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لقاء

بي رئي�س مجل�س مفو�ضي هيئة الأوراق والأ�سواق المالية ب�أن 

الم�صارف العاملة في �سورية �سجلت �أرباحاً ت�شغيلية �ضعيفة، 

الن�شاط الم�صرفي، عموماً والائتماني على  وذلك ب�سبب تراجع 

الاقت�صادية  ال��ظ��روف  ت��ردي  ب�سبب  وذل��ك  التحديد،  وج��ه 

والعقوبات المفرو�ضة على �سورية، هذا �إ�ضافة �إلى الإجراءات 

والتي تم  الت�سليفية  ال�سيا�سة  فر�ضها على  التي تم  التقييدية 

اتخاذها في �ضوء ارتفاع حجم الديون المتعثرة، مترافقة مع 

القطاعات  من  كغيره  الم�صرفي  بالقطاع  لحقت  التي  الخ�سائر 

لا  لعدد  وخ�ساراته  التخريبية  الأع��م��ال  من  ت�سلم  لم  التي 

العقارات  ناحية  من  �سواء  وال��ف��روع  المقرات  من  به  ب�أ�س 

من  برمته  جغرافي  قطاع  خ��روج  ناحية  من  �أم  والتجهيزات 

الخدمة وما يترتب على ذلك من انح�سار لن�شاط الم�صارف في 

تلك المناطق وتراجع نتيجة �أعمالها بالتالي.

محفظة  حجم  ارتفاع  من  التوازي  على  الم�صارف  عانت  كما 

من  �سواء  الم�صارف  كاهل  �أثقل  الذي  الأمر  المتعثرة،  الديون 

�أم  الديون  مقابل هذه  ت�شكيلها  الواجب  الم�ؤونات  حيث حجم 

من جهة ارتفاع التكاليف المرافقة لتح�صيل هذه الديون �سواء 

تمت من خلال الملاحقة الق�ضائية التي ترتب تكاليف مرتفعة 

ترتب  والتي  المدينين  مع  الت�سوية  �إلى  اللجوء  خلال  من  �أم 

بالمقابل خ�سارة جزء من الدين.

العاملة  الم�صارف  ب�أن  مرعي  في�شرح  ال�سيولة  ناحية  من  �أما 

القرارات  وفق  لل�سيولة  المحددة  بالن�سب  ملتزمة  �سورية  في 

من  الأزم��ة  �سنوات  خلال  تمكنت  حيث  النافذة،  والأنظمة 

الت�سليفية  ال�سيا�سة  تقييد  بف�ضل  وذلك  الالتزام  هذا  تحقيق 

ح�ساب  على  جاء  ذلك  �أن  �إلا  النقدية  ال�سلطة  فر�ضته  الذي 

ن�شاطها الت�شغيلي وبالتالي ربحيتها.

ب�شقيه  الم�صرفي  القطاع  في  هذه  ال�سيولة  ن�سب  تتدرج  حيث 

العام والخا�ص من ن�سب مرتفعة جداً في بع�ض الم�صارف �إلى 

م�ستويات تتجاوز بقليل الحد الأدنى لن�سبة ال�سيولة المحددة 

هذا  في  الإ���ش��ارة  مع  النافذة،  والأنظمة  ال��ق��رارات  بموجب 

ال�سياق �إلى �أن فائ�ض ال�سيولة المتوافر لدى الم�صارف العاملة 

خلال  م�صرفية  �أو  ا�ستثمارية  �أن�شطة  في  الولوج  لها  يتيح  لا 

الفترة الحالية تجنباً للتعر�ض لمخاطر �إ�ضافية، �إلا �أنه يمكن، 

مع مراعاة حالة كل م�صرف؛ توظيف هذه ال�سيولة الفائ�ضة 

لتمويل م�شاريع حكومية للنهو�ض بالبنية التحتية وتطويرها، 

عن  يعو�ضها  العاملة  للم�صارف  دخل  م�صدر  خلق  ي�ضمن  ما 

الخ�سائر التي تعر�ضت لها خلال �سنوات الأزمة.

�سوق ال�سندات

مجل�س  رئي�س  بيّن  لل�سندات  �سوق  بت�أ�سي�س  يتعلق  وفيما 

مفو�ضي هيئة الأوراق والأ�سواق المالية الدكتور عبد الرحمن 

وجدت  الهيئة  به  قامت  ال��ذي  البحث  خال�ل  من  �أن��ه  مرعي 

المهنية  النقابات  لدى  المالية  الفوائ�ض  من  الكثير  هناك  �أن 

وهذه  الخا�صة،  الم�صارف  لدى  وحتى  المعا�شات  و�صناديق 

الأموال تحتاج �إلى قنوات ا�ستثمار وطنية.

قانون  في  ورد  ما  تفعيل  �ضرورة  ر�أت  الهيئة  �إن  م�ضيفاً: 

�سندات  �إ�صدار  في  الم�ساهمة  ال�شركات  �أحقية  من  ال�شركات 

للعموم، ولذلك با�شرت العمل على درا�سة �إمكانية تفعيل �سوق 

ال�سندات المهمة هذه التي يمكن �أن ت�ستقطب الكثير من فائ�ض 

ال�سيولة المتوافرة، لافتاً �إلى �أن �إطلاق �سوق ال�سندات يرتبط 

و�سوق  المركزي  �سورية  م�صرف  منها:  حكومية  جهات  بعدة 

الأوراق  هيئة  ودور  المالية  ووزارة  المالية  ل�ل�أوراق  دم�شق 

ال�سوق  م�شروع  و�ضع  على  تقوم  التي  المالية  والأ���س��واق 

والبحث في نظامه و�آلية عمله مع الجهات المعنية كافة.

م�شيراً �إلى �أن قانون �إحداث ال�سوق ي�سمح لل�شركات الم�ساهمة 

�إمكانية  بدرا�سة  تقوم  الهيئة  �أن  �إلى  لافتا  �سندات،  ت�صدر  �أن 

اللازمة  التنفيذية  تعليماته  و�إ���ص��دار  ال�سوق  ه��ذا  تفعيل 

بالتن�سيق والتعاون مع �سوق دم�شق للأوراق المالية.

�أن م�شروع �سوق ال�سندات �سيتيح بدائل ا�ستثمارية  مو�ضحاً 

م�صدراً  ي�ؤمن  الم�شروع  هذا  �إن  حيث  المالي،  ال�سوق  في  مهمة 

و�إ�صدار  الم�صارف  عبر  ال�شركات  احتياجات  لتمويل  جديداً، 

الأ�سهم.

و�أكد مرعي �أن انعكا�س تفعيل �سوق ال�سندات له مقدرة على 

المهنية  النقابات  لدى  الموجود  ال�سيولة  فائ�ض  امت�صا�ص 

متعددة  فوائ�ض  لديها  التي  البنوك  ولدى  التقاعد  و�صناديق 

وبنوك �أو �شركات �أخرى بحاجة لهذه ال�سندات، وبالتالي ي�ؤدي 

الا�ستثمارية  العملية  وتفعيل  ال�سيولة  انخفا�ض  لامت�صا�ص 

وتوجيهها في الاتجاهات ال�صحيحة التي تخدم البلد.

و�أ�شار الدكتور مرعي �إلى �أهمية ذلك في تفعيل الأموال المجمدة 

�إلى  الحاجة  ظل  في  ولا�سيما  ا�ستثمارية،  لقطاعات  وتوجيهها 

العقاري،  التطوير  �شركات  مو�ضوع  مثل  �أخرى،  ا�ستثمارات 

المال،  ر�أ�س  قادرة على زيادة  �أنه توجد �شركات غير  معتبرا 

دخلًا  ذلك  يوفر  وبالتالي  �سندات،  قر�ض  ت�صدر  �أن  وبالإمكان 

ثابتاً لكثير من المواطنين ب�شكل �سنوي �أو ن�صف �سنوي.

درا�سة لتفعيل �صناديق الا�ستثمار

وفيما يتعلق بتفعيل �صناديق الا�ستثمار بي مرعي �أن الهيئة 

من  لها  لما  الا�ستثمار  �صناديق  تفعيل  �إمكانية  بدرا�سة  تقوم 

في  خا�ص  وب�شكل  الا�ستثمارات  توجيه  �صعيد  على  �أهمية 

المجال العقاري، حيث �إن هيئة الأوراق المالية ال�سورية كجهة 

�سوقاً  �أن ت�ضمن  عليها  ناظمة وم�شرفة على عدد من الجهات 

على  حفاظاً  وذلك  المخاطر  من  وخالية  و�شفافة  كفوءة  مالية 

�أموال وثروات الم�ستثمرين والمدخرين وتوجيه ا�ستثماراتهم 

ما يخدم الاقت�صاد الوطني.

لافتاً �إلى �أن الهيئة تعمل حالياً على درا�سة الن�صو�ص القانونية 

يتنا�سب  ا�ستثمار  �صناديق  نظام  وو�ضع  للتعديل  اللازمة 

لل�صندوق  ال�سماح  يتم  بحيث  الجديدة  المرحلة  متطلبات  مع 

بالا�ستثمار بقطاعات �أخرى كالقطاع العقاري على �سبيل المثال 

�إ�ضافة �إلى ا�ستثماراته في الأوراق المالية.

في  كبيراً  دوراً  تلعب  الا�ستثمار  �صناديق  �أن  �إلى  م�شيراً 

الم�ستثمرين  �صغار  حاجة  تلبيتها  ب�سبب  المالية  الأ���س��واق 

�أموالهم المحدودة في �سوق الأوراق المالية، وكذلك  لا�ستثمار 

تلبية حاجة من لديهم ر�ؤو�س �أموال كبيرة لكنهم يعجزون عن 

ا�ستثمارها في ال�سوق مبا�شرة لعدم وجود الوقت الكافي لديهم 

�أو لقلة خبرتهم في الا�ستثمار ب�سوق الأوراق المالية.

الم�ضاربة في »الفورك�س«

�إلى  ت�شير  الهيئة  لدى  معلومات  �أي  توافر  عدم  مرعي  �أك��دّ 

تورط الم�صارف بالم�ضاربة في �سوق تداول العملات الأجنبية 

المالية  والبيانات  الإف�صاحات  �إن  م�ضيفاً  »الفورك�س«. 

لم  الهيئة  �إلى  الم�صارف  من  المقدمة  بها  المرفقة  والإي�ضاحات 

تت�ضمن ما ي�شير �إلى وجود �أي مخ�ص�صات لديها للا�ستثمار في 

»الفورك�س« خارج �سورية.

�أكثر يرتبط  �أن تحديد وجود هذا الأمر من عدمه بدقة  مبيناً 

ت�شرف  التي  الجهة  باعتباره  الم��رك��زي  �سورية  بم�صرف 

من  �أموالها  ا�ستخدام  ومجالات  الم�صارف  هذه  عمل  وتراقب 

القطع  وخ��روج  دخ��ول  حركة  م�ستمر  ب�شكل  وتراقب  جهة، 

الأجنبي والغاية من ذلك من جهة �أخرى.

المحلية  المالية  والم�ؤ�س�سات  الم�صارف  ب��دور  يتعلق  وفيما 

قامت  الهيئة  �أن  مرعي  يو�ضح  الفورك�س،  ب�أن�شطة  الأخ��رى 

�سابقاً بمرا�سلة م�صرف �سورية المركزي وطلبت منه التعميم 

على جميع الجهات الخا�ضعة لإ�شرافه ورقابته بعدم فتح �أي 

بعمليات  القيام  �أو  الفورك�س  ومكاتب  ل�شركات  لديها  ح�ساب 

باعتباره  الفورك�س  لن�شاط  الترويج  �أو  لم�صلحتها  تحويل 

ن�شاطاً غير م�شروع قانوناً في �سورية.

تعديل نظام الحوكمة

مجل�س  رئي�س  يو�ضح  الحوكمة  نظام  تعديل  م�شروع  وحول 

مفو�ضي هيئة الأوراق والأ�سواق المالية ب�أن م�شروع التعديل 

وبما  الحوكمة  لممار�سات  الدولية  التطورات  �أهم  مع  تما�شى 

�سورية  في  حالياً  به  المعمول  الت�شريعي  الإط��ار  مع  ين�سجم 

حيث  الآخر،  بع�ضها  في  والتو�سع  المحاور  بع�ض  �إ�ضافة  مع 

ب�إ�ضافة  التو�سع في تعريف ع�ضو مجل�س الإدارة الم�ستقل  تم 

الملكية  بن�سبة  الأول  المحدد  يتعلق  للا�ستقلالية،  محددين 

بحدود 5% على الأقل ويتعلق المحور الثاني بانتخاب الع�ضو 

مع  العلاقة  محور  في  التو�سع  تم  وكذلك  دورتني�،  من  لأكثر 

الأطراف �أ�صحاب الم�صالح والأطراف ذوي العلاقة من خلال 

تناول �أطراف �أخرى تعتبر من الأطراف �أ�صحاب الم�صالح لم 

تكن موجودة �سابقاً كميثاق ال�سلوك المهني للعاملين واختيار 

الموردين وغيرهم من الأطراف وكذلك تم التركيز على �إف�صاح 

الم��سؤولية  �سيا�سة  �إ�ضافة  وتم��ت  العلاقة  ذوي  الأط���راف 

الاجتماعية لهذا المحور.

المتعلقة  وخا�صة  الإف�����ص��اح  بمتطلبات  التو�سع  تم  كما 

بالحوكمة التي يجب �إ�ضافتها �ضمن التقرير ال�سنوي لل�شركة 

وع�ضوية  المجل�س  واجتماعات  الإدارة  مجل�س  كت�شكيلة 

وتو�صياتها  قراراتها  و�أه��م  المجل�س  عن  المنبثقة  اللجان 

المتخذة خلال العام والمنهجية الواجب على ال�شركات اتباعها 

لإعداد تقارير الالتزام بنظام الحوكمة.

وتمت �إ�ضافة عدد من لجان مجل�س الإدارة التي تجيز م�شروع 

الم��سؤولة عن  والمكاف�آت  التر�شيحات  كلجنة  ت�شكيلها،  تعديل 

ال�شركة،  في  الب�شرية  والم��وارد  والحوافز  المكاف�آت  �سيا�سة 

ولجنة الحوكمة الم��سؤولة عن مراقبة تطبيق �أنظمة الحوكمة 

و�ضع  عن  الم��سؤولة  المخاطر  ولجنة  الحوكمة،  دليل  وو�ضع 

ومراجعة �إ�ستراتيجيات و�سيا�سات �إدارة المخاطر في ال�شركة، 

علماً �أن النظام الحالي يقت�صر على لجنة التدقيق فقط.

كما تمت �إ�ضافة محور �إدارة المخاطر والرقابة الداخلية الذي 

الداخلية والإجراءات  الرقابة  نظام  م��سؤولية و�ضع  يت�ضمن 

مكونات  وكذلك  الإج���راءات  ه��ذه  وتقييم  لتطبيقه  اللازمة 

اللازمة  التقارير  �إع��داد  وم��سؤولة  المخاطر  �إدارة  �سيا�سة 

لأهمية هذه التطبيقات لنجاح عمل ال�شركات وا�ستمراريتها.

هيئة الأوراق والأ�سواق المالية 

هي الجهة الناظمة ل�سوق الأوراق 

المالية في �سورية، حيث يقع ال�سوق 

تحت �إ�شرافها المبا�شر، �إ�ضافة �إلى 

عمل الم�صارف الخا�صة باعتبارها 

�شركات م�ساهمة عامة، وهذا ما جعلها 

معنية ب�صورة �أو ب�أخرى بتتبع عمل 

الم�صارف الخا�صة، ومراقبة بياناتها 

المالية وتدقيقها، فجميع الم�صارف 

الخا�صة العالمية في �سورية مدرجة 

في بور�صة دم�شق، وت�شكل القطاع 

الرئي�سي فيها.

من هنا كان اهتمام الهيئة بالم�صارف 

ذا �أولوية رئي�سية، فاهتمت بم��سألة 

فائ�ض ال�سيولة لديها، ووجدت حلًا 

ب�إطلاق �سوق لل�سندات في �سورية 

ي�ستثمر تلك الفوائ�ض.

كما اهتمت الهيئة بمو�ضوع المخاطر 

التي �أفرزتها تداعيات الحرب على 

�سورية، ف�أولت �إدارة المخاطر 

�أهمية كبيرة في م�شروع تعديل نظام 

الحوكمة.. هذه الم�سائل الح�سا�سة، 

والكثير غيرها كانت محور حديثنا مع 

رئي�س مجل�س مفو�ضي هيئة الأوراق 

والأ�سواق المالية الدكتور عبد 

الرحمن مرعي.

رئيس مجلس مفوضي هيئة الأوراق والأسواق المالية د. عبد الرحمن مرعي:
تحضيرات لإطلاق سوق السندات 

وتفعيل صناديق الاستثمار وتعديل نظام الحوكمة

علي محمود �سليمان

الم�صارف ملتزمة 

بالن�سب المحددة 

لل�سيولة وفق القرارات 

والأنظمة النافذة

�إمكانية لتوظيف �سيولة الم�صارف الفائ�ضة

 في تمويل م�شاريع البنى التحتية


