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 نهوض بهاضوابط التعامل في البورصة وكيفية ال

 بعد ثورة شعب مصر

 
 إعداد

 دكتور حسين حسين شحاتة

 الأستاذ بكلية التجارة جامعة الأزهر

 خبير استشاري في المعاملات المالية الشرعية
 

 تمهيد 
 

لقد تأثر الاقتصـاد المصرــي بصــفة عامةث وتأثرت البورصــة بصفة خاصة  

ادة عمال بعد إعويتوقع كةير من المســـتةنرين ورجال الأ  بســـبب الةورة

اق المالية وهذا سوف يسبب خسائر نهيار في أسعار الأور التعامل فيها الا 

 إضافية للاقتصاد المصري.

 

ويةار سـؤال رئي  ع  المستو  الونني كيف نواج  الماانر المتوقعة  

ع  البورصـــةم وما هو دور الحكومة والمســـتةنرين والأفراد في التقليل 

 م . نهيارلا ر وإنقاذها من امن حدة هذه الماان

 

 هذا ما سوف نتناول  في هذه الدراسة الفنية الموضوعية. 

ليســـاعد النالى ع  كيفية المســـاهنة في حماية البورصـــة والنهوض بها 

 لإنقاذ الإقتصاد الونني .
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 صةالتعامل في البور استقرار  مقومات 
 

فة البورصات والنهوض بها بصهناك ثوابت تحكم استقرار المعاملات في  

 عامة من أهنها ما يلي:

 

ــينة التي تهددهث  -4 ــد الماانر العالية الجس تأمين رألى المال ض

لماانر في فكلما زادت اث  والتي يطلق عليهـا ماانر الأزمات

انتقل المال إلى المكان الآمن وإلى  مكـان مـا أو في ســـوق مـا

ن وتسعى كافة السـوق المسـتقرة ويقال: نإن رألى المال جبان

الدول بوضـــع التشرـــيعات التي تأمن رألى المال ضـــد هذه 

 .الماانر الجسينة غير العادية
 

وجوب اســـتقرار المعاملات في الســـوقث ويقصـــد بذل  عد   -0

حـدو  تذبذبات غير عادية مفتعلة في الأســـعار أو حدو  

تغيرات شـــاذة في ســـلوكيات المتعاملينث وتســـعى كل الدول 

تعليمات وقرارات بمــا تحــاف  ع  بوضـــع لوائإ وإصــــدار 

الاســتقرار والانســيابية بدون قلاقل والتصــدي للســلوكيات 

 السيئة.
 

المصـداقية والشفافية وتجنب الإشاعات الكاذبة التي يروجها  -3

البعض لإحدا  ســـلوكيات غير أخلاقية مما يســـبب إ ارا  

بالمتعاملينث وهذا يتطلب وجود نظا  معلومات عن البورصــة 

تعـاملين بـالبيـانـات والمعلومـات الصـــادقة والأمينة يزود الم

 عات المغرضة.اوتكذيب الإش
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ــة  -1 ــة ذات العلاق الـقـوانـين والـتعليمات والقرارات الحكومي

بمعاملات البورصــة والتي تهدف إلى تحقيق الأمن والاستقرار 

والســلامة والتصــدي للنعاملات والسلوكيات السيئةث ويكون 

وتقويم الأداء والتطوير إلى  ذلــ  من خلال أجهزة المتــابعــة

 الأفضل.
 

المؤســـســـات المـالية القوية التي تغذي المتعاملين بالائتمان  -0

ــة لتنفيــذ العنليــات في إنــار القوانين والقرارات  والســـيول

  الحكومية ومنها البنوك وصناديق الاستةمار وما في نحوها.
 

ةـ   مؤســســات الوســانة المالية -6 التي تقو  )شركات الســن ـ

وتقـد  البيانات والمعلومات  في البورصـــة المعـاملاتبتنفيـذ 

الصـــادقة والأمينة إلى المتعاملين للاســـترشـــاد بها في اتااذ 

القرارات الرشـــيـدة والتي تعنـل تحت إشراف ورقابة إدارة 

 البورصة.

 

ة من البورصــة تحقيق المقاصــد المرجو   في وهذه المقومات وغيرها تســاهم 

ـــاهنة في التنني ـــاديةث وعندما تنهار أحد أو بعض هذه ومنها المس ة الاقتص

المقومات يحد  خللا  وانهيارا  وخسائر جسينة للنتعاملين وللاقتصاد وهذا 

وبعد الةورة ع  النحو الوارد تفصـــيلا  في البنود مـا حد  في مصرـــ خلال 

 لية.االت
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- تقييم واقع البورصة المصرية 
ر للنتعاملين في البورصــة مع بداية لقد ســاد جو من التوتر والاوف والذع 

ــينةث مما  ــائر جس ــعار وحدو  خس الةورة مما أد  إلى هبوط حاد في الأس

أد  إلى صـــدور قرارا بايقاف التعامل فيها وتوقع أن يزيد ذل  بعد إعادة 

 فتإ باب التعامل فيها ومن مظاهر ذل  ما يلي:
 

 وهذا  ثرأكثر وأك انتشار الشائعات غير المنضبطة بأن الأسعار سوف تنهار

 .أد  إلى مزيد من الاوف
 

  عد  الاســتقرار في التعاملات وحدو  خللا  بين الطلب والعرض وهرولة

ـــيما الأجانب إلى التالع من بعض الأوراق  ـــتةنرين ولا س بعض المس

 الطلب فتنافض الأسعار. ية التي عندهم فيزداد العرض عنالمال
 

  حدا  مما أد  إلى إحجا  ارتفـا  معدل الماانر بســـبب اســـتنرار الأ

المؤســـســــات المــاليــة مةــل البنوك عن تقــديم الائتمان المطلوب إلى 

 المتعاملين في البورصة وغيرهم.
 

 .تابط في القرارات المالية والاقتصادية الحكومية 
 

  انافاض في أسـعار العنلة المصرية مقابل العنلات الأجنبية مما أد  إلى

 ة.زيادة خوف المتعاملين في البورص
 

   قيـا  بعض شركـات الوســـانة المالية التي كانت تتعامل بنظا  الهام

 )المارجن  ببيع الأوراق المالية الموجودة لديها لتقليل الاسائر.

  تفضـيل بعض المسـتةنرين الاحتفاب بأموالهم في صورة سيولة واكتنازها

 خوفا  من المستقبل.
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ـــبق قامت الحكومة باتااذ مجنوع  ة من القرارات منها: إيقاف وإزاء ما س

المعاملات في البورصة وإعطاء أجازة للبنوك والمؤسسات المالية لبعض الأيا  

 وهذا أد  إلى مزيد من الاوف والذعر عند المتعاملين في البورصة.

 

ولكن ماذا بعدم بمعنى كيفية حماية المســتةنرين والاقتصــاد المصرــي بعد  

 ةم هذا ما سوف نتناول  في البند التالي.إعادة فتإ التعامل في البورص
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 - ةا وكيفيكيفية حماية البورصة بعد إعادة التعامل فيه 

 النهوض بهام

لقـد انتاب المســـتةنرون الاوف من المســـتقبلث وماذا يجب أن تقو  ب   

الحكومة لإنقاذ البورصـــة من تداعيات هذا الاوف والنهوض بهاث يقترا ما 

 يلي:

 ستو  الحكومي أولا  ع  الم 
 

 بالآتي : الحكومة نوصي

قيا  الحكومة باســـتادا  جزءا  من فائض الســـيولة لديها إن  -

وجد بالدخول في السـوق لشراـء بعض الأوراق المالية لشركات 

 قطا  الأعمال العا  وما في حكنها.

اـء  - ـ قيا  بعض البنوك الوننية بعد موافقة البن  المركزي بشرـ

الأهنية النســبية للاقتصــاد المصري بعض الأوراق المالية ذات 

 بضوابط فنية.

قيـا  بعض البنوك الوننية بتقديم بعض التســـهيلات لبعض  -

 المستةنرين المصريين للقيا  بشراء أوراق مالية معينة.

أن تصــــدر الحكومــة بعض القرارات الوزاريــة بتقليــل حجم  -

صـــفقات المعاملات في البورصـــة للحد من عنليات العرضث 

الحوافز المالية للتعامل في البورصـــة مةل: إلغاء وإعطاء بعض 

رار استقالآليات في  عض الرسـو  لفترة معينة وتسـاهم هذهب

صـــة وإعادة الةقة في التعامل فيها ر و المعاملات نســـبيا  في الب

 وتقليل حدة الانافاض في أسعار الأوراق المالية.
 

ــدار قرارات   ــعار يجب إص وإذا ما رأت الحكومة المزيد من الانهيار في الأس

 لإيقاف التعامل مرة أخر  لحين إعادة تنظيم الأعمال.



www.manaraa.com

 ثانيا : ع  مستو  المستةنر المصري 
 
 

 التوصية بالآتي:  

ــي بالتالع فورا  مما لدي  من   - عـد  قيا  المســـتةنر المصرـ

وذل  للنحافظة ع  اســـتقرار الأســـعار وهذا أوراق مالية 

 .لمصلحت  ولمصلحة الونن

يقو  المســتةنر المصرــي بشرـاـء أوراق مالية من المستةنرين    -

الأجـانـب ليوازن بين زيـادة العرض وقلة الطلبث ولمزيد من 

 الصبر سوف يربإ في المستقبل.

ياتار المستةنر المصري الأوراق المالية ذات الأهنية النسبية   -

لتي ا لدعم الاقتصـاد المصري ذات العلاقة بالشركات الإنتاجية

تعنل في نشاط الضروريات والحاجيات ث مةل الغذاء والملبس 

والمســـكن والعلاا والتعليم وكــل مــا يحقق أمن الحــاجــات 

 .الأصلية للنعيشة
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 ثالةا : ع  مستو  المستةنر العربي والإسلامي

  
 لآتي :التوصية با 
 

 -  عد  التالع مما لدي  من أوراق مالية حتى لا يسهم في زيادة

 العرض وإحدا  خسائر.

 - اء محل المستةنر الأجنبي في شر  لمستةنر العربي والإسلاميا يحل

 بعض الأوراق المالية الاستراتيجية.

 -  أن تتعاون المؤسسات المالية العربية والإسلامية بانشاء صندوق

 ص بدعم بورصة مصر.استةمار خا

 -  أن تقو  المؤسـسـات المالية الإسـلامية ع  مستو  العاد بدعم

ـــتةمارات في البورصـــة وذل  في الأوراق المالية التي تتوافق مع  الاس

 معايير الإســتةمار الإسلامي ث ومن هذه المؤسسات ع  سبيل المةال

 ما يلي :

 البنوك الإسلامية . -

 .ميةشركات الإستةمار الإسلا  -

 شركات التأمين والتكافل الإسلامية . -

 مؤسسات الوقف الايرية . -

 نوتعاونوا ع  البر والتقو  نويحكم ذلـ  قول الل  يبارك وتعالى :  

ث وقول  عز وجل : ن إن هذه أمتكم أمة واحدة و أنا ربكم فاعبدون 

ن ث وقول الرســول صــ  الل  علي  وسلم :ن مةل المؤمنين في توادهم 

وتراحنهم وتعانفهم كنةل الجســـد الواحد إذا إشـــتع من  عضـــو 

  تداعى ل  سائر الجسد بالسهر والحنى ن ) مسلم   .
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 - توصيات ونصائإ للنتعاملين في البورصة 
 

 بحث المصريين بالدخول إلى والمؤسسات الإعلامية لقد قامت بعض الجهات 

 م اقتصاد مصرث وهذا توج البورصة ليساهنوا في حمايتها والنهوض بها لدع

في هذا المقا  نعرض مجنوعة من التوصــيات والنصــائإ و محنود ووننيث 

ــد  ــده من مقاص ــتةنر الونني حتى يتحقق ما ينش عـية والفنية للنس الشرـ

 وننية عظينةث منها ما يلي:

 

ـكــات وننية تعنل في الحلال الطيب  -  4 اختيـار الأوراق المـاليـة لشـر

حتى تدعنهاث ولتطهير البورصـــة من  وبعيـدة عن الحرا  والابـائـث

 المعاملات المحرمة.

 

ـكـات الإنتاجية في  -   0 يكون أولوية التعامل في الأســـهم العادية للشـر

مجـال الضرـــوريات والحاجيات والتي تســـاهم في تحقيق الحاجات 

المعيشـــيـة الضرـــوريـة لأكبر عدد من محدودي الدخل مةل شركات 

 والأعلاف وما في حكن . الإنتاا الزراعي والحيواني والأدوية

 

يكون أولوية التعامل في الأسهم العادية للشركات الإنتاجية الكبيرة  -   3

صر اتيجية لبناء اقتصاد ماهم في المشرــوعات القومية والاستر التي تسـ

ومنها ع  سـبيل المةال: شركات الحديد والصــلب وشركات الاستصلاا 

 اسيةث وما في حكم ذل .الزراعي وشركات الأدويةث وشركات البنية الأس
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تجنب التعامل في أسهم الشركات التي تساهم في الفسوق والمجون  -   1

واللهو غير المشرــو  والتحلل الأخلاقي وما في حكنها ومن أمةلتها ع  

ســـبيل المةال: شركات التجارة في الانور والمدمنات والدخان والقمار 

 دية الفعلية.والبغاء والتي لا تساهم في التننية الاقتصا

 

أن تكون نريقة التعامل في البورصة بأسلوب : التعامل النقدي أو  -   0

ضـــنن رباث وتجنب التعامل بنظم المارجن أو تبالتقســـيط الذي لا ي

الاختيـارات أو المســـتقبليات لأنها من النظم العالية الماانر كما أنها 

 غير جائزة شرعا .

 

ســـســـات المـاليـة والحكومية حـث الأفراد والمؤإن وخلاص القول :  

والعربية والإســـلامية بالتعاون مع مصرـــ لحماية البورصـــة المصرـــية 

والنهوض بها وبالتالي حماية الإقتصاد المصري وحماية ثورة مصر ودعم 

مطالبها المشروعة يدخل في نطاق : التعاون ع  البر والتقو  والتكافل 

لا يتم الواجب إلا ب   الإقتصـاد  والإجتماعي ث والقاعدة الشرعية ن ما

فهو واجب ن ث ويجب الإلتزا  بالضوابط الشرعية التي وضعها الفقهاء 

 للتعامل في البورصة .
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 - الالاصة 

 

نالع من هذه الدراســة الموضــوعية المبســطة إلى مجنوعة من الةوابت  

 الهامة للنهوض بالبورصـــة المصرـــية بعد إعادة فتإ باب التعامل فيهاث من

 أهنها ما يلي:
 

ن البورصــة م ةأولا  : من مســئولية الحكومة المصرــية الرقابة الفعالة وحماي

فة يفسـدون ولا يصلحون )وبص ن الذيكافة السـلوكيات السـيئة للنتعاملين

ذبةث الســابق ث من هذه الســلوكيات: الإشــاعات الكا ا خاصــة شرذمة النظ

املات المع ادةالنفوذ الســيا ث المقامرات )المي ــ ث الســيطرة وقي لالاســتغ

 لمصلحتهم.

ــتةنرون الوننيون والبنوك الوننية ع  الدخ ننية في الو  ولثانيا : حث المس

اـء وزيـادة الطلـب وعـد  التال ـ  مما لديهم الآن وذل  عالبورصـــة للشرـ

 العرض والطلــبث وأن يتم التركيز ع  لتحقيق بعض التوازن النســـبي بين

 للشركات الإنتاجية المؤثرة في الاقتصاد والتننية. ةالأوراق المالي

يات والمســـتقبل اراتثـالةا : تجنب التعامل بنظم الهام  )المارجن  والاختي

 المنظور الشرعي. نانر العاليةث كما أنها محرمة مذات الما

منها: الأخلاقية و  مرابعا : يجب ع  شركات الوســـانة المالية بالالتزا  بالقي

والولاء للونن وما في حكم ذل  حتى  يرالأمانة والصـدق والشـفافية والتيس

وللنؤســـســـات المالية وللنســـتةنرين في النهوض  ةتكون عونـا  للحكومـ

 حتى تسير في نريق الأمانث وهذه مسئولية وننية. ةبالبورص

 

 والل  يقول الحق وهو يهدي السبيل

 والحند لل  الذي بنعنت  تتم الصالحات


