر ازز   بززد القززادر الززرا وج م تززار ال ززحا ج دا ززرة  -1

 المعا    ي م تبة لبنا ج الا سنة تبر.

محمد ا  يعقوب از  محمزد از  كازرا ي  از   مزر هازو تزا ر مجزد الزدي   -2

الشيرا و ال يرو ااادوج القاموس المحيطج  بط وتو يق يوسزف الشزيخ 

 .2003ج 1للببا ة والنشر والتو يرج تمحمد البقا يج دار ال  ر 

 الكتب: -ب

د. هحمزززد ار ززززات م ززززب اج مسززززؤولية البنززززا  زززز  تقززززدي  المعلومززززات  -1

 .2006والاستشارات الم ريةج دراسة مقارنةج دار النه ة العرايةج 

 ي يزانو   د. هحمد  لي ل رج ا   ا  والش ا ية  سحد مبادئ الحو مة -2

 .2012ج دار ال  ر الجامعيج ا س ندريةج 1الشر اتج ت

د. الال  بد المُبل  ادووج الالْتاام اا ْ  ا     المَعلومزات  زي سُزوق  -3

ا وراق الماليززة د راسززة مقارنززة  ززي القزَزانوني  المَ ززرو وا مززاراتيج دار 

 .2006النهَ ة العرايةج 

 زرا   الشزر ات التجاريزة  زي د. سعيد از   لزي از  من زور ال ريزدسج  -4

يواني  دول مجلس التعاو  ال ليجزي )دراسزة تس زيلية مقارنزة تببيقيزة(ج 

 .2011ج منشورات الحلبي الحقوييةج 1ت

د.  بززد الززر اق هحمززد السززنهوروج الوسزززيط  ززي  ززر  القززانو  المزززدني  -5

ج دار النشزر للجامعزات الم زريةج 1الجديدج نظرية الالتاام او ر  امج ج

1952. 

ج الجززا  الرززانيج اززلا دار 2 بززد ال تززا  مززرادج موسززو ة الشززر اتج ت د. -6

 نشرج الا سنة تبر.

  ام حن ي محمودج التاام الشر ات االشز ا ية وا   زا ج دار النه زة  -7

 .2006العرايةج 
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د.  مار حبي   هلول ال َ لي لا ج الْنظام القاَنوني لحَو مزة الشزر اتج  -8

 .2011دار الُ ت  القانونيةج م رج 

محمد سمير ال با ج ه ول القياس وهسالي  الات زال المحاسزبيج الزدار  -9

 .1991لبنا ج  -الجامعيةج ايروت

د. محمزد  لزي سززويل ج حوَ مزة الشَزر ات  ززي ا نظ مزة الْعرايزة والمقززار   -10

ج دار النهَ زة 1 اي  التنظي  االمسؤولية التسديبية والمدنيزة والجنا يزة ج ت

 .2010العرايةج القا رةج 

ماية الجنا ية للر قة  ي سُزوق رهس المزال د. م -11 ظهر  رغَلي  لي محمدج الح 

 .2006َ را   البور ةج دار النهَ ة العرايةج  –

محمززود  بززي ج المسززؤولية الجنا يززة لمرايزز  الحسززااات  ززي الشززر ات   -12

المسزززا مةج دراسزززات  زززي القزززانو  الم زززرو وال رنسزززيج دار النه زززة 

 العرايةج الا سنة تبر.

 والأطاري : الرسائل -ج

م ع   لي ُ مر العمرج الن ظام القزانوني لسُزوق ا وراق الماليزةج رسزالة  -1

ما سزززززتير مُقدمزززززة كلزززززا مجلزززززس ُ ليزززززة القزززززانو ج  امعزززززة المو ززززز ج 

 م.2006 م/1427

 البحوث والدراسات: -د

هحمزد اززا  محمزد متززوليج ا لزلال الجا ززي ازالالتاام االشزز ا ية وا   ززا   -1

)التعامززز  الزززداللي(ج  –وراق الماليزززة  ززز  المعلومزززات  زززي اور زززة ا 

ج وريزززززززززززة  مززززززززززز  منشزززززززززززورة  لزززززززززززا المويزززززززززززر الآتزززززززززززي: 2012

http://www.bupa.com.sa/mobilearabic  تزززززززززززاريخ الايزززززززززززارة

 يوم السبق. 18/5/2013

د. ااس   لوا  تعمةج ا   ا     المعلومات  ي سزوق ا وراق الماليزة  -2

احززث منشززور  ززي مجلززة دراسززة مقارنززة  ززي ا اعززاد ال لسزز ية للالتززاامج  –

رسالة الحقوق  ادرة     لية القانو ج  امعة  زرالا ج السزنة ال امسزةج 

 .2013العدد ا ولج 

يززار الْجاا ززر اززالْت ييف مززر مُتبلبززات  -3 د. َ غززدار هحمززد وسَزز ير محمززدج ل 

ا ْ  ا  و قَ مَعايير المحاسبة الدوليةج احث منشور  زي مجلزة  الباحزثج 

 .2010-2009(ج 7العدد )

د. غَنززام محمززد غَنززامج ود.  ي زز   بززد   ال نززدروج تجززري  ال ززعب  لززا  -4

المسزززا مي   زززي الشزززر ات المسزززا مة  زززي يزززواني  دول مجلزززس التعزززاو  

ال ليجيج احث منشور  ي مجلة الحقوق ت در     لية الحقوقج  امعزة 

 ززم/ 1417ال ويززقج السززنة الحاديززة والعشززرو ج العززدد ا ولج  و العقززدة 

 م.1997مارس 
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 ززاروق كاززرا ي   اسزز ج ملاحظززات نقديززة  ززي القززانو  المؤيززق  سززواق  -5

ج احززث منشززور  ززي مجلززة الحقززوق 2004لسززنة  74ا وراق الماليززة ريزز  

(ج العززدد 4 ززادرة  زز   ليززة الحقززوقج الجامعززة المستن ززريةج المجلززد )

 .2012(ج 18)

د. محمد سامي الشواج الجرا   المرت بة  ي نبزاق المشزروع الايت زادوج  -6

 .2004( يوليو 26حث منشور  ي مجلة احوث الشرتةج العدد )ا

 القوانين والتعليمات: -هـ

 .1951لسنة  40القانو  المدني العرايي ري   -1

 المعدل. 1997لسنة  21يانو  الشر ات العرايي  و ري   -2

 .2004لسنة  74القانو  المُؤيق لسُوق العراق للأوَراق المالية  و ري   -3

النسزز  المُززؤ رة الَ ززادرة  زز  َ يئززة ا وراق الماليززة التعليمززات المتعلقززة ا -4

 .2009( لسنة 10العرايية ري  )

 .1981لسنة  159يانو  الشر ات الم رو  و الري   -5

لسززنة  95يززانو  سززوق رهس المززال الم ززرو ولا حتززر التن يعيززة  و الززري   -6

1992. 

( 3يانو  حماية المنا سة ومنزر الممارسزة الاحت اريزة الم زرو  و ريز  ) -7

 .2005سنة ل

 المعدل. 1966( لسنة537يانو  الشر ات ال رنسي  و الري  ) -8

 .2000يانو  ال دمات وا سواق المالية ا ن لياو لعام  -9
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 الهوام 

                                                             

محمدددن يدددب بن دددد ب يدددب محمدددن يددددب ايدددجد ال يدددب يمددددج  يددد   ددد  ج م ددددن د دددن ب د  دددد جد   ( 1)
د ا دد ي ا ،دا د ف دددج د ف جو آبدد ، ا د  ددد م ح د محدداوا ثددد و وف ا ددخ    دددد  د  ددا  محمدددن 

 ا ب ب د ح ءا فصل د ف ء.2003ا 1 لط  ية ود ن ج ود ت  يعا ط
 .34د اة د  صصا دلآبة ( 2)
محمددن دددم ج د صدد  لا  قدد   د ااددد ح و ددد   ا ديفصدد   د مح دددة ا د ددندا د   م ادددةا ( 3)

 .350ا ص1991ي جوتا  ةن لا 
ددددة د نلج اددددةا  ددددف  اة ودلإفصدددد اا ،دا د ن ال ددددج  ت ب   ل نفدددد  محمدددد ،ا د تتددددشدن د  ل )4( يصدددد ن يل

.6ا ص2006د    جةا   
شديددج بدد  تل  اا مددع موتطل دد ت دلإف صدد ا وفددخ  مددنا َادد ا د  ل ددف ج محل )5( ،.  غددندا ديمددن ود. دل

ا 2010-2009(ا 7منددد   ج د موح دددد ة د نو ادددةا بحدددج من ددد ا فددد  م لدددة د   يدددجا د ندددن، )
.84ص  
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)6(  نظدج  محمددن يددب  يدد  ببددج يددب يةددن د  دد ،ا د ددجد  ا مختدد ا د صددح اا ،ديددجة د مندد  ل فدد  
.211مبت ة  ةن لا يلا دنة ط عا ص  

)7(  يمن يج  ت مصطفىا مسؤو اة د ةند  يدب ف دنبل د منل مد ت وديدت د ادت د مصدج اة –
لدد  يومددج د نمددجا د نظدد ن 14ا ص2006ا ،دا د ن اددة د نج اددةا -،اددددة م  ا ددة ؛ موصددنا يل

ددد ر د وادر د م  الددةا  دد       سو ادددد  ة م  سددت ج م نمدددة ا ددى م لدددن  لاددة د  ددد   لا   مندددة د  ل
.196نا ص2006 د/1427د م قلا   

)8(  ن ك د نن ن مب د نو  د ت   قنات ف جين ت فدنظل يملادة دلإفصد اا من د  يلدى ددة ل 
د خدددد ص يتنددددن ل  دددد   ل د وادر  1990د مثدددد   د ا بدددد لا ال  قددددنا د م ددددج  د ا بدددد     دددد   ل 

ن دل دلإفص ا  ام   تنلخ بمل اة  ماة  ة دجة مدب  دد ل د  دج ةا فحت ي 1948د م  اة  سنة 
  نظج  
Masabumi Yamane-Japan: Financial Regulation Disclosure Journal of 
International Banking Law. (1)6-1991, N.13.  

ومن دد  اودددا  ال وثددنت د   دد ت د مختصددة فدد   ددد در د مدد    ظدد ن د تددندو  اوددد  د خدد ص 
ا  نظج 2000د  ج  ت و،وا دلإفص ا  سنة  بح  مة  

Mr. Sergei Rodionov, Role of Exchanges in the Disclosure of Non-
financials. Available at: www.oecd.org/dataoecd/58/1930441.pdf. 
(9) See PartI the Regulator.. See (2) The Authority’s General Duties. 
4. 
(10) See the rule (1.3.2) of disclosures rules and transparency rules. 
(11) See the rule (3.1.3) of disclosure rules and transparency rules. 
(12) See the rule (5.9.1) of disclosure rules and Transparency rules. 
(13) See the part (16)/ audit/chapter(3)/ functions of auditor/ 
Auditor’s report/ sec(495/1/B) of the companies act of 2006. 

نف  محم ،ا د مصنا د س يخا ص( 14)  .65-64،. يص ن يل
 .1981 سنة  159( مب     ل د  ج  ت د مصج  ا ل 87 نظج  د م ،ة )( 15)
،ادد ت  –محم ،  ةاشا د مسؤو اة د  ن ياة  مجد ا د حس ب ت ف  د  ج  ت د مس  مة ( 16)

 .13-12د     ل د مصج  ود فج س ا ،دا د ن اة د نج اةا يلا دنة ط عا ص ف 
(  سددددنة 21( مددددب  دددد   ل د  ددددج  ت د نجد دددد  ا ددددل )39( مددددب د مدددد ،ة )3فنظددددج  د ف ددددجة )( 17)

1997. 
 ( مب د     ل  فسه.134فنظج  د م ،ة )( 18)
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( مدددب  ددد   ل د  دددج  ت د نجد ددد . و دددي    ،. محمدددن يلددد  دددد يللا 136فنظدددج  د مددد ،ة )( 19)
ي  مددة د  ددج  ت فدد  د  ظمددة د نج اددة ود م  ا ددة يدد ب د تنظددال ود مسددؤو اة د ت ، ةاددة ود من ادددة 

 .330ا ص2010ا ،دا د ن اة د نج اةا د    جةا 1ود  ن ياةا ط
 .Financial Services Authority)20(  يهِ د حجوف  وديل د  لم ت ف  د    اة دلآفاة  
(21) See the rule (2.2.4) of disclosure rules and transparency rules.  

.See the rule (5.6.1)) 22( 

.See the part (43) Sec. (1266/89B/2) of the companies act) 23( 

ددددد ر د وادر ،. يدددلا  يةددددن د مطلدددا يددددنو ا دي تددددشدن ب لإفصددد ا يددددب د منل مددد ت فدددد  ( 24)
،ادددددة م  ا دددة فددد  د  ددد     ب د مصدددج  ودلإمددد ادف ا ،دا د ن ادددة د نج ادددةا د  ددد  جةا  -د م  ادددة
 .77ا ص2006

( مددب د لايحددة د تنف يبددة   دد   ل ا ح د مدد  ؛ و بادد لا  نظددج  ،. يددلا  61فنظددج  د مدد ،ة )( 25)
 .84-77يةن د مطلا ينو ا د مصنا د س يخا ص

مب     ل يم بدة د من فسدة ومندع  2005 سنة  3مب     ل ( 22ا 19فنظج  د م ،ف ل )( 26)
ا 44؛ ود م ،فددد ل )2008 سدددنة  190د مم اددد ت دييت  ايدددة د مصددج  د مندددن  ب   ددد   ل ا ددل 

 ( مب د لايحة د تنف يبة  ل    ل.45
،. محمن د م  د   دا د  دجديل د مجف  دة فد   طد ر د م دجو  دي تصد ، ا بحدج من د ا ( 27)

( مدددددب  ددددد   ل 21؛ د مددددد ،ة )68ا ص2004ا     ددددد  26جطةا د ندددددن، فدددد  م لدددددة بحددددد   د  ددددد
 د  ج  ت د مصج .

 ( مب د     ل د مؤ ت  لأوادر د م  اة.3( مب د  سل )6فنظج  د ف جة ) ( مب د م ،ة )( 28)
 ( مب د     ل  فسه  يلاه.3( مب د  سل )6فنظج  د ف جة )ب( مب د م ،ة )( 29)
د  شيد  بد ي تشدن ب   دف  اة ودلإفصد ا يدب د منل مد ت  يمن ب   محمن مت   ا دلإَلا  ( 30)

ا وا دددة يمدددل من ددد اة يلدددى د م  دددع 2012فددد  ي اقدددة د وادر د م  ادددة )د تن مدددل د دددندَل (ا 
 دلآف   

http://www.bupa.com.sa/mobile/arabic/ 

   ن د سةت. 18/5/2013ف اي  د شي اة  
(31) Matin (J.C.) Le délit dínitíe en droit francais petites offices. n°71, 
du15, juin 1994.  

 ( مب     ل د  ج  ت د مصج .157فنظج  د م ،ة )( 32)
 ( مب  يد د  حج.7 نظج م  ف نن )ص( 33)

https://doi.org/10.69513/jnfls.v1.i2.a4
mailto:alnoor.journallegal@alnoor.edu.iq


2024 ديسمبر،  1، المجلد ( 2)مجلة النور للدراسات القانونية ، العدد     

ISSN: 3007-3340 , https://doi.org/10.69513/jnfls.v1.i2.a4   )135-93(  

134 Al-Noor journal for legal studies 

Email: alnoor.journallegal@alnoor.edu.iq 

        

 مجلة النور للدراسات القانونية

     

                                                                                                                                             

ل م ت ف  دو ر د وادر د م  اةا ،اددة مو  ا ة ( 34) ،.ب دل يل دل طنمها دلإفص ا يب د من 
 ا ف  م لة اد  ة د ح  ر ق ،اة يب  لاة د  د   لا ف  د ب ن ، د فلسفاة  لا تشدنا بحج من 

 .70ا ص2013  منة  ج لاءا د سنة د خ مسةا د نن، د و ا 
 .70،. ب دل يل دل طنمها د مصنا د س يخا ص( 35)
 .10 نظج  ،. يلا  يةن د مطلا ينو ا د مصنا د س يخا ص( 36)
 ظجيددة  1مددن   د  ن ددنا  ،. يةددن د ددج در  يمددن د سددن  ا ا د  ددداو فدد  اددجا د  دد   ل د ( 37)

 .81ا ص1952دي تشدن ي  ه ي نا ،دا د ن ج  ل  من ت د مصج ا 
– نظددج  ،. مظ ددج فجغلدد  يلدد  محمددنا د حم بددة د  ن ياددة  لث ددة فدد  ددد ر ا ح د مدد   ( 38)

 .443ا ص2006 جديل د ة اقةا ،دا د ن اة د نج اةا 
 .13ص د مصنا د س يخا يمن يج  ت مصطفىا ( 39)
 .97ص د مصنا د س يخا،. محمن يل  د يللا ( 40)
 .64د. عصام حنفي محمود، المصدر السابق، ص ( 41)

،.  يمن يل  َادجا دلإفصد ا ود  دف  اة   يدن م د ،و د ح  مدة فد   د   ل د  دج  تا  (42)
ينفدددددد   ،. يصدددددد نومدددددد  بنددددددن  ؛  62ا ص2012ا ،دا د ف ددددددج د  دددددد من ا دلإدددددددبننايةا 1ط

 .64محم ،ا د مصنا د س يخا ص
dealing: What -Andrew Griffiths. Section 317 and Efficient self) 43(

should an interested director be required to disclose?- comp. law. 
1999, 20(6),PP.187-188. 

؛ ،. يدددلا  يةدددن د مطلدددا 64ص د مصدددنا د سددد يخا نظدددج  ،. يصددد ن ينفددد  محمددد ،ا ( 44)
 .68ص د مصنا د س يخاينو ا 

 ( مب  يد د  حج.14-8 نظج م  ف نن )ص (45)
 .78،. ب دل يل دل طنمةا د مصنا د س يخا ص( 46)
 ( مب     ل د  ج  ت د مصج .157( و)60( و)59( و)6فنظج  د م د، )( 47)
ف اور ايجد ال   دلا ملايظد ت   نبدة فد  د  د   ل د مؤ دت  دد در د وادر د م  ادة ا دل ( 48)

(ا 4د   مندددة د مستنصدددجيةا د م لدددن ) - لدددة د ح ددد ر ا بحدددج من ددد ا فددد  م2004 سدددنة  74
 .10ا ص2012(ا 18د نن، )

دددت يلاددده د مددد ،ة )6( مدددب د  سدددل )3( مدددب د  ددد   ل د مؤ دددت  دددد در د وادر  )49(  ددديد مددد   صت
د م  اة يلى  ل " ل ج ة د ت   ن    قن  مب د وادر د م  اة د م ة  ة ف  يملاة د تدندو  فد  

(  ل فلتدشن ب  متطل د ت دلآفادة   دل  ل فحد ف  فلد  د وادر 13/5)د س ر دددتن ،دلا ا دى د  سدل 
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يلددى  ة   دد  د ت دد ا  فدد  و ددت دفتتدد ا د سدد ر"... اددل بحددن، د ددنص   يمددة  ة ددجة فدد  د ةا  دد ت 
 ود ت  ايج د م  اة وغ ج د م  اة د ت  فلشن د  ج ة يت نبم   ا ى ا،داة د س ر.

)50( فنظدددج  د مددد د، )147-187( مدددب  ددد   ل د  دددج  ت د نجد ددد  د تددد   ظمدددت يملادددة د ت ددد ء 
 د  ج ة ديتندءدلا مب دي نم   ا ى مجيلة د تصفاة.

دج  تا ،دا د  وتدا  )51( ،. يمد ا ية دا   لد   آ  يلد  َد لا د نظد ن د  د       حل  مدة د  ل
.175ا ص2011د      اةا مصجا   

)52( ،. ددددن ن يدددب يلددد  يدددب منصددد ا د  جيدددنحا  دددجديل د  دددج  ت د ت  ايدددة فددد   ددد د  ب ،و  
ا من  ادت د حلةد  د ح  يادةا 1م لن د تن ول د خلا   )،اددة ف ق لاة م  ا ة فطةاااة(ا ط

؛ ،. غندد ن محمددن غندد نا و،.  اصددل يةددن   د  نددنا ا ف ددجيل د  دديب يلددى 163ا ص2011
د مسد  م ب فد  د  دج  ت د مسد  مة فد   دد د  ب ،و  م لدن د تند ول د خلا د ا بحدج من دد ا 

ا يب  لاة د ح  را   منة د   يتا د سنة د ح ،بة ود ن دجولا د ندن، ف  م لة د ح  ر فصن
.186نا ص1997م اح - د1417د و ا لو د ن نة   

(53) Michael Simkovic. The Effect of enhanced Disclosure on open 
market stock Repurchases-P.4, available at 
http://www.ssrn.com./abstract=1117303. 
(54) Michael Simkovic. The Effect of enhanced Disclosure on open 
market stock Repurchases- op cit-p10. 
(55) Yronne Cripps. New statutory duties of disclosure for auditors in 
the regulated financial sector. Law Quarterly Review. 1996, 
112(Oct), P.677. 

 .123ص د مصنا د س يخا،. يلا  يةن د مطلاا   نظج ( 56)
 .123،.يلا  يةن د مطلاا د مصنا د س يخ اص( 57)
 .1951(  سنة 40( مب د     ل د من   د نجد   ا ل )81فنظج  د م ،ة )( 58)
د مصددنا ؛ ،. محمددن يلد  ددد يللا 172،. يمد ا ية ددا   لد  ا د مصددنا د سد يخا ص( 59)

ا د  ددشء د ثدد   ا يددلا ،دا   ددجا 2م ددد ية د  ددج  تا ط؛،.يةددن د فتدد ا مددجد،ا 97ص د سدد يخا
 .631يلا دنة ط عا ص
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