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تتمتع هيئة أسواق المال بالشخصية الاعتبارية والاستقلال المالي والإداري، وهي الجهة المعنية بالتنظيم والرقابة والإشراف 
على أسواق المال في دولة الكويت منذ صدور القانون رقم )7( لسنة 2010 بشأن إنشاء هيئة أسواق المال وتنظيم نشاط الأوراق 

المالية وتعديلاته.

تهدف الهيئة إلى تنظيم نشاط الأوراق المالية بما يتسم بالعدالة والتنافسية والشفافية، وتنمية أسواق المال وتنويع وتطوير 
أدواتها الاستثمارية مع السعي للتوافق مع أفضل الممارسات العالمية، وتوفير حماية المتعاملين في نشاط الأوراق المالية، وتقليل 
الأخطار النمطية المتوقع حدوثها في تلك الأنشطة، وتطبيق سياسة الإفصاح الكامل بما يحقق العدالة والشفافية ويمنع تعارض 

المصالح واستغلال المعلومات الداخلية، والعمل على ضمان الالتزام بالقوانين واللوائح ذات الصلة بتلك الأنشطة.

كما تمثل توعية الجمهور بنشاط الأوراق المالية والمنافع والمخاطر والالتزامات المرتبطة بالاستثمار في الأوراق المالية وتشجيع 
تنميته أحد الأهداف الرئيسية للهيئة، وتمثل الإصدارات التوعوية إحدى أدوات الهيئة لأداء دورها التوعوي.

تمهيد

3 تطويــــر أســــواق الـمـــــال فـــي دولـــة الكـــويـــــــت
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5  )PTM( نظام ما بعد التداول



مقدمة
يأتي الانضمام إلى عضوية المنظمة الدولية لهيئات الأوراق المالية )IOSCO( والارتقاء بتصنيف سوق الكويت للأوراق المالية 
إلى مستوى الأسواق الناشئة وفقاً لمعايير التصنيف المعتمدة لدى وكالات التصنيف الدولية كمؤسستي )FTSE وMSCI( في 
طليعة التوجهات الاستراتيجية للهيئة، وذلك نظراً لما يوفره تحقيق هذه الأهداف من ضمانات للمتعاملين في أسواق المال بشأن 
كفاءة الآليات والإجراءات المتبعة  لجميع الأطراف الفاعلة في السوق ومواكبتها لأفضل الممارسات الدولية. ويقتضي هذا الأمر 
اتخاذ جملةٍ من الإجراءات والتحديثات في مفاصل شتى من أنشطة الأوراق المالية وخصوصا تلك المتعلقة بقضايا التقاص 

والتسوية وفتح الحسابات الخاصة بالمؤسسات والمتداولين العالميين. 

ويعتبر تطوير »نظام ما بعد التداول« خطوة أساسية لإنجاز تلك الإجراءات والتحديثات من ناحية، والاستجابة لمتطلبات التوافق 
مع المعايير الدولية المعتمدة من ناحية أخرى.

نظام ما بعد التداول )PTM(... مزايا متعددة 
يعنى نظام ما بعد التداول بتوفير الخدمات المتممة اللاحقة لتنفيذ أية صفقة في بورصة الأوراق المالية وفق آلية تتوافق مع 
أفضل المعايير والممارسات الدولية المطبقة بما في ذلك خدمات التقاص والتسوية وحفظ الأصول وتقديم التقارير والحصول 

على الأرباح وسوى ذلك من الخدمات.

ولهذا النظام جملة من الفوائد التي تجعل من تطبيقه مطلباً، لا خياراً، لنجاح تحقيق النقلة النوعية المستهدفة في مجال أنشطة 
الأوراق المالية المحلية، ويمكن إيجاز أهم الفوائد المستهدفة من هذا النظام بالآتي:
-  زيادة كفاءة أنظمة التداول وما بعد التداول، وتعزيز ثقة المستثمرين بتلك الكفاءة.

-  تكريس مقومات الشفافية في أنشطة التقاص والتسوية والحد من المخاطر التي قد تتعرض لها.
-  تهيئة البيئة المواتية لتداول أدوات استثمارية ومالية متطورة.
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-  المساهمة في جذب الاستثمارات المؤسسية المحلية والأجنبية لبورصة الأوراق المالية.
-  تعزيز مستويات السيولة في السوق. 

-  التوافق مع المعايير الدولية وامتلاك مقومات الانضمام للمنظمات الدولية والارتقاء بتصنيف السوق.

الإعداد لنظام ما بعد التداول
أولت هيئة أسواق المال منذ نشأتها تطوير نظام ما بعد التداول كثيراً من اهتمامها حيث أعدت الدراسات اللازمة كما شكلت 
اللجان المطلوبة ووضعت خطة العمل المطلوبة بالتنسيق مع الجهات المعنية بهذا المشروع، كما أصدرت قرارها رقم 72 لسنة 
2016 بشأن تطبيق  نظام ما بعد التداول )المرحلة الانتقالية( حيث أوجب هذا القرار على جميع الجهات الخاضعة لرقابة 
تلك  باعتبار  التنفيذ،  اللازمة حين دخولها حيز  بالممارسات  القيام  النظام  بهذا  الصلة  ذات  الجوانب  والمشاركين في  الهيئة 
المشاركة  تهيئة الأطراف  إلى  بالإضافة  السوق،  ورفع تصنيف  التداول  بعد  ما  لمعالجة مخاطر نظام  المرحلة خطوة مبدئية 

لتحقيق المرحلة النهائية لنظام ما بعد التداول.   

مراحل نظام ما بعد التداول 
نظراً لضخامة حجم التغييرات اللازمة التي يتطلبها تنفيذ مشروع نظام ما بعد التداول بشكله النهائي، فقد قررت الهيئة تنفيذ 
المشروع على مرحلتين: مرحلة انتقالية ومرحلة نهائية، تتكاملان فيما بينهما في المخرجات المستهدفة وتختلفان في مراحلهما 

واختباراتهما وكذلك في بعض الأطراف المشاركة في كلٍّ منهما.

7  )PTM( نظام ما بعد التداول



1-  المرحلة الانتقالية: وتنقسم هذه المرحلة بدورها إلى مرحلتين، وتستهدف تهيئة الأطراف المشاركة في هذا النظام وتوفير 
البنية التحتية اللازمة لتطبيقه تمهيداً للانتقال إلى المرحلة النهائية، ومن المنتظر أن يتم خلال هذه المرحلة:

أ.  إنجاز خطوات هامة على صعيد تنفيذ المتطلبات التي تضمنها القرار 72 لسنة 2016 بشأن تطبيق نظام ما بعد 
التداول )المرحلة الانتقالية(.

ب.  تعزيز قدرة شركات الوساطة على إدارة المخاطر المرتبطة بتعاملات الأوراق المالية.
ج.  تقديم نموذج الوسيط المؤهل لتطوير أعمال شركات الوساطة وتقديم خدمات استثمارية متطورة. 

د.  الإعداد لتنفيذ بعض المتطلبات الواردة في اللائحة التنفيذية كصانع السوق ومشاريع تغيير الوحدات السعرية وتصنيف 
وتقسيم الشركات المدرجة.

هذا، وقد بدأت الاختبارات الخاصة بالمرحلة الانتقالية الأولى في نوفمبر من عام 2016 ومن المنتظر البدء باختبارات المرحلة 
الانتقالية الثانية في الربع الثالث من عام 2017. 

2 -  المرحلة النهائية: من المنتظر أن تشهد هذه المرحلة ما يلي:
أ.  تطوير نظام التسوية والتقاص من خلال تقديم الوسيط المقابل المركزي، وذلك للحد من المخاطر المتعلقة بأعمال 

التسوية لتعاملات الأوراق المالية ودعم تداول المزيد من الأدوات الجديدة كالمشتقات المالية.
ب.  تقديم مستويات مختلفة لأعضاء التقاص.

ج.  تسوية الجانب النقدي للتداولات عن طريق بنك الكويت المركزي.
د.  توفير صندوق لضمان تسوية تعاملات الأوراق المالية وفقاً للممارسات الدولية. 

وتجدر الإشارة إلى أن هذه المرحلة تعقب المرحلة الانتقالية ومن المزمع تنفيذ الاختبارات الخاصة بها خلال عام 2018.
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البرامج الزمنية للاختبارات الخاصة بمراحل مشروع نظام ما بعد التداول:
الجدول التالي يقدم ملخصاً للاختبارات الخاصة بكل مرحلة من مراحل تطبيق مشروع نظام ما بعد التداول:

التاريخ المتوقع لنهاية الاختباراتالاختباراتالمرحلة
)IPTM1( نهاية الربع الأول 2017نوفمبر 2016المرحلة الانتقالية الأولى
)IPTM2( نهاية الربع الرابع 2017يوليو 2017المرحلة الانتقالية الثانية

)FPTM( عام 2018المرحلة النهائية

9  )PTM( نظام ما بعد التداول



مخرجات المشروع بصورة ٍ تفصيلية وفقاً لمراحله المختلفة:
التحتية  البنى  المالية والمتوافقة مع مبادئ  المتبعة في مجال أنشطة الأوراق  الدولية  التوصل إلى تطبيق أفضل الممارسات 
لسوق المال )Principles for Financial - Market  Infrastructures - )PFMI والتي وضعتها لجنة نظم الدفع والتسوية 
لمفوضيات  الدولية  المنظمة  بين  المشتركة   -  )Committee on Payment and Settlement Systems - CPSS(

ـات  ـ للتسويـ ـي  الدولـ والبنك   )International Organization Securities-Commissions - IOSCO( المال  أسواق 
النهائي للمشروع  حيث تمثل هذه المبادئ المتطلب الرئيسي والهدف   - )Bank for International Settlement - BIS(

بمجمله، إلا أن النجاح في التوصل إليه يتطلب جملة من الاستحقاقات وتنفيذ العديد من المتطلبات التي يوجزها الجدول التالي 
موزعةً على مراحل المشروع المختلفة:

المتطلبم
المرحلة 

الانتقالية الأولى 
)IPTM 1(

المرحلة 
الانتقالية الثانية 

)IPTM 2(

المرحلة
النهــائيــــة
)FPTM(

توحيــد دورة تســوية معامــلات الأوراق الماليــة لجميــع المتعامليــن فــي بورصــة الأوراق 1
  √الماليــة لتصبــح دورة التســوية )يــوم التــداول + 3 أيــام عمــل(.

تطبيــق الشــركة الكويتيــة للمقاصــة لنظــام الضمــان المالــي علــى شــركات الوســاطة 2
.)IPTM1 الماليــة المســجلة )قبــل تطبيــق√  

تغييــر الجــداول الزمنيــة للحصــول علــى الحقــوق الناتجــة عــن ملكيــة الســهم وفقــاً 3
  √للممارســات العالميــة.

  √تعديل الأخطاء الناتجة من تنفيذ الصفقات 4
ــة 5 ــة المقاصــة لتغطي ــن الحفــظ ووكال ــة مــن أمي ــة المقدم ــات المالي ــم الضمان تقدي

  √الإخفاقــات

آليــة تحقــق أميــن الحفــظ مــن جميــع تداولاتــه وإمكانيــة رفضهــا قبــل الســاعة 6
.)T+2( العاشــرة صباحــاً مــن يــوم التــداول بالإضافــة إلــى يومــي عمــل√  

إصــدار البورصــة للضوابــط والإجــراءات الفنيــة التفصيليــة اللازمــة لعمــل صانــع 7
الســوق. واســتكمال المقاصــة لجميــع المتطلبــات اللازمــة لعمــل صانــع الســوق 

)البيــع علــى المكشــوف، وإقــراض واقتــراض الأوراق الماليــة(.
√  
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تنفيــذ التغييــرات اللازمــة مــن قبــل شــركة بورصــة الكويــت لــلأوراق الماليــة للوحــدات 8
 Limit up( والحــد الأعلــى / الأدنــى لأســعار الأوراق الماليــة )Tick sizes( الســعرية

down(، ومواكبــة أنظمــة الشــركة الكويتيــة للمقاصــة لهــذه التغييــرات.
√  

 √ بدء العمل بنموذج الوسيط المؤهل.9
10 )Delivery versus Payment – DvP( تطبيــق نمــوذج التســليم مقابــل الدفــع

 Bank for International( للتســويات  الدولــي  البنــك  قبــل  مــن  المعتمــد 
.)Settlements

 √ 

تســوية تعامــلات الأوراق الماليــة )الجانــب النقــدي( مــن خــلال بنــوك تجاريــة محليــة 11
 √ مرخصــة مــن قبــل بنــك الكويــت المركــزي.

12 Omnibus( المجمعــة  الحســابات  ضمــن  العمــلاء  حســابات  بيــن  الفصــل 
Accounts( لــدى الأشــخاص المرخــص لهــم مــع اســتخدام الترقيــم المناســب 

للتعــرف علــى هويــة كل عميــل.
 √ 

 √ تصنيف وتقسيم الشركات المدرجة في بورصة الأوراق المالية.13
تطبيــق وتنظيــم آليــة قواطــع الدوائــر الســعرية )Circuit Breaker( مــع الحــد 14

.Dynamic Limit - الأعلــى / الحــد الأدنــى المتغيــر √ 

تســوية تعامــلات الأوراق الماليــة )الجانــب النقــدي( خــلال حســابات مخصصــة لــدى 15
√  بنــك الكويــت المركــزي.

العمل بنموذج الوسيط المقابل المركزي16
.)Central Counter Party – CCP(  √

17.)GCM, DCM, NCM( تطبيق المستويات المختلفة لأعضاء التسوية  √
توفير صندوق لضمان عمليات التسوية18

√  )Settlement Guarantee Fund( بمعايير دولية.

توفير أدوات استثمارية  تتوافق مع المعايير الدولية كالتالي:19
.)ETF( صناديق المؤشرات المتداولة -
- المشتقات )الآجل، البيوع، الخيارات(.

- تداول أدوات الدخل الثابت )السندات والصكوك(.
- التداول بالهامش.

- البيع على المكشوف.

 √

تطبيــق أفضــل الممارســات الدوليــة المتبعــة فــي أســواق المــال المتقدمــة والتــي 20
√ تتماشــى مــع توصيــات PMFI والتــي وضعتهــا لجنــة CPSS-BIS/IOSCO الدوليــة.

11  )PTM( نظام ما بعد التداول



الأطراف المشاركة في مشروع نظام ما بعد التداول بمراحله المختلفة:
يتم تنفيذ مشروع نظام ما بعد التداول بالتعاون والتنسيق مع الأطراف المعنية به والتي يتضمنها الجدول التالي، وكذلك بالتعاون 

والتنسيق مع جهات استشارية مختلفة:

المرحلة الانتقالية الأولى الجهة المشاركةم
)IPTM 1(

المرحلة الانتقالية الثانية
)IPTM 2(

المرحلة النهائية
)FPTM(

√√√شركة بورصة الكويت للأوراق المالية1
√√√شركات الوساطة المالية2
√√√الشركات الاستثمارية3
√√الشركة الكويتية للمقاصة4
√√البنوك التجارية5
√√الوسيط المؤهل6
√بنك الكويت المركزي7
√الوسيط المقابل المركزي8
√أعضاء التقاص9
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13
بورصة الكويت ... 

تحديات الواقع وآفاق المستقبل



مقدمة
ــة الســتينات والســبعينات  ــي مــن القــرن الماضــي لتشــهد حقب ــع النصــف الثان ــذ مطل ــي الكويــت من ــة ف ــدأ نشــاط الأوراق المالي ب
ازدهــاراً لافتــاً فــي تأســيس الشــركات المســاهمة التــي شــكلت أســهمها النــواة الأولــى لظهــور البورصــة الكويتيــة، وكذلــك فــي أنشــطة 
ــي التــي اســتدعت تدخــل المشــرع  الأوراق الماليــة ،وفــي مطلــع ثمانينــات القــرن الماضــي عصفــت أزمــة المنــاخ بالاقتصــاد المحل
الكويتــي إلــى إصــدار العديــد مــن المراســيم واللوائــح التــي قضــت بتنظيــم ســوق الأوراق الماليــة، فــكان المرســوم الأميــري الصــادر 
فــي 1983/8/14 القاضــي بتنظيمــه والــذي عــدل لاحقــاً عــام 2005، بمثابــة المفصــل الهــام فــي انطــلاق تــداولات الأوراق الماليــة 

بشــكل متكامــل ومنظــم.

والســوق الــذي تــم افتتــاح مبنــاه بتاريــخ 1984/9/19 بــدأ نشــاطه فــي 1984/9/29 ليشــهد منــذ ذلــك التاريــخ انطلاقــة جديــدة 
ــه لــم يــق الســوق مــن مواجهــة أزمــات عــدة،  ــاًّ، إلا أن ذلــك كل ــاًّ  وعربي وإجــراءات تطويريــة متعاقبــة منحتــه ريــادة مســتحقة إقليمي
ــة  ــى الأنشــطة ذات الصل ــة عل ــة والرقابي ــات الإشــرافية والتنظيمي ــدد الجه ــا تع ــي مقدمته ــي ف ــة مســببات عــدة يأت ــت محصل كان
بــالأوراق الماليــة الأمــر الــذي أكــد ضــرورة تجــاوز تلــك الثغــرات وتوحيــد تلــك الجهــات تحــت مظلــة تشــريعية ورقابيــة موحــدة فــكان 
إنشــاء هيئــة أســواق المــال بموجــب القانــون رقــم )7( لســنة 2010 بشــأن إنشــاء هيئــة أســواق المــال وتنظيــم نشــاط الأوراق الماليــة 
وتعديلاتــه التــي تولــت مهــام الإشــراف التــام علــى الســوق تشــريعاً وتنظيمــاً ورقابــة فــي مرحلــة انتقاليــة امتــدت منــذ تأســيس الهيئــة 

وصــولاً إلــى الخامــس والعشــرين مــن شــهر ابريــل مــن عــام 2016 موعــد بــدء شــركة البورصــة مهامهــا كمشــغل للبورصــة.

بصــورةٍ  عامــة، يمكــن القــول بــأن تــداولات الأوراق الماليــة فــي الكويــت علــى وجــه العمــوم قــد مــرت بمراحــل أربــع أساســية: الأولــى 
منهــا تمتــد بيــن منتصــف القــرن الماضــي حتــى مطلــع ثمانيناتــه وتحديــداً حتــى موعــد حــدوث أزمــة المنــاخ عــام 1982، أمــا الثانيــة 
ــة  ــام 2010، أمــا الثالث ــم )7( لع ــة أســواق المــال رق ــون هيئ ــي مــع صــدور قان ــم الســوق عــام 1983 وتنته ــذ إعــادة تنظي ــدأ من فتب
فتمتــد منــذ ذلــك التاريــخ وحتــى موعــد خصخصــة الســوق، لتبــدأ معهــا آخــر تلــك المراحــل فــي عــام 2016، وهــي مرحلــة حافلــة 
بالتحديــات يســتدعي تجاوزهــا القيــام بمبــادراتٍ عــدة، هــذا مــا ســنحاول اســتعراضه عبــر تحليــل واقــع بورصــة الكويــت بتحدياتــه 

المتعــددة وصــولاً لأهــم المبــادرات والحلــول المقترحــة لتجاوزهــا والوصــول بالبورصــة إلــى الأهــداف المنشــودة.
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بورصة الكويت... تحديات واستحقاقات
تواجــه بورصــة الكويــت علــى أعتــاب المرحلــة النهائيــة الحاليــة سلســلة مــن التحديــات التــي يمثــل تجاوزهــا مطلبــاً حاســماً لتحقيــق 
ــارزاً لهــا، أهــم تلــك التحديــات يمكــن إيجازهــا  ــاً ب ــى مصــاف الأســواق الناشــئة عنوان ــي يمثــل الارتقــاء بتصنيفهــا إل تطلعاتهــا والت

بالآتــي:

تراجع السيولة:
يمثــل تراجــع تــداولات البورصــة كمــاًّ وقيمــة، وكذلــك انخفــاض قيمتهــا الســوقية الســمة الأبــرز لنشــاطها منــذ الأزمــة الماليــة 

العالميــة الأخيــرة، وتشــير مؤشــرات البورصــة منــذ ذلــك الحيــن إلــى عــدم تعافيهــا مــن تبعــات تلــك الأزمــة.

صعوبة تداول الكميات الكبيرة:
يواجــه كبــار المــلاك والمتداوليــن فــي البورصــة مصاعــب فــي تنفيــذ الصفقــات الكبيــرة، الأمــر الــذي يســتغرق فتــرات زمنيــة 

مطولــة للغايــة فــي إنجازهــا.

افتقاد البورصة لقاعدة مصدرين جاذبة:
ــك حســب  ــوقية، وذل ــا الس ــاً لقيمته ــرة وفق ــي البورصــة كشــركات كبي ــة ف ــن الشــركات المدرج ــاً م ــف 8% تقريب ــن تصني يمك
تصنيــف المنتــدى الاقتصــادي العالمــي للبورصــات فــي عــام 2016 )16 شــركة مــن أصــل 197( و19% منهــا متوســطة )38 
شــركة( و26% منهــا صغيــرة )52 شــركة( و46% منهــا مايكــرو )91 شــركة( أمــا مــن ناحيــة التصنيــف وفقــاً لمتوســط القيمــة 
ــار فــي الوقــت الــذي يقــل معــدل  ــاوز المئــة ألــف دين ــإن 33% مــن الشــركات المدرجــة ذات تــداولات تتج ــاًّ ف ــة يومي المتداول

ــي. التــداولات اليوميــة لـــ44% منهــا عــن 25 ألــف دينــار كويت

قصور في قواعد الإدراج:
تفتقــر بعــض متطلبــات الإدراج فــي البورصــة للمبــررات الوافيــة كمــا تتضمــن معوقــات عــدة ألقــت بظلالهــا علــى عمليــة الإدراج 

بصــورةٍ عامــة.
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تدني كفاءة المعلومة الاقتصادية:   
افتقــار واقــع أنشــطة الأوراق الماليــة المحليــة للدراســات الماليــة لاســيما مــا تعلــق منهــا بالشــركات المدرجــة فــي البورصــة يتــرك 
تداعيــاتٍ  ســلبية علــى واقــع الشــفافية المطلوبــة وتدنــي المقومــات المطلوبــة للقــرار الاســتثماري الصحيــح، افتقــاد المعلومــة 
ــى مســتويات الشــفافية وضعــف ثقافــة الســوق والتــداول  ــي مســتويات كفاءتهــا ودقتهــا وتوقيتهــا ينعكــس عل الاقتصاديــة وتدن
والــذي يــؤدي بــدوره إلــى قاعــدة مصدريــن غيــر جاذبــة وعــزوف الشــركات عــن الاهتمــام الــلازم بإفصاحاتهــا وعــزوف مماثــل مــن 
المســتثمرين عــن المطالبــة بالمعلومــات الإضافيــة، الأمــر الــذي يكــرس انعدامــاً للثقــة فــي تلــك الشــركات ويرتــب إيقافهــا عــن 

التــداول بصــورة متكــررة.

تدني مستوى الاستثمار الأجنبي:
ــي لمقومــات جــذب المســتثمر الأجنبــي يطــرح تحديــات خاصــة بتجــاوز معوقاتــه المتعــددة كالإجــراءات  افتقــاد الســوق المحل

المطولــة لفتــح حســابات التــداول لهــذا المســتثمر وكثــرة المســتندات المطلوبــة لذلــك وتكــرار الكثيــر منهــا.

تحديات خاصة بالارتقاء بتصنيف السوق إلى مستوى الأسواق الناشئة:
تواجــه بورصــة الكويــت فــي إطــار توجههــا الاســتراتيجي المتمثــل بالارتقــاء بتصنيفهــا إلــى مســتوى الأســواق الناشــئة تحديــات 
عــدة، بعضهــا يقــع خــارج نطاقهــا كالنمــو الاقتصــادي وبعضهــا الآخــر يقــع فــي إطــار تخصصاتهــا، وإذا كانــت بعــض معاييــر 
التصنيــف المطلــوب محققــة فــإن بعضهــا الآخــر يســتلزم جهــوداً إضافيــة لتحقيقــه، لاســيما تلــك المتعلقــة بالاســتثمار الأجنبــي 

وكفــاءة الإطــار التشــغيلي ودورة التســوية والتقــاص.
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توجهات ومبادرات لتجاوز التحديات
لتجــاوز التحديــات آنفــة الذكــر ثمــة توجهــات عــدة ومبــادرات متنوعــة تعمــل شــركة البورصــة علــى تنفيذهــا خــلال الفتــرة الراهنــة 

والمســتقبلية يمكــن إيجازهــا بالآتــي:

تقسيم السوق:
يمكــن لتقســيم الســوق أن يســاعد فــي تجــاوز تحديــات عــدة )تراجــع الســيولة، وعــدم توافــر قاعــدة مصدريــن جاذبــة، تدنــي كفاءة 

المعلومــة، قصــور في قواعــد الإدراج(.
ــى المســتويات التاليــة )ســوق الأســهم الأول، ســوق الأســهم الرئيســي، ســوق المــزادات(، وذلــك  ومــن المزمــع تقســيم الســوق إل

ــى القيمــة الاســمية(. وفقــاً لمعاييــر عــدة )الســيولة، القيمــة الســوقية، الإفصــاح والالتــزام، الســنوات التشــغيلية، الســعر إل
كمــا يســتهدف تقســيم الســوق علــى صعيــد قواعــد الإدراجــات الجديــدة تشــجيع إدراج الشــركات العائليــة والحكوميــة مــن خــلال 

مقترحــات عــدة.

:OTC استحداث سوق خارج المنصة
ــي  ــع ف ــة كمــا هــو متب ــون هــذه القواعــد اختياري ــث تك ــة حي ــداول أو الحوكمــة الإلزامي لا يخضــع هــذا الســوق لقواعــد الإفصــاح أو الت
الأســواق العالميــة حيــث يخــدم هــذا الســوق الشــركات المشــطوبة والمنســحبة مــن الســوق الرســمي وكذلــك شــركات المســاهمة المقبلــة 

علــى الإدراج فــي مرحلــة تجميــع الأســهم Pre-IPO، وذلــك لكــي تدعــم عمليــة الإدراج إضافــةً إلــى الشــركات المســاهمة المقفلــة.
والبورصــة بصــدد إعــداد منصــة تــداول الكترونيــة لــلأوراق الماليــة والاســتثمارية )أســهم غيــر مدرجــة، ســندات وصكــوك، 
Private Equity( حيــث يســاعد هــذا النظــام للتــداولات توفيــر شــفافية فــي عمليــة اكتشــاف الأســعار ويســاعد فــي توفيــر 

ــاص والتســوية. ــة التق ــر آلي ــات الخاصــة وتطوي ــك الصفق الســيولة وكذل

تطبيق أدوات استثمارية جديدة:
وأهم تلك الأدوات يتمثل في:

-  الصفقــات الخاصــة: وقــد وضعــت البورصــة تحديــداً للحــالات الخاصــة بتلــك الصفقــات، كمــا قدمــت مقترحــات لضوابطهــا 
وشــروطها، تــم وضعهــا موضــع التطبيــق مؤخــراً.
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-  صانــع الســوق: حيــث تســاعد هــذه الأداة الهامــة فــي تحقيــق زيــادة فــي ســيولة الســوق مــن خــلال توفيــر العــروض والطلبــات 
ــراض  ــة إق ــن خــلال عملي ــار المــلاك م ــي لكب ــل إضاف ــر مصــدر تموي ــي توفي ــه ف ــي الوقــت ذات ــا تســاعد ف المســتمرة، كم
الأســهم. وثمــة مقترحــات عــدة لشــركة البورصــة علــى صعيــد صانــع الســوق كنوعيــة أســهمه وأدواتــه الاســتثمارية المتاحــة 
وضوابــط عملــه، وتجــدر الإشــارة فــي هــذا الصعيــد إلــى أن تطبيــق هــذه الأداة الاســتثمارية ســيتزامن مــع إطــلاق المرحلــة 
الانتقاليــة لتطويــر نظــام مــا بعــد التــداول IPTM1 بشــرط أن يكــون صنــاع الســوق قــد حصلــوا علــى التراخيــص اللازمــة مــن 

الهيئــة بالإضافــة إلــى تطويــر نظــام التــداول الخــاص بصانــع الســوق.
ــى صنــاع الســوق فــي مراحلــه الأولــى بشــرط  ــى المكشــوف: حيــث مــن المنتظــر أن يقتصــر تطبيــق تلــك الأداة عل - البيــع عل
ــع الســوق لا  ــا أن قواعــد صان ــي تطــوره شــركة المقاصــة بم ــراض الأســهم الت ــراض واقت ــع الســوق نظــام إق اســتخدام صان

ــة مســبقة درءاً للمخاطــر. ــدون تغطي ــى المكشــوف ب ــع عل ــات البي تســمح بعملي

تطوير كفاءة وفعالية أدوات التداول:
هناك توجهان رئيسيان لدى شركة البورصة في هذا الصعيد:

ــة ليصبــح  ــراً فــي الوحــدات الســعرية المتبع ــق البورصــة تغيي ــر الســعري: حيــث مــن المنتظــر أن تطب -  تغييــر وحــدات التغي
كالتالــي: )0.1 فلــس للســهم الــذي يتــراوح ســعره بيــن 0.1-100.9 فلــس( و )1 فلــس للســهم الــذي يتجــاوز ســعره 101 فلــس(، 
ومــن الممكــن لتعديــلات الوحــدات الســعرية تحقيــق فوائــد عــدة كتعزيــز آليــة اكتشــاف الســعر العــادل ومنــع تحــركات الأســهم 

بمعــدلات كبيــرة ويقضــي علــى التباســاتها ويعــزز الســيولة.
-  تقلبــات الســوق وقواطــع الدوائــر: حيــث حــددت البورصــة آليتيــن للســيطرة علــى تقلبــات الأســعار والحركــة غيــر الاعتياديــة 

للمؤشــر وفــق الآتــي:
-  آلية قاطع الدائرة للأسهم بنظام ديناميكي يسمح بتحرك السهم.

-  آلية قاطع الدائرة للمؤشر بنظام ثابت للتخفيف من حدة هبوط المؤشر. 
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استحداث بوابة البورصة الثقافية:
ــى تجــاوز معوقــات تدنــي كفــاءة المعلومــة الاقتصاديــة وكذلــك تدنــي مســتويات الشــفافية كمــا يعــزز  يســاعد هــذا التوجــه عل
مقومــات الإفصــاح ويمكــن مــن توفيــر المعلومــة اللازمــة بالدقــة والتوقيــت المطلوبيــن ويعــزز ثقافــة الســوق والتــداول فــي الوقــت 

ذاتــه.
وتســتهدف هــذه البوابــة رفــع المســتوى التوعــوي والمعرفــي لعامــة المتداوليــن عبــر توجهــات عــدة تعــزز ثقافــة الاســتثمار 

والتــداول وتعــزز نشــر الوعــي الاســتثماري وتمكــن البورصــة مــن أداء مســؤولياتها الاجتماعيــة.

الجدول الزمني لتطبيق مبادرات شركة البورصة وتوجهاتها:

نوفمبر
2016

يناير
2017

خلال
2017

نوفمبر
2017

• المرحلة الأولى من أدوات 
 tick size &) التداول

(expanded price limits

• صانع السوق

• المرحلة الثانية من أدوات 
 static & dynamic) التداول

(circuit breakers

(segmentation) تقسيم السوق •

• المؤشرات الجديدة

(OTC) سوق خارج المنصة • • مرحلة إختبارات مشروع 

تقسيم السوق ومراقبته

19 بورصة الكويت ...  تحديات الواقع وآفاق المستقبل
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مقدمــــــــة
نظــراً لأهميــة الإفصــاح بالنســبة لأســواق المــال فقــد جعلــه القانــون رقــم )7( لســنة 2010 بشــأن إنشــاء هيئــة أســواق المــال 
وتنظيــم نشــاط الأوراق الماليــة وتعديلاتــه مــن أحــد أهدافــه الرئيســية، حيــث نصــت الفقــرة الخامســة مــن المــادة الثالثــة منــه علــى 

»تطبيــق سياســة الإفصــاح الكامــل بمــا يحقــق العدالــة والشــفافية ويمنــع تعــارض المصالــح واســتغلال المعلومــات الداخليــة«.

ــد  ــة حيــث تــم تحدي ــه التنفيذي ــاً مســتقلّاً فــي لائحت ــة فصــلا مســتقلا للإفصــاح فــي قانونهــا، وكذلــك كتاب كمــا خصصــت الهيئ
نطــاق التطبيــق والتزامــات المعنييــن بــه كمــا أولــت أهميــة خاصــة لطبيعــة الإفصــاح وتوقيتــه وآلياتــه وظــروف تأجيلــه كمــا حــددت 

حــالات الإفصــاح الانتقائــي ومختلــف أحكامــه الأخــرى.

وتبــرز أهميــة الإفصــاح عــن المعلومــات فــي تقديــم العــون للمســتثمرين لمعرفــة أوضــاع الشــركة موضــع البحــث وأنشــطتها ونتائــج 
أعمالهــا، ولكــي يــؤدي الإفصــاح عــن تلــك المعلومــات جــدواه لابــد أن تكــون المعلومــات والبيانــات المفصــح عنهــا واضحــة، دقيقــة، 
تراعــي التوقيــت الملائــم، فأهميــة الإفصــاح عــن معلومــة مــا يتلخــص فــي مقومــات ثــلاث »طبيعــة المعلومــات وكميتهــا، توقيــت 

الإفصــاح عنهــا، آليــة ذلــك الإفصــاح«.

وحرصــاً مــن هيئــة أســواق المــال علــى مواكبــة أحــدث المعاييــر العالميــة المتبعــة فــي ســائر أنشــطة الأوراق الماليــة ســعياً لتوفيــر 
بيئــة اســتثمارية مواتيــة تمتلــك المقومــات المطلوبــة، لا ســيما علــى صعيــد الشــفافية والإفصــاح، كان توجههــا لاعتمــاد تطبيــق نظام 
الإفصــاح الإلكترونــي باســتخدام لغــة الـــ  XBRL تحــت مســمى »نظــام إفصــاح - iFSAH«، وذلــك كأحــد المشــاريع الاســتراتيجية 
الهامــة التــي ســتمكن الهيئــة مــن تحقيــق أهدافهــا وممارســة دورهــا الرقابــي بشــكل شــامل يرســي بنيــة أساســية لأســواق المــال فــي 
دولــة الكويــت، فضــلًا عــن مــا تمثلــه هــذه الخطــوة مــن اســتمرار لجهــود الهيئــة الراميــة إلــى تفعيــل الــدور المنــوط بهــا علــى أكمــل 

وجــه نحــو الارتقــاء بالتعامــلات وتعزيــز مســتويات الإفصــاح والشــفافية فــي الســوق المالــي الكويتــي.

 فمــا هــو هــذا النظــام؟ ومــا هــي مقوماتــه ومزايــاه وفوائــده؟ وماهــي أهــم إجــراءات الهيئــة لتنفيــذه؟ وقبــل هــذا وذاك لابــد مــن البــدء 
بتعريــف اللغــة والمنظمــة الدوليــة المعنيــة بهــا والأنظمــة الخاصــة بتطبيقاتهــا.
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XBRL تعريف لغة الـ
ــم  ــة للتوســع( ت ــة )قابل ــة مرن ــة رقمي ــة معياري ــة الـــ )XBRL Extensible Business Reporting Language( لغ ــر لغ  تعتب
تطويرهــا خصيصــاً لدعــم الإفصــاح وتبــادل المعلومــات بيــن جهــات وأطــراف النشــاط الاقتصــادي ومختلــف مســتخدمي البيانــات 
والمعلومــات )الماليــة وغيــر الماليــة(. حيــث تعتمــد هــذه اللغــة علــى اســتخدام علامــات ترميــز للعلاقــات القائمــة مــا بيــن عناصــر 
ــي،  ــل أجهــزة الحاســب الآل الإفصــاح والمســاهمة فــي وصفهــا، إذ إنهــا تعطــي القــارئ مــادة مفهومــة ومقــروءة مــن جانبــه ومــن قب
 XBRL بحيــث كلمــا أشــير إليهــا أعطــت مدلــولات وعلاقــات محــددة تتعلــق بصفــة وصلــة عناصــر الإفصــاح.  هــذا كمــا أن للغــة الـــ
ــة  ــر لغ ــا، وتعتب ــداد( كأســاس له ــة للامت ــز القابل ــة الترمي ــة الـــ XML )لغ ــى لغ ــد عل ــا، وتعتم ــا الخاصــة به ــا ومصطلحاته مفرداته

معياريــة بســبب الاتفــاق العالمــي حــول توحيــد مفاهيمهــا ومصطلحاتهــا تحــت مظلــة منظمــة XBRL العالميــة. 

منظمة الـ XBRL العالمية
وهــي منظمــة دوليــة غيــر ربحيــة معنيــة بوضــع المعاييــر الخاصــة بلغــة الإفصــاح الـــ XBRL والعمــل على إعــداد وإصــدار التصنيفات 
والمحــددات الخاصــة بتلــك اللغــة فضــلًا عــن تطويرهــا، وذلــك بهــدف الارتقــاء وتحســين عمليــة الإفصــاح فــي الأســواق الماليــة. 
وتتمثــل المنظمــة فــي اتحــاد يضــم مــا يقــارب مــن 650 جهــة ومنظمــة مــن القطاعيــن العــام )الحكومــي( والخــاص مــن مختلــف 
دول العالــم. حيــث تقــوم تلــك الجهــات والمنظمــات بالتعــاون علــى الاســتفادة وتحســين لغــة الـــ XBRL كمعيــار عالمــي للغــة الأعمــال 
ــا  ــة والمعلومــات وإتاحته ــات المالي ــي أســواق المــال بمــا يعــزز مــن دقــة البيان ــة الإفصــاح ف ــي ســبيل الارتقــاء ورفــع كفــاءة عملي ف

لجمهــور المســتثمرين والمعنييــن فــي الوقــت المناســب.

وتعد هيئة أسواق المال أولى الجهات الرقابية المحلية التي تنضم لعضوية هذه المنظمة الدولية.
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XBRL أهم فوائد نظام الإفصاح باستخدام لغة الـ
-   تعزيــز مقومــات الشــفافية والافصــاح فــي أســواق المــال، وذلــك مــن خــلال توفيــر نظــام آلــي للإفصــاح عــن البيانــات والمعلومــات 

الماليــة وغيــر الماليــة مــن المعنييــن بالإفصــاح ســواء مــن الشــركات المدرجــة أو الأشــخاص المرخــص لهــم.
-   توحيد أشكال مفاهيم وعناصر الإفصاح مما يسهل التعامل بها من قبل جميع الأطراف المتعاملة.

-   ضمــان دقــة وموثوقيــة معلومــات وبيانــات الإفصــاح المنشــورة وإتاحتهــا فــي الوقــت المناســب للمعنييــن والمهتميــن بهــا، الأمــر 
الــذي يزيــد مــن فعاليــة المقارنــة والدراســة والتحليــل بيــن مختلــف تلــك المعلومــات.

-   خفــض أعبــاء الالتــزام والمراجعــة لمختلــف الأطــراف المتعامليــن بالنظــام، بمــا فــي ذلــك التكاليــف الماليــة والجهــود البشــرية، 
الأمــر الــذي ينعكــس تبســيطاً فــي إجــراءات بيئــة الأعمــال المحليــة. 

الفوائد آنفة الذكر ستسهم بصورةٍ أكيدة في زيادة تنافسية سوق المال المحلية وتحسين المناخ الاستثماري على وجه العموم.

XBRL مزايا نظام الإفصاح باستخدام لغة الـ
يمتاز نظام الإفصاح الإلكتروني باستخدام لغة الـ XBRL بمزايا عدة أهمها:

ــاً للغــة الأعمــال  ــا عنوان ــذي جعله ــة، الأمــر ال ــر المالي ــة وغي ــات المالي ــف المعلومــات والبيان ــادل مختل ــي تب ــة ف ــة العالي -   المرون
ــة. المرن

-   تســتند علــى اســتخدام علامــات ترميــز موحــدة للعلاقــات مــا بيــن مفاهيــم وتعريفــات عناصــر الإفصــاح، بحيــث تعطــي كُلًاّ مــن 
القــارئ والحاســب الآلــي مــادة مفهومــة ومقــروءة مــن قبلهــم بشــكل واضــح ومبســط. 

-   إتاحة الفرصة لإنشاء تصنيفات ومفاهيم إفصاح جديدة خاصة بمتطلبات أعمال الجهات الرقابية وتلك المعنية بالإفصاح.
-   إمكانيــة إجــراء المقارنــات والدراســات والتحليــلات المطلوبــة إلكترونيــاًّ لــدى مختلــف الجهــات الرقابيــة وكذلــك الأطــراف المعنيــة 

بالإفصاح.
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-   توفيــر البيانــات والمعلومــات المحصــورة مــن خــلال النظــام فــي الوقــت المناســب لكافــة أصحــاب المصالــح والأطــراف المعنيــة، 
وبموثوقيــة عالية.

ــي  ــاح الإلكترون ــام الإفص ــق نظ ــن تطبي ــتهدفة م ــات المس ــادل المعلوم ــة تب بيئ
XBRL باســتخدام لغــة الـــ

ــي يتــم التعامــل  قــد تتطابــق أو تتشــابه فــي أحــوالٍ كثيــرة احتياجــات العديــد مــن الجهــات الرقابيــة مــن البيانــات والمعلومــات الت
معهــا، الأمــر الــذي يمثــل تشــابكاً يزيــد مــن تعقيــد بيئــة الأعمــال ويؤخــر أمــد الحصــول علــى المعلومــة المطلوبــة مــن جهــة، ويزيــد 
ــى الجهــات المعنيــة بتأميــن تلــك البيانــات، إذ تضطــر لتوفيرهــا بصــورة تامــة  فــي الوقــت ذاتــه مــن الأعبــاء البشــرية والماديــة عل
أو جزئيــة مــرات عــدة وبصيــغ قــد تكــون مختلفــة، الأمــر الــذي يرتــب أعبــاء إضافيــة علــى إجــراءات التحقــق مــن صحتهــا وحفظهــا 

وتوظيفهــا واســتخدامها وينعكــس أحيانــاً تأخيــراً فــي تنفيــذ الإجــراءات المطلوبــة فــي مواعيدهــا المحــددة.

هــذا، وســيتيح نظــام الإفصــاح الإلكترونــي باســتخدام لغــة الـــ XBRL فرصــة لتجــاوز تلــك المعوقــات ويمنــع التداخــل والتشــابك آنــف 
الذكــر، حيــث أثبتــت نظــم الإفصــاح الإلكترونيــة القائمــة علــى هــذه اللغــة فاعليتهــا فــي تيســير عمليــة تبــادل البيانــات والمعلومــات 
مــا بيــن كافــة الأطــراف المعنيــة والمتعاملــة فــي أســواق المــال )مــن شــركات وأفــراد ومكاتــب تدقيــق وجهــات رقابيــة أخــرى(، وهــذا مــا 

يســاعد بــدوره  فــي  تيســير وتبســيط الإجــراءات فــي بيئــة الأعمــال وتعزيــز الإجــراءات الرقابيــة فــي دولــة الكويــت.

وبتطبيــق هــذه النوعيــة مــن أنظمــة الإفصــاح الإلكترونيــة فــإن الأمــر ســيتطلب قيــام الجهــة بالإفصــاح عــن البيانــات والمعلومــات مــرة 
واحــدة فقــط مــن خــلال النظــام، وبشــكل موحــد لمفاهيــم وعناصــر الإفصــاح، حيــث يقــوم النظــام بالتحقــق مــن صحتهــا واعتمادهــا 
مــن الأطــراف المعنيــة ومــن ثــم حفظهــا فــي قاعــدة بيانــات مركزيــة، وتوفيرهــا ومشــاركتها مــع جميــع الجهــات الرقابيــة الأخــرى التــي 
تتعامــل مــع النظــام كلٌ حســب الصلاحيــات والتصاريــح الممنوحــة لــه، دون الحاجــة لطلــب تلــك البيانــات والمعلومــات مــن الجهــات 

الخاضعــة للرقابــة مــرة أخــرى.  
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الشــكل التالــي يعــرض مقارنــةً لواقــع بيئــة تبــادل معلومــات الإفصــاح حاليــاًّ وتلــك المســتهدفة مــن تطبيــق نظــام إفصــاح إلكترونــي 
: XBRL باســتخدام لغــة الـــ
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الهيئة وتطبيق نظام XBRL ريادة محلية وخطة متكاملة 
 ،XBRL لهيئــة أســواق المــال ريــادة محليــة علــى صعيــد تطبيــق هــذه النوعيــة مــن أنظمــة الإفصــاح الإلكترونــي باســتخدام لغــة الـــ
ولتطبيــق هــذا النظــام فقــد أعــدت الهيئــة خطــة عمــل شــاملة لتنفيــذ المشــروع تنقســم لمرحلتيــن أساســيتين: أولاهمــا تجريبيــة 
 XBRL تعقبهــا مرحلــة التطبيــق الشــامل، وذلــك بعــد دراســة أفضــل الســبل المتاحــة فــي شــأن تطبيقــات ونظــم قائمــة علــى لغــة الـــ

ــد المتكامــل بشــكلٍ ســلس  ــي الجدي ــى النظــام الإلكترون ــك الخطــة ضمــان الانتقــال التدريجــي إل ــق تل ــة تطبي وقــد اســتهدفت آلي
ومــرن وبــلا معوقــاتٍ تذكــر، حيــث يشــتمل التــدرج المطلــوب تقديــم متطلبــات الإفصــاح بصــورة متدرجــة تعكــس وعــي المتعامليــن 
بمزايــا النظــام الجديــد مــن جهــة وتتيــح فرصــة إجــراء الاختبــارات المطلوبــة لتجــاوز أيــة مشــاكل قــد ترافــق عمليــة التطبيــق لاســيما 

مــن النواحــي الفنيــة والتقنيــة مــن جهــةٍ أخــرى.
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خطة تنفيذ المشروع يوضحها المخطط التالي:
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التحضير

إعداد ومراجعة هيكل التصنيفات
لمرحلة التطبيق التجريبي
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وورش العمل التوعوية 
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ــام الإفصــاح باســتخدام  ــورات تنفيــذ الهيئــة لخطتهــا الخاصــة بتطبيــق نظ تط
XBRL ــة لغ

قطعــت الهيئــة شــوطاً طويــلًا فــي تنفيــذ مراحــل المشــروع المختلفــة التجريبيــة منهــا والشــاملة، ويمكــن إيجــاز أهــم مــا تــم إنجــازه 
علــى هــذا الصعيــد بالتالــي:

ــة المعلومــات  ــدى قاعــدة تقني ــة التشــغيلية ل ــار والبيئ ــة الاختب ــي بيئ ــه ف ــل النظــام والأدوات الخاصــة ب ــر وتحمي -   إعــداد وتطوي
ــة. الخاصــة بالهيئ

-   تنفيذ واجتياز الاختبارات اللازمة التقنية منها والفنية.
-   إعــداد وتوثيــق هيــكل التصنيفــات الخاصــة ببوابــة إفصــاح البيانــات الماليــة وفــق متطلبــات المعيــار الدولــي لإعــداد التقاريــر 
الماليــة IFRS Taxonomy وذلــك لمرحلــة التطبيــق التجريبــي، بالإضافــة إلــى بعــض بوابــات الإفصــاح المحــددة لمرحلــة 

ــق الشــامل. التطبي
-   اختيــار مجموعــة مــن الأشــخاص المرخــص لهــم للمشــاركة فــي المرحلــة التجريبيــة للمشــروع، متمثلــة فــي مجموعــة مــن 
ــى أن تمثــل  شــركات الاســتثمار وصناديــق الاســتثمار وشــركات الوســاطة الماليــة ومكاتــب التدقيــق. حيــث حرصــت الهيئــة عل

ــال ونشــاط القطــاع بشــكل وافٍ. ــة أعم ــك المجموعــة المُشــكلة طبيع تل
-   تنفيــذ عــدة ورش عمــل توعويــة وتدريبيــة داخليــة وخارجيــة ولكافــة الأطــراف المعنيــة باســتخدام هــذا النظــام والتعامــل بــه مــن 

شــركات وأفــراد ومكاتــب تدقيــق وجهــات رقابيــة أخــرى بهــدف توعيــة وتأهيــل تلــك الأطــراف بمتطلبــات النظــام.
-   عقــد عــدة اجتماعــات توعويــة وترويجيــة عــدة بشــأن هــذا النظــام، وذلــك انطلاقــا مــن القناعــة بأهميــة تبــادل أفضــل 
ــم اســتعراض أهــداف المشــروع وكافــة  ــث ت ــة الكويــت، حي ــي دول ــة الأخــرى ف ــاون مــع الجهــات الرقابي ــز التع الممارســات وتعزي
ــى تعريــف تلــك  خصائصــه ومتطلباتــه وتعريفــات لغــة الـــ XBRL، وخطــة عمــل الهيئــة المعــدة فــي هــذا الشــأن، بالإضافــة إل
الجهــات بالنقلــة النوعيــة التــي ســيحققها النظــام مــن خــلال التحــول مــن آليــة الإفصــاح الحاليــة المحكومــة بالتعامــلات الورقيــة 
والعمليــات اليدويــة، إلــى نظــام أكثــر فعاليــة يضمــن ســهولة تبــادل المعلومــات بيــن الأطــراف المعنيــة وبشــكل إلكترونــي، ممــا 
سيســاهم فــي قيــام الجهــات الرقابيــة بدورهــا الرقابــي علــى أكمــل وجــه بالإضافــة إلــى خفــض أعبــاء الالتــزام والمراجعــة لكافــة 
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ــاون والتنســيق  ــم بحــث أفضــل ســبل التع ــة. كمــا ت ــة بالنظــام مــن حيــث الجهــد البشــري والتكاليــف المادي الأطــراف المتعامل
فــي تحقيــق الأهــداف المرجــوة مــن النظــام، ممــا ســينعكس إيجابيــاًّ علــى الجهــات والأشــخاص المتعامليــن بالنظــام، وذلــك مــن 

خــلال تيســير وتبســيط الإجــراءات فــي بيئــة الأعمــال فــي دولــة الكويــت.
-   تنفيــذ أول تطبيــق تجريبــي للنظــام، وقــد تكلــل بنجــاح كبيــر، مــن خــلال مشــاركة الشــريحة المختــارة مــن الســوق فــي اســتيفاء 
متطلبــات بوابــة الإفصــاح الخاصــة بالبيانــات الماليــة، والتــي قامــت بدورهــا بتزويــد فريــق عمــل الهيئــة بملاحظاتهــا واقتراحاتهــا 

الخاصــة بالنظــام وتطبيقاتــه والتــي مــن شــأنها أن تســاهم فــي تحســين وتطويــر خصائــص وآليــات النظــام. 

وبالمحصلــة، فــإن هيئــة أســواق المــال علــى ثقــةٍ أكيــدة بــأن نجــاح تطبيــق نظــام الإفصــاح باســتخدام لغــة XBRL، لا يمثــل توافقــاً 
مــع المعاييــر الدوليــة المطبقــة ولا اســتجابة لأحــدث التقنيــات المطبقــة فــي مختلــف الأنشــطة ذات الصلــة بــالأوراق الماليــة 
فحســب، بــل يمثــل نقلــة نوعيــة حقيقيــة فــي مســار توجهــات تعزيــز مقومــات الإفصــاح والشــفافية وتفعيــل الجهــود الرقابيــة علــى 

تلــك الأنشــطة.
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