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نظرة عامة على مبادئ البنية التحتية للسوق المالية

 )PFMI(1 مبادئ البنية التحتية للسوق المالية

 )FMI( الماليــة  للســوق  التحتيــة  للبنيــة  دوليــة  معاييــر  هــي 

للســوق  التحتيــة  والبنيــة  المدفوعــات  لجنــة  عــن  صــدرت 

 )IOSCO( ــات أســواق المــال ــة لهيئ )CPMI( والمنظمــة الدولي

2012م. أبريــل  فــي شــهر 

تتكــون مبــادئ البنيــة التحتيــة للســوق الماليــة مــن 24 مبــدأ 

ــد مــن أن البنيــة التحتيــة للســوق الماليــة لدعــم  وضعــت للتأكّ

أســواق المــال العالميــة تتســم بالقــوة والقــدرة علــى مواجهــة 

الأزمــات الماليــة، إن الهــدف العــام مــن هــذه المبــادئ هــو 

التأكّــد مــن أن البنيــة التحتيــة للســوق الماليــة تعــزز الاســتقرار 

والكفــاءة فــي النظــام المالــي. كمــا تتضمــن مبــادئ البنيــة 

التحتيــة للســوق الماليــة خمســة مســؤوليات للهيئــات ذات 

البنيــة  علــى  والرقابــة  والإشــراف  التنظيــم  فــي  العلاقــة 

التحتيــة للســوق الماليــة.

يتوقّــع مــن أعضــاء لجنــة المدفوعــات والبنيــة التحتيــة للســوق 

والمنظمــة الدوليــة لهيئــات أســواق المــال أن تتبنــى هــذه 

أدنــى  بحــد  التنظيميــة،  أطرهــا  ضمــن  وتطبقهــا  المبــادئ 

للبنيــة التحتيــة للســوق الماليــة التــي تعتبــر مهمــة مــن الناحيــة 

ــة الســعودية هــي عضــو فــي  ــة العربي ــة، إن المملك النظامي

كلًا مــن لجنــة المدفوعــات والبنيــة التحتيــة للســوق والمنظمــة 

الدوليــة لهيئــات أســواق المــال، كمــا أنهــا أحــد دول مجموعــة 

العشــرين G20 وهــي دائمــاً تعمــل علــى تحســين وتطويــر 

التــي  الأخــرى  والسياســات  التنفيذيــة  ولوائحهــا  أنظمتهــا 

ــة  ــة للســوق المالي ــة التحتي ــادئ البني ــذ مب ســتمكنها مــن تنفي

بشــكل كامــل.

تشــرف هيئة الســوق المالية في المملكة العربية الســعودية 

علــى ثلاثــة أنــواع مــن البنــى التحتية للســوق المالية، هي:

 	)CSD( إيداع الأوراق المالية المركزي

 	)SSS( نظام تسوية الأوراق المالية

 	)CCP( مركز مقاصة الأوراق المالية

يسترشــد النظــام القانونــي لجميــع البنــى التحتيــة للســوق 

الماليــة التــي تشــرف عليهــا هيئــة الســوق الماليــة بمبــادئ 

البنيــة التحتيــة للســوق الماليــة، 

كمــا أن هيئــة الســوق الماليــة تتوقــع أن يتــم عكــس هــذه 

وأي  والتنظيمــات  اللوائــح  علــى  المســتقبل  فــي  المبــادئ 

البنيــة  أولويــات  إحــدى  أن  كمــا  بهــا.  مرتبطــة  فنيــة  معاييــر 

التحتيــة للســوق الماليــة التــي تشــرف عليهــا هيئــة الســوق 

الماليــة هــي مســؤوليتها اتجــاه تطبيــق الحــد الأدنــى مــن 

الماليــة. التحتيــة للســوق  البنيــة  معاييــر مبــادئ 

1 مبــادئ البنيــة التحتيــة للســوق الماليــة، منشــورات لجنــة المدفوعــات والبنيــة التحتيــة للســوق )CPMI( رقــم 101، بنــك 

http://www.bis.org/publ/cpss101a.pdf علــى  متاحــة  2012م،  أبريــل  الدوليــة،  التســويات 

)SSS( ونظام تسوية الأوراق المالية )CSD( إيداع الأوراق المالية المركزي

 ينــدرج إيــداع الأوراق الماليــة المركــزي ونظــام تســوية الأوراق 

الماليــة  الأوراق  إيــداع  مركــز  شــركة  مهــام  ضمــن  الماليــة 

)SDC(، وهــي شــركة مســاهمة مقفلــة مملوكــة بالكامــل مــن 

قبــل الســوق الماليــة الســعودية )تــداول( تــم إنشــاءها ككيــان 

https://www.bis.org/cpmi/publ/d101a.pdf
https://www.bis.org/cpmi/publ/d101a.pdf
http://www.bis.org/publ/cpss101a.pdf
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مســتقل فــي شــهر يونيــو 2016م. كمــا اعتمــد مجلــس هيئــة 

إيــداع  الســوق الماليــة النســخة المعدلــة مــن قواعــد مركــز 

الأوراق الماليــة2 فــي شــهر مــارس 2017م.

بنــاءً علــى نظــام الســوق الماليــة3 فــإن هيئــة الســوق الماليــة 

هــي الجهــة المســؤولة عــن الإشــراف علــى إيــداع الأوراق 

الماليــة المركــزي ونظــام تســوية الأوراق الماليــة. كمــا تضمــن 

إنشــاء  علــى  الماليــة  الســوق  نظــام  مــن  الرابــع  الفصــل 

مركــز إيــداع الأوراق الماليــة يكــون الجهــة الوحيــدة المصــرح 

لهــا بمزاولــة عمليــات إيــداع الأوراق الماليــة المتداولــة فــي 

الســوق ونقلهــا وتســويتها ومقاصتهــا وتســجيل ملكيتهــا.

الماليــة  الأوراق  إيــداع  لمركــز  الرئيســية  الأعمــال  تشــمل 

تســجيل المحافــظ الاســتثمارية فــي نظام الإيداع والتســوية؛ 

والتســوية،  والتحويــل،  والإيــداع،  الملكيــة،  وتســجيل 

الماليــة  لــأوراق  التملــك  حــدود  وتســجيل  والمقاصــة؛ 

المودعــة، كمــا  تربــط أعضــاء الســوق ووكلاء التســوية مــع 

نظــام التســوية والإيــداع، بالإضافــة إلــى تقديــم الخدمــات 

الماليــة. الســوق  لنظــام  وفقــاً  العلاقــة  ذات  الأخــرى 

قامــت شــركة تــداول فــي عــام 2015م بعمــل تقييــم داخلــي 

مــن خــلال طــرف مســتقل لتقييــم مركــز إيــداع الأوراق الماليــة 

بصفتــه المســؤول عــن إيــداع الأوراق الماليــة المركــزي ونظــام 

ــة  ــة التحتي ــادئ البني ــق بمب ــة فيمــا يتعل تســوية الأوراق المالي

للســوق الماليــة، وقــد أظهــرت نتائــج التقييــم للمبــادئ عــن 

مراعــاة المركــز للمبــادئ بشــكل واســع.

بــدأت شــركة تــداول فــي شــهر أبريــل 2017م بتطبيــق تعديــل 

 ،)T+2( الماليــة  الأوراق  صفقــات  لتســوية  الزمنيــة  المــدة 

 )DvP( بالإضافــة إلــى آليــة التســوية بالتســليم مقابــل الدفــع

للمســتثمرين  الصفقــات  لتنفيــذ  أعلــى  حمايــة  يوفــر  ممــا 

ــة فــي الســوق. كمــا قدمــت  ــون الأوراق المالي ــن يتداول الذي

المكشــوف  علــى  والبيــع  المتعثــرة،  الصفقــات  إدارة  آليــة 

وإقــراض الأوراق الماليــة المدرجــة .

https://www.tadawul.com.sa/ 2 قواعــد مركــز إيــداع الأوراق الماليــة، معدلــة بتاريــخ 15 مــارس 2017م. متاحــة علــى

wps/wcm/connect/3a444916-5cf0-47c1-bac3-b7348e4896ee/Securities_Depository_Centre_Rules_2.
pdf?MOD=AJPERES

 https://cma.org.sa/RulesRegulations/CMALaw/Documents/CMALaw.pdf  3 نظام السوق المالية. متاح على

https://www.tadawul.com.sa/wps/portal/ علــى  متاحــة  الماليــة  الأوراق  إيــداع  ومركــز  لتــداول  والإجــراءات  اللوائــح   4

tadawul/knowledge-center/rules-%26-regulations/Exchange-and-Centre-Procedures

)CCP( مركز المقاصة

تنــدرج مقاصــة الأوراق الماليــة حاليــاً ضمــن مهــام مركــز إيــداع 

الأوراق الماليــة، و بنــاءً علــى الفصــل الرابــع من نظام الســوق 

الماليــة فــإن هيئــة الســوق الماليــة هــي الجهــة المســؤولة 

عــن الإشــراف علــى مقاصــة الأوراق الماليــة، كمــا يتــم العمــل 

حاليــأ علــى إجــراء التعديــلات اللازمــة علــى نظــام الســوق 

الماليــة ليتضمــن نصــوص تتعلــق بإنشــاء مركــز مقاصــة فــي 

المملكــة العربيــة الســعودية، كمــا وصلــت إجــراءات التعديلات 

النظاميــة المقترحــة لإنشــاء مركــز المقاصــة لمراحــل متقدمــة، 

كمــا تــم تحديــد خطــة ومــدة زمنيــة لإنشــاء مركــز المقاصــة.
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