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1 MODERN LAW

إقراض واقتراض الأوراق المالية

المقدمة

تعريــف بيــع الأوراق الماليــة المقترضــة )البيــع علــى 
 Covered Short Selling المغطــى  المكشــوف 

:)CSS
هــو أحــد الطــرق التــي يلجــأ لهــا المســتثمر فــي 
ــال  ــي ح ــاح ف ــق الأرب ــة لتحقي ــواق الأوراق المالي أس
إتجــاه أســعار الأوراق الماليــة نحــو الانخفــاض فــي 
ــمالية  ــب رأس ــق مكاس ــدف تحقي ــك به ــوق وذل الس

مــن حركــة الهبــوط فــي أســعار الأوراق الماليــة.
وتنفــذ هــذه العمليــات علــى إحــدى الأوراق الماليــة 
المســموح  الماليــة  الأوراق  قائمــة  ضمــن  المدرجــة 
الأوراق  واقتــراض  إقــراض  تعامــات  إجــراء  عليهــا 
الماليــة بغــرض البيــع والتــي يتــم إقتراضهــا مــن مالكها 
المقتــرض  العميــل  ويقــوم  المُقــرض(،  )العميــل 
باقتراضهــا وبيعهــا فــي الســوق ثــم إعــادة شــرائها 
فــي وقــت لاحــق لردهــا لمالكهــا )العميــل المُقــرض( 
.وتعتمــد هــذه الآليــة علــى فكــرة توقــع انخفاض ســعر 

الورقــة الماليــة فــي الســوق، ومــن ثــم إعــادة شــرائها 
بســعر يقــل عــن الســعر الــذي قــام العميــل المقتــرض 
تحقيــق  وبالتالــي  الاقتــراض،  تاريــخ  فــي  بــه  بالبيــع 
هامــش ربــح متمثــاً فــي الفــرق بيــن الســعرين: ســعر 
البيــع الأكبــر فــي تاريــخ الاقتراض - ســعر إعادة الشــراء 
الأقــل فــي تاريــخ رد الأســهم )مــع الأخــذ فــي الاعتبــار 
التــزام العميــل المقتــرض بــرد كافــة الحقــوق الماليــة 
ــة المقترضــة  إن وجــدت  مــن الضمــان  ــأوراق المالي ل
ــل هامــش  ــذي ســوف يقل ــه وال النقــدي المقــدم من

ــه(. ــح المحقــق ل الرب
مثال توضيحي 

يتوقــع )أ ( انخفــاض ســعر ورقــة ماليــة )س( مــا فــي 
ــراض عــدد 100  ــك يقــوم باقت ــاءً علــى ذل الســوق وبن
ســهم مــن الأســهم )س( مــن المســتثمر)ب( والــذي 
يرغــب فــي إقــراض جــزء مــن أوراقــه الماليــة وافتــرض 
أن ســعر الورقــة )س( فــي الســوق مثــاً 100 ريــال 
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2MODERN LAW

الســوق  فــي  ببيعهــا  )أ(  المســتثمر  يقــوم  حيــث 
بإجمالــي حصيلــة بيــع قدرهــا 100,000 ريــال مــع قيامــه 
بإيــداع ضمــان نقــدي قيمتــه 50,000 ريــال وعليــه فــي 
ســعر  انخفــض  أو  المســتثمر)أ(  توقــع  تحقــق  حــال 
الســهم  )س( إلى 95 ريال أي انخفض ســعر الســهم 
فــي   ) )أ  المســتثمر  ذلــك  بعــد  ورغــب   %5 بنســبة 
غلــق مركــزه الإســتثماري فيقــوم بإعــادة شــراء تلــك 
الأســهم )س( وعددهــا 1000 ســهم وتصبــح تكلفــة 
اعــادة الشــراء 95,000 ريــال ويقــوم المســتثمر)أ( بــرد 
الأســهم المشــتراة إلــى المســتثمر )ب( مــع تحقيقــه 
ربــح بنســبة 10% بمقــدار 5,000 ريــال مضافــاً إليهــا عائد 

الضمــان النقــدي. 

أهميــة آليــة اقتــراض الأوراق الماليــة فيمــا 
: يلي

آليه موازنة: 
والطلــب  العــرض  بيــن  الموازنــة  تحقــق  إنهــا  حيــث 
فــي الســوق وذلــك حيــث إن تطبيــق نظــام الشــراء 
بالهامــش يقــوم بتعزيــز جانــب الطلــب فــي الســوق، 
فــي  العــرض  جانــب  يعــزز  الاقتــراض  نظــام  بينمــا 
الســوق وبذلــك يتحقــق التــوازن حيــث إنــه فــي حــال 
هبــوط أســعار الأســهم ســيتواجد المســتثمر الــذي 
يريــد فــي بيــع الأســهم المقترضــة بغــرض شــراؤها 

فــي وقــت لاحــق بأســعار أقــل لتحقيــق الأربــاح.
المقرضين: 

علــى  تعــود  فوائــد  عــدة  الماليــة  الأوراق  لاقتــراض 
ــد  ــذي يملــك رصي المقرضيــن وهــي أن المســتثمر ال
اســتثمارها  يســتطيع  معينــة  شــركة  أســهم  مــن 
دون التعــرض لخطــر التــداول المباشــر فــي الســوق 
عليــه  بالتــداول  يقــوم  لا  الــذي  رصيــده  وتحريــك 
ــاً  ــد مضمــون وتوفــر أيضــاً ضمان ــه عائ ــه ل بطريقــة آمن
إضافيــاً مــن خــال ضمــان للقــرض ســواء ضمــان مالــي 
أو ضمــان مــن الأوراق الماليــة الأخــرى كمــا تفيــد فــي 
عمليــات التحــوط وموازنــة فــروق الأســعار والتحــوط 
مــن هبــوط الأســعار بشــكل كبيــر ففــي هــذه الحالــة 
يقــوم المســتثمر باقتــراض هــذه الأســهم وبيعهــا 
في الســوق بالشــكل الذي يســمح له بموازنة أســعار 
الأســعار  فــروق  مــن  والإســتفادة  والبيــع  الشــراء 

لتحقيــق الأربــاح. 
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3 MODERN LAW

حيــث أصــدرت هيئــة قطــر للأســواق الماليــة القــرار رقــم 4 لســنة 2022 بإصــدار قواعــد إقــراض واقتــراض 
الأوراق الماليــة مكونــاً مــن 16 مــادة جــاءت حاكمــة ومنظمــة لعمليــات إقــراض واقتــراض الأوراق الماليــة وعليــه 

ســوف نتنــاول مــا جــاء بهــذه القواعــد فــي الســطور التاليــة.
المادة الأولى : التعريفات

حيث جاءت المادة الأولى من القواعد المنظمة لإقراض واقتراض الأوراق المالية كما يلي: 

الإطار القانوني 

التعريف المصطلح م

دولة قطر. الدولة 1

القانون رقم )8( لسنة 2012 وتعديلاته. القانون 2

هيئة قطر للأسواق المالية. الهيئة 3

ل الهيئة بالتعامل في  السوق المالية المرخص لها من قِبَّ
الأوراق المالية. السوق 4

الشركة المرخصة من الهيئة للقيام بمهام جهة الإيداع. جهة الإيداع 5

شركة الخدمات المالية المرخص لها، أو المسجلة لدى الهيئة 
لمزاولة أي من الأنشطة المنصوص عليها بالمادة )4( من 

نظام الخدمات المالية الصادر عن الهيئة.
الشركة 6

قيام المقرض بنقل ملكية الأوراق المالية بصفة مؤقتة 
أو بيعها إلى المقترض خارج السوق بثمن مؤجل الدفع مع 
التزام أو وعد المقترض بردها أو إعادة بيعها إلى المقرض 
بناءً على طلبه في أي وقت خلال الفترة المتفق عليها أو 

في نهايتها ما لم يتم الاتفاق على غير ذلك.

إقراض واقتراض الأوراق 
المالية 7

الشركة أو أمين الحفظ المرخص له من قبل الهيئة أو 
المسجل لدى الهيئة لمزاولة نشاط إقراض واقتراض الأوراق 

المالية لحسابه الخاص أو بالنيابة عن عملائه.

وكيل الإقراض والاقتراض 
للأوراق المالية 8

الاتفاقية المحررة بين المستثمر ووكيل الإقراض والاقتراض 
لتمثيله في اتفاقية إقراض واقتراض للأوراق المالية. اتفاقية الوكالة 9
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القيمة النقدية أو الأوراق المالية التي يودعها المقترض 
لدى المقرض لضمان الوفاء بالتزاماته بإعادة الأوراق المالية 
المقترضة إلى المقرض وفقاً للشروط المتفق عليها في 

اتفاقية الإقراض والاقتراض.

الضمان 10

الشركة العضو بالسوق، المرخص لها من قبل الهيئة 
بممارسة نشاط صانع السوق صانع السوق 11

الشركة العضو بالسوق المرخص لها من قبل الهيئة 
بممارسة نشاط تزويد السيولة مزود السيولة 12

المستثمر الذي لدية خبرة كافية للاستثمار بالأوراق المالية 
بنفسه وتتوافر به الشروط التالية:

شركة خدمات مالية. 	.1
البنوك وشركات التأمين وإعادة التامين وشركات  	.2

الاستثمار والتمويل وصناديق الاستثمار المرخصة من 
الدولة.

مؤسسات الدولة والشركات المملوكة من قبلها وجهاز  	.3
قطر للاستثمار وشركاته التابعة.

المستثمر الذي يمثله مدير استثمار مرخص من قبل  	.4
الهيئة

الشخص الطبيعي شريطة تحقيقه واحد أو أكثر مما  	.5
يلي:

أن يكون قد عمل في إحدى الجهات الخاضعة لرقابة  أ(	
الهيئة أو الجهات الخاضعة لرقابة الجهات الرقابية 

الأخرى بالقطاع المالي في وظيفة احترافية تقبلها 
الهيئة لمدة لا تقل عن )3( سنوات.

أن يكون قد قام بعمليات تداول في السوق لا يقل  ب‌(	
مجموع قيمتها عن خمسين مليون ريال خلال الاثني 

عشر شهراً الماضية.
أن يكون حاصلًا على شهادات عالمية أو محلية  ت(	
متخصصة ومعتمدة في مجال الاستثمار في 

الأسواق المالية.

المستثمر المؤهل 13

الشركة العضو بجهة الإيداع والمرخص لها من قبل الهيئة أمين الحفظ 14
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أغراض الإقراض والاقتراض
 

 من يجوز له مزاولة النشاط 
المادة الثانية :

جــاءت لبيــان أغــراض اقــراض واقتــراض الأوراق الماليــة 
وعــددت هــذه الأغــراض فيمــا يلــي: 

لأغــراض  الماليــة  الأوراق  واقتــراض  إقــراض  »يكــون 
تســوية الأســهم فــي الصفقــات التــي تكــون فيهــا 
الأســهم المباعــة غيــر متوفــرة وقت تســوية الصفقة، 
أو لغــرض تنفيــذ صفقــات البيــع علــى المكشــوف أو 
بغــرض إعــادة أوراق ماليــة مقترضــة، أو بغــرض إصــدار 
وحــدات صناديــق المؤشــرات المتداولــة، أو أي أغــراض 

أخــرى توافــق عليهــا الهيئــة.
ويجــوز لوكيــل الإقــراض والاقتــراض إقــراض الأوراق 
مــن  لأي  الخــاص  لحســابه  يقترضهــا  التــي  الماليــة 

 » عملائــه 
ويتضــح أن المــادة قــد حــددت الحــالات التــي يجــوز فيها 
إقــراض واقتــراض الأوراق الماليــة فــي أربــع حــالات 
أساســية وأعطــت للهيئــة صلاحيــة الموافقــة علــى 

حــالات أخــرى بشــرط الموافقــة عليهــا. 

المادة الثالثة :
جــاءت لتحديــد مــن يجــوز لــه مزاولــة نشــاط الإقــراض 

والاقتــراض وذلــك فيمــا يلــي: 
» لا يجــوز مزاولــة نشــاط إقــراض واقتــراض الأوراق 
الماليــة باعتبــاره نشــاط مــن أنشــطة الخدمــات الماليــة 
الخاضعــة لرقابــة الهيئــة الــواردة فــي المــادة رقــم )4( 
مــن نظــام الخدمــات الماليــة الصــادر عــن الهيئــة إلا مــن 

خــال وكيــل إقــراض أو اقتــراض.
ويمكــن لأي مــن المهــام التاليــة المتعلقــة بعمليــة 
إقــراض واقتــراض الأوراق الماليــة، بحســب الســياق، 
الأوراق  واقتــراض  إقــراض  أنشــطة  مــن  يكــون  أن 

الماليــة علــى ســبيل المثــال لا الحصــر:
تقديــم الاستشــارة إلــى المقــرض أو المقتــرض فيمــا 
يتعلــق بالعمليــة / الاختيــار والتفــاوض مــع نظيــر فــي 
العمليــة وتنفيــذ القــرض أو توجيــه التنفيــذ مــع النظيــر 
الأوراق  اســتلام  توجيــه  أو  تســليم،  أو  اســتلام،   /
الماليــة المقرضــة / اســتلام، أو تســليم، أو توجيــه 
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الســوقي،  التســعير  توفيــر   / الضمانــات  اســتلام 
أو  الســجلات  وحفــظ  بالشــركات،  الخــاص  والإجــراء 
غيرهــا مــن الخدمــات لإدارة العمليــة / إجــراء وتنفيــذ 
أو توجيــه الاســتثمار  / الاســتثمار  التغطيــة  طلبــات 
فــي الضمانــات النقديــة / تعويــض مقــرض أو مقترض 
أي   / مختلفــة  بأمــور  يتعلــق  فيمــا  الماليــة  الأوراق 

أعمــال أخــرى تحددهــا الهيئــة. 
يجــوز لوكيــل الإقــراض والاقتــراض أن يقــوم بإنجــاز 
بعــض المهــام المحــددة فــي هــذه المــادة مــن خــال 
ذات  فــي  شــركة  أي  خــال  مــن  أو  الأم  الشــركة 

الهيئــة«. موافقــة  بعــد  المجموعــة 

شروط الترخيص لوكيل 
الإقراض والاقتراض 

التزامات وكيل الاقراض 
والاقتراض 

المادة الرابعة : 
لــأوراق  والاقتــراض  الإقــراض  وكيــل  علــى  يجــب 
الماليــة التقــدم بطلــب إلــى الهيئــة للحصــول علــى 
ترخيــص لمزاولــة أنشــطة إقــراض واقتــراض الأوراق 

التاليــة:  للشــروط  مســتوفياً  الماليــة، 
شــركة خدمــات ماليــة أو أميــن حفــظ يحمــل ترخيصــاً  	.1

مــن الهيئــة، أو ترخيصــاً معترفــاً بــه مــن الهيئــة. 
أن تتوافر لديه الموارد البشرية اللازمة.  	.2

أن تتوافــر لديــه نظــم المعلومــات الخاصــة بنشــاط  	.3
الإقــراض والاقتــراض ومــا يفيــد الربــط الإلكتروني 

مــع كل مــن جهــة الإيــداع والســوق.
أســماء  تتضمــن  ســجلات  لديــه  يتوافــر  أن  	.4
التــي  والعقــود  تتــم  التــي  والعمليــات  العمــاء 
يتــم توقيعهــا والعمــولات والرســوم التــي يتــم 

حفظهــا.  ونظــم  تقاضيهــا، 
نظم للرقابة الداخلية والمراجعة المالية.  	.5

إجراءات إدارة المخاطر ذات الصلة بالنشاط.  	.6

المادة الخامسة
بنــود موضحــة  الخامســة فــي عشــرة  المــادة  جــاءت 

كالتالــي:  وهــي  الوكيــل  التزامــات 
إبــرام اتفاقيــة وكالــة مــع العميــل تتضمــن الأحــكام  	.1
خدمــات  تزويــد  بموجبهــا  يتــم  التــي  والشــروط 
الإقــراض والاقتــراض ويجــب إخطــار الهيئــة بنســخة 

ــة.  مــن هــذه الاتفاقي
واقتــراض  إقــراض  مخاطــر  علــى  عميلــه  إطــاع  	.2
الأوراق الماليــة والحصــول علــى توقيــع العميــل 

بمــا يفيــد ذلــك. 
ــر التــي تضعهــا الســوق  التأكــد مــن توافــر المعايي 	.3
الإقــراض  عمليــة  محــل  الماليــة  الورقــة  فــي 
عــدم  ومــن  الهيئــة،  عليهــا  وتوافــق  والاقتــراض 
الرصيــد  وتوافــر  تداولهــا،  علــى  قيــد  أي  وجــود 

المقــرض. لــدى  أو  لديــه  منهــا  الكافــي 
الــازم  الضمــان  لديــه  المقتــرض  أن  مــن  التأكــد  	.4
للوفــاء بالتزامــه بإعــادة الأوراق الماليــة المقترضــة 

أو بيعهــا إلــى المقــرض.
إخطــار جهــة الإيــداع بنســخة مــن اتفاقيــة الإقــراض  	.5
الملكيــة  نقــل  عمليــات  لتنفيــذ  والاقتــراض، 
الآليــة  وفــق  الاتفاقيــة  هــذه  علــى  المترتبــة 
التــي تضعهــا جهــة الإيــداع وتوافــق  والإجــراءات 

الهيئــة. عليهــا 
الخاصــة  والاقتــراض  الإقــراض  عمليــات  تســجيل  	.6
وحجــم  منهــم،  الــواردة  والتعليمــات  بعملائــه 
المقدمــة،  والضمانــات  تمــت،  التــي  العمليــات 

ألا يكــون قــد ارتكــب مخالفــات جوهريــة لمعاييــر  	.7
المــاءة الماليــة خــال ســنة قبــل تاريــخ التقــدم 

بالطلــب.
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الأوراق المالية التي لا يجوز 
اقراضها 

المادة السادسة
الماليــة  الأوراق  فحــددت  السادســة  المــادة  جــاءت 
التــي لا يجــوز اقراضهــا وكذلــك المعامــات التــي لا 

يجــوز للمقتــرض القيــام بهــا وهــي 
» لا يجــوز إقــراض الأوراق الماليــة التــي تــم توقيــع 
الرهــن عليهــا وفقــاً لإجــراءات الســوق أو الحجــز عليهــا 
وفقــاً للقوانيــن واللوائــح والأنظمة القانونية الســارية 
فــي الدولــة أو الأوراق الماليــة المشــتراة وفقاً لنظام 
التــداول بالهامــش وأي حــالات أخــرى يحددهــا الســوق. 
كمــا لا يجــوز للمقتــرض تحويــل ملكيــة الأوراق الماليــة 
المقترضــة إلــى طــرف آخــر - فيمــا عــدا وكيــل الإقــراض 
والاقتــراض - أو ترتيــب أي حــق عليهــا مثــل الرهــن 
للأغــراض  إلا  تصــرف فيهــا  بــأي  القيــام  أو  الحجــز  أو 

المســموح بهــا وفقــاً لهــذه القواعــد«. 

والرســوم.  العمــولات  وجميــع 
إرســال تقاريــر منتظمــة لعملائــه - وكلمــا طلــب  	.7
الإقــراض  عمليــات  لإيضــاح  وذلــك   - العميــل 
والاقتــراض التــي تــم تنفيذهــا فعليــاً، ومــا يتعلــق 

الضمــان. بقيمــة 
بمعامــات  المتعلقــة  بالســجلات  الاحتفــاظ  	.8
 10 عــن  تقــل  لا  لمــدة  والاقتــراض  الإقــراض 

 . ت ا ســنو
بتقاريــر  الإيــداع  وجهــة  والســوق  الهيئــة  تزويــد  	.9
أســبوعية عــن حجــم نشــاط الإقــراض والاقتــراض 
وقيمتهــا  النشــاط  محــل  الماليــة  الأوراق  وعــدد 

تطلبهــا. أخــرى  تقاريــر  وأي  ونوعهــا 
10.	الالتــزام بتشــريعات الهيئــة وقواعــد التعامــل فــي 

كل مــن الســوق وجهــة الإيــداع. 
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ما يتم السماح به في أي 
عملية إقراض أو اقتراض؟ 

المتطلبات الخاصة 
بالضمانات 

المادة السابعة
جاءت المادة السابعة فقررت أنه 

مــع مراعــاة أحــكام اتفاقيــة إقــراض واقتــراض الأوراق 
أو  إقــراض  عمليــة  أي  فــي  الســماح  يجــب  الماليــة، 
اقتــراض لــأوراق الماليــة تتــم وفقــاً لهــذه القواعــد 

ــأن: ب
مــن  الرســوم  الماليــة  الأوراق  مقــرض  يســتلم  	.1
إلــى أي ضمانــات يقدمهــا  المقتــرض، بالإضافــة 

التزاماتــه.  لضمــان  المقتــرض 
فــي حــال تخلــف المقتــرض عــن دفــع الرســوم، أو  	.2
إعــادة الأوراق الماليــة المقترضــة يحــق للمقــرض 
بيــع الضمانــات أو التصــرف بهــا ويــوازن متحصلاتهــا 

ــة.  مقابــل ســعر إعــادة شــراء الأوراق المالي
يمتلــك المقــرض كافــة حقــوق الملكيــة الكاملــة  	.3
لــأوراق الماليــة المقترضــة فيمــا عــدا حــق بيــع أو 
تحويــل الأوراق الماليــة مــا لــم يتــم الاتفــاق علــى 

غيــر ذلــك فــي الاتفاقيــة.

المادة الثامنة
الخاصــة  المتطلبــات  لتحديــد  الثامنــة  المــادة  جــاءت 
بالضمــان المقــدم مــن المقتــرض إلــى المقــرض علــى 

النحــو التالــي: 
باتفاقيــة  الخاصــة  والشــروط  الأحــكام  مراعــاة  مــع 
اســتيفاء  يجــب  الماليــة  الأوراق  واقتــراض  إقــراض 
المتطلبــات الخاصــة بالضمانــات الواجــب أداؤهــا مــن 

الآتيــة:  المقــرض  إلــى  المقتــرض 
يقدمــه  الــذي  الضمــان  وقيمــة  نــوع  تحديــد  	.1
المقتــرض إلــى المقــرض لتأميــن أداؤه لالتزامــه 
ألا  بشــرط  المقترضــة،  الماليــة  الأوراق  بإعــادة 
يقــل مبلــغ الضمــان عــن 100% مــن قيمــة الســوق 
لــأوراق الماليــة المقترضــة فــي تاريــخ الاقتــراض، 

الســوق.  أو  الهيئــة  تحــدده  أكبــر  أي مبلــغ  أو 
يوافــق المقتــرض علــى إعــادة مــا يعــادل الأوراق  	.2
المحــدد،  الوقــت  فــي  المقــرض  إلــى  الماليــة 
فــي  الضمــان  إعــادة  علــى  المقــرض  ويوافــق 

المقــرض. إلــى  المقابــل 
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سلطة الهيئة في التعديل 

من له الدخول في عمليات 
الإقراض والاقتراض؟ 

المادة التاسعة
جــاءت المــادة التاســعة بالنــص علــى ســلطة الهيئــة 
قواعــد  أحــكام  اتفاقيــات  أو  أحــكام  تعديــل  فــي 

علــى: نصــت  حيــث  والاقتــراض  الإقــراض 
» يحــق للهيئــة مــن وقــت لآخــر تعديــل، أو إلغــاء، أو 
اســتكمال أحــكام قواعــد إقــراض واقتــراض الأوراق 
ــراض الأوراق  ــات إقــراض واقت ــة أو كافــة اتفاقي المالي

الماليــة المعمــول بهــا «

المادة العاشرة
جــاءت المــادة العاشــرة وذلــك لتنظــم مــن لــه الحــق 
فــي دخــول عمليــات الإقــراض والاقتــراض حيــث جــاءت 

بالآتــي:
واقتــراض  إقــراض  عمليــة  فــي  الدخــول  يجــوز  لا   «
علــى  المؤهليــن،  للمســتثمرين  إلا  الماليــة  الأوراق 
بتفاصيــل  واقتــراض  إقــراض  وكيــل  إخطــار  يتــم  أن 
العمليــة ونســخة مــن اتفاقيــة الإقــراض والاقتــراض، 
للقيــام بإجــراءات تســجيل وتنفيــذ تلــك العمليــة لــدى 

جهــة الإيــداع.
ــل  ــر المؤهــل الطلــب مــن وكي  ويجــوز للمســتثمر غي
الإقــراض والاقتــراض أن ينــوب عنــه بصفتــه مقــرض أو 
مقتــرض فــي الدخــول فــي عمليــة إقــراض واقتــراض 
لــأوراق الماليــة، وبعــد توقيــع اتفاقيــة وكالــة بينهمــا، 
وتفويــض وكيــل الإقــراض والاقتــراض فــي تمثيــل 

المســتثمر فــي اتفاقيــة الإقــراض والاقتــراض«. 

يقــوم وكيــل الإقــراض والاقتــراض بصفتــه وكيــاً  	.3
نهايــة  فــي  الســوقي  بالتســعير  المقــرض  عــن 
الماليــة  الأوراق  لكافــة  يوميــاً  التــداول  جلســة 
علــى  الحفــاظ  يراعــي  أن  ويجــب  المقترضــة 
 )1( البنــد  فــي  المذكــورة  الضمانــات  مســتوى 
أعــاه مــع الأخــذ فــي الاعتبــار التغيــرات فــي كل 
ــة  ــة المقترضــة وقيمــة أي مــن ســعر الأوراق المالي
م بالريــال القطــري )أو  ضمانــات غيــر النقــد المقــوَّ
ــداول الأوراق الماليــة  ــة أخــرى يتــم فيهــا ت أي عمل

المقترضــة(.
فــي حــال أصبحــت قيمــة الضمانــات، فــي أي وقــت  	.4
مــن الأوقــات، أقــل مــن المســتوى المذكــور فــي 
البنــد )1( أعــاه، يجــب أن يطلــب وكيــل الإقــراض 
مــن  المقــرض  عــن  وكيــاً  بصفتــه  والاقتــراض 
المقتــرض زيــادة مبلــغ الضمانــات إلــى المســتوى 

المطلــوب عــن طريــق عــرض ضمانــات إضافيــة.
يجــوز للمقــرض أن يســتثمر الضمانــات المقدمــة  	.5
مــن المقتــرض وفقــاً للاتفاقيــة، وفــي حــال تخلــف 
المقتــرض عــن إعــادة الأوراق الماليــة المقترضــة 
أو بيعهــا إلــى المقــرض، يجــوز للمقــرض التصــرف 
فــي أصــول الضمــان لشــراء أوراق ماليــة لتغطيــة 

القــرض فــي الحالتيــن الآتيتيــن: 
أ(  إذا تعــذر علــى المقتــرض تقديــم ضمان إضافي 

بنهايــة يــوم العمــل الثاني بعــد الإخطار. 
ب( إذا كانــت قيمــة الضمــان عــن 100% مــن القيمــة 
ليــوم  المقرضــة  الماليــة  لــأوراق  الســوقية 

واحــد بعــد الإخطــار. 
يجــوز لوكيــل الإقــراض والاقتــراض تعييــن طــرف  	.6
الإقــراض  لاتفاقيــة  الخاضــع  الضمــان  لإدارة  آخــر 
بعــد  والمقتــرض  المُقــرض  بيــن  والاقتــراض 

الهيئــة. موافقــة 
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البيانات الواجب استيفائها 

اتفاقيات الإقراض 
والاقتراض 

المادة الحادي عشر
ــات الواجــب  جــاءت المــادة الحــادي عشــر لتوضــح البيان
اســتيفائها لــكلا الطرفــان فــي اتفاقيــات الإقــراض 

والاقتــراض وهــي كالتالــي: 
فــي  يدخــان  اللــذان  والمقتــرض  المقــرض  يلتــزم 
اتفاقيــات إقــراض واقتــراض الأوراق الماليــة اســتيفاء 

البيانــات الآتيــة: 
ــه إن وجــد / اســم  اســم المقــرض المســتفيد ووكيل
المقتــرض ووكيلــة إن وجــد /اســم ورمز الورقة المالية 
الورقــة أو  الماليــة قيــد الإقــراض / عــدد  أو الأوراق 
الأوراق الماليــة المقرضَــة / التاريــخ التــي ســتُرد فيهــا 
الأوراق الماليــة / نــوع ومقــدار الضمــان وبشــرط أن لا 
تقــل قيمتــه عــن القيمــة الســوقية لــأوراق الماليــة 
المقترضــة / توضيــح حقــوق الأطــراف بشــأن اســتبدال 
الضمــان / بيــان كيفيــة توزيــع أربــاح الأســهم والحقــوق 
والضمانــات  الماليــة  بــالأوراق  المتعلقــة  الأخــرى 
والترتيبــات  الماليــة  الأوراق  اســترداد  إجــراءات   /
الماليــة  الأوراق  تســليم  كان  حــال  فــي  الصلــة  ذات 
المطلوبــة غيــر ممكنــاً / توضيــح حــالات عــدم الوفــاء 

علــى  المرادفــة  والالتزامــات  والحقــوق  بالالتزامــات 
الطــرف الاخــر / الإجــراءات اللازمــة للتقييــم الــدوري 
للضمــان، وحــالات اســتبداله أو زيادتــه أو تســييله أو 
إعادتــه للمقتــرض وتوضيــح حقــوق الأطــراف المترتبــة 

علــى ذلــك / القانــون التــي تخضــع لــه الاتفاقيــة .

المادة الثانية عشر
جــاءت المــادة الثانيــة عشــر لتبيــن الاتفاقيــات الجائــز 

اســتخدامها وهــي كالتالــي :
» يجــوز أن يتــم اســتخدام اتفاقيــات إقــراض واقتــراض 
الأوراق الماليــة المعتــرف بهــا دوليــاً مثــل اتفاقيــات 
أو  البحــار  عبــر  الماليــة  الأوراق  واقتــراض  إقــراض 
الاتفاقيــة العامة الرئيســية لإقــراض واقتراض الأوراق 
الماليــة باعتبارهــا نموذجــا أساســياً لصياغــة مثــل هــذه 

العقــود «
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جهة الإيداع 

سلطة الهيئة في عمليات 
الإقراض والاقتراض

 

المادة الثالثة عشر
جــاءت المــادة الثالثــة عشــر لتوضيــح مــا يجــب علــى جهــة 

الإيــداع مــن اشــتراطات وهــي كالتالي: 
توفيــر النظــم الإلكترونيــة ونظــم الربــط مــع وكلاء  	.1
وتســجيل  تنفيــذ  لضمــان  والاقتــراض  الإقــراض 
عمليــات إقــراض واقتــراض الأوراق الماليــة، التــي 

تتــم وفقــاً لهــذه القواعــد.
الإقــراض  وكلاء  أنشــطة  علــى  الإشــراف  	.2
والاقتــراض بغيــة الضمــان أنــه تتــم مزاولــة هــذا 

القواعــد. هــذه  مــع  بالتوافــق  النشــاط 
طلــب  علــى  بنــاءً  الهيئــة  إلــى  التقاريــر  تقديــم  	.3

. لهيئــة ا
الإقــراض  وكيــل  يخالــف  حيــن  الهيئــة  إبــاغ  	.4
الأوراق  واقتــراض  إقــراض  قواعــد  والاقتــراض 

 . ليــة لما ا
كمــا وقــد جــاءت المــادة الرابعــة عشــر لتوضــح صلاحيــة 
إقــراض  أيــة عمليــة  تنفيــذ  عــدم  فــي  الإيــداع  جهــة 

واقتــراض لــأوراق الماليــة حيــث نصــت علــى :
» يجــوز لجهــة الإيــداع عــدم تنفيــذ أيــة عمليــة إقــراض 
واقتــراض لــأوراق الماليــة فــي الحــالات التــي تحددهــا 
وتوافــق عليهــا الهيئــة، علــى أن تخطــر كل مــن الهيئــة 

وطرفــي عمليــة الإقــراض والاقتــراض «.

المادة الخامسة عشر
ســلطات  وأوضحــت  عشــر  الخامســة  المــادة  جــاءت 
الهيئــة تجــاه عمليــات الإقــراض والاقتــراض لــأوراق 
الماليــة حيــث أعطتهــا الســلطة فــي وقــف أو إلغــاء 
إقــراض واقتــراض الأوراق الماليــة، لورقة معينة لفترة 
محــددة أو غيــر محــددة وذلــك لغــرض حمايــة الثقــة في 
نظــام التعامــل فــي الأوراق الماليــة ويجــوز للهيئــة 
أنهــا لازمــة وضروريــة  تــرى  أخــرى  إجــراءات  أي  اتخــاذ 

ــة.  ــراض الأوراق المالي لممارســة نشــاط إقــراض واقت
كمــا وقــد جــاءت المــادة السادســة عشــر لتوضــح أيضــاً 
المقــررة ضــد  الجــزاءات  فــرض  فــي  الهيئــة  ســلطة 
المخالــف لقواعــد إقــراض واقتــراض الأوراق الماليــة 
فــي حــال ارتكابهــا وذلــك وفقــاً لأحــكام قانــون الهيئــة 
واللوائــح والنظــم والقــرارات الصــادرة تنفيذاً له وذلك 

حســب الإجــراءات المتبعــة المقــررة لــدى الهيئــة. 
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الخاتمة
تعمــل دولــة قطــر، ممثلــة فــي هيئــة قطــر للأســواق 
الماليــة )QFMA(، علــى التطــور والتحديــث المســتمر 
مــع  يتماشــى  بمــا  المــال  رأس  ســوق  لتشــريعات 
التــي تشــهدها أســواق المــال  التطــورات العالميــة 
العالميــة وذلــك بإضافــة أنشــطة  وآليــات ماليــة جديــدة 
زيــادة حجــم الاســتثمارات فــي قطــاع  تعمــل علــى 
الخدمــات  أعمــال شــركات  وزيــادة  الماليــة  الأســواق 
فــي ظــل  اســتثمارية  ماليــة  بدائــل  بتوفيــر  الماليــة 

البحــث عــن وســائل بديلــة للاســتثمار بمــا يســاهم 
فــي زيــادة أحجــام التــداول فــي بورصــة قطــر، ممــا 
يعــزز مــن كفــاءة الســوق والســيولة والحــد مــن تقلبات 
الســوق  كمــا يعــزز تطويــر أســواق رأس المــال مــن 
المختلفــة، وبالتالــي  خــال اســتراتيجيات الاســتثمار 
زيــادة حجــم الاســتثمارات علــى مســتوى الاقتصــاد 

القطــري ككل . 
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