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Technical Committee

International Organization of Securities Commissions (IOSCO) ورقة بإصذار

 Mitigating Systemic Risk Aدور الجهات الرقابية  –الحذ من المخاطر النظامية عن  عمل

Role for Securities Regulators

التعامل مع المخاطر النظامٌة ومساعدة أعضائها فً ضمن توجه الاٌوسكو فً  الورقة هأتً هذتو

 ٌولٌومن مبادئ الاٌوسكو التً تم إقرارها فً شهر  7و  6هذا المجال وذلك تحقٌقا للمبدأٌن 

 .الورقة ه. وفٌما ٌلً ملخص لأهم ما جاء فً هذ0202

 

 هٌئات الرقابة على الأوراق المالٌة والمخاطر النظامٌة

على الحد من  IOSCOلقد عملت المنظمة الدولٌة لهٌئات الرقابة على الأوراق المالٌة الاٌوسكو 

للنظم  الثلاثة حجم المخاطر النظامٌة التً تكتنف الاستثمار باعتبارها واحدة من الأهداف الرئٌسة

تم تبنٌهما  اناللذالرقابٌة، وقد تواصل هذا الاهتمام، حٌث تم التعبٌر عنه فً المبدأٌن الجدٌدٌن 

خاطر النظامٌة واستحداثهما على النظم الرقابٌة بهدف التعامل مع الم 0202اعتبارا من ٌولٌو 

 : ً، وهما علً وجه التحدٌد كما ٌلبصورة أكثر فاعلٌة

ٌكون لدٌها أو تساهم فً عملٌات مراقبة وتحدٌد على الجهة الرقابٌة أن  –المبدأ السادس 

  من خلال تشرٌعاتها ومهامها.وإدارة المخاطر النظامٌة 

مراجعة نطاق القوانٌن  أو تساهم فً عملٌة على الجهة الرقابٌة أن تتخذ ما ٌلزم –المبدأ السابع 

 والنظم الرقابٌة 
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والتً تعد تقدٌما لعملٌة تطوٌر  ها منظمة الاٌوسكوالتً تبنت على هذه المبادئ ورقة العمل تم بناء

ة والتصدي للمخاطر النظامٌة، تعتبر فً الوقت نفسه، أحد الوسائل آلٌة التحدٌد والتحلٌل والرقاب

 الهامة للعمل على استقرار النظم المالٌة. 

 

 أهم النتائج الرئٌسة : 

لقد وضعت ورقة العمل فً سٌاق ما تضمنته دور الجهات الرقابٌة على الأوراق المالٌة فٌما 

ٌختص بالمخاطر النظامٌة، والتً اشتملت على الطرق والوسائل الضرورٌة التً ٌجب أن تتطور 

والمؤشرات التً ٌجب على الجهات الرقابٌة استخدامها فً  الطرقفً أسواق الأوراق المالٌة، 

الجهات الرقابٌة نحو الكٌفٌة التً تتصرف بها  الإرشاداتلتحدٌد مصادر المخاطر النظامٌة، بحثها 

التقلٌل والحد من  حالات حدوث المخاطر النظامٌة، وأٌضا للتخفٌف من حدتها حالة حدوثها.  فً

 :  ًوعلٌه، فقد كان من أهم ما تمخضت عنه النتائج الأولٌة ما ٌل

المحورٌة فً تطوٌر تحدٌد ماهٌة  الأمورمن أهم  والشفافٌة الإفصاحٌعتبر كل من  .0

عن طرٌق الجهات الرقابٌة قدرة وفى الوقت نفسه، لتعزٌز  المخاطر النظامٌة،

التً تساعدها لاتخاذ الإجراءات فً مواجهة المخاطر  بالمعلومات المطلوبةتزوٌدها 

لمتعامل فٌها  تكمن فً . ولعل أهمٌة الشفافٌة فً الأسواق وفى المنتجات االنظامٌة

كونها أداة فاعلة فً فهم واستٌعاب ما ٌجرى عن كثب وأٌضا فً التعامل المناسب 

مع المخاطر النظامٌة، كما أن من شأنها أٌضا أن تتٌح مزٌدا من الفرص للمشاركٌن 

، فان على الجهات الرقابٌة مسئولٌة لٌة لتحدٌد تكلفة المخاطر. وعلٌهفً الأسواق الما

الشفافٌة فً  زٌادةخاص واهتماما ٌجب توجٌه الجانب الأعظم منه نحو  من نوع

الاستثمارٌة وعن التام والكامل عن المنتجات  الإفصاح تعزٌز الأسواق وأٌضا فً

 المشاركٌن فً هذه الأسواق . 

ٌعتبر من الأمور الضرورٌة  القوي على ممارسة الأعمالالرقابً  الإشراف إن .0

فً التعامل مع وجود حوافز غٌر وأٌضا والرئٌسٌة فً التعامل مع تعارض المصالح 

 مشوهة ولها، تصبح الحوافز مرغوب فٌها فً النظام المالً. فبدون تلكم الرقابة

تموٌل الاستثمار عن طرٌق الاقتراض زٌادة النتائج وعواقب وخٌمة، مثالا على ذلك 
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فً  ، فان ثقة المستثمرومع وجود هذه الرقابةخطورة فً النظام المالً. وزٌادة ال

 الاستقرار فً الأسواق .  فً الأسواق سوف تزٌد مما سٌساهم

وتأثٌراته  فً الأدوات المالٌة والإبداع التجدٌد تركٌز الجهات الرقابٌة علىضرورة  .3

وذلك بغرض أن داع والإب. ٌجب تشجٌع التجدٌد على سلامة واستقرار النظام المالً

دة ومشاركٌن جدد كفاءة الأسواق أو لإدخال منتجات مفٌ وزٌادةٌصبح أداة لتطوٌر 

 والإبداع التجدٌد التركٌز والمراقبة الشدٌدة على. كما أنه ٌجب فً الأسواق أٌضا

وكذلك الذي تكون فٌه إدارة المخاطر غٌر ٌكتنفه الغموض أو عدم الوضوح  الذي

 . ملائمة

فً صناعة الخدمات المالٌة بوجه عام،  الدور الفاعل والرئٌساستنادا إلى حقٌقة أن  .4

، نقلها أوالمخاطر  إٌجادوبقدرتها على  الأسواق المالٌةٌعتمد فً المقام الأول على 

وعلٌه، فانه ٌجب على الهٌئات الرقابٌة أن تعمل على التعاون مع المشرفٌن الآخرٌن 

ونقاط اهم الشامل لاقتصادٌات أسواق الأوراق المالٌة، وأن تعمل على تطوٌر التف

إن ضعفها وارتباطها وتداخلها مع القطاع المالً بشكل عام والاقتصاد الحقٌقً. 

المشاركة وتبادل  المعلومات حول الأسواق المالٌة سوف ٌكون ضرورٌا حتى ٌمكن 

تجاه المخاطر  رجة كبٌرةملائمة وكافٌة بد أكثرالنظم الرقابٌة من تقدٌم رقابة 

 . النظامٌة

من الضروري والمهم للأجهزة والهٌئات الرقابٌة على الأوراق المالٌة أن تعمل على  .5

والتً تنشأ  تطوٌر معاٌٌر ومقاٌٌس المخاطر الرئٌسة المتعلقة بالمخاطر النظامٌة

من جراء تنفٌذ المعاملات والعملٌات التً تقوم بها الأسواق المالٌة والارتقاء فً 

قت نفسه بالمفاهٌم حول تطبٌقات الخطوات الملموسة اللازمة حٌال المخاطر الو

 النظامٌة المتعارف علٌها والتً تم تحدٌدها. 

 

إطار فعال وكفؤ ومتٌن للتعامل ٌمثل فً هذه الورقة وفى الواقع فان ما تم التوصل إلٌه من نتائج 

عملٌة ، فان ، وعلى أٌة حالق المالٌةبالنسبة للجهات الرقابٌة على الأورالمخاطر النظامٌة مع ا

هً تطوٌر كٌفٌة التعامل مع المخاطر النظامٌة من قبل الهٌئات الرقابٌة فً مجال الأوراق المالٌة 



 

5 
 

على  الاٌوسكو. وتعمل منظمة البحوث والدراسات إجراءتتطلب مزٌدا من و عملٌة مستمرة

عملٌة تطوٌر أطر المخاطر النظامٌة وبصفة خاصة  ًف مشاركتها ومشاركة أعضائهااستمرارٌة 

 Standing Committee on Risk andاللجنة القائمة للمخاطر والأبحاث من خلال 

Research. 

ات الرقابة على الأوراق المالٌة قناعة مفادها ئ، فان لدى المنظمة الدولٌة لهٌوفى هذا الخصوص

عب الدور الفاعل والرئٌس لٌس فقط فً تحدٌد المخاطر أن الهٌئات الرقابٌة على الأوراق المالٌة تل

لال هذه المخاطر خل تقلٌلفً طرٌقة التعامل معها ومجابهتها، مما ٌمثل  وأٌضاالنظامٌة بل 

 . العملٌات الٌومٌة والمعاملات

 

أن ٌعمل على تحدٌد رد فعله واستجابته من واقع  IOSCOوعلٌه فان على كل عضو من أعضاء 

هٌكل نظامه الرقابً وسلطاته النظامٌة الوطنٌة وأٌضا بما ٌتناسب مع حجم السوق والملامح 

. وبالتالً ، فان علً الهٌئات الرقابٌة فً النظم المختلفة أن ئٌسة لأهم ما ٌتمٌز به هذا السوقالر

السوق لدٌها بما ٌمثل فً مجملة إضافة ومبادرة ولٌس  تقوم بدورها الفردي بناءً على معطٌات

 بالضرورة أن ٌكون نقلا أو نسخة من عمل أحد الأعضاء الآخرٌن . 

 

تؤكد على أنه من الضرورة أن تتعاون كل الهٌئات الرقابٌة  IOSCO سكو وٌكما أن منظمة الا

مع كل من المصارف  كةبالمشارللأوراق المالٌة وتتحمل المسئولٌة تجاه المخاطر النظامٌة 

. وبهدف الاحترازٌة والتنظٌمٌة الإجراءاتالمركزٌة والأجهزة الرقابٌة التً تعمل على تنفٌذ 

الأخرى الأجهزة والمنظمات   ذا التعاون معٌساهم ه أن، ٌجب المشاركة فً المسؤولٌة هتعزٌز هذ

ة بازل، والاتحاد ، ولجنFinancial Stability Board (FSB)مثل مجلس الاستقرار المالً 

العالمً لهٌئات الرقابة على التأمٌن والمنظمة الدولٌة لهٌئات الرقابة على الأوراق المالٌة 

IOSCO ،الجهات جمٌعا. هذه  والخبرات والتنسٌق بٌنتبادل المعلومات  فً زٌادة 


