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 2019  يʸالعل ʖʲॺادة الʸع  

ʯخ أو الʴʹال ȖȂʙʟ ʥع ʣاء ؕان ذلʦها، سʹȂʚʳادة أو الʹقل مʹها أو تʸه الʘاعة هॺʟ إعادةǺ حʸʴǻ ة، فلاʡʦفʲق مʦقʲع الॻʸج ʙȂʦʶ
  أو الʻʱʴʯل أو غʙʻه، وȁأǻة وسʻلة ؕانʕ: إلʙʯؒونॻة، أو مȜॻانॻȜॻة، إلا Ǻإذن خʠي مʥ الʹاشʙ نفʴه.

  
  مॺʠعة الʱامعة الأردنॻة
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 

    
  وضمان الجودة مˤلة ̊لمیة م˗خصصة محكمة تصدر عن الˤامعة الٔاردنیة/ عمادة البحث العلمي

  
 

 
مʸʸʵʱة وذلʥ في الʴقʨل الʱالॽة: العلʨم الإنʶانॽة والاجʱʺاॽɺة، في أعʙاد  دراساتتʙʸر مʳلة 

  العلʨم الȄʨȃʛʱة، علʨم الȄʛʷعة والقانʨن.
الʨʴॼث العلʺॽة الأصʽلة للॼاحʧʽʲ في هʚه الʸʸʵʱات ؗافة، مʧ داخل الʳامعة  دراساتتʛʷʻ مʳلة 

ȋʛʱʷȄ في الʘʴॼ ألا ʨȞǽن قʙ نʛʷ و  الأردنॽة وخارجها، مȃʨʱȞة Ǽاللغة العॽȃʛة أو الإنʳلȄʜʽة أو الفʛنॽʶة.
أو قʙم للʛʷʻ في اȑ مȞان آخʛ، وعلى الॼاحʘ أن یʱعهʙ بʚلʥ خॽʢاً عʙʻ تقʦǽʙ الʘʴॼ للʛʷʻ، وتʵʹع 

  جʺॽع الʨʴॼث للʱقʦȄʨ حʖʶ الأصʨل العلʺॽة الʺॼʱعة.
  

 
تʗʴ بʛنامج  http://dirasat.ju.edu.jo/slsتʶلʦ نʵʶة الʛʱؔونॽة مʧ الʘʴॼ عʛʰ الʺʨقع  - 1

Microsoft Word  غةॽʸǼdoc  غةॽʸǼ أوdox. 
بʧʽ الأسʛʢ شʢȄʛة ألا یʙȄʜ عʙد صفʴاته على  واحʙةبʨاسʢة الʴاسʨب ʶʺǼافات  ॼʢǽُʘʴॼع ال - 2

30  ʨȃة (وʴف  7500اقع صفʛʴال ʦʳمات  )13ؗلʺة، حʨسʛر والʨʸاول والʙʳال ʥا في ذلʺǼ
Ȅاناتوॼʱوالاس Șد الʺلاحʙا العʚه ʧى مʻʱʶ ة ت، وॽȃʛالع ʧʽʱاللغǼ ةॽثلاث ʧʽʲاحॼأسʺاء ال ʖʱؔ

 والإنʳلȄʜʽة، ؗʺا تʛؗʚ عʻاوʧȄ وʣائفهʦ الʴالॽة ورتʰهʦ العلʺॽة.
العʻاوʧȄ الʛئॽʶॽة والفॽɺʛة: تʙʵʱʶم داخل الʘʴॼ لʱقʦॽʶ اجʜاء الʘʴॼ حʖʶ اهʺʱʽها، وʶʱȃلʶل  - 3

 ʛال ʧȄاوʻل العʺʷقي، وتʢʻاءات مʛمة، اجʙالة، الʺقʙالؔلʺات ال ،ʟʵالʺل ،ʘʴॼان الʨʻة: عॽʶॽئ
  الȃʛʳʱة، الʱʻائج، الʛʷح، الإسʱʻʱاج، الʺʛاجع. 

4 -  ʟʵؗلʺات الʺل ʙȄʜة، على ألا تȄʜʽلʳاللغة الإنǼ ʛة وآخॽȃʛاللغة العǼ ʟʵمل ʘʴॼمع ال Șفʛی
  ) ؗلʺة.100( على

5 - ʘʴॼالة للʙالؔلʺات ال ʟʵالʺل ʙعǼ ʖʱؔت  (Keywords).  
تॼʢع الʙʳاول والأشȞال داخل الʺʧʱ و تʛقʦ حʖʶ ورودها في الʺȋʨʢʵ، وتʜود ǼعʻاوʧȄ، وʷȄار  - 6

 في ؗل أجʜاء الʘʴॼ. (…1,2,3)إلى ؗل مʻها Ǽالʶʱلʶل، وتʙʵʱʶم الأرقام العॽȃʛة 
مʧ الʺʛاجع الاجॽʰʻة وʻʲʱʶȄى مʧ ذلʥ أʴǼاث  %20كل ʖʳǽ ʘʴǼ ان ʷǽʺل على مانʱʰʶه  - 7

ॽȃʛعة واللغة العȄʛʷة .ال 
وللʺʳلة Ǽعʙ ذلʥ  شهʨر لإجʛاء الʱعʙیلات على ʲʴǼه ان وجʙت، ǽ4عʢى الॼاحʘ مʙة أقʸاها  - 8

 الغاء الʺلف الʲʴॼي تلقائॽا في حال تʳاوز الʺʙة الʺʨؗʚرة اعلاه.
9 -  ʘʴॼال ʖʴه سॼلʡ في حال ʦȄʨقʱاءات الʛة على اجॼتʛʱʺة الॽفقات الʺالʻفع الʙب ʘاحॼم الʜʱیل

 ʛعة اجǼاʱم مʙه في عʱʰورغ.ʛʷʻاءات ال 
 لا تʜʽʳ الʺʳلة Ǽأȑ حال مʧ الأحʨال سʖʴ الأʴǼاث Ǽعʙ قʨʰلها للʛʷʻ ومهʺا ؗانʗ الأسॼاب. - 10
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11 - Ȗʻثʦʯال (اجعʙʸة الʸقائ):  
مʰـال:أحʗʸ زهʙان وسʻة الʛʷʻ بʧʽ قʨسʧʽ.   للʺʕلف Ǽالاسʦ الاخʛʽإلى الʺʛاجع في الʺʷǽُ ʧʱار  -

Ȗثʦان،  یʛ1975(زه ،((Petersen, 1991)احॼعة . أما الȄʛʷات الʸʸʵن في تʨʲ نʨوالقان
 Ȍا: فقʚــــȞه ʧʽسʨق ʧʽلة بʶلʶʱʺام الأرقام الʙʵʱاسǼ اجعʛʺال ʞॽʺته ʦهʻȞʺॽɾ)1( ،)2( ،)3( ʧʽʰوت ،

Ǽإʳǽاز في قائʺة Ǽآخʛ الʖʶʴǼ ʘʴॼ تʶلʶلها في الʺʧʱ؛ على أن تʨضع قʰل قائʺة الʺʸادر 
  .والʺʛاجع

هاǽة الʘʴॼ، وتʛتʖ هʳائॽاً حʖʶ الاسʦ الاخʛʽ تʨثȘ الʺʸادر والʺʛاجع في قائʺة واحʙة في ن -
 :هʘȜاللʺʕلف، 

 (ʛʷʻة الʻس) لفʕʺالأول لل ʦالاس ʧف مʛالعائلة، أول ح ʦاب(اسʱؔان الʨʻة عʻیʙعة مॼʢال ʦرق ،
ʧص م .ʛʷʻدار ال :ʛʷʻالى). - ال  

 مʶادر الʵعʙ الʱاهلي یʦثȖ: ناصʙ الʗیʥ الاسʗ، مʰال:
 .180-160مʛʸ: دار الʺعارف. ص ȋ ،1اهليمʸادر الʷعʛ الʳ) 1955الأسʙ، ن. (

Rivera, J., and Rice, M. (2002) A Comparison of Student Outcomes and 
Satisfaction Between Traditional and Web-Based Course Offerings, 
Jordan. p100 - 150. 

 
عʺادة الʘʴॼ العلʺي  عʙʻ قʨʰل الʘʴॼ للʛʷʻ یʨقع الॼاحʘ على انʱقال حقʨق ملॽؔة الʘʴॼ الى - 12

 Ǽالʳامعة الأردنॽة.
ȑ تعʙیلات مʧ حʘʽ نʨع الʛʴف ونʺȌ الʱؔاǼة،  وʻȃاء الʳʺلة  لغȄʨاً ألهʯʽة الʛȄʛʴʱ الǼ Șʴإجʛاء  - 13

Ǽ.اʻیʙل ʙʺʱلة الʺعʳʺذج الʨʺمع ن ʖاسʻʱا یʺ 
 قʛار هʯʽة الǼ ʛȄʛʴʱالقʨʰل أو الʛفʠ قʛار نهائي مع الإحʱفاʴǼ ȍقها Ǽعʙم ابʙاء الأسॼاب.  - 14
نʵʶة مʧ الʺʱʶلات  20یʜود الॼاحʘ بʵʶʻة واحʙة مʧ العʙد الȑʚ نॽɾ ʛʷه ʲʴǼه، Ǽالإضافة الى  - 15

 الʺʙȄʜ مʧ الʶʻخ إلʛʱؔونॽاً مʧ مʨقع الʺʳلة. ىوʧȞʺȄ الʨʸʴل عل
  تʛسل الʨʴॼث وجʺॽع الʺʛاسلات الʺʱعلقة Ǽالʺʳلة إلى: - 16

  
E-Mail: dirasatl@ju.edu.jo 

http://dirasat.ju.edu.jo/sls 

  الجامعة الأردنيــة
  الأردن – 11942عمان 

 Ext. 25109/5355000-6-962+ :هاتف

  5300815-6-962+فاكس: 

  

  

  رقʦ الإیʙاع لȐʙ دائʛة الʺॼʱȞة الॽʻʡʨة
  /د)1498/2002(
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 دراسات
  مجلة علمية متخصصة محكمة

  الجامعة الأردنية -تصدر عن عمادة البحث العلمي 
  

  الإصʗار الȏʦʹʴ   العــــʗد
*ȏʦʹʴاك الʙʯالاش  

  داخل الأردن
  (دیʹار أردني)

  خارج الأردن
($)  

  العلʦم الȂʦȁʙʯة �
  العلʦم الإنʴانॻة والاجʸʯاॻɸة �
  علʦم الȂʙʵعة والقانʦن  �
 العلʦم الإدارȂة �

4  
4  
4  
4 

22  
22  
22  
22  

60  
60  
60  
60  

  

  قسيمة اشتراك
  

  ،دراساتأرجʨ قʨʰل اشʛʱاكي في الأعʙاد الʺʷار إلʽها أعلاه مʧ مʳلة 
  ...................................................................................................) سʻة، ابʙʱاء مʧ:     لʺʙة (
:ʦالاســـ  ........................................................................................................................................  

  ........................................................................................................................................  العʻــʨان:
........................................................................................................................................  

.......................................................................................................................................  
  

  ʸॻɾة الاشʙʯاك:
  حʨالة بǽʙȄʛة: �    حʨالة بʽؔʻـة �    شʽـȄʛʡ**:  � ʥقة الʙفع

 :ʦخ:      ....................................رقȄتار        /    /  
  

  الʱامعة الأردنॻة، -دراسات: عʸادة الʖʲॺ العلʸي Ǽاسʦ مʳلة  الʥॽʷ/الʨʴالة الॽؔʻʰة/الʨʴالة الǽʙȄʛʰةالʛجاء ʱؗاǼة 
) ʦاب رقʶة0253014042000حॽامعة الأردنʳع الʛة عʺان/فʛالقاه ʥʻب ،( SWIST NO:CAABJOAM.  
  ........................................الʯارȂخ:          ........................................الʦʯقʻــع:  

  
  :العʹʦان الʯاليتʺلأ هʚه القॽʶʺة وتʛسل مع ॽʀʺة الاشʛʱاك إلى 

  
  الʱامعة الأردنॻة - عʗʻʸ الʖʲॺ العلʸي  الأسʯاذ الʦʯؕʗر

  الأردن - 11942 - عʸان 
 --------------------------------------------------------------------  

  في الʺȃʛع الʺقابل للأعʙاد الʺʛاد الاشʛʱاك بها. الʛجاء وضع إشارة  
.ȑʨʳال ʙȄʛʰوال ʅॽغلʱل الʺʷت ȑʨʻʶاك الʛʱة الاشʺॽʀ   *  

ʷʺلل **.Ȍة فقॽؔʻالة بʨح ȘȄʛʡ ʧاك عʛʱة الاشʺॽʀ ل دفعʰقǽ خارج الأردن ʧم ʧʽ ʛؗʱ 
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by the Deanship of Scientific Research  

- The University of Jordan - 
 
 

Dirasat is an internationally refereed research journal published by the Deanship 
of Scientific Research and Quality Assurance, the University of Jordan, Amman, in 
the following fields: (Human and Social Sciences, Educational Sciences, Shari‘a and 
Law Sciences).  

Dirasat publishes original scientific works of researchers in all of the above 
fields in any of the following languages: Arabic, English, or French. Articles 
submitted are reviewed according to highest standard by scientists specialized in their 
fields. The research should not be published or submitted for publication elsewhere, 
and the author must present a written pledge to this effect. 
 
Authors Guidelines: 
1. Authors should submit a copy of their Paper in Microsoft Word (doc.) or (docx) 

format, using this online system: http://dirasat.ju.edu.jo/sls. 
2. Papers should be typed double-spaced, clearly legible, and not more than 30 

pages (7,500 words, font size 13) in length. Authors should include their 
names (first name, middle initial and last name) and their current address for 
correspondence.  

3. Headings and subheadings should be used throughout the text to divide the 
subject matter into its important, logical parts. Typical headings include: 
Title, Abstract, Keywords, Introduction, Theory, Experimental Procedure, 
Results, Discussion, Conclusions, Acknowledgements, References and 
Appendices. Abbreviations should be spelt out when first used in the text. 

4. Authors should submit a short abstract written in English and another one in 
Arabic up to 100 words each on the first page, with a translated title, clearly 
indicating the object and scope of the paper as well as the results achieved.  

5. Key words should be included at the end of the abstract page. 
6. Illustrations and Tables: Each illustration should be prepared and inserted 

in the specific place in the article; Tables should be numbered consequently 
and must have descriptive headings. Arabic numbers (1, 2, 3…) should be 
used in all parts of the article. 

7. References have to be listed at the end of the paper in alphabetical order 
according to family name of the first author. Throughout the paper, 
references are pointed to by using the family name of the author and the year 
of publication in parentheses and separated by a comma, such as: (Salamon, 
1994), (Farah et al., 1998). Only for researchers who publish in Shari’a and 
Law Journal References can be numbered consecutively as they are cited for 
example: (1), (2), (3), references first cited in a table or figure legend should be 
numbered so that they will be in sequence with references cited in text.  
(Family name, space abbreviation of first name (year of publication). 
space title of the book. edition No. city of publication: name of 
publication house space page from-to) 
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(Johansen, S. (1988) Statistical Analysis of Co-integrating Vectors. 3rd ed.  
London: John Wiley and Sons, p231-254.)  

8. When the article is accepted for publication, the authors or the principal author on 
behalf of all authors should sign on the transfer of all copy rights related to the 
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9. The Editorial Board reserves all rights to make stylistic and/or grammatical 
changes. 

10. The Editorial Board’s decisions regarding suitability for publication are final.  
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addition to 20 off-prints for all authors free of charge.  The author(s) must pay for 
any additional off-prints of the published work. 

Submission preparation checklist: 
As part of the submission process, authors are required to check off their 
submission's compliance with all of the following items, and submissions may be 
returned to author that do not adhere to these gridlines. 
1. The submission has not been previously published, in another journal for 

consideration (or an explanation has been provided in comments to the editor). 
2. The submission file is in Microsoft Word document file format. 
3. The text adheres to the stylistic and bibliographic requirements outlined in the 

Author Guidelines. 
4. The instructions in Ensuring a Blind Review have been followed. 

Copyright Notice: 
DIRASAT owns the copyright of each article it published; the author(s) has to 
get the approval of the EDITOR-IN-Chief for any other uses of the article. 
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  الآلॻة القانʦنॻة لʗʯاول الأسهʤ في بʦرصة عʸان 

 "دراسة قانʦنॻة"
  

ʗʹمه ʗʸʲة مʙʸض *  
  

  ʝـلʳم
 ʙیʙʴʱرصة عʺان، وعلى وجه الʨة في بॽاول الأوراق الʺالʙة تॽخلالها، عʺل ʧم ʦʱي تʱة الॽان الآلॽʰراسة لʙه الʚجاءت ه

ث مॼاحʘ رئʶॽة، ǽعʝȞ ؗل مʘʴॼ مʻها الʨʢʵة الʱي الأسهʸǼ ،ʦفʱها أكʛʲ هʚه الأوراق تʙاولاً، وقʙ جاءت، ضʺʧ ثلا
وهʨ ما ؗان عʨʻان ʖʳǽ الॽʁام بها لʴʱقȘʽ هʚا الʙʱاول، وفقاً لأسॼقʱʽه الʜمॽʻة، بʙاǽة مʧ إدراج الأسهʦ في بʨرصة عʺان، 

هʨ ما ʻفʚʽه، و الȑʚ بʙونه لʧ تقع عʺلॽة الʙʱاول، مʛوراً الى الʺʛحلة اللاحقة وهي صʙور أمʛ الʙʱاول، وتالʺʘʴॼ الأول، 
ʜ  كان عʨʻان الʺʘʴॼ الʲاني، إلى ʛؗخل مʙʱة، بॽهائʻة الȄʨʶʱع الʨحلة وقʛاعمʙما ؗان  إی ʨة الأردني، وهॽالأوراق الʺال

عʨʻان الʺʘʴॼ الʲالʘ والأخʛʽ. وقʙ خلʗʸ مʧ خلال هʚه الʙراسة الى Ǽعʠ الʨʳانʖ الأساسॽة، مʻها ما هʨ شȞلي 
ʺʙʸر على قʛار الادراج الʸادر مʧ مʳلʝ إدارة الʨʰرصة، Ǽاعॼʱار أن هʚا القʛار یʸʱل ʛʹǼورة فʱح Ǽاب الاعʛʱاض لل

 ǽعʙّ وفقا للقانʨن الʴالي هʨ قʛار نهائي، ومʻها ما هʨ مʨضʨعي، یʸʱل بʨقʗ انʱقال ملॽؔة الأسهʦ الى الʺالʥ الʙʳیʙ إذ 
ان مʧ الأسلʦ أن ʨȞǽن وقʗ انʱقال الʺلॽؔة )، بʻʽʺا T.0ؗالقانʨن الʴالي هʚا الʨقʗ هʨ تارȄخ وقʨع الʙʱاول في الʨʰرصة(

  )، لʺʛʰرات أشارت الʽها الʙراسة.T.2هʨ یʨم تʺام الȄʨʶʱة الʻهاǽة(
  .آلॽة الʙʱاول، أوراق مالॽة، أسهʦ، بʨرصة عʺان :الؒلʸـات الʗالـة

  
  الʸقʗمة

ʨاءً أكانʗ صʻاॽɺة أو تʳارȄة الʺʷارȄع، خاصة الʹʵʺة مʻها، س أصʴابمʺا لا شॽɾ ʥه أن مʧ أهʦ العॼʁات الʱي قʙ تʨاجه 
الا اللʨʳء الى "سʨق الʺال" لا مʙادهʰʶǼ ʦل الȄʨʺʱل اللازمة،  لهʕلاءأو خʙمॽة، هي الʨʸʴل على الȄʨʺʱل الʺالي، لʚا فلا سʽʰل 

 ʧȄʛʺʲʱʶʺخلال ال ʧها مʽعل ʖلʢمع ال ʧȄʛخʙʺخلال ال ʧال مʨض الأمʛه عॽɾ قيʱیل ȑʚان الȞʺة الǼاʲʺǼ قʨʶا الʚه ʙعǽ ؛ )1(إذ
وتॼادل  إصʙارومʧ أهʦ مʨȞنات هʚا الʨʶق: سʨق الʻقʙ، وسʨق رأس الʺال، وȄعʛف سʨق الʻقǼ ،ʙأنه: الʨʶق الȑʚ یʦʱ مʧ خلاله 

، مʲل أذون الʻȄʜʵة، والأوراق الʳʱارȄة، وشهادات )2(تقل آجال اسʴʱقاقها عʧ سʻة واحʙة  الʱيالأدوات الʺالॽة قʛʽʸة الأجل 
تعʙ الʨʻʰك مʧ أهʦ مʕسʶات هʚا الʨʶق، ʨؗسȌॽ  الʱي، وخʢاǼات الʹʺان، والاعʱʺادات الʺॽɾʛʸة وغʛʽها، القابلة للʙʱاول یʙاعالإ

مʺʨل Ǽقʛوض قʛʽʸة الأجل. وأما سʨق رأس الʺال، فهʨ: الʨʶق الȑʚ مʧ خلاله یʦʱ تʺȄʨل الʨحʙات الاقʸʱادǽة Ǽقʛوض 
 ȘȄʛʡ ʧلة الأجل عȄʨʡة وʢسʨʱارمʙة ؗ إصॽادل الأدوات الʺالॼا، وتʚق رأس الʺال هʨوره سʙب ʦʶقʻȄها؛ وʛʽات وغʙʻʶوال ،ʦالأسه

، وهʨ: الʨʶق الȑʚ یʦʱ مʧ خلاله بॽع الأوراق الʺالॽة لأول مʛة مʧ خلال مʙʸرها مॼاشʛة؛ وأما صʙارالى قʧʽʺʶ: الأول سʨق الإ
امل ॽɾه على أوراق مالॽة سȘʰ الʲاني، فهʨ سʨق الʙʱاول أو ما ʢǽلȘ علॽه الʨʶق الʲانȑʨ (الʨʰرصة)، وهʨ: الȑʚ یʦʱ الʱع

، وȄعʙ هʚا الʨʶق )3(ها، أو ʛʡحها للاكʱʱاب مʧ قʰل، فʺʴل اسʲʱʺار هʚه الأوراق، قائʦ مʧ قʰل ولʝॽ اسʲʱʺارا جʙیʙا إصʙار 
 الأخʛʽ(الʨʰرصة) هʨ مʴل هʚه الʙراسة.

ها، إصʙار ʙاول الأوراق الʺالॽة، الʱي سȘʰ إذا الʨʰرصة أو(الʨʶق الʲانȑʨ)، ؗʺا أسلفʻا، هي الʺȞان الȑʚ یʦʱ مʧ خلاله بॽع أو ت
وȃالʱالي ǽعʙ هʚا الʨʶق مʧ أهʦ أسʨاق الʺال، لʺا یʨفʛه مʧ أرضॽة خॼʸة لاسʛʺʱارȄة ضخ الʨʽʶلة الʺالॽة داخل اقʸʱاد الʙولة، 

  وما ǽعʶȞه ذلʥ على تʴقȘʽ الॽʺʻʱة الاقʸʱادǽة لها.
مان، الʚیʧ ؗانʨا أول مʧ عʛف الأسʨاق الʺالॽة في القʛن الʵامʝ قʰل وʛȄجع تارȄخ نʷأة أسʨاق الأوراق الʺالॽة الى عهʙ الʛو 

فʛنʶا أول دولة أنʗʯʷ فʽها سʨق  تعʙّ ، و )4(الʺʽلاد، حʘʽ قامʗ الامʛʰاʨʡرȄة الʛومانॽة بॽʺʳʱع الأمʨال مʧ الʺʙخʧȄʛ لʻʰاء روما
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ȑلادʽʺال ʛʷع ʘالʲن الʛى في القʢسʨر الʨʸة في العॽاول الأوراق الʺالʙʱا ؛ )5(لʚه ʛȄʨʢة في تʲیʙʴعات الȄʛʷʱال ʗʽʻُع ʙوق
 ʦعهॽʳʷوت ʧȄʛʺʲʱʶʺثقة ال ʖʶؗ فʙق، بهʨقʴقال الʱعة في انʛʶة والॽɾفاʷال ʧʺʹي تʱال ʙاعʨضع القʨب ʥوذل ،(رصةʨʰال) قʨʶال

  على اتʵاذ قʛارهʦ الاسʲʱʺارȑ فʽها.
، )6(أحʙ أهʦ الʨʰرصات العॽȃʛةة عʺان، بʨرص ومʧ خلال هʚه الʙراسة، سʨف نلقي الʹʨء على إحȐʙ هʚه الʨʰرصات، وهي

وȃالʙʴʱیʙ في الʳانʖ الȑʚ یʻʱاول آلॽة انʱقال الأوراق الʺالॽة داخلها. وʛȄجع تʙاول الأوراق الʺالॽة داخل الʺʺلؔة الى ما قʰل عام 
ʺʛʷع الأردني ، حʘʽ بʙأت تʳارة الأسهʦ لȐʙ مȞاتʖ تʳارȄة ǽʺلؔها وسʢاء یʱاجʛون لʶʴابهʦ الʵاص، الى أن تʙخل ال1976

)ʦن رقʨالقان ʖجʨʺǼ31 لعام (1976ʖاتȞʺه الʚالي الغاء العʺل بهʱالȃق عʺان الʺالي، وʨة وهي سʺʤʻق مʨاء سʷفي ان ،)7(  ʙوق
) مʧ قانʨن الأوراق الʺالॽة 23، اسʻʱاداً الى الʺادة ()8(م11/3/1999تأسʗʶ بʨرصة عʺان، ʶʺǼʺاها الʴالي، ॽɾʺا Ǽعʙ، في تارȄخ 

) ʦ23رقʶة ) لʻ1997 ح، وفيȃʛال Șʽقʴف الى تʙقلة لا تهʱʶة مʶسʕʺؗ ،20/8/2017 اهʺةʶة م ʛؗʷؗ رصةʨʰه الʚل هʽʳʶت ʦت ،
ة Ǽالؔامل للʨȞʴمة ʨؗه)9(عامة مʺلʱʰها الآن، لʺا واكʽي هي علʱانة الȞʺرصة الʨʰه الʚت هʚأخ ʙة  . وقʲیʙة حॽونʛʱؔات الॽʻتق ʧم

 ʥاءً أكان ذلʨة، سॽاول الأوراق الʺالʙفي ت ،ʙعǼ ʧاول عʙʱة الॽʻاد تقʺʱاع ȘȄʛʡ ʧفي داخلها، أو ع ʛاشॼʺاول الʙʱال Ȑʨʱʶعلى م
  .)Ǽ)10ʺا ǽعʻي انها قʙ اتاحʗ للʨسʢاء امȞانॽة الʙʱاول مʧ مȞاتʰهʦ دون أن ʛʢʹǽ مʙʻوȃهʦ الى الانʱقال الى هʚه الʨʰرصة

لأسهʦ والʙʻʶات، وʲʺȄل الʶهʦ حʸة الʥȄʛʷ في رأس وتʱعʙد الأوراق الʺالॽة مʴل الʙʱاول في الʨʰرصة وأهʦ هʚه الاوراق هي ا
لاهʺا في الأصل ǽقʰل الʙʱاول في الʨʰرصة؛ وسʱقʛʸʱ هʚه الʙراسة  ة، وؗ ʛؗʷعلى ال ʛʽالغ Șل حʲʺǽ ʙʻʶا الʺʻʽة، ب ʛؗʷمال ال

راج خاصة في بʨرصة عʺان على بॽان آلॽة تʙاول الأسهʦ فقȌ، نʛʤاً لأنها اكʛʲ الأوراق الʺالॽة تʙاولاً، ولʺا تʵʹع له مʧ قʨاعʙ اد
.Ȑʛة الأخॽاقي الأوراق الʺالǼ ʧلف عʱʵت  

  أهॻʸة الʗراسة:
أن الʙراسات القانʨنॽة الʱي عʗʽʻُ في الʘʴॼ في مʳال  لى سʧʽʰʰ، الأول، وهʨ سʖʰ عام: یʳʱلى فيتʛجع أهʺॽة هʚه الʙراسة إ

Ǽ ،لةʽرصة قلʨʰإنّ ال ʘʽʴ يʱانة الȞʺها الʽʢي تعʱال ʙʴل الى الʸت ʦلها؛ إلا ها ل Ȑʛة الأخǽادʸʱراسات الاقʙدت الʙن تعȂقها، وʴʱʶت
ʗني ما زالʨالقان ʖانʳأنها في ال- Șʴȃو-  ʦॽʤʻʱال ʦني، في فهʨالقان ʖانʳان الॽة بॽʺما لأه ʙفى على أحʵǽ راسة، ولاʙال Șʴʱʶت

  ا، وما تʛتॼه هʚه العلاقات مʧ أثار.الإدارȑ والॽʣʨفي لها، وفي فهʦ ما یʷʻئ أǽʹاً في ʣلها مʧ علاقات قانʨنॽة ما بʧʽ أʛʡافه
في بʨرصة  -وعلى وجه الʙʴʱیʙ الأسهʦ -وأما الʖʰʶ الʲاني، فهʨ سʖʰ خاص: یʻʱاول الʳانʖ الاجʛائي لʙʱاول الأوراق الʺالॽة

لʛʱؔوني الȑʚ عʺان، لʚا فاني وجʙت مʧ الأهʺॽة بॽان هʚه الآلॽة الاجʛائॽة مʧ الʻاحॽة القانʨنॽة، خاصة، إذا ما علʺʻا، الʨʢʱر الا
  وصلʗ الॽه حالॽاً هʚه الʨʰرصة.

  مʹهॻʱة الʗراسة:
ؗان مʛجعها الʛئʶॽي هʨ الʨʸʻص القانʨنॽة الʺʤʻʺة لآلॽة  الʱيلقʙ اعʙʺʱت هʚه الʙراسة على الʺʻهج الʨصفي الʴʱلʽلي، 

 - وهي غʛȄʜة جʙاً  -ʛʽهاالʙʱاول داخل بʨرصة عʺان، سʨاءً أكانʗ هʚه الʨʸʻص، نʨʸصاً تॽɻȄʛʷة أو لائॽʴة مʧ تعلॽʺات وغ
في هʚا  -وȃلا شʥ -وذلʥ في مʴاولة لاسʱقʛائها، للʨقʨف على آلॽة الʙʱاول القانʨنॽة للأسهʦ فʽها؛ ؗʺا أنه ؗان لʖʱؔ الفقه الʺقارن 

 ʛع الأثʨضʨʺالʦص. الʺهʨʸʻه الʚح لهॽʴʸال ʦل الى الفهʨصʨفي ال  
  خʠة الʗراسة:

حاولʗ الاجاǼة  الʱيلʱالॽة، ما الآلॽة القانʨنॽة لʙʱاول الأسهʦ في بʨرصة عʺان؟ الاشȞالॽة ا عʧجاءت هʚه الʙراسة للإجاǼة 
علʽها مʧ خلال ثلاث مʴاور أساسॽة، خʗʸʸ لؔل مʨʴر مʻها، مʘʴॼ مʱʶقل، ʘʽʴǼ جاءت هʚه الʺॼاحʘ، لʱعʝȞ آلॽة 

Ǽإدراج الأسهʦ الʺعॽʻة في بʨرصة عʺان، الʙʱاول في الأسهʦ وفقاً للʶʱلʶل الʜمʻي لها، خʨʢة، ʨʢʵǼة؛ ʘʽʴǼ تʙʰأ عʺلॽة الʙʱاول 
كإجʛاء أساسي لا بʙ مʻه؛ لʙʰʱأ Ǽعʙها الʺʛحلة الʲانॽة، وهي: إعʢاء الأمʛ مʧ العʺʽل للʨسȌॽ الʺعʻي، للʙʰء في إجʛاء عʺلॽة 

 ʜ ʛؗخل مʙة، وهي: تʛʽحلة الأخʛʺها الʙعǼ أʙʰʱرصة؛ ولʨʰاول داخل الʙʱاعالʙإی ʱة في الʺʺلؔة، لॽة الأوراق الʺالॽهائʻة الȄʨʶʱال ʚʽفʻ
  لهʚا الʙʱاول، بʻقل ملॽؔة هʚه الأسهʦ، مقابل تʶلʦॽ الʧʺʲ؛ وذلʥ وفقاً للʢʵة الʱالॽة:

  الʖʲॺʸ الأول: إدراج الأسهʤ في بʦرصة عʸان.
  شʛوȋ قʨʰل إدراج الأسهʦ. الʠʸلʔ الأول:
  إجʛاءات قʨʰل إدراج الأسهʦ. الʠʸلʔ الʰاني:

  ʙاء عʸلॻة الʗʯاول.الأمǺ ʙإج إصʗارالʖʲॺʸ الʰاني: 
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  الʺʛحلة الاعʙادǽة لʙʸور الامʛ. الʠʸلʔ الأول:
  : الʺʛحلة الʻʱفǽʚʽة لʙʸور الأمʛ.الʠʸلʔ الʰاني

ʚ الإ ʙؕخل مʗت :ʖالʰال ʖʲॺʸاعالʗاول. یʗʯة الȂʦʴام تʸفي ات  
ʜ في اتʺام الȄʨʶʱة الʠʸلʔ الأول: ʛؗʺلل ȑʛʽʹʴʱور الʙال  
ʜ الʠʸلʔ الʰاني: ʛؗʺلل ȑʚʽفʻʱور الʙة. الȄʨʶʱفي اتʺام ال  

  
  الʖʲॺʸ الأول

  إدراج الأسهʤ في بʦرصة عʸان
 ʧة، مॽانʲالʺادة ال ʗفʛع ʙاولها؛ وقʙل تʨʰا، لقʻها، ؗʺا أسلفʻم ʙي لا بʱة الأولى، الʨʢʵرصة عʺان الʨفي ب ʦإدراج الأسه ʙعǽ

ʨرقة الʺالॽة في سʳلات الʨʰرصة ʘʽʴǼ تʨؔن ، الادراج Ǽأنه: " قʙʽ ال2016تعلॽʺات إدراج الأوراق الʺالॽة في بʨرصة عʺان، لعام 
. ولʳǽ ʦعل القانʨن )11(قابلة للʙʱاول فʽها"، وȃالʱالي فإن معʻي ؗلʺة إدراج هي مʛادفة لؔلʺة قʙʽ الʨاردة في Ǽعʠ القʨانʧʽ العॽȃʛة
ات الʺʶاهʺة ؗقاعʙة عامة ح ʛؗʷار لॽʵى الʢا، إذ أعȄارॼاءً إجʛاء الإدراج إجʛمʺارسة إج ʧاع الأردني مʻʱه أو الامǼ امॽʁة الȄʛ

. وهʨ ما ǽعʢي مʜʽة لهʚا القʙʽ على القʙʽ الاجॼارȑ، وذلʥ للʦȞʴ على ؗفاءة الʨʶق، مʧ خلال ʡلॼات القʙʽ الʱي تʱقʙم بها )12(عʻه
ات ʛؗʷالي ع)13(الʱالȃة، وʙʽة الʺقॽد الأوراق الʺالʙادة عȄالى ز ȑدʕʽس ʥفان ذل ،ȑارॼالاج ʙʽء الى القʨʳالل ʦت ʨفل ، ʟॽʸʵʱم الʙ

. وفي ؗل الأحʨال فان مʜاǽا الادراج له مʧ )14(الؔفء للʺʨارد الʺʱاحة، Ǽʺا یʨدȑ الى تʨجॽه هʚه الʺʨارد الى الʺʳالات الأقل رॽʴȃة
ات للॽʁام Ǽه، إذ ʲʺǽل اعلاناً مʳانॽاً للʨرقة الʺالॽة، مʧ قʰل الʳهة الʱي أصʙرتها ʛؗʷه الʚفع هʙة ما تॽʺلل على)15(الأهʙا یʺǼ ، 

ʜها الʺالي،  ʛؗانة مʱمȑʚال ʧȄʛʺʲʱʶʺب الʚʳلة مهʺة لʽوس ʙعǽ)16(.  
وفي حʙیʻʲا عʧ إدراج الأسهʦ في بʨرصة عʺان، نʙʴʱث عʧ الʛʷوȋ القانʨنॽة لقʨʰل إدراج الأسهʦ فʽها (الʺʢلʖ الأول)؛ ؗʺا 

  نʙʴʱث أǽʹاً عʧ الإجʛاءات الʺʢلȃʨة لʽʳʶʱلها فʽها (الʺʢلʖ الʲاني). وذلॽɾ ʥʺا یلي.
  

  شʙوȉ قʦʮل إدراج الأسهʤ: الʠʸلʔ الأول
قʙʽ القانʨن الأردني إدراج الأوراق الʺالॽة ومʻها الأسهʛʷǼ ،ʦوȋ وضʨاȌǼ معʻʽة، فلʳǽ ʦعل الʽʳʶʱل في الʨʰرصة مʱاحاً لؔل 

ات ذات الʦॽʤʻʱ الʺʱʵل،  ʛؗʷاحاً للʱاول مʙʱق الʨن سʨȞǽ ى لاʱعي حॽʰʢال ʛالأمǼ ʚرة، وهʙʸʺهات الʳيالʱال ʶت ʙق ʖȄʛʳʱعى ل
ʧȄʛʺʲʱʶʺاب الʶة على حȃة في الʺʹارʛالʺغامǼ هاʣʨʤي )17(حʱال ȋوʛʷال ʧعة مʨʺʳرة مʙʸʺهة الʳن في الʨالقان ʖلʢا تʚل .

 ǽعʝȞ وضعها الॽʤʻʱʺي الادارȑ والʺالي ما یʕهلها لʙخʨل هʚا الʨʶق.

ʡق أʨس :ʧʽقʨرصة عʺان سʨفي ب ʦاول الأسهʙال تʳن الأردني في مʨأ القانʷأن ʙانيوقʲق الʨʶه الॽعل Ș18(ل( ʛق آخʨوس ،
لاهʺا ǽعʙ جʜءً مʧ الʨʶق الʲانȑʨ )19(أʡلȘ علॽه الʨʶق الأول ، وجعل لؔل سʨق شʛوȋ خاصة لإدراج الأسهॽɾ ʦه، وما )20(؛ وؗ

نه، وأن ǽفهʦ مʧ قʛاءة هʚه الʛʷوȋ أن تʽʳʶل الʳهة مʙʸرة الأسهʦ في الʨʰرصة، لا بʙ أن یʙʰأ في الʨʶق الʲاني، ؗʺا سॽأتي بॽا
یʢʱلʖ شʛوȋ شʙیʙة تعʝȞ الʺȞانة الॽʺॽʤʻʱة والʺالॽة لهʚه الʳهة. وॽɾʺا یلي ؗʺʛحلة انʱقالॽة، تأهʽلها أو تʛقʱʽها الى الʨʶق الأول، 

نʻʱاول شʛوȋ الأدراج في الʨʶق الʲاني(الفʛع الأول)؛ لʻʱʻاول ॽɾʺا Ǽعʙ شʛوȋ الادراج في الʨʶق الأول (الفʛع الʲاني)؛ وذلʥ على 
  ʽʸل الʱالي.الʱف

  شʙوȉ الادراج في الʦʴق الʰاني: الفʙع الأول
، وما یلاحȎ على تʨافʛها 2016/ب) مʧ تعلॽʺات إدراج الأوراق الʺالॽة في بʨرصة عʺان 5جاء ذʛؗ هʚه الʛʷوȋ في الʺادة (

ʨرصة عʺان، ومʧ جهة قʰل الʨʵض في بॽانها، أن هʚه الʛʷوȋ لها ʡاǼعاً مʜدوجاً، إذ تعʙ مʧ جهة ʛʷؗوȋ لقʨʰل الأسهʦ في ب
أخʛʷؗ Ȑʛوȋ لقʨʰل إدراج الأسهʦ في الʨʶق الʲاني، في ذات الʨقʗ، ما ǽفهʦ مʻه أن القانʨن الأردني لȋʛʱʷǽ ʦ تʨافʛ مʛحلة 

الʽʳʶʱل في الʨʶق الʲاني تʽʳʶلاً مॼاشʛاً في الʨʰرصة، هʚا  ǽعʙّ مॼʶقة ʛʷǼوȋ مॼʶقة ما قʰل إدراج الأسهʦ في الʨʶق الʲاني، إذ 
ة في الʨʰرصة Ǽعʙ تॽʁʴقها ما ǽف ʛؗش ȑأ ʦرج أسهʙلها: " تʨقǼ هاʻة (أ) مʛرة في الفقʨؗʚʺة الʶامʵالʺادة ال ʟاحة نʛص ʧم ʦه

/ب) مʧ تعلॽʺات الادراج 5شʛوȋ الادراج في الʨʶق الʲاني" فʺا هي شʛوȋ الادراج في الʨʶق الʲاني؟ هʚا ما أوجʜته الʺادة (
  :الʺʨؗʚرة نفʸلها ॽɾʺا یلي

ʽʳʶل الʨرقة الʺالॽة لȐʙ هʯʽة الأوراق الʺالॽة، وهʚا Ǽالأمʛ الॽʰʢعي، ʨؗن أن هʚه الهʯʽة تʺʲل الʳهة الʛقابॽة العلॽا على : تأولاً 
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وتʙاول الأوراق الʺالॽة؛ حǽ ʘʽعʙ الʽʳʶʱل لȐʙ هʚه الهʯʽة شȋʛ وجȃʨي لؔل مʙʸر للأوراق الʺالॽة، هʚا ما نʗʸ علॽه  إصʙار
Ǽقʨلها: " على ؗل مʙʸر في الʺʺلؔة أن ǽقʙم الى الهʯʽة ʡلॼاً لʽʳʶʱل  2017الʺالॽة الاردني  ) مʧ قانʨن الأوراق5الʺادة (

"ʝلʳʺرها الʙʸǽ يʱات الʺॽعلʱوفقا لل ʥیها وذلʙة لॽ21(الأوراق الʺال(.  
ʜ  إیʙاع ثانॻاً: ʛؗم Ȑʙة لॽاعالأوراق الʺالʙة إیॽون)22(الأوراق الʺال Ȏفʴȃل وʽʳʶʱى بʻعǽ ȑʚال ʜ ʛؗʺال ʨة الأوراق ، وهॽؔقل مل

ʖʳǽ علॽه أن یʱقʙم ʢǼلʖ  یʙاع، ؗʺا سॽأتي بॽانه، ولॽʁام الʺʙʸر Ǽإجʛاء الإ)23(الʺالॽة مʧ خلال إجʛاء الȄʨʶʱة والʱقاص علʽها
Ǽ ʜعʙ تʽʳʶل أوراقه الʺالॽة لȐʙ هʯʽة الأوراق الʺالॽة ʛؗʺال Ȑʙل.  

ॽʻة Ǽاسʻʲʱاء القʨʽد الʨاردة في الȄʛʷʱعات الʺعʺʨل بها، وهʚا عʙم وجʨد أǽة قʨʽد على نقل ملॽؔة الأوراق الʺالॽة الʺع ثالʰا:
ات الاردني رقǼ) ʦالأمʛ الॽʰʢعي أǽʹاً، فʧȞʺǽ ʅॽؔ إدراج أسهʻʺǽ ʦع تʙاولها ʛؗʷن الʨه قانॽعل ʟما ن ʦه الأسهʚه ʧ34؛ وم (

 ʨʳǽز إدراجها قʰل مʛور سʧʽʱʻ على ، فلا)25(، أو عॽʻʽة)24(، والʺʲʺʱلة Ǽالأسهʦ الʱأسॽʶॽة سʨاءً أكانʗ أسهʦ نقǽʙة2017لʻʶة 
ॽإتأس ʙʽا القʚه ʧة مʺȞʴة؛ وال ʛؗʷال ʝ ،أسعار أسهʺها ʗʽʰʲالها، وتʨار أحʛقʱة لاسॽɾة ؗاʙة م ʛؗʷالǼ قائʺة ʧʽʶسʕʺقاء صلة الǼ

ة ʛؗʷال ʝॽة تأسʛؔاب فʴأص ʦار انهॼʱاعǼ)26() الʺادة ʗʸرصة 2؛ ؗʺا نʨة، في بॽات إدراج الأوراق الʺالʺॽتعل ʧة )، مʻʶعʺان ل
2016ʦائهȃʛالإدارة أو أق ʝلʳلؔها أعʹاء مʺʱي یʱال ʦاول، ؗالأسهʙʱاحة للʱم ʛʽاً، الغʹǽأ ʦالأسه ʧعة مʨʺʳأو )27(، على م ،

ة مʧ قʰل مʶاهʺǽ ʧʽʺلʨؔن ( ʨؗالʺʺل ʦمات %5الأسهʨȞʴل الʰق ʧة م ʨؗالʺʺل ʦة، أو الأسه ʛؗʷرأس مال ال ʧم ʛʲأو أك (
ة نفʶها، وهي ما ʢǽلȘ علʽها أسهʦ الʻȄʜʵة.والʺʕسʶات العامة، أو الأسه ʛؗʷل الʰق ʧة م ʨؗالʺʺل ʦ  

تॽʀʨع الʺʙʸر اتفاॽʀة الادراج مع الʨʰرصة، وهي الʱي یʦʱ مʧ خلالها تʙʴیʙ حقʨق والʜʱامات الʛʢفॽɾ ʧʽʺا یʱعلǼ Șإدراج  راǺعاً:
  الأوراق الʺالॽة.

ة شʨȞؗاً حʨل  خامʴاً: ʛؗʷات الǼاʶح Șقʙم ʛȄʛتق ʧʺʹʱأن لا ی ʧʺها، ضʡاʷار في مʺارسة نʛʺʱة على الاس ʛؗʷرة الʙق
ة والʺʱعلǼ Șأحʙث بॽانات مالॽة. ʛؗʷات الǼاʶʴارجي لʵال Șقʙʺال ʛȄʛتق  

ة لॽʰانات مالॽة مʙققة لʻʶة مالॽة واحʙة على الأقل، تʤهʛ نʷاʡاً تʷغلॽاً. إصʙار سادساً: ʛؗʷال  
ة ع )28(أن لا ǽقل صافي حقʨق الʺʶاهʺʧʽ ساǺعاً: ʛؗʷفي ال)ʧ50% ʛلآخ ȑʨʻʶال ʛȄʛقʱفي ال ʨع، ؗʺا هʨفʙʺرأسʺالها ال ʧم (
  سʻة مالॽة.
ة بʱارȄخ انʱهاء سʱʻها الʺالॽة عʧ ( ثامʹاً: ʛؗʷفي ال (اولʙʱالقابلة لل ȑأ) ةʛʴال ʦة الأسهॼʶرأس%5أن لا تقل ن ʧالها) مʺ 

) ʧقل عǽ يʱات ال ʛؗʷي 10للʱات ال ʛؗʷال ʥذل ʧى مʻʲʱʶȄار أردني، وʻن دیʨʽلغ رأسʺالها () ملʰار أردني أو 10یʻن دیʨʽمل (
.ʛʲأك  

  شʙوȉ الادراج في الʦʴق الأول: الفʙع الʰاني
یلاحȎ مʧ  الʱي، 2016) مʧ تعلॽʺات إدراج الأوراق الʺالॽة في بʨرصة عʺان لʻʶة 7تʙʴثʗ عʧ هʚه الʛʷوȋ الʺادة (

ة لʺʛحلة الاد ʛؗʷل الʨصʨل ʖلʢʱام یʤʻانه، أن الॽأتي بॽار خلالها، ؗʺا سʛقʱاس ʝȞة، تعʻʽة معॽانة مالȞق مʨʶا الʚراج في ه
  ʧȞʺǽ اʳǽازها ॽɾʺا یلي: الʱيومʱانة وضعها الʺالي، 

ة أولاً )29(أن الادراج في الʨʶق الأول لا ʨȞǽن مॼاشʛة، حʱى ولʨ تʨافʛت Ǽاقي الʛʷوȋ الأخȐʛ  أولاً: ʛؗʷرج الʙأن ت ʙبل لاب ،
 -رأیي -عام ؗاملة على الادراج في هʚا الʨʶق الأخʛʽ، والقʙʸ مʧ هʚا الȋʛʷ فيأسهʺها في الʨʶق الʲاني، وتʺǼ ʛعʙ ذلʥ مʙة 

ة في فʛʱة تȃʛʳة تʛُقى على إثʛها الى الʨʶق الأول. ʛؗʷن الʨؔت ʘʽʴǼ ،ة ʛؗʷضع الʺالي للʨار الʛقʱات اسॼث ȑʛʴʱل ʨه  
ة عʧ (ثانॻاً:  ʛؗʷفي ال ʧʽʺاهʶʺق الʨقل صافي حقǽ ف%100أن لاʙʺرأس مالها ال ʧع.) مʨ  
ة قʙ حققʗ أرȃاحاً صاॽɾة قʰل الʹॼȄʛة في سʧʽʱʻ مالʧʽʱʽ على الأقل خلال الʨʻʶات الʲلاث الأخʛʽة الʱي  ثالʰاً: ʛؗʷن الʨؔأن ت

) ʧات عʨʻثلاث س ʛة لآخॼȄʛʹل الʰة ق ʛؗʷاح الȃل صافي أرʙقل معǽ نقل الإدراج, على أن لا Șʰʶة %5ت ʛؗʷرأس مال ال ʧم (
  الʺʙفʨع.
)، إذا ؗان رأس مالها الʺʙرج %10نॼʶة الأسهʦ الʛʴة إلى رأس مالها الʺʙرج بʱارȄخ انʱهاء سʱʻها الʺالॽة عʧ ( أن لا تقل راǺعاً:
) ʧرج (50أقل مʙʺلغ رأس مالها الʰي یʱات ال ʛؗʷال ʥذل ʧى مʻʲʱʶȄار أردني، وʻن دیʨʽ؛ 50) ملʛʲار أردني أو اكʻن دیʨʽمل (

ʽʶʺخ ʧة ع ʛؗʷى أنه إذا زاد رأس مال الʻعʺǼ.ʙʽا القʚه ʧʺخل ضʙار أردني فإنها لا تʻن دیʨʽمل ʧ  
ة بʱارȄخ انʱهاء سʱʻها الʺالॽة عʧ ( خامʴاً: ʛؗʷاهʺي الʶد مʙقل عǽ 100أن لا ȑʚال ،ȑʛʸʺن الʨلاف القانʵǼ ʥوذل ،ʦاهʶم (

ات ذات )30() مʶاه300ʦاشȋʛʱ نॼʶة أعلى، مʲʺʱلة في ( ʛؗʷة الʛاهʣ ʧم ʙʴو للʙʰر ؗʺا یʛمق ȋʛʷا الʚي ؛ وهʱع العائلي، الǼاʢال
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ة ʛؗʷال ʦأسه ʧم ʛʽʰؗ دʙلع ʦازتهॽفعل حǼ ،ʦأسعار الأسهǼ ،ائلʨالع ʧعة مʨʺʳة أو مʙاحʨها العائلة الʽف ʦȞʴʱ31( ت(.  
ة الʺʙفʨع عʧ ( سادساً: ʛؗʷقل رأس مال الǽ ة 5أن لاʻʶات الادراج لʺॽتعل ʧʺʹʱت ʦار أردني؛ ولʻن دیʨʽا 2012) ملʚل هʲم ،

ات 2016في اضافʱه الى تعلॽʺات  -في رأیي-ʖʰʶ واضʴاً الȋʛʷ، وʙʰȄو ال ʛؗʷفي ال ،Ȍق الأول فقʨʶالادراج في ال ʛʸʴل ،
  ذات الʛأس مال الʺʛتفع نॽʰʶاً.

 ʧȄʛʺʲʱʶʺال ʧʽقة في أعʲها الʽʢعǽ ،أعلاه ȋوʛʷال ʛافʨʱق الأول، بʨʶرة الى الʙʸʺهة الʳة الॽʀʛأن ت ʙفى على أحʵǽ ولا
أسهʺها على حʶاب الʱعامل مع الأسهʦ الʺʙرجة في الʨʶق الʲاني، وهʚا Ǽالأمʛ الॽʰʢعي، لʺا تعʶȞه  والأفʹلॽة في الʱعامل مع

هʚه الʛʷوȋ مʧ دلائل تʤهʛ الʨضع الʺالي والॽʤʻʱʺي لهʚه الʳهات؛ إلا أنه ʖʳǽ أن نʛʽʷ هʻا الى أن إدراج الأسهʦ في الʨʶق 
ʧȞʺǽ إعادة إدراجها الى الʨʶق الʲاني في حال فقʙانها شʛوȋ الادراج في الأول، لا ǽعʻي الاسʛʺʱارȄة في هʚا الʨʶق دائʺاً، إذ 

  .)32(الʨʶق الأول
  

  إجʙاءات إدراج الأسهʤ :الʠʸلʔ الʰاني
 Șʰا سʺॽɾ ناʛفي إلى أش ʖغʛي تʱرة الʙʸʺهة الʳعلى ال ʖʳǽ اʚاً، لȄارॽʱاً اخʛقى أمॼة یॽرصة الأردنʨʰالادراج في ال ʖلʡ أن

 ʨʰإدراج أسهʺها في ال ʖلʢفي (م ʖلʢا الʚه ʦǽʙاءات تقʛإج ʧث عʙʴʱʻا سʚة. لॼɼʛه الʚه ʧه عॽɾ حʸتف ʖلʢǼ مʙقʱرصة أن ت
  أول). والʺآل الʺʛʱتʖ على تقǽʙʺه في (مʢلʖ ثاني) وذلʥ على الʱفʽʸل الʱالي.

  تقʟ ʤǻʗلʔ الادراج: الفʙع الأول
، ʸǼفʱها إحȐʙ الʙوائʛ )33(م ʡلॼات الادراج ودراسʱهاتعʙ دائʛة الادراج والعʺلॽات الʳهة الʺعॽʻة في بʨرصة عʺان في اسʱلا

، أن یʛفȘ مقʙم ʨʺǼ (2016جʖ تعلॽʺات الادراج، لعام 4. وقʙ أوجʖ القانʨن الأردني في الʺادة ()34(الʺʨȞنة للهȞॽل الॽʤʻʱʺي لها
  -یلي: ʡلʖ الادراج لقʨʰل ʡلॼه مʨʺʳعة مʧ الʨثائȘ في شȞل نʵʶة الʛʱؔونॽة، وأخȐʛ ورॽʀة، تʲʺʱل ॽɾʺا

ة یʧʺʹʱ ما یلي: -1 ʛؗʷإدارة ال ʝلʳم ʧصادر ع ʛȄʛتق-  
ة أم، أو  ʛؗش ʗاء أكانʨس ،Ȑʛات الأخ ʛؗʷالǼ هاʱاً، وعلاقॽة الʺʺارسة فعلॽʶॽئʛاتها الǽة وغا ʛؗʷال ʝॽتأس ʧة عʛʸʱʵة مʚʰأ) ن

  تاǼعة، أو شॽʁقة، أو حلॽفة (إن وجʙت).
ة  ʛؗʷل الʰق ʧرة مʙʸʺة الॽإدراجها.ب) وصفاً للأوراق الʺالǼ ة ʛؗʷال ʖغʛي تʱال ʥوتل  

ة والʺʛحلة الʱي وصلʱها والإنʳازات الʱي حققʱها، ومقارنʱها مع الʢʵة ج)  ʛؗʷالأرقام لأداء الǼ ًعʺاʙة م ʛؗʷإدارة ال ʝلʳم ʦॽʽتق
  الʺʨضʨعة.

ة، أو أثʛت علʽها مʧ تارȄخ تأسʶॽها، وحʱى تارȄخ تقʡ ʦǽʙلʖ الʺهʺةالأحʙاث د)  ʛؗʷت بها الʛي مʱالإدراج. ال  
ة للʨʻʶات الʲلاث القادمة. ʛؗʷة للॽلʰقʱʶʺة الʢʵهـ) ال  

ة.%5و) أسʺاء الأشʵاص الʚیǽ ʧʺلʨؔن ( ʛؗʷال ʦأسه ʧم ʛʲأو أك (  
ة، وأسʺاء ورتʖ أشʵاص الإدارة الʻʱفǽʚʽة العلॽا، والأوراق الʺالॽة الʺʺلʨؗة مʧ قʰل أȑ ز)  ʛؗʷإدارة ال ʝلʳأسʺاء أعʹاء م

ات الأخȐʛ.مʻهʦ، أو أقȃʛائهʦ، و  ʛؗʷإدارات ال ʝالʳفي م ʦهʻم ȑة أȄʨʹع  
ة ونʛʷة الإ -2 ʛؗʷام الأساسي للʤʻوال ʝॽأسʱال ʙارعقʙص .(تʙإن وج)  
ة لآخʛ سʻة مالॽة،  -3 ʛؗʷلل ȑʨʻʶال ʛȄʛقʱالȑʚققي  الʙم ʛȄʛة، وتقॽانات الʺالॽʰة وال ʛؗʷإدارة ال ʝلʳم ʛȄʛتق ʧʺʹʱی

  حʶاǼاتها.
ة،  الॽʰانات الʺالॽة الʺʛحلॽة، -4 ʛؗʷات الǼاʶح Șقʙل مʰق ʧاجعة مʛيمʱخ  الȄارʱقة، لǼاʶة الॽة الʺالʻʶة الǽنها ʧة مʛʱي الفʢتغ

  تقʡ ʦǽʙلʖ الإدراج، وحʱى نهاǽة الȃʛع الأخʛʽ الȘʰʶǽ ȑʚ تارȄخ ʡلʖ الإدراج (إن وجʙت).
ة، وتفاصʽل احʶʱابها ؗʺا هي، بʻهاǽة الʻʶة الʺالॽة -5 ʛؗʷة في الʛʴال ʦالأسه ʧʽʰی ʛȄʛالادراج. تق ʖلʡ ʦǽʙتق Șʰʶي تʱال  
6-  ʜ ʛؗل في مʽʳʶʱاءات الʛال إجʺؔʱاس ʗʰʲما ی ʦǽʙتق ʖلʢم الʙعلى مق ʖʳǽ اعؗʺاʙة إیॽه )35(الأوراق الʺالʚاز هʳ؛ ولإن

 ʜ ʛؗʺالعاملة في ال ʛوائʙال Ȑʙل إحȞʷي تʱة، الॽة الأعʹاء والأوراق الʺالʛدائ Ȑʙل ʖلʢǼ مʙقʱرة الʙʸʺهة الʳلل ʙالعʺل لا ب
ʜ ʛؗʺات انʹʺام الأعʹاء للॼلʡ ل فيʸة في الفॽʻدتها الʺادة ()36(والʺعʙانات حॽʰال ʧعة مʨʺʳʺǼ ʖلʢا الʚه Șفʛ8. وأن ی ʧأ) م/

  .)37( 2017الأوراق الʺالॽة الأردني  Ȃیʙاعتʽʳʶل و 
ʙ مʹى سʱʻان على الأقل كʺا تȘʰʢ ذات القʨاعʙ لإدراج الأوراق الʺالॽة غʛʽ الأردنॽة، إلا أنه ȋʛʱʷǽ إضافة لʚلʥ أن ʨȞǽن ق
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  .)38(لإدراج هʚه الأوراق في بʨرصة غʛʽ أردنॽة
  مآل ʟلʔ الادراج :الفʙع الʰاني

 ʧʽʱالʴاول الʻʱʻا سʚالادراج أو رفʹه، ل ʖلʡ لʨʰرصة إما قʨʰة في الॽʻة الʺعʛائʙالادراج الى ال ʖلʡ ʦǽʙعلى تق ʖتʛʱی
  Ǽالʱفʽʸل ॽɾʺا یلي:

:ʔلʠل الʦʮأ) ق  
 ʛʷفاء الॽʱاس ʙعǼ ʧم ʙأكʱالادراج، لل ʖلʡ رصة عʺانʨات في بॽة الادراج والعʺلʛدائ ʛʤʻها أعلاه، تʽار الʷʺاءات الʛوالاج ȋو

ȋوʛʷه الʚامل هȞǼ لʰق ʧمة للإدراج، مʙقʱʺات ال ʛؗʷفاء الॽʱاس Ȑʙر )39(مʙʸǽ اتॼلʢʱʺع الॽʺج ʗفʨʱاس ʙت أنها قʙ؛ فإن وج
  -الادراج Ǽعʙ ذلʥ مʧ الʳهة الʺʙʸرة اسʱؔʺال ما یلي: ، وتʢلʖ دائʛة)40(قʛارها Ǽالʺʨافقة على ادراجها

  .)41(دیʻار سȄʨʻاً  3000وʙʴȃ أعلى  ) مʧ رأس الʺال الʺʙفʨع0.0004تقʙر في ( الʱيدفع رسʨم الادراج الʺʢلȃʨة  -1
  ، تʙʴد فʽها حقʨق والʜʱامات الʛʢفʧʽ.)42(تॽʀʨع اتفاॽʀة إدراج الأسهʦ مع الʨʰرصة -2
ة الʺقʙم لغاǽات الاعلان عʧ الॽʰان -3 ʛؗʷإدارة ال ʝلʳم ʛȄʛتق ʧع ʟʵاجعة، وملʛʺة الॽحلʛʺققة والʙʺة الȄʨʻʶة الॽات الʺال

) مʧ تعلॽʺات الادراج في صॽʴفʧʽʱ یʨمʧʽʱʽ مʴلʧʽʱʽ مʛة واحʙة على الأقل، على أن تقʨم 4الادراج، الʺʷار الॽه ساǼقاً في الʺادة (
ة في هʚا الاعلان قʰل ثلاثة أǽام عʺل  ʛؗʷةال ʛؗʷة للॽخ إدراج الأوراق الʺالȄتار ʧ43(على الأقل م(.  

 ȑʛʳʱه، لॽɾ ʦاني لإدراج الأسهʲق الʨʶفي ال ʖلʢع الʨضʨم ʦلإدراج الاٍسه ʗة الادراج وقʛد دائʙʴت ʛؗفاء ؗل ما ذॽʱاسȃو
ات ʖʳǽ علʽها احʛʱامها، علʽها معاملات الʙʱاول في الʨʶق ǼالȞʷل الʤʻامي ॽɾʺا Ǽعʙ. وهʨ ما یʛتʖ على الʳهة الʺʙʸرة الʜʱام

تʲʺʱل في احʛʱام قʨاعʙ الافʸاح والʷفاॽɾة، أهʺها: تقʦǽʙ تقارʛȄها الȄʨʻʶة، ونʸف الȄʨʻʶة، ورȃع الȄʨʻʶة، الʺʱعلقة جʺॽعها 
قȑʚ  ʙال، )45(؛ والا تʛتʖ على عʙم مʛاعاة ذلʥ إǽقاف الʱعامل Ǽأسهʺها مʕقʱاً )Ǽ)44الॽʰانات الʺالॽة لها، مʛاجعة مʧ مʙقȘ حʶاǼاتها

ʸǽل الى حʙ الغاء إدراجها في حال عʙم تȄʨʶة وضعʱʽها والالʜʱام Ǽʺا هʨ مʢلʨب مʻها خلال مʙة عام مʧ تارȄخ اǽقاف أسهʺها 
  .)46(عʧ الʙʱاول

:ʔلʠال ʞب) رف  
ʰله ما ی ʠفʛال ʖʰن سʨȞǽ أن ȋʛʷǼ ،ʥفي ذل Șʴافقة على الادراج، ولها الʨʺم الʙعǼ ة الادراجʛار دائʛرهأما إذا جاء قʛ)47( ؛

وللʺʙʸر حȘ الاعʛʱاض لȐʙ مʳلʝ إدارة الʨʰرصة على قʛار الʛفʠ، وللʺʳلʝ الفʸل في الاعʛʱاض خلال مʙة لا تʳʱاوز 
؛ وهʚا الʦȞʴ یʷʱاǼه مع جاء Ǽه القانʨن )48(قʛار الʺʳلʝ في هʚه الʴالة نهائॽاً  Ȅعʙّ الʷهʛ مʧ تارȄخ تʶلʦ الʨʰرصة للاعʛʱاض، و 

ʽا الأخʚإلا ان ه ،ȑʛʸʺاها الʢأن أعǼ ،رصةʨʰإدارة ال ʝلʳم ʧم ʦلʤʱال ʠة في حالة رفʛʽصة أخʛرة فʙʸʺهة الʳى للʢأع ʛ
حȘ تقʦǽʙ الʱʺاس لهʯʽة الأوراق الʺالॽة Ǽإعادة الʛʤʻ في قʛار مʳلʝ إدارة الʨʰرصة خلال مʙة خʺʶة عʛʷ یʨماً مʧ الʰʱلॽغ Ǽقʛار 

ʝلʳʺا الʚفة )49(هʸǼ ،الةʙاشى مع العʺʱاه یʛما ن ʨرصة.، وهʨʰارت الʛة قॼʀاʛʺا الॽهة العلʳال ʙة تعॽة الأوراق الʺالʯʽأن ه  
  

 الʖʲॺʸ الʰاني

  الأمʙ بʗʯاول الأسهʤ إصʗار
ʲʺǼاǼة الʨʻاة الʱي على إثʛها تʙʰأ العʺلॽة القانʨنॽة للʙʱاول  )ǽ)50عʙ الأمʛ الʸادر مʛʡ ʧف الʺʛʺʲʱʶ(العʺʽل) للʨسȌॽ الʺالي

ʚاءً أكان هʨة، سॽالأوراق الʺالǼةॽاول في الأوراق الʺالʙʱان الʙʽن مʨʽاء الʺالʢسʨال ʛؔʱʴȄاءً؛ وʛعاً أو شॽب ʛع )51(ا الأمॽوأهʺها: ب ،
ات الʛʶʺʶة الʺʛخʟ لها في مʺارسة هʚا العʺل، إذ لا ʨʳǽز للعʺʽل  ʛؗاء، شʢسʨلاء الʕه ʧم ʟوعلى الأخ ،ʦاء الأسهʛوش

لأهʺॽة هʚا الأمʛʺؗ ʛحلة ثانॽة، تلي الادراج، لإنʳاز عʺلॽة الʙʱاول في  الʨلʨج الى الʨʰرصة إلا مʧ خلال هʕلاء الʨسʢاء. ونʛʤاً 
الأسهʦ، فإن ذلʙʱʶǽ ʥعي بॽان الʺʛحلة الاعʙادǽة لʙʸوره؛ وهʚا ما سʻʱʻاوله Ǽالʘʴॼ في (مʢلʖ أول)، ومʧ ثʦ بॽان الʺʛحلة 

  ى الʱفʽʸل الʱالي.اللاحقة لʙʸوره، ؗʺʛحلة تʻفǽʚʽة، نʻʱاولها Ǽالʨʱضॽح في (مʢلʖ ثاني)؛ وذلʥ عل
  

  الʙʸحلة الاعʗادǻة لʗʶور الأمʙ: الʠʸلʔ الأول
فاءة في الʨʶق، لʶॽعى مʧ خلاله لʙʱاول أوراقه  تʲʺʱل هʚه الʺʛحلة بʙاǽة Ǽأن ʶǽعى العʺʽل الى اخॽʱار وسȌॽ ثقة ذا سʺعة وؗ

لعقʙ هʨ ما سʙʴʱʻث عʻه بʙاǽة في (الفʛع الʺالॽة، بॽʀʨʱعه عقʙ وساʡة معه لॽʰع أو شʛاء أوراق مالॽة أو أسهʱʺǽ ʦلؔها، وهʚا ا
 ʧاول مʙʱال ʛلأم Ȍॽسʨتلقي ال ʧث عʙʴʱن ʦث ʧة؛ ومॽاول الأوراق الʺالʙء في تʙʰة الॽɺʛʷني لʨأساس قان ʧله مʲʺǽ الأول)، لʺا
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  عʺʽله في (فʛع ثاني)، لʻʱʻاول ॽɾه مآॽʂة هʚا الأمʛ وشȞله وأنʨاعه. وذلʥ على الʱفʽʸل الʱالي.
  الʯعاقʗ بʥʻ العʻʸل والʦسȊॻ :الفʙع الأول

لا یʦʱ تʻفʚʽ الأمǼ ʛالʙʱاول مʛʡ ʧف الʨسȌॽ لʺʸلʴة العʺʽل تلقائॽاً، وȂنʺا یʢʱلʖ أن ॼʶǽقه تॽʀʨع عقʙ وساʡة مالॽة 
بʻʽهʺا(أ)؛ یلʽها واسʱعʙاداً لʻʱفʚʽ هʚا الأمʖʳǽ ،ʛ على الʨسȌॽ أن یॼادر في فʱح الʶʴاǼات اللازمة لʚلʥ (ب)؛ وهʨ ما سʻʱʻاول 

  ʨضʴॽه Ǽالʱفʽʸل ॽɾʺا یلي:ت
  أ) تॻɾʦع عقʗ الʦساʟة:

 ȋوʛʷال ʛافʨإضافة الى ت ،ʖʰل وسʴة ورضاء ومॽأهل ʧد عامة، مʨة العقʴص ʛاصʻع عʺʳʱʶǽ أن ʙا العقʚة هʴʸل ȋʛʱʷǽُ
ॽسʨز للʨʳǽ ا العʺل، إذ لاʚلʺʺارسة ه ȌॽسʨالǼ ةȃʨلʢʺال ȋوʛʷالǼ لʸʱام؛ وأهʺها: ما یʤʻها الʽعل ʟي نʱاصة الʵع الॽʀʨت Ȍ

 ʙا العʺل؛ وقʚة، لʺʺارسة هॽة الأردنॽة الأوراق الʺالʯʽه ʧم ʟॽخʛل على تʨʸʴال ʙعǼ ة إلاॽال الأوراق الʺالʳة في مʡساʨد الʨعق
) ʦة الأردني رقॽة الأوراق الʺالʯʽة في هॽمات الʺالʙʵاد الʺʱواع ʟॽخʛام تʤام نȞأح ʗضʛة 17تعʻʶ2018) ل ،ȋوʛʷه الʚله ،

ة مʶاهʺة عامة أو خاصة أو ذات أهʺها: أن ʨȞǽن ال ʛؗأو ش ʥʻل: إما في بʲʺʱاً، یȄʨʻاً معʸʵا العʺل شʚالʺʺارس له ʟʵʷ
  .)53() الف دیʻار أردني750,0000، وʛȃأس مال لا ǽقل حʙه الأدنى عʧ ()52(مʕʶولॽة مʙʴودة

 ʨʺʳهʺا مʻʽب Șاع اللاحʜʻاً للॼʻʳوت ،Ȍॽسʨل والʽʺالع ʧʽة بʡساʨال ʙعق ʧʺʹʱأن ی ʖʳǽ الʺادة كʺا ʗضʛانات تعॽʰال ʧعة م
الʽها، تʲʺʱل في بॽان اسʦ وعʨʻان ؗل مʧ الʨسȌॽ والعʺʽل،  2004) مʧ تعلॽʺات تʙاول الأوراق الʺالॽة في بʨرصة عʺان لʻʶة 5(

ʧ وॽȃان الʙʵمات الʺالॽة الʱي سॽقʙمها الʨسȌॽ للعʺʽل، وʚؗلʥ العʺʨلات الʱي سʱʽقاضاها الʨسȌॽ مʧ العʺʽل، ȋʛʷǼ أن تʨؔن ضʺ
الʙʴود الʺʨʺʶح فʽها، وأنʨاع الʱفاوʠȄ الʱي ʨʳǽز للʨسȌॽ تʻفʚʽ أوامʛ العʺʽل ʨʺǼجʰها؛ ؗʺا أشارت اللائʴة الʻʱفǽʚʽة لقانʨن رأس 

)ʦرق ȑʛʸʺة 95الʺال الʻʶل إذا ؗان  1992) لʽʺل العʲʺǽ ʧوصفة م ʦان اسॽل في بʲʺʱانات تॽʰه الʚه ʧم Ȑʛعة أخʨʺʳالى م
ʥʻʰ أو آمʧʽ الʴفȎ الʱʴǽ ȑʚفȎ لǽʙه ؗلا الʛʢفǼ ʧʽأمʨاله ومʙʻʱʶاته، وأسلʨب الʵʱاʖʡ بʧʽ الʛʢفʧʽ شʸʵاً اعॼʱارȄاً، واسʦ ال

Ȍॽسʨل الى الʽʺالع ʛأوام ʦॽلʶ54(وت(.  
  ب) فʯح الʴʲاǺات اللازمة لإجʙاء الʗʯاول:

حقاً، أن یॼادر Ǽفʱح الʶʴاǼات یʨʱجʖ على الʨسȌॽ الʺالي Ǽعʙ تॽʀʨع العقʙ مع العʺʽل، وʱؗهʯʽة لʻʱفʚʽ الأوامʛ الʸادرة مʻه لا
  -اللازمة لʺʸلʴة هʚا العʺʽل، تʲʺʱل ॽɾʺا یلي:

، وʙʴʱȄد نʨع هʚا الʶʴاب Ǽʺا یلائʦ العʺʽل، فقʨȞǽ ʙن: حʶاǼاً نقǽʙاً، )55(فʱح حʶاب خاص للعʺʽل لȐʙ الʨسȌॽ نفʶه -1
حʶاب Ǽالهامʞ، وهʨ: الʶʴاب الʨʵǽ ȑʚل للعʺʽل ؛ أو )ʶǽُ)56هل تʻفʚʽ عʺلॽات الȄʨʴʱلات الʻقǽʙة، مʧ والى مʸلʴة العʺʽل لاحقاً 

الʛاغʖ في عقʙ شʛاء أو صفقة معʻʽة أن یʙفع جʜءً مʧ الॽʁʺة نقʙا، والॼاقي ǽقʨم الʨسʙʶǼ Ȍॽاده Ǽʹʺان الأوراق الʺالॽة مʴل 
ʛ57(الام(ʙاحʨال Ȍॽسʨال Ȑʙل ʙاب واحʶح ʧم ʛʲح أكʱز فʨʳǽ ال لاʨ؛ وفي ؗل الأح)58(.  
ʺʸلʴة العʺʽل حʶاب تʙاول على أنʤʺة الʨʶق الالʛʱؔونॽة الʺعʙة لهʚا الغʛض، لʧȞʺʱʽ مʧ خلاله أن ǽفʱح الʨسȌॽ ل -2

تʙʸیʛ أمʛ العʺʽل لهʚا الʨʶق، وهʨ ما ǽعʛف في القانʨن الʺʶʺǼ ȑʛʸʺى تʙȄʨؔ العʺʽل، أȑ فʱح حʶاب له على أنʤʺة 
  .)59(الʨʶق(الʨʰرصة) لإجʛاء عʺلॽة الʙʱاول

  Ȋ الأمʙ مʙʟ ʥف العʻʸلتلقي الʦسॻ: الفʙع الʰاني
ونʛʤاً لأهʺॽة هʚا الأمʛ الʸادر مʛʡ ʧف العʺʽل للʨسȌॽ، فإن هʚا ʙʱʶǽعي مʻا بॽان مآهʱʽه (أ) وشȞله (ب) وأنʨاعه (ج) 

  -وذلʥ على الʱفʽʸل الʱالي:
  الأمʙ: ماॻʀةأ) 

ʗ فقȌ الʱعلॽʺات الʵاصة في تʙاول قانʨن الأوراق الʺالॽة الأردني بʱعʅȄʛ واضح للʺقʨʸد Ǽأوامʛ الʨʰرصة، إذا اكʱف لǽ ʦأتِ 
، الى تعʅȄʛ أمʛ الʛʷاء، وأمʛ الॽʰع، ʨؗن أن هʚا الأمʛ لا ʛʵǽج عʧ إحʙاهʺا، 2004الأوراق الʺالॽة في بʨرصة عʺان لʻʶة 

لفقه عʛفه ، دون الʨʵض في ॽʰʡعة هʚا الأمʛ أو الغاǽة مʻه، لʚلʥ فإن ا)Ǽ)60أنه: الأمʛ الʺʛسل للʨʰرصة سʨاءً أكان بॽعاً أو شʛاءً 
، وهʨ الʱعʅȄʛ الȑʚ نعǼ ʙʱه ʨؗنه )Ǽ)61أنه" ॼɺارة عʧ تفʠȄʨ أو إذن مʧ العʺʽل الى الʨسȌॽ لॽʰع أو شʛاء ورقة مالॽة معʻʽة "

  ǽعʛʰ عॽʰʡ ʧعة العلاقة بʧʽ العʺʽل والʨسȌॽ والغاǽة مʧ هʚه العلاقة.
:ʙل الأمȜب) ش  

والʺȑʛʸ في قʨʰل صʙوره مʧ العʺʽل إما ʱؗاǼةً وهʨ الأصل أو أما عʧ شȞل هʚا الأمʛ، فلا خلاف بʧʽ القانʨن الأردني 
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إلا أنه ʖʳǽ على الʨسȌॽ، أن یʗʰʲ حʙوث هʚه الʱفاوʠȄ الغʛʽ مȃʨʱȞة مॼاشʛة بʻʽه  )63( وȃإرسال رسالة الʛʱؔونॽة )Ǽ)62الهاتف
ʺات تʙاول الاوراق الʺالॽة في /ج) مʧ تعل6ॽوʧʽȃ العʺʽل في أȑ وقʗ مʧ الأوقات لاحقاً، هʚا ما جاء صʛاحة في نʟ الʺادة (

بʨرصة عʺان Ǽقʨلها: " على الʨسȌॽ أن یʗʰʲ في أȑ وقʗ مʧ الأوقات أن لǽʙه تفȄʨʹاً یʧʽʰ اسʦ عʺʽله، واسʦ الʳهة الʺʙʸرة، 
ʴو العلة واضʙʰانه"؛ وتȄʛة سʙه، ومʱووق ،ʠȄʨفʱخ الȄوتار ،ʛعʶة، والॽد الأوراق الʺالʙوع ،(ًاءʛعاً أو شॽب) ةॽع العʺلʨل ونʨʰة في ق

؛ إلا )64(صʙور الأمʛ الغʛʽ مʨʱȞب لʛʽʶॽʱ في سʛعة إنʳاز الʸفقات، Ǽعʙʽاً عʧ الʱعقʙʽات والȞʷلॽات الʱي تʙʴ مʧ هʚه الʛʶعة
أنه لأهʺॽة هʚا الأمʛ وما یʛتॼه مʧ حقʨق فقʙ حʘ القانʨن الأردني على تʱʽʰʲه ʱؗاǼة لاحقاً عʙʻ لقاء الʨسǼ Ȍॽالعʺʽل. ؗʺا أن 

، مʧ تعلॽʺات الʙʱاول أعلاه اعʙʱت في الʽʳʶʱلات الʨʸتॽة ʨؗسʽلة للإثॼات بʧʽ الʨسȌॽ وعʺʽله لإثॼات هʚه /ب)11الʺادة (
  الʽʳʶʱلات الʨʸتॽة الʺʨجʨدة لȐʙ الʨسȌॽ معʙʺʱة عʙʻ وقʨع أȑ خلاف ما بʧʽ الʨسȌॽ وعʺʽله". تعʙّ الأوامʛ بʸʻها على: " 

:ʙع الأمʦج) ن  
ʺʽل في شأن الʸفقة الʱي یʛاد إبʛامها، وهي مʶألة نॽʰʶة تʱʵلف مʧ عʺʽل لآخʛ، وأكʛʲها تʱعʙد أنʨاع الأوامʖʶʴǼ ʛ رॼɼة الع

شʨʽعاً الأوامʛ الʵاصة في سعʛ الʻʱفʚʽ، فقʢǽ ʙلʖ العʺʽل مʧ الʨسȌॽ تʻفʚʽ الأمʛ عʙʻ سعʛ الافʱʱاح، بॽعاً أو شʛاءً، أو أن ʨȞǽن 
 ॽʢʱʶǽع تʳاوزه، ؗأن ʙʴǽد له العʺʽل الʶعʛ والؔʺॽة والʨʻع والʺʙة الأمʛ مʙʴداً ʨȞǽ ʘʽʴǼن الأمʛ واضʴاً للʶʺʶار ȞʷǼل جلي لا

ة ʚؗا ʶǼعʚؗ ʛا ولʺʙة ʚؗا" ʛؗش ʦأسه ʧم ʦع الف سهǼ أو ʛʱل له اشʨقǽ خلالها، ؗأن ʚʽفʻʱال ʖʳǽ يʱ65(ال( ʛن الأمʨȞǽ ؛ أو أن
؛ أو أن ʙʸǽر الأمʶǼ ʛعʛ )66(یʨم العʺلمʙʴد في سعʛ الاقفال، وهʨ: نʨع مʧ الأوامʛ الʨʽمॽة الʱي تʱʻهي صلاحʱʽها Ǽانʱهاء 

ة الʛʶʺʶة ʛؗʷل لʽʺها العʽلʨي یʱقة الʲم على درجة الʨقǽ ʨا، وهʚʽفʻعا وأسهلها تʨʽش ʛʲالأك ʨق وهʨʶن )67(الʨȞǽ أن ʧȞʺǽ ؛ ؗʺا
ي لʻʱفʚʽها، ؗالأوامʛ الأمʛ غʛʽ مʙʴد ʶǼعʛ الʻʱفʚʽ، وȂنʺا بʨقʗ الʻʱفʚʽ، إذ ǽعʙ هʚا الʨʻع مʧ الأوامʛ، الʜمʧ هʨ الʺॽɻار الأساس

 ʥة ذلǽهاʻاول لʙʱة ساعات الǽدة له في نهاʙʴʺة الʙʺهاء الʱانǼ ًاحاʱقى مॼی ʛى أن الأمʻعʺǼ ،ʛع أو شهʨʰأو أس ʙم واحʨʽدة بʙʴʺال
ʛ الʨʽم الʺʙʴد Ǽه؛ ؗʺا ʧȞʺǽ للأمʛ أن ʨȞǽن مفʨʱحاً، ؗالأمʛ الȑʚ لا ʙʴǽد ॽɾه العʺʽل للʨسȌॽ مʙة للʻʱفʘʽʴǼ ،ʚʽ یॼقى الأم

  .)68(مفʨʱحاً لʧʽʴ تʻفʚʽه أو ǽقʛر الʺʛʺʲʱʶ الغاؤه
  

  الʙʸحلة الʯʹفǻʘʻة لʗʶور الأمʙ: الʠʸلʔ الʰاني
Ǽعʙ أن یʱلقى الʨسȌॽ الأمʛ مʧ العʺʽل، فإنه ʶǽعى مॼاشʛةً لʻʱفʚʽه، فʱʽأكʙ بʙاǽة مʧ شॽʸʵة العʺʽل ومʙʸاقʱʽه، وهʚا ما 

 ʧث عʙʴʱن ʦث ʧ؛ وم(ع الأولʛالف) ه فيʲʴǼ اولʻʱʻاول في سʙʱام الʤإدخاله على ن ʨوه ،ʛالأم ʚʽفʻʱة لॽة، والأساسॽانʲة الʨʢʵال
 الʨʰرصة؛ وهʨ ما سʻʱʻاول ʲʴǼه في (الفʛع الʲاني)، على الʱفʽʸل الʱالي ॽɾʺا یلي.

  صʲة بॻاناتهالʯأكʗ مʥ شॻʶʳة العʻʸل و الأول: الفʙع 
، وفقاً لʳʶلات العʺلاء )ʽʺ)69ل الʱأكʙ مʧ شॽʸʵة العʺʽلʖʳǽ على الʨسȌॽ قʰل الʛʷوع في تʻفʚʽ الأمʛ الʸادر الॽه مʧ الع

، وأن یȐʛʴʱ أǽʹاً الʨؗالة )70(الʺʴفʣʨة لǽʙه، وذلʢʺǼ ʥاǼقة بॽانات العʺʽل مʙʸر الأمʛ، مع الॽʰانات الʨاردة في هʚه الʳʶلات
ʽʺاب عʶة حǽؗفا ʧم ʙأكʱه أن یॽعل ʖʳǽ ل؛ ؗʺاʽʺل العʽ ، إذا ؗان الأمʛ الʸادر له )71(لهالʺعʢاة، إذا ؗان الأمʛ صادراً مʧ وؗ

، فإن وجʙه ناقʟ وجʖ اخॼار عʺʽله ʛʹǼورة تغʚیʱه، وȂلا تʴʺل الʨسȌॽ مʨʯʶلॽة هʚا الʻقǼ)72( ،ʟالʛʷاء، ومʧ عʙم مʙیʨنʱʽه
ʚʽفʻʱة الॽاً لعʺلʻاره ضامॼʱاعǼ)73(.  

، إذا ؗان الأمʽ)74( ʛها أȑ قʨʽد تʺʻع تʙاولهاكʺا ʖʳǽ على الʨسȌॽ، الʱأكʙ مʧ ملॽؔة العʺʽل للأسهʦ مʴل الॽʰع، وأنه لا یʨجʙ عل
الʸادر له Ǽالॽʰع؛ والʕʶال الʺʛʢوح هʻا، ʧȞʺǽ ʅॽؗ للʨسȌॽ الʱأكʙ مʧ ذلʥ؟ في الʶابȘ ما قʰل إنʷاء نʤام الʙʱاول الالʛʱؔوني، ؗان 

ة مʙʸُرة الأسهʦ، یʗʰʲ مʧ خلالها ملʱʽؔه لها ʛؗʷال ʧهادة مʷǼ أتيǽ لʽʺ75(الع(ʤر نʨʢت ʙعǼ ؛ أما ،ʗنʛʱالان ʦله عالʨاول ودخʙʱام ال
:ʧʽʱحلʛʺǼ ،ه في الʺʺلؔةʚه ʙأكʱة الॽت عʺلʛم ʙوني، فقʛʱؔاول الالʙʱالى ال ȑوʙʽاول الʙʱال ʧاول، مʙʱل الʨʴʱʽل  

: ؗان الʨسȌॽ یʨʱاصل مع الʴافȎ الآمʧʽ للعʺʽل، وʢȄلʖ مʻه إعʢاءه ما ǽفʙʽ ملॽؔة العʺʽل للأسهʦ أو الأوراق الʙʸحلة الأولى
الॽة مʴل الॽʰع، ʸǼفʱه حافʤاً لهʚه الأوراق؛ ॽɾقʨم هʚا الʴافʢʺǼ ȎاǼقة بॽانات العʺʽل الʨاردة في أمʛ الॽʰع، مع الॽʰانات الʺ

 ʚʽفʻʱل ʙʽصʛة الǽم ؗفاʙعǼ ه، أوʱʴلʸʺالي لʱالǼ هʜʳوح ʙʽصʛد الʨجʨائع بॼال Ȍॽد على وسʛائع، والॼل الʽʺالع ʧه عǽʙلة لʳʶʺال
  قاً الʙʴیʘ عʧ الʺقʨʸد بهʚا الʴافȎ والʺهام الʺʨؗلة له، عʙʻ الʙʴیʘ عʧ تȄʨʶة تʙاول الأوراق الʺالॽة.. وسॽأتي لاح)76(العʺلॽة

ʜ الʙʸحلة الʰانॻة:  ʛؗه في مǼ لʨʺالʺع ʧʽالآم Ȏافʴوني للʛʱؔام الالʤʻها الʛر على إثʨʢي تʱحلة الʛʺاعوهي الʙالأوراق  إی
ʤام الʺʛتǼ ȌॼالʴافȎ الآمʧʽ، یॽʱح للʨسʢاء Ǽالاʡلاع على ملॽؔة الأوراق ، حʘʽ أصॼح هʚا ال2015ʻالʺالॽة الأردني في عام 



...ʦاول الأسهʙʱة لॽنʨة القانॽة                                                                                         الآلʛʺض ʙʺʴم ʙʻمه  

- 288 -  

الʺالॽة للعʺلاء، دون الʛجʨع الى الʴافȎ الآمʧʽ لʢلʖ ذلʥ، هʚا ما سهل مʧ الاجʛاءات، وساعʙ على اخʸʱار الʨقʗ في إنʳاز 
  .)77(عʺلॽة تʙاول الأسهʦ والأوراق الʺالॽة داخل بʨرصة عʺان

  مʙ الى الʦʮرصةل الأإرسا: الفʙع الʰاني
تʙʰأ هʻا مʛحلة تʻفʚʽ الأمʛ مʛʡ ʧف الʨسॼɾ ،Ȍॽعʙ أن یʱأكʙ مʧ شॽʸʵة العʺʽل، ومȐʙ ؗفاǽة رصʙʽه، وملʱʽؔه للأوراق 
 :ʨوه ،ʛالأوام ʛʱه دفॽعل Șلʢǽ ،خاص ʛʱه في دفॽاردة الʨال ʛل الأوامʽʳʶفي ت ʥذل ʙعǼ عʛʷǽ ،Șابʶح الॽضʨʱال ʖʶة، حॽالʺال

ʳʶǽ ȑʚال ʛʱفʙة الॽɿॽ ل ॽɾه أوامʛ العʺلاء فʨر صʙورها، وʧʺʹʱȄ الʽʳʶʱل مʹʺʨن الأمʛ واسʦ مʙʸره، وصفʱه، وساعة وؗ
ة، والʧʺʲ الȑʚ یʛغʖ العʺʽل في الʱعامل Ǽه ʛؗʷ78(وروده الى ال(.  

ل داخل الʨʰرصة، وقʙ واكʖ القانʨن الأردني، القʨانʧʽ الأخȐʛ في اعʱʺاده الʱقॽʻة الالʛʱؔونॽة الʙʴیʲة، في تʻفʚʽ عʺلॽات الʙʱاو 
ॼɾعʙما ؗان الأسلʨب القʦǽʙ في تʻفʚʽ تʙاول الأوراق الʺالॽة ومʻها الأسهǽ ،ʦعʙʺʱ على الأسلʨب الʙʽوȑ مʧ (مʻاداة، ولʨحات 
عʛض)، أصॼح الʻʱفʚʽ یʦʱ مʧ خلال الʴاسʖ الآلي، ʘʽʴǼ یʱلقى الʨسȌॽ الأوامʛ الʨاردة الॽه لʛʽسلها الى مʙʻوȃة الʺعʙʺʱ في 

ʽرصة، لʨʰرصةالʨʰوني في الʛʱؔاول الالʙʱام الʤلى إدخالها على نʨʱ)79(.  
وتʳʱلى هʚه العʺلॽة، Ǽأن یʦʱ إدخال أمʛ الʛʷاء أو الॽʰع على الʤʻام ʛʺǼاعاة الʨقʗ والʱارȄخ لʨرود هʚا الأمʛ للʨسȌॽ، وȃالʱالي 

، ومʙة سȄʛان )81(الʶعʛ، والʛقʦ الʺʛجعي للعʺʽل، Ǽأن یʛاعى في إدخاله: ؗʺॽة الأوراق الʺالॽة، ورمʜ الʨرقة الʺالॽة، و )80(لʺʙʻوȃه
؛ لʤʱهʛ جʺॽع الأوامʛ الʺʙخلة Ǽعʙ ذلʥ على سʳل الأوامʛ في الʤʻام، )82(ضʛورȄة للʻʱفʚʽ تعʙّ الأمʛ، وجʺॽع الʺعلʨمات الʱي 

ȑʚة الادخال الॽʁॼة الأسعار وأسॽها، أفʹلʽاع فʛُلة، مʶلʶʱها أرقاماً مʽʢعǽ)83( ʙعǼ هاʱʳمعال ʦʱʽات ، ولॼلʢال ʧʽب ȘʽفʨʱالǼ ًاॽآل ʥذل
والعʛوض الʺʳʶلة لȄʨʴʱلها الى عʺلॽات فعلॽة، وʦʱȄ القʨʰل ǼأولȄʨة الʶعʛ الأفʹل، وفي حال الʶʱاوȑ، یʦʱ الʛʱجॽح Ǽأسॽʁॼة 

  )84(الʽʳʶʱل
دتهʺا الʛʱؔونॽاً، Ǽʺا ونʳॽʱة لهʚا الʨʱافȘ ما بʧʽ العʛض والʢلʖ یʻعقʙ، عقʙ الʙʱاول ما بʧʽ الॼائع والʺȑʛʱʷ، نʳॽʱة الʱقاء ارا

؛ )86(؛ مʺا یʨجʖ على الʨسȌॽ الʺʶارعة في إبلاغ العʺʽل Ǽانعقاد العقʙ لʺʸلʱʴه)85(یʛʱتʖ علॽه نʨʷء حقʨق والʜʱامات لؔل مʻهʺا
  والا قامʗ مʨʯʶلʱʽه الʺʙنॽة نʳॽʱة الʱأخʛ عʧ هʚا الʰʱلॽغ.

  
ʖالʰال ʖʲॺʸال  

ʚ الإ ʙؕخل مʗاعتʗاو یʗʯة الȂʦʴة تॻلʸام عʸلفي إت  
Ǽعʙ أن یʦʱ انعقاد العقʙ الالʛʱؔوني للʙʱاول في الʨʰرصة، ʨʸʴǼل الʨʱافȘ بʧʽ الॼائع والʺʖʶʴǼ ،ȑʛʱʷ الʨʱضॽح الʶابȘ، تʛسل 

 ʜ ʛؗرصة الى مʨʰاعالʙهʺا إیʻʽالآلي ب Ȍȃʛال ʛʰة عॽ87(الأوراق الʺال(ميʨʽوني الʛʱؔاول الالʙʱملف ال ،)88( ʜ ʛؗʺا الʚلى هʨʱʽل ،
ʜ الإإجʛاء الȄʨʶʱة الʻه ʛؗʺǼ دʨʸا، ما الʺقʻال هʕʶأتي الȄه الأوراق؛ وʚع هॽʰة لॽاعائʙا یʚئ هʷعʺل بها؟؛ أنǽ يʱة الॽوما هي الآل ،

) ʦة الأردني، رقॽن الأوراق الʺالʨقان ʖجʨʺǼ ʜ ʛؗʺة 23الʻʶة 1997)، لॽʸʵʷالǼ عʱʺʱة ذات نفع عام، یʶسʕم ʙعǽ ʨم، وه
ʺʱȄح، وȃʛال Șʽقʴف الى تʙة، ولا یهȄارॼʱالاع ȑدارȂقلال مالي وʱاسǼ عʱ)89(افهاʛة واشॽة الأوراق الʺالʯʽة هǼقاʛع لʹʵȄو ،)ه )90ʛومق،

لة الॽه)91مʙیʻة عʺان ʨؗʺالʺهام الǼ امॽʁالǼ لفȞʺة في الʺʺلؔة الʙʽحʨهة الʳل الʲʺǽ ʨاً، في عام )92(، وهॽه فعلǼ أ العʺلʙȃ؛ و
  .)94(وتʙاول الأوراق الʺالॽة، وتعʙ فʛنʶا الॼʶاقة في هʚا الʺʳال ، وقʙ أنʷى لʨʽاكʖ الʨʢʱرات الʙʴیʲة في مʳال حفȎ)93(م1999

ʜ الإ ʛؗم ʚأخȄاعوʙلف  یʱʵǽ ʨالي فهʱالȃا، وʻة الأردني، ؗʺا أسلفॽق الأوراق الʺالʨع سॼʱي تʱة العامة الʶسʕʺل الȞالأردني ش
ة م ʛؗل شȞؗلة له في شʨʺالʺهام ال ʧم ʗي جعلʱال ،ʛʸه في مǼ لʨʺمع ʨله، عʺا هȞاهʺة عامةفي شʶ)95( ʛʸة م ʛؗوهي ش ،

ȑʜ. یʙاعللʺقاصة والإ ʛؗʺال  
ʜ الإ ʛؗلى مʨʱي یʱالʺهام ال ʧاعوأما عʙدة  یʙعʱام بها فهي مॽʁالي )96(الأردني الʱالȃة، وॽللأوراق الʺال ȑالʺاد Ȏفʴأهʺها: ال ،

ة دورانها في سʨق رأس الʺال في أثʻاءتʰʽʻʳها مʵاʛʡ الʹॽاع والʛʶقة  ʛؗلاً )97(حʙʰف ، ʧʽه الأوراق، ما بʚله ȑوʙʽاول الʙʱال ʦʱأن ی
ʜ، عȘȄʛʡ ʧ القʙʽ الالʛʱؔوني، Ǽأن یʦʱ الʻقل ما بʧʽ حʶاǼات  ʛؗʺا الʚة هʢاسʨب ʦʱاول یʙʱح الॼأص ،ʦائهʢووس ،ȑʛʱʷʺائع والॼال

ʜ مʧ تʴقȘʽ الʛʶعة في عʺل)98(الأʛʡاف، دون حاجة للʶʱلʦॽ الʺادȑ لها ʛؗʺا الʚخل هʙققه تʴǽ ؛ علاوة لʺا ʧل مʽقلʱاول، والʙʱة الॽ
ʧȄʛʱʷʺال ʦائهʛʤون ʧʽائعॼاء والʢسʨال ʧʽا بʺॽɾ ةȄʨʶʱات الʺقاصة والॽعʺل ʚʽفʻت ʛʡاʵبها نقل )99(م ʦʱي یʱة الॽف على الآلʨقʨ؛ ولل

ʶʱة الॽله في إتʺام عʺل ȑʛʽʹʴʱور الʙال ،(ع أولʛف) اول فيʻʱفي الʺʺلؔة، ن ʜ ʛؗʺا الʚة هʢاسʨة بॽة الأوراق الʺالॽؔة؛ وفي ملȄʨ
  (فʛع ثاني) نʻʱاول الʙور الʻʱفȑʚʽ له في إتʺام هʚه العʺلॽة؛ وذلʥ على الʱفʽʸل الʱالي.
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ʚ في إتʸام عʸلॻة الȂʦʴʯة :الʠʸلʔ الأول ʙؕʸلل ȏʙʻʷʲʯور الʗال  
ʜ بʻʱفʚʽ عʺلॽة الʙʱاول للأوراق الʺالॽة، Ǽفاعلॽة، وحʧʶ أداء، وفقاً للغاǽة الʱي أنʷئ مʧ أجلها، ف ʛؗʺام الॽʁأن ل ،ʖلʢʱی ʥان ذل

ʨȞǽن أʛʡاف عʺلॽة الʙʱاول، تʗʴ رقابʱه، وأن تʦʱ عʺلॽة الȄʨʶʱة مʧ خلاله، ولا أفʹل مʧ سʽʰل لʴʱقȘʽ هʚه الغاǽة، إلا في أن 
ʜ، وهʚا ما سʻʱʻاول الʙʴیʘ عʻه في (الفʛع الأول)؛ ؗʺا أنه ولʴʱقȘʽ هʚه الغاǽة،  ʛؗʺاول أعʹاءً في الʙʱة الॽاف عʺلʛʡن أʨȞǽ

ؗل عʹʨ الʺॼادرة في فʱح الʶʴاǼات الʱي ʡلʰها الʤʻام، لإتʺام عʺلॽة الȄʨʶʱة، وهʨ ما سʙʴʱʻث عʻه في (الفʛع  ʖʳǽ على
  الʲاني)؛ وذلʥ على الʱفʽʸل الʱالي.

  قʦʮل عȂʦʷة أʙʟاف عʸلॻة الȂʦʴʯةالأول: الفʙع 
ʜ الإ7حʙدت الʺادة( ʛؗʺاخلي لʙام الʤʻال ʧاع) مʙة ، أعʹاء الʺ2017الأردني، لعام  یȄʨʹن العʨؔها على أن: " تʸʻب ،ʜ ʛؗ

ʜ الʜامॽة للʳهات الʱالॽة: ʛؗʺاهʺة العامة. ب -أ -في الʶʺات ال ʛؗʷال-  Ȍॽسʨارسة أعʺال الʺʺǼ له ʟخʛʺال ȑارॼʱالاع ʟʵʷال
ʜ ودورهʦ نʻʱاولهʦ تॼاعاً ॽɾʺا یلي: -الʺالي أو الʨسȌॽ لʶʴاǼه. ج ʛؗʺفي ال ʦهʱȄʨʹل عʨʰ؛ ولق"...ʧʽالآم Ȏافʴال  

ات الʴʸاهʸة العامة:) ا1 ʙؕʵة،  -لॽالأوراق الʺال ȑرʙʸق، مʨقʴاب الʴأص ʦهʱفʸǼ ،ʜ ʛؗʺف الأساسي أعʹاء الʛʢال ʦوه
ȋوʛʷال ʧعة مʨʺʳم ʜ ʛؗʺات في ال ʛؗʷه الʚة هȄʨʹل عʨʰام لقʤʻال ȋʛʱاش ʙاول؛ وقʙʱل الʴة  )100(مॽل أوراقها الʺالʽʳʶأهʺها: ت

ʜ ʛؗʺال Ȑʙنا)101(لʛا أشʺؗ ،ʙعǽ ȑʚال ʨه الأوراق  ، وهʚل هʽʳʶرصة عʺان، وتʨل إدراج أوراقها في بʨʰاً لقॽاً، أساسʡʛقاً، شǼسا
ʥلʚة لॽامʤʻال ȋوʛʷوفقاً لل ،ʜ ʛؗʺال Ȑʙة، )102(لʛاشॼعها مॼʱʱʶǽ ،اعʙإیʜ ʛؗʺة )103(ها في الॽلات الأوراق الʺالʳد وسʨʽل قʴʱل

ʜ مʴل قʨʽد وسʳلات مʙʸرȑ الأوراق الʺالॽة ʛؗʺال Ȑʙدعة لʨʺالي  )104((الʱالȃو ّʙاً  تعʺȞة ملغاة حॽة الأوراق الʺالॽؔشهادات مل
ʜ إیʙاعفʨر  ʛؗʺال Ȑʙة لॽد ))105(الأوراق الʺالʨʽل قȞة على شॽʻات الʺعǼاʶʴفي ال ʜ ʛؗʺال Ȑʙها لʱʽؔمل Șʽثʨت ʦʱى أنه یʻعǽ اʺǼ ،

  .))106(تʙون في قاعʙة بॽاناته
ʴǼ ʧال، تʻفʚʽ أȑ عقʙ تʙاول داخل الʨʰرصة، إذ تʦʱ جʺॽع العقʨد وهʦ الʛʢف الȑʚ بʙونهʦ، لا Ȟʺǽ -:) الʦسʠاء الʸالʦʻن 2

بʨاسʱʢهʦ، سʨاءً أكانʨا ʛʡفاً في عʺلॽة بॽع أو شʛاء لأȑ ورقة مالॽة؛ وقʙ حʛʸ الʤʻام مʺارسة الʨساʡة الʺالॽة في الʺʺلؔة، في 
 ʗاءً أكانʨة، سȄارॼʱاص الاعʵا، على الأشʻة، ؗʺا، أسلفॽاول الأوراق الʺالʙال تʳاهʺة العامة مʶʺات ال ʛؗك، أو شʨʻʰلة في الʲʺم

ات ذات الʺʨʯʶلॽة الʺʙʴودة، ȋʛʷǼ الʨʸʴل على الʛʱخʟॽ الʺȘʰʶ لʺʺارسة هʚا العʺل؛ وقʙ اشȋʛʱ الʤʻام  ʛؗʷاصة، أو الʵأو ال
ʜ الإ ʛؗم Ȑʙل ʦهʱȄʨʹل عʨʰام بها لقʜʱالال ʖʳǽ يʱال ȌǼاʨʹوال ȋوʛʷال ʧعة مʨʺʳم ʧʽʽاء الʺالʢسʨاععلى الʙفي )071(ی ،

.ʜ ʛؗʺاء، داخل الʢسʨلاء الʕعʺل ه ȋوʛش ʦʤʻلها، تʺʳم  
3- :ʥʻالآم Ȍافʲال - ʧالآم Ȏفʴام الʤل نʨدخ ʙعǽ (Custodian System)  ،رصة عʺانʨة في بॽاول الأوراق الʺالʙة تॽفي عʺل

ʜ الإ) مʧ الʤʻام الʙاخل2؛ وقʙ عʛفʱه الʺادة ()Ǽ2/1/2006)108الʙʳیʙ نॽʰʶاً، حʘʽ بʙأ العʺل Ǽه في  ʛؗة مȄʨʹاعي لعʙالأردني  ی
؛ وǼ ،)109( ȋʛʱʷȄأنه: " الʟʵʷ الاعॼʱارȑ الʺʛخʟ له مʧ قʰل الهʯʽة للʺʺارسة أعʺال الʴفȎ الآمʧʽ للأوراق الʺالॽة"2004لʻʶة 

ة مʶاهʺة عامة، أو مʶاهʺة خاص ʛؗؔاً، أو شʻن بʨȞǽ أن ،ʧʽالآم Ȏافʴهام الʺǼ امॽʁله ال ʟخʛʽل ȑارॼʱالاع ʟʵʷا الʚة، في ه
ة ذات مʕʶولॽة مʙʴودة ʛؗ110(أو ش(ار أردنيʻن دیʨʽمل ʧقل عǽ أس مال لاʛب ،)111( Ȏافʴة الȄʨʹل عʨʰام لقʤʻال ȋʛʱاش ʙ؛ وق

ʜ الإ ʛؗفي م ʧʽاعالآمʙیʜ ʛؗʺا الʚهامه داخل هʺǼ امॽʁام بها، للʜʱالال ʖʳǽ ،ȌǼاʨʹوال ȋوʛʷال ʧعة مʨʺʳك في )112(، مʨʻʰال ʙ؛ وتع
في الʨʸʴل على تʛاخʟॽ مʺارسة مهام الʴافȎ الآمʧʽ، لʺا تʱʺʱع Ǽه مʧ إمȞانॽات مالॽة،وفॽʻة، وȄʛʷȃة،  الʺʺلؔة الأكʛʲ حʣʨʤاً 
  .)113(لʺʺارسة مʲل هʚا العʺل

وʳʱȄلى دور الʴافȎ الآمʧʽ، في الالʜʱام ʥʶʺǼ حʶاǼات الأوراق الʺالॽة للعʺʽل، وذلǼ ʥإجʛاء قʙʽ دفȑʛʱ لهʚه الأوراق الʱي تʨدع 
ʜ الإ ʛؗم Ȑʙلʙه اعیʱʢاسʨانه؛ )114(بॽأتي بॽات، ؗʺا سǼاʶʴال ʧʽدعة ما بʨʺة الॽل الأوراق الʺالȄʨʴاء تʛإج ʙعǼ اʺॽɾ لىʨʱʽل ،

 ʜ ʛؗر مʨʡ ʙه الʺهام فقʚل هʽهʶʱاعولʙخلاله  إی ʧع مॽʢʱʶǽ ،ʧʽالآم ȎافʴالǼ وني خاصʛʱؔام الʤة الأردني نॽالأوراق الʺال
لʤʻام مʧ خلال إدخال الॽʰانات الʺʢلȃʨة، وتʻȄʜʵها وفقاً لʨثائȘ اثॼات الॽʸʵʷة الʱعǼ ʅȄʛعʺʽله، مʧ خلال فʱح حʶاب له على ا

  .)115(الʺʳʶلة لǽʙه
ʜ الإ ʛؗام أعʹاء مॽʁاعولʙة  یʺʤل على أنʨخʙخلاله ال ʧع مॽʢʱʶǽ ،ًاȄʛرقʺاً س ʦهʻام لؔل مʤʻح الʻم ʙفق ،ʦلة له ʨؗʺالʺهام الǼ

ʜ الالʛʱؔونॽة ʛؗʺالي)116(الʱالǼ ʨوه ،- ʨʹالع ȑل في  -أʸʱخلة، أو ما یʙʺمات الʨانات أو الʺعلॽʰال ʧة عॽلʨʯʶم ȑل أʺʴʱی
  .)117(سȄʛة الافʸاح عʻها
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  ʟلʔ فʯح الʴʲاǺات اللازمة لإجʙاء الȂʦʴʯة :الفʙع الʰاني
ȑʙʽقلʱام الʤʻال ʧة مॽاول الأوراق الʺالʙة تȄʨʶام تʤر نʨʢت Ȑال )118(أد ،ʘیʙʴام الʤʻاء الى الʛة في إجʙیʙات جॽر آلʨهʣ ى

عʺلॽة الȄʨʶʱة في تʙاول الأوراق الʺالॽة، مʻʰاها الأساسي ǽعʙʺʱ على الʧȄʜʵʱ الالʛʱؔوني للʺعلʨمات، ولا ʨȞǽن هʚا ॽʰʢǼعة الʴال، 
اق إلا مʧ خلال حʶاǼات خاصة تعʝȞ هʚه العʺلॽة،ولفهॽʰʡ ʦعة هʚه الʶʴاǼات مʴل الʙʱاول؛ ʧȞʺǽ تقॽʶʺها الى حʶاǼات أور 

  -مالॽة، وحʶاǼات نقǽʙة، نʻʱاول بॽانها ॽɾʺا یلي:
  -أ) فʯح حʴاǺات الأوراق الʸالॻة:

 ʜ ʛؗانات مॽة بʙح على قاعʱي تفʱات الǼاʶʴاعوهي الʙالʺادة ( إی ʖʶʴǼ ʦʶقʻة، وهي تॽل 33الأوراق الʺالʽʳʶات تʺॽتعل ʧم (
  ، الى قʧʽʺʶ:2017الأوراق الʺالॽة الأردني، لعام  Ȃیʙاعو 

ʚأولهʸا:  ʙؕʸال Ȏʗات لǺاʴح:  
 ،ʜ ʛؗʺف العʺلاء في الʛʡ ʧدعة مʨʺة الॽللأوراق الʺال (ȑʜ ʛؗʺل الʳʶعها(الʨʺʳل في مʲʺي تʱات الǼاʶʴيوهي الʱل  الʲʺʱی

، ǽ ʘʽʴǼفʱح لؔل عʺʽل أو مʛʺʲʱʶ حʶاب )119(الهʙف مʧ ورائها، هʨ في تʴقȘʽ الȌȃʛ بʧʽ ملॽؔة الأوراق الʺالॽة وأصʴابها
ʜ ا ʛؗم Ȑʙه لǼ اعلإخاصʙی ȑاء أو أʛع أو شॽب ʧة، مॽونʛʱؔه الالʱʺʤع أنॽʺوج ،ʜ ʛؗʺخلاله مع ال ʧعامل مʱی ȑʚاب الʶʴال ʨوه ،

 ʟʵʷي للʻʡʨال ʦقʛال ʧارة عॼɺ :ʨوه ،"ʛʺʲʱʶʺلل ʜ ʛؗʺال ʦقʛى "بʺʶǽ اب ماʶʴا الʚعلى ه ȘلʢȄ؛ وȐʛفات أخʛʸلات أو تȄʨʴت
 ʛʺال ʧادر عʸال ʦقʛة، أو الॽʶʻʳعي الأردني الॽʰʢال Ȑʛهات الاخʳلل ʜؗ)120(ʦقʛال ʝل نفʽʺع ʧم ʛʲاء أكʢز إعʨʳǽ ولا ،)؛ )121

وʧʺʹʱȄ هʚا الʨʻع مʧ الʶʴاǼات الʺعلʨمات والॽʰانات الʵاصة Ǽʺالʥ الʨرقة الʺالॽة، وأرصʙة حʶاǼاته الʺالॽة الʺʨدعة مʧ هʚه 
ʽد علʛة تॽؔد ملʨʽة قǽها، وأʱʽؔلها ونقل ملȄʨʴʱعلقة بʱʺات ال ʛؗʴ122(هاالأوراق، وال.(  

:ʚ ʙؕʸاء الʷة أعʙʠॻس ʕʲات تǺاʴا: حʸهʻوثان  
ʜ الالʛʱؔونॽة، لʺʸلʴة  ʛؗʺة الʺʤحة على أنʨʱالʺف ،Ȏاء حفʻاء، وأمʢوس ʧم ،ʜ ʛؗʺأعʹاء الǼ اصةʵات الǼاʶʴوهي ال

 ،ʦيعʺلائهʱها؛  الʽل علʨخʙال ʦهʛʽع لغॽʢʱʶǽ يلاʱح الʱوف ،ʜ ʛؗʺة الʺʤعلى أن ʦعʺلائهǼ ʅȄʛعʱال ʦʱخلالها ی ʧم  ،ʦات لهǼاʶʴال
ة العʺلاء مʧ الأوراق الʺالॽة  ʛؗة وحʙأرص ʧار عʶفʱانه، والاسॽأتي بॽة، ؗʺا سॽل للأوراق الʺالȄʨʴʱانات الॽȃمات وʨدخال معلȂو

  .)123(الʺʨدعة
  ب) فʯح الʴʲاǺات الʹقǻʗة:

 ʜ ʛؗها، خارج مʴʱف ʦʱي یʱة الॽات الʺالǼاʶʴاعوهي الʙإی :ʧʽعʨة، وهي على نॽالأوراق الʺال  
  أولاً: حʴاǺات مالॻة خاصة Ǻأعʷاء الȂʦʴʯة:

 ʠॼʀات دفع وǽلغا ،Ȏفʴاء الʻوأم ،ʧʽʽاء الʺالʢسʨف الʛʡ ʧة، مʙʺʱك الʺعʨʻʰال Ȑʙها لʴʱف ʦʱي یʱة الॽؔʻʰات الǼاʶʴوهي ال
ʜ الإ ʛؗهات في مʳه الʚة هȄʨʹل عʨʰاً لقॽاً أساسʡʛش ʙعǽ هاʴʱعة؛ وفॽʰʺة الॽاعأثʺان الأوراق الʺالʙه ، إ)124(یʚح هʱون فʙذ ب

ʜ، ففʴʱها ǽعʙ الʨسʽلة الʨحʙʽة الʱي یʦʱ مʧ خلالها تȄʨʴل الʺॼالغ  ʛؗʺال ʛʰة عॽة الʺالȄʨʶʱة الॽاء عʺلʛال إجʴǼ ʧȞʺǽ ات، لاǼاʶʴال
الʻقǽʙة، لʙʶاد ॽʀʺة الʺॼالغ الʺʴʱʶقة على مȑʛʱʷ الأوراق الʺالॽة، لʺʸلʴة Ǽائعها؛ لʚا ʖʳǽ على الʨسʢاء، وأمʻاء الʴفȎ، أن 

  .)ʨ)125فʛوا في حʶاǼاتهʦ الʵاصة هʚه، الأمʨال الؔاॽɾة واللازمة لʺʨاجهة الʜʱاماتهʦ الʺʛتʢॼة ǼالȄʨʶʱةی
ʚ الإ ʙؕʸǺ اصʳة الȂʦʴʯاب الʴاً: حॻاعثانʗی:  

، Ǽأنه: "... الʶʴاب الʺʛʸفي 2017الأوراق الʺالॽة، الأردني، لعام  Ȃیʙاع) مʧ تعلॽʺات تʽʳʶل و 2وهʖʶʴǼ ʨ تعʅȄʛ الʺادة(
ȑʚة،  الȄʨʶʱال ʥʻب Ȑʙاسʺه لǼ هʴʱفǼ ʜ ʛؗʺم الʨقǽȑʚة  الȄʨʶʱال ʥʻȃاولة"؛ وʙʱʺة الॽودفع أثʺان الأوراق الʺال ʠॼʀ خلاله ʧم ʦʱی

ʜ لأغʛاض ʠॼʀ ودفع أثʺان الأوراق الʺالॽة الʺʙʱاولة"؛ ʖʶʴǼ2 تعʅȄʛ الʺادة( ʛؗʺل الʰق ʧم ʙʺʱالʺع ʥʻʰال "ʨرة هʨؗʚʺال (ȑʚال 
ȑʜ الأردني؛ وهʨ الʥʻʰ الȑʚ تʦ اعʱʺاده، ʨʺǼجʖ الاتفاॽʀة الॽʢʵة الʺʨقعة یʨʱلى مهʺة بʥʻ الȄʨʶʱة  ʛؗʺال ʥʻʰال ʨفي الʺʺلؔة، ه

ʜ الإ ʛؗʺل ȑʚʽفʻʱال ʛیʙʺوال ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰال Ȏافʴم ʧʽاعبʙخ یȄ126(26/12/2004، في تار(.  
  

ʚ في إتʸام الȂʦʴʯة: الʠʸلʔ الʰاني ʙؕʸلل ȏʘʻفʹʯور الʗال  
ʜ ي لإلॽʁʴقیʳʱلى هʻا، الʙور ا ʛؗاء مʷاعنʙة، في  إیॽالأوراق الʺال Ȏفʴة لȄʜم ʧم ʜ ʛؗʺا الʚة، فعلاوة، على ما لهॽالأوراق الʺال

اسʙʰʱالها Ǽالقʨʽد الʙفȄʛʱة، عʨضاً عʧ الامʶاك الʺادȑ لها، فان دوره یʳʱلى أǽʹاً، في إتʺام تȄʨʶة بॽعها وشʛائها، ضʺʧ آلॽة 
، وفي مʙة زمॽʻة قॼȄʛة، لا تʳʱاوز )127(أʛʡافها، تॽʰʢقاً لʺʙʰأ الʶʱلʦॽ مقابل الʙفع سلʶة، تʶهل نقل ملʱʽؔها، دون الاخلال ʴǼقʨق 
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) هي اخʸʱاراً T ()، وحʛفT.2الʨʽم الʲاني مʧ تارȄخ وقʨع الʙʱاول علʽها في الʨʰرصة وهي الʺʙة الʱي یʛمʜ لها في(
Ǽه الʺʙة الʜمॽʻة لإتʺام الʸفقة. وȃالʱالي وȄقʙʸ بها صفقة، وأما الʛقʦ الʺʹاف الى هʚا الʛʴف، ॽɾقʙʸ  (Trade)لʺʢʸلح

)، هʨ یʨم ǽ ،(T.2عʻي الʨʽم الʲاني، لʨقʨع الʙʱاول في الʨʰرصة، والʨʽم(T.1)، تعʻي یʨم وقʨع الʙʱاول في الʨʰرصة، و(T.0فان(
  تʺام الȄʨʶʱة، ؗʺا أسلفʻا.

الʛʱؔوني، یʻعقʙ في الʨʰرصة، وʱȞȄʺل وʻȄفʚ مʧ  وȃʺا أن الʙʱاول في الأوراق الʺالॽة، هʲʺǼ ʨاǼة عقʙ بॽع، وȃالʙʴʱیʙ عقʙ بॽع
ʜ الإ ʛؗاعخلال مʙل یȄʨʴʱب ،ʜ ʛؗʺا الʚخلال ه ʧم ،ʙا العقʚه ʚʽفʻخلالها ت ʧم ʦʱي یʱة الॽɿॽؔال ʙیʙʴت ʖا وجʚي  –، لʷال ʦॽلʶت

اً، الॽɿॽؔة الʱي یʦʱ فʽها دفع الأوراق الʺالॽة مʛʡ ʧف الॼائع الى الʺȑʛʱʷ، وهʚا ما سʻʱʻاول ʲʴǼه في (الفʛع الأول)؛ وأǽʹ -الʺॽʰع
  الʧʺʲ مʛʡ ʧف الʺȑʛʱʷ الى الॼائع في(الفʛع الʲاني)؛ وذلʥ على الʱفʽʸل الʱالي ॽɾʺا یلي.

  تȂʦʲل الأوراق الʸالॻة الʦʸدعة: الفʙع الأول
ʺʤحة على أنʨʱات الأوراق، الʺفǼاʶخلال ح ʧعة، مॽʰʺة الॽل الأوراق الʺالȄʨʴʱاول، بʙʱال ʚʽفʻة تॽأ عʺلʙʰت ʜ ʛؗʺة ال

  الالʛʱؔونॽة، وهي تʦʱ على ثلاثة مʛاحل مʱʱاǼعة:
Ǽأن یʦʱ ، 2017الأوراق الʺالॽة الأردني، لʻʶة  Ȃیʙاع) مʧ تعلॽʺات تʽʳʶل و 35وهي الʱي وضʱʴها الʺادة(الʙʸحلة الأولى: 

ʜ، الى حʶاǼه لȐʙ الʨسȌॽ؛ وهي ʲʺǼاǼة  ʛؗʺال Ȑʙل لʽʺاب العʶح ʧعة مॽʰʺة الॽل الأوراق الʺالȄʨʴعة تॽʰʺة الॽاج للأوراق الʺالʛإخ
 ȑʜ ʛؗʺل الʳʶل في الʽʺاب العʶح ʧرصة، مʨʰفي ال ʙعقʻʺاول الʙʱال ʙه، ووفقاً لعقʚʽفʻفي ت Ȍॽسʨؗل الʨʺع، الॽʰال ʛدة في أمʙʴʺال

ʜ الإ ʛؗʺاعلʙی.Ȍॽسʨال Ȑʙح لʨʱل الʺفʽʺاب العʶالى ح ،  
ॽʺات أعلاه Ǽقʨلها:" یʦʱ تȄʨʴل الأوراق الʺالॽة مʧ حʶاب ) مʧ ذات الʱعل37وهي ما نʗʸ علॽه الʺادة(الʙʸحلة الʰانॻة: 

ʜ الالʛʱؔوني..."، وتʦʱ هʚه العʺلॽة  ʛؗʺام الʤة على نʛاشॼم ʝȞالعȃو ʧʽالآم Ȏافʴال Ȑʙل لʽʺاب العʶالى ح Ȍॽسʨال Ȑʙل لʽʺالع
ى الأوراق الʺالॽة الʺʨʴلة عالقة في )، وهʨ تارȄخ تȄʨʶة عʺلॽة الʙʱاول الʻهائي، وهʻا تॼقT.2في الʨʽم الʲاني للʙʱاول ʙʴǼ أقʸى(

ʜ قʰل هʚا الʱارȄخ ʛؗʺلها الى الȄʨʴز تʨʳǽ ولا ،ȑʛʱʷʺاب الʶها في الأوقات  ).128(حʻʺفع ثʙب ȋوʛʷها مʱʽؔقى نقل ملॼʽف
  ، ؗʺا سॽأتي بॽانه.)129(الʺʙʴدة

لاه، والʺʛʷوȋ تʻفʚʽها، ؗʺا أسلفʻا، بʙفع ) مʧ الʱعلॽʺات أع36: وهي الʺʛحلة الأخʛʽة الʱي تʙʴثʗ عʻها الʺادة (الʙʸحلة الʰالʰة
 ،ʧʺʲيالʱل  الʳʶفي ال ʛʽا الأخʚاب هʶالى ح ،ȑʛʱʷʺلل ʧʽالآم Ȏافʴاب الʶح ʧة، مॽل الأوراق الʺالȄʨʴإعادة ت ʦʱها یʰجʨʺǼ

.ʜ ʛؗʺلل ȑʜ ʛؗʺال  
اق الʺالॽة بʧʽ الʶʴاǼات، وفي ؗل الأحʨال، ʖʳǽ على الʨسȌॽ أو الʴافȎ الآمʧʽ، عʙʻ الॽʁام Ǽعʺلॽة الادخال لȄʨʴʱل الأور 

ʜ الʵاص Ǽالʺالʥ، ورقʦ الʶʴاب  ʛؗʺال ʦمالؔها، ورق ʦدها، واسʙلها، وعȄʨʴاد تʛʺة الॽرقة الʺالʨال ʦة: اسॽالʱانات الॽʰد الʨاعاة وجʛم
ʜ الالʛʱؔوني إق Ȅعʙّ ، و )130(الʺʛاد الȄʨʴʱل الॽه ʛؗʺام الʤل على نȄʨʴʱال ʛلأوام ʧʽالآم Ȏافʴأو ال Ȍॽسʨة ادخال الʴʸǼ هʻاراً مʛ

، وȃالʱالي یʴʱʺل هʚا الʨسȌॽ أو الʴافȎ الآمʧʽ ؗامل الʺʕʶولॽة عʧ إجʛاء عʺلॽة الȄʨʴʱل، )131(الॽʰانات والʺعلʨمات الʨاردة ॽɾه
ʥة في ذلॽلʨʯʶم ȑأ ʜ ʛؗʺل الʺʴʱ132(دون أن ی(.  

 تȂʦʲل الॺʸالغ الʸالॻة الʦʸدعة :الفʙع الʰاني

ॽامʱʵحلة الʛʺالǼ ،حلةʛʺه الʚه ʙية، تعʱال  ʧم Ȏفʴاء الʻاء وأمʢسʨوالى ال ʧة مॽودفع أثʺان الأوراق الʺال ʠॼʀ ʦʱها، " یʰجʨʺǼ
، وقʙ سȘʰ أن بʻʽا، أن الʶʴاǼات الʻقǽʙة الʺفʨʱحة لغاǽات الȄʨʶʱة الʺالॽة، على )133(خلال حʶاب الȄʨʶʱة لȐʙ بʥʻ الȄʨʶʱة..."

ʜ الʺفʨʱح نʨعʧʽ: حʶاǼات مالॽة مفʨʱحة، مʛʡ ʧف الʨسʢاء، وأمʻاء ا ʛؗʺاب الʶة؛ وحʙʺʱك الʺعʨʻʰة العʺلاء في الʴلʸʺل ،Ȏفʴل
  لȐʙ بʥʻ الȄʨʶʱة؛ وتʳʱلى عʺلॽة الʱقاص ما بʧʽ هʚه الʶʴاǼات، لاتʺام عʺلॽة الȄʨʶʱة مʧ خلال مʛحلʧʽʱ على الʨʴʻ الʱالي:

ʨʻʰك، الى حʶاب الȄʨʶʱة لȐʙ بʥʻ وهي مʛحلة تȄʨʴل الʺॼالغ الʺالॽة مʧ حʶاǼات العʺلاء الʺعʧʽʽʻ، في الالʙʸحلة الأولى: 
ʜ اشعارا الʛʱؔونॽاً في یʨم  ʛؗʺف الʛʡ ʧم ȑʛʱʷʺال Ȍॽلقى وسʱأن ی ʙعǼ ʥة، وذلॽɾʛʸالات مʨح ʖجʨʺǼ ةॽه العʺلʚه ʦʱة، وتȄʨʶʱال

فʛاً فعلॽاً ، وقʨȞǽ ʙن هʚا الʺʰلغ مʨʱ )134(وقʨع الʙʱاول یʧʺʹʱ: صافي الʺʰلغ الʖʳǽ ȑʚ علॽه دفعه في حʶاب الȄʨʶʱة یʨم الȄʨʶʱة
في الʶابȘ، نʳॽʱة الʱغǽʚة الʺʛʺʱʶة لهʚا الʶʴاب، علاوة على أن ؗل وسʖʳǽ Ȍॽ علॽه تʨفʛʽ احॽʱاʡي سʨʽلة في هʚا الʶʴاب، 

. وعلॽه فانه: " یʨʱجʖ على الʨسȌॽ....... دفع الʺʰلغ الʺȘʴʱʶ علॽه لʸالح حʶاب الȄʨʶʱة في )135(وفقاً للʱعلॽʺات في هʚا الʷأن
) صॼاحاً مʧ الʨʽم الʲاني Ǽعʙ یʨم الʙʱاول، وذلʥ بȄʨʴʱل الʺʰلغ الʺʢلʨب مʧ الʶʴاب الʵاص ʶ9:00اعة الʱاسعة (مʨعʙ أقʸاه ال

"ʜ ʛؗʺالǼ اصʵة الȄʨʶʱاب الʶه الى حǼ)136.(  د أعلاه، فانهʙʴʺال ʙعʨʺه، في الॽعل Șʴʱʶʺلغ الʰʺدفع ال ʧع Ȍॽسʨلف الʵذا تȂو
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ʜ )138(مʴل ذلʥ الʨسǼ Ȍॽالʨفاء بʱلʥ الالʜʱامات )137(صʙʻوق ضʺان الȄʨʶʱة ǽعʙ مʵʱلفاً عʧ الʨفاء Ǽالʜʱاماته، وʴȄل ʛؗم مʨقॽɾ ،
ʜیʙاعالإ ʛؗʺة للȄʨʶʱاب الʶة الى حȄʨʶʱوق ضʺان الʙʻاب صʶح ʧه، مʙیʙʶت ʦʱی ʦل ȑʚلغ الʰʺل الȄʨʴʱالة، بʴه الʚ؛ )139(، في ه

ة للʨسȌॽ لʸالح ولʹʺان حȘ الʙʻʸوق الʺʨؗʚر في اسʛʱداد الʺʰلغ الȑʚ دفعه، ǽقʨم  ʨؗة الʺʺلॽعلى الأوراق الʺال ʜʳʴالǼ ʜ ʛؗʺال
ʜ في )141(. مع مʢالॼة الʨسǼ Ȍॽالʙʶاد، لʸالح صʙʻوق الʹʺان الʺʨؗʚر)140(صʙʻوق ضʺان الȄʨʶʱة ʛؗʺام الॽʀ علاوة على ،

  .)143(، واعلام هʯʽة الʨʶق بʨجʨب اǽقاف الʨسȌॽ عʧ الʙʱاول)142(حʖʳ الʙʵمات الʱي ǽقʙمها للʨسȌॽ الʺعʻي
ʜ في عقاب الʨسȌॽ الʺʵʱلف عʧ الʨفاء  ʛؗʺام للʤʻي اتاحها الʱات الॽلاحʸه الʚه ʙة–وتعȄʛیʙم  -في رأیي -تقʙة عʳॽʱن

ʜ 2017الأوراق الʺالॽة الأردني، لعام  Ȃیʙاع) مʧ تعلॽʺات تʽʳʶل و 82وضʨح نʟ الʺادة( ʛؗʺقى للॼی ʘʽأن، حʷا الʚفي ه ،
Ȍॽسʨال ʧمات عʙʵال ʖʳة في حॽلاحʸفاء. الʨال ʧلفه عʵر تʛʰما ی Ȍॽسʨلل ʙقاؤها، إذا وجǼأو ا  

ʜ الإالʙʸحلة الʰانॻة:  ʛؗها مʽخل فʙʱي یʱحلة الʛʺاعوهي الʙار، في یʙالغ  إصॼʺل الȄʨʴʱة، بȄʨʶʱال ʥʻجه الى بʨفع مʙالǼ ʛأم
الʨسȌॽ أو الʴافȎ الآمʧʽ الʺʴʱʶقة على الʨسȌॽ أو الʴافȎ الآمʧʽ الʺعʻي، والʺʨدعة ساǼقاً في حʶاب الȄʨʶʱة، الى حʶاب 

ʜ الʺॼاشʛ في دفع ॽʀʺة الأوراق الʺالॽة الʺॽʰعة؛ هʚا ما جاء صʛاحة  ʛؗʺخل الʙʱة الʺقاصة بॽا عʺلʻه ʦʱʱالغ، لॼʺه الʚله Șʴʱʶʺال
ʜ بȄʨʴʱل الʺʰلغ الʺʖʶʱʴ مʧ قʰله والʺȘʴʱʶ للʨسȌॽ أو78في نʟ الʺادة( ʛؗʺم الʨقǽ " :لهاʨقǼ ،رةʨؗʚʺات الʺॽعلʱال ʧب) م/ 

الʴافȎ الآمʧʽ في یʨم الȄʨʶʱة مʧ حʶاب الȄʨʶʱة ولʶʴاب الʨسȌॽ أو الʴافȎ الآمǼ ʧʽعʙ تʺام الʙʶʱیʙ للʺॼالغ الʺʴʱʶقة على ؗافة 
، الʺʨؗʚرة ساǼقاً، الʺʙة الʜمॽʻة الʱي ʖʳǽ على 2017) مʧ تعلॽʺات 84الʨسʢاء وأمʻاء الʴفȎ الآخʧȄʛ"؛ وقʙ حʙدت الʺادة (

ʜ أن یلʜʱم بها في  ʛؗʺة(الॽانʲاعة الʶاه الʸأق ʙعʨه الʺقاصة، "....في مʚاء هʛام في إجॽʁم 2:00الʨی ʧم ʛهʤال ʙعǼ ʧم (
)، لا تʺام عʺلॽة الȄʨʶʱة الʻهائॽة، وهʨ ما یʜʱامʧ مع T.2، وهʨ الʨʽم الʲاني لʨʽم وقʨع الʙʱاول في الʨʰرصة، ()144(الȄʨʶʱة...."

 ʖʶʴǼ ،اتǼاʶʴال ʧʽة، ما بॽل الأوراق الʺالȄʨʴفعتʙد الʛʳʺǼ عةॽʰʺة الॽة الأوراق الʺالॽؔالي ملʱالǼ قلʱʻʱ؛ لȘابʶح الॽضʨʱ145(ال( ،
، لʛʷॽع Ǽعʙ ذلʥ تʽʳʶل عقʨد الȄʨʶʱة الʺقʨʰلة، ʨʺǼجʖ قʨʽد الʛʱؔونॽة، تʙون على )146(لا ʱʴǽاج انʱقالها لاذن مʧ الॼائع الʱي

ʻالʺع Ȏفʴاء الʻاء وأمʢسʨال Ȑʙة، لॽات الأوراق الʺالǼاʶف حʨʷكʧʽʽ)147(.  
وأما ॽɾʺا ʟʵǽ وقʗ انʱقال الʺلॽؔة، فقʙ تʻʰى القانʨن الأردني قاعʙة انʱفال ملॽؔة الأوراق الʺالॽة مʧ تارȄخ وقʨع الʙʱاول في 

)، وȃالʱالي یʱʺʱع الʺॽʺʳǼ ȑʛʱʷع الʴقʨق الʻاشʯة عʧ الأسهʦ مʴل الʙʱاول، ʨʱؗزȄع الارȃاح أو أȑ أسهʦ مʳانॽة، أو T.0الʨʰرصة (
، )148(عʨائʙ، أو غʛʽ ذلʥ، لॼʸʱح مʧ حقه مʧ یʨم وقʨع الʙʱاول في الʨʰرصة، لا مʧ یʨم اتʺام مʨعʙ الȄʨʶʱة الʻهائي لها فʨائʙ أو

وعلى خلاف ذلʥ فان القانʨن الʺȑʛʸ، لʳǽ ʦعل وقʗ انʱقال الʺلॽؔة هʨ تارȄخ وقʨع الʙʱاول في الʨʰرصة، بل جعلها في تارȄخ 
ة الإ ʛؗة في شȄʨʶʱاعتʺام الʙد )491( یʙʶǽ ʦل ʛʱʷʺة لॽؔم نقل الʺلʙع ʧʺʹǽ أنهǼ ،ȑʛʸʺن الʨجه للقانʨʱا الʚر الفقه هʛب ʙوق ،

ʙعǼ ʧʺʲفي )150(ال ʨه  -رأیي -، وهॽɾ لʺʱؔت ʦل ʗفي وق ،ʦهʶال ʧة عʯاشʻق الʨقʴالǼ عʱʺʱال ȑʛʱʷʺلل ʧȞʺǽ ʅॽؔد، فʨʺʴجه مʨت
امة القاضॽة Ǽانʱقال الʺلॽؔة مʧ تارȄخ تʺام العقʙ، وʧʽȃ انʱقال الʺلॽؔة Ǽعʙ إجʛاءات نقل الʺلॽؔة، ولا خلاف في ذلʥ بʧʽ القʨاعʙ الع

ʠعॼل الʨقǽ ا، ؗʺاʹǽأ ʙخ تʺام العقȄتار ʧم ʦوني للأسهʛʱؔاول الالʙʱال الʳ151(في م( ʛʺǽ اول لاʙʱا الʚه ʛقة الأمॽʁلأنه في ح ،
ك مʛحلة أخȐʛ، لا بʙ مʧ اكʱʺالها، وهي تʺام في عقʙ واحʙ وʱʻȄهى، وهʨ حالة الʱقاء العʛض Ǽالʢلʖ في الʨʰرصة، بل هʻا

 ʜ ʛؗه مʙعǽ ȑʚة الȄʨʶʱال ʙعق ʖجʨʺǼ ةॽهائʻة الȄʨʶʱاعالʙإی  ʙرصة، في عقʨʰفي ال ʦت ȑʚال ʙالعقǼ لʸʱی ȑʚال ʨة وهॽالأوراق الʺال
ʧة مॽؔقال الʺلʱة انʙفي قاع ʛʤʻع الأردني إعادة الʛʷʺح على الʛʱا فاني أقʚئة، لʜʳʱل الʰقǽ لا ʙواح  ʖلʢالǼ ضʛقاء العʱخ الȄتار

  في الʨʰرصة الى تارȄخ تʺام الȄʨʶʱة الʻهائॽة.
  

  الʳاتʸة
جاءت لʻʱʱاول الآلॽة الʱي یʦʱ مʧ خلالها تʙاول الأوراق الʺالॽة، وعلى وجه  الʱيʙʺʴǼ الله وفʹله تʦ الانʱهاء مʧ هʚا الʙراسة، 

ئʶॽة، ǽعʝȞ ؗل مʘʴॼ مʻها الʨʢʵة الʱي ʖʳǽ الॽʁام بها الʙʴʱیʙ الأسهʦ في بʨرصة عʺان، وقʙ جاءت، ضʺʧ ثلاث مॼاحʘ ر 
 الȑʚلʴʱقȘʽ هʚا الʙʱاول، وفقاً لأسॼقʱʽه الʜمॽʻة، بʙاǽة مʧ إدراج الأسهʦ في بʨرصة عʺان، وهʨ ما ؗان عʨʻان الʺʘʴॼ الأول، 

ʨ ما ؗان عʨʻان الʺʘʴॼ الʲاني؛ الى بʙونه لʧ تقع عʺلॽة الʙʱاول؛ مʛوراً الى الʺʛحلة اللاحقة وهي صʙور أمʛ الʙʱاول، وتʻفʚʽه، وه
 ʜ ʛؗخل مʙʱة، بॽهائʻة الȄʨʶʱع الʨحلة وقʛاعمʙهي  إیʱʻʱل ،ʛʽوالأخ ʘالʲال ʘʴॼʺان الʨʻما ؗان ع ʨة الأردني، وهॽالأوراق الʺال

تʳʱاوز الʨʽم الʲاني الʙراسة في هʚه الʺʛحلة الاخʛʽة بʴʱقȘ الʺʛاد Ǽانʱقال ملॽؔة هʚه الأوراق لʺʴʱʶقʽها، ضʺʧ مʙة زمॽʻة قʛʽʸة لا 
  لʨقʨع الʙʱاول في الʨʰرصة.
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Ȑ أنها على درجة مʧ الأهʺॽة وقʙ خلʗʸ مʧ خلال هʚه الʙراسة الى اقʛʱاح Ǽعʠ الʨʱصॽات على الʺʛʷع الأردني، الʱي أر 
  وهي:
عʛʰʱت أن ، الʱي ا 2016/د)، مʧ تعلॽʺات إدراج الأوراق الʺالॽة في بʨرصة عʺان، لعام 3أن یʦʱ تعʙیل نʟ الʺادة ( -1

 ʙالي قʱالǼ ار نهائي، وهيʛة قǼاʲʺǼ ʨاض على الادراج هʛʱالاع ʖلʡ ل فيʸرصة في الفʨʰإدارة ال ʝلʳم ʧادر مʸار الʛالق
تʨؔن أغلقʗ الȘȄʛʢ على الʺʙʸر لإدراج أوراقه الʺالॽة في الʨʰرصة، لʚا أرȐ أن ǽعʢى هʚا الʺʙʸر حȘ الاعʛʱاض على قʛار 

  ʳلʝ مفʨضي هʯʽة الأوراق الʺالॽة، ʸǼفʱها الʳهة الʛقابॽة العلॽا لهʚا الʺʳلʝ.مʳلʝ إدارة الʨʰرصة، أمام م
2-  ʜ ʛؗل مȄʨʴت ʦʱاعأن یʙإی  ʧل، مȄʨʴʱا الʚله هʲʺǽ اهʺة عامة، لʺاʶة م ʛؗة ذات نفع عام الى شʶسʕم ʧة، مॽالأوراق الʺال

 ʨل بȄʨʴʱةً بʨأس ʥخلالها، وذل ʧعʺل مǽ يʱات الॽوالآل ʜ ʛؗʺلʺهام ال ʛȄʨʢت ʥققه ذلʴǽ اهʺة عامة، لʺاʶة م ʛؗرصة عʺان الى ش
  مʧ فائʙة اقʸʱادǽة عامة تʛجع Ǽالʻفع على الاقʸʱاد الʻʡʨي Ȟؗل.

. الʱي اعʛʰʱت أن تارȄخ 2017الأوراق الʺالॽة، الأردني، لعام  Ȃیʙاع/هـ)، مʧ تعلॽʺات تʽʳʶل و 60أن یʦʱ تعʙیل الʺادة( -3
)، ولʝॽ تارȄخ تʺام الȄʨʶʱة T.0ه مʧ حقʨق لʸاحʰها، هي تارȄخ وقʨع الʙʱاول في الʨʰرصة(وما یʛتॼ انʱقال ملॽؔة الأوراق الʺالॽة،

)، وفي ذلʥ إعʢاء حقʨق لʺȑʛʱʷ الأوراق الʺالॽة، في الʨقʗ الȑʚ لʦ تʱؔʺل ॽɾه إجʛاءات الȄʨʶʱة Ǽعʙ، فقʙ یʵʱلف T.2الʻهائॽة(
  فان مʧ الأسلʦ تأجʽل انʱقال الʺلॽؔة الى تʺام الȄʨʶʱة الʻهائي.عʧ الʙفع، وȃالʱالي ʨȞǽن قʙ تʺʱع ʴǼقʨق لʱʺǽ ʦلؔها Ǽعʙ، لʚا 

  
  
  

ʜامʦاله  
  

 .13، ص2016) مʙʺʴ شاهʧʽ، الأسʨاق الʺالॽة العॽȃʛة، دار الʳامعة الʙʳیʙة للʛʷʻ، الاسʙʻȞرȄة، 1
2ȋ ،ن، عʺانʨزعʨون ومʛم ناشʜة، زمॽاق الʺالʨي، الأسʰʻال ʙʰع ʙʺأح ʙʺʴ29، ص2009، 1) م. 
  13، ص ʛʽʸ1 ،2008في، الʨʰرصات، دار الفʛؔ العȃʛي، الاسʙʻȞرȄة، ȋ) مʙʺʴ ال3
  .20، ص 2016مʙʺʴ اسʺاعʽل، الʨʰرصات العॽȃʛة بʧʽ الʛȄʨʢʱ والǽʙʴʱات الʺʱʶقʰلॽة، العȃʛي للʛʷʻ والʨʱزȄع، القاهʛة،  )4
  20) مʙʺʴ اسʺاعʽل، مʛجع سابȘ، ص 5
  .223) مʙʺʴ شاهʧʽ، مʛجع سابȘ، ص6
، والʺعʙل هʚا 2002) لعام 76، الʺعʙل Ǽالقانʨن رقʦ(1997) لعام 23نʨن للأوراق الʺالॽة في الأردن وهʨ القانʨن رقʦ () وقʙ صʙر أول قا7

)ʦن رقʨالقانǼ ًاʲیʙح ʛʽ2017) لعام 18الأخ.  
  ) الʺʨقع الالʛʱؔوني لʨʰرصة عʺان على الʛاȌǼ الʱالي:8

https://www.ase.com.jo/ar/%D8%A8%D9%88%D8%B1%D8%B5%D8%A9-%D8%B9%D9%85%D8%A7%D9%86 
  .28/8/2018تارȄخ اخʛ زȄارة 

9( .Șابʶال ȌǼاʛرصة عʺان على الʨʰوني لʛʱؔقع الالʨʺال  
  .223لʶابȘ، صǽʹاً، أنʛʤ الʺʛجع ا) وهʨ ما اعʙʺʱته بʨرصة مʛʸ ا10
. بʻʽʺا القانʨن العʛاقي الʺʕقʗ للأوراق 2018) ؗالȄʛʷʱع الʺȑʛʸ، أنʛʤ قʨاعʙ قʙʽ وشʖʢ الاوراق الʺالॽة في القانʨن الʺȑʛʸ لʻʶة 11

القʦʶ  /هـ) م6ʧلʱʶǽ ʦعʺل مʢʸلح" قʙʽ"، وȂنʺا اسʱعʺل احॽاناً مʢʸلح" قʨʰل الأوراق الʺالॽة لغʛض الʙʱاول" الفقʛة ( 2004الʺالॽة لʻʶة 
) مʧ القʦʶ الʲالʘ مʧ ذات القانʨن. وʷʱȄاǼه القانʨن 7الʶادس، واسʱعʺل أحॽاناً أخȐʛ مʢʸلح" إدراج تʙاول الأوراق الʺالॽة" الفقʛة (

  ) وما یلʽها مʧ نʤام الʨʶق الʺالॽة الʶعʨدȑ.20الʶعʨدȑ مع القانʨن الأردني في اسʱعʺال مʢʸلح (إدراج) أنʛʤ الʺادة (
12ʦفهǽ ا ماʚالʺادة ( ) ه ʟن ʧة الأردني 69مॽن الاوراق الʺالʨقان ʧأة في الʺʺلؔة  2017/ب) مʷʻاهʺة عامة مʶة م ʛؗها " على ؗل شʸʻب

ل مʙʸر عام فʽها ان یʱقʙم ʢǼلʖ لإدراج اوراقه الʺالॽة الʺʙʸرة لʙʱاولها في الʨʶق الʺالي" ما ǽفهʦ مॼɺ ʧارة (أن یʱقʙم ʢǼلʖ) الʨا ردة وؗ
) مʧ تعلॽʺات إدراج الأوراق الʺالॽة في بʨرصة عʺان 3أن الادراج اخॽʱارȄا ولʝॽ إجॼارȄاً. وهʨ ما اكʙته الʺادة ( في الʟʻ الʺʨؗʚر الى

ل مʙʸر عام فʽها أن یʱقʙم ʢǼلʖ لإدراج أوراقه الʺالॽة الʺʙʸرة في الʨʰرصة Ǽاسʻʲʱاء  ة الʺʷʻأة في الʺʺلؔة وؗ ʛؗʷها " على الʸʻب
ʵاءات تʛع لإجʹʵي تʱات ال ʛؗʷلادراج ال ʖلʢǼ مʙقʱها الʽعل ʖجʨʱی ʘʽلة رأس الʺال حȞॽʂ ماج أو إعادةʙرأس الʺال أو الان ʠॽɿ

 أوراقها الʺالॽة في الʨʰرصة حال اسʱؔʺال هʚه الاجʛاءات لȐʙ جʺॽع الʳهات الʺʸʱʵة.
13ȋ ،ةॽʀʨقʴال ʖلʴرات الʨʷʻة، مॽاول الأوراق الʺالʙد، تʨلʨم Ȍاسॼال ʙʰوت، 1) عʛʽ329، ص2009، ب. 
  .329) عʙʰ الॼاسȌ مʨلʨد، مʛجع سابȘ، ص14
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15ȋ ،وتʛʽة، بॽʀʨقʴي الʰلʴرات الʨʷʻة، مॽاق الأوراق الʺالʨة لأسॽنʨالقان ʛʡالأ ،ʦجاس ʦॽʂاʛ71، ص2016، 1) فاروق إب. 
، 2014سʙʻȞرȄة، وقʙʽ الأوراق الʺالॽة في الʨʰرصة، دار الفʛؔ العȃʛي، الا صʙار) عʸام الʰهʳي، الॽʰʢعة القانʨنॽة والاجʛائॽة لإ16

 .335ص
  .75) فاروق ابʛاʦॽʂ جاسʦ، مʛجع سابȘ، ص17
هʚا الʨʶق Ǽأنه " ذلʥ الʜʳء مʧ الʨʶق الʲانȑʨ الȑʚ  2016) وقʙ عʛفʗ الʺادة الʲانॽة مʧ تعلॽʺات إدراج الأوراق الʺالॽة في بʨرصة عʺان 18

ات الʺʙرجة وفقا لʛʷوȋ خاصة بهʚا ا ʛؗʷال ʦأسهǼ اولʙʱخلاله ال ʧم ʦʱات.یʺॽعلʱه الʚها بهʽص علʨʸʻʺق والʨʶل  
ات الʺʙرجة وفقا 19 ʛؗʷال ʦأسهǼ اولʙʱخلاله ال ʧم ʦʱی ȑʚال ȑʨانʲق الʨʶال ʧء مʜʳال ʥانه" ذلǼ قʨʶا الʚات أعلاه هʺॽعلʱال ʗفʛع ʙوق (

  لʛʷوȋ خاصة بهʚا الʨʶق والʺʨʸʻص علʽها بهʚه الʱعلॽʺات.
الʺالॽة في الʨʰرصة، وʢȄلȘ علॽه الʨʶق الʲانȑʨ تʺʜʽʽا له عʧ الʨʶق الأولي أو سʨق وهʨ سʨق الʙʱاول الʛئʶॽي لॽʺʳع الأوراق  )20

  ، ؗʺا أسلفʻا، تʨضॽح ذلʥ في الʺقʙمة.صʙارالإ
 .2005الأوراق الʺالॽة وتʽʳʶلها الأردني لʻʶة  إصʙار) مʧ تعلॽʺات 3) وفي ذات الʺعʻى أنʛʤ الʺادة (21
22 ʨوه ( ّʙعǽ ) الʺادة ʟن ʖʶʴǼ74قان ʧة ) مॽʸʵʷǼ عʱʺʱȄح وȃʛال Șʽقʴف الى تʙة ذات نفع عام لا تهʶسʕة الأردني مॽن الأوراق الʺالʨ

.ȑقلال مالي وادارʱة ذات اسȄارॼʱاع  
ʜ الʺادة(23 ʛؗʺة للʙʻʶʺفي الʺهام ال ʛʤة الاردني 75) أنॽن الاوراق الʺالʨقان ʧالʺادة (2017) م ʥلʚ  Ȃیʙاع) مʧ تعلॽʺات وتʽʳʶل و 3. وؗ

  .ॽ2017ة الأردني الأوراق الʺال
ات الأردني الʙʳیʙ رقʦ (100) الʺادة (24 ʛؗʷن الʨقان ʧة 34) مʻʶ(2017) لʦات رق ʛؗʷن الʨل لقانʙة 12، الʺعʻʶ1964) ل.  
  ) مʧ القانʨن علاه111) الʺادة (25
26ȋ،عȄزʨʱوال ʛʷʻقافة للʲة، دار الȄارʳʱات ال ʛؗʷفي ال Ȍॽسʨلي، الʽȞالع ʜȄʜ245، ص 2008، عʺان، 1) ع.  
  ) مʧ تعلॽʺات إدراج الأوراق الʺالॽة في بʨرصة عʺان في الʜوج أو الʜوجة أو الأولاد القʛʸ.2) وهʦ مʧ حʙدتهʦ الʺادة (27
Ǽأنه " رأس الʺال الʺʙفʨع والاحॽʱاʡي الاجॼارȑ والاحॽʱاʡي  2012) وقʙ عʛفʱه الʺادة الʲانॽة مʧ تعلॽʺات الادراج في بʨرصة عʺان لʻʶة 28

وأȑ احॽʱاʡات أخȐʛ مʹافاً الʽها الأرȃاح الʺʙورة والأرȃاح القابلة للʨʱزȄع والʱغʛʽ في الॽʁʺة العادلة (إذا ؗان  صʙارة الإالاخॽʱارȑ وعلاو 
 وأسهʦ الʻȄʜʵة والʱغʛʽ في الॽʁʺة العادلة (إذا ؗان سالॼاً). صʙارمʨجॼاً) أو مʛʢوحا مʻها الʶʵائʛ الʺʛʱاكʺة وخʦʸ الإ

ات الʺʶاهʺة العامة في الʨʶق الأول دون تʨافʛ الʛʷوȋ الʵاصة في هʚا الʨʶق ) الا أنه في Ǽعʠ الʴالات 29 ʛؗش ʦإدراج اسه ʧȞʺǽ
ة الʺʶاهʺة 2016/ج) مʧ تعلॽʺات إدراج 3كʴالات اسʻʲʱائॽة ذʛؗتها الʺادة( ʛؗش ʗرصة،إذا ؗانʨʰإدارة ال ʝلʳافقة مʨم ʚأخ ʙعǼ ʥوذل ،

ʧل عʨʴʱة، أو الॽاصʵʱات الॽعʺل ʧة عʳات  العامة نات ʛؗʷاهʺة خاصة أو الʶأو م ʦالأسهǼ ةॽصʨودة أو تʙʴة مॽولʕʶة ذات م ʛؗش
 الʺʶاهʺة العامة غʛʽ الأردنॽة، شʢȄʛة تʜوʙȄ الʨʰرصة Ǽالʺعلʨمات والॽʰانات الʱي تʢلʰها.

  .2018) مʧ قʨاعʙ قʙʽ وشʖʢ الأوراق الʺالॽة في الʨʰرصة الʺȄʛʸة لʻʶة 7/2) الʺادة (30
  .81بȘ، ص ) فاروق جاسʦ، مʛجع سا31
  .2016/أ) مʧ تعلॽʺات إدراج الأوراق الʺالॽة في بʨرصة عʺان، 9) الʺادة (32
  .2004) مʧ الʤʻام الادارȑ الʙاخلي لʨʰرصة عʺان لʻʶة 3) الʺادة (33
  ) مʧ الʤʻام أعلاه4) الʺادة (34
ʜ الإ یʙاعال إجʛاءات الإهʚا الأخʛʽ لȋʛʱʷǽ ʦ اسʱؔʺ حʘʽ إنّ ) وهʨ ما ʵǽالف الʺعʺʨل Ǽه في القانʨن العʛاقي 35 ʛؗم Ȑʙاعلʙاقي، اذ  یʛالع

ʜ دون  ʛؗʺال Ȑʙل لʽʳʶʱهلة للʕاقي مʛة العॽق الأوراق الʺالʨس Ȑʙها لʙʽب قʨلʢʺة الॽʻأن الأوراق الʺع ʙʽفǽ ما ʜ ʛؗʺا الʚم هʙقǽ في أنȞǽ 
 74قʗ العʛاقي لأسʨاق الأوراق الʺالॽة رقʦ ) مʧ القانʨن الʺʕ 3) مʧ القʦʶ (5الʗʰ في إجʛاءات الʽʳʶʱل. أنʛʤ الفقʛة (ج) مʧ الʺادة(

 .2004لʻʶة 
ʜ الإ36 ʛؗʺفي لॽʣʨلي والȞॽاله ʦॽʤʻʱفي ال ʛʤاع) أنʙالي:  یʱال ȌǼاʛعلى ال ʜ ʛؗʺوني للʛʱؔقع الالʨʺالاردني على ال

https://www.sdc.com.jo/arabic/index.php?option=com_content&task=view&id=42&Itemid=62  ȌǼاʛل على الʨخʙخ الȄتار
  م1/8/2018

الʺالॽة (إن  إصʙارنʛʷة  - 4الॽʁʺة الأسʺॽة للʨرقة الʺالॽة  - 3عʙد الاوراق الʺالॽة - 2نʨع الاوراق الʺالॽة  - 1تʲʺʱل ॽɾʺا یلي:  الʱي) 37
سʳل مالؔي أوراقه الʺالॽة الʺʙʸرة وفقا للॽʰانات والʺʨاصفات  - 5) نʵʶة مʱؗ ʧاب الهʯʽة Ǽالʺʨافقة على تʽʳʶل الأوراق الʺالॽة وجʙت

.ʜ ʛؗʺدها الʙʴǽ يʱقة الȄʛʢوال 
  .2016/أ) مʧ تعلॽʺات إدراج الأوراق الʺالॽة في بʨرصة عʺان، 24) الʺادة (38
  .63م، ص2012، 1والʻقǽʙة، دار الʺʛʽʶة للʛʷʻ والʨʱزȄع، عʺان، ȋ) درʙȄ ؗامل شʖʽʰ، الأسʨاق الʺالॽة 39
) لʦ تʙʴد تعلॽʺات الادراج الاردني الʺʙة الʜمॽʻة للفʸل في الʢلʖ، وذلʵǼ ʥلاف القانʨن الʺȑʛʸ الȑʚ حʙد هʚه الʺʙة في خʺʶة أǽام 40

  .ʙ2018 وشʖʢ الاوراق الʺالॽة في الʨʰرصة الʺȄʛʸة ) مʧ قʨاعʙ ق21ʽمʧ تارȄخ اسॽʱفاء الʛʷوȋ والاجʛاءات الʺʢلȃʨة، انʛʤ الʺادة(
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  .2004/أ) مʧ الʤʻام الʙاخلي لʛسʨم وʙȃلات وعʺʨلات بʨرصة عʺان لʻʶة 3) الʺادة (41
  .2016) مʧ تعلॽʺات إدراج الاوراق الʺالॽة في بʨرصة عʺان، 4/ب/5) الʺادة (42
  ) مʧ الʱعلॽʺات أعلاه.6) الʺادة (43
  مʧ الʱعلॽʺات أعلاه. )1/2/3/أ/8) الʺادة (44
  ) مʧ الʱعلॽʺات أعلاه.11/ب/13) الʺادة (45
  /أ/د) مʧ الʱعلॽʺات أعلاه.15) الʺادة(46
  .2016/د) مʧ تعلॽʺات إدراج الاوراق الʺالॽة في بʨرصة عʺان، 3) الʺادة (47
  /د) مʧ الʱعلॽʺات أعلاه.3) الʺادة (48
) مʧ الفʸل الʲاني، مʧ الʱعلॽʺات الʵاصة 2. الʺادة (ॽ2018ة في الʨʰرصة الʺȄʛʸة ) مʧ قʨاعʙ قʙʽ وشʖʢ الأوراق الʺال22) الʺادة (49

  ..2015بʙʱاول الأوراق الʺالॽة العʛاقي 
، ॽʰʡعة 2018) لʻʶة 17) مʧ نʤام تʛخʟॽ واعʱʺاد الʙʵمات الʺالॽة في هʯʽة الأوراق الʺالॽة الأردني، رقʦ (9) وقʙ حʙدت الʺادة (50

  هʚا الʨسȌॽ في "... شʛاء وॽȃع الأوراق الʺالॽة Ǽالعʺʨلة لʶʴاب الغʛʽ"الأعʺال الʱي ǽʺارسها 
 .2004/ب) مʧ تعلॽʺات تʙاول الأوراق الʺالॽة في بʨرصة عʺان لʻʶة 66) الʺادة(51
  /أ) مʧ الʤʻام اعلاه.4) الʺادة (52
  /د) مʧ الʤʻام اعلاه.4) الʺادة (53
  ) مʧ اللائʴة الʺʨؗʚرة.229) الʺادة (54
  .2017الأوراق الʺالॽة الأردني، لʻʶة  Ȃیʙاع/أ) مʧ تعلॽʺات تʽʳʶل و 30دة () الʺا55
56ȋ ،ةȄرʙʻȞامعي، الاسʳال ʛؔة، دار الفॽق الأوراق الʺالʨة في سʛʶʺʶة والʡساʨاد، الʙʴال ʙʺʴ221، ص2015، 1) م.  
. 24، ص 2014، 1الʴلʰي الʴقॽʀʨة، بʛʽوت، ȋ) مʨفȘ ابʛاʦॽʂ، الʨʳانʖ القانʨنॽة للʺʱاجʛة Ǽالهامʞ في الأسʨاق الʺالॽة، مʨʷʻرات 57

  .222أǽʹاً، مʙʺʴ الʙʴاد، مʛجع سابȘ، ص
 .215) فاروق جاسʦ، مʛجع سابȘ، ص 58
59) ʙʻʰال ،ȑʛʸʺن الʨاءاته في القانʛجȂو ʙȄʨؔʱم الʨفي مفه ʛʤة، 3) أنȄʛʸʺرصة الʨʰالǼ اولʙʱاءات الʛجȂو ʙاعʨل قʽد، دلʨʻب ʧه مॽوما یل (

 .2017لعام 
. وفي خلاف ذلʥ فقȌ عʛف القانʨن العʛاقي الامʛ في 2004) مʧ تعلॽʺات تʙاول الأوراق الʺالॽة في بʨرصة عʺان لʻʶة2لʺادة() ا60

في الʱʺهʙʽ تʗʴ بʙʻ الʱعارǼ ʅȄأنه " الاǽعاز الȑʚ یʛسله الʨسȌॽ لʤʻام  2015الʱعلॽʺات الʵاصة بʙʱاول الأوراق الʺالॽة العʛاقي لʻʶة 
ॽاء أو بʛʷاول لʙʱه"الʱʤفʴالح مʸاو ل ʛʺʲʱʶʺالح الʸة لॽع ورقة مال  

  .369) عʙʰ الॼاسȌ مʨلʨد، مʛجع سابȘ، ص 61
 .1992لʻʶة 95) مʧ اللائʴة الʻʱفǽʚʽة لقانʨن سʨق رأس الʺال الʺȑʛʸ، رقʦ 263) الʺادة (62
ت الʙولॽة (الانʛʱنʗ)Ǽعʙ مʨافقة الهʯʽة ) حʘʽ أجاز القانʨن الʺȑʛʸ صʛاحة جʨاز تلقي الʨسȌॽ لأوامʛ عʺلائه، مʧ خلال شȞॼة الʺعلʨما63

العامة لʨʶق رأس الʺال، أنʛʤ في ذلʥ القʛار الʸادر عʧ مʳلʝ إدارة الهʯʽة العامة لʨʶق رأس الʺال، مʨʷʻر في جʙȄʛة الʨقائع 
  .15/5/2006(تاǼع) في 106الʺȄʛʸة، العʙد 

  .372) عʙʰ الॼاسȌ مʨلʨد، مʛجع سابȘ، ص64
 .194بȘ، ص ) مʙʺʴ الʙʴاد، مʛجع سا65
66،Șابʶجع الʛʺ194) ال  
 .197) الʺʛجع الʶابȘ، ص67
 .388) عʙʰ الॼاسȌ مʨلʨد، مʛجع سابȘ، ص 68
 .220) فاروق جاسʦ، مʛجع سابȘ، ص 69
ات القʙʽ والإ70 ʛؗʷني لʨام القانʤʻي، الʳهʰام الʸاع) عʙی ʙʻȞامعي، الاسʳال ʛؔار، دار الفʺʲʱالاس Șادیʻة وصʛʶʺʶوال ȑʜ ʛؗʺال Ȏفʴة، والȄر

ȋ1 ،2014ص356، ص ،Șجع سابʛفي، مʛʽʸال ʙʺʴا، مʹǽأ ʛʤ109؛ أن.  
  .2017الأوراق الʺالॽة الأردني، لʻʶة  Ȃیʙاع/أ) مʧ تعلॽʺات تʽʳʶل و 41) الʺادة(71
72ȋ ،نʨوالقان ʛؔدار الف ،ʛʽʱʶق الʺال، دراسة مقارنة، رسالة ماجʨفي س Ȍॽسʨة الॽولʕʶم ،ȑلال هادʡ رة، 1) عليʨʸʻʺ2011، ال، 

  127ص
73 ،ʘیʙʴامعي الʳال ʖʱȞʺة، الॽȃʛول العʙرات الʨاول بها خلال ثʙʱال ʛتأث Ȑʙرصة ومʨʰه، الॽʰن ʧȄʛʶ171، ص2012) ن.  
/ب) مʧ ذات 54. أǽʹاً في نفʝ الʺعʻى، الʺادة (2017الأوراق الʺالॽة الأردني، لʻʶة  Ȃیʙاع/ب) مʧ تعلॽʺات تʽʳʶل و 41) الʺادة (74

 الʱعلॽʺات الʶاǼقة.
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  .407عʙʰ الॼاسȌ مʨلʨد، مʛجع سابȘ، ص) 75
ات الʺʶاهʺة في الʨʰرصة، دار الʳامعة الʙʳیʙة، الإسʙʻȞرȄة، 76 ʛؗش ʦاول أسهʙʱني لʨام القانʤʻان، الʺʲل عʽ149، ص2016) اسʺاع.  
77) ʦرق ʦॽʺعʱال ʛʤخ 27/2015) أنȄارʱادر بʸالإ8/7/2015) ال ʜ ʛؗʺل ȑʚʽفʻʱال ʛیʙʺال ʧاععʙی  ʨʻع ʗʴام الأردني، تʤن ʘیʙʴان:" ت

جاء ॽɾه ما ǽفʙʽ سʺاح الʤʻام للʨسʢاء في الʙخʨل على هʚا الʤʻام، وتʽʺʴل ملॽؔة الʺʧȄʛʺʲʱʶ للأوراق  الȑʚالʴافȎ الآمʧʽ الالʛʱؔوني" 
ʜ الإ ʛؗقع مʨع على مʨفʛم ʦॽʺعʱة. الॽاعالʺالʙالي: یʱال ȌǼاʛوني الأردني على الʛʱؔالال 

https://www.sdc.com.jo/arabic/index.php?option=com_content&task=view&id=1310&Itemid=67 
 .2/9/2018أخʛ زȄارة للʺʨقع في تارȄخ 

  .226) عʸام الʰهʳي، مʛجع سابȘ، ص 78
 ) مʧ تعلॽʺات تʙاول الأوراق الʺالॽة في25)وʦʱȄ تʷغʽل هʚا الʤʻام في أǽام العʺل الʛسʺي فقȌ، دون أǽام العʢل والأॽɺاد الʛسʺॽة، الʺادة(79

  .2004بʨرصة عʺان لʻʶة 
  ) مʧ الʱعلॽʺات أعلاه.8) الʺادة(80
) مʧ دلʽل اسʙʵʱام نʤام تʙاول الأوراق الʺالॽة في بʨرصة عʺان، Ǽأنه: " الʛقʦ الʸʸʵǽ ȑʚه الʨسȌॽ لعʺʽله لغاǽات 1) وقʙ عʛفʱه الʺادة(81

 ʜ ʛؗم Ȑʙقاً لॼʶف مʛالʺعʨاولʙʱاعالʙلاع على  إیʡالا ʧȞʺǽ .ةॽرصة عʺان، الأوراق الʺالʨʰوني لʛʱؔقع الالʨʺع على الʨفʛʺل الʽلʙا الʚه
  https://www.ase.com.jo/ar/node/1720 على الʛاȌǼ الʱالي:

 2/9/2018أخʛ زȄارة للʺʨقع في تارȄخ 
 ) مʧ الʙلʽل أعلاه.19) الʺادة(82
  ) مʧ الʙلʽل أعلاه.10) الʺادة (83
 .404) عʙʰ الॼاسȌ مʨلʨد، مʛجع سابȘ، ص84
  .2017الأوراق الʺالॽة الأردني، لʻʶة  Ȃیʙاع) مʧ تعلॽʺات تʽʳʶل و 48دة() الʺا85
  .2004/أ)، مʧ تعلॽʺات تʙاول الأوراق الʺالॽة في بʨرصة عʺان لʻʶة 13) الʺادة(86
87 ʜ ʛؗقام م ʘʽاع) "حʙخ،  إیȄارʱرصة عʺان، بʨعاون مع بʱالǼ ةॽون22/3/2009الأوراق الʺالʛʱؔالال Ȍȃʛاءات الʛإتʺام اجǼ ، ةʺʤان ʧʽي ب

)ȑʜ ʛؗʺال ʦȞʴʱام الʤعى نʙوني، یʛʱؔام الʤخلال ن ʧم ʥرصة وذلʨʰال Ȑʙاول لʙʱام الʤون ʜ ʛؗʺالCCM اولʙʱات الॽعʺل Ȍॼف ضʙبه ،(
 ʛʤان." ʜ ʛؗʺال Ȑʙل ȑʛʳي تʱة الȄʨʶʱقاص والʱة الॽاً على عʺلǼاʳǽا ʝȞانع ȑʚال ʛات، الأمॽالعʺل ʥلʱة بʢॼتʛʺال ʛʡاʵʺال ʧم ʙʴوال

ʜ الʺʨقع ا ʛؗʺوني لʛʱؔاعلالʙرة: إیʛؔʱʺلة الʯالي، في الأسʱال ȌǼاʛة الأردني على الॽالاوراق الʺال   
http://www.sdc.com.jo/arabic/index.php?option=com_simplefaq  

 .2/9/2018تارȄخ أخʛ زȄارة للʺʨقع في تارȄخ 
.والॽʰانات الʱي ʖʳǽ تʨافʛها في هʚا الʺلف ʖʶʴǼ الʺادة ʻʶ2017ة الأوراق الʺالॽة الأردني، ل Ȃیʙاع/أ) مʧ تعلॽʺات تʽʳʶل و 55) الʺادة(88

 الʺʨؗʚرة هي: تارȄخ الʙʱاول، رمʜ الʳهة الʺʙʸرة، رمʜ الʨرقة الʺالॽة، رقʦ حʶاب العʺʽل الॼائع، رمʜ الʨسȌॽ الॼائع، رقʦ حʶاب العʺʽل
  الʨʶقي، الॽʁʺة الاجʺالॽة، رقʦ العʺلॽة، وقʗ الʻʱفʚʽ.الʺȑʛʱʷ، رمʜ الʨسȌॽ الʺȑʛʱʷ، عʙد الأوراق الʺالॽة، سعʛ الʨرقة الʺالॽة 

  .2017)، مʧ قانʨن الأوراق الʺالॽة الأردني، لʻʶة 74) الʺادة(89
ʜ 3) الʺادة (90 ʛؗʺاخلي لʙام الʤʻال ʧاع/د)، مʙة  إیʻʶة الأردني، لॽ2017الأوراق الʺال.  
  /أ/ب/ج)، مʧ الʤʻام أعلاه.3) الʺادة (91
  الʤʻام الʶابȘ./أ) مʧ 6) الʺادة (92
ʜ، على الʛاȌǼ الʱالي:93 ʛؗʺوني للʛʱؔقع الالʨʺال (   

http://www.sdc.com.jo/arabic/index.php?option=com_content&task=view&id=35&Itemid=62  
  .2/9/2018تارȄخ اخʛ زȄارة للʺʨقع 

 الȑʜؗȑʚ لʨدائع وتȄʨʴلات الأوراق الʺالॽة، في فʛنʶا، ، وهʨ تارȄخ انʷاء الʙʻʸوق الʺʛ 1941فʛؔة إنʷائه، تʛجع الى تارȄخ  حʘʽ إنّ ) 94
ة الʨȞॽʶفام 1950أسʠॽɻʱ عʻه لاحقاً في عام  ʛؗʷǼ وفةʛات، والʺعǼاʶʴي الȞاء ماسʢسʨال ʧʽة بॽة مقاصة الأوراق الʺال ʛؗاء شʷإنǼ ،

)SICOVAM ص ،Șجع سابʛد، مʨلʨم Ȍاسॼال ʙʰد.ع ʛʤها.469)، أنʙعǼ وما ،  
  .1992) لʻʶة 95اللائʴة الʻʱفǽʚʽة لقانʨن سʨق رأس الʺال الʺȑʛʸ، رقʦ () مʧ 124) الʺادة (95
96 ʜ ʛؗفي الʺهام الʺلقاة على م ʛʤأن (اعʙإی ) ة الاردني، الʺادةॽل و 3الاوراق الʺالʽʳʶات تʺॽتعل ʧاع) مʙیȂ  ةʻʶة، لॽ2017الأوراق الʺال.  
  .502) عʙʰ الॼاسȌ مʨلʨد، مʛجع سابȘ، ص 97
  ʛ102جع سابȘ، ص) مʙʺʴ الʛʽʸفي، م98
  .102) الʺʛجع الʶابȘ، ص99

  م.Ǽ (2004فقʛاتها، (ب،ج،د) مʧ الʤʻام الʙاخلي للعʹȄʨة ومعایʛʽ الʶلʨك الʺهʻي، الأردني، لعام 8)و(7) أنʛʤ الʺادة (100
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  /أ) مʧ الʤʻام أعلاه.8) الʺادة (101
 .ॽ2017ة الأردني، لعام الأوراق الʺال Ȃیʙاع) وما Ǽعʙها، مʧ تعلॽʺات تʽʳʶل و 8) انʛʤ الʺادة(102
  /أ) مʧ الʱعلॽʺات أعلاه.13) الʺادة (103
  /ج) مʧ الʱعلॽʺات أعلاه.14) الʺادة(104
  /ب) مʧ الʱعلॽʺات أعلاه.14) الʺادة (105
 /د) مʧ الʱعلॽʺات أعلاه.14) الʺادة(106
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Legal Mechanism of Trading Shares in Amman Stock Exchange 

 

Mohannad  Mohammad Damra* 

 

Abstract 
This study is intended to show the mechanism through which the securities trading process takes 
place in the ASE, and specifically the shares, as the most traded securities. It came within three 
main topics, each of which reflects the step that must be taken to achieve this trading. Which was 
the title of the first section, wich without the trading process will not pass through the next stage, 
the issuance of the trading order, and its implementation, which was the title of the second 
section, to the stage of the final settlement, With the intervention of the Jordanian Securities 
Depository Center, the third and the final section, to complete the study at this stage of the final 
verification of the transfer of ownership of these securities to the beneficiaries, within a short 
period of time not exceeding the second day of trading in the stock exchange. 

Keywords: Trading Mechanism, Securities, Shares, Amman Stock Exchange. 
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