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 المقدمة
المالي  عد  ت      الاستثمار  موال ، باعتبارها من شركات الَ العصر الحديث  دوات الاستثمار فيأدَاة من أَ   شركات 

ساسية في مار المالي، والمتمثل بالدرجة الَ لخصوصية نشاط شركات الاستث ونظراالتي تقوم بالمشاريع الكبرى،  
وراق المالية، وما يترتب على ذلك من دخولها باتفاقيات تعاقدية مع دارة المحافظ المالية في سوق الَ وإ    ،تكوين

أَ   ،المستثمرين توظيفه وإيداع  ليتم  لديها  أَ اموالهم  حماية  وبهدف  المالية،  الَوراق  مجال  في  واستثمارها  موال ، 
بالَ  الشركات  هذه  قيام  ضمان  ولجل  الشركات،  هذه  لدى  المودعة  فقد المستثمرين  قانوناً،  لها  المحددة  نشطة 

  ، اخلية كانت رقابة دأَ  خضوع هذه الشركات للرقابة سواء، وقانون سوق المال الليبي  الليبيالتجاري  وجب القانون  أَ 
والمدخرين في القيم   ،حتى لا تخرج عن مسارها السليم، وذلك بهدف الحفاظ على حقوق المستثمرين  و خارجية،أَ 

 المنقولة.

 

 همية البحث:أَ 

وراق المالية، حكام الرقابة على شركات الاستثمار المالي في سوق الَ أَ  ه لموضوعتكمن أهمية البحث في تناول  
واقتصادية في   ،همية قانونيةمن أً   الرقابةلما لهذه  صورها،  و   آلياتها،  وبيان  أو خارجية،  ،كانت رقابة داخليةأسواء 

ال واستقرار  الماليتفعيل  ينتج  سوق  وما  الشفافية،  مستوى  ورفع  ذلك،  إ  عن  نتائج  على من  تنعكس  يجابية 
 على حد السواء.عامة، والخاصة والمدخرين، تحقيقاً للمصلحة ال  ،مستثمرينلا

 

 أهداف البحث:

لى وضع  إ   يهدف، كما  وراق الماليةمار في سوق الَ نظمة الرقابة على شركات الاستثالبحث إلى تقييم أَ  يهدف   
المقترحات أَ   ،بعض  فاعلية  لزيادة  الشرك والتوصيات  من  النوع  هذه  في  الرقابة  أجل  اتنظمة  من  ضمان ، 

 في الاقتصاد الوطني.لة المساهمة الفاع

 منهج البحث:

من  موضوع  تناول    إ ن   تطلب  الوصفي، وهذا   المنهجاستخدام    خلال  منا استخدام مناهج متعددة، وذلك  البحث 
من خلال  وذلك، التحليليبدراسة مفهوم شركة الاستثمار، وأنواع الرقابة، وآلياتها، وصورها، إ ضافة إلى المنهج 

، وراق المالية في سوق الَ  شركات الاستثمار الماليللرقابة على  المنظمة القانون الليبي  تشريعات  نصوص  تحليل  
 .المشرع المصري بالخصوصبما انتهجه    المشرع الليبيتجاه ا  مقارنةب إ ضافة للمنهج المقارن، وذلك
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 إشكالية البحث:

 تي:كمن إشكالية البحث في التساؤل الآت

الاستثمار شركات  بشأن  الليبي  التشريع  نظمها  التي  الرقابة  المالية  هل  الوراق  سوق  في  ؟ وهل كافية  المالي 
كثر فاعلية تكفل حماية يجاد آليات أَ مر يحتاج إلى إ  الَ  ن  م أَ أَ   والقانونية؟ ،والمالية ،أهميتها الاقتصادية  تناسب مع

 وراق المالية.حقوق المستثمرين في سوق الَ 

ا الَ ل  هذه  سوق  في  الاستثمار  شركات  ماهية  عن  تساؤلات  عدة  تطرح  وما  شكالية  المالية؟  الرقابة وراق  أنواع 
 صورها؟وما  وما هي آلياتها؟    عليها؟

 

 -:  البحثخطة  

 :تتكون من مبحثين كالآتي  ثنائية،طة هذا الموضوع وفق خ  سأتناول

 .وراق الماليةشركات الاستثمار المالي في سوق الَ  ماهية  :المبحث الول

 .وراق المالية: الرقابة على شركات الاستثمار المالي في سوق الَ المبحث الثاني

 

 المبحث الأول
 شركات الاستثمار المالي في سوق الأوراق المالية  ماهية

)المطلب مفهومها  يتطلب منا تحديد  نواع الشركات،  عن باقي أَ   اً متميز   اً نوع بيان ماهية شركات الاستثمار  ن  إ    
 )المطلب الثاني(.دارتها  وإ    ،بتأسيسها المتعلقةحكام  الَ وبيان    ول(الأَ 

 

 المطلب الأول

 وراق الماليةالاستثمار المالي في سوق الأَ مفهوم شركات  
، من خلال وتطويره ،هم الوسائل التي تعمل على تنشيط الاقتصاد الوطنيشركات الاستثمار المالي من أَ   عد  ت    

الَ  رؤوس  المجمدةتحريك  واستثمارها، ولذلك سأموال  وراق قوم بتعريف شركات الاستثمار المالي في سوق الَ ، 
 (.ثانياا )وبيان خصائصها في  ، (أولاا )المالية، في 
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   .: تعريف شركات الاستثمار الماليأولاَ 
 ،لها كيانها الذاتي ،و الموالأَ   ،شخاص" مجموعة الَ يتكون من    1ه عقدن  بأَ   يعرف الاستثمار كشخص معنوي  

الاجتماعي التطوير  في  فقط  ليس  المؤثر  الاقتصادي  أيدولوجيتها  ،وثقلها  توجيه  في  بل  للدولة   ،والاقتصادي 
الخارجية" بينما  2وسياستها  الَ ،  في  الاستثمار  الماليةيعرف  بأَ   وراق  المالي(  امتلاك ن  )الاستثمار  حصيلة  ه" 

لتحقيق عائد   ،نواعها(دوات مديونية )سندات بأَ و أَ اعها( أَ نو سهم بأَ دوات ملكية )الَ و معنوي( أَ أَ   ،المستثمر )طبيعي
مح مخاطر  ظل  "فهو  ،3سوبة"في  الَ :  من  جزء  ال  تخصيص  في  لتوظيفه  صول المالية لفترة من الزمن، موال 

وتغطية المخاطر  ،في المستقبل )عوائد( لمواجهة الزيادة في معدل التضخم 4بهدف الحصول على تدفقات نقدية
الَ  لتدفقات  شركات،  5موال"المصاحبة  المعنوية،  فهي  بالشخصية  الَ   تتمتع  رؤوس  بتجميع  موال تتخصص 

الوحيد غرضها دارتها، وإ ،و لحساب عملائها من خلال محافظ تتولى تكوينهاأ  ،ما لحسابهاأَ   المتناثرة لاستثمارها
تستثمر    ن  يجوز لهذه الصناديق أَ ولا   ،نشاء هذه الصناديقالصل في إ   عد  ت   وهي  ،6هو تكوين صناديق الاستثمار

ي وقت بهدف عادة شراء حصصهم في أَ ن يطلبوا إ  كما يستطيع المشاركون فيها أَ ،  7رأسمالها في أي مجال آخر
تسمية هذه الشركات بشركات الاستثمار تسمية مثيرة للجدل على الصعيد  ن  الشارة إلى أَ وتجدر  ،  8االخروج منه 

إ  10والفقهي  9التشريعي هو  للاستثمار  العام  المفهوم  لكون  هذه ،  توجيه  ثم  قادمة  لفترة  الاستهلاك  وتأجيل  رجاء 
 وليس الاكتناز.موال إلى التداول،  ال

 

 
عق  1 ج  د.  ال  فسخ  في  ال دارة  دور  البياتي،  محمد  رنا  هذا  في  أنظر  الطرفين،  تراضي  لانعقادها  يكفي  التي  الرضائية  العقود  من  يعتبر  ازة الاستثمار 

النهرين، كلية الحقوق، جامعة  أَطروحة دكتوراة،  والغائها،   .126م، ص  2015الاستثمارية، 
القان2 الهداوي،  وحسن مهدي  الداودي،  علي  غالب  في القانون .  واحكامه  الَجنبي  والمركز  والمواطن،  الجنسية،  الخاص،  الدولي  السنهوري،  العراقي، مكتبةون 

 .132م، ص  2013بغداد،  
ط3 وإدارة(،  المالية )تحليل،  بالوراق  الاستثمار  سلام،  أ سامة عزمي  التميمي،  فؤاد  عمان،1. أرشد  النشر،   .20م، ص2004، بدون دار 
التدف 4 الاستثمار  النقدي    ق.  شيخة،  أنظر: محمد غياث  المستثمر"  بها  قام  التي  الاستثمارات  من  عليه  الحصول  يمكن  الذي  النقد  هو"   -)المبادئللاستثمار 

روسلان، –المخاطر  –الدوات   ص  2022التقييم(،   .255م، 
وإدارة(،  د. أرش5 المالية )تحليل  بالَوراق  الاستثمار  سلام،  أ سامة عزمي  التميمي،   .20المرجع سابق، ص   فؤاد 
عمان، الردن،  6 الحديث،  عالم الكتب  والنقدية،  السواق المالية،  خلف،  حسن   .147  م، ص 2006. فليح 
خلال  7 فيها، من  التي تستثمر  المشروعات  على  السيطرة  لتحقيق  التي تهدف  للاستثمار  القابضة  الشركات  عن  المالي  الاستثمار  شركات  تختلف  شراء نسبة . 

من السيطرة    كبيرة  في  ترغب  التي  الشركات  التي تعد مؤسسات مالية تتأتى   علىأ سهم  التمويل  شركات  عن  المالي  الاستثمار  شركات  تختلف  كما  إ دارتها، 
والتي تست التجارية منها،  خاصة  المصارف  عليها من  التي تتحصل  القروض  إلى  إضافة  وسندات،  أَسهم،  تصدره من  ما  حصيلة  من  اساساً  هذه   خدممواردها 

والمشروعات. وطويلة الَجل للأفراد،  قصيرة،  القروض   الموارد في تقديم 
صناديق  8 الحسيني،  أحمد  بن  أحمد  د.  هذا  في  انظر  شباب    الاستثمار،.  مؤسسة  سلامي،  ال  الاقتصاد  منظور  من  وتحليل  سكندرية،   الجامعة،دراسة،  ال 

 وما بعدها.  6م، ص1999
في  9 الدكتوراه  لنيل درجة  الاستثمار، رسالة  لقوانين  وفقا  المشتركة  المشروعات  الزهاوي،  حمد صالح  فاضل  هذا  في  عين   القانون، كلية.انظر  جامعة  الحقوق، 

منشورة.59، ص1984الشمس، القاهرة،    ، 
انظ10 الَوراق    ر.  محفظة  ل دارة  القانوني  النظام  الموسوي،  إ براهيم  فوزي  علي  الدكتور  هذا  العربية،    المالية،في  النهضة  وكذلك 128م، ص  2008دار   ،

الطائي   طعمه  سوادي  المالي  –سهام  الاستثمار  لشركات  القانوني  إ لى كلية    النظام  م،   2001جامعة بغداد،    القانون،)دراسة مقارنة(، رسالة ماجستير مقدمة 
 وما بعدها.  26ص
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  .الاستثمار: خصائص شركات  ثانياا 

بها هذه الشركات، فهي تأخذ شكل شركة المساهمة، وينحصر نشاطها في        تتميز  خصائص  ثلاثة  توجد 
 رأس مال متغير.  أَنها ذاتتكوين حافظة قيم منقولة، إضافة إلى 

 تأخذ شكل شركة مساهمـة  أ. 
شكلاً   عد  ت  لا      الاستثمار  أَ   شركة  من  فهي  شكال  جديدا  مساهمـةتأَ الشركات،  شركة  شكل  توصية   ،خذ  أو 
إ  إ    ،سهمبالَ  يجوز  لا   23شكال الشركات التجارية المنصوص عليها في قانون رقم  لى أَ شكال جديدة إ  ضافة أَ ذ 

النشاط التجاري، لذلك يلزم عليها طرح جزء من رأسمال الصندوق على الاكتتاب العام2010لسنة   بشأن  ، 1م 
أَ  يجبن  كما  لها    ن  أَ   ه  متخصصةإ  تكون  الَ   ،دارة  الجذب  عامل  وهو  لكي يقدم على   ،2ول للمستثمرومحترفة، 

أمواله أَ   ،استثمار  رؤوس  تجميع  على  لقدرتها  إضافة  الاستثمار،  صناديق  في   ن  كما أَ ،  موال ضخمةومدخراته 
ال   قيمة  والذي  ضآلة  الاستثمار،  شركة  غرض  تخدم  عوامل  تطرحها،  التي  أَ سهم  جذب  من يفترض  عدد  كبر 

المدخرين التنوع في حافظة القيم ال  ،صغار  لتحقيق  نسبيا  كبير  مال  رأس  منقولة، حيث يقسم رأسمال وتكوين 
ضافة لاكتساب المدخر المستثمر صفة المساهم، والذي ليس لى وحدات استثمارية متساوية القيمة، إ  الصندوق إ  

المنقول القيم  حافظة  على  مباشرة  سلطة  بال  وأخيراة،  له  محدودة  الاستثمارية  الوحدة  حامل  مسؤولية  قيمة تكون 
 .الاسمية للوحدات التي يملكه

 .تكوين حافظة قيم منقولةب. 

الحصرييتمث       المالي  الاستثمار  شركات  غرض  منقولة  ،ل  قيم  حافظة  تكوين  في  تعرف بصندوق   والوحيد 
الف إتاحة  إلى  يهدف  استثماري  وعاء  وهو  في الاستثمار،  الاستثمار  في  جماعياً  بالمشاركة  للمستثمرين  رصة 

أتعاب،   مقابل  استثمار  مدير  ويديره  الاكتتاب،  نشرة  في  الواردة  و أَ ،  شكل شركة المساهمة  يعدلذلك  المجالات 
ال المستثمرين بمختلف فئاتهم مو تقوم هذه الشركات بقبول أَ   " إذ  نسب لتحقيق هذه الغاية،  هو الَ 3سهمالتوصية بالَ 

 
م).  1 رقم  142نصت  المصري  المال  سوق  لقانون  التنفيذية  اللائحة  من  وهو صندوق   1992لسنة    59(  استثمار مفتوح،  أنشاء صندوق  أنه" يجوز  على  م 

الا خلال  من  وثائقه  طرح  يتم  وثائقه، كما استثماري  أو تخفيضه باسترداد بعض  جديدة،  وثائق  المفتوح بإصدار  الصندوق  ويجوز زيادة رأس مال  العام،  كتتاب 
على يقتصر  خاص  طرح  خلال  من  أَو  العام،  للاكتتاب  وثائقه  طرح  يتم  ثابت  مال  رأس  ذو  استثمار  صندوق  وهو  مغلق،  استثمار  صندوق  إنشاء   يجوز 

ي ولا  المؤهلين،  الرسمية المستثمرين  الجريدة  أنظر  المالية"،  الوراق  وثائقه ببورصة  على  والتداول  قيده  ويتم  الصندوق،  مدة  نهاية  في  إلا  وثائقه  استرداد  جوز 
في   مكرر   م.22/6/1992العدد رقم 

للاست2 المضيفة  الدولة  في  العيني  أَو  النقدي،  معنوي يقوم باستثمار رأس ماله  أو  طبيعي،  شخص  كل   " هو  المستثمر  استثماري .  إ قامة مشروع  لغرض  ثمار 
ال في  اكتتاب  أَو  قرض،  شكل  في  أَو  وتوجيهه،  لسيطرته،  الذي يقيمه يخضع  الاستثماري  المشروع  أكان  سواء  الوطنية  قوانينها  لَحكام  والسندات"، وفقا  سهم، 

" دراسة تحلي الجنبي،  للمستثمر  القانوني  المركز  اسماعيل،  هفال صديق  أ.  هذا    في  الجامعة  أنظر  ، ص 2015،  2014طبعة    الجديدة،لية مقارنة" ، دار 
13  . 
شكلين  3 في  الاستثمار  شركة توصية بالَسهم   -هما:  . يتحدد نشاط صناديق  أو  شركة مساهمة،  شكل  في  التي تؤسس  الاستثمار  هي صناديق  الَول  الشكل 

قا كيانا  تعد  بذلك  وهي  المالية،  الوراق  في  الاستثمار  نشاط  صناديق لمزاولة  فهي  الثاني  الشكل  أمَا  به،  خاصة  اعتبارية  شخصية  وله  بذاته،  قائما  نونيا 
بحي التأمينية،  أو  المصرفية،  أنَشطتهم  عن  مستقلة  بصفة  ولكن  مباشرتها،  التأمين  وشركات  للبنوك،  الترخيص  القانون  أجاز  التي  أمَوال الاستثمار  تكون  ث 

عن أمَوال هذه الخيرة.  الصندوق مفرزة 
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وراق المالية، وتلائم كل  ، ومتنوع من الَ جل استخدامها في الصناديق الاستثمارية التي تتكون من عدد كبيرمن أَ 
ويتحدد نصيب المستثمرين في صناديق الاستثمار بعدد من الحصص في التشكيلة ، 1فئة من فئات المستثمرين"

وراق مالية معينة بذاتها، وانما حقه يتمثل ، ولا يملك المستثمر في هذه التشكيلة أَ الاستثمارية لصندوق الاستثمار
تشكيلة الصندوق، ويقوم الَ  من  حصة  تثبت  شهادات  و المؤسسات بشراء الوحدات الاستثمارية التي فراد أَ في 

الَ  على  الصندوق  يحصل  الطريقة  وبهذه  الصناديق،  هذه  تك تصدرها  في  يستخدمها  التي  محفظةموال   وين 
لذلك يمكن القول أنه توجد علاقة ثلاثية بين المؤسسين لصناديق الاستثمار، ،  2الاستثمارات من الوراق المالية

لا وجود  من ثمالاستثمار، و   والمستثمرين فيه ومدير الاستثمار، وبدون هذه الطراف الثلاثة لا وجود لصندوق
 لشركة استثمار مالي.

 

 متغير.س مال  ذات رأَ ج. 
س المال رأَ  عد  موال التي ي  صل العام المتعلق بالشركات، ولاسيما شركات الَ عن الَ   هذه الخاصية خروجاً   عد  ت    

يعتمدون عليه في تحصيل مستحقاتهم من هذه الشخصية المعنوية  والذي  للدائنين،  الوحيد  العام  الضمان  فيها 
ضرورية لتشجيع المدخرين على الاستثمار في هذا النوع من  ذات الذمة المالية المستقلة، وتعتبر هذه الخاصية

فشركات سهمها قابلة للتعويض، س المال المتغير يمنح بابا سهلا للخروج من الشركة، فأَ ن رأَ لَ   االشركات، نظر 
" المالي  إ    الاستثمار  للمدخر  أَ تتيح  في  بالاستثمار  المبادرة  وقتمكانية  الشركة،   ،ي  إلى  بالانضمام  وذلك 

 ،، دون عناء المرور بالسوق المالية3و جزء منه في الوقت الذي يريده"أَ   ،س مالهيستطيع المستثمر استرداد رأَ و 
لى أنها تصدر سندات على حسب الطلب في أي وقت، ومن ضافة إ  إ  والطلب،   ،والتعرض لتقلبات قانون العرض

يشـكل عنصـرا يدعو للقلق من طرف المتعاملين مع س مال هذه الشركات للتغير  خرى فأن مبدأ قابلية رأَ جهة أَ 
س والاحتفاظ بقاعدة ثبات رأَ  ،إلى عدم اعتماد هذا المبدأ  4لة دفعت بعدد من التشريعاتخيرة، هذه المسأَ هذه الَ 

س المال نقاص مبلغ رأَ أو إ   ،المـال، والذي يعطي فقط للجمعية العامة غير العادية الاختصاص باتخاذ قرار زيادة
 و مجلس المديرين .دارة أَ ناءً على تقرير مجلس ال  ب

 
مرجع سابق، ص. 1 السواق المالية النقدية،  خلف،  حسن   .130فليح 
الَ 2 في  الاستثمارات  المالية )مجموعة من  الَوراق  فالمقصود بمحفظة  المالية،  الَوراق  على محفظة  يقتصر  الاستثمارية  المحفظة  مفهوم  حصرا .  المالية  وراق 

انتقائها   الصكوك يتم  من  معينة  تشكيلة  خلالها  من  تتم  خلال  والتي  ومن  المحفظة،  قبل مدير  فوزي   محددة،استثمارية    سياسةمن  علي  الدكتور  هذا  في  أنظر 
العربية،   النهضة  المالية، دار  الوراق  النظام القانوني لدارة محفظة  الموسوي،   .124م، ص2008إبراهيم 

لكل3 المَوال، رسالة دكتوراة مقدمة  استثمار  عقد  أبَو الحسن محمد مجاهد،  شمس،   الحقوق،ية . أ سامة  عين   .57م، منشورة، ص  1993جامعة 
قانون رقم   4 رقم   بشأنم  2010لسنة   23. من ذلك  الشركات المصري  وقانون  وغيرهم.1981لسنة   159النشاط التجاري،   م، 
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 المطلب الثاني

 أحكام شركات الاستثمار
و)التخصص في مجال الاستثمار المالي(، لذلك ستثمار المالي( يتضمن وصف)شركة(، مصطلح )شركة الا ن  إ   

خاصة خرج فيها عن القواعد خص المشرع الليبي شركات الاستثمار على غرار غيره من التشريعات بعدة قواعد 
برزها  مكن ملاحظة ذلك في جوانب عديدة، أَ ويومصالح المساهمين على حد سواء،    ،العامة تحقيقا للصالح العام

جراءات التأسيس، وكذلك من حيث سيس أو من حيث إ  من حيث مستلزمات التأَ   أكان  ما يتعلق بتأسيسها سواء
 .تمتع بها هذه الجهاتدارة والصلاحيات الاستثنائية التي تعلق بجهات ال  ، وخاصة ما بتومراقبتها ،دارة عليهاال  

 

 .أولاا: تأسيس شركة الاستثمار

شركة الاستثمار المالي في شكله العام عن تأسس أَ   تأسس  يختلف  ه تقتضي طبيعة نشاط ن  أَ   لاا إ    ،ية شركةلا 
 طبيعة نشاط هذه الشركات، مثال ذلك لا يجوز أن  شركات الاستثمار المالي وجود إحكام خاصة بها، تفرضها  

الَ  النظام  أَ يتضمن  على  النص  قيمة سهم مدفوعة التكون جميع الَ   ة امتيازات خاصة، كذلك يجب أن  ي  ساسي 
إ   عند  الجهة1المؤسسونو   ،  صدارها....الخبالكامل  الاستثمار  هم  شركة  بتأسيس  تقوم  صندوق   التي  وإنشاء 

، 2، أو شركة تأمينسهم، أو مصرفاأو شركة توصية بال    ،تكون هذه الجهة شركة مساهمة  ما  وعادة  ،الاستثمار
استصدار التراخيص اللازمة لممارسة الصندوق لنشاطه، إضافة إلى اعداد نشرة الاكتتاب،  المؤسسون  ويتولى 

المال لسوق  العامة  الهيئة  من  من 3واعتمادها  الصندوق  في  الاكتتاب  وتلقي  للاكتتاب،  النشرة  هذه  وطرح   ،
مدفوعة بالكامل، دينار لبدء مباشرة الصندوق لنشاطه،   25000000الجمهور، كما يخصص المؤسسون مبلغ  

رقم  لَ   وفقا قانون  مقابل2010لسنة    23حكام  ويحصلون  المبلغ  م،  هذا  بكامل  وثائق  على  "ويشارك   ،ذلك 
اح وخسائر الصندوق بنسبة ما يملكونه من وثائق إذا كان الصندوق يقوم بتوزيع عوائد دورية، ربالمؤسسون في أَ 

 
المادةالمشر    .1 في  نص  المصري  التجاري  لنشاط شركات  1988لسنة    146من القانون رقم    2ع  ألاَّ يقل عدد المؤسسين عن عشرين م المنظم  الاستثمار على 

فيها كل منهم عن  من قانون الشركات المصري"   1فقرة  8%من قيمة رأس المال، وهذا بدلاً من ثلاثة حسب المادة 1شخصا ولا يقل عدد الأسهم التي يكتتب 
القانون التجاري ، )شركات المساهمة وشر  شرح  سامي،  فوزي  محمد  د.  هذا  في  م، 1997كات الاستثمار...(، المجلد الرابع ، دار المكتبة العربية، بيروت،  أنظر 

أن  404ص حين  في  ممارسة شركات نشاط   ،  أَن معالجته لِإجراءات  إلاَّ  القانون التجاري،  في  عموما  الشركات  تأسيس  إجراءات  عالج  الليبي  التجاري  المشرع 
م أكَثر  المالي جاءت موزعة، ومشتتة بين  قانون رقم  2010لسنة    23ن موضع، كقانون رقم  الاستثمار  م، ولائحته 2010لسنة    9م بشأَن النشاط التجاري، 

قرار مجلس الوزراء رقم  لها.2012لسنة   186التنفيذية،   م، وغيرهم، بحيث لم يتم تنظيمها بما يتناسب مع الَأهمية الاقتصادية، والقانونية 
لشركات الاستثمار، وم  2 والملاحظ بالنسبة  ن خلال الممارسة العملية، أَن جل  شركات الاستثمار العالمية قد تم تأسيسها من طرف أَشخاص معنوية، وهي غالبا . 

أَن هذه الهيئات هي التي بإمِكانها تقديم ضما إلى  ويرجع ذلك  أَو شركات تأمين  وغيرها من المؤسسات ذات الطابع المالي،  أعَمال،  نات كافية في مجال بنوك 
 .235م،  ص2001لمالي والوسائل التقنية والمالية ، أنظر في هذا د. نادية محمد عوض، الشركات التجارية ، دار النهضة العربية القاهرة التنظيم ا

م)ا  .3 رقم  35نظر  المصري  المال  سوق  قانون  لقانون سوق المال المصري رقم  177م المعدل، وكذلك م)  1992لسنة    59(   لسنة59(من اللائحة التنفيذية 
 م المعدل.1992
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أو  ،في زيادة قيمة الوثائق في نهاية مدة الصندوق في حالة ما إذا كان الصندوق ذا عائد تراكمي  كما يشاركون
 1".نمو رأسمالي

، إضافة بطلانهالجزاء مدني يتمثل في  الشركة   وفي حالة عدم احترام قواعد التأسيس المنصوص عليها تتعرض 
الشكالية تثور في هذه المسألة بصفة خاصة في حالة نشوء شركة   لقيام المسؤولية المدنية للمؤسسين، غير أن  

الذن على  الحصول  من دون  لتأَ   ،استثمار  المطلوبة  تنص  والتراخيص  حيث  السوق،  هيئة  من  المادة   سيسها 
(4/14  )( رقم  لسنة  11قانون  المال  2010(  سوق  بشأن  تتولى الهيئة في سبيل تحقيق أهدافها : "هأن  على  م 

نشطة ذات العلاقة والتراخيص اللازمة لممارسة الَ  ،ن، ومنح الذ. إصدار14  المهام والصلاحيات التالية:.....،
عمال المرخص لهم  أَ ومراقبة    ،والتراخيص الذن،و إلغاء أَ   ،أو سحب  ،يقافجراءات اللازمة ل  واتخاذ ال    ،بالسوق

شركة  تأسيس  في  جوهري  إجراء  والتراخيص  الذن  على  الحصول  مسألة  أن  لنا  يعني  مما  المال"،  سوق  في 
 .2تتأسس بدونه  ن  الاستثمار، ولا يمكن لها أَ 

 

 .: الهياكل الادارية لشركات الاستثمار الماليثانياا 
الَ    احكام  خصوصية  بشركات  الَ المتعلقة  على  تقتصر  لا  المالي  فترة لاستثمار  خلال  لها  المنظمة  حكام 
الَ الت كذلك  لتشمل  تمتد  بل  فقط،  لنشاطهاأسيس  مزاولتها  اثناء  بها  المتعلقة  خلال إ    ،حكام  من  دارة هذه وذلك 

ر لشركات الاستثما  يتكون الهيكل الداري  الشركات، على نحو يختلف عما هو مقرر في الشركات عموما، حيث
 :الآتي  )المدخرين(، ومدير الاستثمار، وذلك على النحو  وجمعية المساهميندارة شركة الاستثمار، من مجلس إ  

 

 .مجلس إدارة شركة الاستثمارأ. 
للقواعد التي يحددها القانون   والعضاء وفقاً   ،مجلس الدارة هو الكيان الداري الذي يتكون من رئيس المجلس

شركة الاستثمار بملكية عدد محدد من أسهم الضمان،  ويتولى   ، ولا يلزم مديريم2010لسنة  23التجاري رقم  
ضائه ينتخب من بين أع  دارة أن  مور الشركة، وتنفيذ قرارات الجمعية العمومية، ولمجلس ال  هذا المجلس تسيير أَ 

يكون   أن  بشرط  له  الَ   شخصارئيسا  المجلس  يحدد  كذلك  يتقاضاهطبيعيا،  الذي  ه وتجدر الشارة إلى أن    ،جر 
الاستثمار  ونظراً  لشركة  الحصري  إ    ،للغرض  في  فإ  والمتمثل  منقولة،  قيم  حافظة  إ  دارة  دور  لا ن  الشركة  دارة 

بيع عملية  على  المالية  ،يقتصر  الوراق  فقط، بل تقوم هذه ال،  وشراء  منها  محفظة  دارة بمتابعة هذه وتكوين 
 

ط    1 والتطبيق،  النظرية  سلامية، بين  ال  البنوك  في  الاستثمار  دوابه، صناديق  محمد  أشرف  والترجمة،    ،2.  والتوزيع،  والنشر،  للطباعة  السلام  م، 2006دار 
 .152ص  

إ2 اللجوء  على كل معني بالمَر  يتطلب  الشركة  هذه  ببطلان  الذكر  آنفة  المادة  تصريح  عدم  أن   إلاا  على .  وليس بطلانها،  الشركة،  حل  القضاء بطلب  لى 
الخاصة ببطلا للقواعد  الاستثمار  شركة  الحالة تخضع  هذه  عدا  وفيما  المؤسسين،  قبل  إ جرائية من  الفعل بحد ذاته بشكل مخالفة  هذا  أن  ن الشركات في أساس 

ضرر   لحقه  من  كل  طرف  من  دعوى  ترفع  أن  يمكن  أنَه  كما  الليبي،  التجاري  الحديث يقر التشريع  الفرنسي  القضاء  إ ن  البطلان، بل  هذا  ولو صحح  حتى 
الناجمة عنها. المدنية  المسؤولية  لدعوى  حتى ولو لجأ المؤسسون إ لى حل الشركة تفاديا  المدنية  المسؤولية   بقبول دعوى 
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عادة و الاستعداد لبيعها في ظروف معينة بخسارة ل  رباح، أَ والاستعداد لبيعها لتحقيق أَ   ،المحفظة بصفة مستمرة
لى كثر ربحية، كذلك تسعى إدارة الشركة إلى تنويع هذه المحفظة تنويعا يؤدي إ  خرى أَ الاستثمار في قطاعات أَ 

ستثمار والذي يتولى إدارة الصندوق مدير محفظة يعمل لدى مدير الاقد  ، و 1تحقيق التوازن بين المخاطر والعائد
 حكام تراخيص المتعاملين بالسوق.لدى سوق المال الليبي، بموجب أَ  يجب أن يكون شخصا مسجلا

 .الجمعية العموميةب. 
المالية   الوراق  محفظة  في  أموالهم  استثمار  في  يرغبون  الذين  هم  هم المدخرون  المقابل  وفي  للصندوق، 

في  شائعة  لحصة  ملكية  سند  تمثل  والتي  الصندوق،  من  استثمار  وثائق  على  يحصلون  الذين  المساهمون 
وخسائر كل بنسبة ما يملكه من  2الموجودات الكلية للصندوق، تخول لهم نتائج استثمارات الصندوق من أرباح

العموم  الجمعية  وتختص  الوثائق،  أجمالي  إلى  المتعلقة وثائق  المسائل  كل  بمناقشة  الاستثمار  لشركات  ية 
إضافة إلى حق اختيار أعضاء مجلس إ   فيها،  والبت  المنقضية  المالية  السنة  لما   صندوق وفقاً دارة البحسابات 

ضافة كما تختص الجمعية العمومية غير العادية بتعديل النظام الساسي، إ  ، عليه القانون التجاري الليبي  ينص  
هم ما يميز الجمعية العمومية لشركة الاستثمار هو تقييد نطاق  أَ أنا  مر ذلك، إلاا ما تطلب الَ الانعقاد كل  إلى حق

ولا  ، سلطتها، مقارنة بالقواعد العامة في القانون التجاري الليبي، فهي لا تفصل في مسألة تقييم الحصص العينية 
تكفل  رباح الموزعة على المساهمين، إذ  بشأن تحديد الَ بي الحسابات، كما يقل دورها أيضا ولا عزل مراق  ،تعين

 م بذلك على نحو مفصل.  2010( لسنة  23القانون التجاري الليبي رقم )

 

   .مقدم الخدماتج. 

للتأكد من مطابقتها للأهداف  ومراقبتها مقدم الخدمات هو شخص اعتباري يمارس متابعة إدارة الاستثمارات     
 وال سس المتفق عليها بين العميل، ومدير الاستثمار. 

كتقديم خدمات للصندوق، أو لحملة الوثائق، مقابل اتعاب، وذلك بموجب عقد يبرمه مع الصندوق، ويشمل مقدم  
ين على ترخيص من مدير الاستثمار، وأمين الحفظ، ومراجع الحسابات الخارجي، وغيرهم من الحاصل،  3الخدمة

 
مرجع  1 الاستثمار،  الحسيني، صناديق  هذا أَحمد بن حسن بن أحمد  في   .  7سابق، ص. انظر 
احت2 أحياناً تكوين  وتوجب  والتي تجيز  المساهمة،  لشركات  العامة  القواعد  استثناء من  وهو ما يمثل  الرباح بالكامل،  وهنا ينبغي توزيع  وهذا .  ياطات متنوعة، 

المركز   في  المساواة  صكوكاً يضمن  مباشرة  بصورة  يشتري  الذي  الفردي  والمستثمر  الاستثماري،  الصندوق  في  المستثمر  المدخر  بين  والاقتصادي  القانوني 
شكل احتياطي، أي كان نوعه. في  جزء من أرَباحه  خصم  المالية، والذي لا يتصور  سوق الوراق   مختلفة من 

المتخ3 المصارف  أحد  أو  المركزي،  البنك  يكون  أن  يمكن  من .  تملكه  لما  المالية  الَوراق  محافظ  إ دارة  في  الكَبر  الدور  فللمصارف  خدمات،  مقدم  صصة 
الَوراق   محافظ  تدير  أنا  أما  فهي  وإ مكانيات،  على    ةالماليخبرة،  التداول  عمليات  بأجراء  المالية،   المحفظة،بأكملها  الَوراق  من  محتوياتها  تدير  أن  أو 

ال عندما تقوم بهذا  النشاط فقط، كما والمصارف  هذا  في  المصارف تكون متخصصة  هذه  أَن  أو  الخرى،  وخدماتها  أَن يكون ذلك ضمن نشاطها،  أمَا  فهي  دور 
الاستثمار  .هو الحال مع مصارف 
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الصندوق عن  مستقلة  جهة  فهم  بذلك،  وطنية1الهيئة  مساهمة،  شركة  شكل  يتخذوا  قد  أجنبية   ،،  جهة  أم 
دارة، يقوم "يبرم المؤسسون مع مدير الاستثمار عقد إ    ن  أَ لزام صندوق الاستثمار  ذلك إ  على  مثال  وك   ،متخصصة

بإ   الاستثمار  أَ مدير  الصندوقدارة  أَ   ،موال  عن  الاستثمار في الَ والبحث  مجالات  سواق وراق المالية في أَ فضل 
والاستراتيجية المتعلقة بالصندوق، كما  ،والعالمية، وله في سبيل ذلك اتخاذ كافة القرارات الدارية    ،المال المحلية

، 2لية على فترات دورية" وإبلاغ المستثمرين بمراكزهم الما  ،وتسعير وثائق الاستثمار،  يتولى مدير الاستثمار تقييم
عن تعابا موال الصندوق، ويتقاضى في نظير ذلك ادارته لَ ويبدل مدير الاستثمار عناية الرجل الحريص في إ  

وتختلف  صول الصندوق، وتكون على أقَساط،  ساس نسبة من صافي أ  داري، يتم احتسابها على أَ قيامه بعمله ال  
رباح ساس نسبة من صافي فائض أَ داء وتحسب على أَ اب حسن الَ ضافة إلى اتع نسبتها من صندوق لآخر، إ  

الَ  زادت  حال  في  للأداء  كحافز  معين،  الصندوق  حد  على  المختلفة    تحرصلكل ذلك  رباح  على التشريعات 
الماليأَ  الاستثمار  شركات  ، وتصفيتها، حفاظاً على المصلحة انقضاءها  وحتى  تأسسهامنذ  بقواعد أمرة    حاطت 

وغيرهم،العامة   المستثمرين  المدخرين  لحقوق  ب  وضماناً  لتأطيرها  رقابة يتناسب مع خصوصيتها، إضافة  نظام 
 وأهميتها، فما أنواع وصور هذه الرقابة؟.

 

 

 

 المبحث الثاني
 الرقابة على شركات الاستثمار المالي في سوق الأوراق المالية

ذا أو أي جزء منها إ   ،المستثمر لن يقوم بتسليم ثروتهساس من الثقة، فيتم دون أَ   لا يمكن لي تعامل مالي أن   
حوال ي حال من الَ موال، وفي هذا العصر شديد التعقيد لا يمكن بأَ لم يثق بمن سيقوم باستثمار وتوظيف هذه الَ 

والنظمة التي من   ،خلاقية وحدها، بل يجب توفير التشريعاتلى المعايير الَ إ   الاعتماد على بناء الثقة بالاستناد
بت الدول على وضع لذلك فقد دأَ طراف التعامل، لمسؤوليات لجميع أَ وا ،وتحديد الواجبات ،نها ضمان الحقوقشأَ 

فراد على استثمار ثرواتهم في الوراق المالية، التشريعات اللازمة لتوفير البيئة الاستثمارية الملائمة لتشجيع الَ 
وضمان تقيد جميع الطراف بها،  ،ومتابعة تنفيذ هذه التشريعات،اللازمة لوضع نشأت لهذه الغاية المؤسسات أَ و 

على شركات الاستثمار  متشابكة إلى درجة التعقيد أحيانالى تكريس رقابة صارمة و ولجل تحقيق ذلك عمدت إ  

 
انظر م 1 قرار رقم  73)  .  للقانون رقم  2017لسنة  1377(  اللائحة التنفيذية  اعتماد  سوق المال.2010لسنة  11م بشأن   م بشأن 
ا 2 قرار رقم  77)  نظر م.  للقانون رقم  2017لسنة  1377(  اللائحة التنفيذية  اعتماد  سوق المال.2010لسنة  11م بشأن   م بشأن 
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القضائية العامة على مجمل ضافة للرقابة  ، تفوق تلك المفروضة على باقي الشركات، إ  1وراق الماليةفي سوق الَ 
 نشاط الشركات بوجه عام، وشركات الاستثمار بوجه خاص.

أَ  عاموتتعدد  بشكل  الرقابة  ن دون أَ   العملية الرقابيةوتختلف باختلاف الزاوية التي ينظر من خلالها إلى    ،نواع 
  2.و الهدف منهايؤثر ذلك على طبيعة الرقابة أَ 

 

 المطلب الأول

 الداخلية على شركات الاستثمار المالي في سوق الأوراق الماليةالرقابة 
مظلته العديد  ويضم تحت ،ي شركة فهو نظام شامللا يتجزأ من عمل أَ  صبح جزءاً نظام الرقابة الداخلية أَ   ن  إ    

المهمة  نظمةالَ من   الفرعية  و الرقابية  المحاسبيالمت،  الرقابي  بالنظام  لذوال  المالي  و   ،مثلة  أَ داري،  صبحت لك 
فصاح والشفافية يمكن " التزام الشركات بقواعد ال  ن  كما أَ دارة الرشيدة، لقواعد ال   ، تطبيقاالشركات ملزمة العمل به

ببيع السليم،  الاستثماري  القرار  اتخاذ  من  وينبغي أن  أَ   ،شراء  أو  ،المستثمر  ما،  بورقة  الاحتفاظ  تتوفر لديه   و 
ضعف في الرقابة الداخلية وجود   حين أن   ، في3تؤثر على القيمة السوقية لهذه الورقة" المعلومات التي يحتمل أن  

للمستثمرين والتي تزيد من كلفة رأَس المال للشركة، إضافة إلى قد يؤدي إلى زيادة في خطر المعلومات المقدمة 
و أَ  ،غير الفاعلة  ذلك زيادة العمليات  رباح المعلنة، وك في الَ  غير مقصود   وأَ  اً كان مقصودأيادة في التحيز سواء ز 

الناجحة للعمليات التجارية ن ضعف كما أ،  رباح باستمرارة في كسب الَ والتي تشكل ضرر على الشرك   ،غير 
الرقا إ  نظام  يؤدي  قد  الشركات  في  الداخلية  والداري  بة  المالي  وضعها  تدهور  ثم  والقانونيلى  ضياع   ومن 

وأصولها...إ الفهي  ،  لخموجوداتها  الداخلية  أالرقابة  تمارسها  الشركة ذاتها،  تي  أي السلطة التنفيذية على جهزة 
الشركة مالية  عن  مسئولة  باعتبارها  بعد اعتمادها من الجمعية العمومية، ولذلك يطلق   ،نفسها  ميزانيتها  وتنفيذ 

 .أو الرقابة الذاتية ،داريةعليها الرقابة ال  

والتأكد   ،صولها وموجوداتهاات التي تستخدمها الشركة لحماية أ  جراءوال    ،جميع الوسائلتتمثل في  هذه الرقابة  و 
، وهذا يتم 4وتحقيق فاعليتها  ،لرفع الكفاءة النتاجية في الشركةوالحصائية    ،ودقة البيانات المحاسبية ،من صحة

 دارة.من خلال توفر قاعدة عمليات تنطلق منها الخطط التي تضعها ال  

 
الوراق م1 لهذه  المشتري  المالية مع  الَوراق  أَو بواسطتها بائع  خلالها،  أدَاة يتبادل من  أَو  أسلوب  عن  عبارة  هي  المالية  "السواق  هذه.  وتساهم  النقد،   قابل 

أ. د.   أنظر  العجز"  التي تعاني من  إلى تلك  الفائض  وحدات  من  الاقتصادية  القطاعات  بين  ة  بكفاء  الَوراق  تحويل  في  المالية   أرشدالدَاة  السواق  التميمي، 
الدوات(،    )إطار وتقييم   .23، ص  بدون دار نشر  م،2019في التنظيم 

قضائية،  2 إلى رقابة  طبيعتها  حيث  من  الطبيعية، . ويمكن تقسيمها  الَشخاص  الناشئة بين  في المنازعات  النظر  ولاية  القضاء بما له من   والمعنوية.يمارسها 
القاهرة،  3 جامعة  الوجهة القانونية، رسالة دكتوراة،  والآجلة من  الفورية،  الَوراق المالية  عمليات  طه بدوي،   وما بعدها. 42م، ص  2000. سيد 
أبحاث ند4 إ لى  سلامي، بحث مقدم  ال  الفكر  في ضوء  الاستثمار  عوائد صناديق  وتوزيع  لقياس،  النصر، نموذج محاسبي  أبو  الهادي  عبد  عصام  وة صناديق . 

الواقع،  في مصر،  القاهرة، السبت،    والمستقبل،الاستثمار  الزهر،  جامعة  صالح كامل،  ص 1م، ج1997مارس،  22مركز   .86، منشور، 
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الَ   عد  ي    الجوهر  الداخلية  الرقابة  لسيرنظام  الشركات وتحقيق ما تطمح إ  ساسي  أعَمال  وتنظيم  ، ليه من رؤى، 
في  وأَ  يساعد  نظام  كونه  ال  هداف  على  الهدرالمحافظة  من  والضياع،  صول  النتاجية،  الكفاءة  وجذب   ،ورفع 

ويعد التقارير المالية الصادرة عنها،   واضحة ودقيقة عن أوضاع الشركة في ه يعكس معلوماتن  المستثمرين كما أَ 
 -:من قبيل الرقابة الداخلية ما يأتي

 

 .أولاا: الرقابة الإدارية
بنظا وذلك من  ،الشركة التدقيق فيم الرقابة الداخلية، والذي هو دائما جزءً من مهام لجان تلزم الشركات عموماً 

وراق المالية من  شراف المتخصص على شركات الاستثمار المالي في سوق الَ خلال المدققين الداخليين، ويتم ال  
لمعتمدة من قبل المساهمين، الاستثمارية ا تنفيذ السياسةوراق المالية على من قبل هيئة الَ   جهات مرخصةقبل  

 .  1وهو ما يعرف بمدير الاستثمار

 

التنظيميةو  الخطة  الداخلية  الرقابة  التنسيق  ،تشمل  من   ،ووسائل  ممكن  قدر  أكبر  لتحقيق  الهادفة  والجراءات 
والقرارات الدارية، وهي تعتمد في سبيل تحقيق أهدافها وسائل    ،نتاجية، مع تشجيع الالتزام بالسياساتالكفاية ال  

وتقارير الداء، والرقابة على الجودة، والموازنات   ،والحركة  ،ودراسات الزمن  ،متعددة مثل الكشوفات الحصائية
المعيارية والتكاليف  الخرائط  ،التقديرية،  البيانية  ،واستخدام  المتنوعة   ،والرسوم  التدريب  وبرامج 

 لخ......إمستخدمين.لل

 

 ثانيا: الرقابة المحاسبية
، 2لما هو منصوص عليه كل عمليات الشركة التي تم تنفيذها وفقاً   ن  تهدف الرقابة المحاسبية إلى التحقق من أَ 

قد تم تسجيلها في دفاتر الشركة طبقاوأَ  الشركة  عمليات  كل   بها دوليا، ومن ثم  المحاسبية المعمول  للمبادئ  ن 
 ،وضمان دقة ،التحقق من دقة المعلومات المحاسبية الواردة في التقارير والقوائم المالية، حماية لصول الشركة

صول الموجودة بالفعل  وسجلات الشركة مع ال    ،صول المدرجة بدفاترومطابقة ال    ،وسلامة السجلات المحاسبية
 .3ومخازنها  ،قسام الشركة المختلفةفي أَ 

 
انظ1 عن ).  الصادرة  الدولية  المعايير  وفق  الداخلي  التدقيق  الوردات، دليل  عبد الله  خلف  طIIAر  عمان،  ، مؤسسة1(،  والتوزيع،  للنشر  م، ص   2014الوراق 

313. 
قانون رقم  18م ). انظر  2 النشاط التجاري.  2010لسنة   23(   م بشأن 
اللكتروني3 البيئة  ظل  في  الحسابات  تدقيق  كافي،  يوسف  مصطفي  عمان   واقتصادة  .  الاولى،  الطبعة  والتوزيع،  للنشر  العربي  المجتمع  مكتبة  المعرفة، 
وما بعدها.183ص  ،2014،  ، 
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أَ   نَ إ    يخص  فيما  للمعلومات  الرئيسي  المصدر  هي  المحاسبية  للمستثمرين البيانات  بالنسبة  الشركات  داء 
المعلومات يزيد من مخاوف المستثمرين من صحة القوائم المالية للشركة تلك  ضعف  وأن  وكذلك   ،الخارجيين، 

من   يصعب  وبالتالي  الماضي  في  أَ أدائها  من  المستهدفة  الشركة  لعملية اجل  اختيار  المناسب  القرار  تخاذ 
ي الميزانية شكال وفق معيار المحاسبة الدولية، كقائمة المركز المالي، أَ الاستثمار، وتتخذ التقارير المالية عدة أَ 

أَ  الدخل  وقائمة  والخسارةالعمومية،  الربح  حساب  النقدية1ي  التدفقات  وقائمة  حقوق 2،  في  التغيرات  وقائمة   ،
 . 4يضاحات المرفقة مع التقارير الماليةلى ال  ضافة إ  ، إ  3الملكية

 

أن   لل  تقد    ويجب  مفيدة  معلومات  المالية  التقارير  الحاليين  ،وللمستثمرين  ،دارةم   ،والمحتملين  ،والدائنين 
ب ة الرشيدة، والمعلومات هنا يجوالاقتراض والقرارات الشامل  ،والمستخدمين الآخرين لاتخاذ قرارات الاستثمارات

معرفة  ن  أ لديهم  الذين  للأشخاص  مفهومة  الَ   ،تكون  حول  معقول  فهم  وعلى أو  للمؤسسة  الاقتصادية  نشطة 
الَ  حول  معلومات  المالية  التقارير  تقدم  أن  بد  ولا  مناسب،  باهتمام  المعلومات  هذه  لدراسة  المالي استعداد  داء 

داء المستقبلي مات التاريخية لتقدير وتوقع الَ للشركة خلال الفترة، حيث يستخدم المستثمرون والمقرضون المعلو 
 رباح ومكوناتها .لها، ويتم ذلك من خلال المعلومات المتعلقة بمقاييس الَ 

 

 

 

 
ال .1 وحقوق  والالتزامات،  المتمثلة بال صول  المعلومات  فتظهر  في تاريخ معين  الوضع المالي للمنشأةَ  أساسي يوضح  جدول موجز  في   ملكية.وهي تتمثل 
تبين نتا2 ال يرادات بالمصروفات.. وهي قائمة  خلال مقابلة  خلال فترة زمنية معينة من  وخسائر  العمال للشركة من أرَباح،   ئج 
خلال الفترة المالية.3 الداخلة، والخارجة إ لى الشركة  النقدية  التدفقات  توضح كافة   . وهي قائمة 
فترة محاسبية. 4 الحاصلة على حقوق الملكية خلال  التغيرات  العامة للقوائم المالية ما يأتي:  وهي قائمة تبين  الهداف  النشاط.، وتتضمن  عن بدء   محدده 
القوة والضعف  أ نقاط  على تقييم  القدرة  لتحقيق  الخاصة بالمشروع  والالتزامات  الاقتصادية  معلومات موثوقة تتعلق بالمواد   للمشروع.. تقديم 

للمشروع.ب التمويل، والاستثمارات   . بيان مصادر 
على مواجهة الالتزامات.ت الشركة  قدرة   . تقييم 
الخاصة بالمشر ث أَساس المصادر  على النمو.. بيان  قدرته  لتقييم   وع 
تحدج تحقيق  أَجل  من  المباشرة  النشطة  من  المتحققة  الرَباح  عن  الناتجة  المشروع  موارد  صافي  في  التغييرات  حول  موثوقة  معلومات  تقديم  توزيعات .  يد 

والموردين التزامات الدائنين  المشروع في سداد  عمليات  وإظهار قدرة  للمستثمرين  المتوقعة   ...إلخ.الرَباح 
المحتملة ح الرباح  لتقدير  استخدامها  معلومات مالية يمكن   للمؤسسة.. تقديم 

القوائم المالية. لحاجات مستخدمي  أ خرى ملائمة  عن أيَة معلومات  الفصاح   خ. 
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 المطلب الثاني

 الرقابة الخارجية على شركات الاستثمار في سوق المال
الهيكل   خارج  المختصة  الجهات  تمارسها  التي  هي  الخارجية  لشركة الاستثمار، والتي تهدف الرقابة  التنظيمي 

وراق المالية، بحيث تتم وكفؤة لجميع المتعاملين بالَ  ،ساسي إلى توفير المناخ الملائم لوجود سوق عادلةبشكل أَ 
، وهذا جعل من المنطقي أن ، والمصداقيةوعادلة تتسم بالنزاهة ،سس سليمةجميع التعاملات داخل السوق على أ  

التش مختلف  صارمةتسعى  رقابة  لتكريس  تفوق  ،ريعات  نشاطها  حول  باقي   ومتشابكة  على  المفروضة  تلك 
ورقابة السجل التجاري أي مسجل ، ()ثانياا ورقابة القضاء ،  أولاا()  رقابة المصرف المركزي، ومن أهمها  الشركات

 )خامساا(. ورقابة شركة السوق )رابعاا(،ورقابة هيئة سوق المال  (،  ثالثاا )الشركات 

 

 .رقابة مصرف ليبيا المركزي أولاا: 

المركـزي  الا  1للمصرف  شركات  على  الرقابـة  فـي  الصـدارة  التــي   ستثمار،مرتبـة  الشــركة  تتخـذ  عنـدما  خاصة 
 ـتثمار المــالي وصــف المصــرف.تمــارس نشــاط الاسـ

 

ذن بعـد الحصــول علــى ال   أو شـكلها ممارسـة نشـاط الاسـتثمار المـالي إلاا   ،شركة إي كـان وصـفهافلا يحق لي  
مــن المصرف المركــزي، فالمصرف المركزي وحــده يملك صــلاحية منح الشركة حق ممارسة النشـاط الاستثماري 

الَ  منح  عنـد  المركـزي  المصرف  يقف دور  ولا  عدمـه،  الاستثمار مـن  النشاط  لممارسة  يمتد دوره من يذن  بـل   ،
، واحصائية للمصرف ستثمار بتقديم تقارير دوريةخلال رقابة ممارسة النشـاط الاستثماري، حيث تلتزم شركات الا

ي إجــراء أو أي عقوبــة إدارية بحــق شركات الاستثمار أو المركزي بكل نشاطها، وللمصرف المركزي أن يتخــذ أَ 
 أو غيره ، إذا تبــين للمصرف إن    ،داري فــي المصــرفو إي مســؤول إ  ، أَ اريالمصــرف الممارس للنشاط الاستثم 

أو كانــت هنــاك عمليــات مصرفية مخالفة  ،مــر صــادر عــن المصرف المركــزيو مخالفــة أَ أَ   ،للقــانون  خرقــاهنــاك  
اإ    ،للقانون شركة  تصفية  مرحلة  خلال  الرقابي  المركزي  المصرف  لدور  إلاا ضافة  تتم  لا  والتي  بعد   لاستثمار، 

، وسجلات طــلاع المصرف المركزي علــى دفــاترر بعــد إ  والتــي تصــد،الحصــول علــى موافقــة المصرف المركــزي  
 أو المصرف الممارس لنشاط الاستثمار المالي. شركة الاستثمار المالي،

 

 
يتم    .1 حيث  المصارف،  من  المرسلة  المالية  والمعلومات  البيانات  خلال  من  للمصارف  المالية  الوضاع  ومتابعة  بمراقبة،  المركزي  المصرف  مراجعة يقوم 

والنظ القوانين،  التزامها بتطبيق  ومن ثم معرفة مدي  للمصارف،  المالي  الوضع  على  الوقوف  أجل  من  والمعلومات  البيانات  تلك  كل  والتعليمات، وتحليل  مة 
رقم   القانون  غسيل  2005لسنة    2أنظر  مكافحة  بشأن  القانونم،  رقم    1رقم    المَوال،  قانون  المصارف،  قانون رقم  2012لعام    46بشأن  لعام   1م بتعديل 

سلامية.2005 ال  للصيرفة  خاص  وإضافة فصل   م بشأن المصارف 



 سالمة عريكيز                                                                         الرقابة على شركات الاستثمار المالي في سوق الأَوراق المالية   

العلمي الخامس كلية القانون   المؤتمر  في:  سرت ) –يحث مقدم   259 م(  2023مايو   10جامعة 

 القضاءرقابة  ثانياا:  
و  نزيه،  قضاء  وجود  حد  إن  على  والوطني  الاجنبي،  للاستثمار  مهم  جدب  عامل  "عادل  فالحماية   السواء، 

 ماً القضائية عنصر هام وأساسي في تدعيم القدرة التنافسية، وترسيخ مكانة الدولة كمصدر لجلب الاستثمار، عل
 1وتشجيعه"  ،ما الحفاظ عليهوإن   ،الهدف ليس فقط جلب الاستثمار أن  

نها لا تكفي لحمل والنظمة القانونية فإ    ،ات التشجيعية المنصوص عليها في التشريعاتومهما كانت المبادر    
على الاستثمار، إلاا  وعادل يترجم النصوص القانونية، بما   ،وفعال  ،ذا تحقق من وجود قضاء مستقلإ    المدخر 

منظومة اقتصاد السوق تتطلب  صبحت  ، حيث أَ ونزاهة القضاء  ،وضمانة كافية تتمثل في عدالة ،يحقق له حماية
العالمي، الاستثمار  لسوق  التنظيمية  المستجدات  وآخر  يتلاءم  بما  القضائية  المنظومة  نجد   عولمة  لذلك   "

مار في قدام على الاستثعمل قبل ال  حوال القضاء والنصوص القانونية الجاري بها الالمستثمر يتطلع أولاً لمعرفة أَ 
 ،إلى أن يتضمن اتفاق له في الدولة المضيفة يسعى جاهداسمايبدأ في استغلال رأَ بلد معين، فالمستثمر قبل أَن 

حقوقه" كافة  بحفظ  الكفيلة  النصوص  الاستثمار  عقد  كان هذا  2أو  وسواءً  محاكم )  عاديالالقضاء  عن طريق  ، 
أو  متخصصة ال(  خلال  المنازعات  الوسائل  من  لتسوية  دولي، "لذلك برزها التحكيم التجاري المن أالتي  و بديلة 

لم نقل شرطاً يفرضه المستثمر الجنبي    أصبح التحكيم التجاري الدولي من بين متطلبات المستثمرين الجانب إن  
" للاستثمار  مضيفة  كل دولة  تقاس نجاعة  القوانين الوطنية من خلال قدرتها على منح حماية   حيث  ،3على 

أكثر عن طريق مرونة قوانينها ومدي اعتدادها بالطرق البديلة والعدالة التصالحية في تسوية المنازعات المرتبطة  
 ع الليبي بالخصوص.بالاستثمار ، وهذا ما انتهجه المشر  

 

 .مسجل الشركاترقابة    ثالثاا:
مجموعة من الوسائل والدوات التي تلجأ إليها السلطات   5بها  يقصد،  4مسجل الشركات رقابة قانونيةرقابة    عد  ت  

شركة  تأسيس  على  الموافقة  منح  الشركات  مسجل  يتولى  حيث  والخاصة،  العامة  المصالح  لحماية  الدارية 
ت الشركات  على  يجب  التي  التقارير  وفحص  واستلام  الشركة،  نشاط  وعلى  إلى  الاستثمار،   المسجل،قديمها 

 .خ.... الوعمليات الاندماج والانقسام  للشركات،وتسجيل الرهون وإزالتها والتصفية الطوعية  

 

 
لن1 للاستثمار، رسالة  القضائية  الحماية  الزوجال،  محمد  جامعة .  طنجة،  والاجتماعية  والاقتصادية  القانونية  العلوم  الخاص، كلية  القانون  في  الماستر  يل دبلوم 

الملك   .4م، ص  2008،  2009  السعدي،عبد 
الزوجال، المرجع السابق، ص  2  .5. محمد 
الزوجال، المرجع السابق، ص  3  .21. محمد 
شانظر..4 سالم  ومحمد  إبراهيم،  على  اسماعيل  إ براهيم  المحقق د.  في مجلة  بحث منشور  مقارنة،  دراسة   " المصارف  على  المركزي  البنك  رقابة  مفهوم  اكر، 

الثاني، السنة   ، وما بعدها.192م، ص  2017  التاسعة،الحلي، العدد 
ا 5 )10،18، 7/د،  2،5)م  نظر .  مجلس الوزراء رقم  المرفقة بقرار  للسجل التجاري  اللائحة التنفيذية  لسنة 187(   ميلادي. 2012( 
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 .رقابة هيئة السوق  رابعاا:

ة واللوائح الخاصة بالسوق  نظم متابعة تنفيذ أحكام القوانين والَ تتمتع هيئة السوق بصلاحيات واسعة في مجال    
 المالي.

التي تشكل بمجملها عناصر العملية الرقابية على قطاع   1وتمارس دورها الرقابي باستخدام العديد من الدوات 
 وراق المالية وذلك كالآتي:الَ 

 

  .رقابة سابقةأ. 
لى هيئة السوق وفق نموذج معد  ديق الاستثمار، وذلك بتقديم طلب إ  تبدأ بإجراءات تأسيس صنا الرقابة السابقة  

، وغيرها من الوثائق، كل ذلك من أَجل فرض رقابة ساسي، ونظامها الَ الهيئة، ويرفق بالطلب عقد الشركةمن  
وحماية أموال المستثمرين، وعلى الهيئة  ،وذلك لضمان سيسه، وفي أثناء مرحلة التأسيس،على الصندوق قبل تأَ 

أو  ،ة شروطوللهيئة تضمين قرار قبولها أي  ،  تيفاء كل الشروط المطلوبة قانوناً تدقيق الطلبات، والتحقق من اس
 3.بمنح التراخيص لمزاولة الشركة نشاطها داخل السوق المالي  ، فهي المختصة2قيود تراها مناسبة

صدار سندات عن طريق الاكتتاب العام تقديم شهادة تصنيف ائتماني، ويجب على الشركة التي ترغب في إ     
البنية    ،والنظمةالتشريعات،  وفق   بمجموعها  تشكل  والتي  بالسوق،  الخاصة  لسوقواللوائح   ،المال  التشريعية 

ومعايير  ،ومعاييرها اللازمة التطبيق، وقواعد ،دارة الهيئة إصدار قواعد المحاسبةوكمثال على ذلك تتولى لجنة إ  
يتوافق بما  لذلك  اللازمة  المحاسبة  ،المراجعة  معايير  مع  هذه   ،ويتماشى  وتسري  عليها،  المتعارف  والمراجعة 

 .4وتراقب عليها  ،والمعايير على الجهات التي تشرف ،القواعد

ال   قواعد  الهيئة  عن  تصدر  المقيدةكما  للجهات  الرشيدة  أَ وا  ،دارة  على  يجب  والتي  السوق،  في  عضاء لمدرجة 
إ   بهامجالس  التقيد  الجهات  تلك  الساسية  ،دارة  أنظمتها  في  وإدراجها  ووضعها   ،ومراعاتها  الداخلية،  ولوائحها 

 موضع التنفيذ.
 

ا 1 قرار رقم  2نظر م ).  للقانون رقم  2017لسنة  1377(  اللائحة التنفيذية  اعتماد  سوق المال.2010لسنة  11م بشأن   م بشأن 
عرضت دعوى رقم    2 جلسة    52لسنة    891.  المال16/2/2008ق  لسوق  العامة  الهيئة  النزاع بين  إثر  الشركات العاملة   م،  وبعض  المالية(،  الرقابة  هيئة   (
الشركة ف  إدارة  على  القائمين  في  اللازم توافرها  الكفاءة  قواعد  الهيئة بتعديل  قيام  جواز  حول مدى  المالية  الَوراق  في  الوساطة  ، وإ لزام الشركات القائمة ي مجال 

المخت السلطة  من  صدر  قد  فيه  المطعون  القرار  أَن  المحكمة  انتهت  فقد  الجديدة،  القواعد  لهذه  وفقا  أوضاعها  الذي بتعديل  النطاق  وفي  قانونا، بإ صداره  صة 
الَ  وأَن  والتجريد،  جاءت متسمة بالعمومية،  قواعده  فإ ن  اللائحية  القرارات  من  القرار  هذا  أَن  إلى  بالنظر  وأنَه   ، لها  القانون  خلت مما ارتسمه  قد  المقدمة  وراق 

محم إ ليه  مشار   " القرار  إصدار  عند  للسلطة  استعمال  إ ساءة  هناك  أَن  المساهمة، يفيد  الشركات  على  المال  سوق رأس  هيئة  رقابة  عمارنة،  محمود  أَحمد  د 
 .80صم،  2014بدون دار نشر،    ،دراسة مقارنة

ان  3 قانون رقم  14/  4)م  ظر  .  وكذلك    2010لسنة    11(  المال،  سوق  المصري رقم  18م)م بشأن  الشركات  قانون  التنفيذية، 1981لسنة    159(  ولائحته  م، 
رقم  35م)وأيضا   المصري  المال  سوق  قانون  وكذلك م)  1992لسنة    95(  المعدل،  المصري رقم  177م  المال  سوق  لقانون  التنفيذية  اللائحة  لسنة   95(من 
المعدل.1992  م 

سوق المال الليبي.7/1،5،6,7,9،11)م  ظر  . ان 4 قانون  من   ) 
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  .ولاحقة ب. رقابة آنية
الآنية   الرقابة  التداول،    وتتم  جلسة  أثناء  إ  )اللحظية(  ذلك  العاملة في السوق بال  لز ومن  الشركات   ،1فصاحام 

بالسوق المتعاملين  جميع  تمكين  الوقت  ،قصد  نفس  في  الحصول  من  كل   ،ومعه،  على  الشفافية  من  وبقدر 
 ،وراق المالية، بما يضمن سلامة معاملاتهمجوهرية المتعلقة بالجهة مصدرة الَ مور الوالَ   والبيانات،  ،المعلومات

كذلك الجهات المدرجة في السوق بالفصاح الدور   وحمايتهم،  ي، وبيان الحداث الهامة، للتأكد من توافر التزام 
المالية واحد  ،المعلومات  وقت  في  المالي،  السوق  في  المتعاملين  لجميع  المالية  يساهم   ،وغير  الذي  وبالشكل 

 باتخاذ قرار الاستثمار.

داخل على كل عمليات التداول  بها الرقابة   والتي يقصد  ،(الرقابة الآلية) الكترونيةويندرج تحت الرقابة النية      
الَ  الماليةسوق  المالية  ،وراق  الوساطة  شركات  المقاصة  ،وعمليات  مركز  المركزي  ،وعمليات  وذلك  والحفظ   ، 

أو المضاربات من الممارسات غير المشروعة، فضلاً  ،نه غير مشوب بالغشوأَ   ،كد من سلامة التعامل فيهاللتأَ 
وراق السوق وغيرها، كما تقوم بمراقبة اتجاهات الَ   ،والبيانات الوهمية  ،عن صلاحياتها بالتحقق من المعلومات

الَ   ،المالية رؤوس  انتقال  أَ وحركة  وتحديد  السهمموال  على تفعيل دور   ،سعار  المحافظة  خلال  من  والسندات 
تتم عن  ن الرقابة اللاحقةفي حين أً حتكار والغش،  والا  ،ومنع المضاربة  ،حركة قوى السوق )العرض والطلب(

مثال ذلك الزام مدير الاستثمار، والمؤسسين، وكافة ،  2والدوائر التنفيذية المختصة داخل الهيئة  ،طريق المكاتب
تحددها،  التي  المدة  خلال  الهيئة،  تطلبها  التي  والبيانات  والمستندات،  المعلومات،  كل  بتقديم  الخدمة  مقدمي 

وفحص   الصندوق،  مكاتب  زيارة  والمعلومات اللازمة لجراء عمليات التدقيق وللهيئة  البيانات،  وأخذ  سجلاته، 
والتفتيش، إ ضافة إلى الرقابة على اجتماعات الجمعية العمومية العادية، وغير العادية، كما تشرف هيئة الَوراق 

مالية عن    المالية على حصول المشتركين في صناديق الاستثمار على حقوقهم المتمثلة في الحصول على تقارير
الصندوق، وتقييم موجوداته، والحصول على عائد وحدات الاستثمار القابل للتوزيع، حيث يمثل هذا  ميزانيات 
الفترة  في  القيمة  وهذه  ما  فترة  في  الصندوق  لموجودات  الصافية  السوقية  القيمة  بين  الفرق  العائد 

 السابقة.......الخ.

 
الم  1 الاستثمار باطلاع  التزام صندوق  خلال  فصاح من  ال  يتم  كما  الاستثمار، .  شركات  التي تنشرها  الصندوق  عن  والبيانات  المعلومات،  على كل  ستثمرون 

وجود مخا حالة  في  الاستثمار  شركة  سحب ترخيص  لها  وقت، كما يكون  إي  وفي  التي تصدرها،  الوثائق  جميع  على  الاطلاع  طلب  السوق  لهيئة  لفات ويحق 
 قانونية بالخصوص.

الول  2 المرجع  الهيئة  تعتبر  كما  فعليه .  الصندوق مثلاً،  شكوى بخصوص  المستثمر  لدى  فإ ذا كان  المالي،  السوق  في  المتعاملين  المنازعات بين  تسوية  في 
لمعال الخاصة  جراءات  ال  على  المستثمر  إ طلاع  ويتم  السوق،  داخل  والنظمة  باللوائح  بالالتزام  المسؤولة  ال دارة  إلى  مكتوبة  طلبها، تقديمها  عند  الشكاوى  جة 

الموإذ حيال  المناسبة  والجزاءات  التدابير،  اتخاذ  وللهيئة  العامة،  القواعد  وفق  للقضاء  اللجوء  فالمضرور  بالخصوص  لتسوية  الوصول  يتم  لم  حيث ا  خالفين، 
القضائي، بــل   الضبط  صفة مأموري  المفتشين  لهؤلاء  ويكون  مخالفة،  أية  عن  التحري  في  الصلاحيات  مطلق  الهيئة  داخل  للمفتشين  اختصاصاتها   أن  يكون 

هذ ويجد تبرير صرامة  التداول ....الخ،  عمليات  وايقاف  التراخيص،  التصحيحية، كسحب  جــراءات  ال  اتخــاذ  حــد  إلــى  لتصل  ذلــك  في تتعدى  سنده  الجراءات  ه 
لتشجيعهم   المــالي  الاســتثمار  والمدخرين بشــركات  المـوال،  أصـحاب رؤوس  في تعزيز ثقة  المشرع  إســاءة قيامها رغبة  الخوف مــن  أمــوالهم دون  اســتثمار  علــى 

قانون رقم   وفق احكام  المنوط  بها.   م.  2010لسنة  11بالدور 



 سالمة عريكيز                                                                         الرقابة على شركات الاستثمار المالي في سوق الأَوراق المالية   

العلمي الخامس كلية القانون   المؤتمر  في:  سرت ) –يحث مقدم   262 م(  2023مايو   10جامعة 

 

 .رقابة شركة السوق  خامساا:
، كما  1للأنظمة الموجود بها  والفنية في السوق الولية، وفقا  السوق وتشرف على العمليات التقنية تراقب شركة   

الطرح لمدير  بالسماح  ومطابقتها،   ،أكدها من صحتهادخال بيانات الاكتتاب بعد تَ ومتلقى الاكتتاب بإ    ،تختص 
 ،وأذونات الخزينة  ،والصكوك  ،نداتلول مرة مثل السوما يتعلق بطرح أوراق مالية  ،  لتمام عملية التخصيص

وراق  للوفاء بالالتزامات الناشئة عن تداول الَ سوق بإنشاء صندوق التسويات ضمانا، كما تختص شركة الوغيرها
 .وغيرهم  ،والمستثمرين  ،بين الوسطاء المالية

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
انظ 1 قانون رقم  26/31)م   ر.  سوق المال. 2010لسنة  11(   م بشأن 
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 الخاتمة
 .النتائج أولاا:

المشر    إ نا .  1 الليبي  تنظيم  المالي    لَوضاعع  الاستثمار  المعالم،شركات  واضح  أَ   غير  لحكام ذلك  تنظيمه  ن 
لسنة   23حكامه في قانون رقم تعرض المشرع لبعض أَ   كثر من تشريع حيثشركات الاستثمار المالي توزع بين أَ 

 186الوزراء رقم م، ولائحته التنفيذية، وقرار مجلس 2010لسنة  9وقانون رقم م بشأن النشاط التجاري، 2010
 م، وغيرهم.2012لسنة  

 

حكام المنظمة لها خلال فترة الَ حكام المتعلقة بشركات الاستثمار المالي لا تقتصر على  الَ   خصوصية  نا إ  .  2
الَ   فقط،  سيسالتأً  كذلك  لتشمل  تمتد  لنشاطهابل  مزاولتها  اثناء  بها  المتعلقة  خلال إ    ،حكام  من  دارة هذه وذلك 

 . ابة عليها، على نحو يختلف عما هو مقرر في الشركات عموماً والرق  ،الشركات
 

ل  نا إ  .  3 فقهي  خلاف  محل  مازال  الاستثمار  شركات  إ  مفهوم  هو  للاستثمار  العام  المفهوم  وتأَ كون  جيل رجاء 
نطبق وليس الاكتناز، وعلى هذا فمفهوم الاستثمار ي  ،لى التداولموال إ  الاستهلاك لفترة قادمة ثم توجيه هذه الَ 

 وتهدف لتحقيق إنتاجية بوجه عام.  ،سهم للتداول العامعلى كل أنواع الشركات التي تطرح أ  
 

أَ   عد  ت  .  4 مـن  المـالي  الاسـتثمار  الشـركات حاجـة لتشديدشركات  فإ ن ، بسـبب طبيعة نشـاطها، لذلك  الرقابـة  كثـر 
عند تنظيمه لحكام الرقابة على شركات الاستثمار منحى   اتخذ ،بغيره من التشريعات المقارنة المشرع الليبي أسوةً 

شركة الاستثمار المالي لرقابة داخلية  عما انتهجه في الرقابة على الشركات عموما، من خلال إ خضاع  ،مختلفا
العامةتما القواعد  وفق  الاستثمار ذاتها  شركة  أجهزة  بحزمرسها  التعامل  مع  عند ممارستها   ،  الادارة  هيئات  مع 

 رقابة خارجية تمارسها جهات خارج الهيكل التنظيمي لشركة الاستثمار تتمثل فيلصلاحياتها، وكذلك اخضعها ل
   .اختصاصاتهكل حسب    ، وشركة السوقالمالي  ومسجل الشركات وهيئة السوق  ،قضاءالو  المصرف المركزي،

 

بصلاحيات  .  5 السوق  هيئة  أَ تتمتع  تنفيذ  متابعة  مجال  في  واللوائح الخاصة   ،والنظمة  ،حكام القوانينواسعة 
التي تشكل بمجملها عناصر العملية الرقابية    قابي باستخدام العديد من الدواتبالسوق المالي، وتمارس دورها الر 

والفنية في السوق  ،يةوتشرف على العمليات التقن ،تراقبشركة السوق  نا أَ   ، في حينوراق الماليةعلى قطاع الَ 
دخال بيانات الاكتتاب  ومتلقى الاكتتاب بإ  ،نظمة الموجود بها، كما تختص بالسماح لمدير الطرح  للأَ  ولية، وفقاالَ 

صحتها من  تأكدها  ل    ،بعد  التخصيصومطابقتها،  عملية  أَ   ،تمام  بطرح  يتعلق  لَ وما  مالية  مثل وراق  مرة  ول 
 وغيرها.  ،نةوأذونات الخزي ،والصكوك  ،السندات
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 .ثانياا: التوصيات

 

حكام وانقضاء، وذلك لتفردها بأَ  ورقابة، ، وإدارةً،م شركات الاستثمار المالي تأسيساع الليبي لتنظيدعوة المشر  .  1
 واختصاصاتها. ،مع طبيعتهاخاصة توافقاً 

 

الَ .  2 في  المستثمرين  في  سواق  على  خاصة  عناية  بذل  المعلومات،  المالية  نشرة  التي قراءة  المخاطر  تقويم 
يلزم على شركات الاستثمار  وبالتالي  ن الصندوق،  ي قرار بشأَ قبل اتخاذ أَ ،  نطوي عليها الاستثمار في الصندوقي

عن طريق شركات الاستشارات المتخصصة المرخص لها من  ودقيق ،دراسة الخيارات الاستثمارية بشكل علمي
هيئة الَ  خلف سياسة القطيع عند اتخاذ القرار الاستثماري في سوق الوراق   الانجرافوراق المالية، وعدم  قبل 

 المالية.

 

إ  ,  3 على  أَ العمل  آليات  نجاعةيجاد  ال    كثر  المدرجةلمتابعة  للشركات  المالي  س  ،فصاح  وق والمستثمرة داخل 
 لكتروني فقط.ال  والسوق    ،الهيئة يقتصر نشره على موقع  وراق المالية، وإلاا الَ 

 

آليات  .  4 متطورة  إيجاد  النظمة  المستثمرعلام  لَ إلكترونية  الَ   ،على  قطاع  بتنظيم  الخاصة  وراق والقوانين 
الهيئة   من  كل  تجاه  وواجباته  حقوقه  معرفة  من  المستثمر  يتمكن  حتى  الخدمات المالية،  وشركات  والسوق 

 والوساطة المالية.

 

والجزاءات المتخذة بحق المخالفين على موقع الهيئة اللكتروني، وذلك لرفع الثقة بدور هيئة    ،نشر العقوبات. 5
 وتنظيم السوق المالي.  ،السوق تجاه ضبط

 

الاسـتثمار،  يعتوسـ.  6 مجـال  فـي  المـالي  الاسـتثمار  شـركات  نشـاط  إ    نطـاق  على  الاقتصـار  محافظ دون  دارة 
 المالية.وراق الَ 
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 المراجع

 أولاا: الكتب
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 م.2000
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رقم  .  6 رقم  2012لعام    46قانون  قانون  بتعديل  خاص 2005لعام    1م  فصل  وإضافة  المصارف  بشأن  م 
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