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 دراسة نظامية :المعلومات والبيانات في نشرة إصدار الأسهم في السوق الموازية
 نايف بن إبراهيم المزيد

المملكة العربية السعودية، بريدة، الشريعة، جامعة القصيم الأستاذ المساعد في قسم الأنظمة، كلية  
nmzied@qu.edu.sa 

 

في تحقيق العدالة والنزاهة والشفافية في تداول ا أساسي  ا قانوني  ا تلعب المعلومات والبيانات دور  الملخص: 
الأوراق المالية. ويقوم النظام القانوني للسووووووق المالية علي تنظيم أسوووووم وكيسية جم  واسوووووت دام ونشووووور 
المعلومات والبيانات المتعلقة بالشوووركات المسووواهمة المدرجة لتعزيز مووومال سماية المسوووترمري . ويعتبر 

ة في قواني  الأسواق المالية ويتعي  قانونيا  علي الشركات أل تفصح ع  الإفصاح أسد الركائز الجوهري
بشووووووو و دورم ومنتظم لوووووووومال سصوووووووول جمي  المسوووووووترمري  علي تل  العديد م  المعلومات والبيانات 

، وسمايتهم م  التوووووووووووليو والتاعب واصستيال. ونو نظام السوووووووووووق المالية المعلومات في نفم الوقت
ولوائحه التنفيذية والقواعد والتعليمات الصوادرة ع  مجلم هيةة السووق المالية السوعودية علي العديد م  
الأس ام القانونية الصووووارمة التي تحدد وتبي  المعلومات والبيانات التي يجب علي الم صوووودر أل يفصووووح 

موزعة ومتناثرة في العديد م  المصووووووادر القانونية ويووووووومنها في نشوووووورة الإصوووووودار، وهذ  الأس ام  عنها
في  قانونيا   . وهذا البحث م رس لبيال وسصر أهم المعلومات والبيانات الواجب توافرهاالرسمية القانونية

 نشرة إصدار أسهم في السوق الموازية م  تل  المصادر المتعددة. 

المعلومات والبيانات، الم صوووودر، نشوووورة الإصوووودار، السوووووق الموازية، القوائم المالية، : حيةالكلمات المفتا
 المركز المالي.

 

 الحمد لله، والصاة والسام علي رسول الله، وبعد:

 المدخل
عنها، أما م  يريد شووراب  ف  م  يريد شووراب بووواعة مادية فينه يقوم بمعاينتها أو الحصووول علي وصوو  كا

مال معنوم فينه ي تل  ومعه فم  يرغب باصكتتاب بأسهم في شركة مساهمة فينه ص يتم   م  معاينتها 
وغيرها بذاتها وإنما يلجأ إلي معرفة كو ما ي و تل  الشووركة م  معلومات وبيانات قانونية ومالية وإدارية 

. وهذ  هي الطريقة المتبعة تقدير قيمتها العادلةلنشوووووا ها م  أجو مقارنتها م  الشوووووركات العاملة في نفم 
أمام المسوووووترمري  يتم التقييم  التفصووووويلية لتقييم أسوووووعار الأسوووووهم فبقدر مما تتوافر المعلومات والبيانات غالب ا

 م(2025) 278 – 251(، ص ص: 6ع ) (،33)مجلة جامعة الملك عبدالعزيز: الآداب والعلوم الإنسانية، م 
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التي  وأالعادل للورقة المالية، ولهذا الغرض فينه يجب قانونيا  علي الشوووووووووووركة المسووووووووووواهمة المدرجة عموما  
اترغب  توفير معلومات وبيانات عديدة للأش اص الذي  يرغبول في  بطرح أدوات مالية لاكتتاب خصوص 

للإفصوووووووووووواح الذم يجب اصكتتاب بها. وهذ  المعلومات والبيانات توفر الحد الأدني م  المتطلبات القانونية 
مالية والمسووووووترمري . وتقوم الشووووووركة علي الشووووووركة اصلتزام به أمام الجهات الح ومية التنظيمية والأسووووووواق ال

المسوواهمة الراةبة بطرح أسووهم لاكتتاب في السوووق الموازية بيعداد نشوورة الإصوودار التي يجب أل توفر أهم 
وأبرز المعلومات والبيانات المتعلقة بالمصووووووووووووووودر والورقة المالية ومركزها المالي وما يم   أل يسووووووووووووووواعد 

متوزعة في العديد م  و  متنوعة . وهذ  المعلومات والبياناتالمسووووووووووووووترمري  في ات اذ قرارهم اصسووووووووووووووترمارم 
المعلومات والبيانات الواجب توافرها قانونيا   وجم  وهذا البحث م رس لبيال، الأصوووووولية المصووووووادر القانونية

   في موم  واسد.  في نشرة إصدار الأسهم في السوق الموازية 

 أهمية البحث:

تعتبر نشرة الإصدار في الشركات المساهمة م  الوثائق القانونية الأساسية في عملية الطرح العام الأولي 
(IPO) فم  خالها يتم الإفصووواح ع  المعلومات الجوهرية ع  الشوووركة ةأو في سال إصووودار أسوووهم جديد ،

ي نظام السوووووق مسووووتسيوووووة ف تفصوووويلية للمسووووترمري  المحتملي . ونشوووورة الإصوووودار لها قواعد وأس ام قانونية
المالية ولوائحه التنفيذية والقواعد والتعليمات الصوووووووووووووووادرة ع  مجلم هيةة السوووووووووووووووق المالية، وهذ  القواعد 
والأس ام القانونية تهدف إلي تعزيز التزام الشووووركات المسوووواهمة المدرجة بمباد  الإفصوووواح والشووووفافية لكافة 

شوووووركة لوووووومال سصوووووول جمي  المسوووووترمري  والمتداولي  للأوراق المعلومات والبيانات الجوهرية المتعلقة بال
الموواليووة علي نفم المعلومووات ممووا يمن  أو يقلووو إلي سوود كبير م  م ووا ر التوووووووووووووووليووو والتاعووب. وهووذ  

تقييم جاذبية السووووووووووووووهم والم ا ر المرتبطة به لبناب قرارات  م  المعلومات والبيانات تم   المسووووووووووووووترمري 
نشوورة إصوودار الأسووهم يتم توموويح أسووباب الطرح وأهدافه سووواب كال لتمويو ل اسووترمارية مسووتنيرة، وم  خا

مشووووواري  جديدة أو ت سيي الديول، وهذا يوفر للمسوووووترمري  كيسية اسوووووت دام الشوووووركة لمتحصوووووات الطرح. 
وكذل  توفر نشرة الإصدار تفاصيو مالية عديدة ودقيقة سول أداب الشركة ومركزها المالي السابق والحالي 

وق  مسووووووتقبا ، وايوووووووا  تومووووووح هي و رأس المال للشووووووركة وعدد الأسووووووهم الحالية والمطروسة لاكتتاب والمت
، فيل المعلومات والبيانات الواجب توافرها في نشووورة إصووودار اوالحقوق القانونية والمالية المرتبطة بها. وأخير  

لوووووومال  الأسوووووواق الماليةفي معظم  الأسوووووهم في السووووووق الموازية متطلب قانوني علي الشوووووركة المسووووواهمة
 بمباد  الإفصاح والشفافية، ويجب أل ت و  للموافقات التنظيمية م  قبو هيةة السوق المالية.  اصمترال

 مشكلة البحث:

يجب علي  رئيسووي قانونيتوفير المعلومات والبيانات في نشوورة إصوودار الأسووهم في السوووق الموازية متطلب 
الشوووووووركة المسووووووواهمة الراةبة بطرح أسوووووووهم لاكتتاب اصمترال له. وهذ  المعلومات والبيانات الواجب توفيرها 
متوزعة في العديد م  المصادر القانونية كنظام الشركات ونظام السوق المالية والعديد م  اللوائح والقواعد 



 المعلومات والبيانات في نشرة إصدار الأسهم في السوق الموازية: دراسة نظامية

253 

. وهذ  المعلومات والبيانات لم يتم جمعها كوسدة الصوووادرة ع  مجلم إدارة هيةة السووووق الماليةوالتعليمات 
هذا البحث يهدف إلي . فوقواعدها التفصووويلية هاالإلمام بأبرز أس ام وتسوووهو تعي قانونية موموووو ية واسدة 

للباسري  والمهتمي  م  مسووووتشوووواري   تسووووهيا  وتيسووووير ا في موموووو  واسد جم  تل  الأس ام القانونية المتفرقة
 أكاديميي  أو دارسي . و ، محامي ، و قانونيي 

 أهداف البحث:

الهدف الأسواسوي لهذا البحث بيال وجم  المعلومات والبيانات الواجب توافرها في نشورة إصودار الأسوهم في 
م  كافة المصوووووادر القانونية الرسووووومية. ويتفرل ع  هذا الهدف الرئيسوووووي الهدفي  الفرعيي   السووووووق الموازية

 التاليي :

 التعريف بالمقصود بالمعلومات والبيانات، ونشرة الإصدار، والسوق الموازية.  -1

 تحديد تل  المعلومات والبيانات، ومصادرها القانونية.  -2

 منهجية البحث:

أصووووووووووالة ، وذل  م  خال تتب  كافة الجزئيات والقواعد القانونية  هذ  الدراسووووووووووة اتبعت المنهي اصسووووووووووتقرائي
 والبيانات الواجب توافرها في نشووووورة إصووووودار الأسوووووهم في السووووووق الموازية م  خال التفصووووويلية للمعلومات

والمصوووادر النظامية الأخر   الأنظمة واللوائح ذات العاقةك المصوووادر التشوووريرية الرسووومية للقانول التجارم 
ا. وكذل  اسوووووووووت دالصوووووووووادرة ع  الجهات الم تصوووووووووة في بيال مفهوم  مت الدراسوووووووووة المنهي التأصووووووووويلي تبع 

 . قانوني ا المعلومات والبيانات، ونشرة الإصدار وتمييزها عما يشتبه بها، والسوق الموازية

 حدود البحث:

الحودود المومووووووووووووووو يوة: نطواق هوذا البحوث يقتصوووووووووووووور تحوديودا  علي الأنظموة ولوائحهوا في المملكوة العربيوة 
 السعودية، وما صدر ع  مجلم هيةة السوق المالية م  أدوات تنظيمية. 

 ت السابقة:الدراسا

بعد البحث في فهارس الم تبات في المملكة العربية السوووووعودية ومحركات البحث الأكاديمية ومصوووووادرها لم 
ا –ي سسب بحر –أجد   كوسدة مومو ية واسدة.    م  تناول هذا المومول تحديد 

 خطة البحث: 

 مقدمة، ومبحري ، ثم ال اتمة: تم تقسيم البحث إلي

البحث، منهجية البحث، سدود البحث،  أهدافالبحث،  مش لةالبحث،  أهمية وتتوم : المدخو، المقدمة:
 .الدراسات السابقة، خطة البحث
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 نشرة إصدار الأسهم في السوق الموازيةالمعلومات والبيانات في المبحث الأول: 

 بالمعلومات والبيانات المطلب الأول: التعريف

 نشرة إصدار الأسهمل القانوني المطلب الراني: التعريف

 : التعريف بالسوق الموازيةالرالثلمطلب ا

 : تمييز نشرة إصدار الأسهم عما يشتبه بهاالراب المطلب 

 ازيةنشرة إصدار الأسهم في السوق المو في  الواجب توافرها لمعلومات والبياناتاالمبحث الثاني: 

 المتعلقة بالم صدر والبيانات المعلوماتالمطلب الأول: 

 المتعلقة بالأوراق المالية والبيانات المعلوماتالمطلب الراني: 

 المتعلقة بالمركز المالي والبيانات المعلوماتالمطلب الرالث: 

 المساعدة للمسترمري  والبيانات المطلب الراب : المعلومات

 وتتوم  النتائي، والتوصيات، والمراج .الخاتمة: 

 ةالمعلومات والبيانات في نشرة إصدار الأسهم في السوق الموازيالمبحث الأول: 
أصوووووووووبح للمعلومات والبيانات دور أسووووووووواسوووووووووي ومهم في كافة نواسي الحياة المعاصووووووووورة، سيث تعتمد عليها 

ات عمليات ات اذ القرارات وب اصوووووووة القرارات اصسوووووووترمارية في الأسوووووووواق المالية، فكلما كانت هذ  المعلوم
 . قيقة فيل القرارات المستندة عليها تكول علي درجة عالية م  اص مةنال والصحةشاملة وصحيحة ود

 المطلب الأول: التعريف بالمعلومات والبيانات

والعلم في اللغة يطلق علي المعرفة والشوووووووووووووعور والإتقال واليقي ،  علم،مشوووووووووووووتقة م  الفعو  لغة   والمعلومات
ونقيووووووووووووووه الجهو وهو اعتقاد  والإسا ة ببوا   الأمور والوعي، والمعني الحقيقي لمعني العلم هو الإدراك

ولفظ المعلومات يتسووووووووووووم بتنول المعاني وثراب المفردات، وجمي  تل   (1)الشوووووووووووويب علي خاف ما هو عليه.
فيم   تعريفها بأنها: سصوووول صوووورة  في اصصوووطاح اللغوم المعلومات  أما المعال ترتبط بوظائ  العقو.

  (2)إدراك الشيب علي ما هو عليه.أو  الشيب في العقو،

والمالية  لمصوووووادر القانونية التجارية عموم افي ا مصوووووطلح المعلومات والبيانات كرير اعلي الرغم م  تكرر و 
لم تتوووم  تعريف ا  وكافة المصووادر القانونية الأخر   خصوووصووا  إص أل نظام الشووركات ونظام السوووق المالية

                                                      

 ، بيروت، دار صادر. ٣هو(، لسال العرب، ط1414اب  منظور، محمد، ) (1)
 ، بيروت، دار الكتب العلمية. 1هو(، التعريفات، ط14٠٣الجرجاني، علي، )( 2)
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يم    يسووووياق اصصووووطاسالوالمعلومات في  يحدد المقصووووود بالمعلومات والبيانات والتمييز بينهما. قانوني ا
أل تعرف بأنها: البيانات التي عولجت لتصوووووبح ذات مغز  ومعني محدد صسوووووتعمال معي ، لأهداف ات اذ 

المعطيات والتفاصووووويو التي ويراد بالمعلومات والبيانات في الأسوووووواق المالية مجموعة واسوووووعة م   القرارات.
تتعلق بالشوووووووركة المسووووووواهمة م  سيث هي لها وملكيتها وغرموووووووها واسوووووووتراتيجيتها وسوكمتها وأرقامها المالية 

 . ونحو ذل  كرأس مالها وميزانيتها العمومية وقائمة دخلها وتدفقاتها النقدية وأرباسها وتقاريرها السنوية

حصوووووويفة، في ات اذ القرارات اصسووووووترمارية الوا ية وال اا ومهم  سووووووي    المعلومات والبيانات تعلب دور ا أسوووووواوهذ
. وإذا تومنت نشرة إصدار الأسهم تل  المعلومات ووامحة فلذل  يجب أل تكول شاملة وصحيحة ودقيقة

دوات والبيانات وفقا  للمعايير القانونية فينها تسوووووووووووووواعد في فهم الم ا ر المرتبطة باصسووووووووووووووترمار في تل  الأ
لشووفافية للأس ام القانونية للمعلومات والبيانات يسووهم في تعزيز الإفصوواح وا نشوورة الإصوودارامترال المالية، و 

الذم يؤدم إلي توفير سوووووووق عادل تتوافر فيه جمي  المعلومات والبيانات للجمهور ومووووووم  تكافؤ الفرص 
صة، ويدعم كفابة السوق المالية وأل الأسعار تمرو القيمة الحقيقية للأصول. فال ا بي  كافة المسترمري 

تمد أل المعلومات والبيانات هي الأسووووواس الذم يرتكز عليه المسوووووترمرول في قراراتهم، والأسوووووواق المالية تع
 عليها لتحقيق الكفابة والشفافية واصستقرار. 

 إصدار الأسهم: التعريف القانوني لنشرة الثانيالمطلب 

أوردت اللوائح الصادرة ع  مجلم هيةة السوق المالية بعي التعريفات التي تومح المراد بنشرة الإصدار 
وم  أبرزها ما ورد في قائمة المصطلحات المست دمة في لوائح هيةة السوق المالية وقواعدها سيث نصت 

ة المعاني الموموووووحة لها ما لم يقيق سوووووياق علي التالي: يقصووووود بالكلمات والربارات الواردة في هذ  القائم
 (1)النو بغير ذل :

ا عام ا نشووووووورة الإصووووووودار: الوثيقة اأو  المطلوبة لطرح أوراق مالية  رس  في السووووووووق الموازية بموجب  خاصووووووو 
 (2)النظام وقواعد  رح الأوراق المالية واصلتزامات المستمرة.

التنفيذية لنظام الشوووووركات ال اصوووووة بشوووووركات المسووووواهمة وورد تعريف آخر مقارب لهذا المعني في الائحة 
المدرجة، سيث جاب في الباب الأول الأس ام العامة، المادة الأولي: أس ام تمهيدية، يقصووووووووووووووود بالكلمات 

 (٣)والربارات الواردة في هذ  الائحة المعاني المومحة إزاب كو منها ما لم يقي سياق النو بغير ذل :

                                                      

صادرة ع  مجلم هيةة السوق المالية بموجب  المست دمة في لوائح هيةة السوق المالية وقواعدها،قائمة المصطلحات ( 1)
 . 1 ص ،هو1425 /٨ /2٠وتاريخ ، 2٠٠4 -11-4القرار رقم 

 .٣٧المرج  السابق، ص (2)
المالية بموجب  الصادرة ع  مجلم هيةة السوق  الائحة التنفيذية لنظام الشركات ال اصة بشركات المساهمة المدرجة،( ٣)

 الفقرة ج.  ،1المادة  ،هو14٣٨ /1 /1٦وتاريخ  ،(2٠1٦-12٧-٨القرار رقم )
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المطلوبة لطرح أوراق مالية بموجب نظام السووووووووووق المالية، وقواعد  رح الأوراق نشووووووووورة الإصووووووووودار: الوثيقة 
 (1)المالية واصلتزامات المستمرة.

ويتووووووح م  التعريفي  النظاميي  السوووووابقي  أل المقصوووووود بنشووووورة الإصووووودار هو المسوووووتند الذم يصووووودر ع  
وهذا الطرح يجب أل ري . للمسوووووووترمالشوووووووركة المسووووووواهمة في سال رغبتها في إصووووووودار أوراق مالية و رسها 

ا وي ول  وهذا ي رج الطرح ال اص، ي ول عام ا ني    رسا  مسترإذا لم ي   رح الأوراق المالية  رسا  خاص 
ا ا عام ا أو  رس   في السوق الموازية، وي ول بأسد الحاصت التالية: أو  رس 

 إذا كال الطرح علي مسترمري  م  فةة عماب مؤهلي  وعماب مؤسسي . /1

ا /2  . إذا كال الطرح  رسا  محدود 

اويجوز لهيةة السوق ال ا خاص  في غير الحاصت السابقة بناب  علي  لب  مالية أل تقرر اعتبار الطرح  رس 
 (2)ش و يرغب في  رح أوراق مالية بشرط التزامه بالووابط التي تفرمها الهيةة.

ا ا، أو يدعو شوو صوو  عرض يؤدم في سال قبوله إلي إصوودار  لتقديم والطارح هو الشوو و الذم يقدم عرموو 
أو بي  أوراق مالية، إما بواسطته، وإما بواسطة ش و آخر تم عمو ترتيبات معه لإصدار الأوراق المالية 

وهذا الطارح غالبا  ما ي ول شووركة مسوواهمة مدرجة في أسد السوووقي  السوووق الرئيسووية )تاسووي(  (٣)أو بيعها.
أل ي ول  ونشوووورها لوجوب إعداد وثيقة نشوووورة الإصوووودار إلي أنه يشووووترطأو السوووووق الموازية )نمو(. فن لو 

ا خاص  هذا الطرح    (4).ا رسا  عاما  وليم  رس 

                                                      

 .1المرج  السابق، المادة  (1)
-12٣-٣الصادرة ع  مجلم هيةة السوق المالية بموجب القرار رقم  قواعد  رح الأوراق المالية واصلتزامات المستمرة،( 2)

. وينبغي التمييز القانوني بي  مصطلحي العماب المؤهلي  والمسترمري  المؤهلي ، ٨المادة  هو،14٣٩ /4 /٩وتأريخ  ،2٠1٧
اوهؤص  بيعيي  أو اعتباريي  ولهم معايير خاصة. ينظر المصطلحات التالية في قائمة  ب الأش اص إما أل ي ونوا أش اص 

 ترمر مؤهو، مسترمر أجنبي مؤهو. المصطلحات المست دمة في لوائح هيةة السوق المالية وقواعدها: عميو مؤهو، مس
اوالطرح المحدود هو عندما ي ول اص ترمري  عليه أو أقو )م  غير المس كتتاب في الأوراق المالية مقتصر ا علي مةة مطروس 

ل م  فةة العماب المؤهلي  والعماب المؤسسيي (، وكال المبلغ المترتب علي كو مطروح عليه ص يتجاوز مةتي أل  ريا
 . ٩سعودم أو ما يعادله. المرج  السابق، المادة 

 المالية وقواعدها.تعريف الطارح في قائمة المصطلحات المست دمة في لوائح هيةة السوق ( ٣)
السوق الرئيسية: السوق التي تتداول فيها الأسهم التي تم تسجيلها و رسها بموجب الباب الراب  م  قواعد  رح الأوراق ( 4)

المالية واصلتزامات المستمرة. والسوق الموازية: السوق التي تتداول فيها الأسهم التي تم تسجيلها و رسها بموجب الباب الرام  
 عد  رح الأوراق المالية واصلتزامات المستمرة.م  قوا 
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الأسووووووووووووووهم، أدوات الدي ، مذكرة سق : م  الآتي وتعني أي اوورد بيال المقصووووووووووووووود القانوني بالأوراق المالية 
عقود ال يار، العقود المسوووووووتقبلية، عقود اصكتتاب، الشوووووووهادات، الوسدات، وشوووووووهادات المسووووووواهمة العقارية، 

 (1)الفروقات، عقود التأمي   ويو الأمد، أم سق أو مصلحة مما ورد تحديد  في الفقرات السابقة.

 : التعريف بالسوق الموازيةلثالمطلب الثا

ت، الأسووواق المالية هي الأماك  التي يتاجر فيها الأشوو اص بالأوراق والمشووتقات المالية وتسوومي بالبورصووا
لقانونية الجديدة بي  البائعي  والمشوووووووووتري  أو التصووووووووورفات ا وأوم  خالها يتم تبادل الأوراق المالية القائمة 

فم  النول،  وأ والمتطلبات حجمالأخر  كالرهول والقروض ونحوها. وهذ  الأسووووووووووووووواق متنوعة م  سيث ال
ث الرانوية، وم  سيالأسووووووووواق الرئيسووووووووية والأسووووووووواق  فتقسووووووووم إلي سيث الحجم والمتطلبات القانونية والمالية

 الأنوال أسواق الأسهم والمشتقات والعقود الآجلة وغيرها. 

نصوووووة بديلة ، كما يعتبر مع  السووووووق الرئيسوووووي يعتبر سووووووق نمو سووووووق موازم يمتاز بمتطلبات إدراج أقو
ويوفر هذا  (2)للمسووترمري  المؤهلي  فقط.للشووركات الراةبة بالإدراج، واصسووترمار في هذا السوووق م صووو 

لتمويو الشووووووركات وزيادة رأس المال، وكذل  يزيد م  تنول الأدوات اصسووووووترمارية  السوووووووق مصوووووودر ا إمووووووافي ا
المتاسة، ويعزز م  تعميق السووووق المالية السوووعودية. ويتميز هذا السووووق ع  السووووق الرئيسوووي بمرونة في 

، وأنه سووعوديةالمتعلقة بالإدراج والطرح التي يتم تقديمها لهيةة السوووق المالية وتداول ال المعايير والمتطلبات
م صو للمسترمري  المؤهلي  فقط، وايوا  يتيح إم انية اصنتقال إلي السوق الرئيسية بعد الحصول علي 

 الموافقات م  الجهات التنظيمية. 

: تمييز نشرة إصدار الأسهم عما يشتبه بهارابعالمطلب ال  

الإصدار وم  تل  المصطلحات رسوم يوجد بعي المصطلحات القانونية المالية التي قد تتشابه م  نشرة 
سيث  وعدم ال لط الإصودار، ومومال الإصودار، وخصوم الإصودار، وعاوة الإصودار وينبغي التمييز بينها

 أل لكو مصطلح مفهومه وأس امه ال اصة.

ما يغطي المصوواريف والنفقات التي تكبدتها الشووركة لإتمام عملية  (Issue Costs) ويقصوود برسوووم الإصوودار
كتتاب بالأسوووووووهم، سيث أل عملية إصووووووودار أسوووووووهم جديدة في الشوووووووركة تتطلب قدرا  كبيرا  م  الجهد  رح اص

والعمو لإعداد الدراسووووات والتقييمات المالية واصقتصووووادية والقانونية والإدارية والسوووووقية لإتمام عملية الطرح 
صوووووووودار تكول مقابو ونجاسه، وهذ  المتطلبات تسووووووووتلزم نفقات ومصوووووووواريف للغير يجب دفعها. ورسوووووووووم الإ

ما يتم خصمها  ها شركات الوسا ة المالية وغالب اأعمال وخدمات استشارية مالية وقانونية وتسويقية تتقوا

                                                      

 . 1قائمة المصطلحات المست دمة في لوائح هيةة السوق المالية وقواعدها، م ( 1)
 م، متاح م  خال الرابط التالي:2٠25 /1 /5 آخر زيارة: الموق  الإلكتروني لسوق تداول السعودية،( 2)

 https://www.saudiexchange.sa/wps/portal/saudiexchange/ourmarkets/nomuc-market-watch?locale=ar  

https://www.saudiexchange.sa/wps/portal/saudiexchange/ourmarkets/nomuc-market-watch?locale=ar
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م  سصووووووووويلة الطرح. وليم هناك محذور شووووووووورعي أو قانوني في تل  الرسووووووووووم إذا هي مقابو عمو معلوم 
ص  عادص  ومناسوووب ار هذ  الرسووووم تقديرا  ومتعارف عليه يقدم للشوووركة  البة إصووودار الأسوووهم، لك  ينبغي تقدي

 بحقوق الشركة أو المساهمي .  يتوم  إجحاف ا

أما مووومال الإصووودار فهو التعهد بتغطية اصكتتاب م  قبو المؤسوووسوووات المالية كالبنوك وهو أسد الوسوووائو 
المسووووواهمة وسيث أل الشوووووركات  القانونية التي تلجأ لها الشوووووركات المسووووواهمة عند  رح أسوووووهمها لاكتتاب.

ص تسووتطي  التسووويق أو الدعاية والإعال لأسووهمها بنفسووها فينها تسووتعي  ب دمات شووركات الوسووا ة  غالب ا
المالية مقابو عمولة معينة م  سصوووووووووووووويلة اصكتتاب لإعداد متطلبات  رح الورقة المالية والتواصوووووووووووووووو م  

وم  خال هذ  الوسوويلة  (1)ة اصكتتاب.المسووترمري  المحتملي  والقيام ب افة التسووهيات الازمة لنجاح عملي
توم  الشركة إم انية تسويق جمي  الأسهم المطروسة وتعزيز استمالية بي  جمي  الأسهم، وفي سال عدم 
 تغطية كافة الأسهم المطروسة م  قبو المسترمري  فيل متعهد التغطية يقوم بشراب كافة الأسهم المتبقية. 

بالسووووندات التي تصوووودرها الشووووركة وليم الأسووووهم. ا غالب   يرتبط (Bonds Discount)بينما خصووووم الإصوووودار 
وتلجأ الشوووووووركة لإصووووووودار سوووووووندات عندما ترغب بزيادة رأس المال أو تحسوووووووي  وموووووووعها المالي ع   ريق 

وم  أجو  (2).ار الفائدة مرتفعة أو مرهقة مالي ااصقتراض م  الجمهور وليم البنوك وذل  سينما تكول أسووع
رمري  بالإقبال علي سندات الشركة فينها تقوم بيصدار السندات بقيمة أقو م  قيمتها الأسمية، إغراب المست

وتقوم الشووووووركة بسووووووداد فوائد تل  السووووووندات لحامليها وعند نهاية مدتها تقوم الشووووووركة بشوووووورائها ب امو قيمتها 
 الأسمية. 

ا  أما مصووووطلح نشوووورة الإصوووودار أو ما يعرف بنشوووورة اصكتتاب فهي الوثيقة المطلوبة لطرح أوراق مالية  رس 
ا  (٣)في السوووووووووووق الموازية بموجب النظام وقواعد  رح الأوراق المالية واصلتزامات المسووووووووووتمرة. عام ا أو  رس 

للشووووووووروط  ومصووووووووادرها وغير  م  البيانات وفق افهي مسووووووووتند يتوووووووووم  معلومات وبيانات ع  الورقة المالية 

                                                      

هو(، الفقه، كلية 14٣2-14٣1العجال، عمر، اصكتتاب في الشركات المساهمة سقيقته وأس امه، رسالة دكتورا ، )( 1)
م(، الأس ام 2٠14الشريعة، جامعة الإمام محمد ب  سعود الإسامية، المملكة العربية السعودية. وينظر: الفوزال، محمد، )

 بة القانول واصقتصاد. ، الرياض، م ت1العامة للشركات دراسة مقارنة، ط
 ، منشورات الحلبي الحقوقية. 1م(، أساسيات القانول التجارم )دراسة مقارنة(، ط2٠1٦ ه، مصطفي، )( 2)
 .٣٧قائمة المصطلحات المست دمة في لوائح هيةة السوق المالية وقواعدها، ص( ٣)
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وقد أورد نظام السوق المالية المعلومات والبيانات الأساسية  (1)ل.والمتطلبات الصادرة ع  هيةة سوق الما
 (2)الواجب توافرها في نشرة الإصدار للشركات المساهمة المدرجة في السوق السعودم.

القيمة التي توووووووويفها الشوووووووركة علي قيمة الأسوووووووهم الأسووووووومية عند  رح أسوووووووهمها أما عاوة الإصووووووودار فهي 
ذ  العاوة تمرو قيمة مالية نقدية، وتوموووووووو  في بند مسووووووووتقو مووووووووم  سقوق ، وهلاكتتاب لزيادة رأس مالها

 (٣)المساهمي ، ويتم فرمها في ساصت خاصة.

 الموازية لمبحث الثاني: المعلومات والبيانات الواجب توافرها في نشرة إصدار الأسهم في السوق ا
تعتبر المعلومات والبيانات الركائز الأسوووووواسووووووية لنجاح وتطور الأسووووووواق المالية سيث أنها تسووووووهم في توجيه 
المدخرات نحو الفرص اصسوووووووووووترمارية والت صووووووووووويو الك ب للموارد المالية. وتعلب الأسوووووووووووواق المالية دورا  

تطلب مسووووتو  كفابة عال محوريا  في تمويو الشووووركات وتوفير السوووويولة المطلوبة لها، وجلب المسووووترمري  ي
للأسووووواق المالية الذم يبني أسوووواسووووا  علي توافر المعلومات والبيانات للمسووووترمري  والمتداولي  بصووووورة كاملة 

ية تدعي )كفابة المعلومات   Informationومائمة ودقيقة وموثوقة وبأدني تكلفة مم نة وهذ  ال اصوووووووووووووو

fficiencyE.)(4) 

 والبيانات المتعلقة بالمُصدرالمطلب الأول: المعلومات 

 (5)مالية أو يعتزم إصووودارها. المالية الشووو و الذم يصووودر أوراق ا للوائح هيةة السووووق  يقصووود بالمصووودر وفق ا
الكيال القانوني اصعتبارم المتمرو بشووووركة مسوووواهمة مدرجة، ويجوز للشووووركات  والمراد بالشوووو و هنا غالب ا

مالية ويشووترط في هذ  الحالة التزامها بنظام السوووق المالية ولوائحه  سوواهمة غير المدرجة أل تطرح أورق االم
ويراد بالشركة المدرجة أم شركة لها التنفيذية والقواعد والتعليمات الصادرة ع  مجلم هيةة السوق المالية. 

اول ويقصوود بالسوووق السوووق الأسوواسووية أو نظام التد (٦)أم نول م  أنوال الأوراق المالية مدرجة في السوووق.
البديو، وتشووووومو سيث يشووووومو النو بذل  أم لجنة، أو لجنة فر ية، أو موظ ، أو مسوووووؤول، أو تاب ، أو 

                                                      

، المصطلحات التشريرية الموسدة ٣٨ية، ص موسوعة المصطلحات التشريرية بدول مجلم التعاول لدول ال ليي العرب( 1)
 م. 2٠2٣لنظام )قانول( الأوراق المالية، الصادر ع  الأمانة العامة لمجلم التعاول 

. وقد تومنت قواعد 42هو، المادة 1424/  ٦/  2بتاريخ  ٣٠نظام السوق المالية، الصادر بالمرسوم الملكي رقم م/( 2)
 الكرير م  القواعد والأس ام القانونية التفصيلية لنشرة الإصدار. ، المستمرة رح الأوراق المالية واصلتزامات 

، بحث منشور في مجلة العلوم الشر ية بجامعة القصيم، -دراسة نظامية-المزيد، نايف، عاوة إصدار الأسهم  (٣)
 (. 2٠25)يناير، 

هو(، 14٣٣-14٣2و درجة الماجستير، )ب  سسي ، عبد العزيز، سوق الأسهم لتمويو الشركات، بحث تكميلي لني( 4)
 اصقتصاد، بجامعة الإمام محمد ب  سعود الإسامية، المملكة العربية السعودية. 

 . ٣5ص قائمة المصطلحات المست دمة في لوائح هيةة السوق المالية وقواعدها، ( 5)
 . 2٨، 15ص ص المرج  السابق، ( ٦)
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وكيو يم   أل ي ل  في الوقت الحامووووووور بالقيام بأم م  وظائ  السووووووووق. و بارة في السووووووووق تعني أم 
 (1)يتم م  خال أو بواسطة التجهيزات التي توافرها السوق. طنشا

 يانات الأسووواسوووية المتعلقة بالمصووودر والتي يجب أل يبينها في نشووورة الإصووودار ص الوم  المعلومات والب
 يلي:  الجمهور والراغبي  في اصكتتاب في أسهم المصدر ما

 اسم المصدر.  .1
 تأسيم المصدر ورقم سجله التجارم. .2
 رأس المال وعدد الأسهم. .٣
 مل و ع  الطرح يتوم  فةة الأسهم وسقوقها.  .4
 المساهمول الكبار.  .5
 فةات المسترمري  المستهدفي . .٦
 فترة الطرح وشرو ه.  .٧
 الأسهم التي سبق للمصدر إدراجها )إل وجدت(. .٨
بيال بأل المصووووووووووودر قد قدم  لب التسوووووووووووجيو والطرح في السووووووووووووق الموازية إلي الهيةة وأنه قد تم الوفاب  .٩

 بالمتطلبات كافة. 

نشرة الإصدار المعلومات والبيانات  تتوم  استواببالإمافة إلي إقرار صادر م  المصدر بصيغة معينة 
المطلوبة نظاما ، ومسوووووؤولية أعوووووواب مجلم الإدارة ع  صوووووحة ودقة تل  المعلومات وعدم إغفال ذكر أم 

ويلتزم مجلم الإدارة بتوفير  (2)معلومات مهمة، وعدم مسوووووووؤولية الهيةة أو السووووووووق عما توووووووومنته النشووووووورة.
المعلومات الكاملة والواموووحة والصوووحيحة وغير المووووللة لتم ي  المسووواهم م  ممارسوووة سقوقه علي أكمو 

                                                      

 . 12ص المرج  السابق، ( 1)
ية علي ما يلي: إقرار بالصيغة م  محتويات صفحة الغاف لمحتويات نشرة إصدار في السوق المواز  1٠نصت الفقرة ( 2)
تية: "تحتوم نشرة الإصدار هذ  علي معلومات قدمت بحسب متطلبات قواعد  رح الأوراق المالية واصلتزامات المستمرة الآ

المشار إليها بو "الهيةة"(. ويتحمو أعواب مجلم الإدارة لذي  الصادرة ع  هيةة السوق المالية بالمملكة العربية السعودية )
تظهر أسماؤهم في هذ  النشرة مجتمعي  ومنفردي  كامو المسؤولية ع  دقة المعلومات الواردة في نشرة الإصدار هذ ، 

وقائ  أخر  يم   ويؤكدول سسب علمهم واعتقادهم، بعد إجراب جمي  الدراسات المم نة وإلي سد المعقول، أنه ص توجد أم 
أل يؤدم عدم تومينها النشرة إلي جعو أم إفادة واردة فيها موللة. وص تتحمو الهيةة وشركة تداول السعودية أم مسؤولية 
ع  محتويات هذ  النشرة، وص تعطيال أم تأكيدات بدقة هذ  النشرة أو اكتمالها، وت ليال أنفسهما صراسة م  أم مسؤولية 

رة تنتي عما ورد في هذ  النشرة أو اصعتماد علي أم جزب منها. ويجب علي الراغبي  في شراب مهما كانت ع  أم خسا
الأسهم المطروسة بموجب هذ  النشرة تحرم مد  صحة المعلومات المتعلقة بالأسهم محو الطرح. وفي سال تعذر فهم 

 محتويات هذ  النشرة، يجب استشارة مستشار مالي مرخو له".
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وجه، وتقدم هذ  المعلومات في الوقت المناسوووووووب ويجرم تحديرها بانتظام، ويجب أل تتسوووووووم وسووووووويلة توفير 
 (1)رر الوسائو فاعلية في التواصو م  المساهمي .المعلومات للمساهم بالوموح والتفصيو، ويجب اتبال أك

يجب أل تتوم  نشرة الإصدار الغرض أو الهدف م  النشرة، و بيعة المعلومات والبيانات الواردة وكذل  
تتوم  المعلومات ال اصة بالمصدر بيانات اصتصال أل فيها تحت بند معنول بوووووووووووووو: إشعار مهم، وكذل  

ال براب أو ع  يوود والموق  الإلكتروني، وكووذلوو  توفير تلوو  المعلومووات بووالمصوووووووووووووووودر كووأرقووام الهوات  والبر 
المسوووووتشووووواري  الذي  قدموا إفادات أو تقارير في النشووووورة كالمسوووووتشوووووار المالي والقانوني والمحاسوووووب القانوني 

والذم يفهم  وهنا يرور سووؤال هو يووواف لهؤصب المذكوري  المهندس والمرم   2ومؤسووسووات السوووق المالية.
م  خال النظر والتأمو في كافة النصووووووص القانونية أنهم يشوووووملهم إ اق لفظ ال براب فيذا كال لهم دور 

ويلجأ  ٣في نشوووووووورة الإصوووووووودار فيجب تووووووووومينهم فيها وتوفير كافة المعلومات والبيانات الأسوووووووواسووووووووية عنهم.
ويسوووتعي  بهم علي إجرابات ومتطلبات المصووودر لاسوووتعانة بالمسوووتشووواري  لكي امتراص  للمتطلبات القانونية 

  (4)الإصدار الكريرة والمعقدة وم  أجو ت سيف الأ باب وعدم تحمو المسؤوليات الاسقة.

، والرسووووالة التي وم  المعلومات والبيانات المتعلقة بالمصوووودر الواجب توافرها في النشوووورة وصوووو  للمصوووودر
وكذل  ما  (5)القوة والميزات التنافسية التي يتحلي بها. يتبناها وإستراتيجيته العامة، وكذل  ما يتعلق بنواسي

والهي و التنظيمي لإدارة المصووووووووووودر يتووووووووووووم : مجلم الإدارة  ،يتعلق ببيال هي و الملكية قبو وبعد الطرح
وتومووووويح اسوووووتقالية وأسوووووماب أعووووووائه وأبرز مؤهاتهم العلمية والمهنية ومجاصت خبراتهم وتأريخ تعيينهم 

وأسووووووووووووووماب أعوووووووووووووووائها ومل و  اللجال الرقابيةو ، تنفيذم أم ص وأمي  سوووووووووووووور المجلمالعوووووووووووووووو وهو هو 
  (٦).الوظائ  التي يقوم بها كبار التنفيذيي و ، اختصاصاتها

 المطلب الثاني: المعلومات والبيانات المتعلقة بالأوراق المالية 

رة الإصوووووودار المعلومات سووووووبق بيال التعريف القانوني للأوراق المالية، وم  أهم ما يجب أل تتووووووومنه نشوووووو
 في قسم مل و الطرح في نشرة إصدار الأسهم ما يلي: والبيانات التفصيلية الدقيقة للأوراق المالية

                                                      

 /5 /1٦وتاريخ  ،(2٠1٧-1٦-٨الشركات، الصادرة ع  مجلم هيةة السوق المالية بموجب القرار رقم )صئحة سوكمة ( 1)
 ج. -ب-أ /٦هو، المادة 14٣٨

 . 2٨٨: محتويات نشرة إصدار في السوق الموازية، ص24قواعد  رح الأوراق المالية واصلتزامات المستمرة، ملحق ( 2)
  .55/5ينظر نظام السوق المالية، م ( ٣)
المرعشي، مجدم، أس ام عقد استشارة إصدار الأوراق المالية )دراسة مقارنة(، بحث تكميلي لنيو درجة الماجستير، ( 4)
هو(، السياسة الشر ية، المعهد العالي للقواب جامعة الإمام محمد ب  سعود الإسامية، المملكة العربية 14٣4-14٣5)

  السعودية.
 .2٨٩ص : محتويات نشرة إصدار في السوق الموازية، 24قواعد  رح الأوراق المالية واصلتزامات المستمرة، ملحق ( 5)
 . 2٩1المرج  السابق، ص ( ٦)
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 .يومح المصدر المعلومات المتعلقة ب بار المساهمي  وعدد أسهمهم ونسب ملكيتهم قبو الطرح وبعد  .1
 .رأس المال المصدر  .2
 .المصدر سهمأإجمالي عدد   .٣
 .القيمة الأسمية للسهم  .4
 .إجمالي عدد الأسهم المطروسة  .5
 .نسبة الأسهم المطروسة م  رأس مال المصدر .٦
 .سعر الطرح  .٧
 .إجمالي قيمة الطرح  .٨
 .است دام متحصات الطرح  .٩
 .فةات المسترمري  المستهدفي   .1٠
 . ريقة اصكتتاب  .11
 .الحد الأدني لعدد الأسهم التي يم   اصكتتاب بها  .12
 .دني لعدد الأسهم التي يم   اصكتتاب بهاقيمة الحد الأ  .1٣
 .الحد الأعلي لعدد الأسهم التي يم   اصكتتاب بها  .14
 .قيمة الحد الأعلي لعدد الأسهم التي يم   اصكتتاب بها  .15
 . ريقة الت صيو ورد الفائي  .1٦
 .فترة الطرح  .1٧
 .الأسقية في الأرباح  .1٨
 .سقوق التصويت  .1٩
 .القيود المفرومة علي الأسهم  .2٠
 (1).الأسهم التي سبق للمصدر إدراجها )إل وجدت(  .21

وم  المعلومات والبيانات المتعلقة بالأوراق المالية التي يجب علي المصوووووووودر اصمترال لها وتووووووووومينها في 
ا نشرة الإصدار ، ويتوم  هذا القسم جدول زمني يومح وإجرابات اصكتتابالتواريخ المهمة ب قسم ا خاص 

ا أل تتوووووم  نشوووورة الإصوووودار  (2)ح وكذل  كيسية التقدم بطلب اصكتتاب.التواريخ المتوقعة للطر  ويجب أيووووو 
 ع  المعلومات المتعلقة بالأسهم وأس ام الطرح وشرو ه ويجب أل يحتوم علي المعلومال الآتية: قسم ا

 إفادة تومح أنه تم تقديم  لب إلي الهيةة لتسجيو و رح الأسهم في السوق الموازية. .1
 قيمة الطرح وعدد الأسهم المطروسة.نول وإجمالي  .2

                                                      

 .2٨٩-2٨٨المرج  السابق، ص( 1)
 .2٨٩المرج  السابق، ص( 2)
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 سعر الطرح والقيمة اصسمية لكو سهم. .٣
  ريقة اصكتتاب. .4
 فترة الطرح وشرو ها. .5
  ريقة الت صيو ورد الفائي. .٦
 الأوقات والظروف التي يجوز فيها تعليق الطرح. .٧
 وص  القرارات والموافقات التي ستطرح الأسهم بموجبها.  .٨
   (1)التصرف في أسهم معينة. إفادة ع  أم ترتيبات قائمة لمن  .٩

قسم ا بالأوراق المالية بالمعلومات والبيانات المرتبطة ومما يجب أل تتومنه نشرة الإصدار مما هو متعلق 
ا ايبي  التغير في سووووووووووعر السووووووووووهم نتيجة لزياد خاصوووووووووو  ع  زيادة رأس مال  ة رأس المال إذا كال الطرح ناتج 

الم صووووودر، ويجب قانونيا  استواب هذا القسوووووم علي التغير المتوق  في سوووووعر السوووووهم، ونسوووووبة هذا التغير بعد 
ويحدد المستشار المالي نطاق سعر الطرح المتوق ، وقد ي و   (2)الطرح، وتأثير ذل  علي سملة الأسهم.

( وهو إجراب متعارف عليه اثناب عمليات Bookbuldingهذا التحديد لنظام )بناب سووووووووووووووجو أوامر اصكتتاب 
 (٣)الطرح لتحديد السعر العادل للأوراق المالية المطروسة.

وقد توووووووومنت قواعد الكفاية المالية قواعد وأس ام قانونية تفصووووووويلية متعلقة بالأصوووووووول المرجحة بالم ا ر، 
الم ا ر المحددة والم ا ر م  ذل  الفصووووووو القسووووووم الرالث  تناول الفصووووووو الراني م ا ر السوووووووق وبي و 

، وجرت عادة الشوووووركات المسووووواهمة المدرجة بتشووووو يو لجنة لإدارة الم ا ر تتولي العامة لأسوووووعار الأسوووووهم
والمقصووووود  (4).وموووو  اسووووتراتيجية وسووووياسووووة لإدارة الم ا ر بما يتناسووووب م   بيعة وسجم أنشووووطة الشووووركة

، وسقوق الملكية الفكرية، والحقوق المالية بمصووووووووووووووطلح الأصووووووووووووووول قانونيا  الأموال المنقولة وغير المنقولة
المسوووووووووووووتحقة علي الغير، سوووووووووووووواب كانت سالة أم آجلة، والحقوق التي ترد علي أم منها، وغير ذل  مما قد 

 (5)تكول له قيمة مالية سالية أو مستقبلية.

                                                      

 . 2٩٣ص المرج  السابق، ( 1)
 . 2٩٣ص المرج  السابق، ( 2)
العليال، محمد، مسؤولية المرم  ع  بيانات نشرة الإصدار )دراسة تطبيقية(، بحث تكميلي لنيو درجة الماجستير، ( ٣)
هو(، السياسة الشر ية، المعهد العالي للقواب جامعة الإمام محمد ب  سعود الإسامية، المملكة العربية 14٣4-14٣٣)

 السعودية. 
 /2 /1٧وتاريخ  ،(2٠12-4٠-1مجلم هيةة السوق المالية بموجب القرار رقم ) قواعد الكفاية المالية، الصادرة ع ( 4)

 . ٦٨/1. ينظر: صئحة سوكمة الشركات، المادة ٨٧والمادة  ٨٦هو، المادة 14٣4
 .1هو، المادة 1442 /4 /25وتاريخ  ،(٣٨ملكي رقم )م/الالصادر بالمرسوم  ،نظام معالجة المنشآت المالية المهمة( 5)
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وفي هذا الصووووودد يحظر علي أم شووووو و ومووووو  أو إرسوووووال أم إعال ع  أوراق مالية إلي شووووو و في 
أو إذا كانت محتويات الإعال ع   /2إذا كال الشووووو و المعل  مؤسوووووسوووووة سووووووق مالية.  /1المملكة إص: 

ويجب علي مؤسسة السوق المالية  (1)الأوراق المالية معتمدة لأغراض هذا الباب م  مؤسسة سوق مالية.
ممارسة الأعمال، استيفاب المتطلبات المنصوص عليها في صئحة مؤسسات السوق المالية الباب ال امم: 

الفصووووووووووو الراني: إعانات الأوراق المالية، وم  أهم المتطلبات القانونية أل ي ول الإعال وامووووووووووح وعادل 
وم  الأعمال  (2)(.1-5وغير مووووووووووووووولو، وأل ي ول مطابقا  للمتطلبات المنصوووووووووووووووص عليها في الملحق )

ة مالية بغرض بي  تل  الورقة المالية والتصوورفات التي تعد م  أنوال التاعب والتوووليو الترويي لشووراب ورق
 (٣)أو ترتيب قيام ش و آخر ببيعها.

وفي سال رةبة الم صوووودر تطبيق آلية اصسووووتقرار السووووعرم فيجب عليه أل يفصووووح في نشوووورة الإصوووودار ع  
 الآتي:

 صتفاقية الت صيو الإمافي.  للأسهم الإمافية التي ست صو وفق االحد الأعلي  .1
 مدة اصستقرار السعرم. .2
 أم قيود أخر  يفرمها الم صدر أو متعهد التغطية علي مدير اصستقرار السعرم.  .٣
  (4)مدير اصستقرار السعرم. .4

ويجب علي الم صوودر اصلتزام بالإفصوواح للسوووق ع  المعلومات التي تر  السوووق أنها موورورية وتتأكد م  
المالية المدرجة في السوووووووووووق، والتأكد م  عدالة متطلبات اصدراج وكفايتها وشووووووووووفافيتها، ومعلومات الأوراق 

، ويجب علي المصوووووودر اصمترال للتنظيمات والترتيبات التي تحقيقها لسووووووامة السوووووووق وسماية المسووووووترمري 
   (5)توعها السوق لتم ي  الم صدر م  استيفاب التزامات الإفصاح المستمرة.

 

                                                      

 /21وتاريخ  ،(2٠٠5-٨٣-2أعمال الأوراق المالية، الصادرة ع  مجلم هيةة السوق المالية بموجب القرار رقم ) صئحة( 1)
 .1٧هو، المادة 142٦ /5
وتاريخ  ،(2٠٠5-٨٣-1صئحة مؤسسات السوق المالية، الصادرة ع  مجلم هيةة السوق المالية بموجب القرار رقم )( 2)

 .٣٣هو، المادة 142٦ /5 /21
 /٨ /2٠وتاريخ  ،(2٠٠4-11-1صئحة سلوكيات السوق، الصادرة ع  مجلم هيةة السوق المالية بموجب القرار رقم )( ٣)

 . 2-أ /٣هو، المادة 1425
التعليمات ال اصة بتنظيم ألية اصستقرار السعرم للطروسات الأولية، الصادرة ع  مجلم هيةة السوق المالية بموجب ( 4)

 ب. /، الفقرة: ثالر اهو14٣٩ /11 /24وتاريخ  ،(2٠1٨-٨٧-4القرار رقم )
 ،(2٠22-٧٧-4صئحة أسواق ومراكز إيدال الأوراق المالية، الصادرة ع  مجلم هيةة السوق المالية بموجب القرار رقم )( 5)

 أ.  /٣٩ب والمادة -أ /2٩هو، المادة 144٣ /11 /2٣وتاريخ 
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 يالمطلب الثالث: المعلومات والبيانات المتعلقة بالمركز المال

صوووورة مفصووولة للومووو  المالي للشوووركة، سيث تشوووتمو بشووو و مفصوووو يراد بالمركز المالي القائمة التي تقدم 
علي: أصووووول الشووووركة )موجوداتها(، وخصووووومها )مطلوباتها(، وسقوق مسوووواهميها مما يعطي فكرة وامووووحة 

علي التوسووو  في ما إذا كال للشوووركة أصوووول كافية تجعلها قادرة ، وكذل  توموووح ع  قيمة الشوووركة الدفترية
نشووووا ها التشووووغيلي مسووووتقبا ، أو قادرة علي اصسووووتحواذ علي شووووركة أخر ، أو تطوير منتي جديد، أو علي 
الع م م  ذل ، هي مووووووطرة لاقتراض لوووووومال اصسوووووتمرار في نشوووووا ها. ويسوووووتشووووو  م  قائمة المركز 

ب في تقديرها لحجم الطلب المالي مد  نجاح الإدارة في التح م في الم زول م  المنتجات، وهو هناك سو 
المتوق  علي هذ  المنتجات، الذم قد ي ول مؤشووورا  علي إم انية تراج  مسوووتقبلي خطير في الومووو  المالي 

 (1)للشركة.

ايتطلب نظام الشوركات السوعودم علي الشور و  إعداد قوائم مالية في  كات عموم ا وشوركة المسواهمة خصووصو 
لما تحدد   لمملكة، وإيدال تل  القوائم وفق انهاية كو سوووووووووووووونة مالية وفق المعايير المحاسووووووووووووووبية المعتمدة في ا

وفي شوركة المسواهمة يق  عبب إعداد القوائم  (2)م  تأريخ انتهاب السونة المالية. اللوائح خال )سوتة( أشوهر
، وتتم مراجعتهوووا م  قبوووو مراج  علي عووواتق مجلم الإدارة المووواليوووة التي تبي  المركز الموووالي للشووووووووووووووركوووة

، وتقوم المسوووووووؤولية المدنية والجنائية في سال تسوووووووجيو الحسوووووووابات، ويزود المسووووووواهمي  بتل  القوائم المالية
بيانات أو معلومات كاذبة أو موووووووووللة بشوووووووو و متعمد في القوائم المالية، أو في سال الإخال بيعدادها أو 

علومات المحاسووبية دور جوهرم في تحديد سووعر السووهم، سووواب كال التأثير مباشوور أو غير وللم (٣)إيداعها.
 (4)مباشر.

ويجب علي المحاسوووووووووووب القانوني التقيد بقواعد المهنة وسووووووووووولوكها وآدابها، وبمعايير المحاسوووووووووووبة والمراجعة، 
والمصوووووادقة في الشوووووركة  والمعايير الفنية، والتوقي  والمصوووووادقة علي التقارير الصوووووادرة منه، وي ول التوقي 

، وص يجوز إنابة شوو و آخر في المهنية م  الشووري  الذم شووارك في إعداد التقرير أو أشوورف علي إعداد 
وكذل  يجب علي المحاسووووووووووب القانوني الذم يمارس عمليات مراجعة لمنشووووووووووأة خامووووووووووعة لهيةة  (5).التوقي 

                                                      

 م، متاح م  خال الرابط التالي: 2٠25 /1 /5آخر زيارة  .الموق  الإلكتروني لهيةة السوق المالية( 1)
https://cma.org.sa/Pages/default.aspx  .  

 . 1٧/2هو، المادة: 144٣ /12 /1وتاريخ  ،(1٣2نظام الشركات، الصادر بالمرسوم الملكي رقم )م/( 2)
 هو./2٦2أ، /2٦٠، 122، 121/1المواد: نظام الشركات، ( ٣)
الراجحي، في، دراسة بعي العوامو المؤثرة علي أسعار الأسهم للشركات المساهمة السعودية، رسالة مقدمة صستكمال ( 4)

 هو(، المحاسبة، كلية الشرق العربي للدراسات العليا، المملكة العربية السعودية. 14٣٨متطلبات الحصول الماجستير، )
. وينظر: 4-1 /٧هو، المادة 1442 /٧ /2٧بتاريخ  5٩الصادر بالمرسوم الملكي م/ ،نظام مهنة المحاسبة والمراجعة( 5)

( 4/1القواعد المنظمة ل دمات المحاسبة، الصادرة ع  مجلم إدارة الهيةة السعودية للمراجعي  والمحاسبي  بالقرار رقم )

https://cma.org.sa/Pages/default.aspx
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شووأة، وعليه التقيد واصلتزام بالووووابط والقواعد أل ي ول مسووجا  لديها قبو تعيينه في تل  المنالسوووق المالية 
 (1)المقررة.

وي ول إيدال القوائم المالية للشووووركة، وتقرير مراج  الحسووووابات لد  المركز السووووعودم للأعمال اصقتصووووادية 
ويعاقب بالسووووووج  مدة ص تزيد علي )ثاا( سوووووونوات  (2)م  خال برنامي الإيدال اصلكتروني للقوائم المالية.

هوواتي  العقوبتي ، كووو م  أغفووو ( خمسوووووووووووووووة مايي  ريووال، أو بوويسوود  5.٠٠٠.٠٠٠وبغرامووة ص تزيوود ع  )
 (٣)متعمدا  ذكر واقعة جوهرية بقصد إظهار المركز المالي للشركة بش و م ال  للحقيقة.

مالي تتومنها نشرة إصدار الأسهم المتعلقة بالمركز الوم  أهم المعلومات المالية الأساسية التي يجب أل 
 للمصدر ما يلي:

 الأداب التشغيلي. .1
 الوم  المالي. .2
 التدفقات النقدية. .٣
  (4)المؤشرات الرئيسية للمصدر. .4

التي يجب تووومينها في نشوورة إصوودار أسووهم في السوووق  وم  المعلومات والبيانات المتعلقة بالمركز المالي
تقرير المحاسووب القانوني للقوائم المالية السوونوية المراجعة للمصوودر للسوونة المالية التي تسووبق نشوورة  الموازية

وكذل  شووووووورح وتومووووووويح لسوووووووياسوووووووة  (5)ويوووووووواف لها أسدا القوائم المالية الأولية )إل وجدت(.الإصووووووودار، 
الأرباح القابلة وتتكول  (٦)المصوووووودر في توزي  الأرباح وتفاصوووووويو أم توزيعات تمت خال السوووووونة السووووووابقة.

خر الفترة التي تسبق مباشرة آللتوزي  م  رصيد الأرباح المبقاة الظاهر في قائمة المركز المالي المعدة في 
الفترة التي يت ذ خالها قرار التوزي ، بالإموووووووووافة إلي رصووووووووويد أم استيا يات قابلة للتوزي ، ويعد م  قبيو 

                                                      

 /1 /5، آخر زيارة للهيةة السعودية للمراجعي  والمحاسبي   اصلكتروني ينظر كذل : الموق. 11/٣هو، م144٣ /٩ /2وتاريخ 
 م، م  خال الرابط التالي: 2٠25

https://www.socpa.org.sa/Socpa/Home.aspx.  

الهيةة، الصادرة ع  مجلم هيةة السوق المالية بموجب قواعد تسجيو مراجعي سسابات المنشآت ال امعة لإشراف ( 1)
 ب. -أ /5هو، المادة 144٠ /4 /12وتاريخ  ،(2٠1٨-1٣5-1القرار رقم )

  .5هو، المادة 1444 /٦ /2٣( وتأريخ 2٨4الائحة التنفيذية لنظام الشركات، الصادرة بقرار وزير التجارة رقم: )( 2)
 أ.  /2٦٠نظام الشركات، المادة ( ٣)
-2٨٩: محتويات نشرة إصدار في السوق الموازية، ص 24قواعد  رح الأوراق المالية واصلتزامات المستمرة، ملحق ( 4)

2٩٠. 
 .2٩4المرج  السابق، ص( 5)
 . 2٩2المرج  السابق، ص( ٦)

https://www.socpa.org.sa/Socpa/Home.aspx
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 ونة م  الأرباح، ولم ت صووووووووووووووو لأغراض معينة، أو التي اصستيا يات القابلة للتوزي  اصستيا يات الم
 (1)التي كونت م  أجله.تقرر إلغاب الغرض 

وكذل  يجب علي المصووووووووودر نشووووووووور القوائم المالية في الموق  اصلكتروني لشوووووووووركة تداول السوووووووووعودية بما ص 
المصوودر أل يتقيد بنماذج يتجاوز سووتة أيام عمو م  تاريخ نشوور إعال النتائي المالية المرتبطة بها. وعلي 

الإعال المحددة م  قبو الهيةة لإعال ع  النتائي المالية نصوو  السوونوية للشووركات المدرجة أسووهمها في 
  (2)السوق الموازية.

الشركة  فالغاية م  تل  المتطلبات القانونية التأكيد علي أهمية سامة المركز المالي للم صدر لتحسي  قدرة
علي اصسووووووووووترمار والتوسوووووووووو ، وتعزيز الرقة لد  المسووووووووووترمري  والمقرمووووووووووي ، والصوووووووووومود في وجه الأزمات 

راريتها ة الأساسية لومال استماصقتصادية والمالية غير المتوقعة، فسامة المركز المالي للشركة هو الركيز 
 ونموها وقدرتها علي تحقيق أهدافها الإستراتيجية.   

 المطلب الرابع: المعلومات والبيانات المساعدة للمستثمرين

ص تقتصر المعلومات والبيانات الواجب توافرها في نشرة إصدار الأسهم في السوق الموازية علي ما يتعلق 
ا والمركز المالي فقط بو تشووووووووووووووموبالم صووووووووووووووودر والأوراق المالية  ا ونافع   كذل  كو ما يم   أل يعتبر مفيد 

للمسووترمري  في الأسووواق المالية. وفي هذا الصوودد توووم  الفصووو السوواب  م  نظام السوووق المالية المعنول 
يسووووووووووووواعد علي زيادة توفير المعلومات  قد بالإفصووووووووووووواح قواعد وأس ام قانونية رئيسوووووووووووووية تعزز وتدعم كو ما

 (٣)ات للمسترمري  ومستشاريهم صت اذ قراراتهم اصسترمارية في الأوراق المالية المزم  إصدارها.والبيان

اوم  أبرز المعلومات والبيانات التي يجب توفيرها في نشرة ا للمسترمري   لإصدار مما يعتبر معين ا ومساعد 
وم  قسم خاص في النشرة لجدول المحتويات لسهولة البحث والوصول للمعلومة سيث أل غالب النشرات 

ما تتجاوز المائة  وعدد صوووووووفحات نشووووووورات الإصووووووودار غالب ا تحتوم علي معلومات وبيانات كريرة ومتعددة،
ا، صفحة وكذل   (4)ت المست دمة.أل تحتوم النشرة علي جدول خاص بالتعريفات والمصطلحا ويجب أيو 

يجب أل تحتوم النشوورة علي قسووم خاص ع  عوامو الم ا رة المرتبطة بالم صوودر، والسوووق والقطال الذم 
در، والأسوووووووهم المطروسة، ويجب أل يتووووووووم  هذا القسوووووووم م  النشووووووورة النو التالي: "إل  يعمو فيه المصووووووو 

ا ر عالية وقد ص ي ول اصسووووترمار اصسووووترمار في الأسووووهم المطروسة بموجب هذ  النشوووورة ينطوم علي م 

                                                      

 . 1٠الائحة التنفيذية لنظام الشركات، المادة ( 1)
 . 14 ،٦ص  ، صينظر: التعليمات ال اصة بيعانات الشركات( 2)
 . 4٨-4٠نظام السوق المالية، الفصو الساب : الإفصاح، م  المادة ( ٣)
 .2٩٠: محتويات نشرة إصدار في السوق الموازية، ص24قواعد  رح الأوراق المالية واصلتزامات المستمرة، ملحق ( 4)
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افي إص للمسوووووترمري  القادري  علي تقييم مزايا وم ا ر هذا اصسوووووترمار وتحمو أم خسوووووارة قد تنجم  ها مائم 
  (1)عنه."

وم  المعلومات والبيانات الواجب توفيرها للمسوووووووترمري  في نشووووووورة الإصووووووودار ما يتعلق بالمصووووووودر و بيعة 
كالوصووووو  التنظيمي للمجموعة يوموووووح موق  الم صووووودر بشووووو و دقيق داخو ، أعماله بشووووو و تفصووووويلي أكبر

المجموعة )إل وجدت(، والطبيعة العامة لأعمال المصووووووووووووودر وتفاصووووووووووووويو المنتجات الرئيسوووووووووووووية المبيعة أو 
ال دمات المقدمة وبيال أم منتجات أو نشوووووووووا ات جديدة مهمة. وإذا كال للمصووووووووودر نشووووووووواط تجارم خارج 

تومووح موق  هذا النشوواط، أو في سال وجود جزب جوهرم م  أصووول الم صوودر  المملكة، فيجب تقديم إفادة
  (2)خارج المملكة، فيجب تحديد م ال وجود تل  الأصول وقيمتها وقيمة الأصول الموجودة في المملكة.

ا، المعلومات المتعلقة بسووياسووة الم صوودر في شووأل الأبحاا والتطوير لمنتجات جديدة والطرق المتبعة وأيووو  
الإنتاج خال السووونة المالية السوووابقة، إذا كانت تل  المعلومات مهمة. وتفاصووويو أم انقطال في أعمال في 

الأخيرة.  ( شوووووووووهر ا12  أل يؤثر أو قد ي ول أثر تأثير ا ملحوظ ا في الومووووووووو  المالي خال )المصووووووووودر يم 
بيوال توزي   وكوذلو ، عودد الأشوووووووووووووو واص العواملي  لود  المصووووووووووووووودر وأم تغييرات جوهريوة لوذلو  العودد، م 

الأشوو اص العاملي  بحسووب فةات النشوواط الرئيسووة وبحسووب نسووبة السووعودة. ويجب أل تحتوم النشوورة علي 
إقرار يفيد بعدم وجود نية لإجراب أم تغيير جوهرم لطبيعة النشوواط، ورل كال هناك نية لذل ، فيجب تقديم 

   (٣)وص  مفصو لهذا التغيير وتأثير  في نشاط المصدر وربحيته.

سووووتقبلية، ما يجب أل تحتويه نشوووورة الإصوووودار قسووووم يومووووح اسووووت دام متحصووووات الطرح والمشوووواري  الموم
لمتحصوووووووووات الطرح ومصووووووووواريفه، ويتووووووووووم  بيانا  ع  كيسية اسوووووووووت دام تل   ويوموووووووووح هذا القسوووووووووم تقدير ا

المتحصووووووات. وإذا كانت تل  المتحصووووووات سووووووتسووووووت دم لتمويو مشوووووواري  مسووووووتقبلية، فيجب وصوووووو  تل  
 /2الجدول الزمني والمراسو الرئيسة لتنفيذ المشاري  المستقبلية.  /1وتومي  المعلومات التالية: المشاري  

جدول يومووح التكاليف التقديرية المتعلقة بالمشوواري  المسووتقبلية م  تحديد المراسو التي سوويتم فيها الإنفاق، 
 (4)إمافة إلي مصادر التمويو.

اي ومما يجب تووومينه في نشوورة الإصوودار مما دد للمسووترمري  في ات اذ قراراتهم اصسووترمارية ع عتبر مسوواعد 
 دصب بها، وهي: علي أعواب مجلم إدارة الم صدر الأم  اصقرارات التي يجب 

                                                      

 .2٩٠المرج  السابق، ص( 1)
 . 2٩1-2٩٠المرج  السابق، ص ( 2)
 . 2٩1-2٩٠المرج  السابق، ص( ٣)
 . 2٩2المرج  السابق، ص( 4)
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  أل يؤثر أنه لم ي   هناك أم انقطال في أعمال المصووودر أو أم م  شوووركاته التابعة )إل وجدت( يم  .1
 الأخيرة.  ( شهر ا12المالي خال الو ) الوم  في أو ي ول قد أثر تأثير ا ملحوظ ا

أنه لم تمنح أم عموصت أو خصووومات أو أتعاب وسووا ة أو أم عوض غير نقدم م  قبو الم صوودر أو  .2
 م  شووركاته التابعة )إل وجدت( خال السوونة السووابقة مباشوورة لتاريخ  لب التسووجيو و رح الأسووهم فيماأم 

 يتعلق بيصدار أو  رح أم سهم. 
أنه لم ي   هناك أم تغير سوووووووولبي جوهرم في الوموووووووو  المالي والتجارم للمصوووووووودر أو أم م  شووووووووركاته  .٣

 التابعة )إل وجدت( خال السنة السابقة مباشرة لتاريخ  لب التسجيو و رح الأسهم. 
أنه ليم لأعووواب مجلم الإدارة أو لأم م  أقربائهم أم سووهم أو مصوولحة م  أم نول في الم صوودر أو  .4

 (1)اته التابعة )إل وجدت(.أم م  شرك

ومما تتووومنه النشوورة مما ي ول مسوواعدا  للمسووترمري  التعهدات ال اصووة باصكتتاب سيث يجب أل يتوووم  
 هذا القسووم ع  معلومات  لب وتعهدات اصكتتاب التي اجرابها المصوودر م  البنوك أو المؤسووسووات المالية

او  (2)ة قبو بدب عملية اصكتتاب.سيث يجب علي الم صدر توقي  اتفاقية التعهد بالتغطي القسم ال اص ، أيو 
التي سيت ذها المصدر  والمالية بيجرابات عدم اكتمال الطرح سيث يجب أل يحتوم علي التدابير القانونية

ومما يجب علي المصوووووودر توفير  للمسووووووترمري  إتاسة المسووووووتندات للمعاينة،  (٣)في سال عدم اكتمال الطرح.
القسوووووووووووم معلومات ع  الم ال الذم يتم   م  خاله المسوووووووووووترمرول م  المعاينة ويجب أل يتووووووووووووم  هذا 
 الحقيقة للمستندات التالية:

 النظام الأساسي للمصدر ومستندات التأسيم الأخر . .1
 أم مستند أو أمر يجيز  رح الأسهم للجمهور. .2
وووم  يعدها أم خبير ويجمي  التقارير وال طابات والمسووتندات الأخر ، وتقديرات القيمة والبيانات التي  .٣

 أم جزب منها أو الإشارة إليها في نشرة الإصدار.
إلي  القوائم المالية السنوية المراجعة للمصدر لآخر سنة مالية تسبق مباشرة نشر نشرة الإصدار، إمافة .4

 أسدا قوائم مالية أولية. 

 

 

                                                      

 .2٩2المرج  السابق، ص( 1)
تعليمات بناب سجو الأوامر وت صيو الأسهم في اصكتتابات الأولية، الصادرة ع  مجلم هيةة السوق المالية بموجب ( 2)

 ج.   /هو، الفقرة: ثالر ا14٣٧ /1٠ /15خ ( وتاري2٠1٦-٩4-2القرار رقم )
 . 2٩٣: محتويات نشرة إصدار في السوق الموازية، ص24واعد  رح الأوراق المالية واصلتزامات المستمرة، ملحق ق( ٣)
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 الخاتمة
في الأسووووووووووواق المالية، وتعد ركيزة قانونية أسوووووووووواسووووووووووية لتحقيق  تؤدم المعلومات والبيانات دور ا مالي ا محوري ا

الأسوووووووهم في السووووووووق  العدالة والنزاهة بي  المسوووووووترمري  والمتداولي  للأوراق المالية. وتعتبر نشووووووورة إصووووووودار
ليها قرارتهم للمعلومات والبيانات التي يسووووووووووووووتند إليها المسووووووووووووووترمرول ويبنول ع الموازية مصووووووووووووووودر ا جوهري ا

للأهمية الكبر  لنشووووووورة الإصووووووودار فقد تظافرت النصووووووووص النظامية وتعددت الأس ام  نظر ااصسوووووووترمارية، و 
القانونية وتنوعت المصووووادر الرسوووومية التي تبي  المعلومات والبيانات القانونية والمالية والإدارية التي ترسووووم 

ات والبيانات التي وأوموووووووح هذا البحث أبرز تل  المعلوم الحدود الدنيا صلتزام الم صووووووودر بالإفصووووووواح عنها.
يجب توافرها في نشوورة إصوودار أسووهم في السوووق الموازية مما هو متعلق بالمصوودر، وأوراقه المالية، ومركز  

 ك  أل يستفيد منه المسترمرول م  بيانات ومعلومات أخر .  المالي، وما يم  

 النتائج

 بعد الفراغ م  كتابة هذا البحث ظهرت بعي النتائي، وأبرزها التالي:

اتجاري  السعودم لم يو  تعريف ا قانوني ا  أل المنظم .1 غم م  است دام للمعلومات والبيانات علي الر  ا محدد 
 في التشريعات التجارية. هذا المصطلح كرير ا

تعدد وتنول التشووووووووووووووريعات القانونية التي تناولت الأس ام والقواعد القانونية للمعلومات والبيانات الواجب  .2
 ة إصدار الأسهم في السوق الموازية.توافرها في نشر 

في السووووووووق الموازية ا أو خاصووووووو  ا عام  ا نشووووووورة الإصووووووودار: هي الوثيقة المطلوبة لطرح أوراق مالية  رس   .٣
 بموجب النظام وقواعد  رح الأوراق المالية واصلتزامات المستمرة.

وهو ما يسمي بسوق: "نمو" ويمتاز بمتطلبات إدراج أقو  ،ةموازية هي ما يقابو السوق الرئيسالسوق ال .4
ع  السوووووووق الرئيسووووووي، كما يعتبر منصووووووة بديلة للشووووووركات الراةبة بالإدراج، واصسووووووترمار في هذا السوووووووق 

 م صو للمسترمري  المؤهلي  فقط.

نية أهمية التمييز والتفريق القانوني بي  مصوووووطلح نشووووورة الإصووووودار وما يشوووووتبه به م  مصوووووطلحات قانو  .5
 كرسوم الإصدار، ممال الإصدار، خصم الإصدار، وعاوة الإصدار.

 ااعتباري  ا ما ي ول شووو صووو  ا وغالب  مالية أو يعتزم إصووودارها. ا المصووودر هو: الشووو و الذم يصووودر أوراق   .٦
علق بالمصووودر ما يلي: اسووومه، وتأريخ تأسووويسوووه تشووو و شوووركة مسووواهمة. وم  أبرز المعلومات التي تا مت ذ  

ارم، ورأس ماله وعدد أسووهمه، ومل و ع  الطرح يتوووم  فةة الأسووهم وسقوقها، ومسوواهميه وسووجله التج
الكبار، وفةات المسترمري  المستهدفي ، وفترة الطرح وشرو ه، والأسهم التي سبق للمصدر إدراجها، وبيال 

، ومسؤولية أعواب الطلب المقدم للهيةة، وإقرار استواب نشرة الإصدار المعلومات والبيانات المطلوبة نظاما  
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مجلم الإدارة ع  صحة ودقة تل  المعلومات وعدم إغفال ذكر أم معلومات مهمة، وعدم مسؤولية الهيةة 
ها، وبيانات اصتصووووال بالمصوووودر، نشوووورة الغرض أو الهدف منالتوووووم  و أو السوووووق عما تووووومنته النشوووورة، 

في النشوووورة، ووصوووو  للمصوووودر ورسووووالته والمعلومات المتعلقة بال براب والمسووووتشوووواري  الذي  وردت أسوووومائهم 
واسوووتراتيجيته وجوانب قوته ومزيا  التنافسوووية، وهي و ملكيته قبو وبعد الطرح، وهي له التنظيمي، ومعلومات 

 تتعلق ب بار الموظفي  والتنفيذيي  لديه.

ت الأوراق المالية هي: الأسووووووووووهم، أدوات الدي ، مذكرة سق اصكتتاب، الشووووووووووهادات، الوسدات، وشووووووووووهادا .٧
المسووووواهمة العقارية، عقود ال يار، العقود المسوووووتقبلية، عقود الفروقات، عقود التأمي   ويو الأمد، أم سق 
أو مصوووووووووووووولحة مما ورد تحديد  في الفقرات السوووووووووووووووابقة. وم  أبر ز المعلومات المتعلقة بها ما يلي: القيمة 

  رأس مال المصووودر، سوووعر الأسووومية للسوووهم، إجمالي عدد الأسوووهم المطروسة، نسوووبة الأسوووهم المطروسة م
الطرح، إجمالي قيمة الطرح، اسوووووت دام متحصوووووات الطرح،  ريقة اصكتتاب، الحد الأدني والأعلي والقيمة 
التي يم   اصكتتاب بها،  ريقة الت صوووووويو ورد الفائي، الأسقية في الأرباح، سقوق التصووووووويت، القيود 

ا تعليق الطرح، وصوووووووو  القرارات والموافقات المفرومووووووووة علي الأسووووووووهم، الأوقات والظروف التي يجوز فيه
التي سووووتطرح الأسووووهم بموجبها، إفادة ع  أم ترتيبات قائمة لمن  التصوووورف في أسووووهم معينة، تبيي  التغير 
في سووووووعر السووووووهم نتيجة لزيادة رأس المال ونسووووووبة هذا التغير بعد الطرح، وتأثير ذل  علي سملة الأسووووووهم، 

، توموويح الأصووول المرجحة بالم ا ر، كول الإعال لطرح المتوق ويحدد المسووتشووار المالي نطاق سووعر ا
 ع  الأوراق المالية وامح وعادل وغير مولو، وآلية اصستقرار السعرم لسعر السهم.

، وتشووتمو علي الأصووول وال صوووم صووورة مفصوولة للوموو  الماليالمركز المالي هو: القائمة التي تقدم  .٨
والبيانات المتعلقة بالمركز المالي: إعداد قوائم مالية في نهاية كو وسقوق الملكية. وتتوووووووووووووووم  المعلومات 

سوووووووووووووونة مالية وفق المعايير المحاسووووووووووووووبية المعتمدة في المملكة وإيداعها، ويجب مراجعتها وتوقيعها م  قبو 
مراج  الحسوووووووابات، ويزود المسووووووواهمي  بتل  القوائم المالية، ومما يوموووووووح المركز المالي للمصووووووودر الأداب 

لي، والوموو  المالي، والتدفقات النقدية، والمؤشوورات الرئيسووية للمصوودر، وشوورح لسووياسووة المصوودر في التشووغي
توزي  الأرباح وتفاصيو أم توزيعات تمت خال السنة السابقة، ونشر القوائم المالية في الموق  اصلكتروني 

 لشركة تداول السعودية، والتقيد يتقيد بنماذج الإعال المحددة.

لمعلومات والبيانات المووووووووووومنة في نشوووووووووورة لومات المسوووووووووواعدة للمسووووووووووترمري  لبناب قراراتهم م  ام  المع .٩
تووووووم  نشووووورة الإصووووودار لما يلي: جدول المحتويات، جدول خاص بالتعريفات علي علم وإدراك  اصصووووودار

والمصوووووطلحات المسوووووت دمة، عوامو الم ا رة المرتبطة بالمصووووودر والسووووووق والقطال، استواب النشووووورة علي 
ذير م  الم ا ر العالية باصسووووووترمار بالأسووووووهم،  بيعة أعمال المصوووووودر بشوووووو و تفصوووووويلي أكبر كموق  تح

المصوووودر إذا كال تابعا  لمجموعة وتفاصوووويو منتجاته وخدماته الرئيسووووية، وتوموووويح لأعماله وأصوووووله خارج 
ا والتطوير، وأم المملكة وتحديد أماكنها وقيمتها وقيمة الموجود في المملكة، سوووياسوووة ال مصووودر في الأبحا
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الأخيرة، عدد الأشوووووووووووووو اص العاملي  لديه  ( شووووووووووووووهر ا12ل مؤثر في أعماله خال )انقطال مؤثر أو قد ي و 
وتوزيعهم بحسووووب فةات النشوووواط الرئيسووووية ونسووووبة السووووعودة، عدم وجود نية  والتغييرات الجوهرية لذل  العدد

مفصو لهذا التغيير وتأثير  في نشاط لتغيير النشاط بش و جوهرم وفي سال وجود نية فيجب تقديم وص  
كيسية اسووووووت دام متحصووووووات الطرح والمشوووووواري  المسووووووتقبلية وتووووووومي  الجداول الزمنية  المصوووووودر وربحيته،

والمراسو والتكاليف التقديرية ومصوووادر التمويو، عدد م  اصقرارات الواجبة م  أعوووواب مجلم الإدارة ع  
ركاته التابعة وعدم منح أم عموصت أو خصووووووووومات أو عدم اصنقطال في أعمال المصوووووووودر أو أم م  شوووووووو

أتعاب وسووا ة أو أم عوض غير نقدم م  قبو الم صوودر أو أم م  شووركاته التابعة وعدم وجود أم تغير 
سوولبي جوهرم في الوموو  المالي والتجارم للمصوودر أو أم م  شووركاته التابعة، وأيوووا التعهدات ال اصووة 

لمالية التي سووووووويت ذها المصووووووودر في سال عدم اكتمال الطرح، والم ال الذم باصكتتاب والتدابير القانونية وا
يتم   م  خاله المسوووووترمرول م  المعاينة الحقيقة للمسوووووتندات كالنظام الأسووووواسوووووي ومسوووووتندات التأسووووويم 

 والتقارير وال طابات وتقديرات القيمة والقوائم المالية.  

 التوصيات

 القانونية وق وإيوووووواح الفر  ،لمصوووووطلحي المعلومات والبياناتمحدد تجارم مالي ومووووو  تعريف قانوني  .1
 .بي  المصطلحي 

قيام مجلم هيةة السوق المالية بوم  تنظيم خاص بنشرة الإصدار وجم  أس امها وقواعدها القانونية  .2
ا 1٣لم الهيةة التي تجاوزت ع  مج المفرقة بي  عدد م  التشريعات الصادرة  . تشريع 

ي المعلومات والبيانات المطلوب توافرها في نشوورة الإصوودار، واصقتصووار علي ذكرها معالجة تكرار بع .٣
 في الموم  المناسب لها م  نشرة الإصدار. 

قيام هيةة السوووق المالية بيصوودار نشوورات تعريسية مبسووطة ع  أبرز محتويات نشوورة الإصوودار القانونية  .4
والمالية والمحاسوبية لصوغار المسوترمري  مما يسوهم بتعزيز الوعي القانوني والمالي، وتشوجي  اصسوترمار في 

 الأدوات المالية.

والدراسووووات القانونية في نظام السوووووق المالية أوصووووي الباسري  والدارسووووي  علي تكريف وتعميق البحوا  .5
  ولوائحه التنفيذية.

أسي وكالة هيةة السوووووق المالية للشووووؤول القانونية والتنفيذ بيتاسة مزيد م  وسووووائو التواصووووو المباشوووورة  .٦
لاسووووووتشووووووارات واصسووووووتفسووووووارات القانونية م  قبو الباسري  والمهتمي  والمهنيي  م  المحامي  والعاملي  في 

 ل الإدارات القانونية في الشركات.قطا
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 المراجعقائمة المصادر و 
 المراجع العربية

 الأنظمة  
 هو. 1424/  ٦/  2بتاريخ  ٣٠نظام السوق المالية، الصادر بالمرسوم الملكي رقم م/

 هو.144٣ /12 /1( وتاريخ 1٣2نظام الشركات، الصادر بالمرسوم الملكي رقم )م/

 هو. 1442 /4 /25( وتاريخ ٣٨نظام معالجة المنشآت المالية المهمة الصادر بالمرسوم ملكي رقم )م/

 هو. 1442 /٧ /2٧( بتاريخ 5٩نظام مهنة المحاسبة والمراجعة الصادر بالمرسوم الملكي رقم )م/

 اللوائح والمصادر النظامية الأخرى 

( 2٠٠٦-1٩٩-1التعليمات ال اصوووووة بيعانات الشوووووركات، الصوووووادرة ع  مجلم هيةة السووووووق المالية بموجب القرار رقم )
 /12 /1٩( وتاريخ 2٠2٣-2-٧٩-٣م المعدلة بموجب القرار رقم )2٠٠٦ /٨ /12هووو الموافق 142٧ /٧ /1٨وتاريخ 
 م. 2٠2٣ /٩ /4هو الموافق 1445

ستقرار السعرم للطروسات الأولية، الصادرة ع  مجلم هيةة السوق المالية بموجب القرار التعليمات ال اصة بتنظيم ألية اص
م بناب علي نظام السووووووق المالية الصوووووادر 2٠1٨ /٨ /٦هووووووووووووووووووو الموافق 14٣٩ /11 /24( وتاريخ 2٠1٨-٨٧-4رقم )

( 2٠22-٩4-1رقم ) هوووووووووووووووو المعدلة بقرار مجلم هيةة السوووق المالية1424 /٦ /2وتاريخ  /٣٠بالمرسوووم الملكي رقم م
 م.2٠22 /٨ /22هو الموافق 1444 /1 /24وتاريخ 

تعليمات بناب سووووجو الأوامر وت صوووويو الأسووووهم في اصكتتابات الأولية، الصووووادرة ع  مجلم هيةة السوووووق المالية بموجب 
 م بناب علي نظام السوووووووووق المالية2٠1٦ /٧ /2٠هووووووووووووووووووووووو الموافق 14٣٧ /1٠ /15( وتاريخ 2٠1٦-٩4-2القرار رقم )

-1٠٣-1هووووووووو المعدلة بقرار مجلم هيةة السوق المالية رقم )1424 /٦ /2وتاريخ  /٣٠الصادر بالمرسوم الملكي رقم م
 م.2٠22 /٩ /2٨هو الموافق 1444 /٣ /2( وتاريخ 2٠22

قائمة المصوووووطلحات المسوووووت دمة في لوائح هيةة السووووووق المالية وقواعدها، صوووووادرة ع  مجلم هيةة السووووووق المالية بموجب 
م بناب علي نظام السوق المالية الصادر 2٠٠4 /1٠ /4هووووووووو الموافق 1425 /٨ /2٠وتاريخ  2٠٠4-11-4رار رقم الق

وتاريخ  2٠24-٦-٣هوووو المعدلة بقرار مجلم هيةة السوق المالية رقم 1424 /٦ /2وتاريخ  /٣٠بالمرسوم الملكي رقم م
 م.2٠24 /1 /1٧هو الموافق 1445 /٧ /5

 /2 /1٧( وتاريخ 2٠12-4٠-1الصووووووووووووووادرة ع  مجلم هيةة السوووووووووووووووق المالية بموجب القرار رقم )قواعد الكفاية المالية، 
 /٦ /2وتاريخ  /٣٠م بناب علي نظام السوق المالية الصادر بالمرسوم الملكي رقم م2٠12 /12 /٣٠هووووو الموافق 14٣4
 /12 /2٨هووووو الموافق 1444 /٦ /4( وتاريخ 2٠22-12٩-1هووووو المعدلة بقرار مجلم هيةة السوق المالية رقم )1424
 م.2٠22

( 4/1القواعد المنظمة ل دمات المحاسووووبة، الصووووادرة ع  مجلم إدارة الهيةة السووووعودية للمراجعي  والمحاسووووبي  بالقرار رقم )
 هو. 144٣ /٩ /2وتاريخ 



 نايف ب  إبراهيم المزيد

2٧4 

بموجب القرار قواعد تسوجيو مراجعي سسوابات المنشوآت ال اموعة لإشوراف الهيةة، الصوادرة ع  مجلم هيةة السووق المالية 
م بناب علي نظام السوق المالية الصادر 2٠1٨ /12 /1٩هووووووووووووو الموافق 144٠ /4 /12( وتاريخ 2٠1٨-1٣5-1رقم )

( 2٠22-٧٠-1هوووووووووووووووو المعدلة بقرار مجلم هيةة السوووق المالية رقم )1424 /٦ /2وتاريخ  /٣٠بالمرسوووم الملكي رقم م
 م.2٠22 /٦ /٨هو الموافق 144٣ /11 /٩وتاريخ 

-12٣-٣رح الأوراق المالية واصلتزامات المسوووووووووتمرة الصوووووووووادرة ع  مجلم هيةة السووووووووووق المالية بموجب القرار رقم قواعد  
م بناب علي نظام السوق المالية الصادر بالمرسوم الملكي 2٠1٧ /12 /2٧هووووووووووووووو الموافق 14٣٩ /4 /٩وتأريخ  2٠1٧
هو 1445 /٧ /5وتاريخ  2٠24-٦-٣لمالية رقم هوووو المعدلة بقرار مجلم هيةة السوق ا1424 /٦ /2وتاريخ  /٣٠رقم م

 م.2٠1٧ /1 /1٧الموافق 

( 2٠22-٧٧-4صئحة أسوووووواق ومراكز إيدال الأوراق المالية، الصوووووادرة ع  مجلم هيةة السووووووق المالية بموجب القرار رقم )
لملكي رقم م بناب علي نظام السووووق المالية الصوووادر بالمرسووووم ا2٠22 /٦ /22هوووووووووووووووووو الموافق 144٣ /11 /2٣وتاريخ 

 هو.1424 /٦ /2وتاريخ  /٣٠م

 /5 /21( وتاريخ 2٠٠5-٨٣-2صئحة أعمال الأوراق المالية، الصادرة ع  مجلم هيةة السوق المالية بموجب القرار رقم )
 /٦ /2وتاريخ  /٣٠م بناب علي نظام السوق المالية الصادر بالمرسوم الملكي رقم م2٠٠5 /٦ /2٨هوووووووووووو الموافق 142٦
 /٨ /12هووووو الموافق 1441 /12 /22( وتاريخ 2٠2٠-٧5-2لة بقرار مجلم هيةة السوق المالية رقم )هووووو المعد1424
 م.2٠2٠

الائحة التنفيذية لنظام الشووووركات ال اصووووة بشووووركات المسوووواهمة المدرجة، الصووووادرة ع  مجلم هيةة السوووووق المالية بموجب 
م بناب  علي نظام الشركات الصادر 2٠1٦ /1٠ /1٧هوووووو الموافق 14٣٨ /1 /1٦( وتاريخ 2٠1٦-12٧-٨القرار رقم )

 /٩ /5( وتاريخ 2٠2٣-2٦-2هووووووووووو المعدلة بقرار مجلم الهيةة رقم )14٣٧ /1 /2٨وتاريخ  ٣بالمرسوم الملكي رقم م/
 /12 /1وتاريخ  1٣2م بناب علي نظام الشركات الصادر بالمرسوم الملكي رقم م/ 2٠2٣ /٣ /2٧هوووووووووووووو الموافق 1444
 هو.144٣

 هو. 1444 /٦ /2٣( وتأريخ 2٨4نفيذية لنظام الشركات، الصادرة بقرار وزير التجارة رقم: )الائحة الت

 /5 /1٦( وتاريخ 2٠1٧-1٦-٨صئحة سوكمة الشوووووووركات، الصوووووووادرة ع  مجلم هيةة السووووووووق المالية بموجب القرار رقم )
 /1 /2٨( وتاريخ ٣قم )م/م بناب علي نظام الشوووركات الصوووادر بالمرسووووم الملكي ر 2٠1٧ /2 /1٣هووووووووووووووووو الموافق 14٣٨
 /1 /1٨هوووووووووووو الموافق 1444 /٦ /25( وتاريخ 2٠2٣-5-٨هوووووووووووو المعدلة بقرار مجلم هيةة السوق المالية رقم )14٣٧
 هو.144٣ /12 /1وتاريخ  12٣م بناب علي نظام الشركات الصادر بالمرسوم الملكي رقم م/2٠2٣

 /٨ /2٠( وتاريخ 2٠٠4-11-1ة بموجب القرار رقم )صئحة سوووووولوكيات السوووووووق، الصووووووادرة ع  مجلم هيةة السوووووووق المالي
 /٦ /2وتاريخ  /٣٠م بناب علي نظام السوق المالية الصادر بالمرسوم الملكي رقم م2٠٠4 /1٠ /4هوووووووووووو الموافق 1425
 /1 /25هوووووووو الموافق 1442 /٦ /12( وتاريخ 2٠21-11-2هوووووووو المعدلة بقرار مجلم هيةة السوق المالية رقم )1424
 م.2٠21
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 /21( وتاريخ 2٠٠5-٨٣-1مؤسووسووات السوووق المالية، الصووادرة ع  مجلم هيةة السوووق المالية بموجب القرار رقم )صئحة 
 /2وتاريخ  /٣٠م بناب علي نظام السوق المالية الصادر بالمرسوم الملكي رقم م2٠٠5 /٦ /2٨هوووووووووووو الموافق 142٦ /5
 /22هوووووووو الموافق 144٦ /1 /1٦( وتاريخ 2٠24-٨٧-4هوووووووو المعدلة بقرار مجلم هيةة السوق المالية رقم )1424 /٦
 م.2٠24 /٧

موسوعة المصطلحات التشريرية بدول مجلم التعاول لدول ال ليي العربية، المصطلحات التشريرية الموسدة لنظام )قانول( 
 م.2٠2٣الأوراق المالية، الصادر ع  الأمانة العامة لمجلم التعاول 

 والأبحاث الكتب والمؤلفات

، -الرياض-امة للشوووووووركات دراسوووووووة مقارنة، تأليف: محمد ب  براك الفوزال، الناشووووووور: م تبة القانول واصقتصووووووواد الأس ام الع
 م.2٠14الطبعة الأولي 

أس ام عقد اسوووتشوووارة إصووودار الأوراق المالية )دراسوووة مقارنة(، تأليف: مجدم ب  سوووعيد المرعشوووي، بحث تكميلي لنيو درجة 
 هو.14٣5-14٣4معة الإمام محمد ب  سعود الإسامية للعام الجامعي الماجستير في السياسة الشر ية بجا

أسووووووووواسووووووووويات القانول التجارم )دراسوووووووووة مقارنة(، تأليف: مصوووووووووطفي كمال  ه، منشوووووووووورات الحلبي الحقوقية، الطبعة الأولي 
 م.2٠1٦

يو درجة الدكتورا  في اصكتتاب في الشوووووركات المسووووواهمة سقيقته وأس امه، إعداد: عمر ب  محمد العجال، رسوووووالة مقدمة لن
 هو.14٣2-14٣1الفقه ب لية الشريعة بجامعة الإمام محمد ب  سعود الإسامية لعام 

، الناشر: دار الكتب العلمية 155هوووووووووو(، ص ٨1٦التعريفات، تأليف: علي ب  محمد ب  علي الزي  الشريف الجرجاني )ت 
 م.1٩٨٣-هو 14٠٣لبنال الطبعة: الأولي -بيروت 

امو المؤثرة علي أسووووعار الأسووووهم للشووووركات المسوووواهمة السووووعودية، تأليف: في بنت علي الراجحي، رسووووالة دراسووووة بعي العو 
مقدمة صسوووووتكمال متطلبات الحصوووووول علي درجة ماجسوووووتير العلوم في المحاسوووووبة، كلية الشووووورق العربي للدراسوووووات العليا 

 هو.14٣٨

ب  سسووووي ، بحث تكميلي لنيو درجة الماجسووووتير في  سوووووق الأسووووهم لتمويو الشووووركات، تأليف: عبد العزيز ب  عبد اللطيف
 هو. 14٣٣-14٣2اصقتصاد بجامعة الإمام محمد ب  سعود الإسامية للعام الجامعي 

، د. نايف ب  إبراهيم المزيد، بحث منشور في مجلة العلوم الشر ية بجامعة القصيم -دراسة نظامية-عاوة إصدار الأسهم 
 (. 2٠25)يناير 

تأليف: محمد ب  م رم ب  علي، أبو الفوووووووووو، جمال الدي  اب  منظور الأنصووووووووارم الرويفعي الإفريقي )ت لسووووووووال العرب، 
 هو. 1414 -بيروت، الطبعة: الرالرة  –هو(، الناشر: دار صادر ٧11

نيو مسووووؤولية المرم  ع  بيانات نشوووورة الإصوووودار )دراسووووة تطبيقية(، تأليف: محمد ب  عبد الله العليال، بحث تكميلي مقدم ل
 هو.14٣4-14٣٣درجة الماجستير في السياسة الشر ية بجامعة الإمام محمد ب  سعود الإسامية 
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 المواقع الإلكترونية

 الموق  الإلكتروني للهيةة السعودية للمراجعي  والمحاسبي . 

 الموق  الإلكتروني لسوق تداول السعودية.

 الموق  الإلكتروني لهيةة السوق المالية.

 بالحروف اللاتينية العربيةالمراجع 
al-Anẓimah 

Niẓām al-Sūq al-mālīyah, al-ṣādir bi-al-marsūm al-Malakī raqm M / 30 bi-tārīkh 2/6 / 1424h. 

Niẓām al-sharikāt, al-ṣādir bi-al-marsūm al-Malakī raqm (M / 132) wa-tārīkh 1/12/1443h. 

Niẓām Muʻālajat al-munshaʼāt al-mālīyah al-muhimmah al-ṣādir bi-al-marsūm Malakī raqm (M / 38) wa-tārīkh 

25/4 / 1442h. 

Niẓām mihnat al-muḥāsabah wa-al-murājaʻah al-ṣādir bi-al-marsūm al-Malakī raqm (M / 59) bi-tārīkh 27/7 / 

1442h. 
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(1-199-2006 

al-Taʻlīmāt al-khāṣṣah bi-tanẓīm alyh al-istiqrār alsʻry llṭrwḥāt al-awwalīyah, al-ṣādirah ʻan Majlis Hayʼat al-Sūq 
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Qawāʻid ṭarḥ al-awrāq al-mālīyah wa-al-iltizāmāt al-mustamirrah al-ṣādirah ʻan Majlis Hayʼat al-Sūq al-mālīyah 

bi-mūjib al-qarār raqm 3-123-2017. 

al-Lāʼiḥah al-tanfīdhīyah li-niẓām al-sharikāt al-khāṣṣah bshrkāt al-musāhamah al-mudrajah, al-ṣādirah ʻan Majlis 

Hayʼat al-Sūq al-mālīyah bi-mūjib al-qarār raqm (8-127-2016) wa-tārīkh 16/1 / 1438h 

Lāʼiḥat Aswāq wa-marākiz iydāʻ al-awrāq al-mālīyah, al-ṣādirah ʻan Majlis Hayʼat al-Sūq al-mālīyah bi-mūjib al-
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Information and Data in the Prospectus of Issuing Shares in the 

Parallel Market: A Legal Study 

Naif bin Ibrahim Almazyad 

Assistant Professor, Department of Law, College of Sharia, Qassim University, Buraydah 

Kingdom of Saudi Arabia 

nmzied@qu.edu.sa 

 

Abstract: Information and data play a fundamental legal role in achieving justice, integrity and 

transparency in securities trading. The legal system of the financial market regulates the 

foundations and methods of collecting, using and publishing information and data related to 

listed joint stock companies to enhance the guarantee of investor protection. Disclosure is one 

of the essential pillars of financial market laws, and companies are legally required to disclose 

a variety of information and data periodically and regularly to ensure that all investors have 

access to such information at the same time, and to protect them from misleading, manipulation 

and fraud. The Financial Market Law, its implementing regulations, and the rules and 

instructions issued by the Board of the Saudi Capital Market Authority stipulate many strict 

legal provisions that specify and clarify the information and data that the issuer must disclose 

and include in the issuance prospectus. These provisions are distributed and scattered in many 

legal sources. This research is dedicated to clarifying and listing the most important information 

and data that must be legally available in a share issuance prospectus in the parallel market from 

these multiple sources. 

Keywords: Information and data, issuer, prospectus, parallel market, financial statements, 

financial position. 
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