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مة:    مق

ها      ه ي  ة ال اه وف ال ل ال ـفي  ا ال ـ اسـات و ات وان ي مـ صـع اد العال ات علـى الاق
ولي، ي وال ي ال ع اماأ  ال ح ل ة لإعادة ت   ص ي اب ج اذ ت ها ات ة م ام ول وخاصة ال على ال

ع  ـــ ـــارعها، وت ـــل م ـــادر ل ارات وم لة للاســـ ف ســـ ـــ اردهـــا ل اقاتهـــا وم غلال  ـــادها واســـ اق
ــ ــ ال ة ال ــ ه الأخ ــة، هــ ال ق الأوراق ال هــا ســ ارة وم ق الاســ ــ ج ال  والأجانــ علــى ولــ

امة، إذ  ـ ـة ال ـه ال ـ عل ت د الفقـ الـ ت ـ ـاد أ دولـة، والع لقـة الأهـ فـي اق ي أصـ ال ال
ال وخاصة  ع الأم ع، فهي مق ل ارد ال ام م ان اس ل ل لة الأم س لها لاتع ال ات وت خ

ة. اد ة الاق لف الأن ارات فعالة في م   إلى اس

اول     د وأوقـات دورـة، وذلـ مـ أجـل تـ ـ ـان م عقـ فـي م ـة ت ق م ـة سـ ال ق الأوراق ال وتع س
ع  ــ لــة فــي ال ــة، وال ة م ــة أجهــ اف ورقا ــ إشــ ي وت ــ اء مع ــ وســ لــة عــ  ق ــ ال ال

ائ ف ه ال ـل هـ انـة هامـة فـي ع ـالي ذا م س ال ع ال ها، و اق رصة وم ات ال ل ة ت ع ي ل
ـ  هـا، إذ  ـ ف اول لل ـ ف أوام ال ي م ب ها، م ح أنه ش مه ق وت ال

ار فـي الأوراق ال ـل شـ للاسـ ـ ل ـى ال ـان قـ أع ع ون  ـ ـة، فال ال ة ال سـا ا ال ـة فـي ن ال
عاقــ مــع  ال مه  ة، وألــ اشــ ة وم ــ ــفة ش ل  ــام بــ عه مــ ال قابــل مــ ال لــة فإنــه  ق ــ ال ق ال ســ
ــان  اء  اول ســ ــ ــات ال ل عــامل فــي ع ة مــا بــ ال ســا ال ــ  ا الأخ م هــ قــ رصــة ل ــات ال ل وســ ع

ســـ و  ـــة بـــ ال ــالي فالعلاقـــة العق ـ ال ـــائع، و ـــ أو  ـــ م ـــائل ال ـــ هـــي مـــ ال ـــل ال الع
ق. ه ال ة في ت ه ه   ال

ع     فق  ال  ا  ة    وله ال ال ة  سا ال ة  مه ل  ا  وض ني  قان ار  إ ضع  ل ائ  ال ع  ال

ا وم جهة   ة ن ي نها ح قة، ل م ال ض وع ان شابها ال م الغ قها إلا أن تل الق ة ت ا وم

امات أخ لأن ة ال ه ه ال ت ه اخلة، وت ة وم ات م ات وف ق عها ل ة ت  ه عل  ها ت

را   ج ق ي ت ة ال ال ة ال سا ة ال رة مه ا ل ها، ون عامل ف افة ال دة على  ع ة وم ق  وحق

عاملات داخلها عل ام ال ة لإت ة  ق وح ه ال ار ه أس فة  ع ا م ال ى أح وجه، خاصة وأن  عال

س   ها ل  فق ب ف أ أو إخلال في ت الي فأدنى خ ال ائلة، و ال  أم ا  عل غال ها ت عاملات ف ال

لا ع   الح الغ ف ة وم ال ق ال ار ال ق د اس ه اوزها ل ل ال بل ي رصة والع ات ال ل ع

اد ال  الاق عاق ال و ال ر  اق ال عاة  إل الي م س ال ل ال م ض ع ل، فإن ع ي 

ق. ه ال ار في ه وفه على الاس ف ال وع   ل
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فـاءة، و     فـة وال ع ة ال ارهـا صـاح اع اها  ة دون س ال ة ال سا ات ال ة إلى ش سا ل ال ت ع
وعة  ــ ــ م ــاح غ ــ أر ق غل ذلــ ل ــ هــا ت ــا م ع عــل  اتها قــ  ــاوز صــلاح اماتهــا وت ال ــالإخلال 

اول  ال ال ة في م ة ودرا ار ال ذوو خ ه م  ع ان  لاء ون  ، فه اب ال على ح
ــ  ، إلا أن صــغار ال اراته ــة اسـ ا ـات ل ا يــ مــ الاح ون الع ـ ــة وعـادة مــا ي ال ـالأوراق ال

ارات ة وح اس ه أقل خ ف م ألة ت ا تع م ات، ول ا ه الاح ل ه اذ م رة على ات ه الق ه لا ت
ــة أمــ  عاق ــة وال ن امــاته القان ال ــال وخلالهــ  اء ال ســ ــاوزات ال اراته مــ ت ــة لاســ ن ــة قان ا ح

اعـ العامـة فـي ا الق ه و اي ة ل ول اع العامة في ال م ملاءمة الق ور خاصة مع ع قاضـي،  ض ال
ها. اق رصة وم ات ال ل ة ت ع ي جاءت بها ل ة ال ن اع القان   الإضافة لقلة ونق الق

ـة     ال ق الأوراق ال ضـا وهـي سـ اثـة وغ اعـات ح ـأك الق ـه  ا ـه مـ ارت ع أه ض ا ال و ه
ة  سـا ـا ال لقـه ن ـ عـ مـا  ولي، نا اخلي والـ ـ الـ ايـ علـى ال ـ وم ام  اه ى  ي ت ال

ا مــ جهــة، مــ جهــة  ، هــ ـــاد ني والاق ــام القــان ــة بــ ال ل ــة مــ علاقــة ج ال ا ال ــ هـــ ع أخــ 
ـالي خاصـة  ار ال فـ الاسـ ـ الـ   ا الأخ ني هـ ز الأم القـان ي تع ع ال اض ع أح أه ال ض ال

اص،  اع ال ة على م الق ل على ت ة في ال ا زادت ال اعــات ول ـال  عادلـة لل ا ال فـي هـ
ة فعالة ت ا ق ت امل و ني م ام قان هـا م خلال ارساء ن اجه ـل علـى م ارة وتع الفات ال ل

ار  ق ــ الاســ ــة و ال ة ال ســا ني لل ــام القــان ــف ال ض الــ  ــ ة والغ اب ــ هــا، وزالــة ال ــ م وال
ي لها. عي وال   ال

ائح     ان واللـ د الق ال، وتع ا ال ة به ن فة القان ع ع قلة ال ض ا ال ة ال في ه ا ي م أه وم
ــه مــ  تــ عل تــ عــ ذلــ مــ آثــار ومــا ي ــة ومــا ي ال ة ال ســا د ال ــع لهــا عقــ ــي ت ــات ال وال
ــه والإحالــة إلــى  علقــة  اصــة ال اعــ ال ــام والق ف علــى الأح قــ ج ال ــ ازعــات، وهــ الأمــ الــ  م

ات. ئ ل وال فاص ع ال ع لها في  ي  اع العامة ال    الق

م    اء على ما تق ع    ب ض ا ال ارنا له ة في ح ذاتها    فق وقع اخ ال ة ال سا ازعات ال رة م خ

ائ إلى إعادة   ع ال الإضافة إلى حاجة ال ل،  ة إثارة لل ن ع القان اض ي أص أح أه ال وال

م   ع  ض ال ا  ه دراسة  أن  ا  ه،  م ة  ج ال ة  الغا ق  ت ى  ه ح ة  ال ع  و ا  ال ا  ه ت 

ق اع على ن ال ق والقائ على إدارتها، شأنها أن ت خل في ال افة ال عي ل  ة وال ن افة القان

ة   ن القان قائ  وال ات  غ ال م  ل  ل  قارنة  ال عات  ال ل  له م م ائ  ال ع  ال أن  لا على  ف
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راس ه ال ها م خلال ه ضها ومعال اول ع ي س ع وال ض ا ال علقة به ص ال ها ال ي ت ة  ال

ة.   ال

ـة     ن ـة القان سـائل العل ث وال ـ رة ال ـ وجاهـة وهـ قلـة ونـ ـاك سـ أك قة فه ا اب ال الإضافة للأس
ـاب  رة إن ل نقـل  ة لها ون ة ال ن اع القان ة م جهة وقلة الق ال ق الأوراق ال ازعات س علقة  ال

ــا لا اع ــان ذلــ  ــلة بهــا، ف ة ال ــائ اب الق ــ ــة ال اء لل ن إثــ ــ ــعى أن  ع، ون ضــ ا ال ــار هــ خ
د  عــة العقــ ــام  ه للإل ــة حــاج ق وتل ــ ه ال خل فــي هــ ــ ــاؤلات ال عــ ت ــة عــ  ــة، والإجا ن القان

ها. ة ع اش ازعات ال ات حل ال ة وآل ن ال وآثارها القان ا ال مة في ه   ال

ع    ــي  ــة ال اه رات ال ــ ــة ال اك ا ل راســة إلــى وســ ه ال ف هــ ، تهــ ــار ــاد وال اخــان الاق فهــا ال
ني  ـار القــان ـفة خاصـة، ورسـاء الإ لـة  ق ـ ال ق ال ة فـي سـ سـا ـة ال ل ـة لع ن رة القان ـ ـاح ال إ
ــاح  هــا لل رصــة وتاح ــات ال ل ــة فــي ع ال ة ال ســا ال علقــة  ــام ال ــع الأح ــ وج لهــا مــ خــلال ت

ة، خاصة   ل ـا وال ـ ع ـة، وال ـة وال ن ص القان دة م ال ع عة م ة ب م وأنها جاءت م
اع الفعال. ا الق ة في إنعاش ه اه ة ال ل ذل  اء، و رة وث ان م إصلاحات ج ه الق ه ه ل   ت

رصــة     ــات ال ل ــالي فــي ع ســ ال ني لل ــام القــان ــة ال اق راســة إلــى م ه ال ــعى هــ يلات ــا ت عــ وال
ــة  اح ــاس مــ ال ــا ال ا ال ــائي لهــ قــابي وال ــام ال ــ فــي ال ا ال ــ ــه و أت عل ــ ــي  لفــة ال ال
ة، م خلال  ال ة ال سا ال علقة  ر ال ض والل ع ال م الأم ة، ورفع الغ ائ ة والإج ض ال

ال. ا ال اقة في ه ول ال لاتها في ال ها    مقارن

ة ون    ل اسات ال ة ل الانع ن مة القان ه ال عف في ه ا ال ف ع م اول م خلالها ال
ق  قــ اســة  ن وال هــا فــي القــان ص عل ــ ــام ال الفــة للأح ــال ال ــة عــ إغفــال الأع ت ات ال ا ــ وال

ـا ل ـال وم ه الأع ص ه اف  ل الأ ة  ا م ت ا  ، م ه ال هـا ال وم ـ م ت ال
ن. ه القان ق ها على ال ال  ابه   وم

ـ     ــا ال ــات فــإن عل ع ه ال افــة هـ لاقـا مــ  عهاوان ضـ ة م ــ ة رئ ال ــة إشــ رة مــا  ومعال مــ قــ
ـة فـي ضـ ه ه ال ـة لهـ ة ال ن اع القان ـالق ي ال عاقـ ـالح ال ـة  ان م ن ـة القان ا ف ال وتـ

ةاللازمة له  ن ام القان الف للأح ل ال ال و اء ال س اه ال   ؟ ات

الفـات، ل ذل م خلال    ه ال تـ عـ هـ ـي قـ ت اءات ال ة وال ن اءات القان ف على أه الإج ق ال
، مـــع  و هـــا علــى حــ ــل م ل ل ــ ـــل ومقارنــة وتف ل ــاج إلــى ت ــي ت ـــة ال ئ ــائل العامــة وال دراســة ال
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اضــ ــ علــى م قــ ال ــا  ــه،  ار ــه وت ــاه إل ع الان ــ ــ علــى ال ح مــا  ضــ ، وت ق ر والــ ــغ ع ال
ق. ه ال اء ه ة م إن ج ة ال   الغا

ا يلي لها  اول أن ن ي ن ة ال اؤلات الف ي م ال ة الع ال ه الإش رج ت ه   :وق ان

ه؟ -  ها  اف اج ت و ال الي وما ال س ال ال اد   ما ال
ة؟  -  ال ة ال س ة لعق ال ن عة القان  ما ال
ها  -  ـ ـي اع ـة ال ن ـات القان ـة؟ ومـا هـي الآل ال ة ال سـا د ال عق علقة  ازعات ال ما هي أه ال

ازعات؟ ه ال ة ه ع ل  ال
ـــة؟ مـــا  -  ال ة ال ســـا اف عقـــ ال ـــ ـــة اللازمـــة لأ ن ـــة القان ا ـــ ال ق لـــة ب ف ـــ أداة  هـــل ال

)؟عة ال ائ رصة ال لة (ب ق ق ال ال ع في س   ال
ــة  -  خلها؟ مــا مــ فعال ــاق تــ ازعــات، ون ه ال ــ هــ ــة ب ة ال ــائ هــة الق مــا هــي ال

نـا  رة قان قـ اءات ال لـة؟ ومـاهي الاجـ ق ـ ال ق ال ـ ـي  ـال ف ة فـي م ن اءات ال ض ال ف
و ذل هة؟ وما م ج ه ال اذها أمام ه ادر له؟ لات ام ال ل الاس خل في    ال

ــة     ــل ل ــة مــ ق ه اســة ال ع وال ــ عة مــ ال ضــ ــة ال ن اعــ القان ــة الق ــ فعال اول تق ــ ا ف لــ
ــ  قارنـــة، ومـ ان ال ــ ــي القـ ــا فـ لاتهـ ائـــ وم ــا (ل.ت.ع.ب.م) فـــي ال هـ اق رصـــة وم ـــات ال ل ــ ع ـ ت

ع  ــ ــي أدخلهــا ال يلات ال عــ اعــة ال رصــة، و ن ــات ال ل ســ فــي ع ني لل ــام القــان ــة فــي ال ســ معال
رة أعــلاه ــ ة ال ال ــاد علــى الإشــ لــي مــ خــلال الاع ل صــفي ال هج ال ــ لــف  ال ــ م ق ل ــال

ـات  اب ف عـ الإ ة ال اها  ل م ل ع وت ض ات ال ة  ت ة ال ة وال ص ال ال
قائ   لاقوال صـف ان ني، وذلـ ب ـة الـ القـان ج ني لاً مـ م ـ القـان ـي ال ـة ال ال ة ال سـا هـي ل

ــة  ه فاعل ــةجــ ال اق ال ــا هــالأســ ــفها  ــة و قــائ العل ــع ال ــا  صــفي ه هج ال ــل ، فــال ع ي، ثــ 
ــة ن ــة القان اح ها مــ ال لة ودراســ ــ ض ال ــ علــى عــ لــي ر ل هج ال ــ ــا أن ال هـــا،  ــا علــى تف  ،

ف علــى  قـ ة وال يــ ـة وال ــة الق ن ص القان ـ ـ ال م علـى أســاس ت قــ قــارن الـ  هج ال ـ نا ال ـ اع
ن الـــ قارنـــة بـــ القـــان ا ال ـــ ع، و ـــ ثها ال ـــي أحـــ ات ال ـــ غ ـــة ال اك م وم ـــان مـــ تقـــ ـــي ل ي والأج

ـال ا ال اقة في هـ عات ال ع لل عانة ، ال سـائل فالاسـ ـال ال قارنـة فـي م ـة ال ن راسـة الـ القان ب
ــالي  ســـ ال ـــل ال ع علقــة  ـــار ال ا الإ ة فـــي هــ اشـــ اعـــات ال ـــة وال ن ص القان ـــ ـــل ال ل ح وت ــــ ثـــ شـــ

اتها ــ ــ فــي مق عــ وال جعــيم،  ني م ــار قــان أســ إ ر أو لــ ل ــ ن أن ي ــ لأ قــان ، فــلا 
ـا  ـة ل ـ أه قـارن أك ن ال ء إلى القان ، فإن الل ا، علاوة على ذل ة ذات ة مغلقة وم ه في ب ي نف

ـاح علـى قـ  اجة للانف داد ال ة إذ ت ال ق الأوراق ال ن س ار قان اء دراسة في إ إج عل  ان كان الأم ي



 مقدمة 

 

5 
 

ـا  ا،  ارسـ ـة وم ن ا القان ص ة على ن اءة وث ة ب ة نق ان، ولقاء ن ل لف ال ة في م ال اق ال الأس
ن. ا القان دة في ه ج ات ال غ ائ وال ل أوضح ال قارنة ت    أن ال

إ   راسة  ال ه  به ل  ص ، ولل ل مع ها  عة ع ف ال اؤلات  ة وال ال ة ع الإش اف  وللإجا لى الأه

نا  علقة بها، اع ات ال ئ ل ال ض  ها ولع غاة م ةال ة الآت   : ال

ق  اء فـــي ســـ ســـ ال ـــ  ـــة وعلاقـــة ال ال ة ال ســـا ـــة عقـــ ال ـــان أه مـــة ل ق راســـة  ه ال هل هـــ ـــ ن
ق  اد  اج إلى إ ي ت ازعات ال ي م ال ة وأث ذل في خل الع ال ح الأوراق ال ضـ ها، مع ت ل

راسـة، ه ال حهـا هـ ـي ت ـة ال ن ة القان ال ز الإشــ ـ ـاره م وافع وراء اخ ع والـ ضـ ا ال ـة هـ هج  أه ــ وال
ف راسة ف ه ال ة له اص الأساس ها، أما الع ع ف ل  ال اب رئ وم ث نق  اولها م خلال  ن

اح د م ال ل إلى ع ل ف ل و   .اب إلى ف

ــاول مــ     لـة ون ق ــ ال ق ال ـة فــي سـ ال ة ال ســا ــة لل ن ا القان ـ ـاب الأول إلــى ال ق فــي ال سـ
ـــة ال ة ال ســـا ني لعقـــ ال ـــ القـــان ـــ تـــأ  خلالـــه ال ن مـــ ح ـــ ـــ ال ـــة بـــ ال ن العلاقـــة القان

اء ســ ــ فــي و ، وال ــات ال ال ل ســ فــي ع امــل لل ــ شــامل و م وضــع تع فهــ ها ل عــ ق  ــ   رصــة ل
ة ال ة ال سا ـة،  عق ال ن ـه القان ع علقـة  ة ال ة الآراء الفقه اق ه وم ائ از خ ـائه،  وب ق انق ـ و

ات  ـا لـف ال ـان م اء و سـ لاء ال ـاد هـ ـة لاع ائ ة والاج ض و ال ها في  ال ع ل  ونف
. ه لة إل   ال

ــان    ـ ق مـــ خـــلال ب ـــ ه ال اء فـــي هـــ ســـ ا ال ـــ اعـــ ان ــان عـــ ق ـــل ثـ ها فـــي ف عـــ ي  ـــ قـــل لل ل
ه  ــاي ــة ح غا ــة  ه ه ال ارســة هــ ــة م ن بهــا ن ــ ــي  ق ال قــ ، وال ــي تقــع علــى عــاتقه امــات ال الال

اء وال ســـ ة بـــ ال اشـــ ازعـــات ال ـــة ال ها ما عـــ ـــ  ، ل ارســـة مهـــامه اح لهـــ  ـــ ـــ وأهـــ وال
ائعة. رها ال   ص

ــات    ــة الآل اق ازعــات مــ خــلال م ه ال ــ هــ ــة ب هــات ال ق وال ــ ــاني ال ــاب ال ضــح فــي ال ل
ه  ــ هــ ــة ب هــة ال ارهــا ال اع هــا  اق رصــة وم ــات ال ل ــ ع ــة ت مها ل ــ ــي ت ــة ال ن القان

ـ ومــ أديــ وال ـي ال ل آل ع ـي اســ ق وال ـ احـل ســ ال ــ م ـة، ون ن ات قان ال ــا مـ إشــ ه ـأ ع ا ن
اتها. ة ون ه اله اءات أمام ه   الاج

ـة     ا خلـه أولا فـي م ق، مـ خـلال ت ه ال ازعات ه اء في ح م د دور الق ل الأخ ن وفي الف
ائ ـ ابهـة ال خلـه فـي م ـا مـ خـلال ت هـا، وثان اق رصـة وم ـات ال ل ة ت ع ل ل ـان  ع ـة و ت ال

د تقادمها. اتها وم ق إث اع و ها وق ت عة م ا ة ل ن اءات القان   الاج
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ائج      ال أه  ها  ف ز  راسة ن ال ه  له لاصة  ها  وج ف ال اول  ة س ضع خات هي في الأخ ل ول

ة   لاح ة ال ن ات القان غ قائ وال ارك ال ة ل ام اها إل ي ن ات ال ص ع ال ض  ها، ونع حاة م ال

اس ال ال  ال ا  به ض  ه ال على  . والقادرة 
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اب الأول   ال

ا القا لة ال ق ق ال ال ة في س ال ة ال سا ة لل ن   ن

لف الأ    عى م اد ت ا الاق ل ال ادر ت إح أه م رصة  ل دور ال فع ة ل اد ة الاق ن
اب  ـــه أصـــ قـــي  ـــان الـــ يل لـــة هـــ ال ق ـــ ال ق ال ـــ ـــل الأجـــل، ف ـــان ال هـــا للائ مـــ خـــلال م

ارع ال  اب ال الي وأص ـل الفائ ال ـاه فـي تفع ، فهـي ت اراته ـل اسـ ات ل خ ـ اجة لل ي ه 
ها. ة ون اد ة الاق   ال

ه     ـ لهـ ن الـ أ ـل القـان ر إلا فـي  ـ لي إلا أنـه لـ ي اقع الع ان ول ال ال ون  ق ال اد س واق
ه العلاقة ه، وه اول  ات ال ل ل ع ا ل د ال ه وح و س ق أدواته وش ج  ال ا ت ه ة ب د ال

عات  ـ ول إلـى وضـع ت ـل الـ وره مـا دفـع  ق، وهـ بـ ـ ـات ال ام ـ مـع دي ار لل اسـ ن  ت القـان
ها.  اول ف ات ال ل ني ل ع ار قان اء إ ق، و ه ال ار في ه ة للاس   ملائ

ة     سا ال ات  ل ني  القان ام  ال ة  الإحا في  ل  ي اب  ال ا  ه في  راسة  ال ر  م ان  ا  ول ا  وه

اما  ا ل فع لاء، الأم ال ي ة للع ال اول الأوراق ال ي ي م خلالها ت لة ال ق ق ال ال ة في س ال ال

د  ق ال ان  ب بإلى  ة  العق علىالعلاقة  ف  ع ال ع  وذل  ا  ث    ه ق،  ال ه  ه في  الي  ال س  ال

ل  ا في ف ابهة لها وه ة ال ن ها م العلاقات القان ها ع غ ه العلاقة وت ائ ه ض ل ع ال

عق   على  ة  ت ال ة  ن القان والآثار  ات  ال ه  له ني  القان لل  اني  ال ل  الف في  ض  ع ون أول، 

ع ة و افة الآراء الفقه ض  ع ة م سا .ال ا الأم اول ه ي ت ة ال ن عات القان    ال



 الباب الأول:الضوابط القانونية للوساطة المالية في سوق القيم المنقولة 

8 
 

  

ل الأول    الف

لة  ق ق ال ال ة في س سا ني لعق ال   ال القان
ع      ، وق اه ال ار ع ال ا ة ذات ال ه ال لة م ال ق ق ال ال ة في س ال ة ال سا تع ال

ائ  اء  ال ات    س وال ان  الق علقة  ض  ال اصة  ال ان  الق أو ض  ة  ن وال ارة  ال العامة 
ة ه ه ال ارسة ه و م ي أ وش لة ب ق   .ق ال ال

؟      ة؟ ولى أ م وف في ذل ه ه ال ائ له ع ال ة ت ال اؤل ع  ا لل فع وه ما ي
ها ار ها و ت ي وقع ف ة ال ن ات القان غ   ؟وماهي ال

اء  س ة ب ال وال ل على دراسة العلاقة العق ا الف ة ع ذل س م خلال ه وللإجا
ة   سا اب صفة ال ة اك ان  الي و س ال ني لل ل إلى تع قان ص اول ال (ال الأول) ف

اء، و  س ا ال ني ل ار القان ي الإ ة وت ن ة القان اح ها م ال ت ع نعّج في م ثان إلى وما ي
ا  ه ل  ح ة  الفقه الآراء  اض  ع اس ع  لة  ق ال ال  ق  س في  ة  سا ال لعق  ني  القان ال  ي  ت

. ه ل ف م اه  ج و ف على ح ق ع وال ض   ال

  ال الأول 

ة ب ال ة العلاقة العق ال اء الأوراق ال    ووس

ئ ر ال س ال الي،    ي ع ال ق الأوراق ال ل في س اتها  إذ لا  لأللع ل س ل ق ة ت ة ش

ر في   ال ة  اع لف  رصة  ال ات  ل ا في ع تع وس ع أن  ة إلا  ئ ال ق  ال اول في  لل

والادخار  ل  الق اءات  لا  1إج ا  ة  2،  ال ال الأوراق  ه  ه على  اول  ت ة  ل ع أ  ام  ال لل   

 
ادة    -1 ام رق ا  م  03ال رخ في  03-97ل ف  18ال ال1997ن عل  لـة، ال ق رصة ال ال ل  ام العام ل عـ ال

ام رقوال  رخ في  01-12 ال د ال، ج.ر 2012جانفي  12ال ادر 41ع ارخ، ال ة  15 ب ل   .2012ج
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ل   ة وس مع م ق اس رصة، إلا ب لة في ال ق ة  الال لان   )ت.ع.ب.م(ل ائلة ال لا ف،  3ت 

اول ن لأم  انهال اء أو أع س   .أث إلا إذا وجه لأح ال

ال ة في الأوراق ال سا ة ال ي دراسة ما ل أول ة أن ن  وتق ة ع  في م س    ما الي م  ال ال
اء س ال اع  أن ان  و فه  تع فه    ،خلال  تع ان  ب ة  سا ال عق  ة  ا ل ثان  ل  م في  ق  ن ث 

ه  ائ ا وخ ةوأخ اق ة ل م ن عة القان .ال ا العق   ه

ل الأول   ال

ة  ال ق الأوراق ال الي في س س ال ة ال   ما

ض     ة، والغ ال اول الأوراق ال ات ت ل اء ع اء في إج س س ال ب ت عات إلى وج ه مع ال ات
ن  ـ غ ي ي خ الـ ـ ـة صـغار ال ا ـة هـ ح ال ق الأوراق ال اء فـي سـ سـ خل ال ـة تـ ام الأساسي مـ إل

ه ار فــي هــ ة للاســ ــ ون إلــى ال قــ ف ي  لــة والــ ق ــ ال ار فــي ال ــل  فــي الاســ ا يــ ت ق، ولــ ــ ال
رصة. ات داخل ال ل فقات والع ام ال اء لإب س   ال

لة    ق ق ال ال لة في س ق اول ال ال ات ت ل الي في ع س ال لها ال ي  انة الهامة ال ا لل ون
اليفلاب م ال س ال م ال فه ق ل ل  ي ال ـ ا ال ن هـ ـ ـة ل ـة اللغ اح لفـ وذلـ مـ ال ح قـ اخ

عات  ـ اقـف ال ـ م اي ، م جهة أخ فقـ ت ات أخ ل ه مع م ا امه وق ي عات في اس ال
ـى  ة ح ـ ـة وال ـة الفقه اح ـ مـ ال ع ا ال ق لهـ ا سـ ك الأمـ للفقـه، ولـ ب وضع تع لـه وتـ

ــ شــامل وواضــح لــه ع وج ب ــ ــ مــ ال ها، لنــ فــي الأخ عــ ض  ع اء،  ــ ســ اع ال ، أنــ ــائفه وو
ف علـــى أهـــ  قـــ ـــة، وال ال ق ال ـــ ـــا ال ـــا ل ـــ ال ـــي تعـــ الع ـــة ال ه الف م هـــ فهـــ ـــة  ـــ الإحا ق

. اء العادي س ة وال اس ابهة لها م ال ات الأخ ال ها ع الف ها وت ائ   خ

 
ادة  -3 عي رق م  05ال م ال س رخ في 10-93ال لة، 1993 ماي 23، م ق رصة ال ال عل ب د .ج، ال ر الع

رخ  34 ل وم ، 1993ماي  23م رخ في 10-96ج الأم رق مع د ال ر.ج ،1996 جانفي 10ال رخ  03ع ال
ن رقــ  1996جــانفي  14فــي  جــ القــان ل ومــ  رخ فــي  04-03معــ ــ د ، ج.ر 2003فــ  17ال رخ 11عــ ــ  ال
د  2003ف    19في رك في ج.ر ع رخ في32(اس ن رق )2003ماي  7ال ج القان رخ فـي 11-17م   27ال
ن  2017د ة ي قان ة ل ال د 2018ال رخ في  76، ج.ر الع   .2017د 28م
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ع الأول    الف

رصة  ات ال ل س في ع   تع ال

ر   رت    ال ال ة، وق أع ال اول الأوراق ال لـة صة على ت ق ـ ال رصـة ال علـ ب ن ال ح القـان
ــل 4 ه الأوراق مـ ق اول فـي هـ ـ ارسـة ال ــة حـ م ـل ل ي مـ ق ـ ع ـال ال اء ال سـ ، )ت.ع.ب.م(ال

ـل  ـة اللازمـة ل ا فـل ال ـة مـا  ال ـال الأوراق ال فـاءة فـي م ة وال ـ ن م ال ل ي  عـامل فـي وال ال
رصة   .ال

عي أو     ــ ــ الفقهــي أو ال اء علــى ال ــالي ســ ســ ال ــأن ال اردة  عــار الــ يــ مــ ال ــاك الع ه
ل إلـــى صـــ ــائي، ولل ـــة تقـــ الق ال ق الأوراق ال ـــالي فــي ســـ ســـ ال ــ شـــامل لل ، نقـــف أولا علـــى تع

ــ ا ع ــلغــ ثــ نالل عي، وفــي الأخ ــ ــ ال ع ق لل ــي ــ فــات ال ع لاحا مــ خــلال ال فــه اصــ  نع
ع الفقه   .صاغها 

رصة  ات ال ل س في ع ع اللغ لل   أولا: ال

أنــه    ــة  ــة اللغ اح ســ مــ ال ف ال ســ  لقــ عــ ــل ال ة هــي ع ســا " وال اصــ ســ بــ ال "ال
ــع ـ ــاء ال ـ ــ لإم ـ ــائع وال ـ ــ ال ــ بـ سـ ــ ال ــاس وهـ ـ ــ ال ــ بـ سـ ــ ، وال لـ ــ  ة، وقـ ــا سـ ــى ال ـ ع

ــار  لح س ــ لال م لالــة علــى أو الــ ول لل عــ الــ ،فــي  ســ ام  ال ــي وفقــا للقــ ــار تع ــة س ل و
لاب  ا لاس ه اح م اعي لل ائع وال وال س ب ال ة ال    .الآخاللغ

لــ    ة، وت ــ رها س ــ ة، وم اســ د س ــار مفــ َة وال ــَ ْ َّ ــار علــى ال فــة ال لــ علــى ح ، وقــ ت
ه، َة أج َ ْ َّ ارة جُعْلُه وال فقات ال ل ال ه ار في ت ائع وال س ب ال    .لل

ة في    ـ ولف ال اهل ب فـي زمـ ال لها العـ ع ـة وقـ اسـ ة، ومع ذل فهـي مع ة، وهـي الأصل فارس
ق  ها) لا فـ ـلعة وصـاح ـان ال ال علـى م ـع أو (هـ الـ اء ال ائع وال لإم س ب ال ل على ال ت
ــا الفقهــاء،  ه ق ب ، وفــ ــ ــائع وال ســ بــ ال ال س  ا القــام ه ــ لال، وقــ ف ــار والــ لغــة بــ ال

ا لعة غال لال ه صاح لل قا، وال ار ه ما ذ سا   .5فال
ارس االو    ـي ، ة ه ال لـه ال ا إلـى أن ب ه قـ لـ علـ ـان  ـار فهـ الاسـ الـ  -أمـا اسـ ال

ـه وسـل اعهـا و -صل الله عل اق ون ـع الأسـ ـة ن ي ال ـا  ـاني قـال:  زة ال ـ بـ غـ ـ، فقـ رو  ي ن

 
عي رق  ا  -4 م ال س رخ في    10-93ل ة عام    2ال اف    1413ذ ال رصة ال    1993ماي    23ال عل ب وال

لة ق ل وال  ال ع ن رق ال رخ في 04-03القان د ال ، ج.ر2003ف  17ال رخ في 11ع   . 2003ف  19ال
ة -5 ع اللغة الع ، ل س ع ال ة،  -ال ول وق ال ة ال عة، م ا عة ال ، ال رة م ه   .448ص  ،2005ج
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ا ــ ة، ف أنف اســ ــا ج ــال ل الله إل ــه وســل صــل الله – رســ ا -عل انا  ــ ــهف ــ م ــا  فقــال: " ،ســ هــ أح
ار:  قة "مع ال ال ه  لف واللغ ف ع ال ه ب   .6إنه 

ق    سـ فـي سـ ـل ال لالـة علـى ع لال لل ـار والـ لح ال ـ ـارت م عات ق اخ ع ال ان  ون 
ــالي فـــ ســـ ال لح " ال ـــ ال م ع ق علـــى اســ ائـــ قـــ اســ ع ال ــ ــة، فـــإن ال ال ـــات الأوراق ال ل ي ع

ـة  ال ق الأوراق ال عامل الأخ وفـي سـ الات ال ة في م ه في ال ب ال ة م رصة" وذل ر ال
ني  ـ قـان ـار العـاد ولـه ت امـا عـ ال لـف ت ني م رصة له وضع قان ات ال ل س في ع لأن ال

ل ف خاص  ف ان وال أتي على ب   ذل لاحقا). ي(س
قارــة وهــي  ووســ    ات م ل ــ ة م ة تقابلــه عــ ــ ن اللغــة الف رصــة   ،«agent de change»ال

«intermédiaire de bourse»، «courtier de bourse» ه ل  ف نا ال عي في ن ، وه ما 
 ا يلي: 

ة     اســــ ة س ــــ ه ت لــــ علــــ ســــ أ ف ال ــــ عــــة مــــ ال ــــال م اء ال ســــ ــــان ال ــــا  ن فــــي ف
فا فه على أنه «agent de change»7ل ار، وق ت تع نه ت ـ  وس، إلى جان   فـي م

اول ل ت ة،  والأدوات  الأص ال ل ال لات  أو الأسه م لع أو الع   .8ال
لح    ـ  ـ «intermédiaire financier» أما م ـ علـى ال ف  ـ إلـى وسـ مـالي م

نــ  ــ الان ار أو وســ ع ة اســ ــا أو شــ ن ب ــ ــ أن  ــة،  ال اء الأوراق ال ــع شــ ــه ل ــال  الات
ع  ـ لـي ال عـ ت اول. و ـ ـاب أو ال فـ ال ال أو ارسـال أوامـ ل اس ام  ه،  ال ادا على حال اع

س الف  ة ال ي ع ف ن لح الف ـ هـ م ارة  اص الاع ة في الأش سا  la société»د وح ال
de bourse». 

ة     ل ـع الأسـه stock brokerوفي اللغة الإن ـ وت ـي ت ـة ال ال ـة ال س ي ال أو ال ع  و
ـــات أخـــ  س اص وم ات ومـــا إلـــى ذلــ لأشـــ ــ ف قــ ، و 9وال ســـ ُعـــ ا ال ــً ـــل اســـ أ ل ال ـــ  ال

Registered représentative ار أو ار م   .Investment Advisor الاس

 
رة،  -6 ــ ن، ال ــ والقــان ــة مقارنــة، دار الف ــة، دراســة فقه ال رصــة الأوراق ال ــار فــي ب ــال ال فــي، أع ــ ل ــ م أح

  .13، ص 2013
7 - Thierry Bounneau, France Drummond, droit des marchés financiers,2éme édition, 
Economica,paris,2001,p301-302.   
8 -Un agent de change est un intermédiaire spécialisé dans la négociation des actifs et des 
instruments financiers, tels que les actions, les devises ou les matières premières, 2003-
2021©Mataf sur: [ https://www.mataf.net/fr/edu/glossaire/agent-de-change] 
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ا:  رصة الثان ات ال ل س في ع عي لل   ع ال

هـا     ي ت ة ال سا نها ع ال ها وم ع لف في  ة ت ال ق الأوراق ال ة في س سا ان ال ا   ل
ــا أن  عي لهــا، وقــ لاح ــ ـ ت ــ عــ تع ــا ال امــا عل ــان ل اعـ العامــة، ف عات الق ــ قارنــة قــ ال ال

لفــ  عات ااخ ــ ــى ال مــه، وح ــالي مــ ع ســ ال ــ ال ل تع هــا حــ ل ــا ب لفــ حــ ــه اخ ف ــي ع ل
ني لــه، أمــا  م القــان فهــ عي ال ــ م ال ســ ــام ال ائــ فلــ يــ لا ضــ أح ع ال ــ ل  93/10ال عــ ال

ــ ـ ــ10وال ن رقـ ــان ــ القـ ـــه 03/04 ، ولا ضـ ــات تع ـ ــان  ـ فـــى ب ــل اك ، بـ ــ سـ ــ لل ـ علـــى أ تع
هــا اته وغ ــا اعــه ون ــاده وأن ــا فع ،واع ــه ل ة م ــاي ــ م فــا وذل ــي تع ع ــ  ــ ل ــي ال ن ع الف ــ ــه ال ل

، ق ى ال ع ال س  فى ب لل ا اك ة ون و ان  ا ش ه و ه وتع اده.تأس   اع

ـاد     ـا اع ـا ل ـا وملائ ـالي م سـ ال اشـ لل ـ م اء تع م إع ائ إزاء ع ع ال قف ال ع م و
اع قارنة،  ان ال ه في مع الق لـة ال عل اصـات ال ـ مـ الاخ فـات ل ع ة وضـع ال ار مه
اص رجال الفقه.  ا م اخ ع، ون   لل

ع  إلا أن    ائ  ذل ل  ع ال ـ ال ق ال ـالي فـي سـ سـ ال ه وصـف ال ي م ي عل م ت
لة وذل ق ادة    ال ن  4ما جاء في ال س في  0411-03م القان ا ال ارس ن ي ن على أنه"  ال

ارـة  ات ال ـ ف ال ـ هـا، مـ  اق رصـة وم ـات ال ل ـ ع ـة ت ـاد مـ ل عـ اع رصـة،  ات ال ل ع
ة فــي ثلاثــة  ســا ــ ال ل قــ ح ــة" وهــ بــ ال ــات ال س ك وال ــ ض، وال ا الغــ ــا لهــ ــأ خ ــي ت ال

ا ــ ارــة هــ ال اص الاع اع مــ الأشــ ــة، وأمــا فــيأنــ ال ــات ال س ك وال ــ ــة وال ارــة ال  ت ال
ـــادة  فقـــ نـــ فـــي 15/0112ـــام رقـــ ال ة الأولـــى مـــ ال م  2الفقـــ قـــ ـــ  ـــل وســـ مع ـــه علـــى أنـــه"  م

ـه  ـاب زائ علقـة بهـا ل ق ال قـ اول وال ـ ة الأخ القابلـة لل ال ات ال لة وال ق فاوض في ال ال ال
ه ال ا  اص". أو ل

 
9 - a person or financial organization that buys and sells shares, bonds, etc. for other 
people and organizations, Cambridge dictionaries, sur: 
[https://dictionary.cambridge.org/fr/dictionnaire/anglais/stockbroker]. 

عي رق  -10 م ال س رخ في 10-93ال ،1993ما  23، م ل وم لة، مع ق رصة ال ال عل ب د الج.ر  ، ال عـ
رخ في 34  .2016أوت  03، م
ادة    -11 عي رق    06ال م ال س ادة    10-93م ال ال لة و لة، مع ق رصة ال ال عل ب ن   04ال - 03م القان

04 .  
ــام  -12 رخ فـــي  15/01ال ـــ ـــل  15ال ـــادرة فـــي2015أب ـــ21، ال اء فـــي 2015أك ســـ ـــاد ال و اع ـــ علـــ  ، ال

ام  ل لل ع ، ال ه اق اته وم رصة وواج ات ال ل د ال ر.، ج96/02ع   .19، ص 55ع
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ص ون أن       ه ال ائ له ع ال اغة ال قـا ص ه ، إذ ان د ارسـة هـ ل  ـ ـ ال د ال حـ
ـة، ومـ  ـة مال س ـ أو م ارـة ومـا ب ة ت اء وهـ شـ سـ اع ال د أن ، وح ار ة وه ال الاع ه ال

اء  جهة أخ فق أح في ـ ـع وال لا مـ ال فـاوض بـ لح ال ـ امه ل ـات اسـ ل ـل الع ل   ـ شـ
ي ـ ت  ال ـفقات و يـ مـ ال هـا الع ـ أن يـ عل ـ  ـة، ح م ة مـ تعـاملات ي ال  على الأوراق ال

ــة الأخــ  ال ــات ال لــة وال ق ــ ال ــل مــ ال ع قــ جعــل  ــ ــا أن ال ة،  ــ عة  ــ هــا  ــ مال تغ
فــاوض  ضــع لل علقــة بهــا م ق ال قــ اول وال ــ ع واحــ مــ الأوراق  القابلــة لل ها فــي نــ ــ ل لــ  وهــ بــ

ع ع ال ا فعل  ة،  ال  .13ال

ـادة    ـة" ضـ نـ ال ـة مال س لح "م ـ ع ل ـ اؤل ه إدراج ال ،  4ول ما ي ال قة الـ ـا ال
ارســة  ــات ل س د مــ ال ــ عــ ــال لأك ح ال غــ فــي فــ ؟ هــل ي ائــ مــ ذلــ ع ال ــ ــة ال ــا غا ف

س ة؟ ال ال ة ال   ا

انهــا    إم ــي  ارــة ال اص الاع ــة الأشـ ـة ضــ قائ ال ــات ال س ــاد ال ائــ فـي اع ع ال ــ ار ال وقـ
ا  ـة هـ ع فـي ت ـ ـة ال هـا ر دة، أه عـ ات م افا وغا اته أه ل في  ة  ال ة ال سا ا ال ارسة ن م

عها وجعلهـا سـ ـة وت ال اق ال ار الأسـ ق ـ اسـ اع وتع فـاءة، إذ   الق ـ  ـة  تعـ أك ال ـات ال س  مـ أهـ ال
ــ ـ ــال مع ــ رأس مـ لـ ــي ت ـ ة ال ــاد ـ ــة الاق مـ ــي ال ــات فـ ـ س ه  ال ــ ــع هـ ــامل مـ عـ انة لل ــ ل ضـ ــ ـ

هــا مــ  ــة ت ال ــلاءة ال ــا أن تلــ ال لــة،  ــا ال اله مــ ال ــة لأمــ ن ــة قان ا ف ح ــ ات و ــ ال
ـــاه ـــة ات ال اماتهـــا ال اجهـــة ال ق مـــ جهـــة أخـــ  م ـــ ـــلاء مـــ جهـــة، وال ـــ الإدار 14الع ـــا أن ال  ،

. عامل ة ال ا ع في ح ة ال ز غا ع ة هائلة  انات  ه م إم ل ة وما ت ال ات ال س   لل

ا    ة فــي هــ ث ــ ــة وال ة الفاعل ــ ــات ال ان ــ الام ــ إلــى ت ع مــ خــلال ذل ــ الإضــافة إلــى ســعي ال
ســـــ ــا أ ال ــ ـ ــاال ـــ ا ال ـــــة فـــــي هـــــ اث نقلـــــة ن إحـــــ هلات ، فااء،  ـــــ لـــــ ال ـــــة ت ال ـــــات ال س ل

ة  ســـا ـــا ال ي ن ـــ ـــل علـــى ت ـــي تع ة ال ـــ فـــاءات ال اد ال ـــ وعـــ هـــا مـــ ت ـــي ت ـــات ال ان والام
قـــة  ها  ــ ـ ف اء وت ــ ـ ــع وال ـ ــ ال ــي تلقـــي أوامـ ـــل فـ ــ وال سـ ــ لل ـ قل ور ال ــ ــ الـ لي عـ ــال ـ ــة  ـ ال ال

ارات م ع القـ مـات تـ ف معل ـ ـة ل ل ات ع ـ ل وسائل وق را إذ ت ة أك ت قال إلى أن ة، والان ان
ة. ة سل ة على أس عل ة وال ائ ارة ال   الاس

 
ل ال  -13 ـة الأخـ   العلى س ال ات دون الأوراق ال ـ ال عامل  س في ال ة ال اقي ال ق مه ع الع  ما فعله ال

انه أتي ب ا س   .ك
ل  - 14 ام أح ماه زغل ة،  ه ال ة في الأوراق ال ات ال ة ل ن ة ال ول ة،    ،عة الأولىال، ال ة الع ه دار ال

ة   . 177، ص 2013 ،، مالقاه
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مــات     عل ل علــى ال ــ ع ال ــ ــة ت ال ة ال ســا ــا ال ارســة ن ح لهــا م ــة إذا مــا مــ ال ــات ال س فال
ارة وهـــ مـــا م  اســ ـــالي تقـــ ال ـــة و ال رصــة الأوراق ال اهـــات ب ــات الأســـعار وات عـــة تقل ا ح لهـــا  ــ

ـة  ال اء الأوراق ال ـع أو شـ ـ فـي ب ار ال هـا قـ قـف عل ـي عـادة مـا ي ورة وال ـ مـات ال عل ف ال ب
. ائ ار ال اذ الق س ل م ات اجها ال ي    وال

ــات ا   س ــع ال ع مــ جهــة أخــ ت ــ قــة و ــ ال الهــا وهــ مــا ي ــة علــى أع ن ــة قان ــة إلــى رقا ال ل
ـة  را ة وال ـ ون إلـى ال قـ ف ي  ق، وخاصة صغار ال ال ه ال ار في ه ال أك للاس

ال. ا ال   في ه

ا    علها في رأي ة ت ال ات ال س ع بها ال ي ت مات ال ق ه ال ق ل ه ة لل ة ودعامـة إضافة  ال ال
هــا خل ف ــ ــاق ال ع ن ســ ق وت ــ ه ال ــل هــ ة علــى تفع ــاع ــ م ــة غ ال ــات ال س ه ال ، وخاصــة أن هــ

خل فــي  ــ ة ال ســع مــ دائــ هــا وهــ مــا ي ة م يــ اع ج ر أنــ هــ ــة  ان اعهــا وم لاف أن ــ لاخــ قابلــة لل
ع ال  ـ الي فال ال ها، و لة و م فعال ق ق ال ال ـات س س ـاره لإضـافة ال ائـ قـ وفـ فـي اخ

ة. ال ة ال سا ارسة ال انه م إم ي  ار ال اص الاع ة ض الأش ال   ال

ع     ـ فـه، فال سـ وتع ات ال ـ ء علـى م ـ ـا إلقـاء ال ر ب ة  عات الع ع ال ة ل ال أما 
ــار" ـ ــ " ال ــى لفـ ـ ــ ت ـ ق ، 15ال ـــ ــ ي ــولـ فـ ع ــ ل ــة رقـ ـ ال ق الأوراق ال ن ســـ ــان ة  95ه فـــي قـ ــ ـ ل

هـــا مـــ 1992 ـــه وغ وضـــة عل ف امـــات ال خ لـــه والال ـــ ـــه وال اءات تأس الإشـــارة إلـــى إجـــ فـــى  ، واك
اد م   ة في ال ر ال ـالي   34إلى    27الأم سـ ال فـه لل م تع غ م عـ ن، وعلى ال ا القان م ه

ادة  ال ال رق ( م 24إلا أنه في ال ق رأس ال ن س ة 95قان ن  1992) ل ـام قـان جعـل مـ أح
ــ  ــي ح ع ا  ة وهــ ــ ات ال هــا شــ ــا ف ــال  اق ال ات العاملــة فــي أســ ــ عة العامــة لل ــ ات ال ــ ال

عي ع دون ال ال ال ة  ال ة ال سا ا ال   .16ن

ســ وأ    ة ال ــ اقــي قــ أخــ ب ع الع ــ ــادة فــي حــ ال فــا لــه فــي ال ــ الأول مــ  10ورد تع مــ الق
ـــة رقـــ  ال اق لـــلأوراق ال ق العـــ ن ســـ ة  74قـــان ـــ ـــ  2004ل ســـ (هـــ ال ـــي تـــ علـــى أن ال وال

ــل ( جــ الف ــاف  لــ ال ــل م ل مــ ق ــ عامــل فــي معــاملات  -1-5ال ن وال ا القــان أ) مــ هــ

 
اد    -15 ال ادس،  ال ل  رق    207-192الف ال  ارة  ال ن  قان ة    17م  وني:                          1999ل الال قع  ال على   ،
]http://kms.uac-org.org/content/uploads/InvestmentSub/170629125319613.pdf .[  

اد  -16 ــ ــ رقــ مــ  34-24ال ــال ال ق رأس ال ن ســ ة ) 95(قــان ــ د  ،9219ل ــادر فــي 25ج.ر العــ ر) ال ــ (م
وني:  22/6/1992 قع الال   ]pdf-95-https://www.mcsd.com.eg/mcdrnew/files/law.1992 [أن ال
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ــ  ـ ــة، أو ال ـ ال ق الأوراق ال ــ ات فـــي سـ ـــ ــل (ال ـ ــ الف جـ ل  ـــ ني ال ــان ــل 1-5القـ ـ ق ــ  ب) وقـ
ة) لاح ل ال ل وفقا ل الع ل  س إذا خ ف    .17ال

لاح     اقـيأن    وال ع الع ـ سـ  ال ال د  ـ ق ح ال ضـ ل  فـي ت ـ اص ال ـان مـ هـ الأشـ فـى ب اك
ا ا أش ــان اص إن  لاء الأشـــ ـــ صــفة هـــ قـــ لــ ي ة وفـــي ذات ال ســا ارســـة ال ـــ أو لهــ م ع صـــا 

عامـل  لح ال ـ ـا م عـاملا، ب ـة م ال سـ فـي معـاملات الأوراق ال ـ ال ، ومـ جهـة أخـ اع مع
ـان  ا ب فـه هـ الي فق أغفل في تع ال اص و ه ال ا ة ل ال ع و الأوراق ال ال ال ي عل  ي

ا أن ه  اف ...)،  ارات، ت ال ات (اس ا ع ق ة ال عـاملات ا ال ة فـي ال سـا ـ ال ح
ة ال ر الأوراق ال ات ما هي إلا إح ص ات في ح أن ال ال علقة    .18ال

ع الأردنــي     ـــ ــادة فقـــ أشــار أمــا ال ـــة 02فـــي ال ال ن الأوراق ال ( مـــ قــان ة  )18رقــ ـــ  أنـــه 2017ل
ــة  ل الق ــة لهـا مــا لــ تــ عــاني ال ن ال ا القــان ــا وردت فـي هــ ــة ح ال ــارات ال ــات وال ل ن لل ـ "

  :   على غ ذل
. ار عي والاع   ال ه ال ال

ــالي  ســ ال "ال ــ ــاب الغ عهــا ل ــة و ال اء الأوراق ال ــارس شــ ــ الــ  ف فــي هــ ال عــ ، وعــاد ل
ســـ ل ـــادة ال أنـــه "نفـــ ال ـــاص  ه ال عهـــاـــا ـــة و ال اء الأوراق ال ـــارس شـــ ـــ الـــ  ه  ال ـــا ل

ق  ة م خلال ال اش اص م   .19ال
لاح على ه     ع هو الياال س ال ل ال د ع ع الأردني ق ح اص العادي  ر أن ال وأجاز للأش

ــ ــال ول اء ال ســ خل ال ة دون تــ اشــ ــة م ال ــع الأوراق ال اء و م أ شــ  شــ قــ ــي أن  ع ا لا  هــ

 
ـــــة رقـــــ  -17 ق لاف ال ة الائـــــ قـــــ  74أمـــــ ســـــل ن ال ونـــــي:القـــــان قـــــع الال ـــــ ال ـــــة، أن ال اق الأوراق ال  لأســـــ

[https://isc.gov.iq/upload/2020/08/09/caedeceb1e560b6a1c904345b454616cdf46c127.pdf ] 
ة    -18 ة ل ال اق للأوراق ال ق الع ة في س ال اول الأوراق ال ة ل ات ال عل ف    2004ق جاءت ال أك دقة إذ ع

أنه   س  ن ال القان ام  ج أح ة  ال ال اء الأوراق  ع أو ش ة في ب سا ارسة ال ل ل ال از م  "ش مع 
ام"، ة،   وال ل ه الع ارسة ه ل على الإجازة  ف ت ة أو م ن إما ش ع  ة أن ال ال عل دت ال ا ح ك

ع ق ق ت أن ال ات إذ اع لح ال ت م ا أنها ق ف ات.    ك اول الأسه وال ال وفة  ع ة ال ال بها الأوراق ال
ادة   ات  1/22أن ال عل ة م ال اول ال ة الأوراق ل ال ة في  ال ال اق للأوراق ال ق الع ة   س الإضافة  2004ل  ،

اول ت ات  تعل ف  ع فق  ذل  ة الأوراق إلى  ال اق في  ال ة الع أنه    2007 ل س  ف  ال ال في  وال  ة  ال
ق أن اء ال ل وس ة في س ق ة وال ال ة ال سا ال ال ارسة أع اف ل ل ال ل م ة م ق خ ان ح  ر   :ال

ة،  ق ي ال ل رات ال ة، م ال ق الأوراق ال ة في س سا ة ال ني ل ام القان د، ال ل   . 15،16.ص ، ص2015م
ادة    -19 ة م قان   ) 10/ 2(ال ال (   الأردني  ن الأوراق ال ة    ) 18رق ارخ    5460، ج.ر  2017ل على    16/05/2017ب

وني قع الال  [https://www.sdc.com.jo/arabic/images/stories/pdf/securities-laws-arabic.pdf] :ال
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ق  ل في ال ة للع ا ة ال را ة وال ل م ال ه بل لاب أن  ا س ل ل  ه أنه ، و 20الع خ عل ما ي
ة ولـــ لـــ  ســـا ارســـة ال ل لهـــ م ـــ اص ال د الأشـــ ـــا أنـــه ـــ ـــ  ، ســـ ـــإلـــى صـــفة ال ـــل  ح ع

ســ ل ال ــاقي الع اء وأغفــل  ــ ــع وال ــي ال ل ــةفــي ع ال د علــى الأوراق ال ــ أن تــ ــي  ــه ــات ال ، ول
ــادة  ل ال ـــ عـــ قــائ ح ه ال عـــ هـــ ارك  عان مـــا تــ اع الأوراق  2ســ ل ويـــ ـــ ــات ت مـــ خـــلال تعل

ة  ــ ها ل ــ ــة وت ال ــة  200421ال ــل اله خ لــه مــ ق ــ ــار ال ــ الاع أنــه " ال ســ  ف ال وعــ
عـي  ـ  سـ  ة ال ـ لـى عـ ف ـالي فقـ ت ال ه"، و ـا سـ ل الي أو ال س ال ال ال ارسة أع م

ـالي  س ال س وه ال ع لل زا أه ن ار م ة في ال الاع ال ة ال سا ة ح ال ى ف  -وت
ــ ــل ل ع ــفقة الــ  ــام ال عــ إت هــا  فــ عل ــة ال ل ــه ســ أخــ الع ن ل ــ ــ فــلا  ســ  -اب الغ وال
ـــاص  ه ال ـــا فـــاض وارتفـــاع أســـعار  –ل ان ـــأث  ـــالي ي ال ه و ـــا ـــة ل ال ـــع الأوراق ال ـــ و الـــ 

ة ال   .-الأوراق ال
أنه:     ة  ال رصة الأوراق ال ي وس ب ع ال ف ال ـا"ا ع ـع ش اع اء و ـة شـ اول مه ر يـ

لة". اب الغ مقابل ع ة ل ال   الأوراق ال

ا     ارسة ن عات ق ح ح م ار مع ال ي وعلى غ ع ال ع أن ال ا ال و م ه
ـــة  ال اء الأوراق ال ـــع وشـــ ـــي ب ل عـــي، إلا أنـــه أشـــار فقـــ لع ـــار دون ال ـــ الاع ة فـــي ال ســـا ال

ــ ــع وأغفــل  اء و ــ ــام  ســ ال ــا أنــه أشــار إلــى أن لل  ، ســ ارســها ال ــي  ة ال ــ ــال والأن ة الأع
ا جـــاء  ـــاص وهـــ ه ال ـــا اول ل ـــ ـــالي لـــ يـــ علـــى أنـــه لـــه ال ال ، و ـــ فقـــ ـــاب الغ ـــة ل ال الأوراق ال

ــ ـ ــي  ـ ة ال ــ ـ ــ الأن ـ د مع ــ ــ عـ ـ ــة ح ـ ال ــي الأوراق ال ــل فـ عامـ لح ال ــ ـ ــه ل فـ ــع تع ــا مـ ـ اق  أن م
ــاص  ه ال ــا عامــل ل ــ ال ــا فــي ذل ب 22ارســها  ــألة وجــ ــ إلــى م ــ  ي ل ــ ع ال ــ ــا أن  ال  ،

فقة. ف ال ان ت امه  ة، وال ة ال خ م اله س على ت ل ال   ح

 
د،  -20 ل ان ح م ابر جع ال   . 17ص ،ال
ة وت  -21 ال اع الأوراق ال ل وي ات ت ة تعل ادة ( 2004ها ل ام ال اد لأح الاس ن الأوراق 83صادرة  /أ) م قـان

ة رق  ال ة  76ال   .]https://www.sdc.com.jo/arabic/images/stories/pdf/regulations.pdf[) 2002(ل
ادة  -22 ي رق    01ال ن ال ة    7م القان ارخ    2010ل ة ب ال ا الأوراق ال ال وت ن اق ال ة أس اء ه أن إن

اي    21 ارخ  2010ف ادرة ب اي    28،ج.ر ال ة: ه تعامل ال  ت على أنه"    2010ف ال عامل في الأوراق ال ال
ة ع غ ا ال أو  ــــاص  ال ه  ا ل ة  ال ال رقة  ال اء أو على  أو ش ع  ض ب أو تق ع ائها،  أو ش عها،  ه ع  ب

ج لها،   و ها، أو ال اب ف ازل ع ح الاك ها، أو ال اب ف اب، أو الاك حهـا للاك ارها، أو  أنها، أو إص اذ  ــ اس
اعها، أو ت ها، أو إدراجها، أو إي ها، أو حف اب ف ة الاك غ عه ب قها، أو ال عامل بها، أوأو ت ــل ال   ها، أو ت
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ـادة     هـا مـا جـاء فـي ال ، م سـ فـات لل ة تع د إدراج عـ ـع ع ال ار ال ـام 32واخ ـل ال الف /أ 
ي رق (م/ ( ل م ال س ج ال ادر  ة ال ال ق ال ام ال اء) م ن اء والأع س ارخ 30ت ال ) ب

ــي  31/08/2003 ة ال ــاه ة ال ســ شــ ال ــ  ق ــ علــى أنــه "  ــي ن اء ال ســ ــ ال علــ ب ال
عــ ــال أو  ــل الأع م  قــ ة و ســا ة ال ــل لــ شــ ع ســ الــ  ــل ال ة، وو ســا ال ــل  ــال تع  الأع

ة:   الآت

ة ... . -     ال اول الأوراق ال ا في ت ارة وس فة ت ل    ع

ـ  -  ـة عـ  رة أوراق مال ة فـي صـ ل مال ل على أص ضا للآخ لل ارة ع فة ت م  ق
ة. ال ف صفقات الأوراق ال قه ت اب  ع  ح ح  ف

ة  -  ال ف صفقات الأوراق ال ارة ب فة ت م  اص... .ق ه ال ا  ل
ة" -  ال لة والأوراق ال ادلة الع د ل ات عق ت ا في ذل ت ارة  فة ت ة...  سا ال م   .23ق

ـــة علـــى     ال ة فـــي الأوراق ال ســا ـــا ال ـــ ن د قــ ق ـــع ع ال ـــ ــ أن ال ع ا ال لاحــ مـــ هـــ وال
عــي والــ  ة دون ال ــاه ات ال ــل فــي شــ ــار وال ــ الاع ــلا ال وره م ن بــ ــ ــ أن 

ة  الأصـــح مفـــاوض شـــ ا أو  ســـ وســـ ـــل ال ـــار و ـــا أنـــه أشـــار إلـــى اع ـــة،  خ مـــ اله علــى تـــ
ــ  ارــة، ولــ  ه ال ا علــى صــف ــ ســ م مها ال قــ ــي  ــال ال ــ الأع ل ال ــ علــى ســ ة، وذ ســا ال

فقة. ف ال ان ت س  ام ال وره إلى ال   ب

ـادة في ح ع      رصـة فـي ال ـات ال ل سـ فـي ع ي إلى تع ال ع الأم ن  6/أ/3ال مـ قـان
ادر في  ة ال ال رصة الأوراق ال ـة  1934ب ال ـام صـفقات الأوراق ال ارك في إت على أنه "كل ش 

" ــ ــاب الغ ــان24ل ــالي إن  ســ ال عــة ال يــ  قــا فــي ت ا ود ــ واضــ ــ لــ  ع ا ال  ، إلا أن هــ
ــ لــه  ، لــ  ــ فقــ ــاب الغ ــل ل ســ الع ح لل نــه قــ مــ الإضــافة إلــى   ، ــار عــي أو اع شــ 

ة. ال ة ال سا ا ال ائ ن ة م خ اص، ول  إلى أ خاص ه ال ا اول ل  ال

 
ة تعاملاً في الأوراق  ها اله ة أخ تع ل ها، أو أ ع ــازل ع ها، أو ال ف لها، أو ره ــ ع على ال اضها، أو ال إق

ة ال وني ال قع الال   ] handbook]-https://www.cma.gov.kw/ar/web/cma/cma"، على ال
ادة   -23 ام /أ م32ال ة: ن د ع ة ال ال ق ال ة ال وني له قع الإل ة، ال ال ق ال   ]/https://cma.org.sa [  ال

24-Broker means «any person engaged in the business of effecting transactions in securities 
for the account of others but does not include a bank» voir: 
[https://www.sec.gov/rules/final/34-44291.htm]. 
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رصة  ات ال ل س في ع ع الفقهي لل ا: ال  ثال

الفقهـاء،     ـة  هـام ال ع بـل هـ مـ ال ن وضع تع مع ل في الأصل م مهام ال ا ل ن
لفـــ  رصـــة وقـــ اخ ـــات ال ل ســـ فـــي ع ـــة لل فـــات الفقه ع يـــ مـــ ال هـــ الفقهـــاء فـــي وضـــع الع فقـــ اج

فات  ع لاف    ال اوفقا لاخ وا هـا  ال ـ م ـي ي ـادي إلـى ال ـه الاق ـه، فات ـالي مـ إل سـ ال ـ ال تع
ار  ق دون الأخ في الاع ال في ال س م أع ه ال م  ق ة وال على ما  ة  اد وجهة ن اق
س  ن لل ى تع فقهاء القان ني، وح ه القان ل م س و ها في ال اف ي  ت ة ال ن و القان ال

ــا ــ اول ت ا ســــ ــ ــعا، ولــ ــا واســ لافــ ف اخ ــالي عــــ ــ ه ال ــ ــ هــ عــ ف علــــى  قــــ ــار وال عــ ه ال ــ هــــ عــ ول 
لافات.   الاخ

س    أن ال اك م ي  رصـة ح أن ه ـة ال ـل ل س مـ ق ي له ح ال ل ش مع أع  "
رصة " اء داخل ال ع وال ات ال ل   .25في ع

    " ــ ع ــ ال ســ " ال عــة شــ ال ــ ورغــ أنــه قــ بــ  ع ا ال لاحــ أن هــ إلا أنــه قــ  وال
ـة وتقـ  ال ـاف الأوراق ال ـإدارة م ـات الأخـ  ل ـل الع ، وأه اء فقـ ـ ـع وال س في ال ل ال ح ع
ـائ  ه إلـى أهـ خ ـ ماته، ول ي س مقابل خ لقاها ال ي ي لة ال ها، ول  إلى الع ارات وغ الاس

. ف ان ال ة وهي ض سا   ال

ــاك مــ و     اق ه ــ ا ال ــالي فعــفــي هــ ســ ال ق  ال ــ ن ال جــ قــان خ لــه  ــل شــ مــ أنــه" 
ام   اته ال ه وتعل ر وأن هـ ن حلقـة وصـل بـ ج ـ عله قادرا علـى أن  دة م شأنها أن ت ال م أع

دة لقــاء  ــ لــة م قاضــى ع هــا، و ات وغ ــة مــ أســه وســ ال رة لــلأوراق ال ــ هــات ال ــ وال ال
ف  ماته ع ت لائه ولقاء ت الإ  خ ع اصة  اء ال ع وال ارات"أوام ال ا 26ص ـأن هـ ل  ، و القـ

ع   خ و ال ـ ـة وهـ ال ال ة ال سـا ارسـة ال و م ان أه شـ ـه قام ب م  قـ ور الـ  سـ ـان الـ ال
ة ال اق ال قه وهي الالأس لة ، وأه حق لقاها مقابل ع ي ي هامال ه ال امه على ، إامه به لا أنه ر اه

ق  ـــ ل جلـــي دوره فـــي ال ـــ ـــل  ار" وأه ــ ق الإصـ ــة " ســـ ـ ال ــة لـــلأوراق ال ـ ق الأول ـــ ســـ فـــي ال دور ال
رصة". ة "ال ان   ال

 
ــ -25 ــل اله اشــف وخل ان ال ــ ــة، ،أن ال ق ال ــ ة وال ــ ــات ال ل ــاب،2ء ــال الع ــة لل ي ــة ال س ،  ، ال ابل ــ

ان،   .165، ص 2000 ل
ل،رائ أح    -26 ة    خل سا ععق ال ارة، ال ارات ال  ،2014الأولى،  ةال مي للإص ة، الق ة، القاه ن ، القان ـ  م

  .171ص 
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فــاءة و  ــا      ة وال ــ عــار علــى عامــل ال عــ ال ت  ــ ســفــعَ ر ــة  : أنــه  ال " شــ ذو درا
ة ال ون الأوراق ال فاءة في ش رصـة وعل و  ـة مـ خـلال ب ال اء الأوراق ال ـع وشـ ات ب ل عق ع م  ق ، و

ـائع  ـل مـ ال دة م  لة م لاء مقابل ع اب الع دة لها ل ة ال س اع ال ة، وفي ال ال الأوراق ال
اء" عــا وشــ ها ب ــ ف ــة تــ ت ل ــل ع ة  ــ ا ل ولا ضــام ــ ســ م ــ ال ع ــ و ا 27وال لاحــ أن هــ ، وال

ـــ ع ه ال ـــ هـــ ف ســـ عـــ ت ة ال ول ـــ ا العقـــ ومـــ م اف هـــ ـــ فـــاوض بـــ أ ـــة ال ل  قـــ أشـــار إلـــى ع
ه  ارســة هــ ل لهــ م ــ اص ال عــة الأشــ يــ  ــألة ت دة، إلا أنــه أغفــل م ــ ــ ال اع ــات فــي ال ل الع

لـة علـى الأشـ ق ـ ال ق ال ة فـي سـ سـا ـة ال ت مه ـ عات ق ح ة، وخاصة أن مع ال ه اص ال
ة. ة دون ال ع    ال

ـــ أن     هـــا  ر ف ـــ ض والق ـــ ـــان أوجـــه الغ قة وت ـــا فـــات ال ع ـــل ال ق ل ـــ عـــ ال ســـ و ف ال نعـــ
أنه ة  ال ال الأوراق ال الي في م ـ ال ة أو ب ة مال س ة أو م ل ش ف ل ش مع ي ش ـ ، ت

جــ  ة  ســا ــال ال ــ أع ــة و ن و القان ــ ــى تــــه ال ق ارســها  ن، و هــة  خالقــان مــ ال
ة ات  ال ل ام ع إت م  ق فاوض ،  ة ال ال ـ الأوراق ال اب الغ اص أو ل ه ال ا رصة ل داخل ال

ة ان والأن دة وفقا للق لة م ة.مقابل ع ل لامة الع ا ل ن ضام   ، و

اني   ع ال   الف

ق  ال في س اء ال س اع ال لة أن ق   ال ال

ــ لأ     ــة لا  نهــا مه ــ  لــة، ت ق ــ ال ق ال ــة فــي ســ ال ة ال ســا ــة ال ــا ســ أن مه نــا  ذ
ه  أكــ مــ مــ صــلاح ــا لل ع، وذلــ ل ــ دها ال ــة حــ و مع فى شــ ارســها إلا إذا اســ شــ أن 

فـ ال ـع  اء م ح ال ة، س ال ة في الأوراق ال سا ارسة ال عامـل ل ـال ال ـ فـي م ة اللازم ـ اءة وال
ة. ه ه ال ات ه أخلا عل  ل ما ي فاء  ا اس لة و ق ق ال ال   في س

ـا،     ـا أو مع ـا  ن ش ـ لة  أن  ق ق ال ال س في س نا إلى أن ال ا وق س وأش
سـا ـة ال ارسة مه اص  ة ق س للأش ن ـ أو ع ال القان ع اص  أشـ اء  ـة سـ ال ة ال

ــي ع الأم ــ ار ال ، وذلــ علــى غــ ــ اص مع ــ 28كأشــ ــي ال ــ أخــ تق ــاك ن ، فــي حــ ه

 
ل م - 27 ة ،س ال رصات الأوراق ال ك و ة لل، إدارة ال ة الع زع، ال ة،  وال   . 273، ص 1992القاه
ادة    -28 اء ن ال ق ادة  اس ادر في    6/أ/3ال ة ال ال رصة الأوراق ال ن ب ف  1934م قان ي اك ل "، ال  any...الق

person    ه ارسة ه ار م اخ لل  اح  ال ل على  عي أو مع ي ة ش  ل ارة  ه ال ف ه ' دون أن ت
نا.  رة قان ق و ال فى ال ى اس عي أو مع م ة    ه   ال
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ــل  ــة، وذلــ م ع اص ال ها علــى الأشــ ــ ــة وتق ال ة فــي الأوراق ال ســا ــة ال اولــة مه عــي مــ م ال
ه ال ل ه ان ش ع الق د  ي، بل وت ن ن الف ، القان الأسـه ة  ص ة ت ة أو ش اه ة م ة إما ش

ن  ه القان ه إل ائ  وه ما ات اء  الال إج ارسـة قام  خ له م اص ال ا  الأش يلات  تع
م  ــ سـ ــ ال جـ خ لـــه  ــان مـــ ـ ما  ــ عـ عـــي  ــ ال ـ ـــى ال ــة، فأق ـ ائ ــة ال رصـ ة فـــي ال ســـا ال

عي   ك93/1029ال خ لل ال فى  ـي  ، واك عها ال ان ن ا  ارة أ ات ال ة وال ال ات ال س وال
رصة ا في ال ن وس أت لأن ت   .30أن

لـــــة إلـــــى     ق ـــــ ال ق ال ــــي ســـــ اء فـ ســـــ ف ال ائـــــ قـــــ صـــــ ني ال ـــــام القـــــان الـــــ أن ال ي  وجـــــ
ــى ـــ ع إلـ ج ــال ــــ اع،  ــ ـــ ة أنـ ــ ـــ ــ  عـ ـــ ــام رقـ ــــ ــ 01-15ال ــال فــــ ــــ اء ال ــ ـــ سـ ــاد ال ــــ و اع ــ ــــ ــ  ـــ علـ ي ال

ــام ــ ـ ــ يلغـــــي ال ه والـــ اق ــ ــاته ومـــ ـــ رصـــــة وواج ـــــات ال ل ــ ع علـــــ 03-96 رقـــ اع ال ــأن اء ـــ ــ ســـ  ال
، ــــال ـ ــــ  ال ـ خل ح ـــــ ــــ ال  ي ــــة سـ ـ ال ــــ الأوراق ال ن وسـ ـــــ ــــ أن  ـ رت أساســـــ  ــــ ـ ــــالي  ـ ال

ة وه ال ا للأوراق ال ود، أو تاج ا ال س ذو ال ا  وه ال س ذو ال .ال ائ   ال

ود  ا ال س ذو ال   أولا: ال

ــل وســ     ــه  ــ  هق ــا ــ ن لــة  ق ق ــ ال رصــة ال لــة دون  علــىفــي ب ق ــ ال فــاوض فــي ال ال
  ، ات الأخ ا مال ق لة ا  و ق فاوض على ال ال ه و ل ـاب اس نـهل لـة، ز ـة  مقابـل ع ان دون إم

ــات  ــ حاف ــال ت مات فــي م ــتقــ خــ لــة أو فــي ال ق ــ ال ات  ال ــا هــا مــ ال ، فهــ 31وغ
اء  ىلقــي ــ ع وال ــال زهــا،الأوامــ  هــا ثــ ف قابل م  قــ ه و وف داخــل  مــ ــ ــ ال ها فــي أح ــ ف ــعي ل وال

ــ فـــي  سـ ات ال ــلاح ات وصـ ــل د سـ ـــ ـــي ت ــ ال ــة الأوامـ عـ ع و ــ ـ ــا ل ــ وفقـ ــة وذلـ لـ ق ــ ال ـ ــة ال رصـ ب
ف    .32ال

 
ـــادة  -29 عي  6تـــ ال ـــ م ال ســـ رخ فـــي  93/10مـــ ال ـــ ـــ ال 23/05/1993ال ل وال عـــ ـــال رصـــة ال  علـــ ب
رصــة،ال ــات ال ل ســ فــي ع ــل ال ــارس ع ــ أن  لــة علــى أنــه"  ــة ق ــاد مــ الل ن أو، عــ اع ــ ع اص   أشــ

ض" ا الغ ا له أ خ ات ذات أسه ت   .ش
ــادة  -30 م 6ال ســ عي رقــ  مــ ال ــ ــادة  93/10ال ال لــة  ع ن  04ال رخ فــي  03/04مــ القــان ــ "  23/05/2003ال

رصـة ـات ال ل ـ ع ـة ت اد م ل ع الاع رصة،  ات ال ل س في ع ا ال ات  ارس ن ـ ف ال ـ هـا، مـ  اق وم
ة" ال ات ال س ك وال ض وال ا الغ ا له أ خ ي ت ارة ال   .ال

ـــادة رقـــ  -31 رصـــة رقـــ  2ال ـــات ال ل ـــ ع ـــة ت ـــام ل ـــات  01-15مـــ ن ل اء فـــي ع ســـ ـــاد ال و اع ـــ علـــ  ال
رصة ه ال اق اته وم ادر وواج ل 15 في، ال ة  أب د ال ج.ر، 2015س   .19، ص 55ع

ارة -32 ـل نـ ل ــ وز  ،ح ، ت ـ د مع لـ م، جامعـة م راه فـي العلـ ـ وحــة د ـة، أ ائ ـة ال ال ق ال ـ ني لل ـام القـان ، وال
، ص  ائ   .213ال
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عـي أو شـ    اء شـ  ـل سـ اسـ الع اب  ح ح ع ف ع إلا  اء أو ب س أ أم ش ل ال ق ولا 
ثـائ  ه ال ـاء هـ ـل ثـ إم ف الع ع م  اء أو ال اب إلى جان أم ال ح ال قة ف ، وملأ وث مع

اء. ل الإج ة م ل اف للع لغ ال اع ال ، مع إي ف   م ال
اب     ح ال ف ع ف ـي وتـ ع ـ ال ـة ال أكـ مـ ه سـ ال ج على ال عي  اس ش 

ح  ، أمـــا فـــي حالـــة فـــ لـــ ـــ ال ف ـــ ل ا ال لة اللازمـــة لـــ هـــ ـــ ف ال هـــا تـــ ـــا ف ـــة  ل و ال ـــ ال
ح  فـ ـام  ة ال ـ ـل ال هـل م قـة ت ـل علـى وث سـ أن  ـ علـى ال ـ  اس شـ مع اب  ال

ار ــاب، وصــ ، ون تأكــ  ال ــار ل ال ــ ة إضــافة إلــى ال ــ ــالح ال ــع ل اء أو ال ــ لــف أوامــ ال م
ق  ــــ ــــ لل ــــة أك ا ــــالي ح ال ، و ــــ ف م ال ــــ حــــالات عــــ ة هامــــة ل ــــ ــــ خ ــــة ال ســــ مــــ أهل ال

ه.  خل    وال
ـل ووسـ    ل الأمـ لإرادة الع ع ش لة، و ة وس أ س  ـة و ارسال الأم إلى ال ح ه فـي اتفا فـ

ا، ه قعة ب اب ال ـ علـى  ال ة الهاتف  اس ا، وأنه في حالة إرسال الأم ب ا أو شف اب ن  فق 
ـة  ـل ل ة مـ ق ـ ع ذج ال قا ل ر  ابي  أن  ى الأم ال ا، وح اب الآم تأك إرسال الأم 

رصة ل تـارخ وسـ  ،33ت ال ـ سـ ب ـ ال ق لامه ثـ ارسـاله و د اسـ ـ ـل أمـ وذلـ  لام  اعة اسـ
ب الآجال ق في أق ه في ال   . 34ومفاوض

ـــة     ال ب الآجـــال وعلامـــه  ـــل فـــي أقـــ ـــة للع ل ـــ الع ف ـــ ت أك ســـ ب م ال قـــ ـــ الأمـــ  ف وفـــي حالـــة ت
قــة مــات ضــ وث عل ه ال ــل هــ ــ  لات، تق ــ لــف الع فع إضــافة إلــى م ــة الــ ة واج ــا ى إشــعار  ال ــ ت

ة. ل ام الع ع ات ة  اش ل م سل إلى الع ف ال ي   ال

ائ ا ال س ذو ال ا: ال   ثان

ل      ـــ ســـعا  ا م ـــا ســـ ن ا ال لـــة ـــارس هـــ ق ـــ ال ـــات علـــى ال ل ـــة افـــة الع الإضـــافة إلـــى مه
فــاوض  رصــة علــىال اول فــي ال ــ لــة القابلــة لل ق ــ ال ــادة ال ــ علــى ذلــ ال ن  05، وقــ ن مــ القــان

ــة  03-04 افـ ــة  ارسـ ــاد ل ـ ــة الاع ـ ه الل ــ ـ ي م ــ اء الـ ــ سـ ــ لل ـ ــي  ـ ات ال ــا ـ دت ال ــ ــ حـ ـ
ها لة ن م ق ق ال ال ات في س ل ائف والع ات  ال ا ة:ال ال   ال

 
ادة    -33 ها    97ال اق رصة وم ات ال ل ة ت ع ام ل رخ في    03-97رق  م ن اف   1417رج عام    17م   18ال
ف لة  1997ن ق ال ال  رصة  ام العام ل ال عل  ادة  ي ة    06، وال الل ام  رخ في    05- 97رق  م ن رج   24م

اف  1418عام  ف 25ال ات ال 1997ن اتفا عل  . ي ه رصة وز ات ال ل اء في ع س   اب ب ال

ادة    -34 رق    98ال رصة  ال ات  ل ع ت  ة  ل ام  ن في  03- 97م  رخ  عام17م اف   1417رج  ف    18ال ن
لة.  1997 ق رصة ال ال ام العام ل ال عل    ي
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لة  -  ق اب الغ مفاوضة ال ال  ل
لةشاد ر الإ -  ق ال ت ال ال  .في م
د لل ال  -  ةالف ب. اف  ج عق م
لة. -  ق اعي في ال ال ات ال ال ة ه  ت حاف
ة.  -  ال جات ال لة وال ق  ت ال ال
ع -  اح في ال ان ال اب في ىض ع والاك ات  م رة ال  .ال
اص. -  اب ال فاوض لل  ال
لة ودارتها. -  ق  حف ال ال
لة  -  ال  ات في م س ات الإرشاد ال س اء ال ال ودماج وعادة ش  .أس

ة فـي الأوراق  سـا ـة ال ـا أن مه ـح ل ـة، وات ال اء فـي الأوراق ال سـ اع ال ا م دراسة أن غ ع أن ف و
ـــا هـــ  ، ــ ـ ع اص  ـــل أشـــ ــ ق ــ مـ اشـ ــ ت ـــة قـ ال ـــات ال لا ال ــة  ـ ن ــة القان ـ ــ الأن عـ ــال فـــي  ـ  ال

ـا  ـ ل ـا ت ـة،  ن ـ الـ القان ائـ ومع ن ال ـا فـي القـان ع  اص ال ل الأش ة، أو م ق ال
ات  ــا ـ ــام وال هـ ادا لل ــ ــة اسـ ـ ال ــي الأوراق ال اء فـ ــ سـ اع ال ــ د أنـ ــ ـ ــل أن  ـ ــ ف ــ قـ ائـ ع ال ــ ـ أن ال

ها مـ ق ارسـ ل لهـ م ـ ـة ال ــأن )ت.ع.ب.م(ــل ل ا  ـ واضـ ائــ لـ  ع ال ـ قـف ال ، إلا أن م
ــع  ود فــي حــ م ــ ــ م ــا غ ارســة ن اء م ســ عــ ال ح  ــ مــ امهــا ع ــة اح ــي علــى الل عــاي ال ال
سـ فـي حـ ذاتـه هـ  ـان ال الا إذا مـا  ح إشـ ـ ـان الأمـ لا  ـازات، ون  ه الام ع الآخـ مـ هـ ال

ل أن  ـا م  اده ال ا الأخ في اع ل ه ة و ل في حالة ر ر ال ودا، ل ي ه م ا ن ن
. ة ذل ه الل امل ول ت   ال

ــة  الــة إلــى ل ه ال ك الأمــ فــي هــ ــ تــ ائــ قــ تع ع ال ــ ــالي فال ال ة )ت.ع.ب.م(و ــ ه الأخ ، هــ
ـاد  جع س رفـ اع ل  ق ت عل ق ال مة ب اكـل مل لاكـه لله م ام سـ إلـى عـ امـل لل ـا ال ال

اه  امــة، أو لأ ســ آخــ تــ ة ال ســا ارســة ال ــة ل ات ال ــ ة اللازمــة وال ــ ــة وال اد ارد ال ــ وال
ـال  يـ م عـ فـي حـال تـ ت اد ال في ال ال الاع ح ل قابل ق م ع في ال ، إلا أن ال ل مانعا ل

ان ح ا ما  ع اده  اد اع ار رف الاع ق فق على ق ع  ة 35ل انة ح ه ض ، وه ما نل 
ة  ارات ل اجهة ق اد في م ال الاع   .)ت.ع.ب.م(ل

 
ادة  -35 رق    09  ال عي  ال م  س ال ادة  10-93م  ال لة  ع القان  06  ال ال    04- 03ن  م  رصة  ب عل  ال

لة. ق   ال



 الباب الأول:الضوابط القانونية للوساطة المالية في سوق القيم المنقولة 

23 
 

اني ل ال   ال

لة   ق ق ال ال ة في س سا ة عق ال   ما

م     ق س  ا أن ال الي ت ل س ال ال ع  ع   م خلال ال ة ب ال اول الأوراق ال ج  ب اء  ا وش
ه م  رجة  ات ال د ال اي ع ة وت ال ق ال ر ال ل، إذ أن ت الأم ال تلقاه م ال الع
ا   ن قان لا  ش ائها  وع العلاقة  ه  ه رت  بل إلى  أد   ، أخ جهة  م  ال  د  ع وزادة  ة،  ناح

في   ل  ةوال ال ال ة  سا ال ادة  عق  ال م  أل ح  ف  م    13،  ال م  س ات   10- 93ال ش
ة، و   ه الأخ اجهة ه ل في م ق الع ل وحق ة مع الع ق ال ها حق د ت ف ة ب عق سا ال
ازعات في   ع ال ق م ي وذل  قة وال ة على وجه ال امات ال ي ال د ت ه العق أن ت ه

ف ل م ال ق ل ق ه ال ات ه ا العق، إث د الأخ خاصة عق  وه ع العق ه إلى ح  مع  ا  ي
و  ع،  ة   هال ما ع  اؤل  ال إلى  دنا  ق ال  د    الأم  العق م  ه  غ ع  ه  ال  وما  العق  ا  ه
ارة د؟   ؟ و ال ع م العق ا ال ني الأن له   ما ه ال القان

ا ما س    هوه ل  ف ا ال ال ني  ل م خلال ه ل إلى تع شامل وقان ص اول أولا ال إذ س
ع ثان). ه (في ف ائ ع أول) ث خ ا العق (ف   له

ع الأول    الف

ة  ال ة ال سا   تع عق ال

فـه   عق     ـ تع ـة  عات الع ة ال ى ل غال ا  ة  سا م ال:أنـهال ـ ـاه  سـ"عقـ يل ق
ش ال ، أوأن ي عاقـ ا ال ل ه ق ف  ار  إح اء  ، س عاق صة ال ـ  ف الآخ إلى ف ف فاوضـة لل ال

عاق مع ال ف وذل مقابل تعه ال ة سب ال فع أج   .36ب

لَّ     ه و له ال وس ه و ع اء على عق ب له ب ع س  م ال ق ، أو إذا  عاقـ ال ع م اء  فه س
اع ،    إق عاق ال م ش مع  فه على أنه "عق يل ة  تع ال ق الأوراق ال ة في س سا أما عق ال

ــ ق ــة ال ال اء الأوراق ال ــع وشــ م ب قــ رصــة أن  ــاه وســ ال ــل ق ــاب الع اســ ول رصــة  ة فــي ال

 
ن ال -36 ض، القان ي ع ال ال ةعلي ج ة الع ه ، دار ال ، ص  ار   . 110، م
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" ــ العقــ ف ا ل ن ضــام ــ دة و ــ لــة م خ   ، أو هــ عقــ37مقابــل ع ــ ســ ال ــاه ال ق م  ــ اوليل ــ  ب
ا للعق  س ضام ن ال دة و لة م ل ولقاء ع اء على أوام الع ق ب ة داخل ال ال   .38الأوراق ال

ل      الو ة ال سا ات ال م ش عة تل ها تف  عق  ب لها و ب ل ع ء ق ات  ال ل اول ع ـ  ال
ة، الأوراق على ال ا و ال ع العق  ه ائل ج ف ب ال ق  ـا ال قـ هـا ال امـات  ف ـالي، والال ال  و
ق   ه ب العلاقة أساس ن  العق  فإن ل حق امات  ا وال ه   .م
ــة     ال ــع الأوراق ال اء و ـ مــ شـ ــ ال ـي ت ــة وال ال ق الأوراق ال ـ اصــة  د ال وهـ مــ العقـ

ى عـادة  ـ ني لقـاء أجـ  ل القان ا الع س به ام ال ن  اء و س نه وه ال ل اص  ع  أش
قــة وا ارــة علــى ال ــاة ال د ال ه مــ عقــ ــ غ ا العقــ  م هــ قــ لــة، و ــ الع ف ع ــ ــ أن ت ــي  لأمانــة ال

سـ  ـان ال ا  ـة لـ ال ق الأوراق ال ة في س اله ال ا  ال على أم ه  ف ام العق وت إب
فقة ا لل   .ضام

عة      لاف  اخ لات)  ق ة العقارات أو ال اس (س اء الآخ س ة ع ال ال اء الأوراق ال لف وس و
اته ــ ــ وتعاقـ لهـ ن ، 39ع ــ مـ ق ــ و لائهـ ــ ع ــفقة مـ ـ ــ ال ــ عقـ ن أوامـ ــ لقـ ــادة ي ــة عـ ـ ال اء الأوراق ال ــ سـ ف

ة ال ها، في ح أن مه ف ـان   سب ـل فـي أغلـ الأح ة ت ال ماد أع ام  اع العامة هي ال قا للق
ـ عـ شـ معـ فـاوض -في ال ـ ال ـل ال -عـ  هـي ع ل ي ـة لـ ، ن عاقـ ا ال  ســل هـ

ف العق  ف ولا شأن له ب ل ال اب وق   .  40د تلاقي إ

اني ع ال  الف

لة  ق ق ال ال ة في س سا ائ عق ال   خ

ــ      ــ بـ د أخـ ــ ــ لعقـ هـ ــ  ـ ــ م ــي أنـــه عقـ ــة فـ ـ ال ق الأوراق ال ــي ســـ ة فـ ــا سـ ــ ال ـــة عقـ ــ أه ـ ت
، ي عاق ـا  ال ـعى لإ ـأن  سـ  ى ال ف و اه أح ال ق عه  عاقـ  د فه عق ي ـل ال ق شـ 

ـ بــ وجهـات ال ق ف الآخــ وال ـ و ال ــ ف  ــ ـل  ــ  ع هـ ل ل ال ــل مـع بــ ، وذلــ مـع الع ــ
. لة أو أج   مقابل ع

 
ة، دار ال   -37 ض ان ال ن ال والق ة ب القان ال ق الأوراق ال ة في س اد، ال م ح ع ال ال

 ، ات لل ة ودار ش ن ، الإمارات، القان   . 23، ص  2012م
قي -38 ، اه ش م رصة، م م ة في ال ال ع الأوراق ال ة،   عق ب ة، القاه ة الع ه   . 387، ص  2007دار ال
ة،    -39 رصات الع عات ال ة في ت ال اء الأوراق ال ي، وس ان الأي ةعادل رم ، القاه اد ام الاق ،  اب الأه

1995 .  
ال ا  -40 ي  علي ج ض،ل د  ع ارة،العق ة  ال ه ة،دار ال ، الع   . 111ص ،1982 م
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ـا أن عقـ     ـ جل لـة، ي ق ق ال ال ة في س سا عق ال علقة  مة وال ق فات ال ع امل ال اء  ق اس و
ـ  اء مـ ح ـة سـ ة العاد سـا د ال ة ع عقـ ه ة نقا ج لف في ع لة  ق ق ال ال ة في س سا ال

ــ  ســ أو مــ ح ــل لل ــل ال ض لهــا لاحقــا،  عــة الع ع ــي ســ ــة، ال ال ة ال ســا هــان ال و ام شــ
د  ـــة العقـــ ه عـــ  ـــ ـــائ ت ـــه مـــ خ ـــ  ـــا ي عـــة خاصـــة ل ـــع  ة عقـــ ي ســـا ـــالي فعقـــ ال ال و

ق لأه  اول ال ح ذل س ض ارة، ول ائال اعا.خ   ه ت

لي  لة عق ش ق ق ال ال ة في س سا   أولا: عق ال

ة هي    د   القاع ة العق ق رضائ اضي لانعقاده،  ، و في ال ضائي العق ال  د العق ال فه ي 
ل ب اب والق ادل الإ سـ  هـ  ت ن وال ـ ـا،  ال قه ا اغ  وت اجـة إلـى إفـ تـ آثـاره دون ال ومـ ثـ ي

لي مع ضا في قال ش لي41ال اغه في قال ش اء إف ن اس ل القان   .، وه الأصل ما ل ي

ــادة     ــي ال ــه تق فــان  59وعل ــادل ال د أن ي ــ ــ العقــ  ائــ علــى أن "ي ني ال ــ ن ال مــ القــان
ق دون ا ــا ـــا ال ــ عــ إرادته ع ـــة"ال ن ص القان ــ ال هــا أن رضـــا 42لإخـــلال  ل م ـــ ــي  ، وال

ا  ام هـ ور لـه ودونـه لا يـ إبـ ض ضـ ، بل ه مف ام العق ه والأساسي لإب ع ال ال ي  عاق ال
.   الأخ

د اتفــاق     ــ م  ــ ه عقــ رضــائي ذلــ أنــه ي ــ ع ــاك مــ  ــة فه ال ة ال ســا ل عقــ ال ــاؤل حــ ر ال ــ و
افــه عي أو اتفــاقي) أ ــ ــ (ت ة  ــ ــ مق ــة غ ه ال ة وهــ ــ ــإرادته ال م، 43و قــ ــ  ن ال ح اغــ  ــ ال

ة   ال الأوراق ال عامل  اء الال ام عق ع أو ش ة إب ه و  اتفا ة ات شإح ب ال ة ال سا م ل، ال ل
ــه ة  ج ــ ه الأخ ــل ماهــ ــل الع ــادرة لهــا مــ ق ــ الأوامــ ال ف ه الأوراقب ــة   ،لــ هــ غ مــ ال ــال

اف وحفــ  ــ ــة الأ ا ف ح ــة بهــ ه ال ــ هــ ق خل ل ع تــ ــ امــه إلا أن ال اف فــي إب ــ ــع بهــا الأ ــي ي ال
ة عقــ  لــ بـ رضــائ ــ ال أ فإنـه لا  ا الــ ــ هـ ، وح ــ ـال ال ا ال ـل فــي هــ ــ الع قه وت حقـ

 
عة    -41 ة، ال ي امعة ال ة، دار ال عات الع ة في ال ال رصة الأوراق ال ة ل ن عة القان س ي، ال ه ام أح ال ع

  . 676، ص 2009 الأولى،
رخ في    75/58الأم    -42 ان عام    20ال اف لـ    1395رم ل  1975س  26ه ال ع ني ال ن ال ، ال القان

د  ، ج.ر الع رخ   78وال ان  24ال اف لـ ـ 1395رم   . 1975س  30ه ال
قي،  -43 اه ش م  ابم جع ال   . 388، ص ال
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س و ل وال م ب الع ة ال سا ف  ال ها في ت اف ة اللازم ت ل ة شـ م أواال ـ ه الأخ ل، هـ الع
ة ا قفه على ال ف دون ت ه فالعق ي ب ال ات العق ول ل   .44لإث

ادة      اء ال ق اس عي   13إلا أنه و م ال س ي ت على أنه 10-93م ال اء ال سـ ع علـى ال " ي
رصة أن  ات ال ل ا مع زفي ع م "ائي د تف ـادة  ه عق ـه ال ـ عل ا مـا ن ـ ـام رقـ  23و مـ ال

ــاب  15-01 لــة ل ق ــ ال ــة لل ـ حاف ــام ب ــه لل عــ عل رصـة ي ــات ال ل ســ فــي ع علـى أن ال
ـة عقـ  ا ـ  ا الأخ ع ه ، و ل ت م ت اعي أن ي ة ال ال عي أو مع أو ه ش 

ــاب يــ  ل ال ــغ و ت ــات وشــ ل عــة الع د مــ خلالــه  ــ ــاب و ــل صــاح ال ــه مــ ق ــع عل ال
اض أخـ  اله فـي أغـ ع م اسـ ل وع ا ورد في ال قة ل ال ب س الام قابل على ال ال ، و ة ال وأج

ه. دة    غ ال

ـي     ـ الأوامـ ال ـل و سـ مـع الع مـه ال ة الـ ي ال ة ال سا ا أنه  ال ب عق ال ي ل
ة  سـا ـ فـي عقـ ال ـ  ائهـا، ح غـ فـي إج ـي ي ـات ال ل ف الع الي ل س ال ل إلى ال سلها الع ي

ق وت ق ة لل ا عاملات وح ار ال ق ا لاس ة، وذل حف ا ة ال ال ر، وخاصـة ال ـ ـي قـ ت ازعـات ال ـا لل
ال. ة م الأم الغ  ا  عل غال س ت ل وال ي ت ب الع فقات ال   أن ال

ل    ة لأوام الع ال ـه فإنه  أما  ض رأ فـ لـ أو أن  ـه ال أ ف ب ـ لـه أن ي سـ أو و ز لل لا 
ـالح ال ـة ل ال ـالأوراق ال عامـل  ال م  قـ ما  ـلع لـ ع لا مـ ق ـ ـ م ارسـة ه مـا لـ  جـ تفـ ل

ف ـ ا ال ل ه ع قـ أجـاز ، 45م ـ ـان ال سـ ون  ـ إلـى ال رصـة مـ ال ح أوامـ ال ن مـ ـ أن 
ســائل ــادة  ــل ال ــه ال ــ عل ــا ن ــة رقــ  95وفقــا ل ــام الل هــا " يــ إرســال  03-97مــ ن ــي جــاء ف ال

ل س في ع ـادةأم م الآم إلى ال ته ال لة..." وه ما أك ة وس أ رصة  ـام  21 ات ال ـة مـ ن الل
ي ن على أنه"    ،15/01رق   ا أوال ا أو هات ن تف ال خ ل رسالة   أن  على ش

ال   ونالفاك أو  ه  يالإل ها ال مع وس ف عل لة أخ ي ة وس أن يـ  ، إلا أنه اشأو أ
ك  ابي أوت ل هاتفي أث  ة أو ت ون ه 46على وسائل الإعلام الال ل  ادة ، وه ما ف م  79ال

ة رق  ام الل ها  03-97ن ي جاء ف ا ،  أن   " ال اب رصة  في حالة إرسال أم م أوام ال

 
ة،   -44 ي ع اد ب اف ع ة ن ال رصة الأوراق ال ة في ب ال ة ال سا )، دراسـة مقارنـة، (ال ـ ، ال ـ اج ال ن ال القان

ان، الأردن،  ة، ع ول ة ال ار العل ة، ال ان عة ال   .203، ص 2017ال
ــادة  -45 عي  13تــ ال ــ م ال ســ ا مــع زــ 10-93مــ ال مــ رصــة أن ي ــات ال ل اء فــي ع ســ عــ علــى ال  هائ" ي

". د تف   عق
ادة  -46 ام م  21ال ة ن رصة. 01-15رق الل ات ال ل اء في ع س اد ال و اع عل    ال
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ــات  ل ســ فــي ع ف ال ــ ل مــ  ع ــ ذج الأمــ ال ــ قــا ل ر  ــ ا ال قــع مــ هــ ــ أن ي رصــة و ال
ة ل الل ا م ق ذج مع ن ال ، وأن  ل الآم ة الهاتف،  علـى الآمـ ، ق اس وفي حالة الأم ب

ا" اب   . 47تأك إرسال الأم 

ة      ا ات و   ش للانعقاد وم ث فال ة للإث لاح أن ل ة  )ت.ع.ب.م(، وال ل ـ ة ل ـ ـة  قـ أولـ أه
ل ه الأوام  أوام الع ها ه ي  أن ت ورة ال انات ال ـة  48إذ ن على ال وذلـ راجـع لأه

د إلـى  ف تـ ـ ـاوزات مـ ال ث ت ـ ـا مـا ت لـي أنـه غال اقـع الع اعات، إذ أث ال د في حل ال ه العق ه
ف أوا س في ت ال ال ف وم ام امات ال ي ال عل ب ا ي ازعات، خاصة  له.م   م ع

ق      ـة فـي سـ ال ة ال سـا د ال ة عقـ ل احة علـى شـ ائ لـ يـ صـ ع ال ا س أن ال ح م و

ل فـي  ان ق ف ات أو للانعقاد، ون  ة للإث ا ال ق  ألة ال ب م ض  ك الغ لة، ح ت ق ال ال

ــل حا و ــ وضــ قفــا أك أخــ م ــه أن  ا عل ــلاء، ولــ ة أوامــ الع ل ه  شــ ــ هــ ــاق فــي تف أ لــ أو ت

ــل  ــة للع ا ــة مــ ح ا ه ال ه هــ ف ــا تــ ا ل ــ ــة، ن ال ة ال ســا ــألة عقــ ال علــ  ــا ي قــة،  ف اد ال ــ ال

ــغار  ــ صـ ق ومـ ــ ـ ه ال ــ ــ بهـ ي العهـ ــ ــل حـ ـ ــة الع ــي حالـ ص فـ ـــ ال ــه، و ـ م عل ــ ــ مقـ ــا هـ ـ ح ل ــ ضـ وت

عـــ ال ا  ائـــ اشـــ ع ال ـــ ، وعلـــى ال ـــ ـــي علـــى ال ـــة ال ا يـــ درجـــة الع ـــة وت ه انـــات ال

ام بها.  س الال   ال

ار مــا فعلــه     ــادة وذلــ علــى غــ ــ الــ نــ فــي ال ع ال ــ ن  256ال ــة لقــان ف ــة ال مــ اللائ
ــ رقـ  ــال ال ق رأس ال ة  95سـ ــ ــل  1992ل ــاب مــع  ح ح ام عقــ فـ ــإب ة  ــ م ال ـ علــى أنــه " تل

لائهــ ــل مــ ع ــام ع فــ مــع أح ــا ي ف  ــ ق ال امــات وحقــ ــع ال ــا وج ه عامــل ب عــة ال ــ  ا ي
ـاب)  ح ال ة (فـ ـ ـ عقـ ال م ب ـ ة تل ـ ة ال ـ أن شـ ـه ن ـاء عل ة،...'، و ه اللائ ن وه القان

ـ اعـاة ت ، مـع م ـال د  ـ ذج ال ـ عاقـ معهـا، وفقـا لل ـ فـي ال غ مـ ال  العقـ مع م ي
ة  ــل ــة م ا لهــا ل ف فــي م ــي تهــ ن، وال هــا القــان ــي نــ عل ــة ال ه انــات ال ع ال ــ ر ل ــ ال

قام الأول ل في ال   .49الع

 
ــادة  -47 هــا رقــ  97ال اق رصــة وم ــات ال ل ــ ع ــة ت ــام ل رخ فــي  03-97مــ ن ــ افــ  1417رجــ  17ال  18ال
ف لة. 1997ن ق رصة ال ال ام العام ل ال عل    ي
ادة  -48 ة رق  92ال ام الل لة.03-97م ن ق رصة ال ال ام العام ل ال عل    ، ال

ل،  -49 ام أح ماه زغل ابه جع ال   .96، ص ال
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لة عق إذعان ق ق ال ال ة في س سا ا: عق ال   ثان

ــة  إن    ال ة ال ســا ات ال ها شــ ارســ ــ م ــة ت ــة مق ة مه ســا ــة ال ة،مه ــ ع ــي  ال ة ال ــ ه الأخ هــ
قا ـ دة م ـ ـاذج م هـا وفقـا ل د مـع زائ م ب عقـ عاقـ تق ف ال لـة أو يـ ـ ج لهـا ال ق ، إمـا أن 

ـه م د الاذعــان أم لا؟ب ا العقــ مـ عقــ ـان هــ ــا إذا  ــاؤل ع ـ ال ا مــا ي ا  ، وهــ ــة علــى هــ ـ الإجا وتع
د م خ ة، إذ ي الغة الأه اؤل  د أو ال ه العق و ه يل ش ع خل ل ة القاضي في ال اق سل لالها ن

ة ـ ا تع و انـ شـ هـا فـي حالــة مـا إذا  ع م ـ ف ال ـ ة 50إعفـاء ال ود ســل ـ مـ خلالهـا حـ ــا ي  ،
ة  ــل ــ ضــارا  ــ غ ا الأخ ن هــ ــ ــ   ، ــة فــي العقــ ــارات الغام ــ ال ف خل ل ــ القاضــي فــي ال

ع إذا ما ف ال  .51ان العق عق اذعان ال
ام أ عقـ مفاوضـات     ـ إبـ فـاوض، إذ  عاق ن أن الأصل ه ال اع العامة في ال ع إلى الق ج ال

ـ مـع  امـه، ل اد إب ـ ـة للعقـ ال هائ غة ال لا إلى ال ى  امه ح و العق وأح ي ش عاق ها ال اق ف ي
ع م ال ه ن ة  اد عاملات الاق ر ال يـ ت فـاوض وت قه في ال ي  عاق ع أح ال د أي لا ي عق

ــ  ف الآخـ م ــ ـل ال ــة، فـي حــ  ـ فــي العلاقـة العق ف ال ــ ـ ال ــل م ، إذ  و العقـ شـ
لـة أو  و ج ـ ه ال ـل هـ ق عاقـ الأول إلا أن  ن أمـام ال ـ املـة، ولا  عاقـ  و ال ضـع شـ د ب ف ة و الق

اق ها دون م ف   ة.ي

ا     اد أق ل ج في م اق ن ال م أن  ل ة ت ة فهي م ناح ائ مع د الإذعان خ ولعق
قـــه  ن تف ـــ ـــه،  ة إل ـــ ال ـــاق  ودة ال ـــ ـــة م اف ن ال ـــ ني أو فعلـــي، أو ت ـــار قـــان ـــه مـــ اح ـــع  ي

ـــ مات تع ـــلع أو خـــ علـــ  الإضـــافة إلـــى ذلـــ أن ت ـــ  ـــا  ا،  ـــاد واضـــ ورات  الاق ـــ مـــ ال
فعــ هل أو ال ــ ة إلــى ال ــ ــار أنهــا  -ال ع علــى اع ضــ جــع لقاضــي ال ورة ي ــ ة ال ــ ي ف وتقــ

ألة واقع جها   -م ا م ا ة، ول إ ة مع افة أو إلى ف اس  ها إلى ال اب ف ر الإ ا  أن   ،
ر على ن م اب دائ  ا أنه إ اته،  مـا إلى ش مع ب ن مل ـ ل  ة، ولـ و واح  و

ة ـ ـاومة ال د ال عقـ ـال  ـه ال ـا عل ـ م ل  ـ ـ 52ة أ عـة ت غة م ن فـي صـ ـ غلـ أن ت ، و
ـ  ـ  عق عها م ال ج فهي في م ة ال ل ها ل ة وأك اق ها ال ز ف لة لا ت و مف على ش

 
ادة   -50 رخ فـي  58-75م الأمـ  110ال ـ افـ  1975سـ 26ال ـان  20ال ني 1395رم ـ ن ال ـ القـان ، ي
    .وم لمع
ادة   -51 رخ فـي  58-75الأمـ  م 112ال ـ افـ  1975سـ 26ال ـان  20ال ني  ،1395رم ـ ن ال ـ القـان ي
.و  لمع     م
ــ -52 ـ ح ح ــل ل سـ اع ــ ــ اسـ ـ ان الإ، م ــل أ سـ ــ ـ ــى م اردة علـ ــ د الـ ــ ـ ــيرادة الق ــة فـ ـ ن د ال ــ ــه  ،العقـ الفقـ ــة  ــة مقارنـ دراسـ

رة ،الإسلامي امع ،الاس   .180، ص2006، يدار الف ال
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ّ فــإنّ  اس، ومــ ثــ ــّ هــا علــى أوســا ال ض  ــع فه عــ جــ  د هــ الإذعــان، فال ه العقــ ل فــي هــ ــ الق
ل ق ف الآخ إلا أن  ع ال ه، فلا  ة  اق ل ال ق ات ونهائي لا  ل  ه في ش ا   .53إ

ع إلى      ج ال ة  و سا د ال لة ن أنها تعق ق ق ال ال اص عقـ الاذعـان،    في س وأهـ على ع
اص ه ه الع ا  ه ـة  راح ال ق الأوراق ال ل في سـ ي للع ع اء ال س ه  ال اول فـي هـ ـ ـ ال إذ لا 

ه ي  ع اء ال س عاق مع أح ال ق إلا م خلال ال و العقـ و  ،ال ضع شـ اء ب س د ال ده،  ف ـ و
ــل مــ ق ــانيا ولا  ف ال ــ ــل –ل هــا، و -الع اض عل ــ د أو الاع ــ ه ال ــة هــ اق فــاوض معهــا وم ــالي ال ال

ــل فــي  ، فــي حــ أن الع و العقــ ــع شــ ــل لأنــه هــ الــ  ح علــى الع ضــ ق ب فــ ــالي م ســ ال فال
 ، ــ عاقـ ــ ال ــا أو رفـ هـ م ــ ب و العقـ ل شـــ ـــ ن أمامـــه إلا ق ـــ ــى لأنـــه لا  ـــ أدنـ ــا م ا مـ ــ ــلوهـ ــ  عـ عقـ

ة   سا ـهال فاوض  قاش وال ة ال ام ح انع ـه، 54عق إذعان ي  د اخ وم ار  ـ الـار ـ لاسـ
ــه فــي  ال ــ أم ن وت ضــ ف ي  ــ ي ال ــ ع اء ال ســ عاقــ مــع أحــ ال ال م  ــ ــة هــ مل ل ق ــ ال ق ال ســ

و ه م ش نها وما ت ابهة في م دا م  .عق

ح م ذلـ أن      ة و سـا ـا علـىفـي عقـ ال ـاواة والعقـ يـ  ل م ال ـة تفـاوض دون قـ ، وذلـ ح
ن  ـــ ـــة ل ة الف ـــ لاكـــه لل م ام الإضـــافة إلـــى عـــ  ، د العقـــ ـــ ـــة ب اق ـــ قـــادر علـــى م ـــ غ ف ال ـــ ال

ني ـالي والقـان ه ال ـ د علـى م ـ ه ال ي آثـار هـ قـ ح له ب ي ت ة ال ن ا،  والقان ا صـ ي فقـ  ومـ ثـتقـ
عــ  ــ العقــ  اال ي افــه فــي م قــه واح ســ تف غل ال ــ ة، إذ قــ  ــ ع و ال ف الآخــ ــ ــ جهــة ال

ه وآثاره.  و اص العق وش ع ه  ته ودراي   ال لقلة خ

ســـ     ـــة بـــ ال ـــ فـــي العلاقـــة العق ف ال ـــ ـــة ال ا ائـــ قـــ ســـعى إلـــى ح ع ال ـــ ـــان ال ون 
ه  ـــع هـــ ـــ أخ ـــل، ح ـــة  د  العقـــوالع ـــة ل ـــام  ـــ  )ت.ع.ب.م(إلـــى رقا افقـــة لأح ن م ـــ ـــ أن ت

ن وال ــان ــالقـ ــ أن  ـ ـ ــي  ـ ة ال ــ ـ ع و ال ــ ـ ــ ال ــ مـ ـ ــة لل ـ قا ه ال ــ ــلال هـ ــ خـ ع مـ ــ ـ ف ال ــ إذ يهـ
يه  ـ لـ ي ل ـ الـ ـ فـي العقـ وخاصـة صـغار ال ف ال ـ ـة ال ا د، وح ه العقـ ها هـ ت

 
ة،  -53 اس ة وال ن م القان لي للعل ق ال لة ال اب في عق الإذعان، م ، الإ ا م لة  ن،  خ ة القان جامعة   ل

د   اق، الع   . 373، ص01،2014ابل، الع
ا    -54 ئ ا أو ج ل نه  ي م ام ب ل الإب افه ق قل أح أ ار عق الإذعان "العق ال  ي إلى اع ه الفقه ال ات

ة أو مفاوضة"،   اق قا دون م اده م ا العق ال ت إع ل ه ع في ق ف ال دة، و دور ال رة عامة م و
ف  ال قا م  ع م ال العق  و  ة ش اق على م ال  ف  ال رة  ق م  أتى م ع ت أن صفة الإذعان  ذل  ى  ومع

ف الق  ق ال ة وتف ن ة والقان ته الف ، وقلة خ اس الآخ لفة م دون مفاوضة. أن ف و ال ض ال ه م ف    وت
ة،  ن القان لام  ال دار  ة  زع وم لل وال ي  الع ال  ة،  ع ال و  ال ة م  ن القان ة  ا ال وازق،  ال ار    ج

اق، عة الأولى، الع   . 18، ص 2017ال
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لـة ق ـ ال ق ال ة اللازمة فـي سـ فة وال ع ـ55ال را مـ ال ن العامـة قـ اعـ القـان ـ ق ـا ت انات ، 
ة  ـل ـة ل ـارات الغام ـ ال انات هـ تف ـ ه ال ، وم أهـ هـ في العق ازن ب  ع م ال اد ن لإ

ا ي ــا أو مــ ــان دائ اء  ع ســ ــ ف ال ــ خل 56ال ــ ة ال ــاء ســل ــاء الق انة الأخــ هــي إع ــ ــا أن ال  ،
ع أو إلغائها ف ال د في ح ال ه العق ة في ه ع و ال يل ال   .57في تع

ار  لة عق ت ق ق ال ال ة في س سا ا: عق ال   ثال

ــا     ارســة ن ائــ م ع ال ــ ــ ال ق  لقــ ح ة فــي ســ ســا ــ لــة ق ال ــال ال ع ــ ال  فــي ال
ل م : ل في  ارةال  وال ت الا ت الها أع ي تع أع ة ال ال ات ال س ك وال ارة وال ، ات ال

ال   س  أنفي    للفلا م ة لل ال ارا  لا ت ة ع ال ة ال سا ة ال ل سـ  ع ـي ي ـفقة ال انـ ال ا  أ
امه س لإب س ال فا العق ال ي ان  ا  امها وأ ع 58في إب ا ة هي ذات  سا ة ال ، وم ث فإن ش

  ، اماته ال م  ار وتل ق ال ق ع  ، ت ار ع إلى الا الإضافةت ل ال ها م ق وضة عل ف امات ال ل
ق ال ن س لةفي قان ق ة. ال ال ة ال سا ارة عق ال ل ب ع الق ا ما    ، وه

م     قـ ـلاء، الأول الـ  ع مـ الع قـة بـ نـ ف ا وجـ ال ـل، لـ ـأن الع ـار فهـ  اؤل الـ ي أما ال
عها وق ال  ة ب ة لا ب ال ة اء الأوراق ال ـ ال ـة  ل فـا بهـا فالع ح، بل م أجل الاح قه ال اء وت

ا  ل تاج ا الع ع ه الي لا  ال ني، و ل م ـعى مـ ورائهـا له ع ـادة لـه ولا  فـة مع ها  نه لا ي
ة ع ما ورثه م أوراق مال م ب ق ل ال  ا الع ل ه ح، وم ق ال مل قـ ل ال  اني فه الع  ، أما ال

ام ــ وهــ مــا  ــإب ل ح بــ الع ــ الــ ق ــ ت ق اء  عــا وشــ ــة ب ال ــالأوراق ال ة  ــاج ــات مــ أجــل ال ل الع
ــة فــي  ال ا، وذلــ لأن الأوراق ال عــ تــاج ــا، فإنــه  ــا أو مع ــا  ــان ش اء  ــارة، ســ ال ف  عــ

لة ق الا م ها أم ق   .59ح

ا    ــادة ال ائــ فــي ال ع ال ــ ــ ال ــار واع ن ال ــة مــ القــان اء  -ن عهــا، ســ لات لأجــل ب قــ اء ال شــ
ارــا ـلا ت لهــا ع عــ ت هـا أو  عـ علــى حال قــ شــ  -ب ـى ت ــاج م ـل صــفة ال ــ الع ومــ ثـ 

ا،   ا تاج ارب دائ ع ال الي  ال اف، و ح فعلا،  إذ الاح ق ال ا أن ي ل تاج ار الع لا  لاع

 
ه، ص -55 جع نف وازق، ال ار  ال اس ج   . 170ف
ادة   -56   ق.م.ج.  112ال
ادة   -57   ق.م.ج.  110ال
، ص -58 اب جع ال ة، ال ي ع اد ب اف ع   .32ن
اني صالح راش  -59 ة ،ال ال رصة الأوراق ال ة في ب ات ال ـ  ،دور ش اعـة وال ـان لل ـة ال س دراسة مقارنة، م

زع،    .72، 2004وال
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ـه  فـي  ــة بـل ت ع ن ـ ا ال م اشـ ، وذلـ لعــ ـائ ــارب  ـي ال ـى ولـ م ــع، ح ـ ال ق اء  ـ ــة ال ن
ح.   ال

امـات      ـه مـ ال ض عل فـ ـا  ـار،  ـ ت ـ هـ غ ه م ـ ـاج وغ ـل مـ ال قـة بـ  ف ة ال ه أه وت
 ، ه ــة علـــ وضـ ف د ال ــالق ـ ــ  ـ ق ــار، و ـ وضـــة علـــى ال ف ــافةال ــازا الإضـ ـ ام ــه  عـ ــى ت ــاج فـــي إلـ ـ ت ال

ني.  ن ال وضة في القان ف د ال الق ق  اج ال ي ل غ ال قه، على خلاف الع افة  ات    الاث

ن أن      ـ لــه القــان ــارب، فــلا  ل فــي حالــة اشــهار افــلاس ال ــا ـ هــا  ف ف ــ الــه أو ال ي أع يــ
ها   ةف ال ز ل ا ، 60الأوراق ال ـألا  ـارة و  غلشه افلاسـه أن  الـة فـي ال ك، أو ال ـ ـال ال أع

ــة ـ ال اء الأوراق ال ــ ــع وشـ ـ ــي ب ة فـ ــ ـ اد، أو ال ــ ي والاسـ ــ ـ ــة، أو ال ارـ ــه ، ال د لـ ــ ــ يـ ــا لـ ــ مـ ــل ذلـ ـ
اره"   .61اع

ــي فقـ     ن ن الف ة للقــان ــ ال ة مـ خــلال  أمـا  ــ ــال ال ع أع ــ د ال ــادة حــ ن  110L-1ال مــ القــان
ي   ن ار الف هال ـار أو اح جاء ف ـع لأصـل ت ـاب أو ب اء أو اك س م أجل ش ات ال ل ل ع  ":

ة" ك أو ال ف أو ال ة لل ل ل ع ة ... و   .62أسه أو ح عقارة ل

ــال ال    ةــا جــاءت أع ف  ســا ــ ــالات ال ونــة ب ارــة مق رصــات ال ال ــاص  ــاب ال رجــة فــي ال م
ل ج ــــ ــــار ل ــــاع ال ــــان اج رصــــة هــــي م ــــالي: " ال ــــ ال رصــــة الــــ أتــــى علــــى ال فــــا لل عــــا تع

ولة" خ ال اف وت ة ت إش اس ارفة وال ـال ال،  63وال ار لأع ع ال ا ة فـي وه ما ي ال سـا

 
ــادة  -60 ل ال ــي بــ ــ  ،9751ســ  26رخ فــي مــ  59-75مــ الأمــ رقــ  244تق دالر .ج ،ق.ت.جي  101عــ

ادر ارخ  ال .م ،1975د  19ب ل وم   ع
ادة    -61 رخ في  59-75م الأم رق   358ال ـ  ،9751سـ  26م د.، جق.ت.جي ـادر 101ر عـ ـارخ  ال ب

.م ،1975د  19 ل وم   ع

62 L’art. L110-1 - code de commerce  «Toutes opérations d’intermédiaire pour l’achat, la 
souscription ou la vente d’immeubles, de fonds de commerce, d’action ou parts de sociétés 
immobilières … Toute opération de change, banque et courtage... »  
Modifié par Ordonnance n°2021-1192 du 15 septembre 2021 - art. 28 . 

63 - L’art. 71. Code de commerce « La bourse de commerce est la réunion qui a lieu, sous 
l’autorité du roi (gouvernement), des commerçant, capitaines de navires, agents de change 
et courtiers », f. Dalloz. 2000. p30 . 
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رصة، و  ا فإن اال ام  س وأوض ي ل ن ع الف ي ال ات ال ت ي ة ساش هوال ة ل عل ا ت
ار مات الاســ م خــ ارــة ي  ،Prestataires service d'investissement64 " مقــ ــفة ال ــ ال

ة سل ال ارة ،65الأوراق ال ة ت لا لها تع ش ة ع سا ال ال ي ت م أع ة ال    .66لأن ال

عا:   ة را سا لة عق ال ق ق ال ال م في س انعق معاوضة ومل   لل

ه م     ا قام  عاق على مقابل ل ف ال ه ال ل  عاوضة ه ذل العق ال  عق ال د  ق إن ال
ـــلا  ــاه  قابلــة ات امـــات م ــه مــ ال ت ـــا ي ــان ل م لل ل أنــه عقـــ ملــ ـــ أن نقــ ــه  ، وعل ــل أو جهــ ع

ور ال عاق ب ه ال م  ق ع ال  ، على ع عق ال ف ىال ا أع أخ مقابل ل   .67ع ولا 

ــال إلــى     ــة و ال ق الأوراق ال ة فــي ســ ســا ه عقــ ال ــ ــة عقــ معاوضــة ن ار د ال شــأنه شــأن العقــ
ل م   ه  ل و ل  ـ أن الع ل ن ـه، لـ م  ـ ـا ال ـى أو ل ـا أع ة على مقابـل ل سا ة ال سـ ش ال

ف أم  م ب ـل يل ـة بالع ال رقـة ال ـا معـا و  ـالو أـع ال ه ل ماء أو  ـ ـل ل قابـل الع فع  ال لـة البـ ع
قا  ها م ف عل   . 68سللال

دا، وق    ه وم عارفا عل قابل م ا ال ن ه ا ما  ادة وغال ام رق   37 ن ال على أن   15/01م ن
هـا  فـ عل اء أو ال سـ ـلات ال فاتها داخـل م لات تعل تع ن ع قاض رصة ي ات ال ل اء في ع س ال

ا مع  .تعاق ائ   ال

ــل      ض علــى الع فــ ــ  افــه ح امــات علــى أ يــ مــ الال ض الع فــ ــ  ــان ح م لل وهــ عقــ ملــ
ا ي م الال الإضافةمات الع ل ب  ،  ام الع سلال لة لل ار الع ا الأخ ،فع مق ام ه ف أوام  وال ب

 
64- La loi de modernisation des activités financières du 2 juillet 1996, modifié par la loi de la 
sécurité financière du 1ér Aout 2003 qui a rassemblé tous les prestateures de service 
d’investissement sous la tutelle de (L’AMF). 
Bonneau Thierry et Drummond France, Droit des marchés financières, op.cit. p301 et suite.  
65- décret n°96–880 du 8 octobre 1996, code des sociétés et des marchés 
financiers, éd, 20, Dalloz, 2003, p1251. 

ق   -66 ق راه في ال ة، رسالة د ن جهة القان رة والآجلة م ال ة الف ال رصة الأوراق ال ات ب ل ، ع و م ه ب ، س 
ة،   . 204ص   ،2000جامعة القاه

امات  -67 ة العامة للال " ال ائ ني ال ن ال ح القان ، ش ع ادر  –م ص ال ام،م ف   الال ال
ني، ،  القان ائ ة، ال ان عة ال ء الأول، ال ، ال   . 65، ص  2004دار اله

اف   -68 ابن جع ال ة، ال ي ع اد ب   . 33ص  ،ع
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ــ ــ الأمـ ل ذلـ ــ فاصـ ــا ل قـ ـــة و ال ـــع الأوراق ال اء أو ب ــ ل شـ ـــل حـــ ــفقة ، يالع ـ ان ال ــ ـ ــ  سـ م ال ــ ـ ل
ام العقــــ أ ـــل إبــــ اء ق ــــل ســــ ـــ الع ضــــهو و ف امــــات أخـــ  ، وال ـــ العقــــ ف ــــاء ت ن علــــى أث ا القــــان

اف.     الأ

ال   ل ال   ال

ائه  لة وانق ق ق ال ال ة في س سا ني لعق ال   ال القان

ع    ه ال ع ات ار مع ال ائ على غ ة في  ال ق ة ال ال الأوراق ال عامل  فة ال إلى ح و
خ له  اء ال س ة على ال ال ق الأوراق ال هس ات    ارسة ه ل ة  الع ن و القان ه ال ف ف وال

ق  ها ال ل ي ي ع  ،ال ه فإن عق ب اء  وعل ه السه في  الأ  أو ش م    ق لاه ة وسلا  إي اس اره    ب
ه  ف ل  ال اصة  اء ال ع وال ة تع ع  ، و أوام ال ات مه اء إلى أخلا س لاء ال ع ه

ات  آل وضع  في  ع  ال ،    إرادة  ذل ورغ  عاملات،  ال ه  ه وت  ة  ا مع  م ال  علاقة  تع 
ة ها علاقة عق ان ع ج ن في ت  خل القان س ون ت ا ال ائ ل ي ه ع ال ا أن ال . و

ال   ا  م م الأم  ل ها،  اق رصة وم ال ات  ل ت ع ة  لل ذل  ك  بل ت د  العق م  ع  ل ال ح
تل ع هي  وما  ارة؟  ال د  العق اقي  ع  ه  ت ة  مع ة  ص ع  ي ان  ما  وذا  ة،  ن القان ه 

في   اء خاصة هي الأخ أم ت اب انق ج أس ة ت ص ه ال ه؟ وهل ه ي ت اصة ال ام ال الأح
اء؟  اب العامة للانق   الأس

ع الأول    الف

ق ال  ة في س سا ني لعق ال لة ال القان ق   ال

ة،    الغ الأه ة أم  ال ة ال سا ا العقـ إن ال في ت عق ال ع بها هـ ي ي ائ ال ا لل ن
، ــاس مــ جهــة أخــ ــال ح ــه  ا ــ عــ و  مــ جهــة، ولارت ــة لــه وجــ ال ن عــة القان ــ فــي ال لل

اة ـ د ال ـ بهـا مـ بـ العقـ ل ا العقـ و ها هـ رج ضـ ـ ي ي د ال ا و ،العق ني لهـ ـ القـان يـ ال
امـات ي  العق  ق والال قـ يـ ال ـالي ت ال ، و سـ ـ علـى ال ة ال اج ة ال ن ام القان عة الأح ا   ل

ه. وضة عل ف    ال
ا، فإنــه و     ســ ـا ســ وأوضـ ــ ال ـة ت ال اول الأوراق ال ة فـي تــ ســا ـة ال ل لا خـلاف فــي أن ع

فة   ارة،ال ه علـى   ال ـا ه ول اس اول  عي أو مع ي ل ش  اج ه  اف و لأن ال ـ جـه الاح
ارا لا ت   . 69ع

 
ادة   -69 رخ في   59- 75الأم رق م  01ال   .ق.ت.جي  ،9751س  26م



 الباب الأول:الضوابط القانونية للوساطة المالية في سوق القيم المنقولة 

34 
 

ـا     ـة حال ال رصـات الأوراق ال ـ ب ة هـ الأصـل فـي مع ـ س  ائـون ال رصـة ال هـا ب ـا ف  ، ،
اليو  ة فإ  ال ضا لها هي ش ة غ سا ال ال ي ت أع ة ال ارـة،ن ال وضـة  ت ف امـات ال الال م  ـ تل

ار. نا على ال   قان
يـ      ل ت ار ه ح اؤل ال ي ـا غ أن ال ـة ل ن عـة القان سـ ال لـةال ق ـ ال ق ال ، فـي سـ

اع. وث أ ن ه في حال ح اج ال عل ن ال ي القان ى ن م ت   ح

ع  ف    لاهل  الع   و لا  ا أم و ه، و عاد ا خاصا  ن ةلة، أو له وصفا قان لـا ال ذلـع  للإجا  قـ
ص،  ــ ا ال اهــات فــي هــ ة ات ت عــ هــ ع، إذ  ضــ ا ال ل هــ فــ حــ اول ــأن الفقــه لــ ي ا مــا ســ هــ

ـة ثـ  الـة عاد رصـة هـ و ـات ال ل ة في ع سا أن عق ال اه القائل  ض أولا للات ع ق له ح س ال
اه الـ اول الات ـأن عقـ س ـ  ع ـاه الـ  ـل فـي الات ف ـ س لـة، وفـي الأخ الع الـة  ه عقـ و ـ ع  

ع خاص. ة ه عق م ن سا   ال

ة أولا: الة عاد لة عق و ق ق ال ال ة في س سا   عق ال

اه أن علاقة     ا الات ار ه س ع أن لةال ق ق ال ال ة  في س ل هي علاقة عق ـل مع الع ت
الة    عق  سـ ي علـة عادو م الى ال ـع لهـا  ـلمفهـ ـي  ـة ال ن ـام القان ـه الأح ـ عل ا وت هـ

لا ف فا أص س ل  ، وذل أن ال عـامل الأخ ـ بـ ال ق ب وجهات ال ق على ال وره 
ائعا للأوراق ا دون أن ار أنه ل  اع ه،  ا ه ولا ل اس عامل  ا لهاي ة ولا م ال   .70ل

ــى مـــوقـــ     ة الأولـ ارـــة ضـــ الفقـــ الـــة ال ع عقـــ ال ـــ ف ال ـــادة  عـــ ــ عقـــ " : 34ال ـ ــة ع الـ ال
ارـــة  ـــات ال ل ـــع الع جـــه عـــام ج اءات و ـــ ع أو ال ـــ اد ال إعـــ ـــ عـــادة  ها ال اســـ م ب ـــ ـــة يل اتفا

ام ع  ، وال اب تاج اس ول ارة  ن ال ـ ـ دون أن  ـاص ول ه ال ـا ارـة ل ات ت ل ع اء  الاق
مات" عق إجارة ال ا  ت   .71م

ال   أ  ا ال ق ه ه  الةأن الم  غ  وق ان ا  ه ل م ن  ة في  سا ف مع ال امت د أخ  لإب عق
ه. ة وج لفان م ع ا    غ أنه

ــة    الـ ا فال ــ أن ي ـــل شـ ع  ــ ـ ــة  احـ ــة م ـ ، أمـــا مه ــار ـ ف ال ــ ن والعـ ــان القـ ام  ـــ ــع الال ها مـ ــ شـ
ل  تها إلا م ق اش ة فلا  م ال ة في الأوراق ال سا ات ال ـ ع في ال ها ال ة ح اص مع أش

ـة ال ـات ال س ارـة وال عــ  ال ـه إلا  ـي لا ت ـة وال هـات ال خ مـ ال ل علـى تـ ـ عـ ال و

 
ــ  -70 ن ال ــة، دراســة مقارنــة بــ القــان ال ة فــي الأوراق ال ــ ني لل ــام القــان اد، ال ــ ــ ال ر ع ــ عاشــ ــ ال ع

 ، ة، م ة، القاه ة الع ه ة، دار ال ان الع ع الق ي و ن   .37، ص2011والف
رخ في  26 س 1975، ي ق.ت.ج. ادة  34 م الأم رق 75- 59 م   71 - ال
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ـــة  و مع اف شـــ ــ ــ تـ ــ مـ قـ ، فهـــي ال خ ــ ـ ــ ال الـ ــافـــي  ة، وسـ ــ ــ حـ ـ ــة ول ـ ــي فة مق اول فـ ــ ـ ال
ـــ  اردة علـــى ال ـــات الـــ ل ـــل الع لان علـــى  ن الـــ ـــ ورتـــ القـــان اء مع ر علـــى وســـ ـــ رصـــة م ال

س اولة دون ال لة ال ق   .72ال
ة ع ال    ال لف وس الأوراق ال ال م –  لا  أع ام  ه في ال ة ت فـي ال ت مه اد

عاق مع ال عاقـ  ن ال ع م ا ال ل هـ ـ ق ـاع شـ معـ  ه أو اق ـ   -ال وس  أنفـي حـ ن
ان اقالأ قـ ال سـ ـ ـةال م أن ت قـ سـ لا  ـال ال ـا أع ـة ون ـالا ـارس ماد ـة أع ن عاقـ  قان ـة  كال ا ن
ائع ع ا ال  أو ال ي وه ل أنه ع اوز ع الة، ي قف ع ال عـ شـ  ال س لا  ور ال ف

م   ق ه  ، ول عاق مع ال ل ال امق فات   إب ـ ال ـام  ف ال ـ ، فهـ  ر الأم ة ع م ا العق ن
لة اب ال مقابل ع ة ل ن   .73القان

ا     مـات   لإلى أن ال  الإضافةه هـا ومعل ة ف ـ ـه خ س في أ صفقة ل سـ فـي ي ـا ال ـأنها، ب
اء الأوراق  ــع وشــ ة فــي ب ســا ــات هــ ال ل ع واحــ مــ الع ــ فــي نــ ــة فهــ م ل ق ــ ال رصــة ال ب

ة، ال ه ال ا ار آخ ل ل ت ا أو ع ة أ ن اش ه م   .74و عل

لة   الع الة  لة عق و ق ق ال ال ة في س سا ا: عق ال  ثان

ار   جان  مي      ن ال ـ مـ 75فقهاء القان ـة هـ أك ال ق الأوراق ال ة في سـ سا ، أن عق ال
الة عاد لة ةعق و الع الة  ة: 76بل ه عق و ال ج ال لاء الفقهاء رأيه م ال   واس ه

ا،     ـ ف امــا وت ـة إب ال ـع الأوراق ال ـ فـي عقــ ب ــل ال سـ  ن العقـ أن ال ــ ـ مـ م لــى عو ي
عامل  ن ال ح ال ادا إلى ن القان الة وذل اس م إلا و ة لا ي ال اء الأوراق ال ع أو ش ا فعق ب ه
ـ وسـ  ـة أصـالة بـل عـ  ال اول الأوراق ال ـ ـ ب ح لل ـ ، إذ لا  ه اء دون غ س بها على ال

ة  ل ل خ له م ق   . )ت.ع.ب.م(م
اليو    س فإن ال الي ال ف  لَّف ال ال اول عق  ب اب  ت ت الغ ل نًا ي ة قان ل ة، الع فـ  ال
سـ أن ذلـ ـالي ال ـي، ال ه ال اسـ ف  ـ ه ي لـة، ـف الع لا  ـ لا، ولـ و ـ صـفه و  ـ  ب

 
ارة -72 ل ن ل م ،ح راه في العل وحة د ة، أ ائ ة ال ال ق ال ني لل ام القان ،الجع ال، ال   .210ص  اب
، ص -73 اب جع ال ل، ال ام أح ماه زغل   .90ه
د فاتح  -74 ل ن،  ،آي م راه فـي القـان ـ ، رسـالة د ائـ ن ال لـة فـي القـان ق ـ ال ة ادخار ال فـي ال ا -2011ح

  .201،202، ص. ص 2012

ار -75 ة، ،هاني دو ات ال ل ارة والع د ال رة،  العق ، الاس ة لل ي امعة ال   .40، ص1994دار ال
م   -76 لة "عق يل الع الة  ال ق  لـه فـي مقابـل و ـاب م ني ل ف قـان ـ ه ب اسـ م  قـ لـة أن  الع ـل  ـه ال ج

" :  ،أج ارأن ه، صهاني دو جع نف   .30، ال
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ت ًا ي فقة ش مة، ال اء على ال ج  لا ذل و ة ت ة علاقة أ اش ـلاء  ت م ر الع ـ  أوامـ م
اول ، ال ه ع قى    ب ة ت ه كل ش ة م ، على خ ل الآخ ل ب الأم و ر الع  أم م
اول س ال الي وال لى ال ال ف  ي عاك الأم ت   .77ال

عي رقــ     ــ م ال ســ ا مــ ال فاد ذلــ ضــ ــ لــ  93/10و لــة والــ أ ق ــ ال رصــة ال علــ ب ال
لح ا ــ ما نــ فــي مادتــه م ــ ــة، ع ال ــع الأوراق ال اء أو ب فــ علــى أمــ شــ ام  13ل ورة ابــ علــى ضــ

ه،   د تف مع زائ س لعق اء ال ـ ـع وال ي ال ل ه وت ع ف أوام ا ي ض وس ف ل  ل ع الي ف ال و
لاء. ر م الع ه خل أو    دون أدنى ت

ــ     ، ا العقــ ــ هــ ف ــ ت ــلا عــ ذلــ فهــ  ــ عــ ف ــة، فإنــه ي ــع أوراق مال لفــا ب ــان م  إذا 
ــ والــ إلــى  ــل الأوراق إلــى ال ــ العقــ ب ف ــ ت ــ ح ــي و ه ال اســ عاقــ معــه  ــ و م

ام العقـ  ني هـ ابـ ل قـان ع م  ق الي  ال ائع، و ـل لال ـ ال ـل، ومـ ثـ فهـ فـي م ـل ال ـاب الع
لة.   الع

أ إن    ا ال ع ه د  وما ي س وج ق  في ال ـة الأوراق س ال امـي أمـ ال ـاوز ال د  ي ـ سـ ـام م  ال
عاق  ع ال  ض م ،ال مع ي ده فالغ قة في وج ن  ه أن ال عاقـ  ـ ق الأوراق فـي ال  سـ
ة ال اء ب ل ال س ه ال خل ودون  أنف ائع أو م ت ـ مـ  ال ـ ، إذ ال ل حـ ق خ  لـىإ الـ
اول قاعة ائفة، و  ال ه ال عاق  ت ذاعلى ه ونها ال دق نه إف ب لان، الـى يـ ـلا الـ م  مـا كـل عـ ف تقـ

ار اه لاع ا الات ار ه س  أن ق  في ال لة س ق لا ال ال لة و اداً  الع ـل  عـة إلـى اسـ م
عاق  ار ال ةال الأوراق اع لات لأن م ال ق ل ال ا م ل ن لة ال ل الع لات  ي ق   .78ال
ي الفقه و     ن اعـ  خلاف وعلىأنه " إلى الف ـلا الق ـ  مـ العامـة،  هـائي ال ـائع ال هـائي وال  ال

ة للأوراق ال فان لا ال ا، ع ه ا ع لاه عامل ف ة ي اس خ  مالي وس ب ف مـ ـ صـفه ي لا ب ـ  و

 
اعهـا   -77 عـا مـ أن لـة ن الع الـة  ي تع ال ارة ال الة ال ع ال فى ب لة واك الع الة  ائ ال ع ال ف ال ع ل 

ادة  ع م ق.ت. 34وذل في ال ـ ام ال اد أو ابـ إعـ ـ عـادة  ها ال اسـ م ب ـ ـة يل ارـة اتفا الة ال ع عق ال ج " 
ه  ـــا ارـــة ل ـــات ت ل ع ـــاء  ـــ الاق ـــام ع ، وال ـــاب تـــاج اســـ ول ارـــة  ـــات ال ل ـــع الع جـــه عـــام ج اءات و ـــ أو ال

ع  مات"، أما ال عق إجارة ال ا  ت ن م اص ول دون أن  ـادة رقـ (َ ال هـا ال ـ عل ـ فقـ ن ) مـ 166/1ال
ي رق ( ارة ال ن ال ة 17قان ـل".  1999) ل ـاب ال ـا ل ن فا قان ـ ه ت اسـ ـ  أن  ل  اه ال ق عه  "عق ي

:   .[https://kms.uac-org ]أن
78 -  ، ــ ــ الله ال ا ع اصــالح بــ ابــ ق الأوراق ال ســ فــي ســ ة ال ول ــ د "دراســة مقارنــة" م ــع ــام ال ــة فــي ال ل

ن، عة والقـــان ـــ ــ ال ـــة، ق ائ الـــة ال ــة الع م  ل ـــفة، فـــي العلـــ راه الفل ــ وحـــة د ـــة، أ م الأم ـــة للعلــ جامعــة نـــا الع
ــاض، ـــــــــ ــــــــــ ـــــــــ ــة، ال ـــ ـــــــــــــــــــــــــ ــ .44، ص2014الأم ونــــــــــــــــــــــــــــ ــع الإل ــــــــــ ــــــــــ قــــــــ ــى ال ـــ  ] [:يعلـــــــــــــــــــــــــ

file:///C:/Users/saminfo/Downloads/45990161.pdf.  
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لة ه ،الع ة العلاقة فإن وعل اج اء ع ال ع ال رصة في وال أ لا ال ـل ب ت ـ  الع ـلاو  ال  لع
ائع ا ال اء ب ون س ـال ال ي ال ن  الـ مـ ـفقة ي لاف الأمـ لـف ولا ،79ال ر صـفة ـاخ ـ أمـ  م

اول ـ لح ،ال ـ ر ف ـ ا عـ  الأمـ م ل واسـع جـ ـل شـ  كـل ـ ـة آخـ شـ  إلـى ي  نقـل مه
ق  إلـى الأوامـ ـ اولها أو ال هـا، تـ اء ف ـ كـان سـ ر ال ـ ـل آخـ وسـ أ أم الأولـي الأمـ م  ع

اب  ا ل    .الأخ ه
ــادة      ــ ال ــي ف ن ع الف ــ ــة  2-312أمــا فــي ال تهــا الأولــى مــ لائ ــ فــي فق ــةقــ ن اق  ه الأســ

ــ إمــا  خ وال مات مــ ود خــ ــ مــ ــاب الغ ــ الأوامــ ل ف ــا ت ــارس ن ة علــى أنــه " ــ ن ــة الف ال ال
ـ صـفق ف ـة ت ر الأمـ  ـ ـاب م ف ل ـ لـة، ي الع لا  ـ لا أو و ارا، و صفه س لهـا أوراق ب ة م

ة "   .80مال
لفـة:     ة أوصـاف م رصـة عـ ـ أمـ ب ف ـة ت ـل لـه مه ار ال مات الاس ود خ ي ل ع ا ال  وه

ارا، لة  س الع لا  لا أو و س في  ،و ها ال ل ف ع ي  فة ال ألة ال ا في م ل ل ف الي فه ل  ال و
ة. ال ق الأوراق ال   س

ا   ة ل  ا ة عاد اس ب ي ال ء ي لا ال ها الل فقات  ع  في إلا إل ي  ال اق فيت ال  الأس
ة غ ا  ،(marché de gré à gré)ال ه ف  فإن و رصة أم ت اب  ال ق  في الغ ل الي ال  ال

ـل مـ يـ أن ـ ود  ق مات  مـ ار خـ صـفه الاسـ لا ب ـ لا أو و ـ لـة، و رة  الع ـ ـ ال ـة ول الغال
ا  ـ اسـ هـ لـه دون ذ ـاب ع ـاص علـى ح ه ال اسـ ـل  ع الي  س ال ة أن ال ال اق ال ل في الأس للع

ال ه ال ع في ه ل إذ  لا ةالع ـل  و ـ لا يـ للع سـ الآخـ  ولا أمـام ال ح م لة و الع
ة إشارة أ ه  ار إل   .81اس ولا 

سـ أن ـا      ـالي ال ـى ال ع ـ  الـ  ف د  ب اول عقـ ـ ـل ال ه ع ـي، اسـ د  فـإن ال اول عقـ ـ  ال
ع ضـ م م ـ الـة ت ـه ال ـ ب ف و ـ قابـل ال غ وعلـى ،ال ـل أن مـ الـ لـة ال م الع ـ ـًا يل  فـي ش
اجهة ف م الة عق  أن إلا الآخ ال لة ال نه ع ج لا الع ـلٍ  عق  ك ، ت ـى أو نـاق  آخـ ع

 
79- H.de Vauplane et J.P.Bornet, Droit de la bourse,Litec,2émeéd ,1998, n°390,p 499. 

ادر  -80 ن ال ادر  أ 02/07/1996القان ن ال اي  22لغى القان ل    ،1988ي رصة" أ ات ال ارة "ش ع  غ ال
ار  مات الاس م خ ة "مق ها ت :prestataires service d’investissementعل   "، أن

   Loi n° 96-597 du 2 juillet 1996 de modernisation des activités financières 
[https://www.legifrance.gouv.fr/]. 

ن،  -81 عة والقــان ــ م ال لــة دراســات علــ ــة مقارنــة، م ن رصــة، دراســة قان اول فــي ال ــ ــاب، عقــ ال ــ ح ــ ت رشــا م
ل  ك، ال م د 36جامعة ال  .117، ص 1،2009، الع
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ة عق  الة عق  إنه ،وسا ون  و ل ب ف لا ت ام إلى يه ل إل لة ال ف  ان الع مه ال العق  ت  أب
اب  ا، الغ ل ً ق  فإن أ ق ة ال م العق  ج  ال الة  ع ال لة ال قل أن   الع  ت

ل إلى ي ال أ ل ل ذمة ت اه ال لة ات ل الع امات  م ال عاق  الال ها ال الة عق  ج  عل ، ال
قـال إن  ه ان ق  هـ قـ ل ال ورة ـ ـة ضـ ه ة العلاقـة ـاب  ـ  وذلـ ج اشـ ـل بـ ال ف ال ـ  وال

 .الآخ
ا ن    ة أن س م ل ل ع ي ال ققها ال الة ت لة ال ر ب الع اول أم م ف ال قابل وال  ال
د لا لًا  ت ئة إلى ع ة ت ل اول، ع ج  لا إذ  ال ف  ي ي ت ل ع لع ة  ب ل ب واح ل ال لة وال  الع

لة ب وأخ  الع ل  ف ال قابل، وال اك إن بل ال ا ه ا عقً مًا واحً ا وآثار م ي هي فق العق  ه  ال
قـل أن ـ  ـل إلـى ت ـل أن ذلـ ال لـة ال فـ  لـ الع ـفقة ي ه ال ـي اسـ ـي إلا ال ف ل ـ  ت
اب  آثارها   .الغ ل

عة خاصة لة ذو  ق ق ال ال ة في س سا ا: عق ال   ثال

ق      ة في سـ سا ه أن عق ال ا س ذ لـال ـالي م اقـع ة ق الـةلـ فـي ال لـة ولا  عقـ و الع
ا ــ لــةو ــا هــ عقــ  ة،عاد اصــة إن امــه ال قل ولــه أح ــ ني م قلأ إذ قــان ــ ني م ــ قــان ــع ل ، إذ نــه 

ه  ـ ف لـ غ ـ ـي لا ت ة ال سـا ـة ال ارسـة مه سـ ل ـاد ال ا خاصـة لاع و رصـة شـ ان ال ل ق ت
. ه وق ب د ف ج ا ل لا عاد لة أو و الع لا  ه و ا لا نع عل ا    م

س      لـه ا أن ال ـ ع ا ول شـ ن م ـ رصـة  اول في ال قاعة ال ض الأوام  ع امه  الي وع  ال
ـفقة  ـ ال ف ة ع ال ع ت ا اء ن ع أو ال ام عق ال اه إلى اب ع ا ي ، ون ا ال ق على ه لا 

ا لل  ائع ووس ا لل ه وس ان ه نف ه إذا  ن -قابـل الأم ال –مع وس آخ أو مع نف ـ ، و
ـات  عل ان وال ه فـي القـ ـ سـ ف ان ال ، و ش ض ل ال لقاه م ق ف الأم ال ي ا ل ضام
م  ـة عـ ـ ن ال ـ  ار تل ـة أضـ سـ أ ـل ال ـ علـى ت ـي ن ة وال ال ق الأوراق ال ة ل ال

عــة اءات ال ــات والإجــ عل ــع وفقــا لل ــة ال ل ــام ع ــالي تعــ إت ال ة  ، و ســا ــة ال ارــمه هــا ةت  تــ ت
ن خاص    .82قان

ـل و     قلة تـ ع ـ ان م عات إذ وضـع قـ ـ ـه جـل ال ـ إل اشـى ومـا ذه نـه ي أ الأرجح  ه ال
ــاع إخ ائـ  ع ال ــ ـه ال ــل عل ا مـا ع ـة، وهــ ه ه ال علـ بهــ ـل مــا ي ضــح  رصـة وت سـ فــي ال  ال

ا ــ الأوراق ال ــة لوسـ ـ ــ لل اعـ ــة الق ـ ــ ل ــادرة عـ ـ ــة ال ق  ).ع.ب.مت (ـ ـــ ــ ال ة ضـ ــل ها سـ ــف ـ

 
82-  ، ،صالح ب ع الله ال اب جع ال  .47ص ال
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ة، و  ال حال ة    م ة وسل ة س الأن ة صلاح امالل اء ل إل س ال لهـا ال ةلام ـة علـ وسـل قا ـاء ه ال أث
ه ا ه ل ارس   .83م

ه الو ت      ة  ه لها لها و ل ي خ ة ال ة ال ل ة في ال سا ة ال ل ن قام ب ع القان
ــام رقــ  جــ ال ــة  ال رخ فــي 03-96الأوراق ال ــ ــة  03ال ل ــام رقــ، 199684ج ا ال ــ  01-97و

رخ فــي ـ ف 25ال ــال وزــائ 1997نــ اء ال سـ ــاب بــ ال ح ال ـة فــ اتفا علــ  ا ال ــ ان اع ه واللــ
ام أح ا  قلا م ا م ة عق سا   .85خاصة عق ال

ــاملات،     عـ د ال ــ ــ عقـ ــ مـ ــ واحـ ــ عقـ ـ رج ت ــ ـ ــة لا ت ـ ال ــي الأوراق ال ة فـ ــا سـ ــ ال ــام عقـ ـ ــا أن أح ـ و
هـا مـ  ص عل ـ امه ال ع أح لة، ت قل في ال دة، فه عق م ع ارات م ائح وق ان ول ع لق وت

ـام عقـ ال لاته أح ـ اتـه وتف ئ قة، و على ج ف عاملات ال اب ال عـ أب لـة و الع الـة  الـة وال
ه. اصة  ام ال   الأح

ــة،    ارـ اص الاع ــ ــى الأشـ ــة علـ ـ ال ة ال ــا سـ ــا ال ـ ــ ن ـ ــ ح ــ قـ ائـ ع ال ــ ـ ــا أن ال ا لأن  ـ ــ ـ ن
ــام  ــه ال لــة، ولا  ق ــ ال ار فــي ال ــال الاســ ة فــي م ــ ــه ال اف ل ــ ــا مــا لا ي د غال ــ الفــ ال

رصـة مـ اول في ال ا أوجـ ال ، ولـ ـار ـة لل قـع ف ـي لا  ـه ل اي ـه، وذلـ مـ أجـل ح  تلقـاء نف
ــا أن  لها،  أصــ ــ والعلــ  الإضــافة لل رصــة،  ــال ال ة فــي أع ــ يه ال اص لــ خل أشــ ع تــ ــ ال
ـة  ا ق وح ـ ه ال ـ سـ هـ انا ل ل ضـ ـ ـ  لاء ال لـة علـى هـ ق ـ ال عامـل فـي ال ق ال

خ و  ه.لل قة  اع ال ا للق ح   ال وت

قا    نا سا رصـة   ا وأش ـات ال ل عـي وسـ فـي ع ـ ال ن ال ـ ـ أن  ع  ـ ـا ـان ال وفقـا ل
ــادة  ـ ــه ال ـ ــ عل ـ ــ  06ن عي رقـ ــ ـ م ال ــ سـ ــ ال لاء 10-93مـ ــ ــاد هـ ـ و اع ــ ع شـ ــ ـ د ال ــ ــ حـ ، وقـ
ــ ع اص ال ــة  الأشــ ف ل ــ ع  ،0386-96ــام للوفقــا )  ت.ع.ب.م(مــ  ــ ل ال ــ ولعــل ســ ق

 
ارة -83 ل ن ل ة، ،ح ائ ة ال ال ق ال ني لل ام القان م ال راه في العل وحة د ، ،أ اب جع ال   .191ص  ال
ــــام رقــــ  -84 جــــ ال لغــــى  رخ فــــي  01-15ال ــــ ــــل 15ال ــــاته  2015 أب اء وواج ســــ ــــاد ال و اع ــــ علــــ  وال

، ه اق د . ر ج  وم ة  55ع   .2015ل
ــام رقــ  -85 جــ ال ــ  ل وال عــ رخ فــي  04-03ال ــ ــ2003مــارس  18ال علــ  ــات ، ال ل اء فــي ع ســ ة ال اه

لة، ج ق رصة ال ال ة إدارة ب ال ش رصة في رأس د .ر الال ة 11ع   .2003، ل
ـــادة -86 ارمـــ  5 ال ــ رخ فـــي القـ ـــ ـــ  28ال ي علـــى 1996د ـــ ــ ال ـ ــة  ال رصـ ـــات ال ل ــ ع ـ ـــة ت ــام ل ـ ن

هــا رقـــ  اق رخ فـــي 03 -96وم ــ ـــة  3ال ل علــ  1996ج ـــاته وال رصـــة وواج ــات ال ل اء فـــي ع ســـ ــاد ال و اع ـــ
ه اق د وم ادر في 36، ج.ر الع ان  01، ال   .1997ج
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ــي  ــة ال ال ات والأوراق ال ــ د ال ــة راجــع لقلــة عــ ال ة ال ســا ــا ال ارســة ن ــ م ع اص ال ح الأشــ مــ
ــة  افـ ام  ــ ــا لإبـ ـ ا د  ــ ــ الفـ سـ ــل ال ــ جعـ ــ الـ ــ الأمـ ــئ وهـ ــاد ناشـ ـ ــل اق ـ ــي  ــ فـ ـ رها وال ــ ـ ت

ــة، و  رصـ ــي ال ــاملات فـ عـ ــادة ال ـ ــام ال ـ ع لأح ج ــال عي  61ـ ــ ـ م ال ــ سـ ــ ال ــ نفـ ــ أن  10-93مـ ـ ن
، أن  ا الــ ور هــ اء مــ تـارخ صــ ــ ات اب ـ ســ ــاوز خ ة لا ت ــ ــة ول قال ـفة ان ع قــ أجــاز و ـ ال
م  ــ سـ دة فـــي م ــ ـ ـــات م ع لف ــا ـ ــ ال ـ ع اص ال ــة الأشـــ رصـ ـــات ال ل ــي ع اء فـ ــ سـ ـــة  ـــ الل تع

. ف   ت

عـــا لـــ    ـــ رقـــ وت ف م ال ســـ ر ال ـــ أن  94/176ل صـــ ـــي  ـــة ال ع اص ال ـــات الأشـــ د ف ـــ ل
ه على أنه"  أن  ة م ان ادة ال رصة، ف ال ات ال ل اء في ع س ة  قال فة ان ة  ه الل تع

ــة  ـ ــ ل ـ ال )ت.ع.ب.م(تع ــات ال ـ س ك وال ــ ـ ــة، ال رصـ ــات ال ـ ل ــي ع اء فـ ــ سـ ــة  ـ قال ــفة ان ــة، ـ ـ
ة اه ادي ال ا ص ، و ائ نا في ال ة قان ق أم ال ات ال   . 87وش

ـه و     ل ع رأ ع ع ـ إلا أن ال ع ـ ال سـ علـى ال ـا ال ـ ن ح  ا وأصـ قفـا مغـاي أخـ م
ــادة  ـ ــ ال ن  04جـ ــ القـــان ــ 03/04مـ لـ ع ــادة  ةال ـ عي ا مـــ 06لل ــ ـ م ال ــ سـ لهـــا: 93/10ل "  ق

ة، اد م الل ع اع رصة  ات ال ل س في ع ا ال ـأ  ارس ن ـي ت ارـة ال ات ال ف ال م 
ـة" ال ـات ال س ك وال ـ ض وال ا الغ ا له ـادة 88خ تـه ال ا مـا أك ـام رقـ  04، وهـ  01-15مـ ال

عل  هال اق اته وم اء وواج س اد ال   .89و اع

ن ال    ن وفي القان ـ ز أن  ـ ـان  اء  ا، واسـ ا  ن ش ار أن  ان الأصل في ال
ــ أن  ــة  ال ة فــي الأوراق ال ــ ــال ال أع ــام  لــف لل ة ت ــ ة  صــ ــام أو ت ة ت ا فــي شــ شــ

ة اســ ــام س اء ال ــ ــع ال ن ج ة فــي الأوراق 90ــ ــ ــال ال ــ أع قفــه وق ل مــ م ، إلا أنــه عــ

 
ــ رقــ  -87 ف م ال ســ رخ فــي 94/176ال م3مــ ــ افــ  1415م ــ13ال ن ــادة 1994ي ــ ال ــ ت مــ  61، ال

عي رق  م ال س لة، ج ر ا 10-93ال ق رصة ال ال دال ب رخ في  41لع ن 26ال   .1994ي
عي ا - 88 ــ م ال ســ رخ فــي  10-93ل ــ لــة،1993مــا  23ال ق ــ ال رصــة ال علــ ب ــ ، ال ل وال عــ ن  ال القــان

رخ في  03-04 دال ج ر، 2003ف  17ال ة ، 11ع   .2003ل
ــادة  -89 ــام رقــ  04تــ ال اء  01-15مــ ال ســ ــاد ال و اع ــ علــ  رصــةال ــات ال ل ل فــي ع ــ ــ ال  " :

ة  سـا ف أساسـا لل ـي تهـ ارـة ال ات ال ـ ـل مـ ال رصـة ل ـات ال ل ة ع ارسـة وسـا ة ل ف الل اد م  على الاع
ة ". ال ات ال س ك وال ا ال رصة و ات ال ل   في ع

ادت (  -90 ن رق28و 21ال ة   161) م القان ن رق 1957ل القان ل  ع ة  121 ال ة العامة   1981ل اللائ
ال ال رق ق رأس ال ن س قان لغى  ة، وال ال رصات الأوراق ال ة  95ل   . 1992ل
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ة ع ال ـ رقـ ال ـال ال ن رأس ال الأسـه وفقـا لقـان ة  صـ ات ال ة وشـ ـاه ات ال ة  95لى ش ـ ل
1992.  

ـات الغـ     ل ـ لع اي ال ال ة  ال ق ال ها تأث ال ر أه ة أم هج راجع لع غ في ال ا ال وس ه
رصـــة، ـــات ال ل اء فـــي ع ســـ ـــل ال وعة مـــ ق ـــ ـــ ال ارســـات غ لاســـات وال ـــلاءة  والاخ ـــة ال ود وم

ــ  ـ ح غ ــ ــ أصـ ـ ــي  عـ ــ ال ـ ــة لل ـ ال ــال ــل اقـ قابـ ال ــات،  امـ ــل الال ـ ارة فـــي ت ــ ــى الاسـ در علـ
ا  ــ ار ن ع علــى الاســ ــ ة ت ال ضــ ه علــى رؤوس أمــ ف ــ ــة ل ــ ن ز ثقــة أك ــ ــ  ع ــ ال فال

ف  ـة ه علىل لة مال عـاملس انة هامـة لل عـ رأس مالهـا ضـ ـ  ـة ، ، ح ال ة ال سـا ات ال ـا أن شـ
ـاد  ـاع فـي إ ـا  ة م ـ ال  ـ رؤوس أمـ ا م خـلال ت ة أ ال ار في الأوراق ال ل على الاس تع

ـــاد  ز الاق ـــة تعــــ لة مال فــــاءات ســـ رات وال ــــع القـــ رتها علـــى ت ــــة لقـــ ـــلاءة الف الإضـــافة إلــــى ال ، و
ال. ق رأس ال ال س ات في أع   وال

ــ    ع ولقــ ح ــ ائــ  ال ــة ال ع اص ال ــات الأشــ ل ة فــي ع ســا ــا ال ــارس ن ــ أن ت ــي  ال
ة  ادها م ل ع اع رصة  افثلاث في  )ت.ع.ب.م(ال ن أص ارة ات ش، فهي إما ت ا  ت ـأ لهـ ت

ض، أو  سأو  ك بالغ ةات م    .مال

ــادة وقــ    ــ ال ن  4ن ــارس  04-03مــ القــان رصــة مــ علــى أنــه "  ــات ال ل ســ فــي ع ــا ال ن
ع  ـ ـا أن ال ـ ل ـادة ي ه ال اء هـ ق اس ض ..."، و ا الغ ا له أ خ ي ت ارة ال ات ال ف ال
ي  لها  ارة ال ة ال ع ال د ن ل ل  ل فه ب ل م ارة  ة ت ة ش ل امه  اس ائ  ال

ة و  سا ال ال ارسة أع ـ م وسعم ارـة ات ال ـي ال ـارس ال ـا ت سـ ن رصـة فـي ال ن ال ـ ، فقـ ت
ـــ أن  ة  ــاه ة م ودة، أو شــ ـــ ة م ول ــ ة ذات م ــام أو شــ ة ت الأســه أو شـــ ة  صــ ة ت شــ
ة بـــل  ـــ ل ال ـــ ة لـــ  رصـــة، فـــالع ـــات ال ل ســـ فـــي ع ال علقـــة  ات ال ـــا ال ـــة  ن م ـــ ت

عها.   ض
ه    ان وذل على ع ما      قاعل ن  سا ـه قـان يل ال جـاء  ع ل ال ـادة 04-03ق ت ال ـ ـ ق ، ح

عي  06 ــ م ال ســ رصــة علــى  10-93مــ ال ــات ال ل ســ فــي ع ــة ال ان اام ــ  الأســه ذات ت ال
ض  ا الغ أة له ارة دون  فق ال ات ال ها م ال   .غ

لـف أ    اح ل ـ ال اء  سـ ة ال ائ ع لـ ـ ع ال س ق وت ة فـي سـ سـا ارسـة ال ارـة  ات ال ـ اع ال نـ
ة  ســا ات ال د شــ ــادة عــ ع ل ــ اولــة لل عــ م  ، ات الأســه ا علــى شــ ــ قائهــا ح لــة دون  ق ــ ال ال
ه  رة هــ ة مــ قــ ال إشــ م  ــ ــة ت ه الغا ، إلا أن هــ ــا ا ال ارســة هــ ات ل ــ ر مــ ال ــ قــ لــ أك

ات ه ل اجهة م ات على م ات ال ول ـ اسـ مـع ال ـي ت ـة ال ال ـلاءة ال لاكهـا لل ق ومـ ام ـ ه ال
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ــه،  اء  ســ لقــاة علــى عــات ال رة  إذ ال ــ قــ ة الأك ــ ــائ ال ــا لهــا مــ خ ة  ــاه ات ال تعــ شــ
رصة. ة في ال سا ا ال لاءم مع ن ة ت   وملاءة مال

اص     ة الأش ة ض ف ال ات ال س ائ على ادراج ال ع ال ح له  ا ن ال ارة ال الاع

ة   ال ات ال س ة، وال ال ة ال سا ا ال ات م ع ارة هي ارسة ن ال س لها    أع ن أص ح ت

ل م  ةأساس  فة  ة  الأص ال ات   وأ  ال الأسه وال قات ل الغ  امات وم وض  ال لا،  والق  ب

ل م ة ال الأص انياد ات  ال ع اد وال ام  وال م،  ال ع وتق ال ب ات  الأم خ اد  م وال  الأف

، ة م مع ال ت   ما وعادة وال ن  فق  الأن ة  ت ات  تعاق ات  أو مأال ك  ه

عاشات  ات   أو ال س ار  م ف الاس ال وت اع في الأم اد ق لف  مع اق ت ال  ة أع ، فهي م

ها  ل ي ت ل ال مها وم ح الأص ي تق مة ال ال م ح ال ات الأع ها م م   .91ع غ

ف     ـام وق عـ ة ال ـ ئ ـة وال هـا العاد ـة مه اص مع أنهـا " أشـ ـة  ال ـات ال س ائـ ال ع ال ـ ال
ــادة  ــى ال ع ر  هــ ال مــ ال ا تلقــي الأمــ ة مــا عــ ــ ــال ال م 92" 111الأع ل أنهــا تقــ ــ بــ ق ، و

ــ ال الغ ل أمــ ع ــ ــ دون أن ت ــة، ول ار ك ال ــ ار ال ض علــى غــ دائــع–ــالق ر الأساســي  -ال ــ فال
لــــــة  ة والادخــــــارات  ــــــاه وض ال ــــــة وقــــــ ال ــــــة ال س ــــــل فــــــي رأس مــــــال ال لة ي ع ــــــ ال ال للأمــــــ

  .93الأجل...
ة    اه ة م ل ش ك ش ة 94وهي ت شأنها شأن ال سـا ـال ال أع ـام  ل ال ـ ع هـي  ـ لهـا ال ، خ

ع ق ال ف ة، و ال ـل   95ال ك فـي  ـ ـة لا تعـ ب ال ـات ال س ـ أن ال ك ح ـ ـة وال ال ات ال س ب ال
ــع  ـة  ال ـات ال س ــا ال ر، ب هـ لقاهـا مـ ال ــي ت دائـع ال ك هـي ال ــ ال ال ر أمـ ـ ال، لأن م الأحـ

 
ات وم  -91 س ة ال ال ة ال ائ الات :ن ال ة ال ات ال أم قل، على لل ة  ال ة ال ائ ات، ال أم ة لل س  م

ان ض  ض ، الق الات العقار ة ال أم ال ،أال وعادة  لل ات م أم وس ال ، ت ائ الة ال ة ال ارد ال  لل
ة، ة الفلاح ي ة  م ة، ال م ة الع س ، العامة ال ائ ال في  أساسي  دور  لها وق أص ال اول  م ة الأوراق  ت ال  ال

رصة في   .ال
ادة    -92 لغى    115ال ال ض  ق والق ال ن  قان ادة  10-90م  ال رق    72،  الأم  ق    11-  03م  ال ن  قان ال 

ل وال ع ض ال   .والق
93-  ، ائ ة، ال ام عات ال ان ال عة، دي ا عة ال ك، ال ات ال ش، تق اه ل   . 202، ص 2010ال
ادة   -94 ض. 11/ 03م الأم رق  71ال ق والق ن ال   ال قان
ادة    -95 اني ض ن ال ع الل ه ال انيم    125وه ما أخ  ل الل ق وال ن ال ادر في    13513رق    قان ال
1/8/1963 .  
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ك  ــ اقــا مــ ال فــة ون مــا وو ــة هــي أوســع مفه ال ــات ال س ــالي فــإن ال ال دائــع، و هــا تلقــي ال ا عل بهــ
أن.   ال

ةأما     ال ات ال س ع ال ق ل ع ال فل ي ها،  ال ها ع غ ا ل ارا مع د م   ول 
ادة ( ة م خلال ن ال ات مال س ارها م ا  اع ادا ل ن رق  1بل أورد تع ة    80/ و) م القان ل

ال ال   2002 ل الأم ة غ اف ه ا  96أن م ل  وه ما ن عل ة غ اف ن م ة لقان ف ة ال للائ
ال ال  ادة (97الأم اق جاءت ال ل الإرهاب  1، وفي نف ال ال وت ل الأم ة غ اف ن م ) م قان

رق   ي  ة    106ال ه 201398ل ه ن  ة  ا ل  أنها  ص  ال ه  ه خلال  م  ح  و  ،
ال م اع وأش أن ر  ه ارع و ر م وم ات في ت س ع أن  ال ال ان على  ف  ، دائ ل  ها 

ى   ال لا ال ح ل ال اع على س ه الأن ة لها وذ ه عاي ال ي ال ار العام لها ب ا الإ ع
عل بها.  ني ال ام القان ف ال ع ل ارها وت ة في إ ة ال ال ات ال س ل ال خل    ت

ا  س وال ارة  ال ات  ال إلى  ي  الإضافة  ال ارة  الاع اص  الأش أه  م  ك  ال تع  ة  ال ال ت 
ة، ال ةال سا ال ارس  وعات  هيو   ت ة م ال فه رأس قا  ه ر كأ ت ة  نفق  أقل الأراح م  م  ق

ة ماتها تق خلال م وذل ،م ة خ دائع  ال ال د  نق خل  ائ  99أو  ال ع  ال ف  وق ع  ،
لاقا م   ادة  ال ان م بها ح جاء في ن ال ق ي  ات ال ا ك    11/ 03م الأم    70ال أنه" ال

اد م   ة في ال ات ال ل ع الع ام  اها لل لة دون س ة"،   68إلى    66م ها العاد فة مه أعلاه 
اد   لل ادا  ادة    70إلى    66واس رق    83وال الأم  ا  04/ 10م  اق أة  م ال  ار  اع ة    د

وسائل   ووضع  ض  الق ات  ل وع ر  ه ال م  ال  الأم لقي  ة  ال ات  ل الع ا  ن اولة  م ف  ت
سائل" ه ال ها ودارة ه ف زائ فع ت ت   .100ال

ك أص  وق     ل ال ا  فاعلا ت اق في أساس لة ال  أس ق اء وذل ال ابها س اص  ل  للغ أو ال
لات  مقابل قاضاها  ع ل  ت ا ش ة ت وج اص مع ك هي أش ض فإن ال ق والق ن ال فقا لقان ، ف

 
ال رق    -96 ال  ل الأم ة غ اف ن م ة    80قان د  2002ل الع ارخ    20، ج.ر  ب ادرة  ال ر  ة    22م ماي س

وني: ،2002 قع الال   .]/https://mlcu.org.eg/ar [على ال
زراء رق    -97 ل ال ار رئ م ق ادرة  ال ال ال ل الأم ة غ اف ن م ة لقان ف ة ال ة    951اللائ ،  2003ل

د   ارخ  23ج.ر الع ادرة ب ر(أ) ال ن  9م وني: .2003ي قع الال  .]/https://mlcu.org.eg/ar [على ال
رق    - 98 ن  ة    106قان ي.  2013ل ال الإرهاب  ل  وت ال  الأم ل  غ ة  اف م وني  أن  الال قع  ال   :على 
]  https://www.moj.gov.kw/AR/Documents/MojDocs/015.pdf[  

99   -    ، ائ ال ة،  ام ال عات  ال ان  دي في،  وال ق  ال اد  الاق اد  م ل،  خل القادر  ،  2014ع 
  . 12.13ص.ص

اشة، -100 ان ع ة، ب ون ل ، دار ال ائ في ال ن ال ،  القان ائ   . 43، ص2017 ال
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ات   ل ر وع ه ال م  ال  تلقي الأم ة:  ال ال ات  ل الع اء  إج ة  ئ وال ة  العاد ها  ة، مه اه م ات  ش
سائل ه ال ائ ودارة ه ف ال فع ت ت ض ووضع وسائل ال   .101الق

ك    ـــ ع لل ـــ ح ال ـــادة  ومـــ ـــة مـــ ال ال ة ال رصـــة مـــ خـــلال الفقـــ ـــات ال ل ة فـــي ع ســـا ـــة ال  72مه
ـــات  ل الع ها  ـــا ـــات ذات العلاقـــة ب ل ـــع الع ـــ ج ـــة أن ت ال ـــات ال س ك وال ـــ ـــ لل لهـــا:" و ق
ـــا،  عهـ هــــا و ها وحف ــــ ائها وت ابهــــا وشــــ ــالي، واك ج مــ ــــ ــــل م ـــة و لـ ق ــــ ال ــــ ال ــة: ... ت ــ الآت

ات ...الا س اء ال ل إن ه جهة ل مات ال ل ال ل عام  ة و ال سة ال الي واله ارة وال ال س
ال ا ال ة في ه ن ام القان اعاة الأح ائها مع م ات ون ه   .102أو ال

ة     سا ات ال ل ا لع ارس فعل ح ال ار ال ائ ال الاع ك في ال ة تع ال ل ة الع اح  وم ال
رصة   .في ال

ا     ن اء انفأما في ف ا ذه الق ة، وم ه د لا ش ة أنه ف ال ة إلى وس الأوراق ال قل ة ال  ال
ن  ور قـان عـ صـ ل  ـ ث ت ة، وقـ حـ سـا ـا ال ـارس ن ـي ت ات ال ـ لان ال ل بـ ي إلى القـ ن  2الف

ــ  ل ــادة  1862ي ل ال ــ عــ ــ 75ال ن ــار الف ــ ال ق ــ مــ ال اء ت ســ ــان ال إم ــ صــار  ي 
ايـــ  ــ ت ـــي هـ ن ع الف ـــ قـــف ال ـــ م اعـــ وراء تغ ــان ال ـ ــ  ــا وقـ ه مـــ خلالهـ ـــا ون ن اشـــ ات ي شـــ
ز  ـــ ـــي  ات ال ـــ ع ال ن نـــ ــان ا القـ د هـــ ـــ ــ  ة، ولـ ـــ ال  ــ ة إلـــى رؤوس أمـ اســـ اجـــة ال ـــاس  الإح

ل  ق على أن ال اء اس ها إلا أن الق ة ت اس ة لل ل ش ن ه ش ا القان ل ه ح ال في  ال
ة ة ال ص   .103ال

ــان    ســ و ــاليال ــ  ال ع د  فــ الفــ نــه تــ officier ministériel ارســ ام فــ  اج اإلــى جانــ  ي
ض ائح ومف قا لل اولات  ع   اال لائهعال ارو ، ع ـه ر ق ـة تع ال ن  مـ وزـ ال ـ خاضـعا و

ـــادة ( ــ ال جـ ـــة  قاب ــة ال فـ افقـــة الغ ــادر فـــي 35ل ـ م ال ســـ ــ ال ــ  7) مـ ـ ل لا ، و 1890104أك ــ ـ
فات خارج  سع ال ة ت أ ام  اق   ةال ف و ع ن ـ ـاقي ال ه شـأنه فـي ذلـ شـأن  ف ود و ح

س ارة.  ،ال اك ال اص ال   فه إذن تاج خاضع لاخ

 
ادة    -  101 ض  م    114ال ق والق ال ن  ادة    10-90قان ال لغى،  رخ ف  11-  03 رق  لأمام    70ال أوت    20  ي ال

2003  ، ل وال ع ض ال ق والق ن ال د ج.روال قان رخة في 52، الع   . 2003أوت   27، ال
ادة  - 102 . 11- 03م الأم رق   72ال ل وال ع ض ال ق والق ن ال   ال قان
ام  - 103 يع ه اب ،أح ال جع ال   .667ص ،ال

104 -  ، و م ه ب ابس  جع ال   .197، صال



 الباب الأول:الضوابط القانونية للوساطة المالية في سوق القيم المنقولة 

45 
 

ات ال    ــ شــ ا لع ــ ق ون ة فــي ســ ســا ــل ال ــهل ع ة ت ــ ال  ف رؤوس أمــ ة عــ تــ ــ ة ال صــ
ــة،  ال ة فــي الأوراق ال ســا ــ ال يل آخــ علــى ت اث تعــ ــي إلــى إحــ ن ع الف ــ ــ ال ــة، ع ال الأوراق ال

ن رقـ  ادة الأولى مـ القـان ر في ال ـادر فـي  1009ح ق ـ  28ال ة الأوراق  1966د اسـ أن س
ة ال ال ة ال ـة واحـ ة و ن شـ نـ اول  ي لها قاعات ت ة ال ن رصات الف ه أمام ال ن مه ارس ي 

ات  ن أن شــ ــة مــ نفــ القــان ان ــادة ال ر فــي ال ــار وقــ هــا  لــ نقــابي واحــ مق ونها م م علــى شــ قــ
ول ذم ر وت ن ال ان القان ء س د ب ل  ة ت قاب ها ال ال ة وم ال ة ال ة ال ة إلى ال ال ها ال

ـة ــادر فـي 105ال ن ال جــ القـان ــ  11، و ل ـادة  1972ي ل ال ــار  75والـ عــ ن ال مــ القـان
ل  الأسـه أو شـ ة  صـ ة ت ل شـ غل ال إمـا شـ ي ت ة ال ائ أن ت ال ح م ال ي أص ن الف

ه  ة، وفي هـ ة  رة مال ات لها ق ة وهي ش اه ة م حـة ش ـارات مف ة خ سـ عـ ة صـار أمـام ال ـ الف
د وع الفـ ـ ل ال ـ شـ وعه، فإمـا ي ـ ني ل ل القـان ـ ي ال ـع  – 106ع ت ـاك مـا  ـ ه لأنـه لـ 

ة  ال ة ال سا ة ال ة مه اش ع م م اص ال ة  –الأش صـ ات ت اعها ش أن ة  اء ش ار إن وما 
، أو ش  الأسه ة  ص ة.ة أو ت اه   ة م

ــام إلا أن     ــى ن ي وت ســ ــف ال فــ صــفة ال د واخ ســ الفــ ة ال ــ لــى عــ ف ــي قــ ت ن ع الف ــ ال
ة  سـا ات ال ور  sociétés de bourseشـ ن ـ ـاي  22القـان ـة  إذ ، 1988107ي ان ة ال ـ الفقـ ن

ــ  ـــي رقـ ن ن الف ــان ــ القـ ــى مـ ــادة الأولـ ـ ــ ال ــاي 88/75مـ ـ ــي ي ــادر فـ ـ ــ  1988ال ـ ــة ال رصـ ــ ب علـ ال
لة على أنه " ق اول فـي   ال ـ قابـل وال ف ال ات ال ل ع ام  ة ال ال ة ال سا ات العاملة في ال  لل

ا م عها  ض ن م ي  ار ال د ال د الآجلة وعق ة"عق ال اف ال لة ودارة ال   .108ق

 
ي،  -105 ه ام أح ال جع ع ، صال اب   .668ال
ادر في   -106 يل ال ل تع ي ق ن ع الف اي  22ان ال ـ 1988ي د أن  س الف ة أو ،  في ال ـ ـي ال ن ن ف

ــــا لإحــــ دول  ا ــــة م ن قــــه ال ق عــــا  ة م ــــ ســــ ــــة وع ه عــــ خ ــــ قــــل ع ــــة، لا  ة الأورو ــــاد عــــة الاق ال
ة. اس   وال

ن  - 107 ور قـان ي وقـ صـ ـ ق ـة ال ال ة الأوراق ال اسـ ع أن ال ـ ر ال ـة قـ قال ة ان ـ ف ـاي  22 و ـه  1988ي ـار إل ال
ى  رصة ح ات ال ال ش ن أع ة القان ق ن  ـارخ د 31ارس ا ال ـل هـ ة ق يـ رصـة ج ات ب ـ خ ل ـ  ول ي ال

: ة. أن ي فة ال ل ال خ لها ب ل ال ات وت ن ش ع ل ة ت اس ات ال ت م ة أخ ه الف   وخلال ه
Georges Ripert et René Roblot, ¨ traité de droit commercial ¨, tome, 15éd, L.D.J , 1996 , p: 
86. ¨ La loi reconnaît, pour les actes de commerce, des agents intermédiaires, savoir: Les 
agents de change et les courtiers. ¨ L’art. 74 L. 2 juill. 1862. 
108- Art 1 du Loi n°88-70 du 22 janvier 1988 sur les bourses de valeurs, Modifié par Loi 
n°96-109 du 14 février 1996 - art. 2 JORF 15 février 1996  . 
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ن     مات  1996وجــاء قــان مي خــ لــ فــي مقــ اء ت ســ ة مــ ال يــ ــة ج ف ن ســالف الــ  لغــي للقــان ال
ار د و ،  prestataires de service d’investissementالاسـ ـي حـ ن ع الف ـ مات  ال مي خـ مقـ

ات إدارة  ار وشــ ات الاســ ــل مــ شــ ــأنه  ار  ــي الاســ ــة ال ان ــات الائ س الإضــافة لل ــاف  ال
ـ  مات لل ـ ه ال ن هـ م قـ ار، و مات الاسـ د مـ خـ ق ع ب ل ل خ ال ل على ال ت

ات  اد وال فـى ،  109الأف ك الأمـ للفقـه واك سـ بـل تـ ف ال عـ ي ل  ن ع الف اضح م ذل أن ال وال
يــ الأشــ ن ب ا القــان ار فــي مــ خــلال هــ مات الاســ ارســة تقــ خــ انهــا م إم ــي  ــة ال ع اص ال

ة،  ال ق ال عامل في   م جهة أخ   بّ  اال ال عل  مات ت ي هي" خ ار ال مات الاس د  ق ال
ل: ة وت ال   الأدوات ال

 - . اب الغ ل الأوام ل   تلقي وت
 -  . اب الغ ف الأوام ل  ت
اب الغ -  ار ل اول والا  .ال
ة.  -  ال اف الأوراق ال  إدارة م
ارات.  -  اء الاص  ش
ة "  -  ال  . 110ال في الأدوات ال

ار    مات الاســ مي خــ مها مقــ قــ ــي  مات ال ــ ه ال ــ هــ ــ ت ــا:  و ــ أساســ ه إلــى ق
علقة  ة وخاصة ال ئ مات ال ـة ...، ال ال ـع الأوراق ال اء و ـ أوامـ شـ ف ـة  ال ـاع الأدوات ال ق

ات  ــا ـ ــ ال وات، وحفـ ــ ـ ــارات إدارة ال ـ ات واس ــ ـ ار لل ــ مات الاسـ ــ ــل خـ ـ ــلة م ـ مات ذات ال ــ وخـ
رصة  ة ال ه ش ل ال ي ي ال ن ن الف د القان ها، ول  ف ...وغ ائف ال مات –وو م خ مق

ار ل  -الاس ارةل ات ال ال ال ني م أش ل قان  .111ز لها أن ت أ ش

 
109 -Art 531-1 du code monétaire et financier, Modifié par Ordonnance n°2017-1107 du 22 
juin 2017 - art. 6 
110-  Art D321-1 du code monétaire et financier, Version en vigueur depuis le 03 janvier 

2018,Modifié par Décret n°2017-1324 du 6 septembre 2017 - art.3 

111 - Georges Ripert et René Roblot,op,cit,p86. 
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اني ع ال   الف

لة  ق ق ال ال ة في س سا اء عق ال   انق

ام عق    ة  ع إب سا ة  ال ال دة، وفقـا  ال ـ ـة ال ن ه القان و انـه وشـ ل أر ا ل ن م س وال ب ال
ان العامة،  اع والق عـة للق ف م ـ قـع علـى ال لـة،  ق ـ ال ق ال ة فـي سـ سـا ال اصة  اع ال والق

ح  ـي قـ يـ ، وال لـف بهـا وفقـا للعقـ ـه ال سـ فـي أداء مه أ ال ـ امهـا، و ـ اح ي  امات ال م الال
ا ها وت في انق ف ل دون ت اب ت ه أس ف ل ت ام العق وق ع إب أ  ها، وق  ف .في ت   ء العق

ـاء عقـ     اب انق ق لأسـ ـ ـ أنـه لـ ي ا ن عات فإن ار مع ال ائ وعلى غ ع ال ع لل ج ال و
ه ف اع العامة، وم رة في الق ق ام ال ع للأح ج ا وج ال ة، ل سا لاله ال ة أو ان سا هاء عق ال ق ان

ي عاق اتفاق ال ن أو  رها القان ي ق اب ال ر و  ،إما للأس ي ق اب ال اعـ العامـة تالأس ـا وردت فـي هـا الق
ــادة  ت  586ال ــ ــا  هــي أ الــة وت عــ لل هــاء الأجــل ال ان ــه أو  ــل  ــل ال ــام الع إت ق.م.ج هــي 

ل ول ال ع ل أو  ل ال ع ا  هي أ ا ت ل،  ل أو ال اول أن  لو ،  112ال  في م نس
ه  ــام هــ ــ أح ــة ت ان ة إم ــام عــ رج ضــ أح ــ نــه عقــ خــاص ي ــة ل ال ة ال ســا ــادة علــى عقــ ال ال

اة. د م   عق

ف   ها ب ال ف عل ة ال اء ال انق ة  سا اء عق ال   أولا: انق

ل ال      ، و على الع ي ة قابلة لل ة واح ا س ن غال ي ت دة وال ة م ة ل سا د ال م عق ت
ذج   ره ن ا ما ق ما على الأقل، وه لاث ي ة العق ب ل نها ل ق س ب ي أن  ال غ في ال ي

ال ال رق ق ال ة العامة ل ف اله ع م    .  01/97العق ال

(أدر   ة  ن الف رصة  ال ات  ل ع ة  ل أن    )COBج  ي   ال ارة  الإج انات  ال ض  العق  ة  م
ادة  ها في ال ائ ال عل ع ال ي تغاضى ال اب وال ح ال ة ف ها اتفا ام  04ت - 97م ال

05  . ه رصة وزائ ات ال ل اء في ع س اب ب ال ح ال ات ف اتفا عل    ال

ي ع   ق ل  ي ل إلى ال ل ال ام الع إت ، أو  ف د في العق ب ال ل الأجل ال ل ة  سا ق ال
ادة   ، وذل وفقا لل ع في العق اء الأجل ال ل انق ى ق ي ن على    586ح ني ال ن ال م القان

 
ادة   -112 ه ال ل  863(وه ما ق  ز ل الة عق غ لازم  ت أن عق ال ني الأردني إذ اع ن ال ) م القان

ته، أو  ة م ها اء ب هي اب ه على أساس أن العق ي ف ام ت ل ت الة في أ وق ق عل ع إنهاء ال افه أن  ف م أ
ل، ل ال ع ل أن  ز لل الي فإنه  ال ه، و ج م ل ال ام الع الة.   إت ع ال ض ل م ام الع ى ع إت ل أن ي   ولل
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الة..."، و  ع لل هاء الأجل ال ه أو ان ل  ل ال ام الع إت الة  هي ال ال في حالة  أنه" ت ر الإش
ل له. ل ال ام الع ل إت دة ق ة ال ة ال   نها

لة      ق ال ال  ق  س في  ة  ال ال ة  سا ال لعق  ي  ال ي  ال ة  ان إم ي  لي  الع اقع  ال أن  إلا 
ي   ح ه ال ا ال ع ه ار، وما ي ق ارة والاس ان الاس ل م خلال ض ة الع ل ق م ورة ت ل
ف  ب مهامه،  أداء  في  العق  في  ع  ال الأجل  اء  انق ع  س  ال ار  اس حالة  في  للعق  ي  ال

. اضه على الأم م اع ل وع ن ال ب الة مع عل ال   ال

اول     س في ت ار ال ، وم ث  اس ائ ال ن  القان ا العق وارد في  ي له ي ال ال ون 
ة. ال ال  ه ه ال ول ام م د إلى  ل ول أن ذل س ة مع الع ي ة ج ام اتفا ن دون إب لة لل   ق

ه  دة لأح  ف الإرادة ال ة  سا اء عق ال ا: انق   ثان

الإ    ة إنهاء العق  ي سل عاق د لأح ال ع العق ن في  ه  ةراد لق جعل القان ا جعـل هـ دة له  ف ال
ة في ال ل ، و ال ي عاق ل م ال الة ع الآخ م ح  ي عق ال د ال ها  زم العق ف ف ل  ل

ه ـ ف ـام ت ـل ت الـة فـي أ وقـ ق علـ للآخـ إنهـاء ال ـه أن  ـل ، م  ل ال عـ ـل أن  ز لل ـ إذ 
ة هــ عقــ ذو  ســا ــا أن عقــ ال الــة، و ع ال ضــ ــل م ــام الع ــى عــ إت ــل أن ي ز لل ــ عــة و

م ب ن مل أج فإن ال ال الة  ائ عق ال ع خ ل  ل  ع خاصة و س ال ع ال
ال ه م أع وفات وما أن ع ما أنفقه م ال لـه فـي ج اء ع ه جـ ر ال ل  ه ع ال ، وتع

ل ر مق غ ع اس أو    . 113وق غ م

ة سا ى ي انهاء عق ال ة:ف لاالإرادة  وح ال و ال   دة  أن ي ذل وفقا لل

ن مــ العقــ إنهــاء أن يــ     ــ ــل ال ــة اللازمــة ق الأهل ــع  ــا ، و ال اد ة انف ســا ة إنهــاء عقــ ال ن ســل
ــ  ة ت ن للســل ــاره  ــ اع ه  ه فــي إنهــاء عقــ أعلــى  فــا فــي العقــ وحــ ــ ــه غ ــل ع ز لــه أن ي ــ نــه 

ة علــى  ســا ــأنأال ا ال ــل خــاص بهــ ا ال ن هــ ــ ن ، ن  ــ ــ أن  ن و ــ ــة  ال اف علــى الأهل ــ م
ه ل غ اته في الإنهاء أو ع ت ة سل اش اء ع م ل الإنهاء، س ة م سا ة لعق ال ال   .اللازمة 

ة ق تا       سا ل ال ل م ن الع ة لازمـفعلا،  ألا  سـا ـل صـارت ال ن ة لأنـه إذا تـ الع ـ  لل
ز   ـالإله  فلا  ـة  امـات العق لـل مـ الال سـ إذ فـي ذلـ ت لـة لل ـاع عـ دفـع الع رادة ع ذلـ الام

دة ف ام لازما  ،ال ا الال فاء به ان ال ى  ز م ا لا  ـ  ،وه ـا م قـى قائ ة ي سـا فال في إنهـاء عقـ ال

 
  . ق.م.ج 587 -113
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س امه، فإذا أت ال ل إت ل إلى ما ق ء في الع ل و  ال ر الأ الع ا الأخ  ن ع هي ح ه ه ي ل أن ي
ا الإ ع ه ة  سا ارفي إنهاء عق ال   .114ع

    ، الإضافة إلى ما س ـالإو  از إنهـاء العقـ  م جـ ع ي  ق د ش  م وج دةع فـ ـ ، رادة ال ف
الإ  ن ال ة  سا ـام العـام فـ الفي إنهاء عق ال دة لـ مـ ال فـ ـل  566ـادة رادة ال ني هـ م مـ

ن  قه، و أن  عاد ت ز الاتفاق على اس ه  الف ز الاتفاق على م ا، وم ث  ا آم ول ن
قــاء حــ ال ــاه  ــ مع ا ال ا، ذلــ أن خلــ العقــ مــ هــ ا الاتفــاق صــ ن هــ ة  ــ ســا فــي إنهــاء عقــ ال

د  فــ ه ال، إرادتــه ال قــاء هــ ــل الاتفــاق علــى  ة وقــ  مــع إعفــاءه مــ دفــع أ تعــ إنهــاء العقــ ــل
س أو دون  ق على دفع ما أث ألل املا بل  ا  فع تع س  ن ي اب ال   .115بلا س على ح

ـو      ـة م م أ سـ ألا تقـ ـاه ال ـة ات ة عق ـ، ول ـة إخلالـه  ذلـ أنـه إذا قامـ م سـ ن ة ال ول
ل ال ف الع ن حقـه  ن ح الن  إه، فل  لب ـ ـا  دة ون فـ إرادتـه ال ة  سـا ن في إنهاء عق ال لا 

م ا ، فالأول يلـ ق ق ب ال ا الف ، وواضح جل خ العق ن في ف ـ ، فـي حـ  ل سـ ـات لل ع فع ال بـ
ات  ع فع ال س ب م ال اني يل ن أن ال ـاتج عـ  لل ر ال ا يخلالـه فـاع ال امـه، هـ ـ ال ف دون  ت

ن الإخلال    ـأ   ال ـ خ ه  ر الـ أصـا ـ ع ع ال ام وال ي للال ف الع ال ة  ال في ال
س   .116ال

ارســة و     ن تــ علــى م ــ ــالإ ال ة  ســا قــه فــي إنهــاء عقــ ال دةل فــ ة فــلا ، رادة ال ســا هــاء عقــ ال ان
م  ، فلا يل ه في العق م  ا ال ما  ف مل ل  د  ن ع ل ال أداء الع س  م ال ة ولا يل فع الأج    .ب

ع     ن ب م ال قابل يل وفات  س الال ـ ـع مـا أنفقـه مـ ال ـالو  ع ج ه مـ أع ـ  ،117مـا أن
ـخ  ن فـإذا ف ـ عـ  ال ــه أن  ة وجـ عل سـا ــهعقــ ال ل الاتفـاق عل ـ ا فــي ح ـان سـ ــا  سـ ع  ،ض ال

ءا مـ ال ع جـ ا ولا  ع تع ا  لـوه لـةن الة، لأع ـاملا أولا ت انهـأمـا إ ع ـ لا تو  ،ـتـ 
ة ســا ــل عقــ ال ــل م ما يــ الع ــ ــل  ،كــاملا إلا ع ا الع ــل هــ ــاز  ــل إن هــى ق ــان العقــ قــ ان أمــا إذا 

ع  س لا  معه الا ال   .فال

 
زاق أح  -114 ، ص ع ال اب جع ال ، ال ر ه   . 245ال
زاق أح  -115 ، ع ال ر ه هال جع نف   . 247، ص ال
ادة -116   . ق.م.ج 181و 180  ال
ادة  -117 ادة ( 570ال م ال ني  864ق.م.ج، وأل ن ال له  ) م القان اء ع قه ج ا ل ل ع ع ال ل ب الأردني ال

ل. ر مق غ ع اس أو    في وق غ م



 الباب الأول:الضوابط القانونية للوساطة المالية في سوق القيم المنقولة 

50 
 

از في اس إذا أما    ل إن اره ع  الع لل إخ ، م ال ع    لا نهإف العق ا ال ه ع  ع  أن
ا ارالإ ه اء أساس على إلا خ ، بلا الإث ه  ما ال أقل أ س وفات  م ت  نفع م د اع وما م

ن  على  .ال
م ا    ن  يل ع  ال ا سال ب ه ع كان ع ـل، أتـ نهأ ل ك ا الع ـا وهـ ـا عـ  أ  تع
لـة  ولـ فعهاع سـ يـ لـال نلأ لل ـا ةع ـ لا سـ ك ـام إلا ت ـل، إت ل الع ز ولـ ـة ـ  لل

لغ ت  ع  م ا ال وف كان  إذا ك  م سال فات  ع عل ال ا ت   .118عادلا ال  ه
لة     ق ق ال ال ة في س سا وا أن عق ال ة العامة واع ه القاع ا ع ه ج ع الفقهاء خ ان  ون 

ـاء  د انق ـ الي  ال قة، و امه على ال عل  ا العق ت رة ه ة، إذ أن خ الة العاد لفا ع عق ال م
قة   ه ال امـه ه م إل ـ عـ ـا  رات،  ـ ـاء ال إع مـه  ا العقـ دون أن نل ن ال إنهاء هـ ح ال  م

ع  ز ال ، ولا  إنهاء العق ه  اء رغ ن لإب ن عائ أمام ال ة س ه الأخ ات لأن ه ع فع ال ب
ســـــ الـــــ ـــــف علـــــى عـــــات ال ع ـــــات ال ء إث قـــــع عـــــ ا و ـــــ ـــــان الانهـــــاء تع الـــــ  إلا فـــــي حالـــــة 

ع    .119ال
ا     الـه صـ ن اع ـ ـى  ـ ح دة، و فـ إرادته ال الي إنهاء العق  س ال م جهة أخ  لل

ن على  ،  أن  ل مع ا الإبلاغ ش ، ولا  في ه ا العق له ع إنهائه له إبلاغ ع م  ق أن 
ر إنهائـــه ن فـــ ـــ ـــه أن  ـــ  ـــا  ـــة،  ا ن  ـــ ـــاب أو  ـــة أو خ ل ب ار  شـــ ن فـــي إهـــ ـــ ـــى لا  ح

ولا عـــ تعـــ  ـــ ســـ م ـــان ال ل، ولا  ـــ ر مق عـــ اســـ و ن فـــي وقـــ م ـــ ـــ أن  ــا  ـ  ، قـــ لل
ـا لـ  ل،  ـ ـ مق ر غ عـ اسـ و ـ م ة في وق غ سا ا أن إنهاء عق ال ل،  ه للع ر ال س ال

ل و  ح على الع ال د  ام صفقة تع س ل ي إلى ح ت هاأن ال أ ف ع أن ب   .120ذل 
دة    ف إرادته ال ة  سا ل ح في إنهاء عق ال س والع ف ال لا ال ه   121إذا الأصل أن  إلا أن ه

ا يلي: ها وهي  د ت م ها ق د عل لقة و ة ل م   ال
، إلا أنـه لا    ل وق ارة في  الة ال ف إنهاد عق ال لا ال ز ل ان  انـ فإن  ـ إنهاؤهـا إذا 

ـل  ـار للع ـالي فإنهـاء العقـ دون إخ ال اف، و اب للأع ار م وم ع إخ ة إلا  ة مع دة  غ م

 
زاق-118 ، صأح   ع ال اب جع ال ، ال ر ه   . 253، 250 .صال
ن ال  -119 ة دراسة مقارنة ب القان ال س في الأوراق ال ل ال ني لع ار القان ان، الإ اد م أم رم ع

ن ال ل والقان ن، ال عة والقان ة ال ل لة  د  ،18ي، م   .3519، ص2016، د 6الع
رة، -120 امعي، الاس اء، دار الف ال ء الفقه والق ارة في ض الة ال مان، ال ،   م ق   . 176، ص 2005م

ادت -121   ق.م.ج.  588و 587ال
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ــ  ـــأ مــــ أحــ ــ ور خ عــــ فــــي حالــــة صــــ ــــق حــــ ال ، و ف الآخــــ ــــ ــــه دفــــع تعــــ لل تــــ عل ي
ف   .122ال
ف      ة م أح ال ال ة ال سا الي فإنهاء عق ال ال ـ فـي و قابـل ال ف ال ـ ي لل ع دة  ف الإرادة ال

     . اس ، أو في وق غ م وع ودون إبلاغ م ا الإنهاء دون س م ع إذا ت ه ال ة  ال   ال

اء عق ا: انق ة ثال سا ي  ال ار ال اب راجعة للاع   لأس

ال    ار  الاع على  ة  القائ د  العق م  ع  ة  سا ال أن عق  في ا  ب  قة  ال م على  وتق ي 
ل في ذل   ف ة، وس س للأهل ان ال ة أو فق انه الأهل فق ن أو  فاة ال اءه ب ي ذل انق ع ، و العق

 م خلال ما يلي:
ـل وفقـا لـ     ـل أو ال ت ال ـ الـة  هـي ال ا ت ـ ـا سـ وأوضـ ـه ن ـادة عل ق.م.ج،  586 ال

ه ات عق  فإن    وم ة مـ شـ الي ه شـ س ال ار أن ال اع ة  سا ة ال اء ش انق ي  ق ة ي سا ال
ات. اء ال اب العامة لانق ي للأس ق الي فهي ت ال ة، و ال ال الأوراق ال ار في م   الاس

ــال     ارســة أع ة عــ م ــ قــف ال ــل فــي ت ــة ف ال ة ال ســا ة ال ــاء شــ اصــة لانق اب ال أمــا الأســ
س ة ال سـا ة ال خ مـ شـ ـ ـ ال ـة  ة وال أدي فة ال ار م الغ ور ق ق، أو ص ة في ال ا

س إلى إشهار إفلاسه.  ض ال ة، أو تع ابها ج ة ارت ة ن ور ال على ال ة، أو ص ال  ال
ـ    ـل ف ت الع ـ مـ اعـ  أمـا ع ـي العامـة الق مـ وال ـا العقـ  قـاء إلـى يت ـة رهلآثـا م ن ـي القان  ال

ف ئ  ت رثة إلى ع لف ال ن  العام ال ن  لل له ل ع في م قه ج امات حق ـادة قا هوال  108 لل
ام أن على ،ق.م.ج رثة ال فع ال لـال ب سـ ةع ن  لل ود  فـي ـ ال حـ ـة أمـ ـ لهـ أن علـى ال  فـي ال

ارسـات  ة م ة عقـ  إنهـاء سـل سـا دة ـإرادته ال فـ ـادة قـا ال ـات  دفـع مقابـل ق.م.ج 566 لل ع  ال
ص  ها ال س عل   .لل

ار ر أن  ول    ن  م الإنهاء ق ـال أرـاع ثلاثـة الأقـل علـى ل ـائع ال ـة( ال  علـى )ال
ا ذل ن  أن اب  إلى م ة أس ا ،ق ع ك رثة اقي إعلان ي ا ال ار، به ـ القـ لاء مـ خـالف ول  هـ
ع ح ج ة إلى ال اك ادة الإعلان وق  م شه خلال ال  ق.م.ج. 717 ال

اء     ة عق  لانق سا ة ال اء ش سـ انق ةال ن  أن ا ـ ة ت ـ ه ال ـل هـ ـار م عاقـ  فـي اع ، ال
ـ ة وتع ـ ـل ال ـار م ـ  اع سـ ع ـام ال ة صـفقات  لإت ـ اءاو  ك ـة جـ ل فاوضـات، ع ة  أن إذ  ال شـ
س ار   ن ت الغال  في ةاال ن  ف م ةم ا ال اء ذو ل ن لاكها ل ة وام ال  ةوخ  ةتلاءتها ال
ة فاء ف ة ةو ه إلى إضافة عل ع ه اس ل ا،وت ل  ول ارفهي م عاق  ع  اع    .ال

 
ادة   -122   ق.ت.ج.  34ال
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ال    ال أمـ ع ة اسـ ـ ن فـي حالـة ال ـ ـي ت ة ال سـا ات ال ائ ق ح على ش ع ال ا أن ال
ـــع  ة  ــ ـ ــة ال ــ فـــي حلـ سـ ــى أن ال ــار إلـ نـــه، وأشـ ي دي ــ ـ ــة ل ـ ق ــا وال هـ ـــة م ال ـــائ والأوراق ال ال

ارة،  ات ال ل ال علقة  ار ال ن ال ص القان ة ون ن ام القان ة للأح وفي  )ت.ع.ب.م(ا لل
سـ  ا العالقـة لل ـا ـ الق فـل ب رصـة ي ـات ال ل لاء أن تع وسـ فـي ع الح الع ة م ا ل ح س

اقع لأوام ال أو ال ا أو ال قف ع ال فل أو ال   .    123ال

اني    ال ال

ه  قة عل ة ال ه اع ال اء والق س اد ال   اع

ة    ال رصات الأوراق ال ل بها في مع ب ر ال ة لا ي إلا م خلال  م الأم ال اول الأوراق ال أن ت
، و  ال اء ال س له علـى ال ـ ه لابـ مـ ح ـ ـة مهامـه وأن ال ق الأوراق ال سـ فـي سـ ارس ال ى  ح

اد  ـ أو  124اع ف ة وت سـا ـة ال ارسـة مه ـة اللازمـة ل خ ح لـه ال ـ ـى ت ـه،ح ـاد و  امـ زائ الاع ـي   نع
خ  ذلـ ـ ـ ال و وفـ ال دة شـ ـّ قا م ـ ـ  م ـاق ق ـة الال ه م ال ـ ـا  يـ  ك رة مـ ل  قـ

اص  لهو  الأش ف تأه ام به ة إلى الان ة مه   .125مع

ــاب     ــ اك ة، إذ لا  ســا ــا ال ــأن ضــ ن رة  ــ ه ال خل بهــ ــ ائــ لل ع ال ــ ــار ال ون اخ
ــ  ــة ل خل جهــة إدار ل علــى تــ ــا يــ ــاد، إن ل علــى الاع ــ عــ ال رصــة إلا  ة فــي ال ســا صــفة ال

ة أو اع رة تأشــ ــان فــي صــ اء  قة ســ ــ ــة ال خ ــام ال ف ب عــ ، وهــ مــا  ــار ــا أصــله ت ــاد أو ن
. خ   ت

لو     ع قــ خــ ــ ــاص  )ت.ع.ب.م(ــة لل ال أكــ  اخ قــ ال هلات  مــ وال ــ و وال ــ ف ال تــ
ورة  لال خ ق  ل ة، الأوراق س ال ار ال ه ق اد  وم  .الاع

هــا فــي     اف ــ ت و  ــ عــة مــ ال اتهــا م ــة وتعل ال ق الأوراق ال ــ اصــة  ان ال دت القــ ــا حــ
و  ـــ ه ال قـــ مـــ هـــ عـــ ال خ إلا  ـــ ا ال ر هـــ ـــ ، ولا  خ ـــ ل علـــى ال ـــ م لل قـــ ســـ ال ال

 
ادة   -123 رخ ا 01-15ام رق  ال  17ال ل  15ل رخ في 2015أب ل 15، م و 2015 أب عل  اد م اء اع س   ال
ات في ل رصة ع اته ال ، وواج ه اق دال ر.ج وم   . 2015أك21 في صادر  ، 55ع

ــادة  -124 عي رقــ  09ال ــ م ال ســ ــادة  10-93مــ ال ال لــة  ع ن  06ال رخ فــي  04-03مــ القــان ــة  16مــ ذ ال
اف  1423عام  اي  17ال د 2003ف   .11، ج.ر الع
125-  ، ائ لة ال ق ق ال ال ة، ض س اتي ن ، ص الجع الت   .238اب
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لــه إلا مــ ـارس ع ) أن  ــ ع ــ ال ســ (ال ع ال ـ ــا لا   ، ــ ع ــ ال ال اصـة   خــلال ال
له و تأه اف ش ورة ت عات على ض ا ن ال ع ل اص    .126أش

ف    ــ ــه مــ  شــ عل ن عــام م ــ وضــع قــان رصــة ال لــ ب ــي علــى م ن ع الف ــ ه ال وهــ مــا اشــ
ل  ـ ق علقـة  اعـ ال ـه علـى الق ـ يـ  ـ ال رصـة وال ات ال ل ة ع ة م ه اد و وز الاق

اء س ـه  ال اخ لة وفـي سـ ت ق اول ال ال ة في ت سا ال ام  فة ال اء 127في و ـا علـى وسـ  ،
ــة  ق ســائله ال ه و ــ ، و ــ رأس مــاله علــ ب ــا ي ا  ــة، لاســ ا انات ال ــ ف ال رصــة تــ ال

ــأم ســـــلامة ــ شـــــأنها تـــ ــي مـــ ــ ـ اب ال ـــــ ــ ال ــلا عـــ ــ ـ ، ف ائه ـــــ ه وخ ـــــ عة م ـــــة، وســـــ ال ــالح  وال ـــ م
... لائه   .128ع

ل الأول    ال

لة  ق ق ال ال اء في س س اد ال و اع   ش

ــ وهــ مــا     ع ــ ال ــة إلــى ال ال ق الأوراق ال ــة فــي سـ ال ة ال ســا ــة ال ائــ مه ع ال ــ أسـ ال
ــة  ارســة مه ــ لــه م عــي فــلا  ــ ال ــي، أمــا ال ن ع الف ــ ه ال عات ومــ ــ ــ ال ــه مع ت  أخــ

. ع س ال ع لل ن تا م أو ع ة إلا  ال ق الأوراق ال ة في س سا   ال

ام     ع إلى ذل في ال ق ال ـام رقـ 12901-15رق وت ا ال ـ ـام  04-03، و ـ لل ل وال عـ ال
ـات  01-97رقـ ل اء ع ة وسـ ـاه علـ  رصـة ال ة مـال رأس فـي ال رصـة إدارة شـ ـ ب  ال

 
ــه -126 ـ ــ ن ـ ــ ال ـ ــ ع ـ ــة ،ن رصـ ،  ال ــ ـ ــة، م ـ م ــائ الق ثـ ــ وال ـ لها)، دار ال ق ــ ـ ــا، م هـ ــا، تار هـ ، 2012(ماه
  . 168ص

127-  Art 6 loi n 88-70 du 22 janvier 1988 sur les bourses de valeurs, Modifié par Loi n°96-
109 du 14 février 1996 - art. 2 () JORF 15 février 1996, Abrogé par Loi n°96-597 du 2 
juillet 1996 - art. 94 (V) JORF 4 juillet 1996 . 

ادة    -128 رصة رق  م    5ال ال ات  ل ت ع ة  ل ام  رخ    01-15ن ل    15ال و2015أب عل  اد  ، م  اع
اء س ات في ال ل رصة ع اته ال ، وواج ه اق دال ر.ج وم   . 2015أك21 في صادر  ، 55ع

ـام رقـ  -129 رخ  01-15ن ـ ـل  15ال و2015أب ـ علـ  ـاد ، م اء اع سـ ـات فـي ال ل رصـة ع ـاته ال  وواج
. ه اق   وم
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لة ق ام ،130ال عل 02-97 رق ال ل و ال ان ت هل الأع ام ال اول لل لة ال ب ق  في ال
رصـة ـام ،131ال علـ 05-97رقـ وال ـات  ال ـاب  اتفا اء بـ ال سـ ـات  فـي ال ل رصـة ع  ال
ه   . 132وزائ

ع الأول    الف

س  اد ال اصة لاع و ال   مع  ال

ض     ع ف ائ  ال ع  ال  في ال اغ  ال ارسة في ال ـا م سـ ن رصـة  ال ـات ال ل فـي ع
ــ  اد مـ ــ ـ دتها ال ــ ـــي حـ و ال ـــ ــ ال لـــة مـ ــام رقـــ  07إلـــى 03ج ـ ــ ن ه 15/01مـ ــ هـــ ـ ــ ت ـ ، و

أتي: ا  ة  ائ ة واج ض و م و إلى ش   ال

ة  ض و ال   أولا: ال

ة     ض و ال ل ال ا يلي:ت اد  ل الاع ي ت ة ال ائ في ال ع ال ها ال ي اش  ال

ة  -1 ال ة ال سا ة ال ل ش   ش

د      ع اع ت ات  أن ل ال ع ول امه ن اصة أح ال ال ـ ـار الـ وال ـا ي ة ـ هـل :ه ـ ة ل سـا  ال
ال في اول م ة الأوراق ت ال عا ال ا؟ ن   مع
ـــادة     اء نـــ ال ق عي  06اســـ ـــ م ال ســـ ـــل 93/10مـــ ال ارســـة ع ـــ م ـــ علـــى أنـــه  ـــي ن ال

ات  ل س في ع رصة.ال ض ال ا الغ ا له أ خ ات ذات أسه ت ـادة 133.. ش ا نـ ال ـ  04، و
ام   ي ن على أنه لا  96/03م ن رصـة إلا ال ـات ال ل ة فـي ع سـا ـا ال ارسـة ن ...   م مـ

ة ف الل ة م  ات أسه مع   .134ش

 
ـام رقــ -130 افــ 01-97ن ف  18، ال ة  ،1997نــ رصــة فــي رأس مــال شــ ــات ال ل اء ع ات وسـ ــاه علــ  وال

رصة ال  لة،إدارة ب ق د رق ال ج.ر ال ارخ  ،87ع ـام  ،1997د  29صادرة ب ال ـ  ل وال عـ رخ  04-03ال مـ
م عام  15في اف1424م   .2003مارس  18 ال
ــ -131 ـــام رقـ ه02-97 ن ــــ ان ال ــ ل الأعـ ــ ـ و ت ــــ ــ  علـ رصــــة،، ال ــي ال ــة فـ لـ ق ــــ ال اول ال ــ ـ ــام ب ـ ج.ر  ل لل
دال ن  ة، صادر 36ع ارخ أول ي   .1997ب

ـام رقـ  -132 لــة،05-97ن ق ـ ال رصــة ال ة إدارة ب رصـة فــي رأس مـال شـ ــات ال ل اء ع ات وسـ ـاه علــ   ، وال
د ج.ر ال ارخ  ،87ع   .1997د  29صادرة ب

ادة  -133 م  06ال س عيم ال لة، 10-93ال ق رصة ال ال عل ب   .ال
ادة  -134 ام  04ال اء. 03-96م ن س اد ال و اع عل    ال
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ا      اجــع عــ هــ ــه ت ــة، ل ال ة ال ســا ــا ال ارســة ن ة ل ــاه ة ال ل شــ ــار شــ ع اخ ــ ــ أن ال ن
ــادة  قــا لــ ال قــف  ن  04ال ــادة  04-03مــ القــان لــة لل ع عي  06ال ــ م ال ســ  93/10مــ ال

ــات  ـ ل ــي ع ــ فـ سـ ــا ال ـ ــارس ن ـ ــا "  لهـ ــأ ق ـ ــي ت ـ ــة ال ارـ ات ت ــ ف شـ ــ ـ ــ  ــا مـ هـ اق ــة وم رصـ ال
ض ..." ا الغ ا له ادة 135خ ته ال ا ما أك ام رق  04، وه ـ  15/01م ن إذ ن علـى أنـه "

ف  ــي تهــ ارــة ال ات ال ــ ـل ال ة ل ســا ــات ال ل ارســة ع ــة ل ف الل ـ ــاد مــ  ل علــى الاع ـ ال
ال رصـة"، و ات ال ل ة في ع سا ـاذ لل اء فـي ات سـ ـار لل ـة الاخ ل ح ك بـ ائـ تـ ع ال ـ ـالي فال

ــي ن ع الف ــ ــه ال ا مــا أخــ  ارــة، وهــ ات ال ــ ال ال ل مــ أشــ ــ فــي 136شــ ه ــة لل ك ال الــ تــ
ار  ن ال اعها للقان ة وخ ه ال ل ال ت ار ال   . 137اخ

ـة    ال ق ال ـ ة ال ـل ـام العـام ل ح ال  le règlement générale de l’autorité du marchéوم
financier (l’AMF)  لاثـة مـ اع ال ـة بـ الأنـ ال ـاف ال ـ ال ات ت ـ ـار ل ات:الاخ ـ ة  ال شـ

، ة  الأسه ص ة ال ،ش ام الأسه ة ال   .138أو ش

ة  -2 ال ة ال سا ة ال   رأس مال ش

ة      اف ل ات  )ت.ع.ب.م(لا ت ـ رصـة لل ـة فـي ال ال ة ال سـا ـا ال اولـة ت خ ل ـ ح ال على مـ
ع  ـــ ـــان ال ـــال،  ـــ رأس ال علـــ ب ـــا ي ـــة خاصـــة  ا انات ال ـــ م ال ـــة فـــي ذلـــ إلا إذا قـــ ا ال
لاك رأس  ات ام ورة اث لة ض ق رصة ال ال ل في ب الي ال ي الع س ال ائ  على ال ال

ارمال أ ن دي ره مل ام رق 139دنى ق ضع م خلال ال ا ال يل ه ع م ب ق ل أن  و على  15/01، ق
ــار  ـــ ــ دي ة ملايـــ ــ ـــ ره ع ــ ــى قـــ ــاعي أدنـــ ــ ـ ال اج ــ ــاس، رأســـ ـــ ــ الال ـــ ات ع ــ ـــ ه ال ــ لاك هـــ ــة امـــــ ـــ ام ال

 
ادة -135 ن  04 ال عي  04-03م قان م ال س ل وال لل ع لة ،10-93ال ق رصة ال ال عل ب   .ال
ني  -136 ــل مــ قــان ــي فــي  ن ع الف ــ ــ ال فــى  1996و 1988لــ  ة، واك ســا ات ال ــ ــا ل لا مع ــاعهاشــ  إخ

ار  ن ال   .للقان
137-Georges Ripert et René Roblot,op.cit,p86. 
138 -Article 322-7 du règlement générale de  l’AMF, Version en vigueur du 19 avril 2013 
au02 janvier 2018: «les sociétés de gestion de portefeuille peuvent être constituées sous 
forme de société anonyme, de société en commandite par action ou de société au non 
collectif». 

ادة    -139 هـا رقـ   06ال اق رصـة وم ـات ال ل ـ ع ـة ت ـام ل رخ فـي  96/03م ن ـ و  03/07/9619ال ـ علـ  ي
رصة وو  ات ال ل اء في ع س اد ال .ااع اته   ج
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) ائ ع، وم أح ما فعل 140دج)10.000.000ج ائ هـ رفـع ال ال ال ة رأسـ ـ ـ  مـ ال  ن مل
ـار ائـ  دي ة إلـى ج ـ ن ل ملايـ ع ار ـة ـ ي ـه تعـ  لـ الـ ـة نف غ ـة ل ا ـالي فهـي لـ تعـ  ال ا و

ة سا ا ال ا ن ج م جهـة أخـ  ،م ة اسـ ـ ع ال ـ لـغ فعتـ أن ال ـا ال ا كل  لـ حـ فـي ونقـ
ورة على ي   قة هبه دفعه ض ام ل في ال اب ال   .ال
ــ    ــ أنــه  ــال الأدنــى أن غ أس ال ــة لــ دها الل ــ ال خاصــة ت قــاي رؤوس أمــ أ أن ، ــع ل

ــة  ف ل ــ د مــ  ــ ــ الأدنـــى ال ن هــ ال ــ ة مل ــ ،، )ت.ع.ب.م(ع ة لأخـــ ــ مــ شــ غ  إلا أنـــه ي
ارســها  ــي قــ  ــة ال ال ات ال ــا ــاد لأجلــه، ذلــ لأن ال ة الاع ــ لــ ال ــا الــ ت عــة ال ــ 

ــا  ة لــ  ــ ــا ال ال، ف ــه إلــى رؤوس الأمــ ــ حاج لــف مــ ح ســ ت ــاف الأوراق  إدارةال م
ة. ال  ال

غــ فــي الع    ــي ت ات ال ــ أس مــال ال ــ الأدنــى لــ ع فــي ال ــ ــل ال مات وقــ ف ــ ــال ال ــل فــي م
ـة  ال ـلاءة ال ان ال ات، ذل م أجـل ضـ ه ال ل ه ها م ق ب تق ل فالات ال ة ال ان  ة و ال ال
ـي  ـائ ال فـاد ال ات، ول ه ال عامل مع ه ة لل ال ام الأمان  ع ص ة، ح  سا ات ال ل

اء و  ال ش عامل معها في م اء ال ة.ق تل به م ج ال   ع الأوراق ال

لــف     ار، الــ  مات الاســ مي خــ ات مقــ ال شــ ــي حــ أدنــى مــ رأســ ن ع الف ــ وقــ اشــ ال
دت  ا ال الأدنى، وق ح د ه ي ت هة ال لف ال ا ت ها،  ف م ت ع ي  مة ال عة ال ة    ه

ة ال اق ال   .141روي 125.000ال الأولي وه الأس ) الAMF( الأس

اب - 3 اك ام  اء أو الال ة ش ال م ح ة رأس رصة ت ش لة  ال ب ق  ال

ة     ف ل اء م  س اد ال قف اع ة ت  ).ع.ب.مت (ي ال ش س في رأس ا ال اب ه على اك
لة، وذلـ ق رصة ال ال و ضـ ب ـ دة ال ـ ف مـ ال ـة ـ ـادة  ،).ع.ب.مت (ل ـ ال  09وقـ ن

 
ـــادة  -140 هـــا رقـــ  05ال اق رصـــة وم ـــات ال ل ـــ ع ـــة ت لـــ ل اء فـــي 15/01مـــ ن ســـ ـــاد ال و اع ـــ علـــ  ، ال

. ه اق اته وم رصة وواج ات ال ل   ع
141- L’art L 532-2 du code monétaire et financier, Version en vigueur depuis le 26 juin 
2021,Modifié par Ordonnance n°2021-796 du 23 juin 2021 - art. 6. «le prestataire doit 
disposer ,compte tenu de la nature du service qu’il entend fournir ,d’un capital initial 
suffisant déterminé par le ministre chargé de l’économie pour les entreprises 
d’investissement autres que les sociétés de gestion de portefeuille, pour ce dernier , le 
capital initial est déterminé par l’AMF et qui est de 125.000 euros ». 
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ة رق   ام الل رصـة   01-15م ن ـ ب ة ت ال شـ ة م رأس اء ح اب أو ش الاك ام  على أنه الال
ه ة"، ه دها الل ي ت و ال لة ض ال ق ة ال ال ي الأخ ها ال ي ـام خـلال مـ ت ت علـ  ال ال

ة اء اه ـات  وس ل رصـة ع ة مـال رأس فـي ال رصـة رةإدا شـ ـ ب لـة ال ق ـ ،142ال ال ـادة و  ال
ه 03 ي م ـ  أنـه علـى ن  ال ة ت ـاه اء م ـات  وسـ ل رصـة ع ة مـال رأس فـي ال ـ  ـ  ال

ة، او د  م ة ت اه ا ال ن ة مال في رأس ال س ال ات  في لل ل رصة ع ني ال ار، ل ف دي  و
ار ة رأس مال اس ة   ال او اء ف م م س ات  في ال ل رصـة ع ي ال ـاه ة وم ـ  ال

ـاد  حالـة وفـي يـ  وسـ اع ـات  فـي ج ل رصـة ع ال زـادة تـ ال ة رأسـ ـ مـة مـ ال ق ـة ال  مـ ال
ا ف ، ه اب  حالة في أما الأخ س ان اء عاد  ال ه ش ة في ح ال ال ة   رأس او  م

اء ف م اه وس ة في آخ م   .143ال

ة  -4 ال ة ال سا ة ال   مق ش

م     ــي قــ ولـة ال ــاعي ضـ إقلــ ال ــة مقـ اج ال ة ال ســا ة ال ـ ن ل ــ عات أن  ـ ج جــل ال ـ ت
ا ا ـــاد، ولـــ لـــ بهــا الاع ــى تـــ مـــ  ائـــ ح ا لهـــا فـــي ال ز مقــ ـــ ة أن ت ـــ ع علـــى ال ــ شـــ ال

ــة  ف ل ـــ رصـــة مــ  ــة فـــي ال ال ة ال ســـا ــا ال ارســـة ن ــاد ل ـــة )ت.ع.ب.م(الاع ا ان ل ـــ  ،
ات،  ــ اتـه مـع تلـ ال خ الـه وم ـف أم ـ الـ و ـة ال ا ـة مـ جهـة وح ه ات ال ـ ق مـ ال ـ ال

ع لها فـي خاصة في حالة ح لاكها على الأقل ف ة  أن ت ام ات الأج ة لل ال اع أما  وث ن
. ائ   ال

ـــادة     ع فـــي نـــ ال ـــ ــام رقـــ  05ـــا نـــ ال ـ ـــة  15/01مـــ ن ـــلات ملائ ـــازة م ورة ح علـــى ضـــ
ـادة   ـل ال ، وقـ ف ائ الح ال ان أم م ـلا  09ل ه ال ن هـ ـ ق أن ت ـام أنـه لا فـ ت مـ نفـ ال

ســائل  ال ودة  ن مــ ــ ــ أن ت ــي  فهــا، وال مــة مــ  ق ثــائ ال د ذلــ فــي ال ــ ة وت أج ــ ــة أو م ل م
ه ال ائ وأوراقه وم ة ملفات ال ا ة اللازمة ل ة وال ق   .144ال

 
هــا رقــ  -142 اق رصــة وم ـــات ال ل ــ ع ــة ت ــام ل رخ فــي  01-97ن ـــ اء  18/11/1997ال ة وســـ ــاه علــ  ال

ــ ـ ل ــ ع ـ ــة ت ـ ــام ل ـ ــ ن جـ ل  عـــ ــة، ال لـ ق ــ ال ـ ــة ال رصـ ة إدارة ب ــ ال شـ ــ ــي رأسـ ــة فـ رصـ ـــات ال ل ــة ع رصـ ات ال
ها رق  اق لة. 04-03وم ق رصة ال ال ة إدارة ب ال ش رصة في رأس ات ال ل اء ع ة وس اه عل    ال

ادة    -143 ة رق  03ال ام الل رصـة  04-03م ن ة إدارة ب ال شـ رصـة فـي رأسـ ـات ال ل اء ع ة وسـ ـاه عل  ال
ل ق   ة.ال ال

ادة  -144 ام رق  07ال رصة 15/01م ال ات ال ل اء ع اد وس و اع عل    .ال
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ـى     ـة م ائ رصـة ال ة فـي ال سـا ـا ال ارسـة ن ـة م ات الأج ان ال إم ل م ذل أنه  و
ــ  ائــأث قــ فــي ال لاكهــا ل ن خاضــعة 145ام ها مــا دامــ ســ ــ ــالي فــلا تهــ ج ال ا، و أج ــ ولــ م

ائـــ  ن ال ــان ـــة 146للقـ ــا ل م بهـ ـــي تقـــ ــة ال ـ قا ـــة ال ل ان ع ـــ فـــي ضـــ ا ال ــ ـــ وراء هـ ـــ ال ، و
ـة، وذلـ)ت.ع.ب.م( رة ووه ة صـ ـ شـ ة وأنهـا ل سا ة ال اج الفعلي ل أك م ال ـة ، وال ا  ح

ه  ـــائي مـــع هـــ اع ق ب نـــ ـــ ـــ خاصـــة فـــي حالـــة ن ـــة ال ا الإضـــافة إلـــى ح ـــفة عامـــة،  ق  ـــ لل
ة. ات الأج   ال

ة    ـ ات ال ـ ة ل ـ ـ ال ـ ون لـ  ع ال ـ ، إلا أنـه  147أما ال ائـ ع ال ـ ار ال علـى غـ
ة ولـ يـ اعي لل ق الاج ف ال احة، أغفل الإشارة إلى ش ت ـه صـ ـ  عل إلـى ذلـ فـي وعـاد ل

ل رق  ورة تق  2ال عة، ض ا ة ال ار الأخ ض الفق ع للق ا خ ال ات ال فاء م اس عل  ال
ـة  ف عقـ مل ل تـ ق بـ ها، و ف مل ه العقار أو ما  ارخ في ال ة م ال ازة مق ال س ح

ــه  ــازة ال قــ أو ال ني ال ــام قــان ة ن ــ ات ال ــ ــ أن ل ــ  ع ال ــ ــان علــى ال ة، إلا أنــه 
ي. ال الأج ة، ل جل ال ة ال اعي ل ق الاج احة على ش ال ه أن ي ص   خاص 

ـادة     ع الأردنـي فقـ نـ فـي ال ـ ة  11أما ال ـ ـاد ل خ والاع ـ ـات ال علـى أنـه"  2005مـ تعل
عـة لهــا خــارج  ات تا وع أو شــ ـة لهــا مــ خـلال فــ خ ــة ال ال مات ال ــ ـال ال ارســة أع ة م ــ ز لل ـ

ع الأردني وعلى غ فه م ذل أن ال ة"، و افقة اله ل على م ع ال ة  ل ع ال ال ار ال
اعي. ق الاج احة ال   ل  ص

أن   اشو     ي  ن ع الف ة ن ال ـ ار) أ ال مات الاسـ د خـ ة (م ي ل ئ م الإدارة ال
ـا ن ف رصـة  ال ـة  ال اول الأوراق ال سـ فـي تـ ي ت ات ، ال ـ ه ال ن هـ ـ احة علـى أن ت ولـ يـ صـ

ض  ــ ف ــ أنــه  ة غ ــ ن ــي الــ ف ن ن الف ــام القــان قــا لأح ــا  ن ســ فــي ف ات ت هــا ذلــ إذ هــي شــ ف

 
ادة -145 ات: "ق.م.ج م 50 ال ي ال ها ن  ال ي م ئ ارج في ال ا ولها، ال ،اال  فـي ن ـ ئـ هـا ع  فـي م

ن  اخلي القان   ."ئاال  في ال
ــادة  -146 ــ  549ال ة فــي م ــ ن مــ ال ــ " : ائــ ــار ال ن ال ــارس مــ القــان ــي ت ات ال ــ ــع ال ة، ت ــ ال

." ائ ع ال ائ لل ها في ال ا   ن
ادة    -147 ني ال   11ال ن ال القان ات  م  ات وج ة، م ش ارة الأج اص الاع ني للأش القان ام  ال " أما 

اص م  ه الأش ها ه ت ف ي ات ولة ال ن ال ه قان ها  عل ات وغ س ي الفعلي ..." وم ئ   إدارتها ال
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ــال  ـ ة ال ـــار ــام م حـــة أمـ ــا مف ـ ن ات فـــي ف ـــ ه ال ـــي، ون هـــ ئ ـــ الإدارة ال ـــار م ة  قاعـــ أخـــ 
ي   .148الأج

ة -5 ال ة ال سا ا ال ة ل غ ال   تف

ـادة      ـ نـ فـي ال ة  سـا ـا ال ارسـة ن غ ل فـ ة ال سـا ات ال ع علـى شـ ـ مـ  04اش ال
ح  "... 03/04 ن القــان  ض"، فــي حــ ســ ا الغــ ــا لهــ ــأ خ ــي ت ارــة ال ات ال ــ ف ال ــ مــ 

ـــة  ال ة ال ســـا ـــا ال اولـــة ن ـــة  ال ـــات ال س ك وال ـــ ة الأخـ ــ الإضـــافةلل ـــ ـــات ال ل ح للع  (مـــ
ـا  ـا ل ـأ خ هـا إذا ت لهـا ولا  ي هي م صـ ع دائع...) ال ل ال لة، ق يل الع وض وت الق

ة. ال ة ال سا  ال

جع س       ع  و ا ال ة اش ال ات ال س ك وال ه ع ال ة واسقا سا ات ال أ على ش ا ال له
ات  ل ة م دور مه في ع ات ال س هـا، ه ما لل لـي ع ـاؤها وال ـ إق ة فـلا  ال ة ال سا ال

ـات  س ك وال ـ ه علـى ال ا فه م اشـ ا ما ن ا ال وه ا م ه اها ض ع ق اس ا فإن ال ول
ـ  د ق ـ وجـ رصـة ت ـات ال ل ة فـي ع سـا ـا ال ارسـة ن ادها م أجل م ا لاع ل م  ي تق ة ال ال ال

ـــالإدارة  ة  اشـــ ت م ا مـــ ، لاســـ ـــ ة ال قلال ان اســـ ـــ ةالعامـــة ل اســـ ة ال ســــا ات ال ـــا ، بـــ ن
ة ال ة ال س ات الأخ لل أو ال ا   . 149وال

ة  -6 ال ة ال سا ة ال   إدارة ش

ذج إدارة     ـ ـا فـإن ن ـل، ومـ ه ل مف ـ ـار  ن ال ارـة فـي القـان ات ال ع إدارة ال لق ن ال
ا لف  ات  غ ال ي ت ة ال ل ال لاف ش اخ لف  ة ت سا ة ال ه فإن ش ة وم ع ال لاف ن خ

ـــة  ا الل هـــا اشـــ ة، م ســـا ة ال ـــ ات ل صـــ ع قـــ وضـــع خ ـــ ـــ ال ة، ل ســـا ـــا ال اولـــة ن فـــي م

 
148-   Art L532-2 , Version en vigueur depuis le 26 juin 2021 ; Modifié par Ordonnance 

n°2021-796 du 23 juin 2021 - art. 6 , «Pour délivrer l'agrément à une entreprise 

d'investissement , l'Autorité de contrôle prudentiel et de résolution vérifie si celle-ci :. A son 

siège social et sa direction effective en France ». 
ادة  -149 ام رق  06ال .15/01م ل ه اق اته وم رصة وواج ات ال ل اء في ع س اد ال و اع عل    ، ال
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ف ال ورة تــ ــل فــي ــ أه فــاءة وال ــي نــ الل ة ال ســا ات ال ــ القــائ علــى إدارة شــ ــ أو ال
ها  ة عل ة ل ة، و 150)ت.ع.ب.م(في تعل دتها الل ي ح ثائ ال ال ة  فاءة وال   .151ت ال

ل لــ     ــ قــة م ا ول عــ ال ــ ــ م ــة تع ال ة ال ســا ات ال ائــ علــى شــ ع ال ــ ــا اشــ ال
رصة. ات ال ل اء في ع س قة على ال ة ال ه امات ال ام الال عي إلى اح ال لف  ة، م   الل

عـ علـى فـي حـ     ـيي ك ال ـ ـة وال ال ـات ال س م ال ـا تقـ ادهـا ل ـا ارسـةأجـل م مـ لاع  ن
ة سا ات  في ال ل رصة ع ـات  ال د  إث ـ وجـ ت ق ة مـ اشـ ان ـالإدارة م ـ ة العامـة ل قلال ـ اسـ  ال
ا ال لاس اس في ال ا يال ة ب ن سا ات  في ال ل ات  ع ا رصة وال   .152لها الأخ  ال

ـــ     ـــة ال مـــ ل ـــ أل ـــي ح ن ع الف ـــ ـــه ال ة (وهـــ مـــا نـــ عل ـــ ن ـــالي الف ـــي وال ) CRBFال
ات  ـا ح ح ة مـع فـ اسـ ـ لل د ق ورة وج ة  ال ة وال ات ال ا ارس لل ع ال اص ال الأش

ات  ل ع الع ها ج   .153تق ف

د     ع ة تفاد إلى ذل و ال اخل إش اصات  في ال ي ب الاخ ة سل قا لة ال ة م كل في ال  ل
ـة جهـة وم جهة، م )ت.ع.ب.م( ـة ثان ة، الل ـ ـ  ال تـ  أن ـ ح ا عـ ي اخل هـ ـ د  ال  تعـ

ات  في عها ال العق ه على ت ات  ه س ة ال ة ال ة وال ابها ن ، لفعل ارت  إذا ح  واح
ـاد  سـ  تـ ارسـة الاع ة ل سـا ـة مـ ال س ـة م ث لا ذلـ فـإن ب لهـا علـى يـ في ع ـ  ال

  .154العاد
هـا    ـة فـي تعل هـا الل ـ عل و ن ـ لة مـ ال ه ج ف  ول ت ل م ا اله أس ه ا اش أن ي

ل ام بـ هلا لل ن م ى  ـة رقـ 155ح ـام الل ـلة ن قلة ومف ـ ـفة م هـا  و نـ عل ـ ه ال -97،هـ
02.  

 
ام   03ادة  ال  -150 رخ فـي  97/02م ن ـ افـ  1418رجـ عـام  17ال ف  18ال ل  1997نـ ـ و ت ـ علـ  ال

رصة. لة في ال ق اول ال ال ام ب هل لل ان ال   الأع
151- Art 02 de l’Instruction COSOB n° 97-01 du 30 novembre 1997 fixant les modalités 
d’agrément des intermédiaires en opérations de bourse: « … une copie certifiée conforme 
des diplômes requis ; - une attestation de l’expérience professionnelle… » 

ادة -152 ة الأولى م ال ها رق  06الفق اق رصة وم ات ال ل ة ت ع ام ل   .01-15م ن
153-Art L611-1 à L611-6, du Code monétaire et financier. 

د -154 ل اب ،فاتح آي م جع ال   .408، صال
ادة -155 ة م ال ان ة ال ها رق  06الفق اق رصة وم ات ال ل ة ت ع ام ل   .01-15م ن
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اد  ل الاع ة ل ائ و الاج ا: ال   ثان

ــــة     ــــ ل ــــة  )ت.ع.ب.م(تع ا ــــه علــــى ح ــــل علــــى ال ــــة، تع ائ ــــة ال ال ق ال ــــ ة ضــــ ال ســــل
ـــة  ا ة م ع ســـل ـــ ح لهـــا ال ا مـــ ، ولـــ ـــة مـــ جهـــة أخـــ ال ق ال ـــ خ مـــ جهـــة وال ـــ ـــ وال ال

ـاد ال ح الاع اء مـ ـ إجـ ن ذل ع  ها، و له ف ل دخ ى ق ق ح خل في ال ان ال ـ الأع
غـ  ـلّ مـ ي م  ـ ات الـ يل ـا ـ مـ ن ـا أو أك ة ارسـة ن سـا ـة ال ال م أن ال ضـع قـ  لـ  ب

اد  ةال ل الاع ة:156ل ال اءات ال ه وف الاج   ، و م

اد -1 اع ملف الاع   اي

اغ في     ل ال اد م ق ل الاع اع  ات ي اي ا ارسة ن ـة م ة لـ ل سـا ة ال ، ).ع.ب.مت (شـ
ــ رقـــ  ل ــاد فـــي ال لـــ الاع ذجـــا ل ــة ن دت الل ــة رقـــ  02وقــ حـــ عل ال فـــ  علقـــة  97/01ال ال

اء س اد ال لف157ات اع اد  ل الاع ف  ن  ، و أن ي    :م ي
ات  وثائ - ة إث ار أو مل لات  اس ة م ّ ا م س ل ات  في ال ل رصة  ع   ال
ـاب  وثـائ - ـة اءشـ أو اك ال ح ة مـ رأسـ ـ شـ رصـة ت ـ ب ار  ال ـة مقـ دت الل لـة، حـ ق ال

ن ــ ــة مل ــل وســ  ــ بهــا  ــي  ــ ال ائــ  يال ــار ج ــاد 2.000.000,00(دي ) وفــي حالــة اع
، أمــا فــي  يــ ســ ال ا ال مها هــ قــ ــي  ــة ال ار ال قــ ة  ــ ــاعي لل ال الاج أســ داد ال يــ يــ وســ ج

ةحالـة  ــ اء الآخـ فـي ال ســ ف ال ـ ة مـ  ــ ال ال ه فـي رأسـ ــ اء ح عـاد شـ اب وســ  ـ ، 158ان
ســ  ــ علــى ال ــة، ومــع ذلــ  ــة مــ الل ئ افقــة م ل علــى م ــ عــ ال ــاب لا يــ إلا  علــى أن الاك

اب  ا الاك أداء ه ام  عه والال ل ال قع على وثائ ت اد أن ي اع ملف الاع  .159وق إي
ام -  قة ت الال ة آداب  وث ه اع  ال ر وق او  ال   .الان

 
ادة -156 ة رق  05 ال ام الل ه، 01-15م ن اق اته وم رصة وواج ات ال ل اء في ع س اد ال و اع عل    .ال

157- Art 2 de l’ instruction COSOB n° 97/01 fixant les modalités d’agrément des 
intermédiaires en opérations de bourses «La demande d’agrément est adressée à la 
commission d’organisation et de surveillance des opérations de bourse selon le modèle joint 
en annexe de la présente instruction». 

ادة  ا  -158 ام   الأولىل ها م ن اق رصة وم ات ال ل ة ت ع رخ في  04-03رق ل م عـام  51م افـ  1424م ال
ــادة  2003مــارس 18 ل ال ــة رقــ 3تعــ ــام الل رخ فــي  01-97مــ ن ــ ف  18ال اء وال 1997نــ ة وســ ــاه علــ 

ال ش رصة في رأس ات ال ل رصة  تة ع لةل اب ق د ر  .ج ،ال ادرة  73ع ف 30ال   .26ص، 2003ن
ل رق   -159 ا ما جاء في ال ة رق  03ه عل ال وال ،01-97م ال رصـة فـي رأسـ ـات ال ل اء ع ة وسـ ـاه علـ 

ة  رصة   تش لةل اب ق   .ال
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ـات  وثـائ  - انات  إث ـ ـة ال ل ـادت فـي ال ـام رقـ  55و 54 ال ـ علـى 01-15مـ ال ، إذ 
ه  ول ــ ــ م د تــأم ت ــاب فــي عقــ رصــة الاك ــات ال ل اء فــي ع ســ ه وخاصــة ضــ اال ــائ ــاه ز ت

قة الأ اع وتلاف وس ا ض ف م يه م  دعة ل ال وال ال .م ه   زائ
ام  -  ـ ـ ال قـة ت فع وث ة بـ ـاه وق  ال ـ ان ل اء ضـ سـ ـات  فـي ال ل رصـة ع ا 160ال ـأ هـ ، ي

اء  ســ ــل ال ة مــ ق ــ ــات ال ل ان الع ــة ضــ غ ــا ل ح خ ــ في مف ــ ــاب م ل ح وق فــي شــ ــ ال
ارة  ات إج اه ارده م م ، وتأتي م ه ال ز امـات ح رصـة وحاصـل الغ ات ال ل اء في ع س مها ال ق

أديــ  فــة ال ضــها غ ــي تف ــام 161ال ــي أتــى بهــا ال ة ال ــ ح قــة هــي الإضــافة ال ث ه ال ــ هــ  01-15، وتع
اء في  س عامل مع ال ء لل الل ع ثقة ال  ع ل ا م ال لف وذل س عل  ال ا ي

رصة في  ات ال ل ة.ع ا ا الأمان وال ل ه د    ل وج

أنه  -2 ار  ار الق اد وص ل الاع  دراسة ملف 

ـاد     لـ الاع ة ملـف  لقى الل ـة و  ت فا اف و قـ مـ مـ تـ ه، وال ـة دراسـ انهـا ال لى ل ـ ت
ل ة و ــ ــ ال هــا مــا تعلـ ب ــاد، خاصـة م شــح للاع ســ ال ف ال ـ مــة مــ  ق انات ال ـ هــا، ال

ــ   ، ــائ ومعــاملاته ــة أمــ ال ا ان ح ها وضــ ــا ــاح ن ان ن ــ ة ل ــ ــة ال ال ــة وال ق ســائل ال وال
ة  مـات ووثـائ إضـا ل معل ا لها أن ت الها،  ل اس مة أن ت ق ثائ ال ة إذا رأت نق في ال لل

اد  ل الاع ال ملف  ورة لاس  .162ض
ل    ــال ــة  ع الل ــ اء فــي  وقــ ت ســ ــاد ال ة لاع يــ ــات ال ل افقــة علــى ال ار لل ي للاســ الــ

ة  ه س رصة، وه ما قام  ات ال ل ار  2010ع ي للاسـ لـ الـ ـ أمـام ال ل ض  ما ت ع ع
ارـة أم هـ  ـارة اخ د اس ـ افقـة هـل هـي م ه ال ـة لهـ ن عـة القان ـاءل عـ ال ـ ن ا، ل ه افقة عل لل

اء ة؟   إج ل الل ق ع ار    اج

 
ادة  -160 ام رق  09ال عل 01-15م ن .، ال ه اق اته وم رصة وواج ات ال ل اء في ع س اد ال   و اع
ادة    -161 عي  64ال م ال س لة93/10م ال ق رصة ال ال عل ب ـادة  ،، ال ـام رقـ  02وال رخ  03-04مـ ن مـ
افــ  1425رجــ عــام  24فــي  ان ،2004ســ 9ال ــ وق ال ــ علــ  د ، ج ر الي ــادرة فــي ، 22عــ ارس مــ 27ال

2005.  
162 -Art 3 de l’instruction COSOB n° 97L01 fixant les modalités d’agrément des 
intermédiaires, op.cit:« la commission apprécie les garanties présentées dans le dossier 
d’agrément notamment en ce qui concerne l’organisation et les moyens techniques et 
financiers envisagés.  
La commission peut demander la production de toute information complémentaire qu’elle 
juge utile pour l’installation de la demande d’agrément ». 
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ع ل    ج ة ـــال ــ ـ ــة ل ـ ال ن ال ــان ار الـــ وضـــع  2009قـ ــ ع الاسـ ـــ ل دون ت ـــ ـــي ت د ال ــ ـ ــ الق عـ
رصـة ـات ال ل سـ فـي ع فة ال لة  ق ي في ال ال لـي الأج ـ ال ـ شـ ال ا الأخ ، إذ أقـ هـ
ــ ة ال ــار ــة م د ح ــ ــه ت ج ــ  ــي ال ــ الأج ن لل اضــعة للقــان ة ال ــ ــي فــي ال  الأج

ة   ائ ب اعي مقابل  %49ال الها الاج لي، لل % 51  م رأس لـ  ال ض ال ورة عـ مـع ضـ
ـه أ  اء الـ ه وبـ راسـ ار ل ي للاس ل ال ا عـ 163أمام ال ر اجـع تـ ائـ ت ع ال ـ ، إلا أن ال

ــ  ائي م ــ ل ع ــ ــ  ا ال ــ هــ ة ت ة 2016ســ ــ ــة ل ال ن ال ــا فــي قــان ر نهائ قــ قــه  2020، ل ت
ة ات اعات الاس اف، 164فق على الق ل ش لاتفاق الأ ة  ي ن ع ت اعات  ة الق ، أما 

ـالي  ال ة، و ات اعـات الاسـ رج ضـ الق رصة لا ي اع ال ة ن أن ق ن ص القان ع إلى ال ج ال و
ا (فقــ أعفـــي مــ ق ن اكة الـــ ــ ة ال ــه لـــ تعــ %49-51اعـــ ـــة )، وم ع إلـــى )ت.ع.ب.م( ل ج ـــال مــة   مل

رصة ات ال ل اء في ع س اد ال ة لاع ي ات ال ل افقة على ال ار لل ي للاس ل ال   .ال
رصة     ات ال ل اء في ع س ة على ال قا ة ال ار مه ة في إ م الل اءتق اد  إب ل الاع ل  رأيها ح

ا الإشارة وت  ع  أن ه ة أجلا د  ل ال د  أجل م لل اد  ل على ال اء الاع ل س  أو  الق
ام رق   ال ف وذل في  ه كان  ما خلاف  على ،01-15ال  03-96 رق  امال ل  في الأم عل

لغىا ة كان  ح  ،ل ادة م الأولى الفق ه  11 ال ة ت أنه على ت  م ل رأيها  الل  ل  ح

 
ادة    -163 رخ في  01 -09م الأم رق   58ال ــــة 22افـ لا 1430رج عام  29م ـــــ ســــ لــــ ــ ، 2009 يــــ ــــ ــــ يــــ

ن ا ــــــــ ة لقــــانـ ـــ لـــــي ل ــــــــة ال د ، 2009ــــالــــ ة العـــ ســـ ة ال ـــ ـــاز  ،44ال ز إن ـــ احة علـــى أنـــه " لا  ـــي تـــ صـــ ال
ة  ــ ـ ــة ن ـ ــة ال ـ ة ال ــاه ـ ــا ال هـ ــل ف ـ اكة ت ــ ـ ــار ال ـ ــي إ ــة إلا فـ ـ ارات الأج ــ ال  51الاسـ ــ أسـ ــ ال ــل مـ ــى الأقـ علـ

ــا ـــي مــ ـ ــ ـــار أجـــ ــ ـــ ــ وع اســ ـــ ــ ـــل مــ ع  ـــ ـ ـــ أن يـــ ــاعي... يـ ال الاج ـــ ـــة مـــع رؤوس أمـــ اكـــ ـــ ـــار بــالــ ــــ ــ ــ ـــ أو اســ شــــ
ار... ي للاســ ـــــ لــ الــ ــقـــــة مـــ ال ـــ ـــ راســـــة ال ــــــة إلــى الـــ ـــ ــ اجــع "أجـــ ــة فــي ال م ات الع ــل ـة ال زت ر ، ولقــ بــ

ن رقـ  ها مـ صـل القـان ـ مـ خـلال سـ ا ال رخ فـي  09-16ع ه ـ ال  29ال افـ  1437شـ ـ  3ال  2016غ
ار، ــ ــة الاسـ ـ ــ ب علـ د  ال ــ ة 2016، 46ج.ر العـ ــ ـ ــة ل ـ ال ن ال ــان ــي قـ ــا فـ إدراجهـ ــاء  فـ ــا 2016، والاك هـ اجع ــ م ـ ، ل
ة   ة ل ال ن ال ادة   2020ج قان ن رق  54ح ألغ ال رخ في  07-20( م القان ـ  4ال ن ـ  2020ي ال
ة   لي ل ة ال ال ن ال د 2020قان ادة 2020، 33، ج.ر الع ن رقـ  55) ال ـة   09-16م القان ال ن ال ـ قـان ال

ور   2016 ـ رقـ وح الأم م خـلال صـ ف م ت سـ رخ فـي  145-21م ـان عـام  5مـ افـ  1442رم ـل  17ال أب
ة  ات2021ســ عــا اســ ا ــي  ــي ت ات ال ــا ــة ال د قائ ــ دج.ر  ،ا،  رخــة فــي  30 العــ ــل  22ال ــ  ؛2021أف ل

ا ( ن اكة الـ ـ ة ال : خلاف فاتح، إلغاء قاعـ ع أن ض ل ال ل ح فاص ـة %49-51م ال ارات الأج ـال الاسـ ) فـي م
ل  راسات، ال ث وال لة إيل لل ، م ائ ن ال د 06وفقا للقان   .110-88، ص 02،2021، الع

ف رق  -164 م ال س ج ال دة  ا، 145-21ال ات عا اس ا ي  ي ت ات ال ا ة ال   .د قائ



 الباب الأول:الضوابط القانونية للوساطة المالية في سوق القيم المنقولة 

64 
 

اد  اه أجل  في الاع ان، أق اء شه لام  تارخ م اب ل  اس عا ،165' ال ل م وم ا ة ت اذ  في  الل  ات
ار ه وما الق ر م اح ال  ض اد، ل ع على وج  الاع راك  ال ه اس ألة ه ل ودراج ال ه م  ه
ادة ام ض ال ام أح قة ح 01-15  رق ال ده ب ع الإماراتي وح ، وه الأم ال تف له ال

تق   تارخ  م  ما  ي ع  ة  اوز خ ت لا  ة  م خ خلال  ال ل  في  ال  ام  ال ة  اله م  أل
ة ص ال لا رفع  ل م ال ان  فإذا   ، ل ت    ال أنه ولا  ار  ق اذ  ل لات ال ضه على  أن ع

تارخ   م  ما  ي ع  ة  خ اوز  ت لا  ة  م خلال  ل  ال ال  اس ورة  أن  ال ذو  ار  إخ
ار  ما  166الإخ اوز ثلاث ي ة لا ت أنه خلال م ار  اذ الق ل ي ات ل على ال ض ال ع ع ، و

ه  عل فاة  ال ات  ل ال ض  ع تارخ  اوز  ،  167م  ت لا  ة  م في  ل  ال ار  ق ي  ع ال ار  إخ و 
وره  تارخ ص عا م  ق  168أس ة س ص اشى وخ ت د آجالا  ع الإماراتي ق ح ال أن  ا ي  ، وه

ة.  ال   الأوراق ال
ائ على    ع ال ـة   ون ال لـ فـإن الل افقـة علـى ال م ال هـا أن أنه في حالـة عـ ار عل ر قـ ـ ت

ــاد  ار أولــيــأمــا إذا وافقــ الل ،معلــلا رفــ الاع قــ ــي  ع لــغ ال لــ ي ــة علــى  ة علــى ال ق افقــة ال ال
اد  الـ 169ل الاع ، ول خ ـ لـ ال ـها ل ـ رف ـة ب م اله ع الإمـاراتي إذ ألـ ه ال ، وه ما أك

اب  ل ع زوال الأس خ إعادة تق ال   . 170ال
ع ف  اد  ل الاع ل  ة رأيها ح لف،ت الل : ال اد ب حال ح الاع   و ال في م

ة  -  ان رد الل ة و ة مال س اد ب أو م ال الاع ان  لـ إحالة ما إذا  سـل إلـى ال ـا ي اب
. ق اد م ار اع  ق

ارــة حالـة مــا إذ  -  ة ت ــاد شـ ــة أا خــ الاع ــة رخ م لهــا الل ، تقــ ـا ا ال ــا لهــ ــ خ ن
تها إ ــاء مــ ــام  12ن ــة مــع ات ــاد إلــى الل لــ الاع ــ  ــ تق ل ــ ال ع ة  ــ ــ تأســ ال ا، وع شــه

ل  و اللازمـة اسـ ـ ـاد ال لـ الاع فى ملـف  ة، فإذا اسـ ل ثائ ال مات وال عل إضافة ال لف   ال

 
أ الـ   -165 ا الـ عـة هـ ل  ـاؤل حـ ح ال ـ الا، ح  ار إش ل الق أ ب لح ال ائ ل ع ال ال ال ع وخل اس

ارة ال ه الاس ع از  أ  ة، خاصة وأن ال ره الل ه في شيء، على ع ت جه إل م ال ال ة، فه لا يل
ار. لح الق ا م م دائ ع أن  ان على ال ه، ف ام إل از  ار ال  لح الق   م

ادة    -166 زراء رق (  06ال ل ال ار م ة 11م ق ة، أن  2000) ل قا ق وال خ ال اص ب ام ال  :في شأن ال
 https://www.sca.gov.ae]/[.  

ادة   -167 زراء رق ( 07ال ل ال ار م ة 11م ق ة.  2000) ل قا ق وال خ ال اص ب ام ال   في شأن ال
ادة   -168 زراء رق ( 08ال ل ال ار م ة 11م ق ة.  2000) ل قا ق وال خ ال اص ب ام ال   في شأن ال
ادة   -169 ام رق  10ال . ، ي01-15م ال ه اق اته وم رصة وواج ات ال ل اء في ع س اد ال و اع    ش
ادة   -170 زراء رق ( 09ال ل ال ار م ة 11م ق ة.  2000) ل قا ق وال خ ال اص ب ام ال   في شأن ال



 الباب الأول:الضوابط القانونية للوساطة المالية في سوق القيم المنقولة 

65 
 

ا  جــ هــ لــ ذاتــه، إذ  لــف ولــ علــى ال افقــة علــى ال ال ــا  ــة رأ ــ الل ــة، ت ل ثــائ ال ــع ال ج
ـ قـ  أ ال ـاح  الـ لـ  ل أسـ ال ، أن ي أسـ ـة ال ح لـه رخ ـ سـ أ ت ال  ك ـه اسـ و

ة دون  اقي ه الل ل ا ت ّعه ملّفه وفقا ل اولة ت ل   م ا لأنه ل  اد. ال   ع على الاع
ل على  ة لل ال ثائ ال أس تق ال ة ال ة م صاح رخ ل الل اد:وت   الاع

هـــائي - ن الأساســـي ال ة مـــ القـــان ـــ ة،ن ـــ ي  لل ـــال الـــ ـــ  ق ل وال ـــ ن الأساســـي ال أ القـــان
ل  ،لل ار ة  ال س ة ال ال ه  ة. للإعلانات وم ن  القان

وق - س في ص ة ال اه اع م قة ت إي ان.وث  ال
ــات الأمــ - ــل وتق اهــا مــ وســائل ع ــات م اضــ إث فقــة  ارهــا م د إ ــلات وعقــ ــة ال وثــائ مل

لامة     .171وال
ـي    ع ـة إلـى ال ـل الل ى مـ ق رخ وم ل وصل م ة  اد ل الل ل الاع اع  ال اي  ،172ع اك

ع  لي. ول  ال لف ال اع ال عاد إي ائ إلى م    ال
ـاد،     لـ الاع ـها  هـا أو رف افق اء م لـي لإبـ لـف ال لام ال ة أجل شه مـ تـارخ اسـ ل الل ت

د رغـــ  ـــة عـــ الـــ ت الل ض إلـــى حالـــة ســـ عـــ هلـــة، لـــ ي ه ال ه لهـــ يـــ ـــ ت ائـــ وع ع ال ـــ إلا أن ال
ــة  هلـ ه ال ــ ــاء هـ ـ ــه –انق ـ ــام  -ال ـ ــي ال اء فـ ــ ن  97/02سـ ــان ع 03/04أو القـ ــ ـ ــى خـــلاف ال ، علـ

اد  ح الاع افقة على م ة على أنه م ال اق ال ة الأس ت ه ي ال  س ن   . 173الف
ر    ة أنّ  إلى الإشارة وت ع اللّ ة ت ة ل ي ـاذ  فـي تق ار ات ـاد  قـ اء الاع افقـة سـ ، ال  أو الـّف
اله م ال  أو ل ، إذ 174م ـة ت ة الل ـة سـل ي ـ فـي واسـعة تق ع ت سـ ـاق أو ت ات  ن ـا ـي ال  ال

، ارسها س ة أن  حالة في وذل ال ات، فإن رأت الل ا ل ال ارسة  اد ل ل الاع س ل تق ال
الـة ه ال ات، فإنهـا فـي هـ ـا ه ال ـل هـ ـام  س لل هل ال لف لا ي ه في ال د  ما ت تق قلل مـ عـ سـ

ها اول س م ي ي ال ات ال ا حو  ،ال ادا له ت ة اع ا، الل ئ ح  ج س و ه في ال الة ه  يّ  ال

 
ادة   -171 ام رق  11ال رصة.  01/ 15م ال ات ال ل اء في ع س اد ال و اع عل    ال
ادة   -172 ة م  06ال ها تعل اق رصة وم ات ال ل ة ت ع   . 97/01رق  ل

173 -Art 424-2 du règlement général de L’AMF en vigueur au 26 avril 2020: «le silence 
gardée par l’AMF pendant un délai d’un mois à compter de l’avis de réception de la 
demande par L’AMF, vous décision d’agrément». 

ادة    -174 عي رق    م  90ال م ال س ادة    10- 93ال ال لة  ع ن    م  06ال ادة  04  -03القان ام رق    12، وال م ال
15 -01 . ه اق اته وم رصة وواج ات ال ل اء في ع س اد ال و اع   ، ي ش
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سـ صـفة ـا ذو ال ود  ال ـ ـاد، 175ال يل الاع لـ تعـ صـة  سـ ف ـى لل ع قـ أع ـ ـا أن ال  ،
وف تق  ق ت نف  ل خاضعا لل ا ال ن ه ل الأولو   .176ال

ن و     ـاـ ع د الاع ضـ ار م ـة مـ قـ ه يـ الل ـ ة فـي ن ـ ة الّ سـ ـة ال رصـة لقائ ح177ال ـ  ، لا 
ا، اد ناف اب  ع  إلا الاع س اك ال في ال ة رأس رصة ت ش لة  ال ب ق ع 178ال ام ، و ا ال  به

اء ، الإجـ ح فقـ ـاد  ـ ـا، الاع ـ  نهائ اولـةو ـه م ال ة ل سـا ـا ال رصـة فـي ن ا  ،ال قـى هـ و
ة. ف الل ة ال أو ال م  ل إلى غا فع اد سار ال   الاع

اد   أما    الاع ح  م ة  الل رف  الهأ  إذا  م دت  ح معلّلاً، ن   أن    و  ارها  قابل  ق   ف ال
اد   ال  ع    في ال  الاع ار ض   الإلغاءال ة ق اد  رف  ال اللّ اله  الاع د م ، في أجل  أو ح

غ  ل ال تارخ  م  وذل  179شه  ة،  الل ازعات  م بها  ت  ي  ال ة  ص ال ع هي  ال ة  م وق   ،
ا   اس، ل ي وح ات اد اس اع اق ق رصة  اع ال ا ق ي ي به عة ال ة وال أ ال ة ل ا اس

ازعات  أخ في م ل ال ل الإه،  فلا  الة ال ه ال ع في ه ع دار ول  ال ، على ع ال
م   ق اه، أن ت ها إ ة م ا في حالة رف اله اولة ال خ  ة ال ال ة  ح لل ال ال س

ات خلال   ل ة ال ار أمام ل ل م الق ادة    15ب قا لل ف وذل ت ال ل  م م إبلاغ صاح ال ي
ن  م  32 ة 95قان   .1992180ل
ــل وال    الف ولــة  لــ ال ع م ــ م ال عــ وقــ ألــ ) أشــه مــ تــارخ 03خــلال ثــلاث( الإلغــاءــ فــي ال

له ة 181ت ـ ان الع ـة والادارـة والقـ ن اءات ال ص الاجـ ـ اعـ العامـة ل ج عـ الق ل  ، وه ب
ــــ ــــي  ة ال ــــ د ال ــــ ــــي لــــ ت ، وال ــــاء الادار ــــة للق هــــا فــــي ال ــــل ف ف ولــــة أن  لــــ ال  علــــى م

عـة  ا ة ال ـفه مـ الفقـ ا مـا ن ها وهـ يـ ها وت ي ة فـي تقـ ـل ـ لـه ال وضة أمامـه إذ ت ع ازعات ال ال
ــادة  ن  03مــ ال وضــة أمامهــا فــي  09-08مــ القــان ع عاو ال ة فــي الــ ــائ هــات الق ــل ال " أن تف

 
ادة    -175 رق    03ال ام  ال ادة  01-15م  وال ن    05،  القان ادة    04-03م  لل ة  وال لة  ع م    07ال س ال م 

عي  لة.  10-93ال ق رصة ال ال عل ب   ال
ادة   -176 ام رق  15ال . 01-15م ال ه اق اته وم رصة وواج ات ال ل اء في ع س اد ال و اع   ، ي ش
ادة   -177 ام  14ال ات ا01- 15م ال ل اء في ع س اد ال و اع اته ، ي ش رصة وواج . و ل اته ا   م
ادة   -178 ام رق  13ال . 01-15م ال ه اق اته وم رصة وواج ات ال ل اء في ع س اد ال و اع   ، ي ش
ادة    -179 عي رق    9ال م ال س لة ، 10- 93م ال ق رصة ال ال عل ب ج  ال لة  ع ادة    ال ن  م ا   06ال لقان
03 -04 .  
ادة   -180 ال ال رق  32ال ق رأس ال ن س ة   95م قان   . 1992ل
ادة    -181 عي رق    9ال م ال س لة ، 10- 93م ال ق رصة ال ال عل ب ج  ال لة  ع ادة    ال ن  م ا   06ال لقان
03 -04 .  



 الباب الأول:الضوابط القانونية للوساطة المالية في سوق القيم المنقولة 

67 
 

لة" ادة  182آجال معق ه ال ن م 10، وه ما ت ـي  11-04 القان ـاء ال ن الأساسي للق ال القان
ه في أح الآجال".  وضة عل ع ا ال ا ل في الق ف  ن على أنه "  على القاضي أن 

ــادة     ــي فقــ نــ فــي ال ن ع الف ــ ــ  R.621-45أمــا ال ــالي علــى أنــه:"  قــ وال ــ ال ق مــ ال
عــة أم ف ن ال عــ ــ ال ــة ب ول ــ ال ل اق م ــة الأســ ــادرة عــ ه ــة ال د ــة الف ارات الإدار امــه ضــ القــ

( ا اولة ال افقات  ادات (ال الاع علقة  ة ال ال   .183ال

اني ع ال   الف

فاوض  ل ال و تأه   ش

ل فهـــ      ـــه، ولـــ ف رة ب ــ ق فاوضـــات داخـــل ال ة ال اشــ ـــه م ــا فـــلا  ـــا مع ســـ ش ــار ال اع
ي و اجة إلى  اع ه م ا ه ول اس فاوضات  ون ال اش ان ي هأع ول   .وت م

ـل مـا    ـه  د  ـ قلا  ـ امـا م ـ ن ع قـ خ ـ ـ أن ال ـا ن ن ـا وقان ان م ـل الأعـ ن ع ـ ى  وح
  ، عل به ام رق  ي ة (ت.ع.ب.م) ال ا وضع ل هل   02-97ول ان ال ل الأع و ت عل  ال

رصة. لة في ال ق اول ال ال ام ب   لل
ـة    ف الل له م  ع تأه ة و ه فاءته ال انا مفاوض على أساس  س أع ف ال ـ 184و  ،

لف ا ال فقا  ل م أه ل ال م  ق فاوض أن  و على ال اف شـ ـ فـي مـ تـ ة ف ـ ه الأخ ه هـ ل ل ت
ه. ل  أه   ال

ه     ول ـ ـ م ـة ت هل لـ الل ـ ان ال ل الأعـ ـ ل ت اء  س ع ال لـ وفقـا 185و دع ال ـ ، و
ة رق  عل ه في ال ذج ال ب ـ  99/03لل ، ي سـ ـ ال ف م ـ عـه مـ  ه وت وال  مل

مـــا ذج معل ـــ ا ال فـــ هـــ ـــة م ه تـــه ال فاءتـــه وخ ـــة و هلاتـــه العل شـــح وم ـــة لل ات ة ال ـــ ال ت خاصـــة 
شح    .186لف ال

 
ادة    -182 ن رق    03ال اي س  25  لـ  افلا  1429صف عام    18رّخ في  ال  09-08م القان ـ   2008ة  ف ي

اءا ن الإج ـة والإدارـةلا تقانـ د  ج.ر، ن رخة في 21، الع اني 17، ال ع ال ل 1429ر اف أب   .  2008ه ال
183- Art R621-45 du Code monétaire et financier, Modifié par Décret n°2011-968 du 16 
août 2011 - art. 3.  

ادة  -184 عي رقم ال 10ال م ال لة. ،10-93 س ق رصة ال ال عل ب   ال
ادة   -185 ام رق   02ال رصة. 97/02م ال لة في ال ق اول ال ال ام ب هل لل ان ال ل الأع و ت عل    ال
ادة  -186 لف وفقا لل ا ال ن ه ة  03و عل ة:م  99/03م ال ال ثائ ال   ال
لاد. - ة م شهادة ال   ن
ة. - ل اب الع فة ال ة م ص   ن
ها. - ل عل هادات ال ها م ال ادق عل خ م   ن
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ة:    و الآت ش ال ف في ال   و أن ت
لغ م الع  - ة على الأقل.  25أن ي   س
ة. - أخلاق ح ع    أن ي
عل العالي أو شهادة معادلة  - ا على شهادة في ال ن حائ   لها.أن 
ة. - ف الل ة ال م  ه فاءة ال ان ال ا في ام ن ناج   187أن 
ــة     هــل  (ت.ع.ب.م)عــ رئــ ل ــي ي قة ال ــا اء ال ــ وجــ ــة ل لــف، ل لامه لل عــ اســ ة  اشــ م

ــ  ـ ــة ت ـ ــة و رصـ ــل ال ة داخـ ــع ـ ــة ال ـ ل أن ــ ــا حـ قة أساسـ ــا ـ ر ال ــ ـ ــح، ت شـ ــها ال ــى أساسـ علـ
م  ــ له، تل سـ الـ سـ ـاب ال اسـ ول ح مفاوضـا  ــ شـح،  ـة لل اقـة مه ـة  ـل الل اتهـا، ت ل ع

رصة ا ة ب ـة ش ه اقـات ال ـائ علـى ال اء ال أسـ ل  ـ سـ لة  ق ا  ،188ل ال لـغ هـ علـى أن ي
اص  لاء الأش ف على ه س ال ر لل ل على الف   .189ال

لى     ــ لــة، ي ق ــ ال رصــة ال ـ ب ة ت له لــ شــ ــ ــة وت ه اقـة ال فــاوض علــى ال ل ال ــ عـ ح
ة ا ف أوام زائ ش فاوض ت اول، وله أن  ال ابها، و ح ال ل ل ع ي  ة ال سا ل
. س ة ع ال ا ة ن   ح ال

قـــ أو نهـــائي، فــــي حالـــة إخلالــــه     ل م ــــ ـــة  ه ــــه ال اق فـــاوض  ــــ مـــ ال ـــة أن ت ـــ لل و

عـاملا ـ سـلامة ال ل  ــ رصـة،  ـة لل ص ال ـ ــة وال ن اعـ القان قـه للق اماتـه أو خ ت داخــل ال

عـــامل بهـــا،  ـــالح ال ـــ  ق، و ـــ قابـــل علـــى ال ال ـــة و لغـــه للأن الل ـــ وت ال ارهـــا  ن تعلـــل ق عـــ

هال ا فاوض ل ل ال ع س ال  الأم ولل ي    .190ع

ة:     ال الات ال ه في ال ا قف ن فاوض أن ي   ا  على ال

ه. - ال ل ل ع س ال  غادر ال ما   ع
.في حالة ت - س   أو ش ال

 
لة. ق ال ال ال شح في م عها ال ي تا ها م شهادات ال وال ال ادق عل خ م   ن

ادة   -187 ام رق   03ال و ت 97/02م ال عل  رصة.ال لة في ال ق اول ال ال ام ب هل لل ان ال   ل الأع
ادة  -188 ة رق  05ال عل رخة في  99/03م ال ان  16ال ة1999ج ه اقة ال ح ال علقة    .، ال
ادة  -189 ام رق  04ال ادة 97/02م ال ، وال اب ال ة رق  09، ال عل   .99/03م ال
ادة   -190 امم    06ال رصة. 97/02رق  ال لة في ال ق اول ال ال ام ب هل لل ان ال ل الأع و ت عل    ال
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ـات      ل م وسـ آخـ فـي ع قـ عـ أن  ه  ـا جع إلـى ن فاوض أن ي ة  لل الات الأخ ه ال وفي ه

رصة  ارال س إخ ر ض ال ه أو ع رفع ال ال أص ع أنه ق قام ب ة    .191الل

ـادة     ـ ال ـي فقـ ن ن ن الف ة للقـان ال ـة العامـ 3-312و ـةمـ اللائ ال اق ال ـة الأسـ علـى 192ة له

ـه ـة ع ا ن ن ف ـ ي ي ـ الـ ع اص ال ار أن الأشـ مات الاسـ م خـ ـ مقـ ورة أن  ،  ض ي ـ (ال

ة، ال ول ع مقاصة الأدوات ال اول ال ع ال ي ما  ـادة 193م ه فـي ال ـار إلـ اص ال -312،الأشـ

اف م21 هلات وم  يه ال الأدنى م ال فة. ) ل ع   ال

ل اني ال  ال

ات ا س ن ات في ال ل رصة  ع  ال

ل ع     ـ سـ ح ـالي ال ـاد  علـى ال هـائي الاع ـة مـ ال اشـ الل ه ي ـا ـال فـي ن لـة م ق ـ ال  ال
ـ عامـل ق رصـة فـي ال ف علـى ال ـ ل ال ـ ا ال رصـة فـي رسـ او  ال ور  هـ قـة ضـ ا ل ـ  ن

رة ات، تل وخ ل ل الع اول ل ا في س س أه ل ال ه ة ال الي أن لة ال ـا فـي ال اول  ن تـ
لة لا ق ال وت ال عال (الأم ا ف ع (الإرشاد  الأول) ون اني). الف   ال

ع  الأول  الف

ا اول ن لة ال ت ق ال  وت ال  الأم

اء     رصة ع وس ات ال ل فع ون  في م ة ال ال ة ذو  م ال فاءة ال عامل وال  علـى في ال
ة الأوراق ال قة ال اولها، و ات  أه ب وم ت ا ي ن م ال ـ مفاوضـة هـي سـ لبهـا ا قـ لـة ال ق  ال

ال  وت أولا ا.الأم  ثان

 
ادة  -191 ام  08ال رصة.97/03م ال لة في ال ق اول ال ال ام ب هل لل ان ال ل الأع و ت عل    ، ال

192-Article 312-3 Règlement général ; en vigueur au 03/01/2018 [https://www.amf-
France .org/fr/eli/fr/eli/fr/aai/amf/rg/article/312-3/20180103/notes ] . 

193- L’Article 312-4 Règlement général ; en vigueur au 01/08/2022. URL = 
[https://www.amf-france.org/fr/eli/fr/aai/amf/rg/20220801/notes] 



 الباب الأول:الضوابط القانونية للوساطة المالية في سوق القيم المنقولة 

70 
 

ا اول ال أولا: ن لة  ت ق  ال

ـاك مـ يـ أنهـا تلـ     اء، وه عـا وشـ لـف الأوامـ ب فـاوض فـي م لـة ال ق اول ال ال ة ت ل ع ق 
اء  ــ ــلال إجـ ــ خـ ــة مـ ـ ال اء الأوراق ال ــ ــع وشـ ـ ــاها ب ـ ق ــ  ـ ــة، و رصـ ــل ال ــ داخـ ــي تـ ـ ــة ال ـ ــة الآل ـ ال

او  ـ ـات ال ل هـا، وتـ ع ة ف ـ ه الأوراق مق ن هـ ـ ة أن ت هـا شـ ـفقات عل ل ال ـ اء م ة وسـ اسـ ل ب
ائع وال  ة ب ال اش ال علاقة م ن ه   "194دون أن ت

لــف     ر م ــ ورها ت ــي بــ اول، وال ــ ــات ال ل ــة ســ ع ا ــ وم رصــة ت ــ ال ة ت قــع علــى شــ و
اول. ا ال ات ه ارات ل ات والق عل   ال

اء وال    ـ ار أوامـ ال اول فـي إصـ ـ ـات ال ل نـة لع ة ال اص الأساس ل الع ـ إلـى وت ـع مـ ال
رصــة عوســ  ــات ال ــة ل اءات ال اعــه للإجــ ــ ات اول عــ  ــ ــ أمــ ال ف ــ ب ا الأخ م هــ قــ ل

عــ خا ــة  ال ارد علــى الأوراق ال اول الــ ــ ــا ال ــا أن مــا يلاحــ أن ن  ، ل ــ ــها، إذ ل ائ ة مــ خ صــ
ا اول أ ال ة و  أنه ق  ال اء للأوراق ال ع وش ة ب ل ع ام  عا ل هانقل ملال نـاللت رة قان ق ، ة ال

ة قاصة وال اع وال اءات الإي ام إج لة في إت   .195وال
اق و     اول ال ن لة ت ق س ال ـام لل رصة إلى ثلاث أق ات ال ل لافوذلـ  في ع  مهـام ـاخ

سـ ـا ذو ال ود  ال ـ سـ ال ـا وال ائ ذو ال ـاب الـ ق لل ـ لـة فـي ال ق ـ ال اول ال ـا تـ ، ه
، ون اب ال اول ل ا ال اول ن اص ث ت اول الأوراق ل ال ائت الة ج  اب ال    .و

اول-1 لة ال ت ق اب ال اص  لل  ال

سـ    ـاد  له علـى اع ـ ـة، فقـ فـي حالـة ح ه ه ال ارسـة هـ رصـة  ات ال ل س في ع م ال  ق
ا ذ ود، غ ن ـ لح مـا أو م ـه ـ ل عل سـ" كـ ـا ذو ال ائ ال ـار "الـ ا الإ ، إذ يـ فـي هـ

لة ق ع  م اء أو ب اص ع  ش ه ال ا ف ل   .196م ال
ار في وذل    ق  ت إ لة ال س ق ة ال ع ان ال ها ول ل امها س ع أو اء وان لة   ب ق  م
ـات  أو ـة م قـع لعقـ  وفقـاً  مال ـه مـ م ف عل ف ـ ـ ر تلـ الأوراق أو مـ  ـ ة م ـ شـ ـ ت  ال

لة ق   .197ال

 
د،    -194 ل م اس   ال مقارنةع  ة  ن قان دراسة  ة،  ال ال الأوراق  اول  ة،  ،  ت ق ال ي  ل ال رات  الأولى، م عة  ال

وت،    . 291ص ،  2009ب
ني    -195 ا قادر، ال القان ا اب ف  الله، ه عة  ح ت لة ال رصة، م ة في ال ال ة الأوراق ال قل مل ل

ل   أب ن،  ال د  الع ون،  والع ادسة  ال ة  ال ة،  ال ة  الع الإمارات  جامعة  ن،  القان ة  ل ن،  ،  2012والقان
  . 239ص
ادة   -196 عي رق  07ال م ال س رخ في  10-93م ال رصة ال ال1993ما  23ال عل ب لة.، ال   ق
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ج     ل ي رصةو  على ك ات ال ل ا  ي أن س ع و عل خله ش ها ن  ة كل على ت   ماس  ف
ق  في وذل لل ه  ي ان  ب ة م خلال  ة  ال س رصة ال ات  ي  أن و   ،لل ل اول ع   ت  ت
س ن  أم":ارة ب ال اب   ع ل اص  ال ع ال   . "198ال
ـا    لـ  أنـه ك ـال ت ـي الأع م ال سـ بهـا قـ ـالي ال ـ  ال ف ـع أوامـ ب اء أو ال ـ ـة لـلأوراق ال ال  ال

الح ه ل ف رصة داخل م ر إلى ال فاءة م ك ق ل وال ون  في الع ة الأوراق إدارة ش ال   .ال
ا ق  ال مفاوضة :ثان لة في ال ق اب ال ائ ل  ال

رصــ   ــات ال ل ســ فــي الع خل ال ــ عــ تلقــي ي لائــه وذلــ  لا لع ــ ه و ــف الــة  ه ال الأوامــ ة فــي هــ
، مقابل ه لة. م   ع

    ، ـ ا الأخ اسـ هـ ـاب  ح ح فـ ـام  عـ ال ـان، إلا  ع لأ ش  اء أو ب س أ أم ش ل ال ق ولا 
ه  ــاء هــ ــل ثــ إم ف الع ــ ــع مــ  اء أو ال ــ ــاب إلــى جانــ أمــ ال ح ال قــة فــ ث ى ب ــ وملــئ مــا 

اف للع لغ ال اع ال ، مع إي ف ثائ م ال اء.ال ل الإج ة م   ل
ات     ـا ـاد سـ ح ه م رصـة وزـائ ـات ال ل اء فـي ع سـ مـة بـ ال ـاب ال ح ال ة ف د اتفا وت

هــا، أمــا إذ  عــه عل ــاب وت ــ صــاح ال ــة ال يــ ه ــل فــي ت ــة ت ام دا ال ــ ــ ب ــائ وت ال
ـأداء ا لـف  ـة إعـلام ال ـان  ـ ب ـ  ـ مع اص تعل الأمـ  ـ أو الأشـ اسـ ال مـة  ل

اف  ا أصـ ـ ـة و ع الاتفا ضـ مات م ـ ـان ال لا عـ ب ، ف ع ا ال ال اس ه ف  هل لل ال
ة  يــ مــ مــة، وت ــل خ يــ أســعار  ورة ت الإضــافة إلــى ضــ مات،  ــ ه ال هــا هــ ــ عل ــي ت ات ال ــ ال

ة. ه الاتفا ة ه   صلاح
ة ف    ان ا  أن ت اتفا قـا للقـ ـة  ه ة ال ال مة  أداء ال لف  م ال ا يل اب ب ح ال

ـي مـ  ـائ الأوامـ ال ـة خ ه الاتفا رج ض هـ ورة أن ي الإضافة إلى ض ل بها،  ع ات ال وال
ر  ــ ــات إعــلام م ــ و ا م ــ قــة إرســالها و هــل، و مــة ال ــأداء ال لــف  ســل إلــى ال شــأنها أن ت

ـي الأوا ع افـاة ال هـا م ج ـي يـ  ـات ال ح ال ضـ ـ ت ـل مـا سـ  ـلا عـ  ها، ف ف و ت م 
ـة  اف ـف عـ ال اته، مـ جهـة، و ـا ة فـي ح ـ ق د ال قـ ات وال ات ال علقة  مة ال عل ال الأم 

ا ـ ي و ــ ـات ال ـ تعل ف ـات ت ــا  ـاب أ ح ال ـة فـ ضــح اتفا ، وت ــة  مـ جهـة أخـ ق ـة ال غ ال

 
اد -197 ام رق  52  ةال . 01-15م ال ه اق اته وم رصة وواج ات ال ل اء في ع س اد ال و اع عل    ، ال
اد -198 ام رق  26  ةال . 01-15م ال ه اق اته وم رصة وواج ات ال ل اء في ع س اد ال و اع عل    ، ال
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ــاب  ــة ال ذج اتفا ــ د ن ــ ، و قــ ــاب ال ــ ال لفــة  ــة ال ــة ال س ة واســ ال ل ــ للأوامــ ال
ة ة م الل   .199ج تعل

د و     ـ ه ت ـة هـ و الاتفا ال شـ ع ـاب  اسـ ا ال ـ ق  و ـات  حقـ ف كـل وواج  ـ لـ مـا حالـة وفـي ـ
س لا ال ـ ـ لـه م ات  م ـا ات، حفـو  ح ـه سـ ـاء عل ـة إم ات  ماسـ مـع اتفا ـا ات -ح  حـاف سـ

ـ  ف مـ مع فـل) م.ب .ع.ت .ل (ـ ات  لل ـا ا ماسـ ح ـ ع ـائ أن  ـ لل ـا  ـه،  ائ حـاف  –ب
ه أنف ارونه  ات     .200س

ائ م ي ارسال الأوام    ـي ال و ال ـ لة ووفقـا لل ـة وسـ أ رصـة  ـات ال ل ه تـ إلى وس ع يـ ا ت
ـة فـي ح" اتفا ـاب  فـ ـالي "ال ال ، و ف ـ قعـة بـ ال ـ ال ـة، وسـائل ـ إرسـاله عـ  ون أو  إل

ل نة رسالةأو  هاتفي، ت ل... م ص   . 201ال
ـ     ـه ـا  ال حفـ عل ـي الأمـ ها ال ل ـه مـ اسـ ـار فـي زائ ـ إ اول ت رصـة الأسـه فـي تـ  ال
ه في وذل ا ا ال  ح ض  له ـ  علـى الغ ـ م ـل بـ ال الـه والف اصـة أم ات  ال ـ هـا ال  م

ة ق ال و  وال ه أم م202زائ ق س ، و ف  ال ل ت ق ق ـائ أوام ال اء ال ـ ـع، أو ال ة لـة ال ـ  ف
ة ف  ق  الأوام صلاح اته م ال ا د مقابل في ح ة وج ال ة أو ال ق   .203ال

ة     ـا ـة ال ال ب الآجـال وعلامـه  ن فـي أقـ ـ ـة لل ل ـ الع ف ـ ت أك سـ ب م ال قـ  ، ف الأمـ ع ت و
ــ  ف ى إشــعار ال ــ قــة ت مــات ضــ وث عل ه ال ــل هــ ــ  لات، وتق ــ لــف الع فع إضــافة إلــى م ــة الــ واج

سل  ةال ي ل ام الع ع إت ة  اش ل م   .204إلى الع

 
ادة   -199 ات  09ال ل ة ت ع ام ل ها رق م ن اق رصة وم رخ في   02- 03ال م عام  15ال اف   1424م ال
ة  18 ات، 2003مارس س ات وحف ال ا عل  ال د  ج وال ارخ  73ر الع ف  30ب   . 2003ن

ادة  -200 ام  19ال و 01-15م ال عل  اد، ال . اع ه اق اته وم رصة وواج ات ال ل اء في ع س   ال
ـام رقـ  96ادة ال  -201 ا  03-97م ال ـ لـة، و ق ـ ال رصـة ال ـام العـام ل ال علـ  ـادة ال ـام 21ال -15، مـ ال
و 01 عل  اد، ال . اع ه اق اته وم رصة وواج ات ال ل اء في ع س   ال
ادة    -202 ة الأولى 18ال ة  الفق ان ام وال و 01-15م ال عل  اد، ال اء  اع س اته ال رصة وواج ات ال ل في ع

. ه اق   وم
ــــادة  -203 ــــام  22ال ــــام مــــ ال و 01-15مــــ ال ــــ علــــ  ــــاد، ال ــــاته  اع رصــــة وواج ــــات ال ل اء فــــي ع ســــ ال

. ه اق   وم
204-  ، ائ ني في ال ارها القان رصة، و ال في ال اء ال س و ومهام ال ، ش ة ن  revue desسل

Reformes Economiques et Intégration en Economie Mondiale, ESC,n°7/2009.،  51ص .  
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ات-2 لة ال ت حاف ق اب ال ج  ل ل  الغ   ت

إدارتهــا    عهــ  ــي  رصــة، وال لــة فــي ال ق ــ ال اردة علــى ال عــاملات الــ ل ال ر حــ ــ ــة ي ف ــا ال ن
ل  خ له ب ة ال ال اء الأوراق ال س ب  عق  ج في الغال ل قـاره م لاء لاف خ لهـ ـ ه ال ، و

ــ قــادر  ــارا وغ علــه م عــة ت دة وم عــ لــة م ق ــ م لاكــه ل ة وام ــ ة فــي لل اســ ارات ال ــاذ القــ علــى ات
ــ  ـ ــها ل ضـ ــ تع ــا مـ فـ ن م ــ ـ ــا  ــا مـ ـ ــه غال ــا أنـ ـ ها،  ـــ قةت ــ ـ اع ال ــ ـ اص وال ــ ء للأشـ ــالل ـ ، و

ة. ف ا م تفعة مقابل م ة م ائ مال ل على ع   ال  ال
ل     ةوت لة ال حاف ق ارات  ال عة اخ ة  الأوراق م م ال لو ال ا ت هـا، م ـا م ان م م قـ  و

ــ سـ ــ ال ـ ــ ال ــ فـ لـ ق ــاة ال ــ  ودارتهـ ـ ــات ال ـ ــ أو ه ـ ع ــ أو ال ـ ع اص ال ــ ـــاب الأشـ ل
اعي   .205ال

ف وســ ع    ــ ــة مــ  اف ــ ال رصــة يــ ت ــات ال ــام ل ــ ال اشــ عــ  ل م ــ ــ إمــا  ع ال
الة ت ت  فات اللازمة وفقا ل اب م  ن ال ف صاح ال ه م  قع عل ع عق م  ش - ض

،  -مع  أو  عي س ة ال وال اش ع  ه ل غ م اعي أو  س  ال ي تع ال ال
ة لها ت ة م س   .206ك

فـ ـ أن و    ا ال ـ هـ ـات  عـةل اضـتي ل ـام بهـا،  الع ال ـادر  سـ أن ي ـ لل ـي  ال
د  و  و لش غ اب  ت ة ال ها،ال وأج اجه ي  م ا ال قابل ، و ال جـ  ال  علـى ي
سـ قـة ـل أن ال ـل ب ـ ل م  لـه الـ سـل ال ـ ل مو اله عـ ع اض  اسـ ـ لأغـ  تلـ أخـ غ

دة ـ ال207العق   في  ال قـة ت ل  ـل حـ ة للع ـ قة وم مات د م معل ق ه أن  ع عل ـة، ، و اف
ضع  ن في ال ل  امه ب س ع  ه فلا ش أن ال مات الهامة، وم عل ها م ال ققة وغ الأراح ال

 
دو  -205 عــ اف  ت ــ الأهــ ــات ح اف اع ال ــاك أنــ ــلة، فه ف دود ال ــ ف ال ــات ذات هــ اف ــال ــى ال ف  م ــان الهــ

ــل  ف دود  هــال ــ مــ ق ،ت ــ ــة م ات ال ن مــ ســ ــة ســ اف ــة هامــة مــ ال ــات ، و فــإن ح اف رةال ــ وهــي  ال
ــل ــ ودخــل ذ مــ  ــا بــ دخــل ذ مــ ق ا ت ــ ه و ــ خل ون ــام الــ قا بــ ان ــ ــ ت عــة ت ــة م ، حاف

ات ذاو  اف ف ال و ال ائـ ه ن هتت ه ـ الف ق جه إلى ت ع ال ه  ي ت ات ال س ات أساسا م أسه ال اف ال
ــة و وت ال ــاح ال او القادمــة، ــ علــى الأر ــ ص، أخ ــام الفــ ــعى دومــا لاغ ــات ت ــة وهــي حاف ــات ال اف مــي إلــى  ال وت

عـ تفعـة ن ـ ال رجـة ال ل ب ـالق ـة  ائ ال ل علـى فـ ـ :  ا مـا.ال ـ  .Pierre Haour, LA BOURSE أن
Edition ARMAND COLIN. 1963. P26.  

206 - Pierre Haour, op.cit. P26. 
ادة    -207 رق    23ال ام  ال في  01-15م  رخ  ال ل  15،  ات  2015  أب ل ع في  اء  س ال اد  اع و  عل  ال  ،

 . ه اق اته وم رصة وواج   ال
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ا  عــ تلقــي الأوامــ مــ هــ ــل  ــاب الع اســ ول ــة  ال ــع الأوراق ال اء و ــ م  ــ ــل لأنــه يل ني لل القــان
  .208الأخ
الة إلغاء     اب  أحـ  م وق  أ في ال و ة أسـ اف وذلـ لعـ ـ ـل الأ لة و ـة وسـ ـ ، ملائ ل

س ف م ل الإلغاء أن   لـه  م إشعار على ال ات اللازمـة لع ضـ سـ ال ه ال م  ق
اب الإلغـاء، و  أسـ علقـة  ا الإشـعار لـغوال ة فـي الأقـل علـى هـ ـة مـ ـام خ حـة أ ف ـلل ال رصـة، ع  ال

اا ـ مو ـل، الع إعـلام تـارخ مـ ءب د  إقفـال قـ ـ ـاب  ق ح ال ـ ـ م  و ـادرة أ لأخـ  لهـغ اء م  لإجـ
ـات  ل ة ع يـ ـا ،209ج جـ  ك ـل علـى ي م الـ ال الـة إلغـاء قـ ـة  أن ال ـات لـع ل ل ـ ع ت
رصة ة ال اس نة رسالة ب فقة م صـل وم لام ب ـة رقـ  ،210اسـ ـام الل ا وفقـا ل لغـى  03 -96هـ ال
ي رق في ح  ام ال الف 01-15ال الة إلغاء إلى ن  أ في  ل ال ال  .211ال

ا ا: ن ال  ت ثان فقي  الأم عي ال  وال

ــادة     ح ال ــ عي رقــ  07ت ــ م ال ســ ــة، 10-93مــ ال ان ة ذ  إم رصــ ــات ال ل ســ فــي الع ال
ـة  ال ـ ال د للأوراق ال ال ع  ال ع م ج ام ب الأم ود م ال ا غ ال ال

 
اف    -208 أص ض  فات  ال ع  ت ع  ة  ات ال ل  للأص ازن  م ت  على  أساسا  ة  اف لل الفعال  ال  م  ق

لة على س و  ارة ال ض ال ، وتع ا ل م ال قل ال ح  ة، وه ما  ال جات ال ق على س آخال ح ال   ، ال

ة   اف ال ت  ح  ل  ة  في  و اف ال اف  أه اجعة  ها  م ة  وت اع ام  رصة  ان ال ات  ل ع أو  وس 
ات أك  ار في س ال م خلال الاس أس ادة ن ال ة، إما ب ال ة ال ض أ على ال ي ت ات ال غ ار،  ال م

وما   رة  ات  خ عائ ة  اف ال ة  ن اعفة  ة  ا   ثاب ق  ،  ال ص  ف ام  اس ااغ ال ق  ال في  اء  ل
أدنى الأسعار ا   او   و  ، قق دود ق ت اف ال ن أه ما ت تفعة أو ع ن الأسعار م ما ت ع ع سل ات   ل ل ع

رصة   ورات الاال اته ح ال يل حاف ة ال في تع اع ار م افقة أك  أو ال ات ال ار ال اخ ة  اد ق
ق  ال ل  ورة  في  إلى ض الإضافة  لة،  ال م  ة  فا  ة    ،الاح ب لة  ق ال ال  ة  حاف ت  أن  فلا  

الها في حالة  100% ع ا اس ي تأتي، و ص ال ام الف فقات واغ فع ال اورة ل هام م لة  ة م ال ك ح ، بل  ت
ا ع :    ل.الاس انأن ح ال ع  وز  حالة    ،ب ع إلى  الإشارة  ة مع  ال ال الأوراق  ق  ت س في  ة  ال ال ة  سا ال دور 

، ن ت رصة  ،   ب ال م  ة وعل اد م الاق العل ة  ل ة،  مال إدارة  ع  ف  ، ال م  في عل اج  ال ل شهادة  ل ة  م
ة جامعة ر ق   . 103.102، ص.ص م

ادة   -209 ام رق  20ال رخ في  03-96م ال ة  9م ل ات  ،1996ج ل اء في ع س اد ال و اع عل  ال
رصة (ملغى)     . ال

ادة   -210 ام رق  21ال رصة (ملغى).  03-96م ال ات ال ل اء في ع س اد ال و اع عل    ال
ام رق   -211 ات ال 01-15ن ل اء في ع س اد ال و اع عل  هال اق اته وم   . رصة وواج
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ــ ـ ل الل ع ـــ رها الـــ  ـــ ـــاب م رة ل ـــ لقاهـــا  ال لـــة ي ـــي للادخـــار، وذلـــ مقابـــل ع ســـ ء العل ال
ل  ض م ق ا الغ ر له فج عق    .212ال

ن  فقـ     ـ ـ ال مـ ت ف الأمـ سـ ـ عـة مـ أو ال ك م ـ ة ال ـار ـاب فـي  ال د  الاك ـ  و
هـا هـا ح ف مـ وت ر ـ ـ ال م أخـ  الأمـ ـار عـ و ل الاع ـ ـة و ل ـ الع ة ح ـ ـة الف م  ال

  .213لل
ــل    ع رصــة  و ــات ال ل ــل علــىوســ ع ــال تقل عامــل ت ادا  ال مــات  إلــىاســ عل ة ال ــ فــاءة وال  وال

ة رات ال ي والق ف ال ـا ت ـه و قـ ل فادة ت عـامل اسـ هـا ال ـ  ،214م سـ و ـ  علـى ال ق  ال
ـات  ـإرادة والأخـ  ـ وتعل ـ  ـ  ـا ال ـ  أو الأدنـى ال ـع ال ـى ل اء أو الأق ـ  شـ ال
لة ق    .215ال

ه مـ     ة مـ يـ ـات ج اب ف ق د ال واسـ س على زادة ع ل ال ع ال  ار ت الأم وفي إ
ــة  اف رصــة، إذ ال ا فــي ال ــ ــ تعق ــة الأك ق ات ال ــا عــ مــ ال ــفقي الــ  ــعي ال ــا ال خــلال ن

ات الإعلان وال ل ش ه م ق اح ، وم ائ اب ال ق اء في اس س ة ب ال ي ار، أدت ال ج للاس و
د  اول العقـ ـات تـ ل ـعي مـ أجـل ع ـ وال ال ـام  ـ لهـ ال يـ إذ  ـا ج اء ل سـ اث ال إلى اس

ـــائع ل ال ن 216الآجلـــة حـــ ـــه مـــ خـــلال قـــان ة عل ـــ ـــي  1885مـــارس  23، وقـــ تـــ إضـــفاء ال ن الف
اق الآجلة الأس عل    .217ال

رصة م خ    ات ال ل م وس ع ق ض و و اد وع الأف اش  ال ال الات فقي  عي ال ام لال ال اس
لــف ــل  م ة إلــى مقــ ع اشــ جــه م ــ ال اء عــ  ، ســ ــائ ر مــ ال ــ قــ ل علــى أك ــ ســائل لل ال

ـة م اص أو فـي الأمــاك الع ـة، الأشـ ــالات الهات ام الات ـ اسـ رات ل أو عــ  ــ ه علــى ال ـ
ـــ ال ار فـــي ال ض الاســـ لـــة وعـــ لـــف  ق ــم ماتـ ــاراتهخ ـ ها ه واس ـــ تقـــ ي علـــى  ال ـــ ، مع لهـــ

غـ  ـ ي عـي أو مع ل ش  فقي  عي ال ف ال ه رصة، و ال ال ته في م ه وخ ت

 
ادة   -212 عي رق  07ال م ال س لة10-93م ال ق رصة ال ال عل ب   . ، ال
ادت  -213 عي رق  32و 31ال م ال س لة10-93م ال ق رصة ال ال عل ب   .، ال

ة، -214 ي ن ق وال الع ق لة ال رصة، م ة ودورها في ال ال ة ال سا ة ال ة، دراسات اقأه ان م والإن ة،  عل اد
ل  د  2ال   . 58، ص 1،2013،الع

215 -Deschanel Jean- pierre, La bourse en clair, Edition Ellipses, Paris, 2005,p114. 
216- Ripert (G) et Roblot (R), tome 2-14 édition -2008- n°1866 , op cit, p90. 
217-Loi du 28 mars 1885 sur les marchés à terme. Publié sur le lien : 
[https://www.legifrance.gouv.fr/affichTexte.do?cidTexte=LEGITEXT000006073428&dateText
e=19880. .131]. 
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ــي  ــ فــ ائــ ــى ف ل علــ ــ ــ ف ال ــة بهــــ رصــ ــي ال ارها فــ ــ ــا واســ فهــ ــه ل الــ ــ أم ء مــ ــ ــ جــ ــ ــي ت فــ
ل ق   .218ال

ن ال    ادة  وفي القان ام رق   2ائ أشارت ال ـة علـى  02-96م ن ـاره ق اع ـفقي  عي ال إلى ال
ي للادخار ء العل ادة 219الل ة رق  2، أما ال ام الل ها 03-96م ن فه ح جاء ف ع ق ل ، فق ت

ة، م ا في الأماك الع له و ازله أو أماك ع اس في م ال ل عادة  ا ال ال ي وال  " ن
عهـــا أو  لـــة أو ب ق ـــ م ـــاء  اح اق ـــ ـــ اق اء ق اشـــ ســـ ســـائل وال ـــة وال ـــات الهات ال ل عـــادة ال ع ـــ

ها" ة نف مات أو إرشادات للغا ة تق خ اء  لة س ق عل  م ات ت ل ة في ع اه   .220ال
س    ام ال فقي  عي ال خل ض ال ع أنه ي ا ال ح م خلال ه ر و هـ اس مـ ال الال  

ت بهـــا، و مات مـــ لـــة وأ خـــ ق ـــ ال ـــاب فـــي ال م الاك ا قـــ ، ولـــ يـــ هـــ ه ـــاراته علـــ ماتـــه واس خ
ادة  ا ل  ن ال ها،  ا م ع فقي وذ فق  عي ال ارسة ال ر م ع ص ع م ح ج ال

عي رق    07 م ال س ل تـ  10-93م ال ، ولـ ـا ا ال ـام  لهـ ور ال جـ صـ ـا  ا ال إلغـاء هـ
رصــة  01-15رقــ  ــات ال ل ســ ع ــ ل ــي  ات ال ــا ــفقي ضــ ال ــعي ال ف ال ــ الــ لــ 

ام بها.   ال
مـة     لـة أو ال ق ـ ال ة ع ال مات م ة ت معل س م ت ال م م م ال ل و

ه ل فقي، وذل ب عى ال ع ال ض ر م ة ت م ة ع س ة أو م ل ش م  ه، إذ تل ا له ورسالها إل
ادة  ر في ال ج مالي آخ م ة أو أ م ة 30أوراقا مال قا مـ ي للادخار، أن ت م ء العل الل  ،

ة  ــ ــ ال ــا ت ة وج ـ ه ال ــ هــ ــة، ت ف الل ـ هــا مــ  أشــ عل عـ ال ر  هــ جهـة لإعــلام ال م
ها  هاووضع ا ر ن ة وت ال   .221ال

 
اص،    -218 دة م الأش ة م هه إلى ف ج فقي ي ت عي ال ن ال فقي والإشهار  في  عي ال ق ب ال والف

جهة  على ع الإشهار ا لة ال ق اء ال ال ع على اق ائح وال ع تق ال ا   ، ي ف العامة دون ت ه ل 
فقي. عي ال ل ال ات تق الإرشادات ول م ق ل لة م ع ق ات ال ال ا اب ح ف وأص   لل

ادة    -219 رق    02ال رصة  ال ات  ل ع ت  ة  ل ام  ن في  02-96م  رخ  ال ان    22،  الإعلام 1996ج عل  ي  ،
ة إلى   أ علان ي تل ات ال ات واله ف ال ه م  اج ن لة، ج  الادخارال ق ا م ارها  د  الر    ع إص صادر    36ع

ان   01في    . 1997ج
ادة   -220 رصة رق   02ال ات ال ل ة ت ع ام ل اته 03-96م ن اء وواج س اد ال و اع عل  .، ي ه اق   وم
ادة  ا  -221 عي  41ل م ال س لة10-93م ال ق رصة ال ال عل ب ج  ال لة  ع ا  ال ن    16دة  ال - 03م القان
ادة    04 ام ل.ت.ع.ب.م رق    03، ال ي 02- 96م ن ات ال ات واله ف ال ه م  اج ن الإعلام ال عل  ، ال

ة إلى   أ علان ارها  الادخارتل لة.ع إص ق   ا م
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ــادة      ــ ال ــ رقــ  2وقــ ب ف م ال ســ ا الإعــلان  95/438مــ ال ها هــ ــ اجــ أن ي انــات ال ال
ـة ن ة للإعلانـات القان سـ ة ال ـ ا الأخ في ال ورة ادراج ه ا الاعـلان 222وض ـ هـ ورة أن ي ، وضـ

ع اس عل  ا ي س  ارع ال ا ع م ضا م ـة، ع ة ع ت الأسه ال اج ال ال ال الأم
ـ علـى الأقـل  ـها أو ت انـات نف ائـ إلـى ال لاغـات فـي ال لا ع ذل  أن ت الاعلانـات وال ف

ه ت  ي ن ة ال ن ة للإعلانات القان س ة ال د ال ها مع ذ الإعلان وع خ م   . 223إلى ن
، وفـي حالـة     خ ـ ف ال ـ ـ ت ا م أجل وضـعها ت ا أساس ة أم ة الإعلام أش على ال ع ال و

ة أش ح ال ـ   224رف م ض،  ـالغ ـة ولا تفـي  ا ـ  رة غ ـ مات ال عل ها أن ال ع م أو إذا ت 
ا، ده ـ ي ت ل والأجل اللـ مات ح ال عل ع ال ر ب  ة ال ال ة م ة  لل ـل إذا رأت أن م

ه  ــ هــ ــة ن ــ لل اتــه،  اج ر ب ــ م ال ــ ، وذا لــ يل ــي ذلــ ق ق  ــ ــ لل ــ ال ــ وال ال
ها ـــ ـــال ن افـــة ت ر  ـــ ـــل ال مـــات وت عل ـــ 225 ال ـــ وقـــائع غ ـــ أو ن و ، وفـــي حالـــة إخفـــاء أو ت

ن  ت القان اب ي ر على الاك ه اء وح ال دة لإغ ج ـادة م قـا لـ ال ـة ت ائ ـات ج مـ  807عق
. ائ ار ال ن ال   القان

ــادة     ــ اشــ ال ن ال ( 28وفــي القــان ــال رقــ ق رأس ال ن ســ ة 95مــ قــان ــ ــة  1992)ل ام ال
ا  عــ لهــ ل ال ــ ــ فــي ال ــة والق ــفقي مــ اله ــعي ال ال ــام  ــ لل خ م ســ علــى تــ ل ال ــ ح

ا ض، وذا تــ م قــ الغــ قف ال ــال ار  ار قــ ــة إصــ ز لله ــ ــادة  ه ال ــام هــ ام أح ــ ــا دون اح ولــة ال
اوز ثلاث ( ة لا ت ه 30ل هـ هـ قـف، وذا ان ة ال اءات خـلال مـ ـ مـ إجـ ار مـا ي د القـ ـ ما و ) ي

 
ادة    -222 ف رق    02ال م ال س ان    438-95م ال رخ في أول ش اف    1416ال ، ي  1995د    23ال

عات، ج ة وال اه ات ال علقة  ار ال ن ال ام القان د ت أح   . 80ر الع
ادة    -223 ف رق    03ال ال م  س ام    438-95م ال ة  ي ت أح اه ال ات  علقة  ال ار  ال ن  القان

عات.   وال
ادة    -224 ال دت  ع ة    06وق  ل ام  ن ات    02-96  )ت.ع.ب.م(م  ل ع س  ل ة  أش ال ح  م ة  الل رف  اب  أس

ها وف أن ص عل ثائ ال ال ة  م إرفاق ال اتها، أو ع ة وتعل ة الل ة لأن قة ال ا م م رصة وهي: ع ة  ال
الها ذ وقائع م اللازم الإشارة  إه قا أو  ع ال ا   ة  لة أو غ ال ة غ ال ا تع ال ة،  الل
ا إذا   ة، و ض ة غ م ف الل لغة م  ة ال يلات ال ع اصة ب ات ال ل ان ال الإضافة إذا  ة،  ها في ال إل

 . خ ذل ة ال ا   اق ح
اد  -225 ل  06ة  ال ام  ن في    02-2000رق    )ت.ع.ب.م( ة  م  رخ  اي    20م اج 2000ي ال مات  عل ال عل  ي  ،

رصة.  ة في ال ع ها م ن  ي ت ات ال س ف ال ها م    ن
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ار قـ ة لإصـ ل إدارة اله ض الأم على م قف ي ع اب ال إزالة أس ة  ام ال ة دون  إلغـاء ال ار 
خ    .226ال

نـا    ـاره مق اع ـة  ال ق ال ـ ـاه فـي إنعـاش ال فقي خاصة وأنـه  عي ال ا ال ة ن ا أه ح جل و
ــي  اب ال ــا مـ الأســ ا ال ــ هـ ائــ ل ع ال ـ ــة للادخــار، ولعـل إغفــال ال ة العل ع ء إلــى الـ ـالل

ـال إلـى أ ـة،  ائ رصـة ال ـادة ت م إنعـاش ال ن  05ن نـ ال ـا  04-03مـ القـان ـ ل لـ 
ــات  ل ــ ع ــة ت ل فل ــ رصــة ، و ــات ال ل مها وســ ع قــ ــي  ات ال ــا ــفقي ضــ ال ــعي ال ال
ضــــع علــــى خــــلاف  ا ال ه، وهــــ ارســــ اء  ســــ خ لل ــــ ــــا أو ال ا ال ــــ هــــ ــا ت هــ رصــــة لا  ال

ي ال ن ع الف قارنة خاصة ال عات ال ام خـاص ال ي ب ا إذ ح ا ال ة له ى أه ه ق أع  ن
ها.  ف ي ت ار ال ص الاس ق وف ه ال فه به خ وتع ل صغار ال ات ل ق نه م أه ال   ه، ل

ح    ات ال ا رجه ض ال فقي و عي ال ا ال ع ال في ن ائ أن  ع ال ا على ال ول
ال  اء ال س ة لل ح لل ل  ه، و اس له. )ت.ع.ب.م(ارس ام م ضع ن فل ب   ال

ع اني الف  ال

ا ارة ن   الإرشاد والاس

هـا     ص حال ـ ـ  ة ال ات صاح س ال قة  فة ال ع ة ال ال ع الأوراق ال اء أو ب ة ش ل ل ع ت
ا مـا  ق، وغال ها في ال ع ة وس ال قـال ـ ال ف ق  فـي ـ مع ة للأوراق ا سـ ـ ـي ل ـات ال ان والام

انــات  مــات وال عل فــة ال ه مــ مع ــ انت ــ ا ال لهــا فــي هــ ل قابــل، وت رصــة  ال اء فــي ال ســ لــ ال
ـ  ق ، إذ لهـ مـ ال اسـ ار ال ار الاسـ اذ القـ اع على ات ي ت ة ال ف مات ال عل ال ة  ا ة ال را ال

ـ اء دراسات ت إج م  ق ـل م  لهـا، وهـ الأمـ الـ  ل ـة وت ال لـف الأوراق ال ـ فـي م  فـي ال
ـــــ  ـــــ أو –ال لـــــ الفعل ون  -ال ـــــ ي ي اء الـــــ ســـــ ـــــار ال رصـــــة إلـــــى اخ ــــي ال ة  فـ ـــــال

، و  ائح والإرشادات له ق ال ائ وال ل ع ال ث ال ا ق اس ن جـ ال الإرشاد  ن  قـان
ـام  جـ  سـهو  03-04 دا ـ فلـ ،01-15ال جـ م ـل فـي م سـ عي ال ـ ولا فـي  10-93 ال

ام رق    .03-96ال
اول    ا في وس ع الأولال ه ا إلى الإشارة ف ال في الإرشاد  ن لة ت ال م ق  فـي والإرشـاد  ال

ال ال لة م ات  رأس س اء وعادة ودماج ال ات  ش س  . ال

 
ادة   -226 ال ال رق (  30ال ن رأس ال ة  95م قان   . 1992) ل
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ال في الإرشادأولا:  لة  ال ت م ق  ال

رصـة  أخـ     ـات ال ل شـ  صـفةوسـ ع ـ فـي ال ـ ت لـة، ال ق علام عـ  وذلـ ال أكـ  الاسـ وال
ة أن ض ة ال ال نه ال ته ومعارفه ل ل وخ اف و اصة الأه ل ال ال  .227أو ال
س    الي فال اق ال ا ال مع ي ا ب  م ات وع ي ال ار ي  ال أن  في الاس  أوراقها، 

ع أو ف أو   ها ي ا أسه ح ق  ك س  ي لي ال ع ع ال دة  الأوراق م  مع ن ج  في  ال
ه ف   .م

ل أداء    م وفي س ه مل ارة ن ه الاس ف رصة ل ات ال ل ق وس ع مات  كافة ب عل انات  ال وال
فقات  ع دورة رةو  مة ال ع م ال اء  أو ب لة ال ة، و ش ق لة والأراح ال ها ال  م وغ

مـات، عل ـ ال ـا فال ا أمـام مـا غال د  قـف حـائ ـة الأدوات  مـ الهائـل العـ ال ـي ال ار ـ ال  الاسـ
ها    .228ف
مو    ش  ق ال في ال لة ال ت م ق ق ال ة ب ة م عل إعلام ج ل ت مـة أو م مها، خ  قـ

ة ت  مات  م عل جهة ال ائ ال ذج وفقاً  لل د  لل ـل م ال ـة ق غـي الل افقـة و ـة م هـا الل  عل
ـل ها ق ـ ن شـاملة 229ن ـ قـة والأمانـة وأن ت ال انـات  مـات وال عل ه ال ـف هـ ـ أن ت هـا ، و ـاء عل و

م و  ـة  سق ال ـل ال ال ة ال ـل ة عـ دراسـات ل ات نات ص رصة ت ات ال ل ع 230ع ـ ـع ال ، وقـ م
ار فـي الأوراق  الاسـ اراته  ـلاء لقـ ـاذ الع ث علـى سـلامة ات ـة تـ ه مات ج س م إخفاء أ معل ال

مــا عل ـلاء عــادة علـى تلـ ال ـ الع ع ــة، إذ  ة مع ـ ـة ل ال وض ال عــ ـع ال ــاب ال يـ مـ ت ت ل
ق الأراح. ص ت اف ف قي واك ها ال ة مع سع ال  للأوراق ال

ات  أمـا    صـ ـي والإرشـادات  ال ـ ـت ال ات  ع ـ زـع ق اع ال ـ ن وال ـ لف ائـ وال ـي ال تلـ أو ال
ر  جـهت هـ ـ لاعامـة لل ءا تع ـ فـي الإرشـاد  مـ جـ اء لأن ،231ال ات  أسـه شـ ـة وسـ س  أو م

ة ة ه مات  مع ل معل ها ي ة أه ض ة ال ال ة ال س ها لل ع رتها س ي على ق ن  ما وعادة ،ال
ـ اً  ال ـ ـالات  عـ ع ورة ال ـ فـة ال ع ـل ذلـ ل ـالي ـللال م ه ال ـ ـات  مـ وغ ق ـي ال  ال

 
ـــادة  -227 ـــام رقـــ  30ال رخ فـــي  01-15مـــ ال ـــ ـــل  15ال ـــات 1520أف ل اء فـــي ع ســـ ـــاد ال و اع ـــ علـــ  ، ال

. ه اق اته وم رصة وواج   ال
رصة، -228 ، ت ودارة ال ف ار م ، ج ائ مة، ال ، دار ه ال ء ال   .09ص ،2002 ال
ادة  -229 ام رق  28ال رصة 01-15م ال ات ال ل اء في ع س اد ال و اع عل  ه ال اق اته وم   .وواج
ادة  -230 ام رق  02ال رصة 01-15م ال ات ال ل اء في ع س اد ال و اع عل  ه ال اق اته وم   .وواج
ادة  -231 ام رق  29ال رصة 01-15م ال ات ال ل اء في ع س اد ال و اع عل  ه ال اق اته وم   .وواج
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ـ  هـا ي اء ف سـ ونهـا ال ف ـ و ـا أقـل أسـعار لل هـا ـ  لـ م ده ع سـاف، فـ  ـاز ل
ة ه ال ف ه ع ه في وت الات  ه  .232ال

ا: الإرشاد ال في ثان ال لة م ات رأس س اء وعادة ودماج ال ات  ش س  ال

ة سلل   ز    اع ع م ات  ال س اد  في ال ات  إع ل اصة الع ارالإ ال ادل  ص اء إعادة أو وت  ش
ـ لـة ال ق جـات و  ال ـة ال ال ة ال ـع رصـة فـي ال فـة أو ال ـي للادخـار ال ء العل ـ و الل ـ ، قـا ل

فل س و   :يلي ا ال
ة - ـاع ر م ـ ـاء ال ـة أث ا وع ك ـ ةال م ـة، ـ ـة الإعلام ات  وتأد ل ـ ـة ال ن علقـة القان  والإدارـة ال

ار  .ال ى ما إص
وع ت  - اء إعادة أو إدماج م ات  ش س   .ال
ل - ة ل ر ال ت س الل ق ات وم ع  ول ال كم ن  ال   .لل ال
ها. - ع ه قائ ن لل ال  ك ال ع ال ار م ده أو في إ ف ر  ات ال   ت س
ة - اع ات  م س ة ال س ة ال غ رصة ع ال وال ات ال ل ها وس ع ى راع اماتـه  فـي ح ال

علقة ق ال مات  ب عل ة ال ة ال ن   .233والقان
س على     ا في ال ات  الإرشاد  ن س افقة عق  على ي أن لل ر ال ـ ـة أو مـع ال س  ال

ادرة وع ال اء إعادة أو إدماج ل ة ش س او ، 234م ه أ ام ت عل ورة ال ـ اءات ال أكـ  ـالإج  لل
ة أن م س رة ال ي ال و تل ار ش دة والإدماج الإص ع ال ان في ال ل والق ع   .235بها ال

اني  ل ال   الف

لة  ق ق ال ال رصة في س ات ال ل اء ع ا وس اع ان   ق
ـ فقـ فـي     ـي لا ت ارسـة مهـامه ال اد ل لة على الاع ق ق ال ال اء في س س ل ال ع ح

لــف  ــائح والارشــادات ل ــل وتقــ ال ل ــ وال ــالات ال ه ل ــا ــع ن ــة بــل ي ال اول الأوراق ال تــ
ـة وت  ال عاملات ال ة هي ت ال ه الأساس ف رصة، وو عامل في ال ـ فـي ال ال ال ـ أمـ

ه. ارات إل ي، وجل الاس اد ال ة الاق ل ح د إلى تفع لة، وه ما ي ق ق ال ال   س

 
، ص -232 اب جع ال ، ال ف ار م   .01ج
ادة   -233 ام رق  34ال رصة   01-15م ال ات ال ل اء في ع س اد ال و اع عل  .  ال ه اق اته وم   وواج
ادة   -234 ام رق  35ال رصة   01-15م ال ات ال ل اء في ع س اد ال و اع عل  .  ال ه اق اته وم   وواج
ادة   -235 ام رق  36ال رصة   01-15م ال ات ال ل اء في ع س اد ال و اع عل  .  ال ه اق اته وم   وواج
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امــات     د الال ــ ــي ت ة ال ــ ه الأخ ــة هــ ال ة ال ســا د ال عقــ لائــه  ع ــالي  ســ ال ت ال ولأداء مهامــه يــ
ق  ــ ــل مــ ال ة علــى  ــ عــاد خ ــة أ عاق ــة وال ن اعــ القان ــاب الق ل  ــ ــه، و ــة فــي ذم ت ق ال قــ وال

ـــة العامـــة مـــ ن اعـــ القان لاءم الق هـــا، فـــإلى أ مـــ تـــ عـــامل ف ـــة، وال ال ة ال ســـا ة عقـــ ال صـــ ع خ
ـة  ـأ ن ـ أن ت ـي  ازعـات ال ، ومـا هـي ال ا العقـ ة على انعقـاد هـ ت ق ال ق امات وال وماهي الال
ــ أول  ق فــي م ــ ــاؤلات ف ه ال ــة عــ هــ ق، وللإجا قــ ه ال ــاس بهــ امــات وال ه الال الاخــلال بهــ

ا ة م اك أت ة ال ن ق إلى الآثار القان ـل فـي حقـ ف ـ ثـان س رصـة، وفـي م سـ فـي ال ب صفة ال
ء  ــ ــ ن ــة  ن ــة أو القان اماتــه العق ال ف  ــ ه العلاقــة فــإن اخــلال أ  ــة لهــ ــة  ، و ســ ال

. ه في م ثال ل  ف ا وه ما س ه اعات ب   ن

  ال الأول 

ق  ق ال ال ة في س ال ة ال سا ة لل ن   لة الأثار القان

لــة     ق ــ ال اول ال ــ وتــ اصــة ب اعــ ال ه للق ــا ح خاضــعا فــي ن ــ ســ  ــاد لل ح الاع عــ مــ
رصة،داخل   ارـة   ال ـفة اح ـلاء وذلـ  ة ع الع ا اول ن ات ال ل ع الي  س ال م ال ق ام ح  ـإب

ة. ال ة ال سا    عق ال
ة  و      سا ة ال رصـة مـ جهـة، وت على ش ـة داخـل ال م اولات ال ار ال ف فـي عقـفي إ د  ـ

ة   سا ـلاءال مهـا مـع الع ي ت ـ،  ال رصـة الإضـافة إلـى علاقاتهـا مـع اله ة لل ـ امـات ات ال ع ال بـ
اع   ـة  الق ن ـالقان ـ و   ة،والأخلا قـة لـ ال ف جـ مـ ال ـ ح ب ـ ـا  ـ عـاملا مه ـي تع ا وال سـ
ه   اله في ه ف ق ل أم ـ ق ـل أمـان، ه ال قـ عـة مـ ال ة م سـا ة ال ـ ح ل ـ قابـل  ال و

ات  ل ام ع ها م إت لاء.ت لاتها م الع ها، وت ع ف ان ت اول وض   ال
عة، فو     ة وم اماتها  راسة لأن ال ق ل ة الاول أن ن امات شـ ـ ةاسـال ال ـات  ةال ل فـي ع

رصة ل  ال اه ال (م ة ث  )أولات اه ل اماتها ات ل في ال ل ثاني( )ت.ع.ب.م(نف   ).م

ل الأول    ال

رصة اماتال ات ال ل اء ع لة  وس ق ق ال ال   في س

ا فهــي    ارــة، لــ ة ت ل شــ ائــ فــي شــ ع ال ــ ــة وفقــا لل ال ق الأوراق ال ة فــي ســ ســا ة ال ــأ شــ ت
ة  سـا ة ال امـات علـى عـات شـ عـة مـ الال ض م فـ خل  ع قـ تـ ـ ار، ل ال امات ال ال م  تل

ال ة في م نها م اع العامة، ذل ل ها في الق عارف عل لف ع تل ال لـ  ت رصة فهـي ت ال
ـ  ا الأخ ، ه ها و ال ة ب سا ام عق ال ة ع اب ا في م ق علها غال ة ما  را ة وال م ال
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ـ  ق ع مـ خـلال ذلـ ت ـ ف ال هـ ه العلاقـة، و ف الأضعف في ه ان ال ع في  م الأح ال 
ق  ـ ار ال ق ة اس ا اف، وح ازن ب الأ ع م ال تـ ن ـي ت ة ال ـ ـا ال مـ جهـة أخـ مـ ال

اماتها. ات لال ه ال الفة ه   على م
اء    ق اس ة  و ن ص القان ـ أن ا  ال لـة ن ق ـ ال رصـة ال اصة ب سـ ال ـة علـى ال ت امـات ال لال

الي ـ إدارة سـ  ال اماتـه ن الإضـافة لال  ، ـ ـلاء ال ـ الع اماتـه ن لـة ت فـي ال ق ـ ال ق ال
رصة. ات ال ل ة ت ع   ول

ع الأول    الف

ائ ال اه ال س ات امات ال     ال

ـلاء، وقـ   ـاه الع ـالح ات ـالي ل سـ ال امات علـى عـات ال عة م الال ة م سا ت على عق ال ي
ــ ق ال ــ علقــة  ائح ال ان واللــ هــا ضــ القــ ع علــى ت ــ ــ ال عامــل  ع قــة فــي ال ــادة ال لــة ل ق ال

، وم أه  ة أك لل ا ان ح ق، وض ه ال اه به الي ات س ال ات ال ـي واج لائـه ال ـع   ن
ها اد مـ  عل ـام  47إلـى  43ال ـل  ،01/15مـ ال اول أن نف ـاب وسـ ح ح فـ سـ  ام ال ـ أولا فـي ال

ف أوام  امه  ت ل، ث ال الإعلام.للع امه  ا لال ق ثال ل، ل   الع

ل   اب للع ح ح ف الي  س ال ام ال   أولا: ال

سـ    قـع علـى ال ـل،  سـ والع م بـ ال اء على العق ال ة و رص عاملات ال ل في ال خ ا لل ه ت
ــ اء فـــي هـ ــ سـ ـــاص ال ــ اخ ــ مـ ا الأمـ ــ ــار أن هـ ـ اع ـــل،  ــة للع ـ ات مال ــا ـ ح ح ــالي فـــ ـ ق، ال ـــ ه ال

ـاب الأول لـلأوراق  ح ال فـ  ، ـاب ـل ح لـ الع رصـة أن  ة فـي ال ال عامل في الأوراق ال ل ال و
ـاب نقـ آخـ  ح ح فـ ونـي، و اع الإل ـ الإيـ ـام م سـ علـى ن ـل ال اولها مـ ق ي س ت ة ال ال ال

ل على ة، وال ال اته م الأوراق ال ل م د م خلاله  ال  ت ي  ، وم ال ق ال عاته  ة م
ــان لــه  دعــة إلا إذا  ال ال ــ مــ الأمــ ال ــل  ــه الع ح  ــ ات لا  ــا ــ مــ ال ع الأخ ــ ا ال أن هــ

ه م ذل افي    .236رص 
احة ولـ     اءات صـ ه الإج عات لل على ه ت مع ال ة، فق ع ال ق ال ان ثقة أك لل ول

فـــي  ام ت ورة ابـــ ـــه علـــى ضـــ الإضـــافة إلـــى ن ائـــ  ع ال ـــ ـــة، فال ال ة ال ســـا د ال ه عقـــ ـــ ـــا ت

 
ة، دار ال  -236 ان الع ن ال والق ة ب القان ال ق الأوراق ال ة في س اد، ال م ح ع ال ال

 ، ات، م م ات لل وال ة، دار ش ن   . 151، ص 2012القان
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فــ  د ال لائــه لعقــ ســ مــع ع ــادة 237ال ام مــ خــلال ال ــ ا الال ــام  19/1، عــاد وأكــ علــى هــ مــ ال
ـــاب بـــ 15/01 ح ح ـــة فـــ ـــاء علـــى اتفا د إلـــى الإم ات يـــ ـــ ـــاب ال ح ح أنـــه "فـــ هـــا  ـــي جـــاء ف  ال

ـاب  ـ ال ارسة م ل ل رصة ال ات ال ل س في ع ات  –ال ـ ه  –حفـ ال د هـ ـ نـه، ت ـ ز و
ف". ل  ات  ق وواج ا حق اب و ال ال ع و اس ة ش   الاتفا

ــادة     ــ جــاء فــي نــ ال ام ح ــ ا الال احة علــى هــ وره للــ صــ ــ بــ ع ال ــ ــ ال مــ  256وع
ق رأس ة ل ف ة ال لائها ي   اللائ ل م ع ل ع اب مع  ح ح ام عق ف إب ة  م ال ال" تل ال

ة، ..."  ه اللائ ن وه ام القان ف مع أح ا ي ف  ق ال امات وحق ع ال ا وج ه عامل ب   عة ال
ا:  لثان ف أوام الع الي  ت س ال ام ال انها  ال   وض

ـلاء،م ب أه     ـ أوامـ الع ف ام ب ـ ـالي الال سـ ال ـي تقـع علـى ال امات ال الـة وذلـ  الال ا لل ـ ف ت
حة   ل على أم مقابـل ال ق ق ال ه إلى ال ق ن ب ه للأم م ال ع تل س  له، فعلى ال

ة دون أجــل اشــ قــ م ا ال ة، علــى أن يــ هــ رصــ ــفقة ال ــام ال ــا 238لــه لإت ســ أن ،  ــ علــى ال
ة  ــــع ـــة ال ا فـــي ح ل ـــ ا م م أمـــ قــــ ـــ أن  اض  ـــ ـــل اف ق، وفـــي  ــــ ـــل فـــي تقـــ الأوامـــ لل ع ي

لة ق ة.239ال عاق س ال ة ال ول ام م ه  ت عل ق ي الي فأ تأخ في ال ال   ، و
ن   ـ اء دون أن  ـ ـع أو ال فـ أمـ ال قـة، و ـل ب ات ال عل ال ل ص على الام س أن  وعلى ال

ه،  ف م ت ه أو ع ف ار ب ت أن م ملاءمة الفعل أو الاخ ار  اذ الق ه قادرا على ات ا ما ن عل وه
ــادة  جــ ال احة  ائــ صــ ع ال ــ ــام رقــ  43ال ــي  15/01مــ ال ــار وال أنــه: "فــي إ هــا  جــاء ف

ص علــى  ـ رصـة ال ـات ال ل اء فــي ع سـ ، علـى ال ـاه حـة إ الــة ال ا لل ـ ف ـائ وت ـاه ال ه ت علاقـ
ــ أوامــ  ف ــ ت ل لــ  "، وهــ بــ ــائ ــارا لأوامــ ال ق وذلــ اع ــ وف ال ــ ــ  ــ الأوامــ فــي أح ف ت

وف ال ها في أح  ف مه ب لاء فق بل أل   ق.الع
ــ فــي     ع ال ــ ــا نــ ال ة  266ب ــ م ال ــ ــال علــى أنــه" تل ق رأس ال ــ ــة ل ف ــة ال مــ اللائ

اء  ــع أو شـــ ــ ب ود ع ـــ ه ال ــاوز هــ ز لهــا أن ت ـــ ، و ه ــادرة مــ ود ال ــ لائهــا فـــي ال ــ أوامــ ع ف ب
ــــاوز أ ــــات ت أســــعار أو  ــــات  ل ــــ الع ف هــــا ت ــــ عل ــــة، و ال ــــادة أو الأوراق ال ال ــــلاء  وامــــ الع

ادة ( ان" أشارت ال ق ال رق 18/2ال ق رأس ال ن س ة  95) م قان ـ  1992ل على أنه:" ... ت
ها". اس ي ت ب ة ال ل ة سلامة الع  ال

 
ادة   -237 س 13ال عي رقم ال لة10-93 م ال ق ق ال ال عل    .ال
ادة   -238 ام رق  90ال لة.   03-97م ال ق رصة ال ال ام العام ل ال عل    ال
ادة   -239 ام رق  98ال لة.   03-97م ال ق رصة ال ال ام العام ل ال عل    ال
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ادة  و     ان ال ـادة   266ن  ـه، إلا أن ال غ ل وفقا ل ف أوام الع س ب ام ال ص على ال  18/2ت
ــة فــي حــ مــقــ أ ل ان ســلامة الع ورة ضــ ت علــى ضــ ــى  كــ يــ مع ــع ت ــ ال ع ة، إذ  ــ ه الأخ هــ

ــ  ف ام ب ــ ه دون الال اســ ــع الــ يــ ب ة ال ان صــ ــ م  ــ ــه أن يل ســ عل يــ مــ الفقهــاء أن ال الع
ــــفقة رو ،240ال ام ــــ ــــ ســــ ال ل ال ــــا حــــ هــــا لأح ــــي  ــــات ال ل قــــة الع ا أكــــ مــــ م ن ال م القــــان

ة له خاصـة   ف ات ال افال قـ مـ تـ ، ال د غـ م وجـ أكـ مـ عـ عاقـ وال ة ال و صـ أكـ  شـ وال
ة  م   قـ مـ أن ش الإضـافة لل عامـل،  ـل ال ـة م ال رقـة ال ه لل ه ومل ر الأم وصف ل م الع

ـــع ة لل ه الأوراق صـــال ــ241هـــ سـ ام ال ـــ ـــي مـــ ال ن ع الف ـــ د ال قـــة فـــي لإ ، وشـــ ـــ مـــ ال ـــاء ال ع
ها ة ول فق سلام ل ف الع ان ت امها  اق ال عل ن عامل ف     .242ال

ع      ائ  ونلاح أن ال في ال ـة بـل تعـ ذلـ إل  ل ان سـلامة الع ـ الي  س ال ام ال إلـى ل
ر إ ة فـ فـ ـ ال ـات غ ل ب الإبـلاغ عـ الع ل ح نـ علـى وجـ الح الع ها ل ف امه ب هـاءل ة  ان مـ

ل. ل الع مة له م ق ق فاو ال ان ال   س
ـــادة    ـــام ال ـــ الفعـــال لأح ـــام رقـــ  43ومـــ أجـــل ال ـــات  15/01مـــ ال ل ـــ ع ـــة ت رت ل أصـــ

ة ح ن على أنه: ة م رصة م   ال
قابـــل  -  ف ال ـــ ســـ هـــ ال ن ال ـــ ض الأســـعار) فـــي حالـــة مـــا  / عـــ ـــات الإدراج (تقـــ خـــلال جل

أســعار  ــ  ف ـه ت ــل، و د مــ الع ـ لــغ ال ود ال اء فـي حــ ــ فع أو ال ق، وأمـ الــ ــ ـ فــي ال ح ال
ل. ع أف ه  ف ل م أجل ت يل أم الع س تع ل،  على ال  أف

ور أمـ أو أك -  رصـة في حالـة صـ ـات ال ل ف وسـ ع ـ ـاه،  ف الات ـ ـه و ـه نف ـأن ال ـ 
ـــة  مها  ـــي قـــ ن الأوامـــ ال ـــ ما ت ـــ ـــه، ع ل يل ســـع  ـــة تعـــ ه الغا ـــ لهـــ ، و ـــ ف ـــة ال مـــ أول
ـى يـ تقـ  ع) ح ال ع أقل (في حالة الأم  اء)، أو  ال ع أعلى (في حالة الأم  اء  س ال

د ا ع ال ل.ال  ل أشار له الع

 
، ص  -240 اب جع ال ة، ال ي ع اد ب اف ع    .45ن
ادة وه  -241 ه ال ـال رقـ  261 ما ن عل ق رأس ال ن سـ ة لقان ف ة ال ة  95م اللائ ـ انـي 1992ل ـ ال ، أن

، ص  اب جع ال ، ال   .450صالح راش
242- Art 3 Loi n°88-70 du 22 janvier 1988 sur les bourses de valeurs, Version en vigueur 

du 23 janvier 1988 au 04 juillet 1996 , Abrogé par Loi n°96-597 du 2 juillet 1996 - art. 94 

(V) JORF 4 juillet 1996 «Les sociétés de bourse sont responsables à l'égard de leurs 

donneurs d'ordres de la livraison et du paiement de ce qu'ils vendent et achètent sur le 

marché.» 
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اء  -  سـ ي أدخلها ال ات ال ل او سع ال س  ة ال اس يله ب في حالة أن سع الأم ال ت تع
ـــي  م ـــ ال ت اعـــاة ال ة، مـــع م يـــ ه وعـــادة إدخـــال أوامـــ ج ـــ إلغـــاء أوامـــ ـــ علـــى الأخ  ، الآخـــ

 .243الأولي
ا س    قا ل س  و لاها ال ي ي ال ال ي الأع ورة  تق ق، ضـ الي داخل ال ـلاءال ـ أوامـ الع ف  ت

ــل تفــ مــ  اعــي مــا ورد فــي  ــا، علــى أن ي ه مــة ب ــة ال د الاتفا ــ ــ ب ــ ورودهــا، وح ت وفقــا ل
ض  ــ /عـــ ــا (تقـ ــل إدراجهـ ـ اء، ق ــ ـ ــع أو ال ـ د فـــي ال ــ ـ ــع ال ـ دها، وال ــ ــة وعـ ـ ال ع الأوراق ال ــ ــ نـ ـ ح

وني ام الال رصة.  الأسعار) في ال   لل
ا الأخ رف    ز له ، فإنه لا  س ل ال ق دون ت ة في ال اش عامل م ع ال ل لا  مادام الع

ان  ائها، أو  اد ش ل ث الأوراق ال ل  ا ل ل  الع ة،  له إلا في حالات مع ف أوام ع ت
ـفقة ـلامة ال ـاره ضـام ل اع ل،  الع عاملة ت  ض ال ـ فـ ـي علـى ذلـ  ن ع الف ـ ، ونـ ال

ـ فـي  ـل صـاح ال ـان صـادرا مـ الع ـى  رصـة، م ـات ال ل و ع ـ ـ الأمـ وفقـا ل ف س ت على ال
ة.  ول ل ال ، ولا ت ف ا ال ر له ه ح ي ني ص ج س قان ف، ولا ي   ال

ـــالي فلـــ و     ســـ  يـــال اال ــ ـــ مـــ أداء هـ ام علـــى أح ـــ ـــلاء إلا  وجـــه الال ـــة الع ق مـــ ه ـــال
م  ــ بهــا وعــ ق ســ ال ها علــى ال قــ مــ صــ عــ ال ، و ة الأوامــ د وصــ قــ مــ وجــ ، ثــ ال ه ــ وأهل

ن  ــ ها ال ــي رســ ود ال ــ وج عــ ال ــ ســ  وعلــى ،ال ل الال ــ هــ بــ ف ــاء ت ــة أث ا ام اع ــ ــ الال ، فــإذا ألغ
ة ــع ــة ال ســ244ح ــ صــفقة ال ــ ، فــلا ، أو ألغ ف و ال اف شــ م تــ ــ الأمــ لعــ ف ــه ت ر عل  أو تعــ

ن  ـ م أمـ ال ق س أن  ة، إذ على ال ا ل ع امه ب ود ال ه إلا في ح ول ت على ذل م  أن ت
ة، ولا يهـ  رصـ ـفقة ال ـ ال ق قابـل وت ل علـى الأمـ ال عي لل ه ال وال ق ا  ق وفقا ل إلى ال

عــ امــه ــا  ــة، إلا أن ال ــ ن ق ام ب ــ ن أمــام الال ــ الــة ن ه ال ــفقة أم لا لأنــه فــي هــ ققــ ال  إن ت
ــارس  ف و ــ ـاره م اع ف  ــ ــ ال ـة ال ا جـل العــاد بــل ع ــة ال ا ـ علــى ع ق ــة لا  ا ل ع ـ ب

نا.  ة قان ة م   مه

 
243- Commission d’Organisation et de Surveillance des Opérations Bourse, Textes réf : - 
Art.43 du règlement COSOB n° 15-01 relatif aux IOB - PV de la réunion du comité de 
négociation du 08 avril 2017 ; le 28 juin 2018.voir: [https://www.cosob.org/wp-
content/uploads/2018/07/Note-commune-aux-IOB-et-aux-officiels-du-parquet.pdf ] 

ادة  - 244 ام   103ال لة.  03- 97م ن ق رصة ال ال ام العام ل ال عل    ال
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س     ل ال اذها م ق اج ات اءات ال ان الاج ف ي ب م وس قـ ـي  ـات ال ل ان سـلامة الع الي ل ال
ــالي مــ خــلال  ق ال ــ ها داخــل ال ــ ف ــل ب ــل ومــ م قــ مــ شــ الع ــا ال ــ أساســ وه نق

عامل.   ال

ا:  ل ثان ق م ش الع ال ام    الال

ــه     ــة ع ا م العقــ ن ــ ــالي لأنــه ي ســ ال ــائع علــى عــات ال ــل ال قــ مــ شــ الع قــع واجــ ال
ـ  ال ـل  سـ مـ شـ الع قـ ال ـ ت ف، و ـ اب م ي ف ل ع ه  أن  لا ع ه و ف

ة، ح  ه ال مم ه س يل ـان  ال اء  ـه، سـ ـة مـع زائ ـاء علاقـة تعاق ـ ان ـالي ع ـا ال ش
ال  ا  ة م ا أو مع ه. ه ة  ل رات ال ف الق ن وم ت   ال

ــاه     ق ــل والــ  ســ والع ــاب بــ ال ح ح فــ ــاء علــى الاتفــاق  ــل ب قــ مــ شــ الع ــ ال و
سـ عـ علــى ال ح يأن  ي ــ فــ ، أمـا ع ــ ا الأخ ــة هـ عــي مـ ه اســ شـ  ـاب  ح ح ـ فــ أكــ ع

ــاب  عــ علــى ح ــ ي ــ مع ســل ة مــــل أن  ال ــ ــل ال هــل م قــة ت ــ علــى وث ا الأخ  هــ
ه ات  ل اء الع اب ولإج ح ال ف ام    . 245لل

ـا    ـا أو مع ـا  ـان ش اء  ف سـ ـ ـه لل أكـ مـ أهل ـل ال قـ مـ شـ الع عقـ ال  ،و
ن  وذل ة عق  ك سا قاً  ال نا سا ا ذ م عق  ه ك ان مل ت    لل ق  ي امات  حق ادلة وال  ب م

ي عاق   .ال
ـة لـ أن إلا   ال ق الأوراق ال ن سـ ـة علـى يـ  قـان عاقـ  اللازمـة الأهل د  لل مـة للعقـ سـ بـ ال  ال

الي له، ال الي وع ال ع ي و ج اع  الى ال ن  فـي العامـة الق ني، القـان ـ ـام ال قـا لأح ن  و ني القـان ـ  ال
ع ائ  عاقـ  أهـلاً  ش  كل ال ـل  لـ مـا لل ـه ت ها يـ أو أهل يـ ـ  وأن ،ن القـان  ـ ت  ال

لـغ الـ شـ  سـ ي ن  ال ـة كامـل ـ قـه الأهل ة حق اشـ ـة ل ن عـا كـان إذا ال اه  م ـة قـ  ـ ولـ العقل
ه، د  عل ش بـ وح ن س ال ة19القان س على ،  246س ل ال ام ق ل مع العق  إب ـ  أن الع  مـ ي
ـه عاقـ  أهل ـي لل لـه ال ف، حـ ت ـ ـ  ال ـل ـأن وال ـه لا الع اق  مـ أ تع ـة نـ  أو 247الأهل

ارضه    .248ع
ـا أما      ف وهـ غال ـ ة ال ـاه صـاح سـل ـه إ فـ الـ  ة م ال ع م ة ال ال أهل

   ال العام.

 
ادة   -245 ام  20ال رصة.  01- 15م ال ات ال ل اء في ع س اد ال و اع عل    ال
ادة -246   ق.م.ج. 40 ال
ادة   -247   ق.م.ج. 43ال
ادة   -248 ن رق  ق.م  42ال القان لة  رخ في   10- 05مع ن  20ال د  ، 2005ي   . 21، ص 44ج.ر الع



 الباب الأول:الضوابط القانونية للوساطة المالية في سوق القيم المنقولة 

87 
 

ة     ـ علـى شـ عامل بها ق ت شه إفلاسه فإنه  اد ال ة ال ال ل مال الأوراق ال ان الع وفي حال 
ف الأم   اع ع ت ة الام سا إفلاسـه ال ـ  م ال ـل فـي نفـ يـ ر أمـ الع ى ول صـ ها ح ادر إل ال

فلــ عــ إدارة  ــ غــل يــ ال إشــهار الإفــلاس  ــ  ائــ أنــه ومــ تــارخ ال ع ال ــ ــار ال وذلــ لاع
ا ال  ور ه ة له وق ص ل اله م اء أكان أم ف، س اع ال ع م أن أ ن ها  ف ف اله أو ال أم

و  ي ت لأو ال ق ه في ال   .249ل إل
س وعلى     الي ال ام ال اءات  افة ال احة اللازمة الإج ـة مـ لل  ال ، أهل عاقـ ـل لل  قـام فـإذا الع
س عاق  ال ل مع ال د  وت ذل م ال  دون  ع اق  م س  وج اب نـ ارض  أسـ ـة أو عـ  الأهل
ه، ة ع ل ول امل ال ل  ـة علـى العقـ  رالآثـا فإنه ي ت ه (ال ـل عاقـ ل سـ ي لان) ، فال كـال

ــال  ـا إ ل ر ع ــ ـة، إذ لا ي ال ق الأوراق ال ـ سـ ســ اعــي ح ـه أن ي قــ عل مـ جهـة، وفــي نفـ ال
ـه أو  ع ع جـ ق ولا  ال ي الأسعار في ال ام ت ن دخل في ن رصة لاحقا، ذل لأنه ق  أم ال

اله (الا ).إ س ام على عات ال   ل
غ على    ن  أن م ال ـ القان عاقـ  ح ـي مـع ال ـة، وفاقـ ناق ا أن إلا الأهل ـ لا هـ خـ  ال  علـى ي

لاقه، ه  إ ة له عاق  الف صي خلال م ال لي أو ال   .250ال أو ال
م     ع إذا مــا اســ ــال ــل  جــع علــى الع لان و ــال ــ  ســ أن ي ز لل ــ قــاو ــ  ا الأخ  هــ

ة  ال ه لإخفاءاح   . 251نق أهل
ـار    ا الإ غـي الإشـارة فــي هـ ب الإرادة  -و ــ ي عـ ع ــ ا  -ال ـع شــ ـي الــ ق ن ـاء الف أن الق

ـ ـ علـى ع ة ي رصـ ـفقات ال ا ال ا ة ق ب الإرادة  في معال ـ ـة ع ـ ن ـل أن  أساسـ ق
  :وهي

ــ الأول:  ــه القاضــي مــ  الع ر  ــ ر ي ــ الغــ ــ علــى ع ة ت رصــ ــفقة ال ن ال ــ ــل فــي  و
ال ل س الإ   .ق

ـاني:  ات   الع ال ـ ال ي لـ  عاقـ عـ ال ـي ت ـال، وال تـ علـى الإ ـي ت ـل فـي الآثـار ال و
ال رة بل  ةال ق م   .رصة 

 
ادة   -249 رخ في   59-75م الأم 244ال ، ج  1975س 26ال ار ن ال ل ال القان ع د  .ال وال ر، الع
77 .  
ادة   -250 رخ في   58/ 75الأم م  44ال ان عام  20ال اف لـ  1395رم ، ال  1975س  26ه ال

ل وال ع ني ال ن ال   .القان
ـــادة  -251 رخ فـــي  75/58الأمـــ مـــ  86ال ـــ ــام  20ال ـــان عـ افـــ لــــ  1395رم ـــ 1975ســـ  26ه ال ، ال

ل وال ع ني ال ن ال   .القان
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عـ     لــة  و ق ــ ال رصـة ال ــا فــي ب ـا أو مع ــا  ــان ش اء  ــ سـ ــة ال ســ مـ أهل تأكــ ال
ـ  ف م ال أ ع حـالات عـ عله في م نه  اره،  عامل في إ ق وال ا ال ة ه ا انة هامة في ح ض

ــ نقــ أو  ــع  اء أو ال ــ ــة ال ل اء فــي ع قابــل ســ فات ال ــ ــا ال ــي تعــ م ــة وال ام فــي الأهل انعــ
ة. ن   القان

ا لأن   ــ ن ن ــ ا ال ــة هــ ح به ــ م ال عــ قابــل  ال م  ــ ــل، يل ــة الع ســ مــ ه قــ ال ــار ت وفــي إ
ات  ـ ن مـ مق ـ ـة ال فـا به عـ الاح ا  رصة، ل ه في ال ال ارة ت  ل م اء ذل ق  إف

ة، إذ تع ه ة ال يال ه ال ال ة  اص ال ة م الع   . 252 اله
عامل   - 1 ل ال ق م م   ال

ة وال الأوراق تع    ال ا ال ل ه م العق  م ل ب ال س الع الي، وال ق  ال ة الأوراق و ال  ال
ات les actionsالأسه( اول القابلة les obligations) وال   .لل

ع  عّ     ال ادة  ف  ال ن  ج  ه  ال ائ  ر    715ال عي    40م ال م  س ال   93/08م 
الها"  ء م رأس ل ل ة  اه ة م ره ش اول ت ا253على أنه س قابل لل ح ل ا م خلال ، و  ه

ع ع أن ال ائ  ال ة على ر ال ائ   إح م  خاص ة وهي الأسه خ ة  خاص   القابل
اول، ا لل ر، عة ع و ة ح  ال رة ح ال ة في ال ة  ش اه     .فق ال

ـا لـ    ع ـع ب ـ ـي ال ن فـا الف ـه خاصـا تع ـاو  لل فـى ن ع بـ ـال– اك  مـ الأسـه نـ
لـة ـة الأسـه فـي وال ق ـة والأسـه ال ـادة خـلال مـ وذلـ الع ن  267 ال ات  مـ قـان ـ ارـة ال  ال

ه ضع وعل فا ف ف كل ح  تع ع أو ص . م ن   الأسه
ـه  ف الفقـه  في ح عّ     ال ال ـة فـي رأسـ ـة أو الع ق ـاه ال ـة ال ـل ح علـى أنـه صـ أو سـ 

ة ـاره ورقـة   ،254ال ال لاع ات الأمـ ة مـ شـ ال شـ ـاه فـي رأسـ ل ن ال ة ت أو ه ورقة مال
ة غ او دة وم ة م ة اس ر  ة ت ة، قابلة مال ال رصة الأوراق ال ع في ال ئة وقابلة لل  لل

اول ق  ولل د  ال عائ غ م ها  د على صاح ارة، وتع   .255ال

 
252- George Ripert et René  Roblot , tome 2-14 édition -2008- n°1866 , op cit, p90.  

ــادة  -253 ر  715ال ــ عي رقــ 40م ــ م ال ســ رخ فــي  08-93، ال ــ ــل  25ال د .، ج1993أب رخــة فــي  27ر العــ   م
ل25 ل وال للأم رق 38، ص 1993أب ع رخ في  59-75، ال . 1975س  26ال ار ن ال   ال القان
254-  ، ائــ ن ال ال فــي القــان ات الأمــ ل، شــ ــ ــة ف عــة الناد ،ال ائــ ــة، ال ام عــات ال ان ال ــة، ديــ  ،2008ال
  .185ص
، ص -255 اب جع ال ي، ال ه ام أح ال   .187ع
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ات  أمـا    ـ فهـا ـ ال ال علـى " أنهـا تع مـه مـ أمـ ـاء مـا ق املـه حـ اق ـ ل ـة ي ن ي صـ م
ـــ  اع ــة فــي ال ن ي ه ال تــ علـــى هــ ــي ت ائــ ال ل علـــى الف ــ ـــ حقــه فــي ال ــا ي ض،  ل القــ ســ

اول، ، وه ص قابل لل دة في ال ة" ال ة ال او ك م ه ال ن ه   . 256وت
ه    ــل هـــ امـ ـــ ل رها  و ـــ ك ت ات هـــي صـــ ـــ ا فال هـــ ــا، و ل أجلهـ ــ حلـــ ـ ــا ع هـ داد  ــة اســـ رقـ ال

ا  قة علـى هـ ـ ائـ ال ـة الف ـ و ـة ال ة  ـ ـا لل ـ حاملهـا دائ ع لة، و ال لآجال  ات الأم ش
ة أراح أو اء حقق ال . ال س ائ  خ

عا أ    ي  خ ن ع الف امال ات  ن ادة إلى ال ها ما(ملغاة) و 38-282 ال ن  م يل ار  القان  ال
ـي ن ـ ، الف ات  ف عـ ح ـ ـا ال ات مـ ذات :يلـي ك ـ ح ال ـ اول، وت ـ ك قابلـة لل ات هـي صـ ـ " ال

ة" ة الاس ات ال ة ل او قا م ها حق امل ار ل   .257الإص
ـ  ا    ـادة  ن ـي  .L 1213-ال ن ـال الف قـ وال ن ال لـةمـ قـان ع ات "علـى أنـه  ال ي سـ  القابلـة الـ

اول ة  أوراق  هي  لل ـاء  صـادرة  مال ـار علـى ب ر، اخ ـ اول وقابلـة ال ـ ـة علـى لل اول م رة تـ  فـي مـ
ادة رصة، خارج أو L. 420-1 ال ل ال ها ل و ي في حقا م   .258"ال

ج الأم  ار  ن ال ل القان ات في  ار ال ع م إص ان  ائ ال  ع ال  59-75أما ال
عي رقــ  ــ م ال ســ ة وفقــا لل ــاه ات ال ف شــ ــ ارها مــ  إصــ ح  ــ ح  ، وعــَف 259 08-93أصــ
ن  ـ ات ديـ ت ة سـ ـاه ات ال ـ سـ ة علـى أنهـا " تع ـاه ات ال ع سـ ء ثابـ ال اؤهـا مـ جـ أج

ـة  م علـى ال ها وتقـ ائ ة أو ن ا ال عل ب اص ت ادا إلى ع غ  اس ء م ه العق وج ي
قة" وده ب ضح ح ع ت خاص، ت ض غ م ء ال ن ال  ، ة لل   .260الاس

 
ي -256 ه ام أح ال جع  ،ع ابال   .219، صال

257-  «Les obligations sont des titres négociables qui, pour une émission donnée, confèrent 
les droits de créances identiques pour une même valeur nominale»  MERVILLE ANNA – 
Dominique, Droit des marchés financiers, Gualino éditeur, paris, 2006, p 23 . 

ادة وق  ي في ال ن ع الف ة  284عَف ال ات ل ن ال اول   1966م قان ك قابلة لل أنها "هي ص ض  ات الق س
ات الإص ل ل ة "وت ة الاس ات ال ة ل او قا م     .ار حق

258-Art L213-1 Modifié par LOI n°2019-486 du 22 mai 2019 - art. 77 (V)  "  Les titres de 

créances négociables sont des titres financiers émis au gré de l'émetteur, négociables sur 

une plateforme de négociation mentionnée à l'article L. 420-1 ou de gré à gré, qui 

représentent chacun un droit de créance". 

ادة   -259 ر  715ال رخ في  59-75مم الأ  82م . 1975س 26ال ار ن ال ل ال القان ع   ال وال
ادة   -260 ر  715ال رخ في  59-75م الأم 74م . 1975س 26ال ار ن ال ل ال القان ع   ال وال



 الباب الأول:الضوابط القانونية للوساطة المالية في سوق القيم المنقولة 

90 
 

ع الف     ـ ة إلا أنـه علـى خـلاف ال ـ ن عار الف ل ق اق نف ال ة وه ب ـي الـ وسـع مـ دائـ ن
ات  ــ ار ال ل لهــ اصــ ــ اص ال ات 261الأشــ ارها علــى شــ ــة إصــ ــ مه ائــ قــ ح ع ال ــ ، فال

ها.  ة دون غ اه  ال
سو     ع ال م ال ة  أل ـ لـة ف ـع و اء أو ال ـ ال اصة  ائ ال ف أوام ال ل تق ت ق ق ال الي  ال

، ف ة الأوام ق ال ة أو صلاح ق اته ال ا د مقابل في ح ة م وج ال   .262ال
عهـا لـ     اد ب ـ ـة ال ال د الأوراق ال ـار مـ وجـ قـ ال ورة ت ع ال فق أشـار إلـى ضـ أما ال

 ، عاقــ ــل ال ه الأوراق ق ه هــ ــل ــل أن  لــ مــ الع ، ولــه أن  عاقــ اء ال ــل إجــ ــأن ق ــل صــاح ال الع
عــ ة إلــى  ــ ال ل  ــار بــ ام ال ر إلــ ــاء أن تقــ ــ الاق رصــة ع ــة ال لهــا ولل ــة أو  ال  الأوراق ال

ادة  ن  69وفقا لل ة  161م القان ة. 1957ل ال رصات الأوراق ال ة العامة ل اللائ عل    ال
ادة    م ال ة  70/1ا أل اسـ ـادرة مـ أحـ ال اء ال ـ رة ال قـ فـات ـائع ب ـل ال ن الع م نف القان

ر  ـاء ال ادرة مـ أحـ أع اء ال رة ال ـادة أو فات ـا أضـاف ال ـار  71/2صـة،  ـ ال ع ورة أن  ضـ
عـ أوراقهـا  ـع  ـ ب ف ـا  هـا  أشـ عل امهـا مـع ال ـأه أح ـان  ع أخـ ب ائع  ل ال اء إلى الع رة ال فات
قـا  رة، و ـة فـي الفـات ء مـ الأوراق ال را علـى جـ ـ ـادر لـه مق ف ال ان أم ال دها إذا  عها وع ون

ــادة ا  71/3لل ــ ــاب فــي الأســه و ــ الاك ــى ع ــي تع ــ ال اء شــهادات ال ــ رة ال ــل فــات ــل م ت
ات  ع ال رة ع ب ات ال س رها ال ي ت ات ال   . 263الف

ـائع     ل ال ة الع ال م مل ار  م ال ة ح يل ة الاس ال أن الأوراق ال ام  ه الأح وت ه
اد ب ة ال ال ض أن للأوراق ال املـه فـالف ل ل ـ ة ال ـ عهـا م ب ب لـ ة ال ال ان الأوراق ال عها أما إذا 

ـة ل ل س لل ق ازة في ال ة " ال قا لقاع ال لها وذل ت ها ه ال ة لا 264حائ ه القاعـ انـ هـ ، ون 
انا. ة أح ع ال ار أن ي  ع على ال لاقها إذ ي   ت على إ

ال   عوق أغفل ال    س  ام ال ورة ال احة إلى ض ائ الاشارة ص ل للأوراق   م   أك ال ة الع مل
ة ع  ال ع   ال ، ت ه وع  العق ة أوام تل هق  م  أ ار ه ت س لا    ،له، وه ما عل ام ال خاصة وأن ال

عامل ي على   قع ق م أن ال ال امه  ة بل  إلى ال ال رقة ال ل لل ة الع أك م مل ع ح ال

 
261- Art L213-3 code monétaire et financier, Modifié par Ordonnance n°2017-1432 du 4 

octobre 2017 - art. 5 (V). 
ادة   -262 ام  22ال اء. 01- 15م ال س اد ال و اع عل    ال
، ص  -263 اب جع ال ي، ال ه ام أح ال   . 745ع
ه، ص  -264 جع نف ي، ال ه ام أح ال   . 746ع
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نا،   ورقة قان اولها  ة وجائ ت ة سل أك مال ف  أنها   وال ال ع  ت ي  ال د  الق ق م  ع لأ  لا ت
  .265بها 
ــ جــائ قا    ــ غ ة فــي ذاتهــا ل ــة ســل ال ن الأوراق ال ــ عفقــ ت ــ ــ مــ ال جــ ح اولها  نــا تــ  ن

هـا عامـل عل ـ مـ أو ،266لل ـ ق ن ت ـ د  ت ـ ـي الق د  ال ـة الأوراق علـى تـ ال سـ يـ  تغـل ـ  ال  ال
الي اء ع ال ة إج ات  أ ل ها ع   .عل

د   ورد أ ق و     ه الق ع الأردني ه ات  ض ال ل تعل اع ت ة  الأوراق واي ال ها ال ل على  وت  س
، لا ال ة الأوراق ره :وهي ال ال ا ت ها، أو عل  الو  ال ادة ن ها،    على  هام 11 ال

ورة ام  ض س ال الي   ال ل ال ع أم أ إدخال وق ة، الأوراق  على ب ال أك  ال ه أن ال  الأوراق غ ه
نة ه زة وغ م ة وغ م ف  ع ق  أ مق ل ال  . 267بها  ال

ف    ل ي وس ه تف د  ه ي الق د  ال ة على ت ال  :الآتي ال على الأوراق ال

 
ة -265 ي ع اد ب ، صع اب جع ال   . 48، ال
مها   -266 ق ي  ان وهي الأسه ال أسه ال دها،  ة ح ة مع اع الأسه خلال ف ع أن عامل ب ع لل ع ال ال ذل م م

اول أو  ـ ـ قابلـة لل ه الأسـه غ ، وهـ ا ال ه ه ل ة ت انا ل إدارته خلال ف ة ض ل الإدارة في ال اء م أع
ها   عامل عل ـادة  ال ن ال 619(ال ) مـ القـان ائـ ة ـار ال ـة آخـ سـ ان ق علـى م ـ ـ و الـة الع ة و هـي مـ ـى ت ح

الـه  أع هـا  ـة قـام ف ـادة مال ) 620(ال ائـ ـار ال ن ال ـاب وهـي مــ القـان ـهادة الاك ة ل ــ ال ا الأمـ  ـ  ـارة عــ، و
ة   ق ك م هاص ة لل في أسه ها ال ل ى ي ، ت الهاح ه م اس ارها،  الأسه ت ـ إصـ اول ع ز تـ ـ ولا 

ع  هادات وفقا لل ه ال ادة  ه ة م ال ال ة ال ج الفق ائ  ر  715ال ل لا  51م  ، ائ ار ال ن ال  م القان
ـة مـ  ان ة ال قـا للفقـ ـادة  ه ال امل لهـ ي ال ال إلا م تارخ ال اول الأسه في حالة زادة رأس ال ـادة، ز ت نفـ ال

ات إلـى  ـ ـل ال ـة ل ـال ن انـ زـادة رأس ال ـار أمـا إذا  ل ال ـ ها في ال ع ق ة إلا  ق اول الأسه ال ز ت لا 
ـة  ل  ، ة ماج ، م ه ة لل ن ات القان ة، ال ي خ : بلع ل. أن اءات ال ام إج ر ت اولها ف ز ت أسه فإنه 

ق، جامعة ب ق ان، ال ، وه   .51.46، ص.ص 2014لقاي

ادة  -267 ة   11ال ـ ها الأردنـي ل ـ ـة وت ال اع الأوراق ال ل ويـ ات ت ـادة  2017م تعل ـام ال اد لأح الاسـ ـادرة  ال
ـة رقـ (81( ال ن الأوراق ال ة 18/أ) م قان ـ ـة رقـ 2017) ل ـارخ  5460، ج ر الأردن قـع 16/05/2017ب ، علـى ال

ــــــــــي ـــــــــ ــــــــــ ونـــــــــــــــــ -https://www.sdc.com.jo/arabic/images/stories/pdf/instructions-regulations]: الال
2017.pdf].  

ــادة     ــي فــي ال ع ال ــ ــه ال ار رقــ ( 9وهــ مــا نــ عل ة 4مــ القــ ــ اءات  1999) ل اعــ وجــ ــاد ق اع علــ  ال
ت ــي أكــ ــة وال ال ــ لــلأوراق ال ق ال ــ اول الآلــي  ــ ل  ال ــ الــ ال ــل هــ ال أكــ أن الع لال مــ ال ة الــ ول ــ علــى م

دع  ــ ــة فــي ال ال ــة أو الأدوات ال ال ــاف مــ الأوراق ال د  ف عــ أكــ مــ تــ ــه ال ــة، وعل ال ــة أو الأدوات ال ال لــلأوراق ال
اف م الأوراق أو الأ د  د ع م وج ح ع ، وذا ات ل الأسه ة أو م ال ـي الأمـ أو ال للأوراق ال غ ة  ال دوات ال

 : ــــ ق. أن ــــ ال اول الآلــــي  ــــ ــــام ال ة ن اســــ ــــا ب ف ذلــــ الأمــــ تلقائ ــــة، يــــ ال د رهــــ علــــى الأوراق أو الأدوات ال وجــــ
[https://bahrainbourse.com/ar/Rules%20and%20Regulations/LegalFramework].  
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د ه   ه الق ة رهوأول ه ال ـاز و ،الأوراق ال ه مـ خـلال ، 268ع ره الأسه ره ح ـ ا مـا ن وهـ
ـــادة  ر  715نـــ ال ـــ ـــاز  58م وع رهـــ ح ـــ هـــا علـــى م افق ة م ـــ ـــ ال ـــار "... إذا أع ن ت قـــان

ــا   ،" ــادة للأســه ي، و  31أشــارت ال اغ رهــ الأســه فــي عقــ رســ ب إفــ ــة إلــى وجــ ان تهــا ال لأن فــي فق
الي  ال ا العق فإنه  اما خاصة له ع أح ع ل  نيع إلال ن ال ام العامة في القان    .ى الأح

اغ ره الأ    لاع إف ه فـي سـ ـ ق اه أن  ـاه الـ ن علـى ال ـ ي  ة سه في عقـ رسـ عـ ة ال ـ ت ال
ــادة  ــة مــ ال ال ة ال قــا للفقــ ض  ا الغــ ن القــالمــ  31لهــ ــ هــي إعــلاــار ان ــة مــ الق ة ، والغا ــ م ال

ع أسه ارد على  ف ال ا ال ا إعلابه أن الأها، وأ نةم الغ  ه   .سه م
اول الأ    ــة تــ امــا خاصــة  ع أح ــ رج ال ازهولــ يــ نــة ومــ جــ ه ع ســه ال جــ ــا ال ــالي عل ال ، و

ادة  ي في ال ي تق ام العامة ال ـل  972للأح ن ق هـ ـيء ال ـع ال اه ب أنه  للـ ني  ن ال م القان

ــان  ي إذا  ل أجــل الــ م االحلــ خ مــ القاضــي، وذلــ لعــ لــ تــ ــة  ائلإــع صــفقة را الــ ار   ضــ

ته نة لاخاصة أنه  ، ال ه ه ال اه أسه ع ال ل دون ب ني  ج مانع قان ا  ،ي اأنها   ك قل  لا غال ت

لا قــ ارهــا م اع ته  ــ ازتهــا إلــى ال ــاب، فــي ح ة فــي ال ــ ة أو مق ا اســ انــ أســه ــة إذا  ه ت مع هــ

نــة، و ه ــ م انــ غ ــا لــ  اولها  ــ تــ الــة  فال فلــه لــه  ــ ــع الــ  م وال قــ قــه فــي ال ته  ــ ال

ــادة  ــ ــ ال جــ ن  ــان ته ق.م.ج  948القــ ــ ــ ن لل ــــ ــ  ــ ائ لأاح ــ ــادي والــ ائ العــ ــ ــى الــ ــة علــ ــ ول

ن  هــ ـيء ال ــ ال ـاء حقــه مــ ث ــة فــي اق ت ــال لــه فـي ال ـاز ال قلــ  ال ن ولــ ان ــ فــي أ يـ 

ة ل ـادة ل آخ  ال عهـا وفقـا لل اه ال فـي ب ، فلل ته ازتها لل قل ح ي ت املها ال ، أما الأسه ل

 
ازتهــا، و  -268 قـل فقـ ح ها وت ــاح ـا ل قـى الأسـه مل ــادة قـ إذ ت فـ ال ني قـالمـ  948ع ــ ن ال أنــه ان ـاز  ه ال الـ

تــ  ا ي ان، شــ عاقــ ــه ال ع ــي  ائ أو إلــى أج ــل إلــى الــ ه، أن  ــ ــه أو علــى غ ي عل انا لــ ، ضــ ــه شــ م  ــ "عقــ يل
ا ائ العادي وال م ال ق ، وأن ي ي في ال يء إلى أن  له ح ال ا  ائ حقا ع ه لل ة عل ت ال له في ال ئ ال

ن  ـ ـيء فـي أ يـ  ا ال قاضى حقه م ث هـ ـة ، "في أن ي ان ة ال ازـا أحالـ الفقـ ن ح هـ ـيء ال ـل ال ـ ت ـا 
ــادة  ه ا مــ ق. 951مــ ال ع إلــى هــ ج ــال ــع، و ــيء ال ــل ال ــام ت ــادة لأم إلــى أح ص ال ــ ة وعلــى ال ــ مــ  367خ

ل ه أن ال ه الأق.م  ة ل ال ه  ع، وعل يء ال عة ال ف مع  ،  ي ح ما ي اد ل ال املها ذات ال سه ل
ه الأ ن له لاإذ ت ق سة ح تع م اعسه دعامة م ها ق اولة وت عل ل أو ال ال ها  ازة ف قل ال ة، ت  ت ماد

از  ة للأسه  ال ال لف الأم  اعـ ة، و ـع لق ـة ولا ت ه الأسـه مع ـاب، إذ تعـ هـ ة فـي ال ـ ق ة والأسه ال الاس
ـادة  ي (ال ر رسـ اغ العق في م اب الإرادت وف ة لها ب ال ه  عق ال ازة، و ه الأوراق  31ال ـالي فـ ال ق ت)، و

ا الأخ ي  ي رغ أن ه س ه ال ال ه  الة أش ه ال ة في ه ال ة ال ـة، رهـ أسـه شـ ة ناد ـ : ح ـ علـى العقـار. أن
ل  ة، ال ن العقار وال لة القان ة، م اه د 10ال   .78، ص2022، 01، الع
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اد  971 ــال عــه  خ لــه ب ــ ــاء ال لــ ق ــة، أن  ق ال دا بـــ ن مهــ هــ ــيء ال ــان ال ق.م.ج إذا 

اس ا دون ال ق، وه ه في ال ع ي أو  . العل ن إلى ال ه يء ال قل م ال اه ال ي   ال

ـع     ائـ لـ  ع ال ـ ها إلا أن ال اسـ هـا وح غ مـ دق ـال ف ال على الأسه و ألة ال وأما م
ادة  ة والإدارة، إذ ن ال ن اءات ال ن الإج ها، إلا ما جاء في قان ص خاصة ت ه   719لها ن م

ــ ال ــ علــى أن ال ع ــ ال دة فــي ذمــة ال جــ ــاح ال ــ الأر ة وح ادات الأســه الاســ لــة ويــ ق
ي ل الغ ام ح ما لل قا لأح   .269ت 

ه      ع ه م ب ق لة و و ق نا تع م ال ال هلة قان ة م س ة م ك أو أ ها أح ال ز عل الأسه ال
اء ع ة ب أم على ع ة  ائف رئ ال ل ال ، لى  ـاج اعهـا  270ال ـي يـ ات اءات ال والاجـ

اد  ــال ـع  ـ ثــ ال ف ــ ال فـاء، ال ال ــ  ل ــل فـي ال ــام العامـة ت ــ وفقـا للأح ـ ال ف ل لل صـ لل
ي   .271العل

ة   او     و ـ ال رؤوس م اء علـى ـ  الأمـ سـ ـات  فـي ال ل رصـة ع وا أن ال أكـ  أن مـ ي
ال رؤوس ـي الأم ه ال هـا ـأت ه عل ـاز زـائ ـات  لإن ل رصـة فـي ع ـة ال أت ات  مـ م ح عائـ ـ  بهـا م
نا   .272قان
ـع     ـة ول ه ح ال هـ أكـ  الأمـ ها مـ وال وع ـ ـف م ع ع ـ يـ  ضـا وضـع علـى ال جـ  ج
ل 96/10الأمـ عـ م ال سـ عي  لل ـ ر 93/10ال ـ قا ال ـي والـ سـا ارـة ق اء تلقـي إج سـ  ال

ال رؤوس اد  الأمـ ـ ارها ال ف مـ اسـ ه ـ رصـة فـي زـائ ـ ب لـة ال ق ـل ـ عـ ال  ال
في   .273ال

أتي    ا و اء ه اق في الإج ة  م س ةاف ال،   ت  ج ع  الأم اقوم ق  إغ ال ال فة أم ا غ ن  م
ث رصة معاملات  على ي لة ال ب ق الي ال ال ة و ا ق ال ح   .ال

 
ادة   -269 لة :"... تق.إ.م.إ.جم  719ال ق دة  ال ال جـ قة ال ـ ـ الأرـاح ال ة وح ادات الأسـه الاسـ ويـ

قــا للأ ــة  ع اص ال ارهــا فــي ذمــة الأشــ ــ علــى ث ، ال تــ علــى ذلــ ، و ــ ي لــ الغ ــ ــ مــا لل رة ل قــ ــام ال ح
ها إلى ائ ع وف   ". تارخ ال

ادة   -270   ج. .ق.إ.م.إم  720ال
ادة   -271   ج. .ق.إ.م.إم  684ال
ادة   -272 ة   07ال م م 04الفق س عي ال ة.  93/10 ال ال رصة ال ال عل ب   ال
ادة    -273 رق    03ال في   10  –  96م الأم  رخ  رق  1996جانفي    10ال عي  ال م  س ال و  ل  ع  ،93–10  

رخ في  ة  23ال لة، ج 1993ما س ق رصة ال ال عل ب   .34، ص03د عال ر.وال
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ادة     ة في ال ه الفق ف ه ع عاد وح ن رق  05إلا أن ال ـادة  04-03م القان لـة لل ع قة  07ال سـا
 ، ــ ـــ ك مالـــ ــ ـــ ـــ ــل ـــ ـــ ــة لعال ـــ ـــ ه ال ــ ـــ ن ة هـــ ــان ـــ ــا قـــ ـــ ـــ ــ ت العق ـــ يل  جـــ ــ ـــ عـــ ر 04/15ال ــ ـــ ـــ ــيخ ال  فــــــ

ا ،10/11/2004274 ـ ع و ـ ـاص  ال ـ  ـة ال ال ت ل 05/01رقـ الأمـ عـ ـ ال  جـ  وال
ن    .27506 -15رق  القان

م      ع  وأل ـف ال سـائل اللازمـة ل اءات وال اذ الاج ات رصة  ات ال ل اء في ع س م جهة أخ ال
ــة  ـ ــة معال ـ ــى خل اته إلـ ــ ـ ــال ت ــاب ورسـ ــل الإرهـ ـ ال وت ــ ــ رؤوس الأمـ ـ ــا ت ـ علامات م ــ الاسـ

ة ال ن 276ال ـ ـل أن ت قـائ  ـافها ل ـة فـي حالـة اك ال اق ال ـة الأسـ م ه ي فق ألـ ن ع الف ، أما ال

 
رق  ا   -274 ن  في    15-04لقان رخ  ف    10ال الأم  2004ن و  ل  ع في    155- 66،  رخ  ن    8ال   1966ي

ات، ج ن العق د .ال قان   . 8، ص  71ر الع
ن رق   -275 رخ في 01- 05القان ا، 2005ف  06، ال ه اف ل الإرهاب وم ال وت ة م ت الأم قا ال عل  ، ي
د  .ج الع في  ال 02  -12الأم رق    ؛11ر  اي    13رخ  ن رق  2012ف القان ل و  ع في    01- 05،  رخ    06ال

اي   ا،ج  2005ف ه اف ل الإرهاب وم ال وت ة م ت الأم قا ال عل  د.وال ن رق  ؛  06،ص08رالع   - 15والقان
رخ في   06 ن رق    2015ف    15ال ل و القان رخ في    01- 05ع ة م  ، وال2005ف    06ال قا ال عل 

د  ا، ج ر الع ه اف ل الإرهاب وم ال وت   . 4ص  .08ت الأم
ادة  -276 ام  49ال رصة. 01-15م ال اء في ال س اد ال و اع عل    ال
ة رقــ    ــ ع للأمــ ال ــا لــ الأمــ ال ــادر عــ م ار ال ــالق ــلا  ــالي ع علام ال ــة الاســ د تأســ خل  2001-1373عــ

ـة ال   اث خل ل الإرهاب، وق ت اس ال وت ة م ت الأم قا ا لل وال اء خلا إن اء  ول الأع ع ال م ج أل
ـــة  ــ ال ــة ع ــة ال ــة ال اف ــة ل ول ــة ال ــادقة علـــى الاتفا عــ ال ة  اشــ ائ م ــال ــالي  علام ال ــة الاســ معال

ئاســـي رقـــ  م ال ســـ رخ فـــي  55-02(ال ـــ د 05/02/2002ال رخـــة فـــي  9،ج.ر العـــ جـــ 10/02/2002ال ) وذلـــ 
ــ رقــ  ف م ال ســ رخ فــي  127-02ال ــ هــا 01/04/2002ال ــالي وت علام ال ــة الاســ ــة معال ــاء خل ــ إن ، ال

لها، ج د.وع ال، 23ر الع ائ ت الأم ع ال م ال ل أن  م جاء ق س ا ال م دون ، إلا أن ه سـ قي ال الي  ال و
ة   ة س و إلى غا ـالي فـي   2004ج علام ال ة الاس ة معال ائ خل ع ال ف ال ة، ولق ع ل اء ال ح ت تع أع

ف رق   م ال س ة م ال ان ادة ال رخ فـي 157-13ال ـ  15/04/2013(ال ف م ال سـ ـ لل ل وال عـ  127-02ال
ــة ـ ــاء خل ـ ــ إن ـ ــا، ج ال لهـ ــا وع هـ ــالي وت ـ علام ال ــ ــة الاسـ ـ د.معال ــ ــع  23ر العـ ـ قلة ت ــ ـ ــة م ة إدارـ ــل ــا " سـ أنهـ

الي". قلال ال ة والاس ع ة ال   ال
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ـادة  هـا فـي ال ار إل ة م ل لغ أو ع ل الإرهاب أو أ م ال أو ت ل الأم غ ة  ت ـإبلاغ  L561-15م
ة ال ارات ال ة الاس   .277وح

ــ   ســ مــ ه قــ ال عــ ت فــاوض داخــل و ه، يــ ال ة أوامــ د وصــ عامــل ومــ وجــ ــل ال ــل وم ة الع
اء  سـ عـ ال هـا، و ل ولا رجعـة ف فعـ ة ال ح ناف رصة ل ة إدارة ال ل ش لها م ق رصة، و ت ال
ق  ـ ـأنها فـي ال فـاوض  لـة ال ق ـ ال ـل ال ـ وت ال ه  ـال آمـ ول ح ـ رصـة م ات ال ل في ع

ـ مـ ذلـ 278ودفعها ها، بـل أك فع ث س ب لة وال ق ل ال ال ائع ب س ال م ال ي أن يل ع ا  ، وه
اماته. قابل له لال ف ال ف ال نه ت    ل

ددا فـي     ـ ـل الفقـه م ـ  ـة،  ن ـه القان ع د  ـ ـا إذ لـ ت ن الا قان ف إشـ ان ال ام  ل الال و
فــه، خاصــة وأن ة بــ  ت اشــ د علاقــة م م وجــ م عــ ل ــ ســ ت ن وال ــ ــ ال ــة بــ ال العلاقــة العق

ا للأول. ي ع م ا الأخ لا  ، إذ أن ه ن والغ   ال
عاقـ مـع     ـ ال ـار الغ ـأم ضـ إع ـل ال ـ مـ ق ق ان ال ـ ام  ـ ـار الال ع الفقـه لاع ا ذه  ول

لــة ال ن زــادة الع ــ ، ف ســ أ أنــه خلافــا لعقــ ال ا الــ عــاب علــى هــ ــ  ــأم ل ــ ال ــة ق ا قابلــة لــه 
ق ع ال ي ولا  ت ان عق رئ ع ش ال أم لا   .279ال

ـــات       ل اء فـــي ع ســـ ـــه ال ـــع  ـــار الـــ ي ـــة مقابـــل للاح ا ام هـــ  ـــ ا الال ع هـــ ه الـــ ـــ ـــا اع
لاء م لل رصة، إذ أن الع انات ال ـ ـاز  ـ فـي الام رصة، فلهـ ال ار في ال عاق معه للاس

ة رص فقة ال ف ال ان ح ت ة   .280غ عاد
ة أك لهـ  ا ق ح ان ل ال وت قة والا ادة ال س ه ل ام على ال ا الال ل ه ض م وف

ق. ان ح س ال ، وض   م جهة أخ
ا     تــ علــى هــ ــام و رصــة وال ــ أمــ ال ف م ب ــ ــالي، إذ يل ســ ال ة ال ول ــ ع مــ م ســ ام ال ــ الال

ل   ة ال ل ع ا  ـع-ش ة ع ال ات ال ال اء، أو الأم ة ع ال ات لة ال ق اء ال ال ـى أن  -س ع

 
277-Art L. 561-28 II du code monétaire et financier,  Version en vigueur depuis le 01 janvier 

2017,Modifié par Ordonnance n°2016-1635 du 1er décembre 2016 - art. 5, et L. 561-31 

du code monétaire et financier, Version en vigueur depuis le 21 décembre 2022, Modifié par 

LOI n°2022-1587 du 19 décembre 2022 - art. 2. 

ادة   -278 عي رق  14ال م ال س لة.  10-93م ال ق رصة ال ال عل ب   ال
279- George Ripert et René Roblot, op cit, p729. 
280- Hubert de Vauplane et Jean Pierre Bornet, droit des marchés financiers,éd 
litec,1998,p254. 
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ف ق ال ان ت الي ض ال ا، و ه ا و زائ ه ا ب ان  ف ال م ب س مل ة، وذا ال رص قة ال
ـل  لــة-لـ يــ ال ق ـ ال ال أو ال ــام الــ  -الأمــ ه ال د علــى وسـ عـ ــ أن  ن ال ـ ز لل ــ

امه. ف لال م ت أل ع ع ن،  ة القان ق ه  ول م م   تق
م     ـي أدت إلـى عـ اب ال اعـاة الأسـ ـ م ة، فهـل  ول ـ ه ال ـاق هـ يـ ن ورة ت لى ضـ ا ت ـ وه ف ت

؟  ف م ال اب ع ان أس ا  ا مه ام قائ ا الال قى ه امه أم ي س لال   ال
أنــه لا    ل  ع إلــى القــ ــ قابــل  ذهــ ال ســ ال ــ ال ف م ت ــ الــ أد إلــى عــ ال ــام  ــ الاه

ة ة القـاه ـى فـي حالـة القـ ا ح قـى ضـام ـام ي سـ ال امـه، لأن ال ا ال ـ  .281لال قـ هـ ـا ان أ إذ قـ ب
ــ  الــة لا  ه ال ــه، ففــي هــ ــ نف ة أو حــادث مفــاجئ أو فعــل ال ة قــاه ــ قــ ف م ال ن ســ عــ ــ
ـل  ام ال ـ ـق ال ل أن ت عقـ ـان مـ ال ، ف ـ ام الغ ـ ـق ال ة ت ة القـاه سـ لأنـه مـا دامـ القـ اءلة ال م

ا. ام أ  ال

ا: الإعلام ثال الي  س ال ام ال   ال

د    ل وج هل في  ة ال ا ة ح ف ة  ت ل عام م الإعلام  ام  ة الال ت ف ا  -ه ف    -غال
ف  ي ال ه ة، وال ا اج إلى ح ة ال  ل ال ف قل هل وه ال ا ال اف في العق ه غ م

ال ع ة خاصة في م ة ودرا ل خ هل ودخاله في ال  اع ال غلها في خ ي  أن  له وال
ه. غي م وراء تعاق ا ي و أقل م فة و ة غ م   معاملة عق

ا س  و    ا  م ح ل ل  ات خ له م ق س ال ام ال ة  م على ف ق ة  سا اب  الأن عق ال ة ل ل
ب  اته  هاته ور ج ادر  ال ووفقا ل ال س ه    الأم  ه، وال ي م ف في ح أن    مه م

ة ال في   ه الأغل ون إلىق  ه ق ة    ف ا ة ال را ة وال ه  ال ر الهائل له ل ال خاصة في 
ها،   عل ت  ي  ال عاملات  وال ة  ال ال أدواتها  ع  وت ها،  ف رجة  ال ات  ال اد  ازد ة  ناح م  اق  الأس

ة ب ه  ل الف ة تقل ف  و ال دون ت ضه للاح فاع ال وتع ال ان ل اح اف، وتقل لاء الأ
رصة.  ال ال الإعلام في م ام  ا ت ت الال ، ل ائ ار ال اذ الق ه على ات اع ة ت ا مات    معل

ـــ     اء ال ـــع أو شـــ ام علـــى ب رصـــة للإقـــ ون فـــي ال ـــ مه ال ـــ ـــار الـــ  مـــات هـــي ال عل فال
ة، و  رصــ ــفقات ال ــ وعقــ ال ــا فــي ت ه لــة، إذ تلعــ دورا ج ق ــاذ ال ــ مــ ات ــى يــ ال ح

فـا  اء أو الاح ـع أو شـ ، ب ـل ار ال ار الاس لـم ـالق مـات ق عل ـه ال ف ل ـ غـي أن ت ـة، ي ة مع
ه ال ة لهـــ ـــ ـــة ال ث علـــى ال ـــا تـــ ث علـــى رضـــاه،  ـــل أن تـــ ـــي  ــةـــال لـ ق ، خاصـــة تلـــ  ال

رة ال ــ ة م ــ ــالي لل ضــع ال ال ــة  ت مــات ال عل ــةال ل ق ــه  ــ ال ــ  ــا الــ ت عــة ال أو 

 
281- George Ripert et René Roblot, op.cit, p729. 
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قــ أ ة فــي ذلــ ال ــ هــا، ولا  وال ات الأســعار وغ شــ ل عــام وم ــ لــ  ض وال ق مــ العــ ــ ــة ال ح
مات ال عل اب ال ل في  ار ال ار الق لفة لل إص وف ال ة ع الأوضاع وال   .282ل

مــا     ـــ وع رة لل ــ هــات ال ائـــ ال ع ال ــ م ال ـــالإعلام ألــ امــه  ال فــاء  ســ مـــ ال ــ ال ول
ـاح ة والإف ـفا أ ال ـ ـار م الأسـه وفـي إ ة  صـ ات ال ة وشـ اه ات ال ها ش ا ف لة  ق ـ ال ، ب

مــات  عل انــات وال ــة ال ــفة دور ها  ة، وتقــ ــاد ــة والاق ال اتها وأوضــاعها ال ــا علقــة ب قــار ال وال
ها لاع عل ه م الا ي ت سائل ال افة ال ة،  قاب هات الإدارة وال اه ولل   .283لل

ل     الا  و ا  ة  ل ه وض ع  س  ال ورة   الأولى  ه  حل م في  لائه  ال ام  لع الي  ال  
ة، وذل  وخ  ل ارة ال مات الاس افه م ال ا ع أه ة و ال اق ال ال الأس رك  لته في م ي ي

ها وم   ف اد ت ات ال ل س درجة الع ا إال ة، وه ل ت ع الع ي ت ا ال ل لل فة الع دراك ومع
امه ف ال ه م ت لة ت س ما ه إلا وس ه ال م  ق علام ال  ل    الاس ي ال ئ   ل الع   إعلامال

عاده العق  له ا ل وأ ل ق خ   ه. ال

الإعلام-1 ام  ل الال مات م عل ني لل اق القان   ال

اولــة فــي     ــة ال ال ــالأوراق ال علقــة  انــات ال أنهــا" ال لــة  ق ــ ال ق ال ــال ســ مــة فــي م عل فــ ال ع
ــة رصـ ــ الأوراق وال لـ ــة ب ـ ــ ال وف الأخـ ــال ـ ــا، و رة لهـ ــ ـ ــات ال هـ ال ــة، و رصـ هـــا ، ال اء م ــ سـ

ن لها تأث في أسعار تل الأوراق ارتفاعا  ي  ة وال ول ة أو ال ل فاضا"ال   .284أو ان
ة     ــ ـ ـــإوف ــ  سـ ام ال ـــ ـــل ال ـــ مـــ علام الع ــابها ال ها لـــه شـ ــ تقـــ اجـ مـــات ال عل ــ ســـعة ال ـ وتق

ق  ـ ال ال ـأح ـة  ف علـى علـ ودرا ، صـ ف ن إلـى صـ ـ ق ق  ـ ه ال ن ال في هـ ة،  ع ال
ـال سـ ال ة ال ـ انـا خ ق أح ي ق تف ة وال ا ة ال ه م ال ار ول ادي الاسـ ه صـ ـه، مـ ضـ ي نف

ــاج إلــى  ــها لا ت ائ قــا ل ــة  ه الف ، وهــ ه ــ ــالي وغ ار ال ات الاســ ــة وشــ ال ــاف الأوراق ال وم

 
ل -282 س رة، م ،م فاروق ع ال ة، الاس ي امعة ال ة، دار ال ال رصة الأوراق ال ة ل ائ ة ال ا ،  200، ال
  . 23ص
مة تامة   -283 ق م خلال تق معل فاءة ال د إلى رفع  قة ت لة خل حالة م ال ق ق ال ال ة في س فا ال ي  ونع

رة للأو  هات ال ق ال ، ف اس ق ال ة وفي ال اتها وذات ن ا للة ع ن ة غ ال مات ال عل ة لل ال راق ال
ق، ال ه  ه على  ة  قاب وال فة  ال هات  وال وال  اه  احق    لل اسة  ) (Disclosure  الإف س اع  ات

ان ف ال ي ت ع اف، وه لا  ها الأ ي تع عل ة الهامة ال ال قائ ال ع ال هار ج امل و ح ال ض مات ال عل ات وال
. أن، وح ها ال ف م ى  فة دورة ح لها  ص مات وت عل ق تل ال س ب م ال    :بل  أن يل

ان، الإ ال ع الع ع ـة ج ه رصـة، دار ال اولـة فـي ال ـة ال ال ـالأوراق ال علقـة  مـات ال عل ة فـي ال ـفا اح وال ف
ة ة،  ،الع   .124ص، 2010القاه

ه، ص  -284 جع نف ان، ال ال ع الع ع   . 136ج
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ســائل  ة وال ـ ن تلـ ال ــ ل ي لا  ـ الـ ـل فــي ال ـة ف ان ــة ال اء، أمـا الف سـ ــل ال الإعـلام مـ ق
وف ــــ ف علــــى  عــــ ه مــــ ال ــــ ــــي ت ق مــــ صــــغار  ال ــــ ه ال ي العهــــ بهــــ ي ــــا حــــ ــــفقات وهــــ غال ال

ها. ا فقات وم ال علقة  مات ال عل ة الأك حاجة إلى ال   ال وه الف
ء إلى ال بـ     ائ الل ها لل اج تق مات ال عل اق ال ي ن وه ما دفع جان م الفقه في ت

ف، ف ن ال ن ال وال ة، ال رصـ ـفقات ال ـال ال عامـل فـي م دا علـى ال عـ ن م ـ ـان ال ا  ل
. اء والع س ف ال ها م  ف اج ت مات ال عل ف سعة ال ا ان   كل

ل      إعلام الع س  ام ال ني لال ائي ون الأساس القان ه ق ة فـي م ـ ن ق الف ة ال ل م م ق
ه   ارها ال ادر    «BUON»ق ـارخ  ال أ عامـا  05/11/1991ب ـ ح م أنـه" والـ أصـ ـى  ـ ق ـا ح أ

ــة  عاق ــكانــ العلاقــة ال ــل وال ــي  ،بــ الع ــا ال ال ــل  ب إعــلام الع جــ م ب ــ ملــ ا الأخ فــإن هــ
ق الآجلـــة، ـــ ـــارة فـــي ال ـــات ال ل اود ع ـــل  تـــ هـــا الع ن ف ـــ ـــي  الـــة ال اء ال ـــا اســـ ـــا عال ال

عامل  ة ع ال اج ةال ال   .285"الأوراق ال
ف     ادة  ا اك اجـ علـى  L533-12ال مـات ال عل ـائ ال عـ خ يـ  ال ب ق وال ن ال م قان

مـــات ذات  عل ن تلـــ ال ـــ ورة أن ت ـــ علـــى ضـــ لائهـــ إذ ن ها إلـــى ع ار تقـــ مات الاســـ مي خـــ مقـــ
ارات اس اذ ق لاء م ات لل ل الع د، وواضح وغ م روسةم م   .286ارة م

ـاه    م ات ـ ح،  يل أداء ال مات ول  عل ف ال س ب ام ال ا ال ي أن ال لاقا م ه وان
ة  ل ل الع إعلامه ق له  ها ع ـ ف اد ت ـ ـة ال ا مـات ال عل ه مـ و ـل ال ي ـ هـات ـي تـ ع ـا ال ، ال

مـات  عل ال لــه  افـاة ع ف  ـ ســ ال ام ال ـ لاحـ أن ال قــا وال الـة  ـاق عقــ ال ـاوز ن ــ أن 
ف ف وغ ال س ال ق ب ال ف ي، ال  ن ني الف ن ال ات القان ق   .287 ل

ـل     قـ تقـار دورـة  سـ ب م ال ف، إذ ألـ ـ ـ ال ف وغ ـ ق بـ ال فـ ائـ فلـ  ع ال أما ال
اهـا ل ـي أج ـات ال ل ـ عـ الع ة أشـه علـى الأك مسـ ـ ورة أن يل ـة علـى ضـ ت الل لـه، وأكـ  ـاب ع

ـللة ـ م ة وغ قـة وواضـ مات د ق معل س ب ـادة ال ـه ال ـا جـاءت  ـة رقـ  50 وفقـا ل ـام الل مـ ن
عاملة،  15/01 ف ال ائ ب ل ال مـات 288ومعاملة  عل ي سـعة ال ادت أنه ل ي ت لاح م ال ، وال

ار صفة ع الاع ل ول تأخ  ف –الع ف أو غ م   .-م

 
285-  Annie Maudouit,  obligation d’information et responsabilité des intermédiaires financiers,  
magistère de juriste d’affaires, université Panthéon-assas, Paris, mai 2008 p43. 
286- Art L533-12  code monétaire et financiers, Modifié par Ordonnance n°2021-1652 du 
15 décembre 2021 - art. 7.   
287- Bonneau et Drummond, Droit des marchés financier, op cit,p324. 

ادة  -288 ة رق  50ال ام الل . 15/01م ن ه اق اته وم رصة وواج ات ال ل اء في ع س اد ال و اع عل    ال
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ق، إذ أن     ه ال عامل في ه ة ال ص س خ اعي ال ان م ال أن ي فة ون  ال 
رصــة  ال ال ــأح فــة  ع ــاو فــي ال ــ م مــات اللازمــة أومعاملاتهــا عامــة غ عل ــ ال اء مــ ح مــ  وســ

ه ــ ــي تع ســائل ال لاك ال ــ امــ عامــل ومــ ح ــ ال ن ح م قــ ــي  ــفقة ال ــات ال ف علــى ملا عــ  فــي ال
امها ها  على اب ا ـ وم ـلاء ت س مع الع ها علاقة ال م عل ي تق قة والأمانة ال أ ال اواة وم ، ون ال

ص   هعل ـ ها مـع ال ـ ف ـل ت ـ الع ـل صـفقة ي ـل وعـ  ـل ع ـة ل مـات ح ـه مـ معل ـا ل الإدلاء 
ه ل ه على م    . وعلى صف

ـــة     ر ـــ تعـــاملاته ال ـــي ت ـــلة ال مـــات ذات ال عل ـــل ال ه  اء ابـــلاغ زـــائ ســـ ـــ علـــى ال ـــا 
ــفقة، و  ــ تلــ ال ف تــ علــى ت ــي ت ــة ال ن ــائج القان ــلا عــ ال ــفقة ف ال ــ  ــي ت ــا ال يــ كال ت

ـة  ه انـات ال ـكافـة ال ـالي، الأصـل ع د  ال ل عـ ـة، الأصـ ال ة، سـع ال حـ لـغ ال ـالي  ال الإج
ة، ل مات  للع عل ار ال ، وال لغ الأخ افي ال ات، ال ل ة، تارخ للع ل ي  الع ل تارخ ال   .وال

ادة      ـ رقـ (  214وق ن ال ـال ال ق رأس ال ن سـ ة لقان ف ة ال ة 95م اللائ ـ  1992) ل
اعــاة م ة  ســا ات ال م شــ ــ ورة أن تل ــالح علــى ضــ ص علــى م ــ ــاواة وال الــة وال ــاد الأمانــة والع

ه  ـل ح م ج ـائ وتـ ة ال ـل ـا ل ـل دائ الع سـ  ام ال ـ ب ال اقي على وج ن الع لاء على القان الع
ــاملاته  ــــ تعــ ــــي ت ــــلة ال مــــات ذات ال عل ــــل ال ــ  قه وبلاغهــ فــــا علــــى حقــــ ه وال ــــل علــــى م

ة ر   . 289ال

ام  - 2 و ال الإعلامش الي  س ال   ال

هـا أو   ، أه و ـ عـة مـ ال ف م الإعلام  أن ت س  ام ال ق ال ى ي ا س ي أنه ح ن م
قـ ن   ا مـا ي ـفقة، وهـ ال ل  ضاه ال ث ب ي ت مات ال عل ن ال جاهلا لل ـ ما  ـ ـلاءال ع  ع

اضعة  ته م ن خ ي ت أن.م صغار ال ال ا ال   به
مـــات     عل ال عاقـــ  الة علـــ ال ـــ إلـــى اســـ هـــل ال ـــة فـــي ال مـــات العق عل ال ائ  ـــح جهـــل الـــ و

اماللازمة   ي   لإب ـ ام ال ـ في ال مات ي عل ل ال ه ب ه ففي حالة عل ، وعل اهـه االعق ـل تلـ  إبلاغـهت
مات. عل   ال

ي إلى رف الال     ن اء الف عاق معه وق ذه الق عاق الآخ ع ال مات لل عل اح ع ال الإف ام 
ـه بهـا،  ل عل ة فـي سـ ـاك صـع ـ ه ـة أو أنـه لـ ت ل مـات ال عل ال ـه  لة عل مـ  سه  ـا أل

ة ق  م ة ال ن امها أح  في الف صفه ال أح ع  ب ا ب ل وس ي ع الع ار ال قـ  الأض  ل

 
ة ( -289 ام م13الفق ة رق  /ج) م الق ال ال اق للأوراق ال ق الع ق ل ن ال ة  74القان   . 2004ل
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ة ه ل ب لإخلاله ن غ على الع ـل مـ أن ال ـه كـان الع فـة ل ع  مع مـات  بـ عل علقـة ال  ال
رصة   .290ال

ي علـى علـ     ـ ن ال ا  أن  ائ جاهلا، ون ن ال ال أن  ام  ام الال في ل إلا أنه لا 
ــأث علــى رضــا ا العلــ بهــا ال ن مــ شــأن هــ ــ مــات وأن  عل لــ ال ا ب ه هــ ــ ، بــل و ف الآخــ ــ ء ال

ــأث علــى رضــاء  ن مــ شــأنه ال ــ مــات لابــ أن  عل ال ا العلــ  ل أن هــ ــالق عــ مــ ذلــ  ــاه إلــى أ الات
ف الآخ و  ام قع على  ال ا الال ي به اح بهـا واج ال ه الاف ى  مات ح عل ه ال ال ع ه

 . ا العق ائ في ه   لل
ــا أن    ســ هــ و ــة ال ن علــى ب ــ ض أن  ــ ف ا  ــ ــة ل ال ــارة الأوراق ال ــال ت ف فــي م ــ ــي م  مه

ة، ة ورقة مال ع أ اء أو ب ة  عاق ع ال وف ال ل  املة  ة  ف تع م  ودرا ي ال ه فة ال ف
ف  ث في رضا ال ض أن ت ف ي  مات ال عل ال ال  ام  الال ي  ائ على عل ال .أه الق   الآخ

ـ أن هو  ـي  ـة وال مـات مع مة أو معل عل ه  م عل س أن ي ع ع  لل اض غ قا ا الاف
ها  مة أو سـ عل اثة ال ن ل أو آخ  ا  أن  م العل ه ضاء ال وع ت ب ن ق أث ت

م  أن ع ل  اه الع ة ت ول ة م س أ ا  ال .أو غ ذل م ال امه  ف ال   ت

الإعلام - 3 الي  س ال ام ال   عة ال

ام     ـ ـة أو ال ـ غا ق ام ب ـ ة، فهـل هـ ال ول ـ قـ ال فـة مـ ت ع ام ل ا الال عة ه ان  ولاب م ب
الإ س  ام ال ا أن ال ة؟ فإن قل ا ل ع قـ علامب م ت ـ عـ ة ع ول ـ قـ ال ة ت ق ن ام ب  ه ال

ة. ل ة ال ا ل تل الع م ب ة ع ع ول ق ال ة ف ا ل ع ام ب ان ال ة، أما إذا    تل ال
ه لا     ول ـ ـة فـإن م ـاد ومـ ث ع جـل ال ـة ال ا ل ع ـ ام ب ـ سـ هـ ال ام ال ـ ي جان م الفقـه أن ال

أ واج الإ ا على خ ض ون أ مف م على خ ات تق   .291ث
ق    س  وم ث ت ة ال ول ـة إ م ا ة وهي عادة ع ل ة ال ا ل الع ل ت الع ل في س ن ل ي

ـــ در  ن لا  ـــاد مـــادام القـــان ع جـــل ال ل جـــال ـــ ســـ أن ي ـــ علـــى ال ـــة، ومـــ ثـــ  ا ـــة مـــ الع ة مع
مـات عـ  لا مـ معل ـه مـ ف ل اد على ما ه م الاع ل وذل  لا في ت الع دا معق ه ة م ـ ال

عـ  اد و أن ي ائ أو ن اق ه م أراح أو خ الي وما حقق ة ووضعها ال ال رقة ال رة لل ال
ها. لات وغ ف وال ارة وال ات ال ة في ال ف مات ال عل ال ق ذل  ل ت   في س

 
لام  ع سع سع -290 ام  ،ال اح الال د، في الإف ة  دار  ،عة الأولىال العق ه ة، ال ة، الع   . 33 ص ،2000القاه
هان  -291 ل فاضل ح ال ة،  ،عق ال ال اق للأوراق  ق الع ة في س سا ال في عق ال س  ام ال لة رسالة    ال م

ن، ة القان ل ق،  ق د  ال لاء، الع   .20، ص 2015،  02جامعة 
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ة خاصة و     ة العق ل ة للع هائ ة ال ق ال س ت ـار ن لأفلا ي م ال ة اخ ل ل دور في ع لع
ة و  ف مات ال عل ي ال ل دور في تق لا ع أن للع فقة ف ـاذ أال ا فـي ات ن صـ ـ ه ق لا  ي ن تق

ار ــ  القــ ســ إلا إذا ث ة ال ول ــ قــ م هــائي فــلا ت ــ لا هنــأال ــة ل ل ــة ال ا ل الع ــ ل عــ أــ لــ ي
ة. ة مع   ن

اه آخ      ه ات الإا ي س  ام ال ار ال ا  علامإلى اع ف، وهـ ي م ة لأنه مه ق ن ام ب ال
ـام  م  ل إلا أن ي عـ ف ال وما على الع ف الآخ وه ال ات على ال ئ الاث فف ع ما 
ة إلا ول ــ ل مــ ال ع الــ ــ ســ الــ لا  ة ال ول ــ قــ م ــة ل ل ــة ال ــ ال ق ســ ب  ال

ات  ي إث   .292ال الأج
ه      م عل ق ا  املة م ة  ة و عاق وه على ب م على ال ق ل م أن  ها الع غ ي ي ة ال ال

قــ  ف ت عاقــ ســ هــا مــ ال غ ــي ي ة ال ــل املــة مــ أن ال اعــة  ــ إلــى ق عاقــ وهــ م م علــى ال قــ
ف ال س ب ام ال اد على  الاع ـ وذل  ق ام ب ـ سـ هـ ال ام ال امـل، فـال ل  ـ ـ و ال امـه 

ة. ة مع   ن
الإ    ام  أن الال ل  ـ   علاملا  الق ـل وذلـ  ع ام  ال ام  ل أ ال له م ة م ا ل ع ام ب ه ال

ــاذ قـ ـ ــاملا فــي ات ــادا  ــه اع ــ عل ع ــل الــ  ة للع ــ ال ــه  ام وأه ــ ا الال رة هــ ــ عاقــ مــ خ ال اره 
مه، ـالإ ع ام  ـ ـأن ال ل  ن إلـى القـ ق ذاته لا  ال ـى ولـ  علاموفي ال ـة ح ـ ن ق ام ب ـ هـ ال

ام  ــ ا الال ه هــ ــ ف ــ فــي ت ع ــا  ســ إن ة، ذلــ أن ال ــ ف الآخــ أقــل خ ــ فــا وال ــا م ســ مه كــان ال
ا فـ ل جهـ ي بـ مات وال ه م معل ف ل ـاح مـ تلـ على ما ه م ـ مـا هـ م هـا و ل عل ـ ي ال

ـ بهـا  ي  مات ال عل ي ال ل دور في تق لا ع أن للع ورة ف ال ق  ة ق لا ت مات فال عل ال
. عاق ة ال ه ن ح س ل ل ال ة ت ع له م ال س ع   ال

الإ    س  ام ال اجح أن ال أ ال ـة ل علاموال ا ل ع ـ ام ب عـل ذلـ ه ال ة ت ـ ن علـى درجـة  ـ ـه 
عاق  وف ال ة  ا فة  ه مع ف ول ي م س مه ن ال ة ذل  ق ن ام ب ا م الال ام ق الال
ام العقــ فــي  م علــى ابــ قــ ــل ل ــي تهــ الع مــات ال عل ف ال ــه أن يــ ــة ومــ ثــ عل ال ق الأوراق ال فــي ســ

. ق وه م  ال

 
فاعي  -292 ال م  ة،ال  ،أح  القاه ة،  الع ة  ه ال دار   ، العق ن  ال إزاء  هل  لل ة  ن ال ة   ،1994  ا
  . 189ص
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ع  انيالف   ال

ها  اق رصة وم ات ال ل ة ت ع اه ل س ات امات ال   ال

ة      رصة   )ت.ع.ب.م(لل ب في  ة  سا ال ا  ن اولة  م خ  ت ه  وم اء  س ال اد  اع في  ال 
على  قع  و الي،  ال ق  ال في  ة  ه ال اة  ال ال  ة  الل ه  ه ة  قا ل لاء  ه ع  و ة،  ال ال الأوراق 
لها، وس أه   ات صارمة م ق ض لعق ة ولا تع ه م الل وضة عل ف امات ال ام الال س اح ال

ه امات  يلي:   ه   الال

ا ر والان اع ال ام ق اح الي  س ال ام ال   أولا: ال

ـة     ــام ل ائـ فـي ن ع ال ـ ـادة  96/03رقـ  )ت.ع.ب.م(لقـ نـ ال ــ  علـى أنــه: 40فـي ال "
ات العس في  على ال  دة   رصةل ـ ر ال ـ اع ال ام ق ـة باح ـة مـ الل ـ 293"عل أك علـى ، ورد ال

ف في  ورة أن ت ا ض ـ اعـ الان ـة وق ه ـالآداب ال امـه  ـاد ال الـ للاع رصـة ال ـات ال ل وس ع
ر ــ ــادة  وال ــام  09جــ ال ــام  01-15مــ ال ل لل عــ ــادة 96/03(ال تــه ال مــ  51)، وهــ مــا أك

. اع ه الق امه له ورة اح س  م ال ي أل ام ال   نف ال
اعـ     ر فق ـ عـة هـي ال اعـ  مـ م ـي الق ف إلـى ال ـا تهـ ـ مـ ال ـل ال عهـا فـي  ال وق

ــة ــ ثقــ ــ ــة وت ــ ال ق ال ــ ــ ــة ال ــ ا ــا ح مــ ــة أ ع رصــ ــة ال رصــ ــات ال ــ ل ــ ع ــ ــ وت ــ  ،294ال
ادت ات ت ال ح  ض ة  51و 09ول رت الل قة ال أص ـةسا عل رخـة  2000/01رقـ  ال ال

ـي 11/01/2000فـي  د  وال ـ اعـ  ت اصـة الق ـ ال اء ب سـ ـات  فـي ال ل رصـة ع ـي ال  وضـع  وال
عة ام م ف أح اع  تع ر ق فها ال ا ال  ه ادة  في جاء ح  م ال ه 02ال ـة مـ هـ عل "  ال

م اء يل س ات  في ال ل رصة، ع فة ال ة و ام دائ اع  اح ر ق ـة ال ال ـا:  ال ـة ال ـ  -تغ تق
ا ل. -ال   تأم الأص

ة - 1 ة تغ ا  قاع  ال

ف    ه تعـ ة هـ ـا بـ علاقـة أنهـا القاعـ ـة ال ت ف مـ ال سـ ـ ـات  فـي ال ل رصـة ع  فـي ال
ـات  ـارإ ل ة الع ـ ه ال ـال فـاوض وا ل ـاب  ل ـائ ل له بـ أخـ  جهـة مـ، و جهـة مـ ال  أصـ

ة ا ادةه ن علما  وه ،ال ة م 03ال عل رخة في 2000/01رق ال   .11/01/2000ال

 
ام  -293 رخ في    ،03/ 96 رق  ال اف1417صف   17ال ل  3، ال ات    1996  ي ل اء في ع س اد ال و اع عل  ي

، ج ه اق اته وم رصة وواج د ر ال . ال رخة في  36ع ل 01ال   . 1997ي
294- Michel Tardieu, la bourse, Edition Bernard Grasset ,1970,P306. 
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امـات     ع ال ـ أك م أن م ف إلى ال ة ته ه القاع ةه سـا ة ال لها  شـ ـاوز أصـ رصـة لا ت فـي ال
ة، ا ة م مائة  ال فة دائ ه العلاقة أقل  ن ه ائة.على أن ت  ال

 المخاطر  تقسيمقاعدة  - 2

ــ ه القاعـ ـــل هـــ ها ت ـــ ـــي ت ـــا ال زـــع ال د أوســـع مـــ ة فـــي ت رصـــة علـــى عـــ ـــات ال ل وســـ ع
رة هات ال ة  ، فهي  295ال ف إلى ال في ن زعهاته ا وت ات  ال لفـة، ب وض دة وم عـ م

ا اك ال ل م ال  م أجل تفاد ت د قل رصةعلى ع ـادة  عامل في ال ـه ال  06وه ما ن عل
ة. عل  م نف ال

ه    ة وه دوجة ح   القاع ن  أن م ة ت ة ال ال ات  الاج ل ة للع سف  م ال ه ال ا  ل
لف على ـ م ر ال ال ف مـ ةـ رال نفـ ـ ـا أقـل ـ له مـ 30% مـ دائ ة أصـ ـا  لاأ علـى ال

ه ت ة ه ة الأوراق على القاع ال ي ال رها ال ولة ت ها أو ال ن  نأ   أخ  جهة ، ومت  ت
ة ة ال ال للل الاج ة ات ع ال ف ال ن  ل ا م   أقل ال لصافي م   %30دائ اصة الأص سا ال ، ل

ة ال ة ال سا ة ال د م الأسه في ش ن مال أك ع ة على ال ه القاع  .296ولا ت ه

ل  تأم - 3  الأص

مت     ات  ل ة ال ش ال ة ال ر السا ة ال ق دائع ال ائل لل ـ  ،ل م أن لابـ  ح ه تقـ  دائـعال هـ
اق في ق  معاملات   س ة  الأوراق س ال ع في  ال ل الأوقات   ج احة  الأص ادة ن  ما هو  "،ال ه ال  عل

 
295- Art 5 du instruction COSOB n°2000-01 du 11 janvier 2000 fixant les règles 
prudentielles de gestion des intermédiaires en opérations de bourse, «la règle de division 
des risques consiste à répartir les risques encourus par L’IOB sur plusieurs émetteurs». 
296- Article 6,méme Instruction, «La règle de division des risques est double: 
— La valeur totale des positions nettes prises par l’IOB dans le cadre de la contrepartie sur 
les différentes valeurs émises par un même émetteur doit être en permanence inférieure à 
30% de ses fonds propres nets. 
Cette règle ne s’applique pas aux valeurs émises ou garanties par l’Etat. 
— La valeur totale des positions nettes d’un même client doit être en permanence inférieure 
à 30% des fonds propres nets de l’IOB. 
Cette règle ne s’applique pas au client actionnaire majoritaire de l’IOB». 
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ة م 7 عل رة ال ع أن إلى شارةالإ مع ،297أعلاه ال ـ ـي ال ن ة ـ الف عـة قاعـ ورة وهـي را  ضـ
لاك ل ام ة أص ل صا ال ت اعي رأس   .اج

ادة     ام ال ضه لأح س تع ف ال اع م  ه الق الفة له ل م ام  57و ي ت  01-15م ال وال
ة  ــ ــام ال الفــة للأح ــل م ا  ــ اتهــا و ام أخلا ــ ــة واح ه ــات ال اج ــ فــي أداء ال ــل تق علــى أنــه" 

ــة ال لاء للعق ض هــ رصــة، تعـــ ـــات ال ل اء فــي ع ســ قــة علـــى ال ــة ال هــا فـــي وال ص عل ـــ
ادة  عي رق  55ال م ال س رصة. 10-93م ال ال عل   ال

ه ت ما هو     ادة  إل ة نف م  07و  06و  03ال عل ا ال ات  م أنه "  اء واج س ات  في ال ل  ع
رصـة ا أن ال ا ـ ـا إعلامـً ـائ وحاجـات  ملائ ا وأن ال ة مـ ـفا ق وأن وأمـ ال ـ ا ال ار ـ  ي

ة ل اعات ال " ب ال ائ   .ال

ة  ه ة على س ال اف ال ة  ال ام وس الأوراق ال ا: ال   ثان

ــ     ــل إلــى ال ــي ت مــات ال عل ــاء ال م إف عــ ني  ام قــان ــ ــارة عــ ال أنهــا  ــة  ه ة ال ــ ف ال تعــ
ه ه ه ل ارس ـي ، و 298 م امـات ال ام م أه الال ا الال رصـة ع ه اء فـي ب سـ تقـع علـى عـات ال

لــة ق ــ ال ه بهــا، وذلــ مــ أجــل  ال ــ أمــ ــل ت ع ــل مــ  ام  ا ولــ ــ ام بهــا ش ــ ــه الال ــ عل ــي  وال
ها  اص م ع الأش فادة  م اس ان ع مات وض عل ل على ال اواة ب ال في ال ق ال ت

. ه غ ار    للإض
ــ ع    ســـ  ن ال ـــ ــة ل مـــات و  لـــهون ــه معل ـــل إل ــ قـــ ت علـــ  تعاملاتـــه مـــع ال ووثـــائ ت

ـة ة مع صـ ـع  ـي قـ ت ـا، وال ا أم مع ا  ان ش اء  ل س االع عات  ، لـ ـ ـل ال ـ  ت
 ، ه ــل إلــ ــي ت مــات ال عل فــا علــى ال اء وال ســ ــ ال ــ مــ جان ار ال فــ أســ ام  ــ علــى الال

ت على إف .و س ة لل ن ة القان ول ها ال ة عل اف م ال   ائها وع
ائــ لــ     ع ال ــ لــة فــإن ال ق ــ ال ق ال ــي فــي ســ ه ــ ال ــة علــى ال اف ــة ال رة وأه ــ ا ل ــ ون

ات  ل ام وس ع ورة ال قارنة ض عات ال اقي ال ار  اع العامة، بل أق على غ ها إلى الق ك ت ي
ال رصة  ـ ال ـ ح مها ال قـ ـي  مـات ال عل ال ا إذا تعل الأمـ  ي لا س ه ـادة تـ  ال  12 ال

عي  ــــ م ال ســــ ــــ10-93مــــ ال ن  رصــــة والقــــائ ــــات ال ل اء فــــي ع ســــ م ال وه إ" يلــــ ــــ دارته وم
ـي" ه ـ ال ال اته  ـا رو ح ن ومـأم ل انه ال وه وأع ي ـادة وم اق تـ ال ـ مـ  50، وفـي نفـ ال

 
297-  Art  7, même Instruction:  «Les IOB sont tenus par une gestion prudente des dépôts 
espèces de la clientèle. Les dépôts effectués par la clientèle dans le cadre des opérations 
boursières doivent en permanence être représentés par des actifs disponibles ». 

سف  -298 ،ي في و  اس ن ال ،القان ق ي  ال ل رات ال ة،م ق عة  ال وت، الأولى،ال   .103، ص2017 ب
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ـــام رقـــ  ـــ  01-15ال ـــ ال ـــة :...  امـــات الآت انـــه للال رصـــة وأع ـــات ال ل ســـ فـــي ع ـــع ال  "
ن". مها ال ق ي  مات ال عل ع ال عل  ا ي ي  ه   ال

قــا لهــ     ــ يو ســعلــى  ال ــاء ســ  ال م إف ــة وعــ ه ــان ســ ال أ  ــ ام  ــ ــ مــ الال ال
ه  ي ات له وال ة أداء ع اس ه  ي وصل إل مات ال عل انات وال انهـاإال د رادة ال ل ـ ، ولـ 

ـان  ل ال ـ ـي  ه ـ ال ـة علـى ال اف ـالي فـإن ال ال مـات، و عل ه ال ـة علـى هـ اف اق ال ع ن ال
ع عي ال ضـــــ انـــــ ال ل ال ـــــ ، و ـــــ ـــــي لل عي وال ضـــــ ــة ال ـــ ال رة ال القـــــ ــة  علقـــ مـــــات ال ل

هـــا  ل ـــي  ـــة ال ال د الأوراق ال ق وعـــ ـــ ـــ تعاملاتـــه فـــي ال ســـ وح ه لـــ ال ـــا ار ح ، ومقـــ ـــ لل
ع  انـه ونــ ـ وع ـل اسـ ال ة م ـ مـات ال عل ل ال ـ ـ  ـي لل انـ ال هـا، وأمـا ال وغ

هـا ه وغ ا ـ مـ الع299ن ـة ال د إلـى خلـ ، إذ تعـ ه ـاؤها يـ ـي فإف ه ـ ال ال ـة  اصـ ال
رصة. ق ال لاء في س الح الع ارة ت    م

ــادة     ــ الــ أكــ فــي ال ع ال ــ ــه ال ا مــا أخــ  ق رأس  230وهــ ن ســ ــة لقــان ف ــة ال مــ اللائ
ال رقـ   ة    95ال ـ ـ  1992ل م ال ـ ـها (تل ، وذلـ ب ـ ـاء سـ ال م إف أ عـ ـ ـة علـى م اف ال ة 

ون  ـ بـ ه أو عـ معـاملاته إلـى الغ مـات عـ ـة معل ـاء أ م إف لائهـا وعـ انـات ع امـة ل ة ال ـ على ال
ـ قـ  ع ال ـ ـادة أن ال ه ال ح م خـلال هـ افقة "، و ه ال ود ه قة وفي ح ة ال اب ه ال افق م

ح س    م ة  ال ان ـل علـى الام ي  ار ال ف ع الأس هـا ال ـ عل قة مـ ال ـ ـة ال اب افقـة ال
ر  ـــان هـــ حـــ مقـــ ال ام  ـــ اره وذلـــ لأن الال ـــاء لأســـ م إف ـــ عـــ حقـــه فـــي عـــ ـــازل ال عـــ أن ي

ه ازل ع ة ال له أن ي ل   .300ل
م     سـ ي فقـ أقـ م ن ع الف ـ  1890أما في ال ا ال ـ ف ف أن  ـ ـلاء ال ة جازمـة علـى ع قاعـ

ى على الإا ف ادر في  لاق،ل لا  ن ال اي   26إلا أن القان ا  1988ي ا م ال على ه جاء خال
ــادة  رتــه فــي ال ــ ق رصــات ال لــ ب ــة العامــة ل ام، أمــا اللائ ــ ة وردت فــي  4-6-2الال ونفــ القاعــ

ادة   ة  6-2-1ال ن رصة الف ات ال ادة    301ل ن  ǁ-67وال ز  2م قان ة ، أ1996ت ـ شار إلى ال
ة اش لـ أ  وهي  رة غ م جـه م م ب ـ لا تقـ مات ال م خـ وضـة علـى مقـ ف ـة ال ه ة ال ن ال

اق ال   .302أس

 
اس  م  -299 دع ال ، ص الجع ، الل   . 253اب
د -300 ل اس  م ابجع ال ،ع ال   . 250، ص ال

301- George Ripert et  René Roblot , op cit, n°1866, p90.  
302- George Ripert et  René Roblot ,Ibid, n° 1870 ,  p110. 
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ســ     ز لل ــ ــان الأصــل أنــه لا  ــ إذا  ر علــى أن ول ل مــ ضــ ــا لــ ــي، ل ه ــ ال ــاء ال إف م  قــ
ــي اســ ــالات ال عــ ال ــاك  ــلاء، إلا أن ه ة الع ــل لــع م ــ فــي أن  ســ ال ن، وجعــل لل اها القــان

الات هي: ه ال ة، وه ه ار ال       الغ على أس

ي -1 ه ال ال ها  اق رصة وم ات ال ل ة ت ع لاع ل   إ

س الإدلاء     ة لل ائ رة اس ز و ، إذ  ق ة وال قا ار ال ي في إ ه ال ال اج  لا  الاح
ـة ه ار ال ـة  الأسـ ـاء ل ـ فـي  )ت.ع.ب.م(لأع ة ال ها صـاح ـة ـف قا ـة وال ا رصـة،  علـىال ال

لاع ل ذل ا ها وأن   هاوله في س ان دعام ا  ة وثائ أ ولا هعلى أ ها وعلى ال خ م ه ن  به
ــ ذلــــ ه مــ ــ ــ هــــات ب ــادة 303ال ــ ــه ال ــ ــا أشــــارت إل ــ مــ ــال  L621-9-3، وهــ ــ ــ وال قــ ن ال ــان مــــ القــ

ي ن   .304الف
ي     ائ ال ات ال ة في إث ائ ة الق لاكه صفة ال ا ال لام ة ه في الل ع ل ى ال وق أع

ا له. ف ادرة ت ارات ال ة والق ف ه ال ن ولائ ام القان الفة لأح ال   تقع 
ن رق     ج القان ا ال  ال ه ق ال ة العامة ل في اله ع ال ل ى ال ة  95وق أع ل

ة أو  1992 ــ ة ال انــات فــي مقــ شــ ات وال ــ فات وال لات والــ ــ ــلاع علــى ال ه الا ــ ــ  ح
ه م ذل لاء ت ج بها، وعلى ه ي ت هة ال رصة، أو ال   . 305مق ال

ي  -2   ه ال ال ائ  ة ودارة ال ائ ات الق ل لاع ال   إ

ه    ام ال ال ال ز ال  جـ لا   ، ـائي والإدار ني وال ـ اء ال ـاء فـي ي أمام الق حـ الق
ــلاع علـــى  لفـــات الا لات وال ــ عـــة أمامــال ذات  ال ف ع ال الــ تــه ـــلة  ا مـــا أق ـــادة ه، وهـــ مـــ  18ال

ة ال اق ال ة الأس ن ه   .306قان

 
ادة   -303 عي  37ال م ال س رصة ال   10- 93م ال عل ب لة.ال ق   ال

304-  Art. L. 621-9-3. Code monétaire et financier « Dans le cadre des contrôles et 
enquêtes mentionnés aux articles L. 621-9 et L. 621-9-1, le secret professionnel ne peut 
être opposé à l'Autorité des marchés financiers ni, le cas échéant, aux entreprises de 
marché ou aux chambres de compensation, corps de contrôle, personnes ou autorités 
mentionnés à l'article L. 621-9-2, lorsqu'ils assistent l'Autorité des marchés financiers, sauf 
par les auxiliaires de justice. 

 Pour l'application de la présente sous-section, les commissaires aux comptes sont déliés 
du secret professionnel à l'égard de l'Autorité des marchés financiers » . 

رة،   -305 ال ن،  والقان الف  دار  الأولى،  عة  ال ة،  ال ال الأوراق  رصة  ب في  ار  ال ال  أع في،  ل م  أح 
  . 183، ص  2013
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ائ م جهة أخ تع      ة ال ل ي  لهام ات ال لاع على  ل م اله لف الالا فات م
مــات  عل ــ مــ وال ي و ل ــ عــاء ال يــ ال قهــا، ت ــ بهــا ت ائ ال ــ ان ال ــ قــ ــ ت ولا 

ان الإدارة  ـي أمـام أعـ ه ـ ال ال ج  ـ ة أن ت ـل ـة ال ا اضـعة ل عها وال ان ن ا  ة أ ة أو ه س لأ م
لاع على وث ها الا ن م ل ي  ة ال ال زتهاال ج  ي ت ة ال ل   . 307ائ ال

ــه لا    ــةوم ه ــ ال ام  ــالال ــ  ســ أن ي ز لل ــ ــادة    ــ ال ــارك، ن ان ال ل  14أمــام أعــ تعــ
ادة   ام ال ن رقـ   48وت أح ـل  79-07م القان لاع علـى  ـالا ـارك...  ان ال ـ أعـ علـى " ... 

ــي ت ــات ال ل الع علقــة  ثــائ ال اع ال د أنــ انــات الإرســال وعقــ ــل و ات ال ات وســ ــالف ه  ــل هــ م
" ة الأخ ال ات ال س ات وال ك واله ا: ... ل ال لات، ولا س فات وال قل وال   .308ال

ا      س  ى علول ات أن ال ـ اع ال ـاب إيـ ـل ح ح وقفـال  فـ ـة  ائ سل إشعار خاصـا لـلإدارة ال ي
ات أو ال أو الأم  ـا ة أو أ ح ـ لة ال ات الع ا ارة أو ح ات ال ا قات أو ال اب ال ال أو ح

ونــي ــ إل مــاتي أو عــ  ــ معل ائ الإشــعارات فــي م ســل قــ ، وت ائ ــال ــاته  س ها م ــ  أخــ ت
ات  ماأ ةخلال ع  ا ح أو قفل ال ه ال يلي ف   .309الأولى لل

اءات ا    ة م الاس ام ردة علىال والغا ـي هـي  الال ه ة على ال ال اف ح ال ج ة العامـة تـ ـل ال
هــات علــى  ه ال ل هــ ــ ــا أن ح  ، ــ ال اصــة  ة ال ــل ق فــي مقابــل ال ــ ــة وال لهــا الل ــي ت ال
اء  قابل أع ال م  ع يل ، لأن ال ا الأخ الح ه ا على م ل خ ال لا  اصة  مات ال عل ال

ال الل قائع والأع ا  ال ي  ه ال ال ة  عان به الل ي اس ن ال ارج ان ال انه والأع ة وأع
ها ا عل لع ي ا مات ال عل   .310وال

ا: ام   ثال الإعلامال الي  س ال رصة ال ات ال ل ة ت ع اه ل   ت
ي تقع علـى عـات     ة ال ه امات ال رصـة م ب أه الال ـات ال ل ـة وسـ ع ـاه ل  )ت.ع.ب.م(ات

رة  ـ مـات  عل ه ال م ه ة، وق تق ال ه ال ه ووضع ا عل ب قة ودورة لها ت مات د ق معل امه ب ال
ة.   دورة أو 

 
306-Art 18  LOI n° 2003-706 du 1er août 2003 de sécurité financière, JORF n°177 du 2 
août 2003. 
307- Jeandidier, op.cit, n°328, p390. 

ن رق  -308 رخ في  04-  17قان اد الأولى عام  19م اف    1438ج ة   16ال اي س ن 2017ف ل و القان ع  ،
رخ في  79-07رق  ان عام  26ال اف  1399ش ة  21ال ل س ارك.  1979ي ن ال   وال قان
ادة    -309 ج ال  51ال ة  لة وم ة    34ادة  مع ة ل ال ن ال رخ في  2006م قان ر  .، ج2005د    31، ال

د  رخ في  85الع ة  29ال اف  1436ذ القع   . 12، ص2005ف  16ال
ادة  -310 عي  39ال م ال س مم ال س عي ال لة93/10رق  ال ق رصة ال ال عل ب   .، ال
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ادة      ام  56فق ن ال س 01-15م ال ـة وثـائ أنه  ال ـل الل رصـة ت ات ال ل اء في ع
انـات  ال ـل  ورـة ت مـات ال عل ـالي فـإن ال ال ة، و ـ ه الأخ دها ه ات دورة ت ة ح ف ة ومال اس م

. س الي لل ان ال ال ا ل ال علقة  ة ال ال   ال
قــار     ــة فــإن ال ال ق الأوراق ال ــع ســ ار الــ  ق م الاســ ــل عــ ــ وفـي  قــى غ ورــة ت مــات ال عل  وال

ـة  اب اثا ا انـ أحـ اء  اث، سـ ات والأحـ ـ غ هامه لل ه ل ارس اء م س أث ض ال ع ا ما ي ة، إذ  كا
اق  ـة لأســ عات ال ـ ، وهــ مـا دفـع ال ـاد ـالي والاق ه ال ـ ة فـي م ث ـه مــ ن  ـ ل ت ـ ة  أم سـل

ها   اح ع الإف س  ام ال إل ال  ـهال عـامل  ق ولل ه ال ة لل ال له ا ـل 311ح ، وهـ مـا ف
ادة   ام    48ه ال علـ   01-15م ال ـة ت اث مع أحـ ـة ودون تـأخ  لاع الل ـا س  م ال ي أل ال

  بـ:
س الا   و     ة  إعلامام لعلى ال نـه الأساسـيــل تغدون تأخ الل ه  لقان ـ س أو  أو مقـ م

ـــل، أو هل عـــ الع ـــ انـــه ال ـــ أع د أو ت ـــ جـــ ـــ م اله أو تع يل رأســـ ـــازل عـــ الأمـــلاك  تعـــ ال
ورة  ــ ســائل ال ل أساســي وال ــ ــ  ــي مــ شــأنها أن ت ارســةعلــى ال ســ م ارســة ل ال ه، أو م ــا

ا ي  ، ا آخ ة إدارة أ ن ل ق ة  غ الل ل س ت ة أو وج على ال ن لا  م ه، ف فع ض ة ت ائ ج
ل تغ أو اد  ع  له على الاع مها ع ح ي ق مات ال عل ة لل ال يل    .تع

ــة     ســ إعــلام الل جــ علــى ال ــالات ي ه ال ــل هــ وع  30خــلال الإضــافة ل ــ ــ م ق ــل ت مــا ق ي
فا أوأإدماج  ه ان م اء  اذ س ادرا و اس ة م ل وع ، مع تقالع ال علقة  اص ال ع الع   .  312 ج

فات الي  ال س ال ام ال عا: ال   را
ارـة فـإن    فات ال م  الـ ا فه مل ا وس وأوض ارة  ة ال ة م الأن سا ا ال ار ن اع

ــة  ـام ل هــا ن ـ دفــات خاصـة قــ نـ عل م م ل ــ ـه  ن خــاص  قـان ــ  ـا ال ا ال  )ت.ع.ب.م(هـ
ــــادة  01-15رقــــ  عل 42ضــــ ال ــــة ال رت الل فات أصــــ ه الــــ ــــ هــــ قــــة م ــــان  ــــه، ول ــــة رقــــ م
ــاذ 99/02 ات م  ــ ــة، علــى أن يل ون ــة أو إل و قــة ي ها  ــ ــة م ان ــالي ام ســ ال ــ لل ــي ت ، وال

ـــــ  ـــــل مـــــ خ قل عاد أو ال هـــــا واســـــ لة ف ـــــ مـــــات ال عل ة ال ان صـــــ ـــــ ـــــات اللازمـــــة ل ا ـــة الاح كافـ
ها و ل وفـي شـ313ت ن وق معقـ مات في غ عل لات ال ه ال ف ه ـ ، و أن ت ل واضـح ودق

 
ل  -311 ام ل للع ا الال ل ه ض م الي   ف ال ها، و ا رك م ق ق لا ي ة له م آثار س ا ، بل ه ح س فق م ال

ه   اء، إذ لا  ف ه الأ فف ع ام  ا الال ه، إذ ه ل عل ا ه مق ق م ار وه م خ على الاس ل ال ق
عامل ف ات ال ة وتق ال ال الأوراق ال لة في م ع ات ال افة الآل إعلامه العل  فل  عاق مع وس ي في أن ي ها، بل 

ها. م عل ق ي س ات ال ل ض لها الع ع ي ق ت ا ال   افة ال

ادة   -312 ام  48ال . 01- 15م ال ه اق اته وم رصة وواج ات ال ل اء في ع س اد ال و اع عل    ، ال
313- Art 2«Les registres peuvent être tenus sous la forme manuelle ou informatique.  
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ة  ل ل خ له م ق ل ش م ها )ت.ع.ب.م(ل ق م ة خ 314لل فا بها ل ، على أن ي الاح
ها ــ اء مــ تـارخ ق ـ ات اب فات 315سـ ه الــ ع هـ د ونــ ــها عـ ـة نف عل ـة مــ ال ام ـادة ال دت ال ، وقـ عــ

ها. ة م   والغا
ــادة     ام ضــ ال ــ ا الال ع الأردنــي فقــ نــ علــى هــ ــ ــاد  56أمــا ال خ والاع ــ ــات ال مــ تعل

ة  ـــ هـــا ل ـــة وت ال مات ال ـــ رة  2005لل ـــ ة  اســـ فات ال لات والـــ ـــ ـــ ال ت علـــى م ـــ أكـــ ح
اســـ  ة ال اســـ لات ب ـــ ه ال ـــ هـــ از م ـــة، مـــع جـــ ول ة ال اســـ عـــاي ال ة، وفقـــا ل ـــة وصـــ ب، م

ـــ  ل دق ــ ـ ة و ــ ـ ــات م انـ ــات وال مـ عل ن ال ــ ـ مـــات، وأن ت عل ــ ال ـ ــ ت ـ ــ خ ــا ضـ هـ ة وقاي ــ شـ
  وواضح.

ــادة     ـ ــ نـــ ال ـــ ضـ ع ال ـــ وره ال ن  124وقـــ نـــ بـــ ــة للقـــان ـ ف ـــة ال ة  95مـــ اللائ ـــ ل
ـــ1992 فات وال الـــ ـــة  ال ــال الأوراق ال ـ ات العاملـــة فـــي م ـــ ف ال ـــ ورة أن ت لات اللازمـــة علـــى ضـــ

ــادة  ت ال ــة، وقــ أكــ ه اللائ دها هــ ــ ــي ت ها ال ــا ة ن اشــ ة  227ل ــ ف ال ــ ورة أن ت هــا علــى ضــ م
مة   ا فهي مل ه ات، و لات وال فات وال ه ال ات به ـا ـالي وال هـا ال ضـح م أن ت دفـات ت

ل،  فعـ ـارة ال ائح ال ان واللـ ف مع القـ ا ي ات  ات ه وال لـ ـ  لائهـا ع سـل لع ـأن ت م  ـ ـا أنهـا تل
ة ة مع ائ مال اصة بها وفقا لآخ ق ورة ال ة ال ال انات ال   .ال

ك     ـ ـ لا ي ارـة  اعـ ال ـ الق ـة ح فات م ن الـ ـ ورة أن ت ع ال على ض ا أك ال
ــ وعلــى ال ــ أو  ر أو ت ــ ــة بــ ال ا اغ أو  هــا أ فــ ــا ف ــا،  م فات ي ه الــ ة إقفــال هــ اســ

ـ  ـا  ـات،  عل ائح وال ه اللـ ـ ـا تق هـا وفقـا ل ر ورودهـا إل ـه فـ ل أوامـ زائ ـ ة ت  على ال
ل  ـ ة و ه و ال عها ب ان ت ل و ل ع انات  ل ي ب ل ع لف  ف  ة أن ت على ال

ة س ا ل ه ادلة ب اسلات ال   .316 على الأقلال

 
Des précautions suffisantes doivent être prises pour minimiser les risques de falsification de 
l’information ». Instruction COSOB n°99-02,  du 30 mars 1999,  relative aux registres que 
doivent tenir les IBO ; voir la line [https://www.cosob.org/ar/missions/]. 
314- Art 3 « Ces registres doivent permettre de fournir des informations, dans un délai 
raisonnable, sous une forme précise et compréhensible à toute personne autorisée par la 
COSOB à en faire la vérification »", instruction COSOB n°99-02. 
315- Art 4 « L’intermédiaire en opérations de bourse conserve ses registres obligatoires au 
moins pendant cinq ans à partir de la date de leur archivage »", instruction COSOB n°99-
02. 

ادة (  -316 ال ال رق ) 822ال ق رأس ال ن س ة لقان ف ة ال ة   95م اللائ   . 1992ل
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فات     ـ الـ ـام م ام ن اح ال  اء ال س ي ال ع ورة أن  ت على ض عات ق أك ع ال ل ف و
فات  ــ ه ال ــا لهــ م بهــا، ل قــ ــي  عــاملات ال افــة ال و  ــ ورة ل ق ضــ ــ اهــا ال ــي ي ــة ال ه لات ال ــ وال

عــاملات داخــ ــة علــى ال قا ــاق ال ــة فــي ن لات مــ  ــ عانة بهــا فــي وال لــة، أو الاســ ق ــ ال ق ال ل ســ
نه. س وز اع ب ال ام ن   حالة 

اني ل ال   ال

ق  رصة في وس حق ات ال ل ق  ع لة  س ق  ال ال

ة     ن ة القان فل الأن لة، فق  ق ق ال ال ال في س اء ال س ي تقع على ال امات ال مقابل الال
ق   ق ال م  لة  ام  ج الأح ته  أق ما  اء  ، س له نها  م ق ي  ال مات  ال ون  لاء  الع اجهة  م في  له 

اصة  ة  ال سا ال ها  عق  عل ف  وت دها  ت رصة  ال  ال ات  ل ع ت  ة  اع ل الق ته  أق ما  أو 
م وفي ،العامة سها  مق ال ة،    في ح  سا ال ة  مه ارسة  م ار  عياح ال على    أن وم  ت  ي

ا سم ال ل  ح ح  وه  ألا  آخ  ح  ه  لة على رس ال مقابل  ع ي الأع م ال الح  بها ق   ل
ه على   ة م ل ال ال س م أداء الأع ق الأراح، ول ال وره إلى ت ف ه ب ال إذ يه

مها، ي ي  ال ات  ل للع اءات  غ على  له  ق  ق ال ع  م  ه  ت م  فلاب  وجه  ل    ح  أك
ها، الا ه وغ ا عل في  ى ي ل ح ال الع از وح ح أم ه م ف وعل ل س ا ال اول م خلال ه ن

اول أن ن ع  ه على ف ق لة    وال س الع س في  ال ع الأول)، ح  ار(الف س في الاح ال ح 
.( ع ثال انات (ف ل ال ع ثاني)، وحقه في    (ف

ع الأول   الف

ات  ل ة ح وس ع سا ار ال رصة في اح   ال

لــ  إن    ــل شــ لــه م ــى أن  ع  ، ي عاقــ ــإرادة ال ــ  ــار م ة أنهــا أمــ اخ ســا الأصــل فــي ال
ا الأصــل، قــ  اء مــ هــ ـــ، إلا أنــه اســ س عانة ب ــ إلــى الاســ ة دون أن  اشــ عاقــ م ــة فــي ال ال

عــ عــ ال اء  ــار فــي إجـ ســ ال ب ت ع علــى وجــ ــ ع يـ ال ــ ــه ال ارــة، وهــ مــا أوج املات ال
ما جعــل ــ ائــ ع اء  ال ســ ــ علــى ال ق رصــة  ة فــي ال ــ ق ــة ال ال اء الأوراق ال ــع وشــ ســ فــي ب ال

، و  ه ـــ ـــ دون غ خ رصـــة ال ـــات ال ل ـــال فـــي ع الفـــةال م ال ـــائع  فهـــ ـــ (ال ز لل ـــ لا 
خل  ـــفقات دون تـــ ا ال مـــ ) أن ي ـــ ه وال ـــار وقاصـــ علـــ خله إج ـــ رصـــة، ف ـــات ال ل اء ع وســـ

. ه   وح
ا     ــ هـ ــو ع  ـ ــ ـ ــاملات فـــي ال عـ ة ال ــ ـ ــة ل ـ ال ــ الأوراق ال ـ ــ  ن عـ ــ ـ ةأن ت ــا سـ ات ال  شـــ

ة   ة م ل ع ـادة و   ،)ت.ع.ب.م(ال ل م ن ال ا ما  عي رقـ  05ه ـ م ال سـ -93مـ ال
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ــ علــى أنــه" لا 10317 ــي ن رصــة إلا داخــل ــ ال لــة فــي ال ق ــ ال ــاول ال اء أ مفاوضــة ت ز إجــ
رصة" ات ال ل اء في ع رصة ذاتها وع  وس ادة (ال ه ال ن رقـ 18، وه ما ن عل ) م قان

ة  95 ن ال  1992ل   .318م القان
ـ خـارج     ـي ت ات ال ل ة للع ال ى  اول  ح اء لل س ار ال ائ فإن ح اح ع ال ووفقا لل

ــلا  ــ م رصــة فل ة فــي ال ــع ــ ال لــة غ ق ــ ال رصــة، أمــا ال ة فــي ال ــع ــ ال ة لل ــ ال رصــة  ال
ل خ لهــ بــ ــ اء ال ســ ف ال ــ عامــل مــ  ــ 319لل ع ال ــ ــالأوراق ، وقــ أقــ ال عامــل  از ال ــ

عـاملات فـي  ه ال ـ الإعـلان عـ هـ اء علـى أنـه  س ل غ ال رصة م ق ة في ال ق ة غ ال ال ال
ـــة لـــ إدارة اله ار مـــ م ــا قـــ هـ ر ب ـــ ـــي  اعـــ ال رصـــة وفقـــا للق ــار 320ال ـ ـــى ذلـــ أن اح ، ومع

ق ـة ال ال ـالأوراق ال علـ فقـ  اول ي ـ ـا ال اء ل سـ رصــة أو ال اولها داخـل ال اء تـ تـ رصـة سـ ال ة  ـ
ـي  ة ال ـ ه الأخ ، هـ رصـة فقـ ة فـي ال ـ ق ـ ال ـة غ ال ه الأوراق ال ـار هـ ة الاح ج م دائ خارجها، و

اء . س ل غ ال اولها م ق    أن ي ت
ـ    ـة ال ا ـة إلـى ح ال اء الأوراق ال ـع وشـ ـات ب ل ة فـي ع سـا ا ال ع مـ وراء اشـ ف ال يه

ـي  ـة ال ا ـة ال را ة اللازمـة وال ـ ة ال ام ول ال ة وخاصة في ال ه الف ق ه ا ما تف قام الأول، إذ غال في ال
ـة ســهلة فـي علهـ ف ــا  ق م ـ ه ال ار فـي هــ ه مـ الاســ ـ ا أوجــ  ت ، لـ ف ــ ـار ال يــ ال

ـ  ان ال الإضـافة إلـى ضـ ـلاءة اللازمـة،  ـة وال ق ة ال ـ فاءة وال ة ذات ال سا ات ال خل ش ع ت ال
ه. اي ه وح ق وت   ال لل

جـ عقـ     رصـة  لـة داخـل ال ق ـ ال اول ال ـات تـ ل ـار ع ـال حـ اح اء ال س ح ال ن م فالقان
، ال  لائهــ م مـع ع ــ ة ال ل سـا ـ ســ و ـالح ال ــ أو ل ـالح الغ اول ل ـة تــ ل ــأ ع ـام  ال ح  ــ لا 

 
ادة  -317 عي  05ال م ال س مم ال س عي ال لة93/10رق ال ق رصة ال ال عل ب   .، ال
ــادة  -318 ن  18جــاء فــي نــ ال ــ رقــ ( مــ قــان ــال ال ق رأس ال ة 95ســ ــ عامــل فــي الأوراق  1992) ل ن ال ــ "

لا". ا عامل  ل ولا وقع ال خ لها ب ات ال إح ال رصة  ال ة  ق ة ال ال   ال
ادة   -319 رصة رق   2ال ات ال ة ت عل ام ل رخ في  02-04م ن ان عام  27ال اف  1425رم ف  10ال ن

ة   د  ،2004س رصـة، ج.ر العـ ة فـي ال ـع ات ال ـ رصـة لل اول خـارج ال ـ و ال ـ عل  رخ فـي  22ي ـ مـارس  27ال
  .15، ص 2005

ادة    -320 ال ال رق    17ال ق رأس ال ن س ة    95م قان ة   1992ل ة في أ ق ة ال ال اول الأوراق ال ز ت "لا 
لا. ا اول  رصة خارجها ولا وقع ال   ب

ار م  و الإ ها ق ر ب ي  اع ال ة، وذل وفقا للق ق ة غ ال ال اول الأوراق ال ات ت ل رصة ع ع علان في ال
ة. ل إدارة اله   م

ة". ف ة ال دها اللائ ي ت ورة ال قار ال انات وال ال ة  افي اله رصة أن ت   وعلى ال
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ـلاف  ن، و ـام القـان ـة وفقـا لأح هات ال ل ال خ اللازم م ق ل على ال ع ال اص إلا  ال
ل علــى  ــ ــال دون ال ه الأع ــام بهــ ــ ال ع ا ذلــ  ا علــى حــ مــ حقــ هــ خ تعــ ــ ســ ال ق ال

ع ل  ن، و ج قان ح له  الي م ع ال ني الأساس  ه ال ة القان ا ا ل ، ه  لأ   فلا ال
خ  شـ  ـ مـ ـة غ اف اء م سـ ـال ال ـام ال اء وال ـات  ـإج ل ـة الأوراق علـى ع ال ة ال ـ ق فـي  ال

رصة.   ال
ع ال    ار ال قارنة على غ عات ال ع ال م وق رت  ـ ا الأمـ و ـالف هـ ل مـ   على 

ــلان  ــ ل  ــ ــ بــ خ لهــ ــ ــ مــ ــ اء غ ــ ــ وســ ــة مــ رصــ ال ة  ــ ــ ق ــة ال ــ ال اء الأوراق ال ــ ــع وشــ ــ ــات ب ــ ل ع
عامل   .321ال

ائــ أمــا      ع ال ــ ض ال رة ألا وهــ تعــ ــ ــالغ ال اء  ــا رتــ فــي حقهــ جــ لان ون ــال ح  ــ فلــ 
ات، إذ ن  ن العق ام قان الف لأح ادة ال عي  58ال م ال س ض  10-93م ال ع على أنه " ي

ــادة  ــام ال ــالف أح ــ مفاوضــات ت ــه فــي  05كــل مــ  ص عل ــ ــان ال ء الائ ــات ســ أعــلاه، لعق
ــات  ن العق الفــة قــان ال ــة  ع ات ال ــ ــة ال ــاو ضــعف  امــة ت غ عــاملات  ،و لــ إلغــاء ال ــ  و

ة". ا ال أمام ال ي ت على ه   ال
رصـة مـ     لـة فـي ال ق ـ ال ل ال فاوضـة حـ ورة أن تـ ال م ضـ ل ع قـ اسـ ـ ا س نلاح أن ال م

م بهـ قـ ـ الـ  ـة علـى ال ،ف وسـ مع ورتـ عق سـ ـاب صـفة ال ـا مـ دون اك  ا ال
انــة و  ة خ ان أو ج ء الائ ال إلى فعل س ات و ن العق رة له إلى قان ق ـة ال ي العق ا في ت أحال

اد  ــــ ـــة (ال ر 382إلـــى  376الأمانـ ـــ ـــادة )1م ة مـــ ال ـــ ة الأخ ت الفقـــ ـــة تلـــ  58، وأكـــ أعـــلاه علـــى قابل
ال إذا ما ق عاملات للإ ، ال قـف وسـ ل قـ أخـ م ع بـ ـ ـاء، وال ل إلـى الق ا بـ ل اف  م أح الأ

رصـة،  ـ فـي ال ة علـى ال ـ ـائج جـ خ ه ن ت عل ل وال  أن ت لان ال ر ال ق إذ ل 
اء مـ  ـ ـ ال ة تق ت ى لل صلاح عاملة وأع ال ال ة إ ان قابل ل  ع تق إم ال و

ه.ع  ل اس وم ا ي   مه 
ح      ـ ـه ال ع عل ان يـ ع  ار أن ال ق على اع ها ال ع رة أعلاه  ادة ال اغة ال إلا أن ص

ي ت م دون   عاملات ال ل لل لان ال س ال ان  ال ف  ل أ  ال على  ، ول تعل الإ
ان    .أو جهة 

 
ادة   -321 ال  18/2ال ق رأس ال ن س ة    95رق    ال  م قان ا1992ل لة  ع ن رق  ال ة  158لقان ،ج.ر  1998ل

د   رخ   24الع ي ن 11/06/1998ال ة إح على أنه "، ال اس رصة ب ال ة  ق ة ال ال عامل في الأوراق ال ن ال و
لا...". ا عامل  ل ولا وقع ال خ لها ب ات ال   ال
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ــي  أمــا    ن ع الف ــ ــ تقــ ال ح لهــا فقــ ح ــي مــ ات ال ــ ــادة علــى ال فــة مع ار  مات الاســ  خــ
اد، ح  ادة   الاع ن   1-43ن ال ة  597رق م قان ادر في 1996ل ز  2ال عل  1996ت ال

ة " ال ة ال ي الأن صا ب ة، خ اول أدوات مال ي ت ا وال ن ققة في ف ات ال ل لات والع أن ال
لــ لــة مق ق اؤهــا ــا م ــ إج ــة لا  ق م عامــل بهــا فــي ســ لان –ة لل ائلــة الــ ــ  ــل  -ت إلا مــ ق

م مات   يمق ار"خ ـالي، وقـ 322الاس قـ وال ـ ال ق ـام ال ن ضـ أح ا القـان ـ هـ ، وقـ تـ إعـادة ت
ادة  ا ال 10-531جاء في ن ال أك على ه ه ال   . 323م

ل الاح     قاش حـ هـا فـي إلا أنه  ال عامـل عل ـي ي ـة ال ال ة الأوراق ال اسـ حـا ل ـان م ـار الـ 
اء مـــ عـــام  ـــ ة"، واب ـــ ن مق ـــ ـــ أن ت ـــة " رصـــة لأن أ ورقـــة مال ـــاد الأوراق  1850ال ـــل ازد وفـــي 

ـي  لاء علـى الأوراق ال عامل ه س ف ة غ ال اس ا مع ال ا ف ن ش س ة ال اس امح ال ة ت ال ال
ي ل   ـه الـ ا ه أنف ان س  اول ال اء ال امح أن وس ا ال جع ه ي وم س ول ال ة في ال ت مق

م  سـ ح لهـ إلا أن م ـ ـار ال ـاق الاح ـ  30دون ن ـ الأصـلي للـ  1961أك ف عـاد إلـى ال
ول ة فـــي أ جـــ ـــ ق ـــ ال ـــة غ ال ـــار إلـــى الأوراق ال ع الف، و 324ومـــ الاح ـــ ـــار أقـــ ال ـــ اح ـــي  ن

عاملات داخلها ( افة ال رصة ل ات ال ن ش س ة ال ال ة الأوراق ال اس لا ل ان م  agents deال 

 
322-Art 43. LOI no 96-597 du 2 juillet 1996 de modernisation des activités financières 
(1)JORF n°154 du 4 juillet 1996 « Les négociations et cessions réalisées sur le territoire de 
la France métropolitaine et des départements d'outre-mer et portant sur des instruments 
financiers admis aux négociations sur un marché réglementé ne peuvent être effectuées, à 
peine de nullité, que par un prestataire de services d'investissement ou, lorsqu'elles sont 
effectuées sur un marché réglementé, par tout membre de ce marché ». 
323- Art L531-10, code monétaire et financier Modifié par Ordonnance n°2016-827 du 23 
juin 2016 - art. 9: "sous réserve des disposition de l’article L.532- 2 il est interdit a tout 
personne autre qu’un prestataire de service d’investissement ou qu’une personne 
mentionnée a l’article L.532-18 ou a l’article L532-18-1 de fournir a des tiers des services 
d’investissement a titre de profession habituelle". 
324-Décret n°61-1168 du 30 octobre 1961 modifiant la loi du 14-02-1942 tendant à 
l’organisation et au fonctionnement des bourses de valeurs et le décret du 07-10-1890 
portant rap pour l’exécution de l’article .90 du code de commerce et de la loi du 28-03-
1885 sur les marches à terme ;JORF du 31 octobre 1961. 
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change  ،(  سـ فـي   ن ح ـي ت ها هي ال رصة وح ات ال أن "ش ن  ا القان ادة الأولى م ه ال
ة" ال رصات الأوراق ال ل ب ة م اس اول ب لة لل ق ة ال ال اول الأوراق ال   . 325ت

م     سـ ـاب علـى م ـ ال ف ع عـاد إلـى ال ـ ا الـ أن ال ل م ه ـ  30ون ـأن  1961أك
ــار ــاق الاح يــ ن ق ت ــ ول ال ي وجــ ســ ول ال ــ ة فــي ال ــ ق ــة ال ال ع علــى الأوراق ال ــ ه ال ــ ، وق

ــ  ــة غ ال رصــات أمــا الأوراق ال لــ ال افقــة م م م ل ــ ول هــ الــ  ــ ي ال ــ فــي هــ ــاني لأن الق ال
ول  ــ ــفقات خــارج ال ف ال ــ ها فــي  ــ ــي يــ ق ــا وال ه ة ف ــ ق ــ  Marché jors coteال فــلا ت

ات  أنها. ش س  رصة ال   ال
ــ     ع اص ال ــي للأشــ ن ع الف ــ ح ال ا فقــ ســ امومــع هــ ــة دون  ــإب ال ــة مــا علــى الأوراق ال ل ع

ا  ف ه ان ال رصة إذا  ة ال ة ش ة دون وسا ال الة الأوراق ال ح  ا س رصة  ات ال س ش ت
ا   اه ز إح ـة بـ  ،خـ على الأقـل مـ رأس مـال الأ  %20ش ت ال الـة الأوراق ال ح  ل سـ ـ و

ة.  عة واح ي إلى م ي ت أم ال ات ال   ش
ل     اء ال س رصة على ال عامل في ال ار ال ا فإن اق ا،وفي رأي ع  رس ـارا،لا  بـل هـي  اح

ن في  ارسه إلا ال ل ألا  ضع ي ورة ل رصة،ض ات وخ ال ل قة الع   رتها.وذل ل

اني ع ال   الف

لة  رصة في الع ات ال ل   ح وس ع

لقــى مقابــل     ه و ــاء علــى أوامــ مــ ــة ب ال ــأوراقه ال عامــل  ضــه ال د تف عقــ لائــه  ســ مــع ع ت ال يــ
ـي تعـ  ة ال ـ ه الأخ لة، ه مها له ع ق ي  مات ال ق  مـ ال سـ أهـ حقـ ق  فـي ال ـة،  الأوراق سـ ال ال

ــة  لـ الع ــ  ـ ــة أو الونق ـ ال ــة ال ـ ــغ " ال ــلـ قـ ــ  ال ــه فـــي عقـ ـ ــ عل فـ ة، ال ــا سـ م ال ــ ـ ــ يل ــه الـ أدائـ
ــ  ســ ــلالعال ــل أومقابــل  لل ــل الع دة مــ ق ــ ق ــفقة ال ــام ال ــ فــي إت ــاح الأخ ــ  ن ف مــا ت

دة" فقة م ص ال ه م أوام    .326ر إل
اي      ع ت قارنة ات ال قفها في ال ي  م م لة، ت لة  الع ي الع غ أن الأصل في ت افـة ف فـي 

ــى ــع إلـ ـ ــة  ارـ ـــالات ال ــاق  ال ف اتفـ ــ ـ ــال ــة، إلا أنـ ــ العامـ اعـ ــا للق ــان قـ ـ ــة  رصـ ــال ال ـ ه فـــي م

 
325- Art 1 du loi n°88-70 du 22 janvier 1988 sur les bourses de valeurs, Modifié par Loi 
n°96-109 du 14 février 1996 - art. 2 () JORF 15 février 1996, abrogé par loi n°96-597 du 
2juillet 1996-art.94(V) JORF 4 juillet 1996.  

ــال، ص  -326 اق ال ت أســ ــال، مــ ق رأس ال فــاءة ســ هــا علــى  ــاح وأث ة والاف ــفا ض الله، ال ــلام عــ ــ ال ت ع صــف
108.  
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لا ـل امـ ـة خاصـة فـي  اه لات  ـ اء لع سـ ض ال ـا لفـ قة وذلـ تفاد ـ قة إدارـة م ها ي  ي كه ت
ار، ف سـ ل الاح قة ل ـ لـة ال يـ الع ة فـي ت قـة آمـ خل  ـ رصـةص على ال ـات ال ل  ع

ه ف أوام زائ امه ب قـة فـي 327ن  ه ال أت تع هـ ال ب ا ال اقة في ه ات ال ، إلا أن ال
أ عارض مع م ها وت عامل ف ة ب ال اف ل ال لة تق ي الع م ت ل ع ا ف ونة، ل ي و  ال  ضع ت

ار صارم ق لة، ل ؟ الع قارنة م ذل عات ال ائ وال ع ال قف ال ا ه م   ف
ع نأ ن      ائ أراد أن ي ال ي لا لل الأدنـى  ال م ت ع اء،  س ة ب ال ة ال اف أ ال س م

ها   ي  لات ال ى للع ، ولا لل الأق س دة لل ف ا جعلها خاضعة للإرادة ال ماته، إن ل لقاء خ الع
ـة  ام اتفا ـل ابـ هـا ق ـل عل لاع الع ـا م  ـ ل مـة، و ـل خ لقاهـا مقابـل  ـي ي لات ال ـالع ولا  د جـ ال 

قا ــ ــة م هــا الل لــع عل ــا ت ــاب  ح ال د 328فــ ــ غ مــ أنــه لــ  ــال ائــ و ع ال ــ ل فــإن ال ــ ، و
ا الع ع هـــ ـــ ـــ لهـــا وخ ول م ضـــع جـــ ســـ ل ه علـــى ال ا اشـــ اف إلا أنـــه  ـــ ـــة للأ ك ال لـــة و تـــ

ـارا خاصـا  اف بـل وضـع لـه إ ـ لقـة للأ ـة ال ك ال م تـ ـه فـي عـ ـ رغ ـا ي ـة، إن ة الل قا الأخ ل
ات  ـ اث تغ لـة أو إحـ سـ فـي الع الغـة ال ـلاء مـ م ـة للع ا ـ ح ـة و ــا ـع بـ ال ل هـا  عل

ما. رصة ع ة وال سا ة ال ا على مه ث سل ا ي د م لاء ج اب ع   أراد اج
ســ علــى ال    ــ حــ ال ق لــة ولا  ــا فــي ع ــ أ ــ لــه ال ه، ول ــ أوامــ ف ــل مقابــل ت فقــ مــ الع

ــة ال اء لــلأوراق ال ــ ــع أو ال ــة ال ل امــه لع ل ات ــي أنفقهــا فــي ســ وفات ال ــ ل علــى ال ــ ــي ال ، وال
قا أ ها م ي اءو  أن ي ت ف ب ر وف الاتفاق ب ال ـي  تق ـال ال ة الأع ـ هـا ن امـل م علـى ع

ســقــام بهــا  ة ال ــ ع ة ال ــع ة وال ــ ــات ال ل راســات والع ال ــا ،  ل ... إلــخ،  ــ ســ ال ــ لل
افــــآت علــــى  ــة فــــي م لــ ــة ال ــ ال ــة الأوراق ال ــ اف ــه ل ــات  مقابــــل إدارتــ ــ ل ــا والع لهــ ل ك وت ــــ ــ ال ــ تق

ارة هـا  الاس ـة وت اف ـ ال ل ت م بها فـي سـ ق ي  عـ  ال ـ  الإضـافة إلـى  فقـات  ات فو ال وال
ــ  ف ــاء ت ســ أث ها ال ــ ــي ت اول هال ــ لــة أو لعقــ ال اد الع ــأخ عــ ســ ائــ فــي حالــة ال الإضــافة للف  ،

س قة لل وفات ال   . 329ال

 
ي،  -327 ه ام أح ال ،ع اب جع ال   .690ص  ال
ــام رقــ  27ــادة ال -328 رخ فــي  ،01-15مــ ال ــ ــل 15ال ــات 2015 أب ل اء فــي ع ســ ــاد ال و اع ــ ــ  عل ، ال

رصة  هو ال اق اته وم   .واج
329-  ، وقة ع وح س سة م ة الأثار س ن ة القان سا ة، لل ال ة ال ل م ، شهادة ل اج ن  في ال اص، القان ة ال  كل

ق، ق ق  جامعة ال ، ال ة الأوس ل ة ال ة، الأردن   .122، ص 2014 الهاش
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لاقــه،   ك الأمــ علـى إ ــ قارنــة، لـ ت عات ال ـ عــ ال ـ أن  ــى فقـ  غ د أع ــع ع ال ـ لــ ال ل
ة ة سل ال ق ال ة ال لائهـ إذا رأ  ه اء م ع س قاضاها ال ي ي لات ال وضع ح أعلى أو أدنى للع
ا ل ذل ملائ ا ال   .330ه

ـة    ال مات ال ـ ات ال قاضـاها شـ ـي ت لـة ال يـ الع ـألة ت ك م ع الأردني إذ ت ه ال  –وه ما قام 
ة سا ات ال ها ش ة الأردني  -ا ف ال ة الأوراق ال ضي ه ل مف س وض 331إلى م م ال ا أل  ،

قاضـاها  ـي ي لات ال ـ ـ الع ـل أن ي مهـا مـع الع ة الـ ي اق الاتفا ـ أن ن ـ  ماتـه، ول مقابـل خ
ح بها ا ال ا والعل ن ود ال اق ال   .332ن ض ن

د     ـ لة، إلا أنه ل  الي في الع س ال د ح ال ما أك وج ع ة و ال اد للأوراق ال غ ق  ن س أما قان
لـغ يـ م ـألة ت ـة ل ال اق لـلأوراق ال اق العـ قـ لأسـ ن ال لغها، ول  القـان ـ  م لـة، علـى ع الع
ة  ــ ــة ل ال اق لــلأوراق ال ق العــ ــة فــي ســ ال اول الأوراق ال ــ ــة ل ــات ال عل دت 2004ال ــي حــ ، وال

ة ( لة ب فـاوض %1ال الأعلى للع ـاق ال ـالي ف ال ـار، و ـألف دي فقة، وال الأدنـى  ة ال ) م 
. ي فق ر ب ال   م

ا    ـ  ك ع ال ـ د ال ـ قاضـاها ل  ـي ي لـة ال لـغ الع ـالي م سـ ال ة (ال ) مـ 5، إلا أنـه فـي الفقـ
ادة   ديهـا يـ   256ال ـي ت مات ال ـ ة ع ال سا ة ال لة ش ي ع ة أك على أن ت ف ة ال م اللائ

ــل ة والع ســا ة ال م بــ شــ ــ ــاب ال اء 333فــي اتفــاق ال ســ ــ ال ع ال ــ م ال ــالي فقــ ألــ ال ، و
، إلا أنـه  ف ـ ـاب بـ ال ح ال ـة فـ ه في اتفا ة م أم ل على ب ن الع ى  لة، ح لغ الع ي م ب

ح ل ود لها، إذ مـ ف بل وضع ح لقة لل ة ال لات لل ه الع ي ه ألة ت ك م ـاء علـى ل ي ز ب لـ
ــــة  لــــ إدارة اله اح م ــــ ر اق ــــ ة و أن  ــــ لات ال ــــ ــــام ع ارا ب قابــــل عــــ القــــ ــــ ل ود الق ــــ

مات  زار رق 334ال ار ال ر الق ار ص ا الإ ة  478، وفي ه لـة  1994ل ـة للع ا مع ـ د ن الـ حـ
لات  ــالع ـ ــا  عادلهـ ــا  ــ أو مـ ـ ــه م ـ ة آلاف ج ــ ـ ــا ع هـ ــاوز  ـ ـــي لا ت ة ال ــغ ـ ــفقات ال ـ ة لل ــ ـ ال

لــة بـــ ( ة الع ــ ر ن ــة تقــ ــفق0,005الأج ــة ال ة للأســه و() مــ  ــ ال ة لــلأوراق 0,002ة  ــ ال  (

 
، ص   -330 اب جع ال ض الله، ال لام ع ت ع ال   . 108صف
ادة (  -331 ة الأردني رق 12ال ال ن الأوراق ال ة   18/ل) م قان ة.2017ل ال ة الأوراق ال ل ه   ، ال ي ع
ادة (  -332 ة  5/3ال ة الأردني ل ال اول الأوراق ال ات ت   . 2004) م تعل
ادة (  -333 ة5/ 256ال ال ال رق    ) م اللائ ق رأس ال ن س ة لقان ف ة    95ال ة    1992ل م ال ام " تل  إب

ف ... على أن   ال ق  امات وحق ال ع  ا وج ه عامل ب عة ال لائها ي  ل م ع ل ع اب مع  ح ح عق ف
ادة   اردة في ال انات ال الإضافة إلى ال ه  ار إل أتي:  229ي العق ال مات    ما  ة ع ال لة ال ي ع ... ت

ديها" ي ت   . ال
ادة   -334 ال ال رق  1/ 24ال ق رأس ال ن س ة  95م قان   . 1992ل
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ة  ـ لـة ل لـغ الع يـ م ـه، فـإن ت ة آلاف ج اوز ع ي ت ة وال فقات ال ، أما في ال ة الأخ ال ال
هـ  لـة عـ ج ـة الع ز أن تقـل  ـ ـال لا  ، وفـي ال ف ـ فـاوض بـ ال ـة ال وك ل ة م سا ال

ة   اح ة ال ل   .335للع
لــة و    يــ ع ف هــي الأصــل فــي ت ــ ــ قــ جعــل مــ إرادة ال ن ال ــا ســ أن القــان ل م ــ

ــــة صــــغار  ا ــــه فــــي ح ــــة م لــــة ر ــــى للع ــــ الأدنــــى والأق يــــ ال خل ل ة، إلا أنــــه تــــ ســــا ة ال شــــ
ـفقة  ة فـي ال سـا ـة ال ل ـال ع ي ت ه مـ تقـ ـ ة ت رات تفاوضـ ن قـ ـ ل ي لا   ،336ال ال

ك  ة، وتـ ـغ ـفقات ال اوزها فـي ال اء ت س ز لل لة لا  ة م الع ة مع د ن ع وح خل ال ا ت ول
ـا  ة ل ة  رة تفاوض ة م ق ه الف ه ه ل ا ت ا ل ة، ن فقات ال لائها في ال فاوض مع ع ة ال لها ح

فـ شـ ة ت ـالغ ضـ ار فـي م ا ما ت الاس ات إذ غال ه م م ل ـاف مـ أجـل ت ة لل سـا ات ال
لة. الغ الع عى ل م س لها مقابل ف ال ز    الف

ـ أمـ     ع ال ـ ـل ال ، فقـ أو سـ قة لل ـ لـة ال ـة الع يـ  ة ت سا في عق ال وذا أغفل 
ف، فـإذا لـ  ـه العـ ـي  ق ـ إلـى مـا  ع الـ  ضـ الـة لقاضـي ال ه ال قة في هـ لة ال ي الع ت

ام قه م وق في ال غ س م جه وما اس له ال ا ب عا ل ره ت ق ف  ج ع ه ي لف  ل ال   .337الع
ار     قــ د  ــ انــ ت ســ  لــة ال ــي فــإن ع ن ن الف ض لز مــ الــأمــا فــي القــان فــ ــال ال ــاد وال ة لاق

ه  ـــى لهـــ ـــ الأدنـــى والأق ار ال ا القـــ د هـــ ـــ ـــة،  ال ـــة الأوراق ال رصـــة وه لـــ ال ـــاور مـــع م عـــ ال
لات  ــ مو  ،338الع ســ ر 1988مــارس17جــ م ــألة تقــ ك م لــة إلــى تــ يــ الع ــة ت ــة بــ  ح اف ال
ات  ة  ،ال قا ع لل لة ت ه الع   .339غ أن ه

 
ادة  -335 رق    م  01ال زار  ال ار  ة    478الق لات 1994ل ي ع ت أن  ة،  الع م  رة  ه ة، ج ال ال ، وزارة 

وني:   الال قع  ال على  رصة،  ال ات  ل ع ع  مات  ال ومقابل  ة  ال ال الأوراق  ق  م  ورس ة  ال
]https://www.mof.gov.eg/ar/posts/regulations[.  

اس  -336 د،  ع ال ل ، ص الجع الم   . 224اب
ادة   -337 ارة ال رق  193ال ن ال ة   17م قان   . 1999ل

338- Art 38 (abrogé) du Décret du 7 octobre 1890 pris pour l'exécution de l'article 90 du 
code de commerce et de la loi du 28 mars 1885 sur les marchés à terme, Version en 
vigueur du 23 janvier 1988 au 30 juin 1989, Abrogé par Décret n°88-254 du 17 mars 1988 
- art. 13 (Ab) JORF 18 mars 1988 en vigueur le 30 juin 1989. 

د،  -339 ل اس  م ، ص الجع الع ال   . 225اب



 الباب الأول:الضوابط القانونية للوساطة المالية في سوق القيم المنقولة 

118 
 

اول     ـ ـال ال د إلـى زـادة فـي ت ر قل مـ أن يـ وره م ة ص ا ي في ب م ال س ا ال ان ه وق 
لـ لـ الع ـة  قا ع ال ، ول م خلال ن غار ال ة ل ال لة  ة الع ا وارتفاع ن ـ لـة ن ة مع

ازنة   .340وم
م    قــ ــة،  ان والأن جــ القــ ــة  ال اق ال لــف الأســ ــه فــي م ــل  ــ الع ــا ســ أن مــا  ــح م و

ـة  ه ال انـ هـ رصـة، ون  ـات ال ل لقاهـا وسـ ع ـي ي لـة ال يـ الع ـة فـي ت اف ـة ال ك ح على ت
ه ال ــ هــ ــارات ت ة اع ــاك عــ لقــة، إذ ه ــ م ا ل ، ولــ قــ ــ ال ة وال ــ ــالغ ال هــا ال ــألة أه

ـــة  ا ة ح ـــغ ـــات ال ل لـــة خاصـــة فـــي الع ـــى للع ـــ الأدنـــى والأق ضـــع ال عات ل ـــ لـــف ال ســـع م
ي  قــ ن وفعــال ل ل مــ ــ خل  ــ ق فــي ال ــ ــ ال ــة ب ــة ال ــال لله ح ال ، وفــ ــ ــغار ال ل

اس ار ال ي اذ الق ق.الأوضاع وات    مع وضع ال
ــات     ل قاق وســ ع ا لاســ و عات شــ ــ ــ ال ــ مع لــة فقــ ت يــ الع ــألة ت الإضــافة إلــى م

ا العق  ات ه ء اث ا فإن ع وعا، ول له م ن م ة وأن  سا د عق ال ها وج لة أه ه الع رصة له ال
ــ ــا   ، ة فــي ذلــ ــل ــاره صــاح ال اع ســ  لــة قــع علــى عــات ال ســ علــى الع ل ال ــ م ح ل

ـل  دة مـ ق ـ ق ـفقة ال عاقـ علـى ال ـاح ال ـاح، أ ن ـل ب اول وفقـا لأوامـ الع ة ال ل ام ع إت امه 
عاقـ  ا ال ة في ه ه ر ال ع الأم ف على ج ام اتفاق ال د ت ق  ل، وذل ي ا 341الع ، وفـي هـ

ام عة ال ل  اؤل ح ا ال قام عل ـة  ال ا ل ع ـ سـ ب م ال ـ لائـه؟ هـل يل ف أوام ع الي ب س ال ال
ة؟  ق ن   أو ت

ـات     عل ـة وال لـة والأن ق ـ ال رصـة ال علـ ب ن ال ائ فلـ يـ لا فـي القـان ع ال ة لل ال
ــ أوامـــ  ف ــ ت ـــة ع ــة م ا ــل ع ل أف ــة خاصـــة أو بــ ا ل ع ــ ســ ب ام ال ــاه علــى الـــ ق ــادرة  ال

ــ م ال ني يلــ ــ ن ال ــ أن القــان اعــ العامــة ن ع إلــى الق ج ــال لائــه، و ل ع ــ ــأج ب ــه  ال ن و ــ ل الــ ت
جل العـاد ة ال ا ة، ولا يهـ 342ع رصـ ـفقة ال ـ ال ق ـعى إلـى ت سـ أن  ـ علـى ال ـى أنـه  ع  ،

ب م  ن أق الة ن ه ال فقة لأنه في ه ق ال د إلى ت عي م شأنه أن ي ا ال ان ه ا إذا  ال ع
سـ إذا  ــالي فال ال ـة، و ــ ن ق ام ب ـ ــ الال ـ وح ه ال قــ ـا  ق وفقــا ل ـ لـه إلــى ال م أمــ ع مــا قـ

ســ  ــ أن ال ــفقة، غ ــى ون لــ تــ ال امــه ح ــ قــ نفــ ال ع قابــل، فإنــه  ــ عــ الأمــ ال ــة لل ال
ل  ــ ن  ــ ــة  ا ل ع ــ امــه ب ا لــه، فــإن ال ــ ــة وم ال ــال الأوراق ال ــ فــي م ــي م ــاره مه اع و

 
ة   -340 س عة الأولى، ال اني، ال ء ال ، ال ة علي مقل ج ، ت ار ن ال ل في القان مان، ال ال ج ل ديل وم ف

وت،  زع، ب راسات وال وال ة لل ام   . 132، ص  2008ال
، ص   -341 اب جع ال ض الله، ال لام ع ت ع ال   . 110صف
ادة   -342   . ق.م.ج 576ال
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ل  م ب د إذ يل ـات م م تعل ـ ـه أن  ضـعه، إذ عل فه وفـي نفـ م جـل العـاد مـ نفـ صـ ة ال ا ع
ة   رصــ عــاملات ال ف ال ف بهــا فــي عــ ــ ع ــادرات ال افــة ال ــ  ــ ي ه،  ود أوامــ عــ حــ لــه ولا ي ع

اماته. ف ال   ل
ـات     ة لإث ـ ة  ة قام ق ل س الع ف ال ، أنه إذا ل ي ت على ذل ـأ، و د خ ـ علـى وجـ الع

هــا  ـ ح ـه،  اف مه الفـة لأعـ ـه أو م ــا تـ الاتفـاق عل قـة ل ا ـ م رة غ ـ ـ  ـة ل ل أمـا إذا نفـ الع
ها  ، أمــا إذا نفــ ــ ــ ذل ــه ت ــة عل ل ســ الع فــ ال ــى أنــه إذا لــ ي ع ــأ،  د خ ــات وجــ ــل إث علــى الع

أ في ال ضى أن ي خ ل إذا ل ي م على الع .ل   ف
ــة     ا ــل ع ل أف ــ ســ ب ام ال احة علــى إلــ ــي نــ صــ ن ن الف ائــ فــإن القــان ع ال ــ ــلاف ال و

لاء، و ف أوام الع ة ع ت ة ووفقم اته العق اج ى قام ب لة م ه ومـا  ال  الع ـا عـة ن ل
ائح، أ أن  ان واللــ ضــه القــ امــهتف ــل ولــ ال ع ــام  ق هــ ال ــى ولــ ت لــة ح ــ الع ــة  ــ ن

اس  ق م ةت ل اء الع   .343ج
ــفقة     ــام ال ــة لإت ل ــة ال ا ل الع ــ ــفقة، فقــ ي ام ال ــالي فــي ابــ ســ ال ــاعي ال فــي حالــة إخفــاق م

ـل عـ  ـأخ الع ـأن ي ـه  ـل أو تع ـأ الع جـع إلـى خ اب ت ـا لأسـ ه ون ، ل  تق ها لا ت ول
عل  ة ت مات غ ص عل ه ل افي، أو تق ص ال ال ه  ا ة ح ه ...، فإنه لا تغ ه أو أهل

ل علـى  ـ مـه مـ حقـه فـي ال ـة بهـا، إلا أن ذلـ لا  ال ـه ال لة ولا  ل على الع  ال
اء  سـ جـ ـ لل عـ ال ءا م ال ار تع ج ه م م له م جه وما ت ا ب تع عادل ع

ن  أ ال   .344خ

ال  ع ال   الف

رصة في  ات ال ل اناتح وس ع   ل ال

ال،     ـل الأحـ ها فـي  ل عل ة ق لا ي ال ال اق الأوراق ال الي في أس س ال رة لل ق لة ال إن الع
اء  ســ ــي ال ـة ت ن ــة قان د آل اجــة إلـى وجــ هـ ال الــة ت ه ال فع، وفـي هــ الــ امــه  ـل ال فــ الع فقـ لا ي

ه ل له على ع ا أ ،وت ح انت جل ق ول ال اقأس ق انات  ال فـاء ض ـي ال هـا ال  ـل عل
س فاء.ال م ال ف وال انات ال ل على ض   ، وهي ال في ال

 
ــ -343 ــة فـي م ال ــاف الأوراق ال ة إدارة م ، شــ ـ ــ علــي أح ن ن ات  -ـاح ــال وشــ رصــات ال ة ل ل   دراســة تأصـ

ة،  ة، القاه ة الع ه ة، دار ال ول الغ ال   .397، ص2003الإدارة في م مقارنة 
ة  -344 ، ص س اب جع ال ي، ال   . 252القل
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ة ف    ــ امــات ش ن ال لــ ــة ي ال اء الأوراق ال ي اســ ــلاء الــ ــاب الع ون معهــ ل عاقــ ــاه مــ ي ت
رصـة فـلا شـ أنـه مـ حقهـ ه أوامـ ال روا إلـ ـه أص ـة أنف ا م مـ ح ـ  عـ ف ـلاء ت امـاته  الع  أولال

ـائج مـ ـاره ن ـ فقـ 345إفلاسـه أو إع اء لا  سـ مهـا ال ـي ي د ال ـلاء للعقـ ـ الع ف م ت ، لأن عـ
ـات  ل ه فـي ع ف اجـ تـ ني ال قة العامة والأم القان ال ف بل   ن ال ي  اء ال س الح ال

ز  ــ ــا بــ ــ ــ ه ــة، ومــ رصــ انات ال ــ ار ضــ ــ ــة لإقــ اجــ ــةت ال رصــ ــات ال ــ ل ــ ع ســ ــلاء  ل ــ ــ الع ــ ف ــل ت فــ ت
اماته رة، 346لال ن مق انات إما ت ه ال اع  وفقاً  وه از، ومـاالعامة للق اع ال والام ق ل   ، وت

انات خاصة رة ض اع  وفقاً  مق رصة لق ـ فـي ال ف اء وحقه فـي ال ل الغ س في  ل في ح ال  وت
ق    .347ال

انات اع أولا: ال  العامة وفقا للق

ن ال  ي ل    عل  قان رصةال ات  أو ال عل ائح  ال ادرة والل اه ال س ح على اق الي ال  ال
ل انات  على  ال ، ض ف لة ال اع  وفقا وال از وح ال  العامة للق ل الام ع  ي ل ج   ال

اع  إلى ن  وفقا العامة الق ني للقان الي: ال ها على ال ال ل ف ف ، وس ائ   ال

  ح ال   - 1

د     ال تعـ ه مـ أمـ ـ يـ ه م الأداء في أن  مـا ت ن دي ائ ال  ح ال ه ح ال
ـــل ال امـــه  ال ت  ـــ ائ ال اد حـــ الـــ ـــ ي  ـــ م ال قـــ ـــى  ـــه ح ي ه 348ل ع علـــى هـــ ـــ ، ولـــ يـــ ال

اعـ العامـة، فقـ  ع إلـى الق جـ ا وجـ ال رصـة لـ ال علقة  ان ال ألة في الق ـادةال ـ ال  مـ 200 ن
ني ـ ن ال ائـ  القـان ائ لـ  349ال ـه مـادام الـ فـاء  ـع عـ ال ـأداء شـيء أن  م  ـ ـل مـ ال علـى أنـه" ل

ـه ولـه تـ عل ام ت ـال فـاء  ض ال قـ  عـ قـ ب ائ لـ  ، أو مـا دام الـ ي ـ ام ال ـال ـا  ة وارت علاقـة سـ
ا"، امه ه ال فاء  اف لل ه  تأم  س وم اع فلل الي الام ـلال ـل ع ت ـيء م ـ ال الـ أو  -ال

ه  دة ل ج ة ال ال ى-الأوراق ال فاءم  ي ح نه اس لـ فـي  دي اء ت انـ سـ ا  الة أ قة وال ال
ة  اشـ ل م ـ ز  ـ ـ ذلـ و لـة أو غ ار أو ع ها أو في م ل ودفع ث اها للع ة اش ث أوراق مال

الغ ه ال ائ ه فاء ف   .350ح ال لاس

 
اس ع -345 د، ك ال ل ،ال جعال م   . 227ص اب
ل م أح -346 ة ،ع الف ي لاء ال ة ال ة، م ال رصات الأوراق ال رة ب ،ال   . 112ص ، م
347-  ، اد ع ال ر ع ال ،الجع العاش   .64ص اب
، ص  -348 اب جع ال د، ال ل ان ح م   . 76ر
ادة -349   . ق.م.ج  200ال
350-   ، ل م أح ، ص الجع الع الف   . 113اب
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ع     ة: ولا  و الآت ف ال س ال  ال مال ت   ال
ــ الأمــ   -  ام ح ــ ا الال ســ قــ نفــ هــ ، وأن ال ــل معــ ــأداء ع لا  ــ ســ م ام ال ــ ن ال ــ أن 

. س ار لل لة أو ال فع الع امه ب ف ال ل ع ت ع الع ا ام ل،  ه م الع ادر إل  ال
ال (ث الأوراق   -  ن ال ا أن  س م ان ال ة إذا  ائعا، أو أوراق مال س  ان ال ة إذا  ال ال

ل. ه للع س رغ أن مل زة ال ه في ح اد ح ل) ال اب الع ه الأوراق ل  له
ني. -  غ قان ار دون م لة وال س م الع قات ال ل ع دفع م ع الع  أن 
ــل  -  ســ حــ واجــ الأداء مــ ق ن لل ــ د أن  جــ قــ ال ــه م اد ح ــ ــال ال ا ال ــل وأن هــ الع

 وم الأداء.
ا ب ح  -  اك ارت ن ه رصـةأن  ات ال ل س، فـإذا  وس ع ـ ـة أو الـ ال ال والأوراق ال

ة  ول ـــ ض لل ، ولا تعـــ ـــة أو الـــ ال ســـ حـــ الأوراق ال ـــ لل ـــا فـــلا  ـــاك ارت ـــ ه لـــ 
ة. ن   ال

ــ    ف ال ــ تــ ــة أو وع ال ــ (الأوراق ال ــل ال ــيء م ــل ال ــاع عــ ت ســ الام ــ لل و أعَــلاه 
ي ق ، و قة أو غ ذل ار ال لة أو ال فاء حقه م الع ى ي م اس ) ح  في ال  ال

ـ ـل ـام ال ي  الع ـ قات  ب ـ م  م ـل علـى عـ ـ إذا أصـ الع ا ال ـي هـ ق ل ي ـ ، و سـ ال
رصـة و  اء فـي ال ـ ال ـل  ا لأم الع ف ائها ت ي قام  ة ال ال ع الأوراق ال س ب فاء وقام ال فاءال  اسـ

ع   .351حقه م ال

از  - 2   ح الام

سـ      ي لل ع ـازاإن ح ال لا  س ام ـ ـيء ال ائـ  ، لأنعلـى ال ن ال د  القـان عـل وجـ لـ 
ــاز ع ء حــ الام ــ ا ل ــ ســ ــيءحــ ال ــع352لــى ال ــة وال ــ الأول ــع  ســ لا ي ، ، أ أن ال

ا.   ا عاد صفه دائ ل وذل ب ي الع ة دائ اح مع  الي فه ي ال   و
ن     قــان ح  ــ ــاز  ــة ، شــ353إن حــ الام غ ــام رقــ  ال ــه فــي ال ص عل ــ ــة ال ال  97/01ال

ة ت اء في رأس مال ش س ة ال اه ة م عل  ـام رقـ ال ا ال ـ رصة و مو  96/03 ال سـ  ال
عي ة 10-93 ال ادرة والأن ه ال ن  في ع ائـ لا القـان ل نـ  ـ أ ال ح واضـح ـ  وصـ

 
اس ع -351 د، ك ال ل ،ال جعال م   . 229ص  اب
ادة  ت -352 ه "ق.م.ج  201ال از عل يء لا ي ام د ال في ح ال    .على أنه" م
ادة   -353 ة م ال ان ة ال ه.  على أنه"  ق.م.ج    982ت الفق ف ه ل اعاة م ي مع م ن ل رها القان ق ة  از أول ولا  الام

ني " ى ن قان ق از إلا  ي ام   ن لل
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عة ة إلى ال ن ص  القان ق أو الهام لل دع الأولي ال ـاب  في ال ن، ح ـ ـ ال ه أن غ عـة هـ  ال
ج ق  ي ل ت ة ش م ض غ ة. ال ال    ال

فهـ     ه مـو اد  هـ ـ لـغ أن ال دع ال ـ سـلـ  ال ـ ال انا ع ـل ضـ ـل أنهـا إذ  لل ـا ت ـا تأم  ع
ي ن  ذمـة الـ فـي للـ ـ سـ ال ـالي لل تـ  ال ـه ي سـ حـ ج ـاز لل ح لـه ام فاء ـ ـه اسـ  دي

ة اش الغ م م ة ال ق ة الأوراق ة م أو ال ال دعة. ال   ال
ل    ا ف از ه ة الأوراق هي الام ال ي ال ها ت ال ل ، إلى ت سـ قـال حالـة فـي أمـا ال ه ان  الأوراق هـ

ة ال ازة م ال از ف أخ وس إلى وس ح قل الام ة الأوراق م ي ال ها إلى ال س في ث  ال
قه ا م حق ة ال ه ائ اقي على الأول   .354ال

اصة  اع ال انات وفقا للق ا: ال   ثان

اء - 1 ل الغ   ال في 

ًا      ة ه تار غ ال ام  د الال رصة وال  م ار ال مة إلى س اء" مق رة "غ ال بها ال فات   ن  ُ
د الآجلة   ق العق غ في وضع أم في س امه  وذل ال ي انا لال ف، و ض اء ع ارة ع  الغ   أنه "

لغ د  م م ق الآجلة ال د  العق ق  س في  الأم  م  مق ن  ال مه  ة إلى  ق ة ش سا اناً  ال ف  ض   ل
اماته اهل  و   ،355"ال قع على  ، الأول  ام أساس ة  ت على ذل ال ي  ل في ت س و ال

ة   ا أو أوراقا مال نق اء  ا الغ ف ه ن أن ي قع على عات ال اني  ال ه، أما  ن  ة ال ال اء وم الغ
ق   ل فال ه، و أ ع ي ت امات ال جل للال ف ال ال د الآجلة ي  ق العق ه، ذل لأن س ل د 

ه   ف العق وت ام  اب ب  ه  الفاصل  ا أن  ل ج ال ة م  ال ال ة لأن سع الأداة  ة  ا ل م
ا.  ه لافا ج   اخ

ا واسعا،    لا فقه اء خل ج ل الغ ان ش ة، ون  ة أو نق ل أوراق مال أخ ش اء أن  إذا  للغ
د  لها إلى نق هل ت ان  ة إلا إذا  ارة ع أوراق مال اء  ن الغ اك م رف أن  ا  ،فه أ    وه ال

ق إذ  ا لا  م اء أن  دائ انا ن الغ ام ض ل ال لال ة الأوراق  ب ال  حالة في ، خاصةال
اره ا اص س أم ع لل ة أوراق ب لها الى ولا حاجة مال د  الى ت   . 356نق

ـــ      ا، ف و واضـــ ـــ ـــه ي ض م ـــاء، إلا أن الغـــ ل الغ ل شـــ ل القـــائ حـــ ـــ ا ال ح وســـ  ورغـــ هـــ مـــ
رصة اء  ال ل غ ة  ان ـ   إم ف سـ ت ـ ال ـى  ورة ح ألة ض اماتـهي م قـل  هال ـي ت اصـة ال ال

 
ل -354 ل ارة، ح م ن راه في العل وحة د ة، أ ائ ة ال ال ق ال ني لل ام القان ،ال جعال ،ال   . 334ص  اب

355-  Anne-Catherine Muller, droit des marchés financiers et droit des contrats, édition 
Economica,2007 ,p89. 

قي -356 ، اه ش م ،جع ال م م اب   . 249ص  ال
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امـات لأ ،كاهلـه ال ــًا  م ش ــل، فهـ ملــ ــل فقـ  ع ًا  ــ لاً  ـ اقــع لــ و ه م  نــه فـي ال ــف لــه 
له، ول اب م ه ول اس عامل  ا ي ل ه عات ال في  ث مع ال ة اس غ   .ال

سـ فـي     اه ال اقع على عاتقه ات ام ال ن الال ف ال ى ي ل ح ف ان ال ة ال ا اء  ا الغ ع ه إذا 
رصة،  ات ال ل ة تلق  إذا ذل وعلىع ة ش سا اً  ال ـة مـ املل ن ال م أم ل ـات  ع ل رصـة ع  ال

ـه لـ  ةلآجلـا ـل م اء ق ـة إجـ ل ها الأوراق الع ـل ـة ت ال اد  ال ـ عهـا ال ال اللازمـة ب فـاء أو الأمـ بـ  لل
اؤها. اد ش ة ال ال    الأوراق ال

ـة الأمـ تعلـ إذا أمـا    ل ـات  مـ ع ل رصـة ع ة فـإن جلـةعاال ال ة لا شـ سـا لـ  ال ـاء ت  عـادة غ
ف ـ كاملا، و ـفقات، فال ع مـ ال ـ ا ال اء هـ افع إلى إجـ ال ـة لـ ذل  ال ـه الأوراق ال ـي ل  ال

هلاك ـأم قـة اسـ ـ ح عهـا، ولا ي ـي الأوراق ب ائها ـأم ال قـة ـ ـارب فـي ال  فـارق  ىعلـ فهـ 
ع ل أن دون  ال   .357ل أو ي
هو     فة عل ة ال اءل ال الأساس الي لغ ل ال ة في ت ا سـ ح ـ مـ ال ـ ع اعـه أو ال  ام

فــاء قاق، أو عـ ال ـ الاســ لــه ع ــا إفـلاس م ــل الأوامــ مـ م ســ الـ  ـة ال ا ــاره،  ح أو إع
ان أ ال فه ال هإ يل س ل ان ال ف  ل ات  ت ل لف الع  .بها ال

اءا أن     د الغ ا  ي ا دورا حال ي اءل  ، فج س الح ال ة م ا ف إلى ح د أداة ته ح   ،ع م إذ أص
ة ال ال اق  ل للأس ال لة في الأداء  ال ة العامة  ل ال ة  ا ف إلى ح ارة، فع و  يه ال   لل م 

ا  ه ة  ن ة   رفع  ل فإن  اء  أن )ت.ع.ب.م(الغ ات  م ت  ها  ل ارة ع ة   ال ل ل
ي اد قالا ر الأوام ال ة م ل ، وم ه أ أن ع فال لا أنف ارةإ  يل   لأنه  لى ال

اء اج ل الى غ ةع  في  ارة ي  ل   .ه ال
ــة    ــاء )ت.ع.ب.م(ولقــ ســ ل ــه الغ لــ مــ زائ ســ أن  ــادة  -لل قــا لــ ال ا  مــ  -وهــ

ة رق   ام الل س أن   03-97ن ه إلـى   لل ل إرسال أم ات ق ال أو س ل أم نه ت على ز
ق  ــ ـــادة 358ال ـــة رقــ  9، وأمـــا ال ـــام الل ـــة  02359-03مـــ ن ضـــح اتفا ورة أن ت ت علـــى ضـــ فقـــ أكـــ

ـة  غ ا ال ـ ي و ـ ـات ال ـ تعل ف ـات ت ه  رصة وزائ ات ال ل اء في ع س مة ب ال اب ال ال
ة ل ة للأوام ال ق   .ال

 
اس ع -357 د، ال ك ال ل ،ال جعم   .233ص اب
ادة    -358 ها رق  119ال اق رصة وم ات ال ل ة ت ع ام ل رخ في 03-97م ن ف  18ال عل    1997ن ام  ي ال

لة ق رصة ال ال   . العام ل
ها رق    -359 اق رصة وم ات ال ل ة ت ع ام ل رخ في    02- 03ن ات  2003مارس    18ال ا عل  ال ، ال

د ات، ج ر الع ادرة في  73وحف ال ف  30ال   . 2003ن
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قــ    ســ  ــة لل ــام الل قــ ن ي و ــ ن فــي ت ــ ــاب ز ــه ل دعــة ل ات ال ــ د أو ال قــ ال ال ع اســ ه 
ات أو  ـ ـل ال ـ  ـا وت ق،  ـ ها فـي ال ـي عقـ ات ال عه ة ع ال ات ات ال ل ال د و/أو ت ق ال

ع ـ اتـه، و عه فـاء ب ة و/أو ال ، ل اب الآم ف بها ت ح ـاء– لهاال ال صـفها غ دون  -ب
،إ ــ ــات ال شــعار م ل ة ع ــ ن ل ــة  ــ ال ــع الأوراق ال فــاء وأن ج اعــه عــ ال ه أو ام ــ فــي حالــة ع

رة ة أو الف اش ة ال ات ذات ال ل ان الع ن ل ة القان ق ة  ن م اء ت نة للغ   .360ال
ــ     ف م ت ســ حــ عــ ائــ لل ع ال ــ ح ال ة ــا مــ ــ لــة ف ــع و اء أو ال ــ ال اصــة  ــائ ال أوامــ ال

ـة ال ـة أو ال ق اته ال ـا د مقابـل فـي ح أكـ مـ وجـ عـ ال ـ إلا  ف ـ ال ة الأوراق ق انـ 361صلاح ـا  ، أ
ارا.  ا أو اع ا  اء ش ن س   صفة وملاءة ال

عامل ت على ذل أنه لا يو     ان الأوراق ا ال ـل إلا إذا  ائعـة ق ة ال سـا ة ال ة ذاتها ل شـ ال ل
ـل  اؤها ق ب شـ لـ ة ال ال ة الأوراق ال د  أك م وج ة أن ت سا ة ال ا  على ش  ، ف ام ال ات

اء. ل ال م  ق ن ل  ال ساات اا أجاز القان ـائ فـي  ةل ال اصة  ة ال ال الأوراق ال ا  ف أن 
ه افقة ل امق ي  )ت.ع.ب.م(ة ع م ا ال و وال عها.وفقا لل   ت

امـــاته ومـــ أإلا    ال ـــائ  م وفـــاء ال اء مـــ عـــ ســـ ـــة ال ا ـــة ل ا ـــ  ص غ ـــ ه ال ـــا نـــ أن هـــ ن
ـلاء  ايـل الع ـع ت اء، وذلـ ل ل الغ ة في  سا ات ال ة على ح ش اش ع م ل أن ي ال الأف

ة قان  م جهة، و  ة لق اء ال .ع لاء م جهة أخ اجهة الع ة في م   ن
ــادة      ــي إذ نــ فــي ال ن ع الف ــ ــه ال ــادر فــي  61وهــ مــا قــام  ن ال ــ  07مــ القــان  1890أك

الي: اء ال ل الغ و  ـاء لأ أمـ  «على ش لـ غ سـ  ـ لل قاق  ـ الاسـ اب ع اء ال اس
ادر»لأجل م ال س ج ال ادة  ه ال ل ه رصـة  14/10/1960في  ، وق ع ـار ال "  على س

هـا  ص عل ة ال أدي ات ال ضة للعق س ع عل ال اء"، وه ما  ل غ ل لأ أم آجل ت أن 
ــادة  م  23فــي ال عــ رع  ــ ــ ال ســ لا  ة لل ــ ال امــا  ــاء ال ح تقــ الغ م، إذ أصــ ســ مــ نفــ ال

  .362دائهأ
لـف وقـ     أ اخ ل الـ عـة حـ ـة ال ن ـاء، القان ه  للغ ـار الـى رأ فـ ـاء اع ازـا، الغ ـا ح ـه ره  ول

ة ـاز ـة صـ ة أن هـي مع ة شـ سـا ـ  ال اءات  الـى حاجـة فـي ل ـاع الاجـ ات  ات ل ـ  وال
اعـ  هـا فـي الق ص عل ه العامـة ال ، للـ ـاز سـ بـل ال م ال ـى لا يلـ د  ح ـ اءات  م ـاع إجـ ـع ات  ب

 
ادة   -360 ام العام   03-97ام رقالم  121ال ال عل  لةال ق رصة ال ال   . ل
ادة   -361 ام  22ال . 01- 15م ال ه اق اته وم رصة وواج ات ال ل اء في ع س اد ال و اع عل    ال

362- Anne-Catherine Muller, op cit. p90. 
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يء ن  ال ه ا ال ارا، ره ار آخ رأ وذه  ت اء إلى اع ي م وفاء الغ ل ل ـاء  كـان إذا م الغ
د  ع ارة ارة أوراق أو نق اء ان وذا ت ة أوراقا الغ ا ع مال قا وفاء ع قابل أو م   .363وفاء 
ا    ـ ب، ن ـاز هـ الأقـ ه ال ع مـ الـ أنـه نـ ل  م  والقـ قـ ةلأنـه  ـ ة ل سـا فاء حقهـا ال  لـ اسـ

ـ ـة ال هـا مـ علـى الأول ارهـا غ اع ـه  ا دائ ـ  حـائ ـا لل ة مل ـ ـل ال ـاء ق قـى الغ و
رة  ـ ة ال ـ ـاه فـي ال ق ال ة حقـ اشـ ا م ه أ اء، و ل م الغ ي ت ائ ال  الأراح والف

ا. اء أسه ان الغ ، إذا   للأسه
م     ـ ملـ اع العامة، فه غ ها في الق ص عل اءات ال اع الاج س ل في حاجة إلى ات ول ال

ــا ار ــا ت ن ره هــ ــيء ال ــع ال اءات ب ــاع اجــ ــ أو ات ف ــ لل ار ح ــ ــاب ، اس فــي ارســال خ ــ  ح
صى   .م

رصة  - 2 ف في ال   ح ال

ف  ح ع    ق  في ال انات  أح  ال سـ ض ل ال ـ ـ حقـه مـ علـى لل ـأتي ،ال ال  و ع اسـ
ا م حالة في ال ه اء تق ع ل م غ فاء ال ع ع ال ق اماته، ال ح و  ال ه ما 

سـ فـي حالـة  ارسـه ال ـ  ا ال ـاء، فهـ ء إلـى الق ـ لائها دون الل ة مع ع ال رها ال ة أم اء ت س لل
فاء  ال ا الأخ  ق ه نه، ول  ف أوام ز اماتهما إذا قام ب . ال س اء م لل م غ ق  ول 

ة ع     ل ع س  ام ال رصة  ف داخل ال ال ـاب ق  رصـة ل ي قام بهـا داخـل ال ة ال ل ة للع
ــ  ا الأخ قــ هــ ــ  ــل ول ــاب الع لــة ل ق ــ ال اء ال ــل فــي شــ ة ت ــ ــة ال ل انــ الع ــل، فــإذا  الع

ع سـ إعـادة ب ها فلل فاء ب في هـال هـا يـ رصـة ومـ ث ة أخـ داخـل ال اما مـ ـ سـ  الال الأول مـع ال
  ال  

 ، ـ اعه تل ال اعـة أك ـة الأوراق ال انـ  ار في حال  ل ال ل فارق الأسعار و ل الع و
ن م فارق الأسعار ف ال ائها فلا     .364م ث ش

ِلف  ب  و ـع فـي الأسل ـ  ال ف ق  فـي ال ـ ـفقة ـ  ال ع ال رـة نـ  صـفقات  آجلـة، ففـي أم كانـ  ف
ة رة، ال سـ علـى ـ  الف جـه أن ال ـ الـى ي ارا ال ـِ ـه  إخ ـام  عـ ثلاثـة أ ـه، و صـى عل م

ق  ف في ال اش ال   .أن ي
ـفقات  فـي أمـا    ة ال ـه ز ال سـ ـ اشـ أن لل ـ  ي ف ق  فـي ال ـ ار دون  ال فـاء انـ ال ي  فـي  رسـ

م اول م الأول ال  . 365ال

 
ر -363 اد ع عاش اب جع ال ،ال   . 61، ص ال
ارة -364 ل ن ل م ،ح راه في العل وحة د ة، أ ائ ة ال ال ق ال ني لل ام القان ، صالجع ال  ،ال   . 435اب
قي اه -365 ،  م ش م ، ال جعالم   . 420صاب
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ي  أن أما    عة ت ة ال ن س ل القان ف  في ال ق  في ال ة فق ذه  ال ق  م ة ال ن  الف
امهـا أح  في ـ  أسـاس أن إلـى أح ف ق  فـي ال ـ قـا اُو ال ـخ ت ـ الف ة ال ي لقاعـ ـ  والـ الفاسـخ ال

ي إرادة الى   عاق    . ال
ا    ة ذه  ب ق  م ة ال ف  أساس أن لىإ ال ق  في ال ا ال جع إن عه الى ي ن  مـا شـ  القـان

سـ صـفه لل لا ب ـ لـة و ـاز حـ مـ الع ر الامِ قـ ن  جـ  ال ع  القـان ـ الـ ت أن و ـ  الف
ق ا ا الأخ   ال ى به س كان م لفاً  ال اء م ع إذا أما ال ال لفا  ف  فإن كان م ق  في ال  ال
خلِ  ف  اب  في ي ي.    ال   الع

ال   ال ال

لة  ق اول ال ال رصة وال في ت ات ال ل ازعات ب وس ع   ال

ـ     هـا ال خل ف ـ ـة، وت ال عـاملات ال ها ال م ال عق ف اق إذ ت ة م أن الأس ال اق ال تع الأس
ك ال ــــ ــة، ال ـ ال ــــاف الأوراق ال ار، م وق الاســــ ــــات (صـــ س ــــارة، مـــ ال ات الاس ــــ ــة، ال ارـ

رصـة أهـ  ـات ال ل اء ع ع وسـ ق، و فة على ال ات ال ة م اله خ ة) ال ال ة ال سا ات ال ش
. خله رصة إلا ب ة داخل ال ل عامل ح لا ت أ ع لاء ال   ه

ـــ ال    ق ال ـــة فـــي ســـ ال ـــالأوراق ال عـــامل  ـــا أمـــام ال ـــاء علـــى ذلـــ فـــلا م ام عقـــ و لـــة مـــ إبـــ ق
ف  ــ ــل مــ ال ق ل امــات وحقــ ــه ال تــ عل ة الــ ي ســا ــ–ال ســ وال ع قــ -ال ــ ــا أن ال  ،

رصــة  ــات ال ل ــة علــى عــات وســ ع ن ــة وقان امــات مه ــا ورتــ ال ه ــ العلاقــة ب يــ وت خل ل تــ
اف. ل الأ ة أك ل ا   لإضفاء ح

الع    س  ه وعلاقة ال ـة لهـ ـة  ـا، و ه م ب ـ هـا الاتفـاق ال ة أخـ  أ علاقة عق ل 
ئ  ـا ـ ال ف اماتـه أو ال ال ا  ه ـ إخـلال أحـ ازعات  ن م الي وال س ال أ ب ال العلاقة فق ت

ــه القــ  ضــها عل ــي تف ــة ال ه اتــه ال اج ــالي ب ســ ال ــة إخــلال ال ، أو ن د العقــ ــ ائح لأحــ ب ــ ان والل
لقــاة علــى عــات  اءات ال ــ ــات وال ــ العق ي قابــل ل ال عات  ــ ــ ال ت مع ــ ــه، وقــ ع ه ــة ل ال
ـ ذلـ لـ  ، ل ه ـاه زـائ لقـاة علـى عـاتقه ات امـاته ال اته وال ول ـ ن  مـ دعه وجعله يل اء ل س ال

ــات  ان وال ه القــ الفــة هــ دعه عــ م ــا لــ ا يــ مــ ــ  اء فــي الع ســ لاء ال ر هــ ــ ا مــا ي ــ ف
أ  ع ال لاف ن اخ س  أ ب ال وال ي ت ازعات ال ر ال د ص ع الي ت ال ة، و ن الفات القان ال

 . ا الأخ ه ه ت   ال ي

ا    ق  ـة و د ـالح الف ازعة تعـارض ال اف ل ـ هـاللأ ـي  ،ـا ب ـل إلـى حـ وال اع ت ـ ـقاق وال ال
ــ ـ ــا هب ــة  أمـ ـ ال اق الأوراق ال ــ ــات فـــي أسـ ازعـ ــ فال ــا بـ ق، مـ ـــ ـــي تقـــع داخـــل ال ازعـــات ال هـــي تلـــ ال

ـة ال اق الأوراق ال ـ فـي أسـ اولات  ،ال ـل تعـاملات وتـ ـ فـي  ـلاء ال اء والع سـ أو بـ ال



 الباب الأول:الضوابط القانونية للوساطة المالية في سوق القيم المنقولة 

127 
 

ــــة، ال اق الأوراق ال ــــاد وســــ أســــ ــــي لابــــ مــــ إ ازعــــات بــــ ل فعالــــة ائوال ه ال ــــل هــــ ــــ م عة ل وســــ
افهـــا ـــة لفـــ هـــ  .366أ ـــة مع د جهـــة م ه  ات زعـــاال هولابـــ مـــ وجـــ ـــ فـــي هـــ ـــان صـــاح ال و

ل  م ل الح م خلال ح نهائي مل اف.ال   الأ

ـــة و      قا ـــات ال ـــ بـــ ه ـــها ي ع ها،  ـــ ـــ ح لـــة ولا  ق ـــ ال ق ال ازعـــات ســـ ر م د صـــ عــ ت
اء أو  سـ اء بـ ال ه سـ ق أنف اء ال ث ب أع عامل بها، وق ت ق ال اء ال الإدارة و أع

ا ب ال ازعات  ر أن تقع م ، و وا معه ي تعاق اء ال س لاء لا ب ال وال ، لأن هـ
لف  ه وس م ل م ا ول ع ه  ع ف  امع ـل  إب ل ت اع حـ اء، وم ث فإن ال ع أو ال ة ال ل ع

ـــ  ن بـــ ال ــ مـــه  ــفقة مـــ ع ـــل ال ه الأوراق م هـــا، أو ســلامة هـــ فـــاء ب اعــة أو ال الأوراق ال
. ه اء أنف س س أو ب ال   وال

ق ن    اء إلا أنه س سـ ـأ بـ ال ـي ت ـة وال ال اول الأوراق ال ـ علقـة ب ازعـات ال ـا علـى ال اق 
ـائل  ـة م أ ن ي ت ازعات ال لة، أما ال ق ق ال ال لاء ال في س ه و الع ال أو ب ال

اقــ ا ع ل ــ ك ال ــ تــ ا ح ـاق دراســ ج عــ ن ــ اول ت ــ ــة داخــل قاعــة ال ة أو آن ل م شـ قــ رصــة أن  ل
ة ق ازعات العارضة ال ة ال أل الأولـى 367ب ا ال على م ا خلال ه ل س دراس عا ل ، وت

ة  اشــ ازعــات ال ق لل ــ لــ أول)، ثـ ن ــة (م امــات العق الفـة الال علقــة  ــالي ال ســ ال ازعـات ال م
ة. ن امات القان الفة الال   ع م

ل الأول       ال

ة  ال ة ال سا عق ال الي  س ال ة ع إخلال ال اش ازعات ال   ال

    ، ـ ـل ال ـالي والع سـ ال ـة بـ ال ال ق الأوراق ال ة فـي سـ ال ة ال سا ام عق ال ت على إب ي
اول  ـفقات تـ علقـة  لقاهـا، وال ـي ي ـل ال ف أوام الع س ب اء –ام ال ـع أو شـ ـة، الأوراق ال -ب ال

اءات  اذ الإج ات اء  س ام ال ل  ر ح قابلة ت امات ال لة م الال ف ج قع على عات ال ها  ع
اء،  ســـ ــاه ال ـ ـــاته ات ـــ واج ف ـــلاء ب م الع قـــ ها، فـــي مقابـــل ذلـــ  ـــ ف اول وت ـــ اللازمـــة لعقـــ صـــفقات ال

 
عة الأولى،    -366 ، ال ي ال امعي  ال ال  ة،  ال ال ازعات  ار في ال ال ال  ب،  ل فى نا صالح م م

  . 147، ص 2018
ادة    -367 رق    46ال عي  ال م  س ال ت   10- 93م  رصة  ال اعات  اج ت   " لة  ق ال ال  رصة  عل ب ال

ع  ا اعات عارضة ذات  اث أو ن ة أح رصة ل اع ال خل في اج اق أن ي ة، و لل ضه الل اق تف ة م ا م
ا د  رصة وت اع ال ق س اج ي م شأنها أن تع ة".تق رها الل ة ت اق في لائ خل ال   ت ت
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ف ـــ امـــات مـــ أ مـــ ال ه الال ـــ بهـــ ـــالي فـــأ إخـــلال أو تق ال ازعـــات بـــ و اث م  مـــ شـــأنه إحـــ
. الي لل س ال ائع وال الي لل س ال ، أو ب ال لائه ال الي وع س ال   ال

ة     ال اول الأوراق ال ة ت ي ق تقع ن ازعات ال ه ال ل ه ا ل ع ح ائ ل  ع ال ان ال ون 
ــي تقـــع بــ و  عـــاملات ال ة ال ــ ـــة ل ،ــة م ســ ـــ وال ر  ال د صـــ عـــ ا ل ــ ه، ن ـــ ا مــا ن وهـــ

ازعــات  ـل ال ـ  ـع ح ــ ال ة وأخـ ف ـ دها بــ ف ـ ها وت ـع ازعـات وت ــه أن 368ال ـان عل ـ  ، ل
ي  أن تقع  ائعة وال الات ال ع ال د  ـ -ع ـال لا ال ل ال ـال  -وذل على س ك ال ـ ثـ ي

ر أخ م ال حا لإدراج ص لة.مف ق ق ال ال ث في س ي  أن ت ة ال   ازعات ال

ع الأول    الف

ة  ال اول الأوراق ال ل ب ف أوام الع س في ت اء ال   أخ

مة لـه     سـ ود ال ـ ـاوز ال ـادرة لـه ولا ي ـات ال عل ـ ال ـ  ف أوام ال س ي الأصل أن ال
ث  ـ ـ  ، ول ل ال ،م ق ـ ـ أوامـ ال ف سـ فـي ت ـئ ال انـا أن  ـ  أح ع ـ  أو ي ف م ت عـ

ـه  أ ها وفقـا ل ـ ف ـه فـي ت ة م ة أو ر ه ال ال عارضها مع م اء ل ل س تل الأوام وفقا لإرادة الع
جـــ  لـــه  ـــل ع لا مـــ ق ـــ ـــ م ـــه مـــا لـــ  أ ـــة وفقـــا ل ال اول الأرواق ال ســـ تـــ ز لل ـــ ـــاص، ولا  ال

فتف ا ال ل ه ارسة م ي ل ي 369 خ ة ال ال فقات إلا  ار ال ي واخ س تق ز لل ، فلا 
ــادرة  ود ال ـ ـل فـي ال ـ أوامــ الع ف ام ب ـ ـالي الال سـ ال ، أ أن علــى ال ـ ـل ال دها لـه الع حـ

امها اد إب فقة ال ة لل ئ اص ال   . 370بها ووف الع
ف   ـــ ـــا أن ن وثها إلـــى و ـــ حـــ ق ـــ ت ـــل ح ـــاء الع ة، ولاحقـــة أخ قة وأخـــ معاصـــ ـــاء ســـا أخ

ة ول ه ال قع عل م بها ف ق ي  اول ال ات ال ل ا يلي:، لع الات  ه ال ق له اول ال   وس

 
ة،    -368 ي ال امعة  ال لاء، دار  ة مع الع ال ال ة الأوراق  ات س ازعات ش ا م شاك علي، ال في م إب

 ، رة، م   . 138، ص 2015الاس
ادة   -369 ة رق  م  19ال ام الل و 01- 15ن عل  اد ال اء اع س ات في ال ل اته رصةال ع ه وواج اق   .وم
ق ا  -370 لة فوت ق ق ال ال لاء ال في س رها الع ي  ة رقلأوام ال ام الل ائ وفقا ل   03- 97ي ال

، أما م ح   ل سع أف ع  ق وأم  ع ال ع وأم  د ال اك: أم م ف ه اع: م ح سع ال ة أن إلى ع
ف   ة ال ق إلى: أم م ة ف دة، أما م ح ال ة م ا أم ل ، و ف م، وأم لل لغى، أم لل ق إلى: أم ال ف

وأوام    ، ر الف فع  ال قة  م أوام  إلى:  ق  ف فع  ال ة  م ح  وأما  أو لا شيء،  ل  ال وأم  ة  ال د  م غ 
ر الأم ا م ح م ، وأخ ه فع ال قة ال ن.  م ن، وأوام غ ال ق إلى: أوام ال   ف
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ة  ال اول الأوراق ال قة ل اء سا   أولا: أخ

ام عقــ     ــ ابــ لــة ع ق ــ ال ق ال رصــة فــي ســ ــات ال ل جــ علــى وســ ع نا فإنــه ي ــا ســ وأشــ
ــ مــ  ال ــ ذلــ  ــا، و ــا أو مع ــا  ــان ش اء  ــ ســ ة ال ــ قــ مــ ش فــ أن ي ال

ه ة  ل رات ال ف الق ه وت ه وصف ه وأهل ل إقام ة وم ه ال ـ 371ه ة، وتقع ال علـى عـات  ول
الي   س ال ام ال ا الال ـفي حالة إخلاله به ة ع ا م العق ن ف  هلأنه ي عـ ـ أن  ـه  لا ع ـ ه و ـف

ف اب م ي   .ل
قـ مـ      سـ أن ي اول الآلـي علـى ال ـ ـام ال ـل ادخالـه فـي ن ـع وق ور أم ال وم ث ففي حالة ص

د  م وجــ هــا، وعــ ــهادة مل ازتــه ل هــا، وح ه م ــة رصــ فا ــة و ال ــه لــلأوراق ال ــائع ومل ــل ال ــة الع ه
ة اؤهـــا صــ ب إج لـــ ــة ال ل ن الع ـــ قـــ مـــ  ــه ال ـــا عل اولها،  ـــ انــع ل ـــادقة علـــى م ـــه ال ، وعل

ل. ع الع ة ت   ص
ــل    د رصــ لــ الع أكــ مــ وجــ ــفقة ال ــ ال ف ــل ت ســ وق اء علــى ال ــ ال ور أمــ  وفــي حالــة صــ

قة لات ال ه والع ال اة ل ة ال ال ة الأوراق ال ي  ام الأخ ب ان    ،372ال ل
ة إذا مــا تــ   ول ــ ســ ال انــ وتقــع علــى ال قــ إذا  اول، وهــ مــا ي ــ ــ قابلــة لل ــة غ اول أوراق مال تــ

ــع مــ  ــ ال ــة  قل انــ م ة، أو  ــ ــة مــ تأســ ال ة مع عــ مــ اولها إلا  ــح تــ ــة لا  ا ع أســه
ــة أو  ــ ن و القان ــــ فاة ال ــــ ــــ م ــــة غ ال انــــ الأوراق ال رصــــة، أو  ة فــــي ال ــــ ــــ مق ف، أو غ ــــ ال

انــ م ة، أو  هل ــ ورةم انــ مــ ، أو  ــ ا ال رصــة هــ ــة ال ــ ل هــا وأعل زا عل ســ 373ــ قــع ال ، و
عها أم ب ي  ة ال ال ة ال للأوراق ال ق م مل ال ق  أ إذا ل    .374في ال

ة ال اول الأوراق ال اء ت اء تقع أث ا: أخ     ثان

ه  ا س ال فإن   ـ أوامـ ف م ت ـ وعـ ـه ال ـه مـ زائ ـادرة إل ف الأوام ال م ب س مل ال
ه ف اد ت دة في الأم ال و ال ال ا  ف م ة ما دام ال ول ضه لل   .375ع

ـ تـار    ـ الأمـ  ف م ب ـ س أن يل ة، فعلى ال ة مع اول ورقة مال ا ب سل ال أم ما ي خ ع
ــة ورود تلــ  اول علــى وفــ أول ـ ــاء ال ــالي أث ســ ال ــى لل ـي تع ــ الأوامــ ال ف ن ت ــ ه و وروده وسـاع

 
ادة   -371 ة رق  م  20ال ام الل و 01- 15ن عل  اد ال اء اع س ات في ال ل رصة ع اته ال ه وواج اق   .وم
ادة   -372 ة رق  م  22ال ام الل و 01- 15ن عل  اد ال اء اع س ات في ال ل رصة ع اته ال ه وواج اق   .وم
، ص  -373 اب جع ال ا م شاك علي، ال   . 187إب
، ص  -374 اب جع ال ان، ال اد م أم رم   . 3488ع
امعي،    -375 ال الف  عة الأولى، دار  ة، ال ال ال ق الأوراق  ة في س ة وال سا اد، ال ال ال  م ح ع 

 ، رة، م   . 332، ص 2015الإس
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ـا 376الأوام ا لامه م ر اسـ ق فـ ـ اول إلـى ال ارع في إرسال أم ال الي أن  س ال ع على ال ، و
ـا ات إذ ت ـة صــع ة وال ــفه اول ال ـ ـ أوامــ ال انه، وت ة ســ ــة مـ عال ــ لاحـ ل خل  ج إلــى تـ

ــا  ات ح ــع ه ال فــي هــ ــا ت ه، ب ــ ــي بــ ارســال الأمــ وت ــاك فــارق زم ن ه ــالي ســ ال الأمــ و
ة ون ن الأوام ال ـة 377ت ل الي م عقـ الع م ال ل خلال ال ار الع س إخ قع على عات ال ا   ،

. ف الأم  أنه ت ت
تــ     ــا الإضــافة ل ة أ ول ــ ض لل عــ ــفقة فقــ ي ــ ال ف ه فــي ت ــأخ ا ل ــ ســ ن ة علــى ال ول ــ ال

ــ  اة أم ث ــ ــة ال ال اء أكانــ الأوراق ال ــة ســ ل ة الع ــ لــة ب ــة ال اماتــه العق أحــ ال ــة إخلالــه  ن
ام مـ أهـ الال ـ ا الال ع هـ ، و اس د وال ق ال عة في ال ة ال ال ـ علـى الأوراق ال ـي  امـات ال

رصــة قــ فــي ال ــ لل ــة الق امهــا وذلــ للأه ســ اح ــ أن 378ال ــ الأســعار  ــالأخ لأن تغ  ،
ـع بـل وقـ  ـى ي ـ ح ها فهـ  ع ة مع  ت لاء م ا أن تعاملات الع  ، عة دقائ ا في  ن 

ائها، ــ ــة صــفقة أخــ قــام  اد  ــ ــل علــى الــ ل ــى  ــع ح ــأ ي ا فــإن ال ــ ســ خوه ض ال عــ  
ـة أمـ  عال ـف ل س ال ان أك مـ سـاعة ون ة ال ول ي  ن اء الف ة، وق ح الق ول لل

ل ـلاع  .379الع ع والا جـ ها م خلال ال ي ب وق ارسال الأوام ووق معال م ات الفارق ال و إث
لام ه وق اس س ال ي  ل ال ـه  على س ف الأمـ فـي وق س ب ام ال ع ال لاء، و أوام الع

ة ق ن ام ب   .380على أنه ال
ـل    ده الع ـع أقـل مـ الـ حـ ع  أن ي ه،  ادرة إل ل ال ف أوام الع س في ت ئ ال ا ق 

ــه، أو أن  اء  ــ ــى لل ــ أق ــل  ده الع ــع أعلــى مــ الــ حــ اء  ــ ــاه، أو ال ق ــع  ــ أدنــى لل ك
س لا  ، أو أن ال اؤها  ورقة أخ اد ش ة ال ال رقة ال ر ئ في ال ـ ـ الأمـ دون م ف م ب قـ

 
اح، ع    -376 ان س ة مق ن راسات القان اح لل اذ ال لة الأس ة، م ال ة في الأوراق ال سا ازعات عق ال اح، م ح ص ال

ل  ة، ال اس د04وال   . 337، ص 02،2019، الع
377-L.Ruet, ordres de bourse, dictionnaire Joly bourse et produits 
financiers,1999,n°153,p119. 

ني -378 ام القان ال، ال ة ه ،  غ ائ ق، جامعة ال ق ة ال ل  ، رصة، رسالة ماج ات ال ل اء في ع س ،  2002لل
    .  62ص

379- CA Versailles,23 septembre 1993, Juris data, n°379, p359,1994. 
380-Annie Maudouit, obligation d’information et responsabilité des intermédiaires financiers, 
magistère de juriste d’affaires, université Panthéon-assas, Paris, mai 2008,p47. 
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ج عـ  ول إذا ما خـ ها له، وم ث فه م ي رس ود ال ل وفقا لل ف أم الع م ب س مل ل، فال معق
ود    .381تل ال

ة  ال اول الأوراق ال اء لاحقة ل ا: أخ   ثال

ـ    ـه مـ ال ـادرة إل ـ الأوامـ ال ف حلـة لاحقـة ل ـاء فـي م س أخ ر ع ال ـع ق  ـأن   ،
عهــا  ــ أوراق قــام ب ه ث ــل ــع عــ ت ه، أو  ــال اها ل ــي اشــ ــة ال ال ــ الأوراق ال ــل ال عــ ت
ـل مـ الأوراق  صـ الع اصـة ب ثـائ ال ال فـ  ـاب ال ـف ال سـ ل ـع عـ تقـ ال ه أو  ا ل

ــة اول ــات ال ل ــة والع ق لة ال ــ ــة وال ال ث 382ال ــ  ، أو حــ ف عــ ت ــاب  ــف ال ة  ل صــ خــلاف حــ
له. ة ع ل فقة ل س لل   ال

س أم ال  ا ق     س ورقة الف ال اول ال ة ف ة مع اول ورقة مال ه ال ب أم أن 
ارة،  ـه الاسـ ف دعها في م ة أخ و ـات مال ن تعل ـ ل فـي م عـ سـ ألا  فالأصـل أنـه علـى ال

اء الع ض لهـا جــ عـ ـي قــ ي ـا ال ـل مــ ال ي الع ـ م ب قــ ـه إلا أن  ها، ومـا عل ــ ف ف ت ـل أو يـ
لا ل م الي للع ضع ال ادر مع ال اس الأم ال م ت فقة أو ع ف ال   .383ت

ــل    ــام الع ــاؤل فــي حالــة  ر ال ــ ف  و ــ ال ــ  الفــة ال ــة عــ م ات ــة ال ال رقــة ال ســ ال ال
ه، ـالف؟   لأم سـ ال ف ال ـ افقة على ت فه إجازة وم ع ت ـاؤل فهل  ا ال ـة عـ هـ ـ وللإجا

رة إلى ه ال ف ال في ه : أن نق ت   حال
ـع    م ب قـ ـأن  ـفقة،  د ال سـ بـ ـه لل ال ـل م ـة ق ال ـالأوراق ال ف ال  الة الأولى: أن ي ال

ال ـي الأوراق ال ـة ال ال لـغ أوراقـه ال ـة أخـ  اء أوراق مال م  ق أ، أو  ال س  اها له ال ي اش ة ال
غ   س  ،إاعها ال سـ ف ال ـ ـ إجـازة ل ع الـة  ه ال فه فـي هـ ـ ـل  ذنه، ف فه مـ ق ـ ن ت ـ و

الفعلالإ ل جازة  أنه ق ع و ه،  ض عل ع ف ول  ل ابلاغ ال ق، علـى الأقـل إذا ، لأنه اس ف ال ب
جـه  ن أن ي ـ ـلاف علـى ال ه، وفي حال ال اس ة  ات ال ل عة الع ح له ال م  قة ت ث كان ال

 
، ص  -381 اب جع ال ا م شاك علي، ال   . 189إب

ادة    -382 ة رق    م  45و   44ال الل ام  و  01-15ن عل  اد ال اء اع س ات في ال ل رصة ع اته ال  وواج
ه اق   .وم

ل  -383 ما  س  لا  وه  ال ي  بام  ال ا  ال لائه  ع س   ال ر  ق و ائها،  إج غ  ي ي  ال ات  ل الع ت 
ة ع   ات ا ال رك لل فا فه م سا وم ان م ل إن  مه، ح حالة الع ا ال م ع ل ه ل ل حاجة الع

رك ولا  ف ولا ي ل غ م ان الع ة، وما إذا  ال اد  معاملاته ال ات ال ل ة ع الع اج ا ال ر درجة ال ق ه أن 
: ها. أن ف  ت

Bonneau Thierry et Drummond France, Droit des marchés financières, op.cit. p341.    
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ـــه،  ل عـــ م رصـــة  ـــة إلـــى ال ل ع ازعـــة  ـــة ال ل فـــ فـــي حـــال الع ســـ أن ي ح لل ـــ ـــا  لاغ م ـــل الـــ ت
ع ضــ مهلــة  ــ ن  ــ ــة، إلا أن ال دهمعاك ن ــ قــ ا القــان هــا ب فــ عل ــ م ، أو ضــ مهلــة أق

س ة ال م صلاح ع ات    .384الاث
ن أمـام     ـ ـا ن دهـا، فه سـ ب ـة ال ال ـفقة وم عـ رفـ ال ـ  ف ال ـ ن ت ـ ة: أن  ان الة ال ال

:   وضع
ة     ضــ ــالف أو اال ســ ال اء ال ــ اء،  ــه أمــ شــ ــالف  ن الأمــ ال ــ ــ لأولــى أيــ  ــة غ راقــا مال

د مالـه،  الـ بـ ـفقة و ه ال ـ هـ ف ال ـ ، ف ـ ا الأخ ها م مال هـ ل وخ  ها الع ل ي  ال
ســ  هــا ال ــي خــالف ف ــة ال ال ه الأوراق ال ــع هــ م ب قــ اع، ثــ  ــال ــل  ــه دعــ لــ جهــة الف فــع عل و

ه  ف ل  س ت ف ال ار ت اع رة و ه ال ه، ففي ه سـ أم ا وجـ علـى ال ، ل ال ال ال
لهـــا وأودعهـــا  ـــي رفـــ ق ـــة ال ال ـــع الأوراق ال ـــ ب ف ال ـــ ـــ ت ع ، و ـــ لـــغ إلـــى ال إعـــادة ال
دعـة  ـة ال ال ه الأوراق ال علـ أن هـ ء مـ حقـه، لأنـه  د جـ ف لـ ـ ـه علـى أنـه ت ـا ع ه رغ ا س ح ال

ـأذن  ع في ماله هي ع ماله ال لـ  ـل فـي الـ ة الف ل مـ ـ ـ  تـه  ف ـه، وقـ  وجـه عـ مل
ـــ  ــا ي ـ ــ ون سـ ف ال ـــ ـــ ت ــ  ــة فلـ ـ ال ه الأوراق ال ــ ـــع هـ ما ي ـــ ــ ع ، فهـ ــ ارة أخـ ــ ص اسـ فـــ
ض علـى  ـ عـ أن اع ه الأوراق إلا  ـع هـ ـ أنـه لـ ي ، ح سـ ـل ال اج رده م ق ع ماله ال ل  ت

س ي قام بها ال فقة ال   .385دون إذنه ال
ـل  ي أمـ الع ة غ ال س أوراق مال ع ال ع،  ه أم ب الف  ن الأم ال ة: ح  ان ة ال ض ال
دهــا ثــ  الــ ب ه، و ــع أســه ــل ب ضــى الع ه، ولــ ي ــا ــفقة فــي ح ــغ ال ل عهــا، ووضــع م ــ ب ال

ســ رد الأســه  ــ علــى ال ه،  ــا ــاف إلــى ح لــغ ال ف فــي ال ــ ف ت ــ ــ ت ع هــا، ولا  أو 
ه د أسه س ب ال ال ه و ف ح ب ، لأنه ص س ف ال لغ إجازة ل ا ال ل به   .386الع

لأ      ائه  إب م  ال وع ل  الع ت  في س لة  وال أخ  حالة  ن  فق  س  ما  إلى  الإضافة 
ا ات  ل ع وس  ل  ق م  ة  ف ال ات  ل الع على  اض  اع أو  ات  ع ملاح اته  عل ل الفة  ال رصة  ل

ات  إث ة  ق ت  ال ا  ع ه الي هل  ال و ها؟  ف ل لا  ته ق ع س ، فهل  ف ال له على إشعار  ح
ا على   ائ ع ق ج ه ع حقه في ال ازلا م ته ت ار س ؟ وم جهة أخ هل  اع س أ ال م خ لع

؟  س   ال

 
384-  ، ابأح ب ع الله ب صالح ال جع ال   . 140، ص ال
385-  ، هأح ب ع الله ب صالح ال جع نف   .141، ص ال
386- ، جع أح ب ع الله ب صالح ال ه ال   .214، ص نف
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ا   ائ ولا الق ع ال م  ل  ال ع أولا إلى العق ال ج م ال ل الة، وه ما  ه ال ل ه ء إلى م
ح   ات ف اتفا ف وت مع  ال ة لإشعار  ن القان ة  ال ي  ت فان على  ال ف  ي ف فق  ال ب 
أو  اته  اء ملاح إب ه  عل ج  ي ال  الأخ  ا  ه ل  للع ف  ال إشعارات  إرسال  ة  ل ا  ي ت اب  ال

ن  اع القان ام  أح إلى  جع  ف ال  ا  ه ل  م على  العق  خلى  إذا  أما  ا،  أ دة  م ة  م خلال  اضاته 
ى   لا م ت ق ع ال اء  ت على أنه رضا، ول اس ه أنه لا  تف ال ني، والأصل  ال

ال ها  ل عل إلى حالة  ده  ت د م  ال ت  ال ج حالة  ة ت وف ملا ه  ، رافق لا ال ت 
اب   ان الإ ي أو إذا  عاق عامل ساب ب ال اب ب ل الا لا إذا ات د ق لا في ال ت ق ع ال و

ه  ة م وجه إل ل ة؟  387في م ال الأوراق ال عامل  ام على ال ه الأح   ، ول هل  ت ه
عل     ت ي  ال ة  ال ال الأوراق  ق  س في  عاملات  ال ة  ص ل ا  تغ  ن ة  ال واح ة  ا ال أصلا   

الي   ال ة، و ف ات ال ل اضه على الع اء اع أنى في إب ل ال ي عل الع ة ت ل ل الأسعار في 
س   ع على ال ج مه م حقه في ال ل ولا  ع رضا وق ف لا  ال ل الإشعار  ع وص ته  فإن س

ه الفقه وال ا ما ذه إل اء، وه ف  أمام الق لام إشعار ال ع اس ت  ا ال ان اع ان الل ن اء الف ق
ة  ت س ق ا ال ع ه رصة ولا  ات ال ل ا على وس ع ائ ع ق ج ل في ال ق ح الع لا 

ها  ع ات  إث س   ال أ  خ فاء  لان أوام 388ة  ف  ب س  ال ام  ال ن  إلى  راجع  وذل   ،
اته   ل وتعل ي ت الع اع ال ة والق ال ة ال سا ة في عق ال ه امات ال اوزها تع م الال م ت وع

ها.  الف ز الاتفاق على م ة لا  اع آم ه ق   عل

ع ال   انيالف

ل دون تف  اب الع ة في ح اج   ال

ـــالأوراق     ف  ـــ لـــه ال ـــي ت ق ال قـــ افـــة ال ـــ  لـــ ال رصـــة أن  إن الأصـــل فـــي معـــاملات ال
ه  نا فـإن هـ ن، وقـ سـ وأشـ ف وفقـا للقـان ـ ا أنـه ي ال ل م أح  ة له دون عائ أو ت ة العائ ال ال

ات لا ت إلا م خلال  ل ـالع ـ وال ا ال ـة هـ ا وره  م بـ ق س ال  لـة ال ـه مقابـل ع ل عل ه
لقاها.   ي

لقــى أمــ أو تفــ     ــة أن ي ال اول الأوراق ال ــ لــه ب ــأداء ع م  قــ ــل أن  ســ وق ــ علــى ال إلا أنــه 
ة. ل ه الع اء ه له اج ل  ل الع   ر م ق

 
ادة   -387   ق.م.ج. 68ال

388 -Annie Maudouit,  obligation d’information et responsabilité des intermédiaires financiers,  
magistère de juriste d’affaires, université Panthéon-assas, Paris,mai 2008,p. 
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ــة      فــ ل ــات  )ت.ع.ب.م(وقــ عّ ل ن إلــى وســ فــي ع ــ مها ز قــ ــة  أنــه هــي تعل رصــة  أمــ ال
قابـــل ـــا  ـــ أو ن الـــة ال ـــار و ـــ فـــي إ ا الأخ ــادر بهـــا هـــ ـ رصـــة أو ي ع 389ال ـــ ــا عـــّف ال ـ ، ب

اء أو  ـة شـ ل ـ ع ف ـاه ت ضـا إ ـه ومف ـا م ال سـ  ـل لل مـه الع ق لـ الـ  أنـه" ال فـ  اني  ال الع
ــل" ــل الع دة مــ ق ــ و م ــاء علــى شــ ــة ب ــع ورقــة مال ف الفقــه 390ب لــ الــ ، وعــ أنــه" ال فــ  ال

و  ــاء علــى شــ ــة ب ــع ورقــة مال اء أو ب ــ صــفقة شــ ف ــاه ت ضــا إ ــه ومف ــا م ال ســ  ــ لل مــه ال ق
" ل دة ل ات ال عل ن وال ل ال وف القان دة م ق   .391م

ــاب لــه علــى     ح ح لــه وفــ ــة ع ــ مــ ه ســ ال فــ وأوجــ علــى ال ل ال ع شــ ــ د ال وقــ حــ
ام رقــ  اســ ام  ــ ســ الال ــة، علــى ال ال ــالأوراق ال ــه  اء أ تعامــل ل ــل إجــ ونــي ق ــ الال ــام ال ن

ــ اول رقـ ـــ ــام ال ـ خل إلـــى ن ـــ ـــع ال ــ ال اء أو أمـ ـــ ــ ال ـــ أمـ ــ ب ـــل، وذلـ ـــاب الع ــ ح ـــاب ذلـ  ح
ل   .392الع

ع مـ     ـ ا ال ـ هـ ع ـه، و ـل دون تفـ م ـة للع ال الأوراق ال ف  س على ال م ال ق إلا أنه ق 
ـــار  اع ، وذلـــ  لائهـــ ـــال وع اء ال ســـ عـــاملات مـــا بـــ ال عا فـــي ال اع شـــ ـــ الأنـــ ازعـــات مـــ أك ال

ـــ د ال ام عقـــ ـــإب ة  اشـــ ـــام م ه ال ـــ ـــلاء لا  اء الع ســـ ـــل ال ـــة مـــ ق ل ـــار الع رصـــة لاح اول فـــي ال
ـاب  ما ح ـ ـة م اول لأوراق مال د ت ام عق إب الي  س ال ام ال الفة ع  ه ال ل ه قع م ، ف ال ال

ه. ل دون الأم ال م   الع
ــــادة     ت ال عي رقـــ  13وقـــ أكــــ ــــ م ال ســــ ــــات  10-93مــــ ال ل ل وســــ ع ــــ ورة ح علــــى ضــــ
ــة ال ا ال ــة  ال ف فــي الأوراق ال ــ لــه ال لائــه ت لة مــ ع ــ ــة م ــة أو هات رصــة علــى تفــاو خ

مة له.   فاو مل ه ال ه وتع ه   ع
ــادة     ـ ــه ال تـ ــا أك ا مـ ــ ــ  23وهـ ــة رقـ ـ ــام الل ـ ــ ن ــ  01-15مـ ـ م ب ــ قـ ــ  ــ الـ سـ ــ ال مـ ــ أل ـ ح

عي أو  اء لل ال لة س ق ات ال ال ـل علـى حاف ـاعي أن  ات ال ال ع أو ه ال
ا الأخ  د ه اب، و ل صاح ال ه م ق ع عل ة عق ي ال ا ل  ا ال ع ه ، و ل ت ت

 
ادة    -389 رق    92ال ها  اق وم رصة  ال ات  ل ع ت  ة  ل ام  ن ال    03- 97م  رصة  ل العام  ام  ال عل  ال

لة. ق   ال
ة    -390 ل ان  رصة ع في ب ك  ال اول  ت ات  (   2013تعل ادة رق  ال ام  اد لأح الاس ادرة  ن  م    /أ) 14وال قان

ل الاسلامي رق ( ك ال ة 30ص   . 2012) ل
اقي، ص -391 ة الع ال ة الأوراق ال ة، ه ال اع الأوراق ال ات ق ل ، تعار وم ع زاق داود ال : 10ع ال   .أن

[http://www.isc.gov.iq/node/250> last visited (20/12/2011]  .  
ادة   -392 ة رق م  19ال ام الل وال 01- 15ن اد عل  اء اع س ات في ال ل رصة ع اته ال ه وواج اق   .وم
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ـال  سـ الام ع علـى ال ـ ـا أوجـ ال  ، ـ ة ال ـاب أو أجـ ل ال ـغ و ت ات وش ل عة الع قة  ب
ل ال  ا ورد في ت دة في العق ل اض أخ غ تل ال اله في أغ ع م اس   .393وع

ـادت    ـ فـي ال ع ال ه ال ـال  256و 248وه ما ن عل ق ال ن سـ ـة لقـان ف ـة ال مـ اللائ
ة  95ال رق    .1992394ل

ــ تفــ     اء أكــان ذلــ ع ــل ســ ــإذن الع ت  ائها مــ ــة أو شــ ال ســ لــلأوراق ال ــع ال ــي أو ف خ
ن  ــ ـ ة أن ت ــ ونـــي، شـ ــ الال ـ ال ــاك أو  الفـ ــالة  ل رسـ ــى شـــ ــه أو علـ لـ ــل ع ـ ــ ق ل مـ ــ ـ ــاتفي م هـ
ف أوام  ها ت ج س  ز لل ي  فاو ال اع ال ف ت أن ا ب ال مة  ة ال ة ال الاتفا

ـالي فـي أ وقـ مـ الأ س ال ه، على أن ي ال ادرة إل ل ال ـه الع ـ  ـا م ـه تف أنـه ل وقـات 
انه ة س ف وم ها وتارخ ال ة وسع ال د الأوراق ال ة وع ل ع الع ل ون   .395اس الع

ل علــى     ــ ــه مــ دون ال ل ــاب ع ما ح ــ ارــة م ــفقات ال ام ال ــإب ســ  ــام ال ل ف عــا لــ وت
ة ول ـــ تـــ ال ـــة ت ن ـــ قان فات غ ـــ ـــه، تعـــ ت ـــ م ســـ الإذن ال ـــة لل ائ ـــة وال ن ـــالي 396ال ال ، و

ــل  ــة  ع علــى معا ــ ــ ال ــا ن ــه،  قــ  ــي ل ار ال ع عــ الأضــ ــال ــة  ال ــ ال ــ لل
 ، لـه ذلـ ـة ت ـة خ د اتفا ها أو دون وج ة دون تف م صاح اء أوراق مال ع أو ش م ب ق ش 

ي الأوراق ال لة ل ف ة ال ا ادة ال ه الأوراق. وذل ل اول ه ات ت ل ان سلامة ع ة وض ال   ال
ي      ي تق ة وال ي ق فات ال فات وال ه ال لاف ب ه د إلى الاخ ا ال ا الإشارة في ه ر ب و

ه،   جع إل اس دون أن ي ع ال ق وال فقات في ال ام ال إب الي الإذن  س ال ل ال ح الع أن 
ة جائ فات  ال ه  ة   فه ل ال ار  إ في  ان  ى  م ة  ن قان اءلة  م ة  أ س  ال على  ت  ي ولا  نا  قان

اوزات  وث ت حة له، ودون ح س  397ال ل ال ل ال ه الع ف اب  . و ذل م خلال ح
 ، ذل ورة  ال اق  ى  ه م ة ع ا ن فقات  ال ام  إب في  ة  ل ال س  ال ح  اف م خلاله على م و

ا ل ل ون ة الع ل فقات ل م تل ال الي أن ي س ال ع على ال ة، ف ي ق ات ال ا ه ال رة ه
قع م   ب وم اك تف م ن ه ا  أن  عامل،  الة في ال ة والع ات ح ال ق ووفقا ل

ة  ي ق فقات ال ه ال ام ه س م إب ى ي ال ل ح ل الع   .398ق

 
ادة   -393 ة رق  م  23ال ام الل و 01- 15ن عل  اد ال اء اع س ات في ال ل رصة ع اته ال ه وواج اق   .وم
ة  -394 ة اللائ ف ن  ال ق  لقان ال ال  رأس س ة  95 رق ال   . 1992 ل
ادة   -395 ة رق  م  21ال ام الل و 01- 15ن عل  اد ال اء اع س ات في ال ل رصة ع اته ال ه وواج اق   .وم
، ص  -396 اب جع ال ، ال اني صالح راش   . 58ال
، ص  -397 اب جع ال ، ال اني صالح راش   . 57ال
398- ، اب جع ال ا م شاك علي، ال   . 204ص  إب
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اني ل ال   ال

ة ال ن ة والقان ه اماته ال ال الي  س ال ة ع إخلال ال اش   ازعات ال

الي في م     س ال ة، ح ن أن ال اف ة علاقة غ م ال ة ال سا في عق ال إن العلاقة ب 

د  اغة عقــ ــ ح لهــ  ــ ــال  اء ال ســ ــه ال ــى  ــي  ة ال ــ القــ ، وم ــ ــل ال ة للع ــ ال ة  قــ

م إدراج ال  ان ع ون في  م الأح ع الي ي ال ة و ال ة ال سا ه ال قـع علـ ي ت امات ال م الال

ازن ب  ة وقامة ال ال ة ال في الأوراق ال ا ع ل خل ال ور ت ان م ال ا  ة، ول ول ال

ــات  ـ اج ــ ال ــة مـ لـ ــ  ـ لاء ال ــ ام هـ ــ ــ خـــلال الـ ــ مـ ، وذلـ ــال ـ اء ال ــ سـ ــالح ال ـ ه وم ــال ـ م

سـا ـة ال ه ه ل ارس نا  م دة قان هـا مـ ال ـأ م ـة، والإخـلال  ال اق الأوراق ال ـة فـي أسـ ال ة ال

ا فـإن  ـة ولـ ن امـات القان ه الال دت هـ عاقـ معـه، وقـ تعـ ل ال ال ه و الع اع ب اث ن شأنه إح

ض  عـ لـ ال ا ال اول مـ خـلال هـ دة، وسـ عـ قهـا م ـة عـ الإخـلال بهـا أو خ ت ازعـات ال ر ال ص

ه  الآتي:لأه ه ازعات    ال

ع الأ   ول الف

الأمانة  ل والإخلال  ار الع الي لأس س ال اء ال   إف

ة، م    ال ال ق الأوراق  ي والأمانة في س ه ال ال  ام  تقع    ع الال ي  ال ة  ن القان امات  أه الال
ها   لع عل ي  ال مات  عل ال ة  اس ل ا  ن رصة،  ال ات  ل ع اء  وس ة  على  ض ال ها  ا وارت لاء  ه

ا يلي:  ها  ل م ل في  اول أن نف ا س لاء. ول ة للع ال   ال

ل    ار الع أس الي  س ال اء ال   أولا: إف

د    وت اح  والإف ة  فا ال أ  م س  ت ة  ن قان ص  ن وضع  على  عات  ال ع  ج ص  ح ق 

د   أ ي ا ال قه ول مع ذل فإن ه اق ت نه ون ة وال  م أ ال ه ألا وه م ق اء  ه اس عل

ع  ق وال  اولة في ال ة ال ال لاء وأوراقه ال الع علقة  مات ال عل اح ع ال ي ح الإف ع

ق. قة في ال ها م أجل تع ال اي ة على ح ال اق ال ص الأس ي ت اد ال   م أه ال
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ا     ارة ع أنه  ة  ه ف س ال ع ه أو    و ه عل  انات ت مات أو ب ه م معل ه ال في نف

ها   عل الغ  لاع  ا شأنه  م  ن  وأن  افة  لل وشائعا  ا  اه أو  وفا  مع ا  أم ن  لا  ه   ش

ل  ه م ق ا ل  ل انا أو تأك لع ا اء ال   .399وع

على      ورها  ب ع  ت ي  ال ات  ل ال م  ي  الع ه  ع ج  ي أ  ال ا  به الإخلال  أن  ه  ش  لا  ا  وم

ق  اولة في ال ات ال ة لل اخل مات ال عل ال عل  رة أنها ت ه ال ق و م ه عامل في ال ال

اول، و ها ال م عل ق ي  ة الأساس ال عامل وال ي تع ع ال ة  وال ر تق رة ت ه ال  م ه

ة   العل اته  م لاف  واخ ق  ال في  عامل  ال ة  ش اع  ات إلى  إضافة  ة  ي ال ال  الات وسائل 

عاملات ع م ال ا ال ل ه اته في م ة وخ ل هاك  400والع ان لأن ان ق واج الائ ى  ، وه ما 

ع م الإخلا ا إلى ن د ح ار ي ة الأس ا أ ح ةم قة والأمانة وح ال اع ال ق   .401ل 

ن       ام ق  ا الال لائه وه ار ع ة على أس اف ال ن  م رصة مل ات ال ل اء ع الي فإن وس ال و

ن تارة أخ  ره العق تارة أو القان ل  402م يها الع ي ي مات ال عل ة على ال اق ال ق ن . ولا 

عل ا ال ل أ ، بل  س ل بها لل ي الع ف س دون أن  فها ال ي    .403مات ال

ا،     ة ج ة  ائه م أه لاء ل وس انات الع مات و ه معل ا ت ام ل ا الال ة ه ا لأه ون

اع  اعه للق م إخ ع ه وذل  ة خاصة  ا ام، وأول له ع ا الال لفة ل تغفل ع ه عات ال فإن ال

لل ا  ن ع العامة  ال ن  د  ال ا  ه وفي  ة  ال ال اق  الأس في  عاملات  ال بها  ت  ي  ال ة  اس

 
ي،   -399 نا  ة  الآع  ه ال دار  الأولى،  عة  ال ة،  سا ال ات  ة ع ش ال ال الأوراق  ق  ل س لع ة  ن القان ة  ل

 ، ة، م   . 164، ص2011الع
400-    ، و ب ل  ال ع  امبلال  ة، الإ  الال القاه ة،  الع ة  ه ال دار  ة،  ال ال الأوراق  ق  في س ات  ل ع ع  اح  ف

  . 108، ص  2006
ن  -401 فى  ،  م اع والق عات  ال ث  لأح وفقا  دراسة  ة  ال ال ازعات  ال في  ار  ال ال  ب،  ل م صالح  ا 

، ي امعي ال عة الأولى، ال ال اق،  ال   . 164، ص  2018الع
اد،  -402 ابم ح ع ال ال جع ال   . 330، ص  ال
ب، -403 ل فى نا صالح م ، ص   م اب جع ال   . 164ال
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عي   ال م  س ال م  ائ  الفة    10- 93ال ال وفي حالة  ي  ه ال ال  ف  اء  س ال ة  ام إل على 

ات  ض إلى عق ع   .404ي

رت م خلال ه    ة أص ة الأم ات ال لا ا الإشارة إلى أن ال ر ب رصة  و ة وال ال ة الأوراق ال

ة،    22/06/2000في   ال اق الأوراق ال عامل في أس ة لل ال مات ال عل ة ال ص علقة  اع ال الق

ات   س ال ه  ع  ال م  أل ح  مات،  عل ال ة  ا عل  ي ن  قان ي  الأم س  ن ال ر  أص ل  و

ة ال ال لاء  الع مات  معل ع  اح  الإف م  ع ة  ال واس    ال اتف  اله وأرقام  ان  والع الاس  ة،  وال

ها  اب وغ عامل معه ورق ال ف ال   .405ال

حف      على  ا  ح ا  مه ا  ش اره  اع اللازمة  ة  ا الع ل  ب ق  ل  إذا  س  ال ة  ول م م  وتق

ة ال اد ه ال ال عل  ل ما ي اته و ا اته، وح ل وم الع علقة  مات ال عل ار  ال ن م أن ي ق ت

انات،   ف تل ال ة ل ي ة خاصة وح ون اع ن إل ة وات ف في أماك آم ن ال ،  أن  الغ

ف أو   ا ال س في ه الي فإن تق ال ال لة، و ه اقها  ي لا  اخ ة ال ف امج ال ام ال واس

ن  ة القان ول ضه لل ع ار  ه الأس ائه له ة  إف ال ة ال سا ات ال ا ت الإشارة إلى أن على ش ة. وه

ة   ال ن  ل م  ها،  عل لاع  الا له  خ  وال انات  ال ه  له ل  خ ال لف  ال اص  الأش ي  ت

ه   له اء  إف أو  ق  خ أ  ل  ح ع  ولة  ال ة  الف ح  هل  ل ال،  ال ا  ه في  ة  ق وال ة  الف

مات.   عل   ال

ا: إخلال ا قة ثان الأمانة وال الي  س ال   ل

قة والأمانة، و أن     أ ال ا م أي رئ ه ارا على م لا ت اره ع اع ة  ال ة ال سا ل ال م ع ق

ه   ي تقع ت ي اله ال ا على أم ت ع م ، ح  لائه ال ة ع ل له ل ع الي  س ال م ال ق

 
ادة    -404 عي رق    12ال م ال س ادة    10-93م ال ا ال لة. و ق رصة ال ال عل ب ام    50ال ةالم ن رق    ل
رصة.   01- 15 ات ال ل اء في ع س اد ال و اع عل    ال
ب، -405 ل فى نا صالح م ، ص   م اب جع ال   . 165ال
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ة دا أم أوراقا مال اء أكان نق ا الأساس س ف بها على ه ه أن  تق  406، و أن ي ، وعل

قة والأمانة  ال امه  ق ال ة، ولا أد ذل إلى خ ه ال ال لائه على م الح ع   . 407م

ا     ع على ه لاء، ح  الع قة  ل الي  ال س  ال غلال  إلى ح اس عات  ال ذه مع  ا  ول

ة أ اذ مات  ع م  الأخ تق معل ، إذ  لة أك ل على ع ض ال غ قة  للة أو غ د و م

اول   ام صفقات ال لائه على إب غ ع ف وت اء ب س ام ال لائه  اء لع س غلال ال ر اس ع ص أ

ع  ا  لة، وه ر م الع ل على أك ق ف ال ا به لاء، ون ارة للع ة الاس ل اعاة ال دون م

اب ال فات غ  م  ارها ت لاء واع غلال ثقة الع ة، واس ال اول الأوراق ال ات ت ل ف في ع عامل ال

ال  ا ال ة في ه   .     408أخلا

اني ع ال   الف

لة  ق ق ال ال ة ل اءات ال الإج ة و ه اهة ال ال الي  س ال   إخلال ال

ة     ا ح ع  ه  ه  ة  ال ال الأوراق  ق  س في  اء  س لل ال  ء  ل م  الأساسي  ف  اله

اهة   لاء هي ال الع ال  اء ال س الي فأساس علاقة ال ال وعة،  ارات غ ال اراته م ال اس

ا  اح ل  ف  وال ة،  ه ال اهة  ال ام  اح اء  س ال على  ا   ل ة،  ا اءات والاح وت الإج ة 

لاء. الح الع ان م ة ل   ال

ة  ه اهة ال ال الي  س ال   أولا: إخلال ال

في     ذل  و   ، ار ال ل  الع اد  وم ق  ال اع  ق اعاة  م م  وع ل  الع في  اهة  ال ق  ال م  ع

ر في أس ، وال غلال ثقة ال ق أو اس لاع في ال ر ال ع في ص ل ل ال ال الغ وال

ال   للاح الأخ  ال  الأش أو  رة،  ال أو  ة)  ه (ال ائفة  ال عاملات  ال في  اك  الاش أو  ل،  ل وال

  ، اع ال ل وخ ل اع على ت ي ت ارسات ال فات وال ال ان  ل الإت ق، و ار في ال والاح

اس م  ع إلى  د  ت ي  ال وعة  ال غ  ارات  ال اث  افا  وح ان الأسعار  اف  ان أو  ق،  ال ار  ق

 
ني ل  -406 اقي ع القادر، ال القان ه  اق الأوراق  دانا ح ة في أس ال اول الأوراق ال ة ع ت اج ازعات ال ة ال

ن الأول،  ان اني)  د (ال ة الأولى، الع ة، ال اس ة وس ن لة دراسات قان ة، م ال   . 94، ص  2013ال
ادة  - 407 ام رق  37ال اء.  03-96م ال س اد ال و اع عل    ال
ب،  -408 ل فى نا صالح م ، صم اب جع ال   . 163ال
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قة   وح ق  ال ة  فعال ع  لل  م أو  اذب  اع  ان خل  أو  ق،  ال في  ة  ائ ال الأسعار  ع  ا  ي ش

ث   ل ي اولها  ة أو ح ت ال للة ع أسعار الأوراق ال رة م اء ص ه أو إع م  ي ت فقات ال ال

ق، أو إ  ل في ال ض وال فعه  على تفاعل ق الع ق ل ة في ال ة ن د ح ج يهام ال ب

اراته  د أساس سل لق ق دون وج ار في ال   . 409إلى الاس

ف أو ما     ات مع ال ل ار الع اص في إ ه ال ا اول ل ال ام  الي ال في ال س ال ح ال ا أن م

قابل ( ات ذات ال ل الع ف  ف  ) أي opération de contrepartieع رصة ب ات ال ل م وس ع ق  

ي   ة ال ال ل إلى مال للأوراق ال ل م و له ف ف مقابل لع ع  اء أو ال ال اء  اول س أم ال

ا ال ا ال عها، وق أثار ه لفا ب ل، وه  كان م اه الع ه ات اه س ون ة ال اد ل ح ك ح  م ال

ت   عات  ال ع  جعل  ا  ما  ن ة  فا اس  وال الح  ال عارض  ل ا  ن ات  ل الع ه  ه ل  م

ن   ل قان ي بها ق ن ع الف ا فق ح ال ، ول س ا 22/01/1988ال ف بها ن ، إلا أنه عاد واع

ق  لة في ال ه م س ف ا ت لة فق 410ل ق ق ال ال اع س فقا لق ائ ف ع ال ه ال ، وه ما أخ 

س   لل ح  اص س ال ه  ا ل ة  ال ال الأوراق  اول  ب ام  ال الي  تعارض 411ال م  ل  للع ة  ا وح  ،

اءات  ة، ووضع إج ة وال ق سائل ال ف ال ورة ت ا الأخ  ع ه م ال س فق أل ه مع ال ال م

ار  ت فاد  ل عى  أن  ه  عل ا  الح،  ال ارب  ت وت  ف  و ة  اخل ال ة  ا لل ام  ون ل  ب الع

ن  ال الح  ل لها  ه  عل  ، ذل على  ه  ع حالة  وفي  الح  أن  412ال ا  ة  ل الع ة  اح ال م  ول   ،

ال   لائه  الح ع م اعي  ي ولا  امه  ال ل  فق  ح  ال ق  ت ه  ى  الأس فه  ه الي  ال س  ال

ة.  ن ه القان ول ت م ي معه، وه ما ي عاق   ال

 
، ص  -409 اب جع ال اقي ع القادر، ال ه    . 49دانا ح
ك، الأردن،   -410 م ن، جامعة ال عة والقان م ال لة دراسات عل رصة، م اول في ال اب، عق ال رشا م ت ال

ل  د  36ال   . 125، ص 2009،  01، الع
ادة  ا   -411 عي رق    07ل م ال س لة   10-93م ال ق رصة ال ال عل ب ج ا  ال لة  ع ادة  ال ن    05ل م قان
ادة  و   .  04- 03 ة رق  م    02ال الل ام  و  01-15ن عل  اد ال اء اع س ات في ال ل رصة ع اته ال  وواج

ه اق   .وم
ادة   -412 ة رق  م  17ال ام الل و 01- 15ن عل  اد ال اء اع س ات في ال ل رصة ع اته ال ه وواج اق   .وم



 الباب الأول:الضوابط القانونية للوساطة المالية في سوق القيم المنقولة 

141 
 

س  ا: إخلال ال لة ثان ق ق ال ال ة ل اءات ال الإج الي    ال

ة      اءات ال افة الاج ام  ه الال ة عل ال ق الأوراق ال اء في س اره أع اع ال  اء ال س ال

ة، فإخلال  ال ق الأوراق ال اول داخل س ات ال ل ة ل ع س هات ال عها ال ي ت ة ال والإدارة والف

س به ال  ال دها، وم ازعات  ء ال الي ن ال لاء، و الع ار  اق أض د إلى إل اءات ق ي ه الاج

امه   م  ارسه أو ع ا ال  ا ال اس مع ح وم ة لا ت انات مال ق ض س ب ام ال ذل 

وع في أ اتفاق معه ل ال ة ق ل لات والأسعار ال م والع س ل ع ال ف للع   . 413ال

ح      اماته،  ال إخلالا  رصة  ال قاعة  داخل  اول  ال اءات  لإج الي  ال س  ال ام  اح م  ع ع  ا 

صة  ف تف  إلى  ة،  س ال اول  ال ات  جل أوقات  في  اول  ال قاعات  إلى  ر  ال في  ه  تق د  ي

و  ع إدخال  أو  اول،  ال حة  ل م  اء  لل ال  ان  ال في  اء  ال وض  ع في  إدخال  ع  ال ض 

ه  مة إل ق فاو ال ف لل ة في ال اعاته الأول م م اول، أو ع حات ال ع في ل ان ال لل ال

ق،   ال اول  ت اءات  لإج ووفقا  لاته  في س ال  ها  ق وت لها  ل ت ح  ال  ل  ق م  قا  م

لاء الع ر  اق ال الي إل ال   .414و

الي  س ال ا: إخلال ال مات  ثال عل اح ع ال   الإف

ار     الق اذ  ات على  ه  اع ت ي  ال مات  عل وال ة  ال ه  ق ت ما  ا  غال ة  ال ال الأوراق  في  ال  إن 

عاق مع   فعه لل ة، ه ما ي ة  ة له أه ال ل  مات  عل ه ال ف ه ا ف ، ول اس ار ال الاس

ة، وق   را ة وال لاكه لل اء لام س ار  ال اذ الق لاء في ات لاء الع ة ه اع عات ل ت مع ال ع

انات   مات وال عل لائه ع ال اح لع الإف ام  اج ال اء ب س ام ال ائ م خلال إل ار ال الاس

ة  اد لاته الاق ل ة، وت ال رة للأوراق ال ات ال ة لل ال يه ع الأوضاع ال ة ل ف ورة ال ال

اقع   في  ل ث  وال اللازم  ح  ال اء  وب ة،  ال ال الأوراق  أسعار  وه  ارتفاع  ل  ح قعاته  وت ق،  ال

أن   ا ال لاء به اواة ب الع اق، وال اولة في الأس ة ال ال د الأوراق ال ارة  لاء الاس ارات الع خ

ع الآخ  ه على ال ع ل    .415دون تف

 
، ص  -413 اب جع ال اقي ع القادر، ال ه    . 96دانا ح
، ص -414 اب جع ال ب، ال ل فى نا صالح م   . 616م
، ص  -415 اب جع ال اقي ع القادر، ال ه    . 95دانا ح
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ا    ال س  ال واج  م  أنه  ق ا  قعة  م ارة  اس ا  م د  وج على  ال  له  ع إبلاغ  لي 

أ  ه،  ق  وم ج  ر  ض اث  إح في  ا  س اء  ال أو  ع  ال صفقة  ل  ح ه  تف ف  ت م  عل  ت

ل   ف  الة س ه ال ور في ه ل، ون ال ا غ م ن ناق اح  ل، ولا فإن واج الإف الع

اس إذا ث  ع ال ف ع    على ال س ق أخف في ال اع أن ال وض أمامها ال ع ة ال أمام اله

ة   ه ال مات  عل ها  -ال عل ان  ي  ل    –ال فها  ب قام  أو   ، اس ال ق  ال في  ور  ال ل  للع

ل   ع، و ال أو  اء  ال ات  ل امها في ع مة لاس عل ال ل على  ال للا ع  ل م الع جعل م 

ل اء على وس ع ع أو ال ف تفاو ال ه ت ر عل ل ال إذا تع رصة واج إبلاغ الع ات ال

وف خارجة ع إرادته  ها ل دة ف ارخ ال ات وال   .416الأسعار وال

ـــائه     ـــفقة، أو إع ال علقـــة  مـــات ال عل ــا عـــ ال لائهـ ـــال لع اء ال ســـ ـــاح ال م اف ــأ عـــ ـ عـــ خ و
ة س مات غ ص سـ معل ـل ال ـ مـ ق ـال وتق جـع إلـى إه مـات ي عل ه ال ة هـ م ص ان ع اء 

ار  ف للإضـــ ـــي قــ يهــ ســ ال ــة ال ء ن د إلــى ســـ عــ ها  م صـــ هــا، أو عــ مـــات ومعال عل ــع ال فــي ج
اء  ، ســ ــ ة الغ ــل ــة أو ل ل لــغ الع ل علــى م ــ ف لل ــأن يهــ  ، ســ ة ال ــل اء ل ، ســ ــ ال

س ن ل ال ـار، العامل ـف الأخ ون  ة بـ ـ صـ مات غ ا تق معل ع أ لائه، و  أو أح ع
ــال فــي تعــاملات الأوراق  ــال الاح ــل أع هــا مــ ق ق ــف عــ ح ــال فــي ال هــا، أو الإه ــ ف أو ال

رة ة ال ال   .417ال
اكل     ي تع م ال ة، وال ال اق الأوراق ال ازعات س ر م ة ص خل في دائ ارسات ت ه ال ل ه وم

قعة،   م وغ  فادحة  ائ  خ إلى  ها  ف عامل  ال ض  وتع ة،  ال ال الأوراق  اق  أس اجه  ت ي  ال ة  ال

ها وحلها.  اجه ا في م ا ح ل ت   وت

 
اب الأول    خلاصة ال

 
رصة    ب في  ة  ال ال ة  سا لل ي  وال ي  فا ال ار  الإ على  اب  ال ا  ه ض  ا  دراس في  نا  ر

ق  ع  ال م  ه  غ ائ  ال ع  ال أن  إذ  ق،  ال ه  له ي  ئ ال ك  ال ارها  اع ة  ال ال الأوراق 
ه ل ا  ل ال  ال اء  س ال رصة  ال في  ة  ال ال الأوراق  اول  ت ات  ل ع ة    ر  ودرا ة  خ م  لاء  ه

 
ا  -416 ، ص إب اب جع ال   . 198م شاك علي، ال
جع  -417 ا م شاك علي، ال هإب   . 188، ص نف
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الي  س ال ل في ال ا وال ا ال ف القائ به ا أن نع ل م لة، وه ما ت ق ق ال ال فة  ومع
ا ل تع مع   ه،  ل ح ت فاته له  دت تع ا أن الفقهاء تع لفة، وق ت ل ان م م ج

أن وس ل  ا للق فه، وخل ع اما ب عات اه خ له ال ع ال رصة ه ال ال ات ال ل  ع
اع  ال وفي  رصة  ال خلال  م   ، ال له  ع اب  ول ه  اس ة،  ال ال ة  سا ال ا  ن ارسة 

ة. ل لامة الع ا ل ن ضام دة، و لة م ة مقابل ع س   ال
ة ال    ال ة ال سا ل ال عق ال الع رصة  ات ال ل ها  و وس ع ائ م ة خ ع  ي 

ح   الإذعان  د  عق م  عق  نه  ل الإضافة   ، العق ة  ل ش ة  اص ارة  ال ات  ا ال في  ها  ن ما 
م   مل عق  فه  عاوضة  ال د  عق م  ع  ا  قا،  م مع  ذجي  ن د  م قال  في  اغه  اف ل  ي

ا ا  ن ار  اح ة  اص ائ  خ ة  ع العق  ا  ه د  ف و  ، ان غ  لل على  ها  اول م وح  ة  سا ل
ل   ة آثارها ب لف بها وت فقة ال ام ال إب م  فقات ح يل ف ال ان ت الإضافة إلى ض اء،  س ال

 . ات ودفع ال   ال
س       ال ه  ب  العلاقة  از  إب م خلال  ة  ال ال ة  سا ال لعق  ة  ن القان عة  ال إلى  ا  ق ت ا 

والع الي  ائ عق ال خ ع  نه  م في  ي  اره عق خاص  اع إلى  ا  وخل  ، ال ل 
على   ة  ا ن فقة  ال م  و رصة  ال في  اول  ال قاعة  ل  الع أوام  س  ال ض  ع إذ  لة  الع الة  ال
ه   ائع وال ع تل ا ع ال ه وس ن ه نف انا  فقة مع وس آخ وأح ف ال ل ع ت الع

فه على  ا ا ن ة الإرشاد جعل ل و مه فقات  ف ال ع ب ت س  ا لأن ال قابل، ون لأم ال
. لة ضام الع ل    أنه و

اح العلاقة ب     ة واس ال ة ال سا ع ت عق ال ل ال   و رصة والع ات ال ل وس ع
ع ذل   ا  ، و ا ا ال ة ه ف على ما ق ل  وال ة ل م ال ها في ال اف اج ت و ال ال

ل   رصة، م ح ش ات ال ل ة ت ع ة ل دته أن ا ح ا وفقا ل ال ا  اولة ه اد ل على الاع
ام   لل هلها  ت ي  ال ة  اس ال ة  ق وال ة  اد وال ة  ال ات  ان والام سائل  وال ها  ومق الها  ورأس ة  ال

لة   ال ال نها، الأع ل ي  فاوض ال ها في ال ف اج ت و ال ل ال ا  ة، و اس قة م ها  إل
اد.  ل الاع ة ل ائ و الاج ا ال ا أوض   ك

ا واح أو      اولة ن ة م ان إم ع  ح ال ، فق س ال اء ال س ا ال ان ن قال إلى ب وم ث الان
إلى   فها  ت ي   وال ات،  ا ن ة  أنها  ع فاوض  وال لاء  الع الح  ل لة  ق ال ال  اول  ت ا  ن

ل   ف ا ال فقي م جهة، ث حاول عي ال ال وال ا ت الأم الإضافة إلى ن  ، اته وت حاف
ا   ن إلى  ا  ق ف  ، له ي  ح ا  له  ارة  الاس وتق  لاء  الع ارشاد  في  الي  ال س  ال دور  في 

ت  ال  م في  اء  الارشاد  ش وعادة  ودماج  ات  س ال ال  رأس لة  ال  م في  ث  لة  ق ال ال   
ات.  س   ال
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ا اتف      فقة ح ال ام  إت س  م ال ل افه، ف أ امات في ذمة  ال ة  ال ال ة  سا و ع عق ال
الع افة  ع  اب  ال ف  وتق  ل  الع ة  على س ة  اف ال إلى  الإضافة   ، العق ه  ي  عل ال ات  ل

قة  مات ب عل ال ة، أ الادلاء  فا اح وال الإف س  م ال ل، م جهة أخ يل اب الع ها ل
فقة   ال ام  إت ع  ل  الع م  يل قابل  ال  ، سل ن  على  اره  ق اذ  ات م  ة  ب على  ن  ى  ح وأمانة 

وفات، ائ وال للف الإضافة  لة،  الع فع  ب س  ال بها  لف  ه م    ال ي ت  س أن  ما  ولل
اع العامة. قا للق قة له  لة ال الع فاء  ل ل ال ة ت الع   أوراق مال

  
ي  أن ت   ازعات ال ق إلى ال ال اب  ا ال ا ه ة وق وق اخ ال ة ال سا د ال ف عق اء ت أ أث

ات   ل ف وتعق الع ي تقع على ال امات ال ة الال ا ل رها ن ا أنه لا  ح ص ا جل ح ل ات

قال   ا م الان ي ت لاق ال ة ان ا ونق ا أساسا م ن ق وضع اب ن ا ال ا. وم خلال ه لة له ال

ة ت اءات  ق وج ع    لل في  ال ها  اع ي  ال عة  ال سائل  ال في  ل  ف وال ازعات  ال ه  ه

قارنة.  ال عات  ال ع  و ائ  ال
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اني  اب ال  ال

ة  ال ة ال سا ازعات عق ال ة م ة ل ائ ة والاج ن ات القان   الآل

ــي تقــع داخــل     ازعــات ال ها، وهــي تلــ ال ــ ــ ح عــة ولا  ة وم ــ لــة  ق ــ ال ق ال ازعــات ســ م
اق  ـ فـي أسـ ـه، أو تقـع مـا بـ ال عـامل  ق ال اء ال ث ب الإدارة و أع ق، فق ت ال

ــة، ومــ ال ال اق الأوراق ال اولات أســ ــل تــ اء فــي  ســ ــة وال ال ــ الأوراق ال ع أن تقــع بــ ال ــ
، و  ع ه ال ع ن  ف ع لاء لا  ، لأن ه ع ه ال ع ا  لاو اء، لـ سـ ن أوراقه إلا ع  ال اول ي

ة، و الا ب م  سـا ات ال ة مع إح ش ام عق وسا ادلـة علـى عـات ب امـات م تـ ال ا العقـ ي ن هـ
أ ب   قع أن ي ا ااف  أه، وم ال اعله ه ن ف اء ت اب ه   ات عق أث اعه وق تع أس الى   ات ال

ة عــ العقــ أإخــلال  اشــ اماتــه ال ــ ال ف اف ب ــ اف عقــ  ،حــ الأ ــ ها بــ أ ــ اعــات قــ يــ ت ه ال وهــ
صـل  ـه مـ دون ال اف العقـ علـى رأ ـ ف مـ أ ل  ، أو ق   اش ل م ل ود و ة  سا ال

اع، لـــى حـــل، الأمـــ الـــإ ـــ ـــل ال ـــة ل هـــة ال ء الـــى ال ـــ لـــ معـــه الل ق  ي ة ســـ صـــ ا ل ـــ ون
ـــة  اءات ال ـــ الاجـــ ح ت دة فقـــ أصـــ عـــ هـــا ال اع ة ون عقـــ هـــا ال ا ـــة مـــ جهـــة، وم ال الأوراق ال
ا  ــ ـــة هـ عال ـــه، ول عـــامل  ق وال ـــ ض أمـــ ال غـــ ـــة  ورا للغا ـــ بـــل ضـــ ــا ف ـ غ ـــة لـــ م قاب وال
ـة  هات ال لة، وال ق ق ال ال ة في س سا ازعات عق ال ة م ف على ما ع ع لاب م ال ض ال
ـــلا  ة  ضـــ اع وت ـــ ـــل ال اســـ ل ـــ ال ار أو ال ار القـــ اعهـــا لإصـــ اجـــ ات اءات ال هـــا، والاجـــ ـــل ف للف

ـل  ل  ـ ه وح ـ ف ل ت ـه، ومـا هـي سـ عـ  ف حـ ال ـ ع لأ  ح ال ، وهل م ف ذ حـ علـى ال
  حقه؟

ا مـا    ازعـات وهـ ه ال ـل هـ ـل م ـاص ل ع الاخ ـ هـا ال ـي م هـات ال ـ عـ ال ا لل فع ا ما ي وه
ــاب  ا ال ــله فــي هــ ف نف ة  -ســ ســا عقــ ال علقــة  ــة الهامــة ال ن انــ القان ــ ال ــا إلــى مع ق ما ت عــ

افــه ــ -وأ ــات فــي ت ل ــ ع ــة ت خل ل ــات تــ يــ آل ــ ت ــة عــ  ل ق ــ ال ق ال ازعــات ســ ة م
اني). ل ال ازعات (الف ه ال اء في ح ه خل الق ان ت ل الأول)، ث ب   (الف
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ل الأول    الف

ة   سا ازعات عق ال ة م رصة في ت ات ال ل ة ت ع خل ل اءات ت ات واج آل

ة  ال   ال
لـة حـ اح     ق ـ ال ق ال ة فـي سـ سا ات ال ع ل ح ال رصـة، م ـات ال ل ة علـى ع سـا ـار ال

ق  ــ ــ لل ــ ال ــ ول ــة لل ا امــات ح عــة مــ الال ــ م ف مه ب نــا  -وألــ  –ــا ســ وذ
ة  اس ة  اش ازعات ال فا في ال ا جعله  الفات، م ر في ال م ال عه م ال ول ذل ل 

رصــــة، وهــــ  ــــة فــــي ال ال اول الأوراق ال ق تــــ ــــ ه ال عات إلــــى وضــــع هــــ ــــ ــــ ال ا  -ا مــــا دفــــع مع ــــ ن
ها صــ ازعــات  -ل ة ال ــ ة ت ة ســل ــ ه الأخ ح هــ ــة، ومــ ــة إدارــة م ــة أو ل ــة ه ــ رقا ت

ازعات. ة ال اء ل ء إلى الق اع العامة في الل وجا على الق ها وذل خ   ف
ـار ل    ـ اخ ائـ ح ع ال ـ ـه ال ر دورهـا الأساسـي فـي  )ت.ع.ب.م(ـة وه مـا ذهـ إل ـ ـي ي ال

اول الأوراق  ــال تــ ات العاملــة فــي م ــ اف علــى ال لــة والإشــ ق ــ ال ق ال ــ ــة ل اعــ ال وضــع الق
قـ مـ  ـة لهـا وال ـة ال ن اعـ القان ـام والق الأح ق  ـ ه ال عامل في هـ ام ال ة م ال ا ة وم ال ال

هـــا، وذلـــ  الف م م الإضـــافة إلـــى عـــ  ، ـــاد ـــام الاق ـــة ال ا ، ومـــ ثـــ ح ـــ ـــة لل أن ف ال ـــ ل
ازعـات  ة ال ـ اء في ت ور الق لي ل ه الفقهاء ت ارس دورا آخ اع ا، فهي ت ل ه اصها الأص اخ

ق. ه ال عامل في ه ة ب ال اش   ال
أ     اءات ال ـ عـ ال ض  ارسة ف ور في م ا ال ر ه ل ـالف و اء ال سـ ة علـى ال ا ـ ـة والان دي

ق. ل بها في ال ع ائح ال ات والل عل ان وال   للق
ـة    ـ الأول دور ل ـ فـي ال ـ ن ل إلى م ا الف م نق ه ء ما تق ه وفي ض  )ت.ع.ب.م(وعل

ــة وال أدي ها ال ارســة ســل ــة مــ خــلال م ال ة ال ســا ازعــات عقــ ال ة م ــ رس فــي فــي ت ــة ثــ نــ
ة  ازعات أمام ل ه ال ة ه اءات ت احل س اج   .)ت.ع.ب.م(م ثان م

  ال الأول 

ازعات  ة م رصة في ت ات ال ل ة ت ع ةدور ل ال ة ال سا   عق ال

اد ب     اد أو ب الأف ولة والأف ار ب ال ي ت ازعات ال ة ب ال هة ال اء ه ال الأصل أن الق
ا  او لل ال قاضي  فل ح ال ول ح ت افة ال ره دسات  ا ما تق ، وه ع ه ال د   418ع وت

 
ادة   -418 اء،   158ال ة أمام الق اس ل س اواة، ال ة وال اد ال اء م ائ ت على " أساس الق ر ال س م ال

ن". ام القان ه اح ع و اول ال   وه في م
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ع   ع  ال ج  فق  ذل  ومع   ، ل ل اللازمة  اءات  الاج ام  ن ان  ة  الق اح ال م  الأصل  ا  ه
ال ذل  اصة، وم ازعات ال ع ال ة  ة ال في ت ائ هات غ ق ق ل ة و ائ ة والاج ض ال
  ، اك ال ة أم م ال ة ال قا ة ال ان ه اء  ة س ها إلى جهة مع عه ب ة إذ  ال ازعات الأوراق ال م

ج أح ة وخاصة ت اءات م أنها اج ر  ق ا  اء  ك قاضي أمام ق ة في ال ائ اع العامة ال انا ع الق
ة  ح لل ه ق م ائ ن ع ال ع لل ج ال ة  ه ه ال اه ه عات ل اقف ال لف م ولة، ول اخ ال

ة    )ت.ع.ب.م( ل ل  في  ة  وت ة  تأدي فة  غ اء  إن إلى  ائ  ال ع  ال ع  وق  ة،  ل ال ه  ه
ل  )ت.ع.ب.م( ها  ت ت ا ف لة  ق ق ال ال ازعات س ل في م ال والف ة لها، وت  ة مغاي

ة. ال ة ال سا ازعات عق ال   م
لف      ة  الأساس اد  وال العامة  اع  الق ع  ع  أم  ة  اله ه  له اص  الاخ ح  م ن  ل ا  ون

ع  ل أساسها و اؤل ح ة ت ال ي ة ج ل آل ا فه  اعات، وله اول م خلال  ال ة، وس ن ها القان
فة   الغ ه  له ة  أدي ال ة  سل ع   ة  ال ال ة  سا ال عق  ازعات  م ة  ل أولا  ق  ال ال  ا  ه

اني).  ل ال ة(ال ها ال ل الأول) ث دراسة سل   (ال

ل الأول    ال

ة  سا ازعات عق ال ة م ة ت ال ق ال ال أدي في س ة ال لة ع  آل ق  ال

ة    فل جهة م لة، وت ق ق ال ال ي ت س ام العامة ال اع والأح ن الق ة – ع القان ا ه غال
قلة ـــ هـــا  -إدارـــة م اف عل ق والإشـــ ـــ ه ال ـــة ـــإدارة هـــ ا ف ال هـــا وتـــ ـــام ف ـــة علـــى ال اف ف ال بهـــ

، مـ خـ ـ ـة لل أن ورة وال ائح، ال ان واللـ ه القـ ام هـ ـاح ـة  ال ة ال سـا ات ال ام شـ لال إلـ
. ع إلى آخ هة م ت ه ال لف ه ها، وت ا م ها إذا خالف أ اءات عل ض ال ف   و

ــة  الأصــل أن    أدي ة ال ــل ةال ــائ ــات الق اصــات اله ــة فــي ، و مــ اخ أدي اصــات ال ــل الاخ ت
ة وغ ال ات ال ع العق ها ت ة، إلا أنه ت م ال ا ل ال ي رصـة تـ ح ـال ال ة، فـي م ـائ ـ ق ات غ ه

ها إلى   ة  م ائي في  )ت.ع.ب.م(ل خل الق ا ع رف ال ا تع ا ه ـاد عالق ـاس الاق ، 419ال
ق الأوراق  ة وخاصـة فـي سـ ـاد رات الاق ـ ـة ال اك ه في م ه و ودي اء م م ه الق ه ا أ ا ل ون

ال لــ ال ــا ت ــه م ــة  ــع علــى القاضـي الإحا ــي  ع تق ــا رصـة  اعــات ال ــ ن الإضــافة إلــى ت ـة، 
ة مات ا) ت.ع.ب.م( إحالة الأم إلى ل ل مق لاكها  ةلام عة والفعال ونة. ل   وال

 
قا  -419 ال لي،  ام ص د  اب الع ائي،  الق هاد  الاج لة  رصة، م ال ات  ل ة ع ا ت وم ة  ل على  ة  ائ الق ،  11ة 

ة، ص    . 267جامعة م خ 
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ا     ــل هـــ ـ ـــ  ــاءل عـــ فـــي خ ـ ني لســـاس الأن ة القـــان ــل ـ رصـــة لل ـــات ال ل ـــ ع ــة ت ـ ارســـة ل
قعهـا؟ و  ـي ت ـات ال اع العق ها؟ وأنـ ارسـ و م ة؟ وما هي ش أدي ـ ال ـة نق أدي ة ال ول ـ ـاق ال ـان ن ل

ــاول فــي  ، ن ع لــ إلــى فــ ا ال ع الأولهــ ــة  الفــ حــة لل ــة ال أدي ة ال ــل ،  )ت.ع.ب.م(أســاس ال
اني ل ع ال ة.ا ن الف أدي ة ال ل ة لل ارسة الل    و م

ع الأول ال   ف

ة   أدي فة ال حة للغ أدي ال ة ال ل ني ل   الأساس القان

ـى     ق ـة  ن ة قان الف لقاعـ اع ع فعل م ل فعل أو ام رة عامة ع  ة  أدي ة ال ول أ ال ت
، اج ل  ال ـ ر مق غ ع ها  ع عل ا ي فة أو خارجها  اء أداء ال ر  ،420ر أث ـ ـا و ـاؤل ه ال

ــــة  ن ــــة ال ا د ال ـــل وجــــ ــــة فــــي  ال ق الأوراق ال أديــــ فــــي ســـ ــــام ال ســـ ل ــــاع ال عـــ ســــ اخ
ة. ائ   وال

ة ت في أن      ة لولعل الإجا ة الق ل ح ال أة على م م ة ال أدي فة ال ة لغ  )ت.ع.ب.م(ل
ة  ــاه ــة ل ــلــزاإجــاءت ن ــة ، واla dépénalisation ة ال ائ ــات ال ال العق ــ بهــا اســ ق ــي  ل

ـاء  ـه الق أث  ـ ـان  ـاص  ات الإدارة، أ نقل اخ ـائي العق ـات أخـ ال ـ فـي  ،إلـى ه وال
رصة اع ال عامل في ق ان ال ات الأع ق وح ق دع وال ق   ع وال اص الق    .421اخ

الي    ال ة القت    و ل ة ال ل الل اة  ت ة ل  تفاد ائ ة ال ها ع العق ودي ء  -وم ـال ي ت  ال
ل الإ اءات و رصة  -ج اع ال ها لق م ملاءم ار لوع ـاذ القـ عة ات اج إلى س ا الأخ ال  ـع ، ه ق

الفات   ه  ال ي تقع  وعة إـ ال ـ ـ ال فات غ ـ ، قـاف آثـار ال اسـ قـ ال وهـ مـا فـي ال
ه ل ه  )ت.ع.ب.م(ة  ت  رصـة وضـ اع ت ال ق لق ل خ اش ل ل م ي ت  ـا أن ال  ،

ق  ـــ ه ال ث فــي هــ ــ ــي ت عــاملات ال ــي لل ق انـــ ال ــ فــي ال فــاءة وال ائــي لل قــاد القاضــي ال اف
ــ لــه غ لــف حل ــ لــه، جعلــ م فــي وال ــ ال ف ــات وال ائ والعق ــ ة ال أ شــ ــ ــارم  ه ال ــ  وتق

 
ـارخ   -420 ـادر ب هـا ال ة في ح ة الإدارة ال ف ال ة  2/06/1972ع ول ـ ـا ال ـأن" م ـة  أدي ة ال ول ـ ال

ــات و اج ــف ب ــة هــ اخــلال ال أدي ــف ال ــل م ــه، ف رة عل ــ ــال ال ــلا مــ الأع انــه ع ا أو ات ــا أو ســل ا ــه ا ف
ن  ود القـان ـادرة فـي حـ ؤسـاء ال ة العامة أو أوام ال اع ال ائح أو الق ان والل ها الق ي ت عل ات ال اج الف ال

ــه  ل ــا ي هــا  ــ فــي تأدي ق ــه أو  ف ــال و اجــ فــي أع ــى ال ج عــ مق ــ قــة أو  ال ــل  ــة ودقــة وأمانــة أو  مــ ح
، ص  ــاب جــع ال ــان، ال ــ الع ــ الع ــال ع : ج ــ ــه" أن غ تأدي ــ ــا إدارــا  ــ ذن ت ــا ي فــة، إن ه ال وعة فــي هــ ــ ال

322.  
421-  Zouaimia Rachid,  les autorités administratives indépendantes et la régulation 
économique en Algérie, Revue Idara,N°28,2004,p83. 
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ـــاملات  عـ ه ال ــ ــي هــ ــة فــ ــ را ة وال ـــال ـ ــع  ــ ــة ت ــ ــ الل ــي حــ ة، فــ رصــــ ــات ال الفــ ــع ال ــ ــي ق ــة فــ ناجعــ
نــة  ص م ــ ــات، خاصــة أنهــا وردت فــي ن الفــات والعق ي ال لــ هــام واســع فــي تقــ ، وت عــامل وال

ارسات. ه ال ها ه ي ت ات ال ض ي م الف ع الع   ت
رات و     ه ال ل ه ي ع إزاأنه لا لا إ رغ  ـ إلـى حا ال ع  ـ ـة، بـل ال ل ـفة  ـ  ة ال
ـا حإزا ائي، ون ع ال ا قائع ذات ال ل في ال م الف ع ة  ع الل م ال ، إذ أل ئي فق ل ج ة ال 

ــال فـــي ــ  انـــ ت ــة ون  ، فالل ــ رــة أو القاضـــي ال ه ــل ال لــف إلـــى و هــا إحالــة ال  عل
سـ  ـة ال ات مه رصة وأخلا ال اص  ع وال ال الفات ال ،  تو م ـالف ـات علـى ال ـع العق

ــات ن إلا أ الفـ ــى م ـ ــة، وح ـ ــات خا مـ ــ معل ـ ــ ب ــ الأمـ ــه إذا تعلـ اصـ اخ ف  ــ ـ ــائي  ـ ــي ال القاضـ
ائي ها القاضي ال ع وال  أن ي ف   .422ال

ا    ألة ح ها، وق أثارت م ر ـ دسـ ة، خاصة مـ ح ة ع ن الات قان ة إش ة الق ل ة لل ه الل زة ه
ة  ل ال ال ع  أ ح ت ا ال ها ت به ات، ح ن ل ل ب ال أ الف ق م ارها ت اع

ق  ة في نف ال    .والعقاب
ـ ـ    ــاد الأمــ الاع ــي قــ رفــ فــي  ن ر الف ســ ــ ال ل ــان ال ا  ــات ولــ ــة لله ة الق ــل ال اف 

ار  ور القــ ــ ا  قفــه هــ ــّ م ات، إلا أنــه غ ــل ــل بـ ال أ الف ــ ــة تعارضــها مــع م قلة  ــ الادارـة ال
رخ فـي  ـ ـة  28ال ل ــادة 1989423ج رة ال سـ ـاء ب عـ والق ر رفــ ال سـ لـ ال ر ال ــ قـ ، ح

ات، ـل ـل بـ ال أ الف ـ اسـها  م م ها لعـ ن ضـ ع أ  ال ـ ـأن لا م ل  ر للقـ سـ لـ ال هـى ال وان
ــة، مــا  ــة لل ة الق ــل عــائ أمــام ال رة أخــ تقــف  ة دســ أ أو قاعــ ــ ات ولا أ م ــل ــل بــ ال الف

 
اد    -422 عي رق  60  ،59،  58،  55ال م ال س ن رق  10-93م ال القان ل وال  ع رصة  04-03ال عل ب ال

لة. ق   ال ال
423-Conseil constitutionnel 28 juill. 1989, déc. n° 89-260 DC, Loi relative à la sécurité et à 
la transparence du marché financier, Rec., p. 71 : « le principe de la séparation des 
pouvoirs, non plus qu'aucun principe ou règle de valeur constitutionnelle ne fait obstacle à 
ce qu'une autorité administrative, agissant dans le cadre de prérogatives de puissance 
publique, puisse exercer un pouvoir de sanction dès lors, d'une part, que la sanction 
susceptible d'être infligée est exclusive de toute privation de liberté et, d'autre part, que 
l'exercice du pouvoir de sanction est assorti par la loi de mesures destinées à sauvegarder 
les droits et libertés constitutionnellement garantis » Guédon Marie-josé, les autoritésés 
administratives indépendantes , LGDJ,1998,p323. 
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ق  ــ قـ ــة ال ـ ا ــ ح ـ ني  ــان ــار قـ ـ ــي إ اتها وفـ ة ضـــ صـــلاح ــل ـ ه ال ــ ـــارس هـ ة ت ــ ـ ه الأخ ــ ــ هـ دامـ
را، على أن لا ت  لة دس ف ة ال ةالأساس ة لل ات سال   .424 ر عق

ــة     ــ ل ائــ فقــ م ق  )ت.ع.ب.م(أمــا فــي ال قــ ــة ال ا ــه علــى ح ــة، علــى أن ت ة الق ــل ال
دها  ع ج ، فإن ال العقاب م جهة، م جهة أخ م  اس ال أ ت فاع، وم ها ح ال ة م ب الأساس

اق م ي ن ة وذل ب ة لل ات سال ار عق خلها.م ح إص ة ت ة و ل ه ال    ارسة ه

اني ع ال   الف

ة  أدي ات ال ض العق ف ة  هة ال   ال

ة      ل إلى  داخله  عامل  ال ة  ا وم ة  ال ال ق  ال ة ض  مه ائ  ال ع  ال ح  ، )ت.ع.ب.م(م
ة   أدي ال فة  للغ ة  ال ال الأوراق  رصة  ب اء  وس تأدي  ة  مه ل  أو داخل ا  أ  ت ي  ال ة  وال

علقة   ال ة  وال ة  ال ام  للأح الفة  م أ  راسة  ل ي  أدي ال ال  ال اتها  صلاح عل  ت ة،  الل
ة. ه ات ال ة وأخلا ه ات ال اج ال ل اخلال أو تق  لة، و ق   ق ال ال

ة   ة م رئ ل ة وال أدي فة ال ن الغ اء:و   )ت.ع.ب.م(ت ان م ب   أرعة أع ان م ع
ال   ال في  ا  فاءته ل عا  ت اران  و ل  الع وز  ا  ه ع ان  وقاض ابها،  ان ة  م ال  ة  الل اء  أع

الي اد وال   .425الاق
ـة     أس مـ رئـ ل ة تُـ ة وال أدي فة ال أنه جعل الغ اب  لاح على ال ال  )ت.ع.ب.م(وال

ــــ  ل مع الفــــا بــــ ، م ع إدار ــــا اراتهــــا ذات  ن ق ــــ هــــا وت ــــفة الإدارــــة عل ــــفي ال ــــه، وهــــ مــــا  نف
ع ا ا ة لإضفاء ال ه الل أس ه ي جعل القاضي ه ال ي قارنة ال عات ال امها ال ائي على أح لق

. ع الإدار ا   أك م ال

ا     ـــ ل ن ـــل وزـــ العـــ ـــان مـــ ق ع ها قاضـــ  ل ـــ ـــ ت ع أن ت ـــ ـــة فقـــ اشـــ ال مـــ جهـــة ثان
ــاد ــالي والاق ــال ال ة فــي ال ــ فــاءة وخ نــا ذا  ــا اشــ أن  ــة،  ن انــ القان ال ه  ، 426لإحــا

ة القاضي ا د رت ع القاضـ إلا أنه ل  ة، و ائ ال الق ة أو ال ائ اك الاب ان م ال ع إن  ل
ا. قى ن اد ال ي أ ال ا اخلالا  ل ح رأي ة وه ما  ي م خارج الل ح ا الع ال   ه

 
424-Zouaimia Rachid,  les autorités administratives indépendantes et la régulation 
économique en Algérie,op.cit,p 63 . 

ادة   -425 عي رق  51ال م ال س رصة.  10-93م ال ال عل    ال

ادة   -426 عي رق  51ال م ال س رصة.  10-93م ال ال عل    ال
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ة     ــ ن ال ـ ل ي  ـة والـ ـاء الل ـا مـ بــ أع ابه ــ آخـ يـ ان د ع ـا اشـ الـ وجـ
ــاء الإدارــ  ــالي فــإن الأع ال ، و ــه فــاءته وت ن وفقــا ل ــ رصــي، فهــ مع ــالي وال ــال ال فــي ال

ر  ة وال ـ اء ذو ال ع م ذل ه إع ة ال فة ولعل غا لة الغ ن على ت اق غ ـال الأسـ ـة فـي م ا
ــ  ــة مـ قـ ــ ال ا مـ ــ ـ ــ م لـ ــ أن  ـ ــ  ــ الـ ــة، الأمـ فـ ه الغ ــ ارات هـ ــ ــاذ قـ ـ ــ ات ــ مـ ـ ر الأك ــ ــة القـ ـ ال ال

اصـــ ـــة 427ال ـــاء ضـــ ل قـــ أع ـــائها هـــ فـــي نفـــ ال ـــف أع ـــ مـــ ن ـــا يلاحـــ أن أك  ،
فة.   )ت.ع.ب.م( ه الغ ة ه قلال ل م اس اءل ح ا ن عل   الأم ال 

رأس     ق  س ة  ه إدارة  ل  م إلى  ة  أدي ال ات  العق ض  ف ة  مه ل  أو فق  ال  ع  ال أما 
ال ة 428ال ال ال اق  الأس ة  ه ضي  مف ل  ل ل  أو الأردني  ع  ال ح  في  ة    429،  اله إدارة  ة  مه

الأو  ن  قان ام  لأح وفقا  افها  أه ق  ل اللازمة  ات  لاح ال ع  وج ونها،  ش على  اف  ة  والإش ال ال راق 
ازعات   ،430الأردني  ة ف م ع الإماراتي مه ح ال لع الإماراتي  وم ة وال ال ق الأوراق ال ة    إلى  س ل
    .431ال 

ات(    ة العق ي ي ت ل ن ن الف ي ت la commission des sanctionsوفي القان ) ال
الآداب  ل  أو  رصة  لل ة  وال ة  ال ام  الأح الف  م  ل  على  ة  أدي ال ات  العق ض  ف

 
ل    -427 ة، ال ان م الان ق والعل ق لة ال ، م اد ا الاق ات ض ال ل ة ل اصات ال ر داود، الاخ م
د 5   . 6، ص2012، 4، الع

ل إدارة  -428 ل م ، نائ   ي ل ا لل ة نائ ، نائ رئ اله ل ا لل ة رئ ال م رئ اله ق رأس ال ة س ه
ار م   ق ي  ة س قابل لل ن ل ع ة،  اء م ذو ال الإضافة إلى أرعة أع ا)،  (ع اف ال ال م

ار م رئ ال ق ه  ئ ونائ ع ال ا  زراء،  ل ال ادة  رئ م ، أن ال ي ات قابلة لل ة ثلاث س رة ل   45ه
ال ال رق  ن رأس ال ة   95م قان   . 1992ل

ة    -429 ال ون ال اص في ال ة والاخ ، م ذو ال ض ة مف ة م خ ال اق ال ة الأس ضي ه ل مف ل م ي
ة،   ن ة أو القان اد ا في  وألاأو الاق ا أو ع ض وز ف فا في    ن ال ا أو م فا عاما أو ع ل الأمة أو م م

ة  ل ي  لل قابلة  ات  ة أرع س ل زراء  ال ل  ار م م ق ه  ئ ونائ ال ه  ف ن   ض ف ال ع  ة  س ة أو م ش
ادة  : ال ة، أن ة الأردني رق   10واح ال ن الأوراق ال ة   18م قان   . 2017ل

ادة   -430 ن  12ال ة الأردني رق م قان ال ة  18الأوراق ال   . 2017ل
ادة (  -431 ال ة رق (10ح ن  ال ال ة الأوراق  إدارة ه ل  ار رئ م ق ة  1) م  ل ل "نه  أعلى    2001)  ت

ة   ل ل ار م رئ ال ئاسة  أق ن ب ق، وت عامل في ال ة ب ال اش ازعات ال ل في ال ة الف لى مه ان ت و ل
ل  أ ه وز الع ش اء ي شح  أح رجال الق ة اث ي ال وع ل ح الأح ق  أو رئ دوائ الع ي عام ال ا م ه ح

ل شح الأخ رئ ال ا ي ة ب ع اال ل إب اع ا إس : إب ازعات عق ". أن ة م هان، ت ر فاضل ح ال ، ح
ة   ال اني،  ال د  الع ة،  اس وال ة  ن القان م  للعل لي  ال ق  ال لة  م مقارنة)،  (دراسة  ة  ال ال الأوراق  ق  س في  ة  سا ال

اق،  ابل، الع عة. جامعة  ا   . 13، ص 2012ال
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ا ع ع  ا  اث م  ة  الل ه  ه ن  وت ة،  ه ال ات  ار ،  432والأخلا ق ات  العق ة  ل ي  ت ي 
ف ها    ال رئ اء  و شهًا  ثلاثل  اس ائها  ،  أع ة  ع ة  ةم ة   خ م ي  لل قابلة  ات  س

ة  ل 433واح ع م ق ال اة الأرعة  الق ة م ب  الل اء  ات أع ة أص أغل ها  اب رئ ان ي   ،
ه   تع ي  ال  ة  ال ال اق  ة الأس إدارة ه ل  ة، على ع م ن الف ق  ال ة  ولة وم ال ل  م

ل الإدارة. اء م خل م أع م دون ت   س
ي والأردنيو ا    ن ع الف ل م ال ائ وال  -لإشارة إلى أن  ع ال - وعلى خلاف ال

ادة   ع الأردني ق ن في ال ، ح ن أن ال اعات اله اج عل  ل ما ي ا  ن    14ق ب م قان
ل شه ة على الأقل  ة واح ع م ة  ضي اله ل مف ة الأردني على أن م ال ا دع    الأوراق ال ل و

اض   اء ال د الأع ان ع ح إذا  اعاته لا ت ه، وأن اج ا ه ع  ه أو نائ ل م رئ اجة،  ال
ائه   أع م  ات  أص ثلاثة  ة  أغل ت  ل  ال ارات  ق وأن  ه،  ونائ ئ  ال ه  ف ا  أرعة  م  أقل 

ال الع  ، وعلى  ال اع ع  ز الام الأقل، ولا  على  اض  ا  ال ه خ الف م ت  الف 
رها   ات  تعل ج  ل  ال اعات  اج علقة  ال اءات  والإج ام  الأح د  ت ا  ها،  عل ع  وال

ة ه الغا   .434له
ات، ولا      ل ي ال ة ت اء اله في ح ال لأع ا ال ي والأردني ل ي ن ع الف الي فال ال و

فة غ قا ارات  اذ الق ض  ات ع ا ل امها ت ه اح اءات عل ة وج ن ام قان أح ا الأم  ا ق ة، ون ن ن
لان.  ال ع  اراته لل   ق

فـة مـ     لـة، ومع ق ـ ال ق ال ة في سـ ة والعقاب قاب ها ال ل ة ل ة وال أدي فة ال ارسة الغ إن م
ـــاؤل أولا عـــ ا لل فع ـــه، يـــ ح لهـــا  ـــ ـــاق ال هـــا وال ارســـة فعال ة اللازمـــة ل قلال الاســـ عهـــا   مـــ ت

. اده م جهة أخ اء م جهة وح ة الأع قلال ا س أولا في م اس   مهامها؟ ول

 
نائ رئ  -432 ا  ه ع ولة،  ال ل  م اء  أع ه م  اث م اة  ق ولة،أرع  ال ل  م ق      ال ة  ل ار  وم

ق ة ال ئ الأول ل ا ال ه ه وز  ، و ع ع ة مه  ادس ة   الاق ن ة والقان ال فاءته ال ة، على أساس  ال وال

ر   ه ة لل ال ح أوراقها ال ي ت ارة ال ة وال ا ات ال ل ال ي ت ات ال اور مع ال ع ال ته  رج في  وخ أو ت

م ق  و س لان،  في  ع  م ات  م ات  أو   ال س ي  ال م  ال مات  تق ارة  خ ات  لاف  اس اف  إدارة  ش   ال

ات ار  إدارة  وش اعي  الاس ات  ال ق   وش ف  ال قاصة  وغ غلي  ال ة  وم ة  أن ة  الأوراق  ودائع  ال ال ة  ال  ال

رة ادة في ال ة،   L. 441-1 ال ال ات الع قا لي ال ارة م ع اس ة  ال اد وال ا وز الاق ه   . ع
433- Art L621-2 code  monétaire et financier, Modifié par LOI n°2021-1308 du 8 octobre 
2021 - art. 4. 

ة الأردني رق ( -434 ال ن الأوراق ال ة 18قان   . 2017) ل
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قلال قـاس مــ    ــاء أ  ةاسـ ـة ع ــة وال أدي فـة ال ة الغ ات مــ خـلال عــ شـ ــ  م ـة تع هــا  أه
ة  اء، وم لاء الأع اب.ه   الان

ع إو     ج ــادة ــال عي  51لــى نــ ال ــ م ال ســ قة الــ 10-93مــ ال ــة  ســا أدي فــة ال ــ أن الغ ن
ـة ل م رئ الل ة ت  ــ ي ــ الــ وال وم  هتع ـة تـ اب ة ن ـ ات  4ل م جـ  سـ سـ ـ م ف ، ت

ل في  ي مة م اء ال ز حااق  على ب لف ال ة ال ال   .435ال
ي     ه  أن ال ال ام ه ها  ت الأح الف اقع، أرض  على م ة   رئ  تع  ت  ح  ال ل
م ج   )ت.ع.ب.م( س ا رئاسي، م ة ه  ما وه رة رئ س ه ات  على  ال لاح لة ال  ال

ئ مة   ل ة أما،  436ال اب  ف ال ان  ان ه اث اء ب م م ة أع ان أما ،).ع.ب.مت  (ل  القاض
ان ل وز ف  م  ع ة تع م أه    .437ر اوز  راق  ج  الع ا ها ال لة وصف ع ال ون ت

ة   ع ب  ع  ت إذ  فة  الغ لة  ت في  ازن  ال م  ع  ن ذل  ل  ح  ة  قلال الاس ع  ت ي  ال امل  الع
 . ع لف ال الح م ا على م ا جع ا اصات، وه ما ي   اخ

اب  جهة م     اء ان ا الأع ة ع الأخ فه ش ا ة ل  م قلال ه  الاس ة  له  عام ل اله
اء فةال ولأع أدي غ غ   ،خاص  ل ةوال  ةال أث أو ال ه ال ي ع هة ال ح لا  لل

ه  ة ل438عل ة رئ الل د عه ع ح ا  4ة  ، فال ات وه ادة    ن  ه جاء ما ح  س  م   02ال
م س ف ال الف ال لاح ال ال ئ اممه  أن وال هي أن  لا ال ه حالة في إلا ت ا أ ارت  ل

ة أو ج  ة أخ  وف لأ ائ ض  فإنها  اس ا تع ل  أمام رس مة  م ق  439ال ع  ال أن  إلا   .
الي  ال ، و ي ذل ة تق ف سل هاز ال ي لل ع ي أو لا، وه ما  ئ لل ة ال ة عه ألة قابل أغفل م

اده. م ال أن   ه وح قلال ث على اس ف وه ما  و هاز ال لاء لل ئ لل فع ال  ي

 
ادة    -435 ف رق    1ال م ال س ن    13 في  رخال 175-94م ال اد 1994ي م    29-22- 21، ي ت ال

عي رق   م ال س رخ في    10- 93ال ة    23ال د    1993ماي س لة، ج ر الع ق رصة ال ال عل ب ادر    41وال ال
ن  26في    . 8، ص 1994ي
ي   -436 ال قى  ل ال ال  أع  ، اد الاق قل  ال ة  قا ل لة  س اد  الاق ال  ات  أمام سل ال  ة،  ا ف  ل م

مي   ل، ي ة، جامعة ج ال ة  ن القان مة  ال ة على  اد الاق لات  ال أث  ل  ف و  30ح ،  2011د    1ن
  . 16ص
ادة   -437 عي رق  51ال م ال س لة.  10-93م ال ق رصة ال ال عل ب   ال

438-Zouaimia Rachid, « Les fonctions répressives des autorités administratives indépendants 
statuant en matière économique » Revue Idara, n°28,2004, p15. 

ادت -439 عي رق  22و 21 ال م ال س رصة ال  10-93م ال عل ب لةال ق   .ال
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اإف ال الع   اأما     ا ارسان نه اته ة ال صلاح ا م ابه ـ ة نفـ وهـي ان ـ  ال
حـة ئ ال ات  4( للـ ة ل ،) سـ ـ ال ـ لقاضـو ع ف مـ ال ل وزـ ـ ر لـ العـ ـا تقـ ـة له  أ

ة، ا عه ا ما وه ضة عله ل ع ل م وق  أ في للع هة ق ة ال ع ا ال     .له
ـا ـة    ع أن نلاحـ سـ م ـ د  علـى نـ  ال ـاء تعـ لة خـلال مـ الأع ـ فـة ت ـةأد ال الغ  ي

ائها   ةالو  ف أع ـة إلا أن أك م ن اء ض ل ،  )ت.ع.ب.م(ه أع قـ الأمـ فـي نفـ ال

ل مــالــ  ــاؤل حــ ح ال ــاد و  ــ ةح قلال فــة اســ ــع الغ ازعــة  مــ جهــة، ومــ ت اف ال ــ ة ــ الأ

ار لا الأم ال اخ ، و فةي  م جهة أخ ه الغ ة له عة ال ا على ال   .440ث سل

ا    ة  نأ ك قى  ع ال سل ا ت ة على اح دائ ل ة، ال ف هاء فو   جهة وم ال ة ان ئ  ع   ال

اء م  أن نلاح والأع اء ح ع ة  الأخ ه ة، ال ة ال اتها  وصع سع إث ة م ي ل ة  ال ي ق  ال

ة ل ة  لل ف ة  إنهاء في وذل ال ا ئ  ن ة  خلال ال ع ق أغفل  له دةال ال الإضافة إلى أن ال  ،

فة  اء الغ قة رد أع ، ول  إلى  ه ه ه ل ارس اء م اء أث ة الأع قة انهاء عه ي  ألة ت م

د ع م   ، وم جهة أخ فإن وج اص ح لل ي  أن ت انات ال ع م أه ال ال 

ة  هام )ت.ع.ب.م(ل ل بلا ش تعارض في ال   .س

فة      ل م الع ال للغ اع ل ام الام ألة ن ائ ق أغفل م ع ال ا ان ال لاح أ وال

ي   له الي   ال و  ، ه صف ام   ال ا  له عان  ي  ال والقاض  ئ  ال غ  ة  أدي ال

ا  ل ه الح خاصة، و ه بها م ا ق ت ا اولات ق ة في م ار اس الع ال عا م ال ع ن

فة  ه الغ ارات ه ة في ق ض ة وال فا   .441ال

اق     ــة الأســ لــ إدارة ه قلة عــ م ــ ن م ــ ــ ت ــات  ــة العق ــ ل ــي يــ ت ن ن الف فــي القــان

الفة، إذا وج س جـاد  ت لل ل ال ال اء على  ائها ب ة، و رد أ ع م أع ال ال

ـ فــي ح ـلل ا الع اهــة هــ ـة ون ــ أن 442اد ـ والأردنــي ن ع ال ــ لاحـ فــي ال ، فــي حــ ال

 
440-  ، ائ ال لة  ق ال ال  ة، ض  ن اتي  ال  ت ل  ل وحة  أ مقارنة،  ن،  دراسة  القان ت  م،  العل في  راه 

، ت وزو، د مع ل   . 331ص  ،2013 جامعة م
ة الق -441 ل ة، ال ها، صب شعلال  اق رصة وم ات ال ل ة ت ع   . 111ة لل

442- art 621-15 du code monétaire et financier français. 
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ـا وتعـ  ه ق ب ـالي لا فـ ال ـة ذاتهـا، و لـ إدارة اله ـل فـي م ـال ت اء ال سـ أدي ال لفة ب ة ال اله

ة.  ارات لله ل هي ق ارات ال ل ق   ب

ا ع ال   ل الف

ة  ارسة الل و م ة ش أدي ة ال ل   لل

ـــة     ة إلـــى ل ـــائ ـــات الق ة العقـــاب مـــ اله ـــل ع ل ـــ ـــ أن  )ت.ع.ب.م(إن نقـــل ال م أن  ل ـــ
اءات  ــ ــ الاجـ ــة مـ عـ ــى م ف علـ ــ ـ غـــي أن ت ــ و ني مـ ــان ل قـ ــ ــي شـ ها فـ ــل ــة سـ ـ ه الل ــ ــارس هـ ـ ت

ــا ــات الق هــا اله ف انـ ت ــي  انات ال ــ م الأمـ نقــل ال ل ــ ــا   ، و ـ ــا وال ــة وذلــ ت ة إلـى الل ئ
اف  ل درجــة الإشــ ــاءل حــ يهي أن ن ــ الــة، ومــ ال انا للع اد وضــ ق الأفــ هــاك حقــ ع فــي حــالات ان قــ لل
عامــل  حــة لل انات ال ــ ــى آخــ مــاهي ال ع ــة، أو  ــ الل عة فــي ي ضــ ة ال ــل ه ال ــل هــ علــى م

ة؟ ه الل اجهة ه اء في م اد أمام الق   الاق
ادة ا ه    ه ال فاع ح ما تق ع ح ال س ال ائي، أي  ع ال ة للق ال ال  م  175 ال

ة"،  ائ ا ال ا ن في الق فاع م ه، ال في ال ف  فاع مع ي ت على أن" ال في ال ر ال س ال
ة  وضة أمام ل ع ا ال ا أ في الق ا ال س ه ا سـ ا)ت.ع.ب.م(فإلى أ م  د  لـ فقـ ،  حـ

ر  س ل ال ة العقاب:ال ل رصة ل ة ال ارسة ل ي ش ل ن   الف
ـة ألاَّ   أولا: ة لل ـات سـال ـع عق ة ت لـ سـل ه مـ  ـة، فالقاضـي وحـ ة لل اءات سـال ـ ه ال ن ه  ت

ق ب القاضي والإدارة. ة هي الفاصل والف ه الأخ   وه
ــا: أديــ ال  ثان ة ال ع ســل ــ رصــةحــة خ ــة ال ــع  لل ــ أن ت ة، ح ــائ ــة والق ن انات القان ــ لل

ات  عها لـ ـ را، أ خ سة دسـ ات ال ق وال ق ة ال ا فل ح ي ت انات ال ة لل أدي ة ال ل ه ال ه
ة اد العقاب   .443ال

    ، ن إدار قـان ـائي  ن ال ال القـان غ م اسـ ت أنه على ال ه ي أ ة ال ن ة الف ع إلى ال ج ال و
ات  ـل ضها ال ي تف ات ال ص، لأن العق ال ة  ال الات ال ا في ال ا ج ل ن فإن إلغاء ال 

ة ع م العق د ن ، هي م ر س ل ال قلة، وفقا لل   . الإدارة ال
ان  هه   تق    ـا:  أساسـ  ع  إلى  ات ال لات   وه ـ ـلاع علـى ال ـ الا عانة فـي وال  الاسـ

  .يام

 
443-  Thierry Bounneau, France Drummond, op.cit,p278. 
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لات  أولا: لاع على ال   الا

ــ ابلاغــه     عــي  اء ق ه لإجــ ــ ــع ال د أن  ــ مة،  ــ أ ال ــ ــ م ــ الأول ل ا ال عــ هــ
ع  ــ مة أن ت ــ أ ال ــ لــ م فاع، إذ ي ح لــه حــ الــ ــ ــ أن  ــا  ــه،  جهــة إل ــات ال ل ه وال ــال

ل علــى ن ــ لــف وال ــلاع علــى ال ــ فــي الا ــي لهــ ال ــة وأن تع ع اف ال ــ ــة للأ ــل الل ــه ق ة م ــ
ة. اع أمام الل ة الاس   جل

ات    ــ ن ال ــ ة، فقــ ت ــ ــ فــي ال ــا ألا وهــ ال ن ل قان فــ عــارض مــع حــ آخــ م إلا أن ذلــ قــ ي
اف.  ع الأ ال  ة أع لف ت  لة لل مات ال عل   وال

ـ و    ا ال احة علـى هـ ائ فل ي صـ ع ال ـل هـأ أما ال ـال غفـل الإشـارة إلـى م اء فـي م ا الإجـ
ــــة  ة 444)ت.ع.ب.م(ل ــــائ هــــات الق عــــة أمــــام ال اءات ال ــــالإج علقــــة  اعــــ العامــــة ال ع للق ج ــــال ، و

ادة   م   841الإدارة ن أن ال ـ ات إلـى ال ـ ائ وال فقـة للعـ ثـائ ال ـخ ال لـغ ن تـ علـى أن" ت
ات". غ ال ل رة ل ق ال ال ف الأش   ب

عا ا: الاس امي ثان   نة 

فاع لأ     ــامي الــ ة م ــاع ل علــى م ــ ــال فــي ال اف  ــ ــة يــ الاع ال ق الأوراق ال ــال ســ فــي م
ــة  ـ ــى ل ــة علـ وضـ ع ا ال ــا ـ الق ــ  علـ ــات ت مـ ــ معل قـ عاؤه ل ــ ــ اسـ ــ يـ ــار  )ت.ع.ب.م(شـ ـ ــي إ فـ

ــادة ــه ال ــ عل ــامي، وهــ مــا ن ــار ذلــ ال ــ فــي اخ ــا لــه ال ــة،  قاب هــا ال ف م  38 و ســ مــ ال
عي رق م لهـا   10-93ال قـ عي أ شـ مـ شـأنه أن  ـ اولـة خاصـة، أن ت ة عقـ م "  لل

عائه. اس انها  ها أو تأم أع وحة عل ا ال ا مات في الق   معل
اره". ار م اخ ع  عاؤه أن    و لل ت اس

ـ الإج ـ    ف ـار ت ، وفـي إ ن علـى أنـه الإضافة إلى ذلـ ـة، يـ القـان أدي فـة ال ـة أمـام الغ ائ اءات ال
اع  نــا للاســ ع قان ــه، أو مــا لــ يــ عى عل ــ هــل لل ــل ال ن ال ــ ــة دون أن  ار أ عق ز إصــ ــ "لا 

ه"   .  445إل

 
ة، إذ    -444 اف ال ال ا ال في م ل ه غفل م ائ ل  ع ال ادة    أكول ال رخ    03- 03الأم    م   30في ال ال
ل  19في   د  2003ي ة، ج ر الع اف ال عل  ادرة في    43، ال ل    20ال ي  2003ي مة وال أ ال ، على ت م

ععلى  ن اف ال ة للأ اف ل ال ع م .أنه"  ه ض تقار ه م ع   ة و
ادة   ه"، ووضع نف ال ة م ل على ن لف وال لاع على ال ارة ح الا ال لف  ز ال ل ال ة وم ع اف ال للأ
ثائ  ات وال ل ال اف رف ت ل م أح الأ ه أو  ادرة م ة  اف ل ال ئ م أ ح ل ا ال دا على ه ق

ي ت أس  ها. ال ل عل ار ال لف ولا  أن  ق ها م ال ة، و س ه   ار ال

ادة   -445 م ال 56ال س لة.  10- 93عي م ال ق رصة ال ال عل ب   ال
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ــا فــي    ن ع علــى ،ف ــ عاؤه يــ شــ  لأ ــأنــه  نــ ال اعه أو اســ ع أن ســ  مــ ــام ــ
ـــاره يـــ  يـــ ،اخ و ت ه شـــ ة هـــ ع ـــع أو الـــ ات  ج ـــ ف اصـــة ال قـــع فـــي بهـــا ال وف ال ـــ ـــي وال  يـــ ال
ها ان ج ارسة ض ا م م ج  ال ه س ل ع صادر م ولة م   ..446ال

ما ن على   هأك   وه ما    ض  ز لا أنهع ة أ ف ة دون  عق ي ال  دع ع ق ال اته ل  تف
ادةإذ ن  ودفاعه، ق قال م L. 621-14 ال الي ال ي وال ن ز " أنه على الف لـ إدارة ل ـ

ـة   ال ة الأوراق ال ـ  عـ   ،collégeه ـ   ت ـي  ال ع اته، تقـ مـ ال ـ ضـع أمـ أن تف  لـه، حـ  ب
ــا فــي ن ــارج، وفــي ف ق  ال ــ امــات  ل ــة الال ات ــام عــ ال ة الأح ــ ــة أو ال اعــ  أو ال ــة الق ه  ال
ي ف  ال ة إلى ته ا اول م ال ح اخل، م ال لاع  ال ـ الأسـعار وال مـات  ون ـة، معل  أو اذ

ق  أ ل م آخ خ ض  أن ال ة ق ا ل الأداء أو ال ح ق  ال   '.لل

ع  ا ع ال   الف

فة  ة للغ أدي ة ال ل اق ال ة ن أدي   ال

رصــة     ــات ال ل اء فــي ع ســ ــل مــ ال ــات علــى  ــع العق ــة فــي ت أدي فــة ال ــاص الغ ل اخ ــ
ـة أو  ه ات ال اج ال ه أو اخلاله  ت تق لة، وذل في حال ث ق اعي لل ال ات ال ال وه

ة وال ـ ـام ال ه للأح ـالف ـة أو م ه ات ال امه أخلا م اح قـع ع ، ف ـا ا ال ـ هـ ـي ت ـة ال
ة. ى عق اوح ب أقل وأق عة ت رجة وم ات م ه عق   عل

اص  ة م ح الأش أدي فة ال ة للغ أدي ة ال ل اق ال   أولا: ن

ادة    ة في ال أدي فة ال خل الغ ال ت ائ م ع ال عي رقـ  53ح ال ـ م ال سـ  10-93م ال
ــ علــى  ــي ن راســة أ إخــلال ال ي ل ــأدي ــال ال ــة فــي ال رة أعــلاه م ــ فــة ال ن الغ ــ مــا يلــي: " ت

ــام  ـ الفـــة للأح ـــل م رصـــة و ـــات ال ل اء فـــي ع ســـ ـــة مـــ جانـــ ال ه ـــات ال ـــة وأخلا ه ـــات ال اج ال
ــادة  تــه ال "، وهــ مــا أك ه قــة علــ ــة ال ة وال ــ ــة رقــ  46ال ــام الل ــا ، 447 03-96مــ ن

 
446- Art L621-11 du code monétaire et financier, Modifié par LOI n°2013-672 du 26 juillet 
2013 - art. 36 . 

ادةإذ ت ا   -447 ة:  على أنه  46  ل ه ات ال اج ل تق في أداء ال ام  و  "  الفة للأح ل م ا  اتها و ام أخلا اح
ادة   ها في ال ص عل ات ال لاء للعق ض ه رصة، تع ات ال ل اء في ع س قة على ال ة ال ة وال   55ال

عي رق  م ال س   ". 10- 93م ال
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اء فــي  ســ ــاب ال لــة ل ق ــ ال اول ال ــ ــام ب هل لل ــ ان ال ــات علــى الأعــ ــة العق أدي فــة ال قــع الغ ت
ادة  رصة وفقا ل ال ات ال ل ة رق  06ع ام الل   .02448-97م ن

ا علــى     ــة، وهــ أدي فــة ال ــل الغ ر ع ــ رصــة هــ م ــات ال ل اء فــي ع ســ هــ أن ال مــ خــلال ذلــ 
ـات  ـة العق ح لل ـي، الـ سـ ن ع الف ـ ة  la commission des sanctionsخـلاف ال لـ سـل

ــل  ، ف ــ ه ــ ال ق مــ غ ــ خل فــي ال ــ ــل ال ــ وعلــى  ه ــات علــى ال ض عق فــ ــة  ال اق ال الأســ
ات. ة العق اص ل ة ه م اخ ة وال ق ال اع ال ق اس    م

ات، الأم ال أد إلى خلـ    ة العق ة ل ق إلى سل خل في ال ل ال ي  ن ع الف ع ال  أخ
ي مـ  ـ ع ـ ال ه ـارس ضـ ال ي  اء تـأدي ـها، الأول جـ ة نف ارسه الل اء ت لف م ال ع م ن

ـــة( ال ق ال ـــ ـــة ال ف ه ـــة، فـــي حالـــة AMFـــ ال ق ال ـــ ار فـــي ال ة الإدارة والاســـ ه مـــ أجهـــ ـــ ) وغ
ــل  ــارس ضــ  اء إدار  ــاني فهــ جــ ــة، أمــا ال ه ــات ال اعــ وأخلا ق ــأ نــ إخلالهــ  ــل  شــ 

ق  ي لل عي أو ت ان 449ت ف إلـى ضـ هـ ـام العـام، و ـ مـ ال ع اء الإدار  ـ ، يـ الفقـه أن ال
ف إلــى  ــاص، يهــ ــام ال ي مــ ال ــأدي اء ال ــ ، فــي حــ أن ال ــ ــة ال ا ــة وح ال ق ال ــ ســلامة ال

. ه ة م ال ك ف   ت سل

أد    فــة ال ــع الغ ، فــي حــ لا ت ــ ه اءات إدارــة علــى ال ار جــ ة إصــ ــل ائــ  ن ال ــة فــي القــان ي
ـــالح  د ل ق ومهـــ ـــ ـــلامة ال ـــل  ــا لأ فعـــل م ابهـ ـــاء، فـــي حالـــة ارت ة الق ـــل ـــع ل ـــة ت ه الف فهـــ

عي  ــ م ال ســ ــع مــ ال ا ــاب ال ع ال ــ ــ لهــ ال هــا، خ ــ ف ــام  10-93ال ان"أح ــ ع ت
ة" ائ   .450ج

 
ة رق   -448 ام الل رخ في  02- 97ن ف    18، ال اول ال  1997ن ام ب هل لل ان ال ل الأع و ت عل  ، ي

رصة،  لة في ال ق د ، ج ر ال ة   87ع   . 1997ل

ـادة   -449 دتها ال ـي حـ ـة هـي ال ال اق ال ـة الأسـ ـات إدارـة مـ ه ار أوام وعق ل إص ن م ي ت ال ال L.621-الأع
14  

« une pratique contraire aux dispositions législatives ou réglementaires et de nature à porter 
atteinte aux droit des épargnants ou ayant pour effet de fausser le fonctionnement du 
marché, de procurer aux intéressés un avantage qu’ils n’auraient pas obtenu dans le cadre 
normal du marché, de porter atteinte à l’égalité d’information et le traitement des 
investisseurs ou à leur intérêts ou de faire bénéficier les émetteurs ou les investisseurs des 
agissements d’intermédiaires contraires à leurs obligations professionnelles ». 

اد  -450 عي رق  58ال م ال س ادة  10-93وم ال ن رق  60وال ج القان لة  ع ه ال   .04-03م
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ـادة ومـا     عي  53عـاب علــى ال ـ م ال ســ ـة فــي  10-93مـ ال أدي فــة ال خل الغ ـال تـ ها ل ــ ح
ف  ـ ي مـ  ـ ع خل م ال ال ة ال ل  ة ب ، مق رصة ف ات ال ل اء في ع س ال

ة   ـات ال)ت.ع.ب.م(ل ل عـامل فـي ع خل أو ال ـ ـارة ال ال  ع ع اسـ ـ ال ر  ـان الأجـ رصـة ، ف
ـــل مـــ  ـــ إدخـــال  ة، إذ  ل ـــاعا وشـــ ـــ ات رصـــة، فهـــي أك ـــات ال ل اء فـــي ع ســـ ـــارة ال لا مـــ  بـــ
ـا أن  ، عل خل ـ ه مـ ال ـ ، وغ ة لل ادي ال غ وال ال ال أس ار ذات ال ات الاس ش

ة الاســ ــل مــ شــ ــع  لــة أخ ق ــ ال ــاعي لل ــ ال ــات ال ــ له ال الــ ال أســ ار ذات ال
ــة فـــي حالـــة الإخـــلال  ـ ـــة وال أدي ــة ال فـ ـــاص الغ ــى اخ ، إلـ ــ ـ ك لل ـــ وق ال ـــ ـــ وال غ ال

ة ه ات ال ة وأخلا ه امات ال يل نـ 451الال ـة وتعـ ق ه ال راك هـ ائـ اسـ ع ال ـ ه علـى ال ، وعل
ادة  رصة"  53ال ات ال ل اء في ع س ارة "ال غ  رصة".ب ات ال ل عامل في ع   ارة "ال

ع  ض ة م ح ال أدي فة ال ة للغ أدي ة ال ل اق ال ا: ن   ثان

لقــاة علــى     امــات ال ــة والال ه ــات ال اج ال ــل إخــلال  ي  ــأدي ــال ال فــة فــي ال ــاص الغ ل اخ ــ
ـات  ام أخلا ـ ـ فـي اح ـل تق رصـة، و ها فـي ال ـا ـاء أداء ن ـة، عاتقهـا أث ه ـام  ال الفـة للأح ـل م و

ل  ـ رصـة، و ـات ال ل اء فـي ع سـ ف ال ـ رصـة مـ  ـال ال ل بهـا فـي م ـ ع ـة ال ة وال ال
لة. ق اعي لل ال ات ال ال   ه

اجـــ م     ـــة ال ه ـــات ال اج ال ـــ  ـــة ا ونق رها ل ـــ ـــي ت اعـــ ال ل  )ت.ع.ب.م(عاتهـــا تلـــ الق فـــي شـــ
ــة ارســة مهامهــا ال ــار م ائح فــي إ ــات ولــ ــة وتعل ــ أن ة ت ــادرة عــ شــ ارات ال ا القــ ــ ، و

مات  ــ ــال وال فع الإتــاوات علــى الأع ــ ــات العامــة  اج ال ــة  ت هــا تلــ ال ــا ف لــة  ق ــ ال رصــة ال ب
اء م س مة لل ق ة  ال ل ل ، )'ت.ع.ب.م(ق س خ بها لل ات ال ا ارسة ال علقة  ا تل ال ، و

. ائ اه ال س ت امات ال   الإضافة إلى ال

ة  ـل اعـ ال عـة الق ـي بهـا م ع ـة ف ه ـات ال انـ de conduite) (les règles أمـا أخلا ـة  د ، ف
اع وآداب ال ام ق ف إلى اح ي ته ة، ال ا سـ فـي أو ج ـة لل م ارسـات ال ض على ال ي تف ة وال ه

 
ادة    -451 رخ ف  08-96م الأم    53وهي ال لـة  1996جانفي  10ي ال ق ـ ال ـاعي لل ـ ال ـات ال علـ به ال

د ج.ر ال(ه.ت.ج..ق.م) و(ش.إ.ر.م.م) و( ص.م.ت) ،  ــادر فــي  03عــ ــا يلــي:"  ءجــا ،1996جــانفي  14ال ــها  ن
ـة و  ه امـات ال الفـة للال ـل م ـة  ـة وال أدي فـة ال ـالأتعاق الغ هـا م ت ـي ي ـة ال ه ـات ال .م.م) أو وو(ش.إ.خلا

اد  ـ هـا فـي ال ص عل ام ال ها وفقا للأح قة عل ة ال ة وال ام ال الفة للأح ل م ل  و(ص.م.ت) و م
عي رق  56 - 55 - 53 م ال س   ".10-93م ال
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ك  ـــ وق ال ـــ و ال ـــ ـــ وم غ ال ال أســـ ار ذات ال ة الاســـ و شـــ ي انـــه ومـــ رصـــة وأع ـــات ال ل ع
.   لل

قــة فـي ق    ــة ال ه ـات ال د أخلا ــ ائــ لـ  ع ال ـ ادئهــا وال يــ م فـى ب ــا اك رصـة، ون ــاع ال
ادة  العامة، وذل ف عي رق   49ي ن ال م ال س ادة 10- 93م ال ه ال م  50، وه ما ذه إل

ــام رقــ ــة  01-15ال ه اعــ ال اماتــه لــلآداب والق ــ ال ف ــاء ت ســ أث ان ال ع أعــ ــ ــ علــى خ ــي ت وال
لة في:    وال

اهة واح    ل أمانة ون ف  اواة، وال م ال ائ على ق ب معاملة ال ائـه وج ن وع ـ ـالح ال ـة ل ا
مــات  ق، وتقــ معل ــ و ال ــ شــ أح ن  ــ رها ال ــ ــي  ــ ال ــ أوامــ ال ف ه، وت ــل ــة ل الأول

لها. ها في غ م م ت ة وع مات ال عل ه، و ال للة إل ة وغ م قة وواض   د

لـ    ـة، وال اعـ الأخلا ه الق وره هـ ي ب ن ع الف د ال اهـة وح ـة ب ه ـات ال اج ورة أداء ال ة فـي ضـ
ة  ــــة وســــ ه ة ال ــــ ام ال ــــ ب اح ــــالح، وجــــ ــــارب فــــي ال ــــع أ ت ــــ م ــا  ــ قامة،  وأمانــــة واســــ

اولات    .  452ال

ها    ــ ــي ت ــات ال عل ــة أو ال ــل الأن الفــة  ــ بهــا م ق ــة، ف ة وال ــ ــام ال الفــة الأح أمــا م
ــ سـ ل ت ـة فــي سـ ــي الل ــاع ال ـ الق ح لهــا  ـ هـا والــ  ة ف ــ ــات ال ل لـة والع ق ــ ال ق ال

ــادة  ــه ال الإضــافة إلــى مــا أشــارت إل ــه،  اق لى م ــ ــام  58ت الفــات علــى  01-15مــ ال ل م ــ أنــه" ت
أتي:  ص ما    وجه ال

ام. - ا ال ص ه الفة أح ن   م

ة.  - ارات الل الفة أح ق   م

ا - ق  ة.ال ه ل الل اب  ام ت الاك   ل

 
452- Règlement intérieur de la commission des sanctions de l'Autorité des marchés 
financiers. Organisation, fonctionnement et déontologie, NOR : AMFP1722294X, JORF 
n°0177 du 30 juillet 2017, [https://www.amf-france.org/fr/lamf/notre-organisation/la-
commission-des-sanctions] 

 



 الباب الثاني:الآليات القانونية والاجرائية لتسوية منازعات عقد الوساطة المالية 

161 
 

ق أو   - ـال ـه  لف ن ال  ة أو الع ال بها الل مة ت قة أو معل د لأ وث ل في الأجل ال م ت ع
. ف   ال

رصة. - لة في ال لة م ق فاوضة  م ة  ل ل الل ن غ م اح لع   ال

ة أو لأح  - ة لل مات خا عل ة  را انها". الإدلاء ب   أع

ــادة     ــ أشــارت ال ع الأردنــي ح ــ ــه ال ــ  18وهــ مــا نــ عل ع ــة إلــى أنــه  ال ن الأوراق ال مــ قــان
ن: ا القان ام ه الفة لأح   م

ـة  -  ـات اله ل افها ل ـة واشـ ـة اله قا ـ أو أ جهـة خاضـعة ل خ له أو مع ة أ م ا م اس ع
ات اللازمة أو  ثائ أو ال ق ال هادة.ب ال ر للإدلاء   ال

ــة  -  قا ــ خاضــعة ل ــ أو أ جهــة غ ع ــ ال خ لــه أو غ ــ ــ ال ، غ ة أ شــ ا م اســ عــ
ر لـــــلإدلاء  ــــ ال ات اللازمـــــة أو  ــــ ــــائ أو ال ثـ قــــ ال ـــــة ب ـــات اله ـ ل افها، ل ــة واشـــــ ــ اله

هادة"  ال

ــادة      تــه ال ا مــا أك  ــ 21وهــ ــ علــى خ ــ ن ن ح ا مــ نفــ القــان ــام هــ ع أ شــ خــالف أح
ــة هــة ال ــة مـ ال أدي ـات ال ــاه إلــى العق ق ـادرة  ارات ال ـات والقــ عل ــة وال ن والأن ، 453القـان

ل  ل م ة م ق ات تأدي ة إلى عق سا ات ال ض ش ع وره، إذ ت ع ال ب ه ال ه إل وه ما ات
ال إذا ما خالف  ق ال ة العامة ل ة. إدارة اله ف ه ال ال ال أو لائ ن رأس ال   قان

ادة     ، ح ب ال ي ع ذل ن ع الف قف ال لف م ـال أن  L621-14ول  قـ وال ن ال مـ قـان
ة ( ال اق ال ة الأس عة له ا ات ال ة العق ـل AMFل ـل مـ  ـة علـى  أدي ـات ال ع العق ) ت ب

و  ف ــة ال ه امــات ال ـــة أو الال ة وال ــ ــام ال هــا فــي الأح ص عل ــ ، وال ــ ه ضــة علــى ال
ــة ( ال اق ال ــة الأســ هــا ه ــي وافقــ عل ل بهــا، وال ــ ع ــة ال ه ارســات ال اعــ ال ــع AMFق ــا ت  ،(

ــة ( ار أوامــ مــ اله ــل إصــ ن م ــ ــي ت ــها ال ــال نف ــات إدارــة علــى الأع ــ AMFلعق ــالف لل ) لل
ها   .454م

 
ن رق ( -453 ة  )18قان ة الأردني  2017ل ال :  الأوراق ال   ، أن

[https://www.sdc.com.jo/arabic/images/stories/pdf/securities-laws-arabic.pdf]  

454-Art L621-14 du code monétaire et financier français. 
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فـــة     ـــ الغ ـــا ت ـــةو أدي ـــة ال ل جــ ـ )ت.ع.ب.م( لل ـــ ـــي ت ـــات علـــى الأفعـــال ال ض العق ئ افـــ
ام  الأح ون الإخلال  ا ب رصة ه ةال ائ ع ج ال ى ت ع رصـة ا،  ـةئ ال عـة بـ  للازدواج ا فـي ال

اص  ة   اخ ـات او  )ت.ع.ب.م(ل قـع العق ـة ت ـةلقاضـي فالل أدي ص ع ال ـ ـادة ال هـا فـي ال  55ل
م  سـ عيمـ ال ـ ـات ، 10-93رقــ  ال هــا عق قـع عل ـةـا ت ائ هـات  ج ــل ال ة،مـ ق ـائ ونفــ  الق

ه فــي  ــ ــيء ن عال ــ ــع جـ ـ ال ــ ت ــي ح ن هــات االف ــل ال عــة مــ ق ا رصــة إلــى ال ةئ ال ــائ  الق
ة ة ( وه ال اق ال   .)AMFالأس

ــي    ــات ال ل ــة للع ور فات ال ــ مــات وال عل افــة ال قــ  رصــة ب ــات ال ل ــل وســ فــي ع م  ــ ــا يل
مـــات  عل ثـــائ وال ه ال ن هـــ ـــ ـــ أن ت ة، و ســـ رصـــة ال ة ال ــ ـ ه فـــي ن ـــ ار يـــ ن جـــ قـــ ـــ  أج

ة أدي ات ال ض للعق ع ائلة ال اقع ت  قة لل ا املة وم ة و   .455ص

ل ال   انيال

لة  ق ق ال ال ازعات س ة م ة ال ل  آل

ة     ال الأوراق ال عامل  ه  ،بأو    وسب م  إن ال اعات وخلافات ب ل ن ه   ،  ا ما 
ل ل ة  مع ة  آل ان  الأح م  في   ازعات ه  ال  ال ات  ه  لا ال في  ص  ال وجه  على   ،

ة   ة  ال ة شائعًا م عام    –الأم ال ال ان ال في الأوراق  ول    -1989إذ  ي م ال وفي الع
ل لفة  م معاي  ني  قان ام  ن ل  م   ، ذل ومع  ة،  ها  ال  الأورو م ام  ن ل  ع  و  ،

ب.  ا وع   ا
الـة فـي    ـة لإدراك الع ن سـائل القان ن ال مـ أهـ ال ـاء،  وذل ل ا عـ الق ـ ع ازعـات  ة ال ـ ت

ـة علـى  ـ عق ـة أو غ ـة عق ـة مع ن اف علاقـة قان ـ ني" اتفـاق أ لاح القـان ـال فـي الاصـ ق  و
ء  ه دون الل ا  ل ف اص مع ل ه على ش أو أش ا ب ء  اشئ أو ال ال اع ال ح ال

" م له ار مل ق اء  دة ، ول م456إلى الق ـ لة م لقـا، بـل هـي وسـ ـي لـ م ـاص ال ارسـة الاخ
أ ع، وق ب ضها ال ة ف ن ار ا قان أ ا إذ ال اخ ه الأ يل ا ، تهإراد  افإل ـ هـ  ـع لـل

ة    ع  ن عات القان ازعـات ال عـ ال ام ال في  عل م ن ـا، لا  ام ـأم أن ت عواج ن ـ

 
رصــة -455 ــات ال ل رصــة وع ، ال اســ ســف  ــ ي ــاك-م ــاص ال ، اخ ان ــازع القــ رات -ت ــ عــة الأولــى، م ، ال

ان،  ة، ل ق ي ال ل   .76، ص2004ال
عة،  -456 ا عة ال رة، ال عارف، الإس أة ال ، م ار ار والإج فا، ال الاخ   .150، ص 1983أح أب ال
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ا  عــ علــى معــه رفــع نــ ــا ي ــل ون ة الف ن لــه ســل ــ ــاء والــ لا ت اع إن أرادوا أعه الــى الق ــ اف ال ــ
ار  ال الإج ف  ع ام ه ما  ع م ال ا ال ، وه ام ال اء الى ن ازعاته الال ة م   .457ت

ازعـات عــ     ة ال ـ ـاص فـي ت ـاد الاخ ــ الاق ات ال ع سـل ح لـ ائـ قـ مـ ع ال ـ وال
ق  اعات س ة ن ص ا إلى خ اف، غ أنه ون ل اتفاقي ب الأ ا  ن ذل غال ، و  ال

ــ  ة، فقــ ع ــ اص ذو خ ضــها علــى أشــ م ع ل ــ ــي ت لــة ال ق ــ ال عال ــ ائــ  ال ح  إلــىال ــة مــ ل
ــة  - )ت.ع.ب.م( ــ ــة وال ــ أدي ــا ال هــ ف ــ  -لغ ة فــ ــل ــامل ســ عــ ــ ال ر بــ ــ ــ ــ ت ــي قــ ــ ــات ال اعــ ال

خل في ق    وال فـة س ـ أمـام الغ لة، وجعل ال ق ـازع فـي  مـال ال ة أمـام ال ـ ق ال ـ أهـ 
ا  ع أم خارج ع الق ة  ه اله ح ال له ق، ولعل م ه ال مـه ه فه ـ  ة لل اد الأساس ع وال

عامل  ع م ال ع ال اذا ن اؤل ل ا لل فع ة و ن الات القان ي م الاش ل الع ا ما  ي  وه لاس ال
ازعات  ؟ ماهي ال ال مه  اذا أل ؟ ول ازعاته قة حل م ار  ه في اخ لة ح ق ق ال ال في س

ها ع ي  ت ؟ بل هل ه حقا   ال ا ال عة ه ة؟ وما  ة وال أدي فة ال  ت الغ
؟  ع م ال ه ا فأ ن ان ت اص؟ وذا  اء ال اع الق ع آخ م أن   ت أم ن

ع أول إ    ض في ف ع اؤلات س ه ال ل ه ة ع  لـة، ثـ لى وللإجا ق ـ ال ق ال ة ال فـي سـ ما
ق  ع ثان.  ن لة في ف ق ق ال ال ائ م ال  ع ال قف ال   ل

 
ل م-457 ن   جعل  اقي وال و   القان ة  مالإماراتي  الع سا ازعات عق ال ة م قاً ل ن  ال  ، أما في القان

فق (الإماراتي  ادة  ال ن  ق  2  ال في  لع  وال ة  ال ال الأوراق  ة  ه إدارة  ل  م رئ  ار  ق م  الأول  ل  الف م   (
لع رق (الإ ة وال ال ة  1مارات للأوراق ال ن    ي"  نهأعلى    2001) ل ام القان ة ع ت إح اش ازعات ال ل في ال الف

لع ع  ال ة وال ال ال الأوراق ال عامل في م قفه ال م ا ب ال اب م اقي فق ان ع الع "، أما ال
ع لل ج ال  ، اق ة رق  ال ال اق للأوراق ال ق الع ق ل ن ال ة    74قان ة (  ، ن2004ل م    14) م الق  1الفق

ا   ن  ه ال في"  نهأعلى ق ن  القان ام  ة لل ل ها ال ة في تف ا ت اله ق ض لافات ب   ق ت ال ال
ق الأ ض س ف ال وق  ن  ل ق ي  ه ال اء وزائ اء و الأع لة م  الأع ة م س ة ال ل ة سل ال وراق ال

ة أن ة ش ل اله ادقة،   ق اع ال خاضعة لل ل ق ن  ةّ   ت ل اله ا  والإضافة والإلغاء م ق ح م خلال ه " و
ارا، إلا أنه   ازا واخ ء لل ج اقي ق جعل الل ع الع ة (ال أن ال ه ن الفق اق نف ) م  2/ب/1وفي ال

اف م ق"    14الق   اع ق  ات في ال ال عامل  ة خلافات ع  الع ال ل أ س ل فه م ل ال  ، "
ع   و ارا  اج ا  ه ح  أص فال  ه  وم ال  ل  ق ا  ارا ض إق ع  ة  ال ال ق  ال في  س  ال تعامل  د  م أن  ذل 

  ، عاو اس ال اس   : ازعات. أن ه ال ل ه ل م ح ل ل ال ق الأو ال ازعات في س ة ال ة،  وسائل ت ال ال راق 
مقارنة، ة    دراسة  ال ة،  ال ة  الع الإمارات  جامعة  ن،  القان ة  ل ن،  والقان عة  ال لة  د  32م الع  ،75  ،2018  ،

  . 353ص
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ع الأول   الف

لة   ق ق ال ال ـ في س ـ ـة ال   ماه

لــــف    اعــــات فــــي م انــــة هامــــة فــــي حــــل ال ولــــة م ــــاء ال يل لق ــــ ــــفة عامــــة  ــــ  ــــة ال ــــل آل ت
تهــا  ــي أق ــات ال ــالات، وهــي مــ أهــ الآل ة ال ــ ــة ل ال ق الأوراق ال ــال ســ ــة فــي م ن عات القان ــ ال

ها. أ ف ي ت ازعات ال   ال

يـ     ـاب ال ـل  صا في  ة، خ ه الآل م ه فه ي دق ل اجة إلى ض عل أم ال ل ف  ول
ـ ل فـي ال ـ ف ـة دون ال هـة مع ـاص ل ـاء الاخ إع فـى  ائ ال اك ع ال ق لها في ال و ال

اءات.    والاج

ـــ     ع ال ضـــ ف م لـــة -إذ عـــ ق ـــ ال ق ال ـــ فـــي ســـ قاشـــات  -ـــفة عامـــة وال ـــ مـــ ال ال
ة علــى صــع اللغــة والفقــه  ــ ــ معــاني  لح ال ــ ف م ، إذ عــ ــ لاف  مــه اخــ ــة وشــاب مفه العل

ق إلى تع ال ل أن ن ا ق اء، ول ق ال ال  458والق م في س فه ض لل ع ا أولا أن ن لة عل ق
ق  ــ فــي ســ ي وال لاســ ــ ال م ال ــ بــ مفهــ ف ل إلــى ال صــ ع ال ــ ، ل ــ لاحي لل الاصــ

ة. ن ه القان ع ا الأخ و ائ ه ج خ لة ون ق   ال ال

لاحا   أولا: تع ال اص

ة على ال    اخل ة وال ول ان ال اعات ق ن الق قة لف ال ـه459  ا ما ذهـ إل ع  ، وه ـ ال
ائ   اعـات  جعل الال ـل ال يلـة ل ق ال ـ فـا لـ، إلا أنـه ال ض ال ـع تع ك الأمـ هلـ  ، وتـ

 
ى   -458 الأم ق قال ح   ، ر الفعل ح ة م م ة ال في اللغة الع ل ، أصل  ه ـ ه وح ب ح له وح عل

 : ـيء والأمـ ـه فـي ال ـه، وح ا إل ه م ـ ، رفـع خ اك ان إلى ال )ال ا (اح يء والأم جعله ح وح فلان في ال
ب،  ـان العـ ـي، ل قـي الع ر الإف ـ م ابـ م ـ ـ بـ م ي م ـال الـ ل ج ، العلامة أب الف اء. أن ا  ه  ف  ت

عة الأولى، ا ان، ال وت، ل ، ب اني ع ل ال   . 141،142، ص 1990ل
ــ  لــ ال ه فــي  ــاك ودعــاء وخاصــ ــه إلــى ال م ذلــ أم لا، وحاك اء لــ ا ســ ــ أنــه  ــيء  ــاء فــي ال ، الق ــ ال ــ  وال

، ــ ي ابـ  ــي الــ : الإمـام م ــ ، أن ه ــ ـا ب ــه  ه أو أجــاز ح ـ ــ ب ــا أره أن  ــه فــي الأمـ ت تــاج  ورافعـه وح
ــان،  وت، ل ــ ، ب ــ ، دار الف ــ ــادس ع لــ ال ، ال ــ علــي شــ ق س، دراســة وت اه القــام وس مــ جــ ص  1994العــ

141 ،142.  
ــ -459 ــ رقــ  وقــ ع ن ال فــه فــي قــان ــ إلــى تع ع ال ــ ة  27ال ــ ــادة  1994ل افــ فــي ال ل وال عــ أنــه:"  4ال

ن إلى ا ا القان ف ال في ح ه لى ي ـ ـي ت هة ال ان ال اء  ة س ا ال إرادته اع  فا ال ه  ف عل ل ال ي
." ل ا لل أم ل ت  ا دائ ف م ى ال ق اءات ال    اج
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م دة ولا تقــ ــ ن عامــة وم ــ ــة لابــ أن ت ن ة القان ، إذ أن القاعــ ــ ــاء وقــ أصــاب فــي ذل علــى  للفقــه والق
ح  الةأساس ال   .والإ

ــا علـــى أنـــه     ـــ فقهـ اعـــات وعـــَف ال ة ال ــ ـ يلـــة ل لة ب  un mode de juridication وســـ
particulière  ــاق ــ اتفـ ة مـ ــائ ـ ها الق ــل ــ سـ ـ ــة وت ـ ــة ال هـ ن ال ــّ ـ ــة ت اص خاصـ ــ ة أشـ ــ اسـ ب

اف ة 460الأ ـ ـ ب م بهـا شـ مـ الغ قـ لة  أنه " هي وس ي  ن فه الفقه الف ا ع لافـات بـ ،  ال
" له ــه مــ قــ لــة إل ة ال ــائ ــة الق ه ه ال ــارس هــ ــ و ف أو أك هــ اتفــاق علــى ، إذا فــال 461ــ

ن اتفـاقه علــى  ـ اف أو  ـ ـاره مـ الأ ـ يـ اخ اص مع اع علـى شـ معـ أو أشـ ـ ح ال ـ
ـات أ ة أو م مـ ه وا له عه اره أو  ة اخ انا ل ـ ال ب لى ت ـ ـة ل ائ ـ ال اكـ ال و م

ء إلـــى  ـــ ــه دون الل ا  ـــل ف ، ل اكـــ ــات أو ال ه اله اصــة بهـــ ائح ال اعـــ أو اللـــ ـــ وفقــا للق ــة ال ل ع
ة. ة ال   ال

ـة وهــي      عــة اتفا ـ ذو  عــ علـى أن ال فـات قـ أج ع ــ ال ومـ خـلال مــا سـ يلاحـ أن مع
يلــة ــة ب لة ود ــاء، وســ ــاء  عــ الق ــاء إلــى الق ول عــ حــ الال ــ ــاه ال ــ لــ مع والاتفــاق علــى ال

ام العام ال عل  ي ت سة ال ق ال ق قاضي م ال اه أن   -ذل أن ح ال ول الاتفاق على ال مع
فــ عقــ ال اع، وذا لــ ي ــ ــ ال ــة فــي ن ــل ال ــ م ــ علــى إحــلال ال ــ تق ــ لأ إرادة ال

ة  ة ال إلى ال اب عادت سل   .462س م الأس

ف    ا  وع ـل فـي  أنه " اتفاق  أ ـة، علـى أن يـ الف ـ عق ة أو غ ة، عق ة مع ن اف علاقة قان أ
الفعل، أو ه  ي ثارت ب ازعة ال ر ال ل أن ت ي  اره  ال اص ي اخ   .463ع  أش

ل الإرادة الـ الأساسـي لاتفـاق     اف، وت ل اتفاقي ب الأ ن ال  و م خلال ذل 
اف  ــ فــ الأ ــ فقــ ي ء إلــى ال ــ اف الل ــ هــا الأ ر ف قــ ــي  ــة ال ــ هــي الاتفا ــة ال ، واتفا ــ ال

 
460-  ، ائ ، ال ، دار بل ائ ن ال اد في القان ات ال الاق ، سل ل ول ج   .126، ص 2011ب

461- « l’arbitrage est l’institution par laquelle un tiers règle le différend qui oppose deux ou 
plusieurs parties exerçant la mission juridictionnelle qui lui a été confiée par celles-ci », voir 
: Charles Jarrosson: La notion d’arbitrage ,LGDJ, Paris, France , 1987,p 23.  

، ص -462 اب جع ال فا، ال   . 15أح أب ال
ة، -463 ة الع ه عة، دار ال ا عة ال ولي، ال ار ال ، ال ال ار أح ب   . 06، ص  2010 م
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ه  ـ فـي العقـ الـ يـ علاقـ ل شـ أو ب د اتفـاقه علـى شـ ـ ، ف ه ـ اع ب ـ وث ال ل حـ على ال ق
ة ل م464الأصل اع م ا ل ر ت ما ت لا، وتأخ اس ش ال ع   .465ق

ر     ـ ا مـا ي ـ ـ أنـه  ع ا ال ـح مـ هـ ـى بـ اللـو ـ مع ، واتفـاق ال ـ  علـى غلـ  إذ  ال
ء تع اتفاق وه أنه ال تع ـل، فـ ول لل ـ الال ا ي ولـ هـ الاتفـاق  الاتفـاق هـ

  .ذاته

ــار     ــام خــاص  ــ علــى أنــه ن ــ ال ــ تع ا  ــى لــ ق ون لهــ  عهــ ــاته و اف ق ــ ــه الأ
ـ  ـ  ز أن ت ـ ـي  ه وال ـ ـأ ب ـ أن ت ـأت أو  ـي ن ازعـات ال ة ال ـ ـة ت ه ب  ـ اتفاق م

. م له ار ح مل ن واص ات القان ق   ال وفقا ل

اء ع اتفاق ال     از للق ام م ع  ب ال ال ه ن ا ال ال ل س شـ وه
ــ ه ح اء وآخــ ه إجــ ــ أولــه اتفــاق ووســ ــه، إذ ال حلــة أولــى م ، وم ــ د ال جــ ، والإرادة 466أساســي ل

ــ إذ يــ  ــة الأولــى مــ ال حل ــ علــى ال ءون  ــ ــاء  الاتفــاق علــى الل ــار أع ــ واخ إلــى ال
ى،  ســ ـه ال حل ق فـي م ـة، إلا أن دور الإرادة يـ ه ال ــ ه ـاء ل ل الأع ـ ـة، ثـ ق ـة ال اله
رونهـا  ق ـي  ـة ال ائ ة والاج ضـ اع ال ء الق ة وعلى ض اد ة وح قلال ل ال في اس أ ع ح ي

انهــا، ... ازعــان ب فــان ال ــل فــي إذا أغفــل ال ف ه و ر عــ ــ ار  قــ هــا  ه إلــى نهاي ــ ــل مه . ، ل
ع  ض نـ فـ هـا  اك م م ـي إذ تقـ ار ال ـ القـ ف هـا ب ف فـي اقل قع ال ي  ولة ال لى ال مة، وت ال

ام العام. ة مع ال اق ن م ى لا ت ارات، ح ه الق ل ه ة على م قا   م ال

ص  إن وح     ة ال ن الف القان انها ال عها ت  ب امها وفقًا ال أن ج لاً  إلا ن  لا لأح  ع
ـا  ــار الــإراد ـ الاج ــلاف ال اف،  ــ ة للأ ـ امــه الإرادة ال ـار وق ــ أنــه اخ  فالأصــل فـي ال

  . ني مع ام قان ع ل ة ال ، بل ن ه ل م ة ل الإرادة ال ه  اف إل اء الأ م ال ض ع   ف

ــــي والإمــــاراتي أمــــ    ن ع الف ــــ قارنــــة وهــــي ال عات ال ــــ لاح أن أغلــــ ال ع فــــ ــــ ا علــــى صــــع ال
ــه  ـ ائ از خ ــإب ـ ــ  فـ ــا اك ـ ــ ون ـ لح ال ــ ـ ا ل ــ ـ ــا ت فـ رد تع ــ ــ تـ ي لـ ــ ـ ــي وال اقـ ــي والع والأردنـ

ازعات.    ة وسائل ف ال ه ع  ف ت ه به اص   وع

 
ادة    -464 ة والادارة1011ال ن اءات ال ن الاج رخ في    09-08،، م قان اي    25م د  2008ف ارخ  21، ج.ر، ع  ب
ل   23   . 2008أب
ادة   -465   ج. .إ.م.إ.، ق1007ال
، م -466 ار  ال شف ولي، ال ة دار ال ه ة، ال   .96ص ،1997الع
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اء   أما    ة ف عَّ فق الق ق العاد وج على ال امه ال مات ق ائي لف ال أنه  اس ال 
ضه على  ه إرادة ال إلى ع ف إل ا على ما ت ر ح انات وم ث فه مق لفه م ض وما ت

ة ال   . 467ه

لة  ق ق ال ال ا: تع ال في س   ثان

ــ ال     ق ال ازعــات فــي ســ ــ ال ورة ت عى ضــ ــا اســ ها م ها وصــع عقــ الإضــافة ل اثــة  ال لــة  ق
ق  ــال ســ ــة  فــة واســعة ودرا ة ومع ــ ــ لهــ خ اص  ــار شــ أو أشــ اخ اع  ــ اف ال ــ ــام أ
ازعــة  ض ال عـ علــ  ـي قـ ت لات ال ــ ـاوز ال ازعــات وت ـ ال ر علـى ح ن هـ الأقــ ــ لـة  ق ـ ال ال

ــال ع ــ اق ال ــ أســ ــة  اصــ ــي ال هــ ــادل وم ــل، عــ ــ وفاصــ اســ ــ م ــ ــى ح ل إلــ ــ صــ ، وال ــاد ــاء العــ ــ ــى الق لــ
مة.   لل

ازعــات     ــة لفــ ال ء إلــى جهــة م ــ أنــه الل ــة،  ال ق الأوراق ال ــ فــي ســ ع ال وقــ عــَف الــ
انـ  اء  ق، سـ ـ عاملـة فـي ال ـات ال س اد وال ـل الأفـ ـة مـ ق ال ق الأوراق ال عامـل فـي سـ ال علقة  ال

اف ال ــ ــل الأ هــا مــ ق ع، أو تــ الاتفــاق عل ــ ــل ال وضــة مــ ق ازعــات مف ــة علــى فــ ال هــة القائ
ازعة    .468ال

، أولهـــا أن      اصـــ ة ع ن مـــ عـــ ـــ لـــة ي ق ـــ ال ق ال ـــ فـــي ســـ ـــ أن ال ع ا ال ـــح مـــ هـــ و
عا ازع ه م ال ها أن ال رصة، ثان ق ال عاملات ق وقع داخل س هـا ال ق، وثال ه ال مل في ه

ــل  ضـه مــ ق اء تــ ف ـ ســ ــل فــي أن ال ـع ي ا ــ ال ــة، والع ال ـالأوراق ال علــ  اع ي ــ ع ال ضـ أن م
ــال،  ا ال ــة فــي هــ را ة وال ــال ــع  ــ أن ي ازعــة  اف ال ــ ــل الأ ــه مــ ق ع أو تــ الاتفــاق عل ــ ال

ل م ال ة  ع الإحا ا ال ا حاول ه .ك ار ار والاج    الاخ
قارنـــة    عات ال ـــ ـــ ال ت مع ق الأوراق  469وقـــ أقـــ ازعـــات ســـ ـــ أحـــ أهـــ وســـائل فـــ م ـــأن ال

. ار ار والاج ا ال ب ال الاخ ار صفة ه لف في اخ ة، رغ أنها اخ ال   ال

 
ــة  -467 ــاد م ث م ء أحــ ارــة فــي ضــ ــة وال ن ازعــات ال ــار فــي ال ــار والاج ــ الاخ ، ال ــ ض ح علــي عــ

ا، دار الف رة العل س ة ال ا وال ة الادارة العل ق وال رة،ال امعي، الاس   .12، ص 2004 ال
اني  -468 ، ص الجع ال، صالح راشال   .30اب
ة  -469 ــ ــي ل ن ــة الف ن اءات ال ن الإجــ ــ رقــ (1975قــان ــال ال ق رأس ال ن ســ ة 95، وقــان ــ ل  1992) ل عــ ال

ــاف لعــام  لــ ال ــادرة مــ م ــة ال ف ــة ال ــاد رقــ 2008واللائ ن الإمــاراتي الات ة  4، القــان ــ فــي شــأن  2000ل
ق   ة وس ن  ه لع، والقان ة وال ال اقي رق الإمارات للأوراق ال ة الع ال اق الأوراق ال ق لأس ة  74ال ة  2004ل واللائ

اف لعام  ل ال ادرة ع م ة ال ف   . 2008ال
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ق    ـــ ال ق ال ـــ فـــي ســـ ـــ ال ـــا تع  ، ـــال ومـــ خـــلال مـــا ســـ ه مقارنـــة  صـــ لـــة وخ
ازعــة  اف ال ــ ــارة عــ اتفــاق الأ أنــه   "، ــ قل ــار ال ء ال ــ ه الل ع علــ ــ ض ال ــ مــ أو فــ لل

اف أو جهات   ارخلال اخ لةأأ ق ق ال ال ازعات س ة في ف م ة م اك ت على ،  و م
ا ن ة ذو  أن  ال الخ يفي ال ه ة،له و  الي وال فاءة العال أ م خلاف ب  ال أ أو س ل ما ن

اء العاد ان الق ا ع سل ع ازعة،  ي فاصل لل ف  ت   ".ال

اني ع ال   الف

ي  اص ال ها للاخ اق رصة وم ات ال ل ة ت ع ارسة ل   م

ـــة      ـــارس ل ـــة ).ع.ب.مت (ت فـــة داخل ـــ غ ـــي عـــ  ـــاص ال ـــة  الاخ أدي فـــة ال ى الغ ـــ ت
ة   ـةوال ها ال ـ سـل اتها ال و ف ب صلاح ة ال اد ،  م خلالها لل ـ اسـ ع و

ق  اقـع سـ ـة ب را ة وال ـال ع  ة ت اص، لأنها أك ه ع م ت الاخ فة ن ه الغ فة ال له و
ها عامل ف لة وال ق ال، ال ال ـا قـ و ـا أن رصة، و ة في ال اعات القائ ر على ف ال الي فهي الأق

ع عـ  ا الفـ ـ فـي هـ اول أن ن ـ ها، ف قلال ا مـ اسـ فة وناق ه الغ لة ه ا س إلى ت ا  ق ت
ة. ها ال ع ة أولا ث  ة وال أدي فة ال عي للغ ض ي وال اق ال   ال

ة  ل اق ال ة أولا: ن ة وال أدي فة ال ة للغ   ال

ــ     ة لل ــ ال اع  ــ ــل ال نه ل ضــ ي ي ــ الــ ــار ال اخ ــار  ــ الاخ اف فــي ال ــ م الأ قــ
ــ  ــار أحـ ـ ــا  ـ ــي،  ـ س ــ ال ـ ــي ال ــلفا فـ ة سـ ــ عـ ائ ال ــ ــ القـ ــ مـ ـ ــار ال ـ ــ اخ ن لهـ ــ ـ ، و ــ ـ ال

ة 470ار ال على الأقل في ال الإج ة وال أدي فة ال ح الغ ائ ق م ع ال ، إلا أن ال
م  فـــة وحـــ ه الغ ل هـــ ـــ ـــة ت ـــا  د أ ـــة، بـــل وحــ ال ق الأوراق ال ازعـــات ســـ ـــ م ــاص فـــي ن الاخ

. ى م واح ار ال ولا ح اف م ح اخ   الأ

ع لـ     ج ـال ـة إذ و ـة وال أدي فـة ال ـة الغ ـة وت ـة الل ع بـ ت ـ ـل ال ـادة وق ف  51ال
عي رقــ  ــ م ال ســ ــ أن  10-93مــ ال ــة ن : رئــ ل ل مــ ــ فــة ت لى  )ت.ع.ب.م(الغ ــ والــ ي

ا، ابه ــ ة ان ال مــ ــ ــة  ــاء الل ــ مــ بــ أع ــ م ها، ع ع رئاســ ل قاضــ  ــا وزــ العــ ه
الي اد وال ال الاق ا في ال فاءته اران ل   .471و

 
470-  ، اب جع ال ة، ال ي ع اد ب اف ع   . 342ن
ادة   -471 عي رق  51ال م ال س لة10-93م ال ق رصة ال ال عل ب   . ، ال
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اص  -1 ة م ح الأش ة وال أدي فة ال ة للغ ة ال ل اق ال   ن

خل ا    ي ت اص ال ة الأش ائ دائ ع ال د ال ةح ة وال أدي فة ال اقعة  لغ اعات ال أن ال
اعا ل ال ، وهي  ه ي ب ة: ت ال ال اف ال أ ب الأ   ت

رصة. -  ات ال ل اء في ع س  ب ال
رصة.  -  ة إدارة ال رصة وش ات ال ل اء في ع س  ال
 - . رة للأسه ات ال رصة وال ات ال ل اء في ع س  ال
رصة  -  ال في ال ون  رصة والآم ات ال ل اء في ع س  .472ال

ـــادة    عـــا لـــ ال ع وت ـــ ـــا أن ال ـــح جل ـــا ســـ ي عي 52وم ـــ م ال ســـ ـــ  10/93مـــ ال قـــ ح
ن  ــ ــي  ازعــات ال ــل فــي ال ــة فــي الف فــة ال ــاص الغ فــاخ رصــة  ــات ال ل ســ فــي ع  اال

اء،، وه  هاف سـ ـ ال ـة غ ـات أخـ مه ـل ف ـا أه ـة،  ـة لل ة ال ـل ا مـ ال ل ق ض جـ  ب
ي. أك موق ض و  ار ال ال فة في إص ة الغ   سل

ع  -2 ض ة م ح ال ة وال أدي فة ال ة للغ ة ال ل اق ال   ن

ع     ال ق  فق  ي  ال أو  الع  ها  جان في  ة  ال ة  ل ال اق  ن ة  ود م على  علاوة 
ائ   فة  ال الالغ ة  ذات اعال  في   ال ع   ات  ا ي  ال  ال ائح    ةاتال ق والل ان  الق تف  ع 
ارة   لال ة  رصة   ال ض 473ال ر ع لة وتع ق ال ال  ق  ة س ص اعاة ل ال م ا  ، وه

اء ال على الق ا ال ازعات ه   . م

ـفة    ـ  ء لل ـ ع ال الـ جعـل الل ال عات الأخ  ع ال ا على ع  ارـة وه إج
ازعــــات  ــــع ال في  فــــي ج اقــــه الــــ عــــل ن ــــا  ــــة، م ال ق الأوراق ال عــــامل فــــي ســــ ة عــــ ال اشــــ ال

ــع ازعــات عــ 474م ب ال ــ ا ن م اشــ ــ هــ عــ ع ال ــ ــ فــي ال ــال ال ــاع م ر ات ــ ، ومــا ي

 
ادة   -472 م ال 51ال س رصة ا 10-93عي رق م ال عل ب لة. ل، ال ق    ال
ادة   -473 عي رق  1/  52ال م ال س لة. 10- 93م ال ق رصة ال ال عل ب   ، ال
ال ق    -474 ع  ا فال ال ال رق  ا س وأوض ال ق رأس  ن س ة    )95(ذه قان اد   1992ل في 

ه  إالأم   ال  ة لى جعل  ه ل  ت ان  ح  ة،  ال ال الأوراق  اول  ب علقة  ال ازعات  ال ة  ل ة  ح ال لة  س ال

اع وفي حالة   في ال ل  اف وع م ع  اك الاس اب رؤساء م ئاسة أح ن ل و ار م وز الع ق ال 

ار م واح ه اخ اع وج عل في ال د أح  ادة ( ، وق  تع ال ال على  25 ن ال ق رأس ال ن س ) م قان

الأ ال  في م عامل  ال ب  ا  ن  القان ا  ه ام  أح ت  ة ع  اش ال ازعات  ال في  ل  الف (ي  ة ع  أنه  ال ال وراق 

ه) غ دون  ال  ة   ،  ل ح  ال ال  نه  ال  الى  ء  الل ة  ام إل احة  ن ص ق  ال  ن  فالقان
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ا  ق علقة  ازعات ال ى ال ل ح ارها ل رصة فق إذ  إ عاملات داخل ال اب في الأوراق ال ع الاك
ار ق الإص ة أ س ق الأول ي ت في ال ة ال ال   . 475ال

ــ أن     ـ ـــا ن ــ ه ـــاص ومـ ص  الاخ ــ ـ ــ ال جـ د  ــ ـ ــاص م ـ ــ اخ ــة هـ ـ ل لل ــ ـ ــي ال ـ ال
لة ق ق ال ال علقة  ة ال ن ه  القان ز لها ال في غ ي لا غ إذ لا  ق ال ال ال مها   ال أل

اما ـ فـي ت ـاء فـي ال ـال للق ك ال ا مـا تـ اعـات و ، وهـ الفـات ال ـ  الأخـ  ال ق ال ـة فـي سـ ت ال
ة أن ت إلا في  لة، فلا  لل ق اصات ال ن  الاخ اها القان ها إ ي م   .476ال

ــانــا     ــاء  إم ــة عــ الأخ اج ار ال عــ عــ الأضــ الهــا ال ــة م ارات ت ر قــ ــ ــة أن ت الل
لـ  وعة، فقـ ت ـ ـ ال ـة غ أدي ارات ال اء القـ ـ مـ جـ ـ ال ي تل ار ال ف ج الأض ة به ت ال

ة  اصة  ).ع.ب.مت (ل ة ال ال ها ال ع م ذم   .477دفع ال

ائــــ قــــ    ع ال ــــ ــــالي فــــإن ال ال ــــل فــــي و ــــة فــــي الف ــــة وال أدي فــــة ال ــــاص الغ ــــ اخ  ح
ـــة ق ازعـــات ال ــة ال لـ ق ـــ ال ق ال ــي ســـ عـــامل فـ ــ ال م بـ ــي تقـــ ـ ان  ال ــ ـــ القـ ف ــا ب علقـــة أساسـ وال

ائح،  ان واللـ ـ القـ علقـة أساسـا ب ازعـات الأخـ وال اص للقاضي في ال ك الاخ ا ت ائح،  والل

 
ال.ال ق رأس ال ث في س ي ت ة، دار  م علي س  :أن ازعات ال ول الع عات ال في م وال ر، ت

ة،  ، القاه امع   . 194، ص 2005ال

رة    اسو     م دس ع ع  ، إلى أن ت ال ال ال ق رأس ال ازعات س ار في م اع ال الإج ق ل  ادة  الع ال
م52( ن    )  رق  قان ال  ال  ال رأس  ق  ة    )95(س ،    1992ل ار الإج ال  علقة  ة   ح  رلال ال

م في  ا  العل رة  س ارخ    ال اي  23ب ق    2002ي رة  و دس م  ه  ع ادةه اليال ال و ع  ،  ع  ال لى  فة    ت ال
ارة   ارا،  للالإج ح اخ رة العل  ل س ة ال ان س ال ل  و ارا للف ع جعل ال إج ا في ذل ه أن ال

ازعات   ق  في م ة،الأس ال ار    أنهال    في الأصل  رغ أن    وراق ال ام اخ افن إرادة الأ ت  أن    الإضافة إلى،  م
لل ء  ا ع  الل ل م ان  إذا  ازعات إلا  ال افة  في  ل  الف في  ه  اء ولاي الق ع ع  افه لا ي ة لأ ال ،  الإرادة 
الي ال ة ال  فإ  و اص ه هان اخ ص عل ادة    ال قاضي  ت  52ج ال مان ذو  و  على إخلال  ال ح

ادة   ال الف  ما  وه  ذل  على  الإراد  الاتفاق  غ   عي  ال ه  قاض الى  ء  الل م  أن  ر    68ال س ال م 
 .   ال

اتي، ت  -475 ة ت ة، ن ال ق الأوراق ال ازعات س ، ص الجع الة م   . 106اب
ال -476 امل،  وال ة  اف ال ب  اء  والق قلة  ال ال  ات  ب ه العلاقة   ، ي ال لل او ع  ة  الأكاد لة 

ني د، الالقان   . 247، ص 2013، 01ع
ة -477 ،  ال  ،زوار ح اب   . 94ص  جع ال
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ــا ضــ ا ــ علــى ك ــي ت اعــات ال قــع علــى ال ــه  ء إل ــ ــ إذ جعــل الل ء لل ــ ــاق الل ع مــ ن ــ ل
ة ق الأول ة دون ال ان ق ال   . 478م ال

ائــ  ون   ع ال ــ ــ ال عها لح ضـــ ن م ــ ــي  ازعــات ال ــة فــي ال ــة وال أدي فــة ال خل الغ ــ
ــة  علقـ ائح ال ــ ان واللـ ــ ــ القـ ـ ــةتف رصـ ــاقي و ، ال ـ ــي  خل فـ ــ ـ ال ــا  ح لهـ ــ ـ ــة لا  فـ ــي أن الغ ـ ع ــا  ــ مـ هـ
ي ق ع ال ا ال ق فق  اعات وت ل م ت 479ال لح تف ب م م ائ ق اس ع ال ، إذ أن ال

ـــ  ف ــ ال ـــة دعـ ا ــة إذا  ـ ــة ال فـ وض علـــى الغ ــ عـ ـــي ال ق اع ال ــ ـ ــ ال عـ ، فهـــل  ان ــ ائح والقـ ــ اللـ
وضــ ع ــ ال ف عــ ال فــة أن ت ــ للغ ــة؟ وهــل  ــة والإدار ن اءات ال ن الإجــ ــاك فــي قــان ة علــى ال

الة إلى خلل في ال د لا م ف ي ل خلل في ال ا لأن  ؟ ن ان ائح والق   .480وت الل

ها  اق رصة وم ات ال ل ة ت ع ة لل ة ال ل عة ال ا:    ثان

اص      عـامل فـي ع الاخ اعـات بـ ال ة ال يلة ل لة ب ة وس ة وال أدي فة ال ي للغ ال
ــ مــ  ــه ال ع ــ الــ  ا الأخ ة، هــ ســ الــة ال ــل الع ــاء الــ  ا عــ الق ــ ع لــة  ق ــ ال ق ال ســ

رات ا اشى مع ال ي ي ب ج اد أسل ورة إ ع  م ال ، وه ما أل ر والع ا الق ها هـ ـه ـي  ل
. لة م جهة أخ ق ق ال ال اد م جهة وس قل الاق   ال

اءات     ن الاجـ ـال فـي قـان ـة مقارنـة  ة وال ـأدي فة ال حة للغ ة ال ال ع في سل ال و
لاسـ ـ ال ات ال ق ع ب م أخ ال ا ع ح جل ه إذ ي ص ز خ ة والإدارة، ت ن ي الـ تعـ ال

امــه هــ إرادة  قلة ق ــ ــة ضــ م ارهــا ه اع فــة  ح للغ ــ ــ ال ــا ال ده ب اف أســاس وجــ ــ إرادة الأ
ــات  اصـ ــارس الاخ ـ ما ت ــ ـ ة ع ــل ـ ه ال ــ ــة هـ عـ ــ  ــاؤل عـ ـ ا لل فع ــ ــا يـ ــ مـ اف، وهـ ــ ـ ع لا الأ ــ ـ ال

ها في تل ها ع ت ة ع ات ارات ال ة؟   ت الق ازعات؟ ال   ال

 
ة هي    -478 ان اق ال ة  الأس ة الأول ال اق ال ارها في الأس ي س إص ة ال ال ع الأوراق ال اء و ها ش ي ي ف اق ال الأس

، دون  ة ب ال ال اول الأوراق ال ة ت ان اق ال ، ف في الأس رة إلى ال هات ال ها م ال قل مل وان
هات ال ة لل اش ة م ة إضافات مال ل ذل أ :أن  ، رة. أن ل هاش اع اق م اس رصة    أس ة وال ال الأوراق ال

ة ،   ال م ة،  القاه ة،  الع ة  ه ال دار  الأولى،  عة  ال ة)،  ن القان لها  وأص ة  والعل ة  ل الع ان  ،  2015(ال
  . 71ص
ادة   -479 عي  52ال م ال س لة.  10- 93م ال ق رصة ال ال عل ب   ال
ل ن  -480 ل م ح راه في العل وحة د ة، أ ائ ة ال ال ق ال ني لل ام القان ، ص ، ارة، ال اب جع ال   . 103ال
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لاف إلـى     ا الاخـ جـع هـ لة، و ق ق ال ال عة ال في س ل  ا ح ا  لا فقه ا أثار ج ل ه و
، أ  ــ هــا ال هــي إل ــي ي ة ال ــائ ــفة الق ــة ذات ال ــ وال ــه ال م عل قــ الأســاس الاتفــاقي الــ 

.   ح ال

ه م قال      ق ال  إنف ـ  ال في س ه مـ قـال هـ ت ـة، ومـ ـة إراد عـة تعاق لـة ذو  ق ال
، في ح ذه  ات الاث ج ب م ه ت  اك م زاوج ب ال واع ة، وه ائ عة ق ذو 

ع خاص؟ ائي م ن لة ت اس ق ق ال ال ون إلى أن ال في س   آخ

ة  - 1 أدي فة ال ار الغ ةاع ائ ام ق ر أح ة ت ائ ة ق ة ه   وال

ي     ت اولة  الفقه  ال    اه  ال  ال  عة  ق  س في  ة  وال ة  أدي ال فة  الغ ه  ع  ت
لة ق ج ال م  ، و ار يل اء إج ، ق ه ، فال م وجهة ن ة لل ائ عة الق ه ال ع م ح ال

عل اتفاقه  حال  في  م  ولة  ال ال اء  ق ل  م ل  ازعاته  م ل  ل قة   ، ال إلى  ء  الل ى 
ها ال   ت ي ي ت نف الآثار ال ه ي ة، وح ائ ه ق ائي ومه ل ق ل ال ه ع ار وأن ع الاج
ة وهي ح   ائ ة ق ه م  ق ه أنه  ا أم لا، ال ان ال قاض ار إن  خ في الاع ائي، ولا ي الق

اع     .481ال

في،      ال ار  ال إلى  ذل  في  الفقهاء  م  و  ل  ت ة  ائ الق فة  ال أن  ع  ال 
اصات  ه ال الاخ ة له اف ال الأه ت  ة وت اد ةال قاض ه ، إذ  482، ف   أن  

ازعات  ة ال ل على ت ع ه، فه  ف ال ل ا  اع ا  ع ال قاض ا أنه  ب الق ة  ن لقان
هي إل اري غ م أنح ال ى إص اج إلى اتفاق ، وعلى ال اع العامة   ال  اف وفقا للق الأ

لة ق ق ال ال ل في س اج ل ح    إلا أنه لا  اص م ةلأن الاخ أدي ة وال فة ال ج    للغ
ذل   أساس  وعلى  لها،  ة  ال ة  ن القان ص  و ال لها،  اص  الاخ ا  ه ح  م م  ه  ع  فاء  فال ان

في ي لا  اف  الأ قة  اتفاق  فة  أن  ح ة    ال اله ه  له ة  الأصل  ال في  د  تع ة  ائ ق فة  و هي 
اء ة ال  ،  للق ا ع تق ع فة عامة  اع  ل في ال فة الف لالة على و لح ال جاء لل وم

 
، ص  -481 اب جع ال فا، ال   . 26أح أب ال

482-  Rachid Zouaimia, les instruments juridiques de la régulation économiques en Algérie, 
Ed BELKEISE, 2012. P 129. 
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ق   ى ال ع قا خاصة  ال ي تع  اءات ال ي م الإج لح ال على الع ل م لح، ح  لل
افها ح ب أ اب اتفاق واضح وص اعات في  ل في ال  .483للف

ه اف    ه ه م  فةال ال تق ة،    ه ما  لغ ة ال ائ ات الق ه اله م  ي  فتق فة ال م بها  تال ق
وال ة  أدي ال فة  القاضي  ةالغ بها  م  ق ي  ال ذاتها  هي  م  ها  ق    ،ف وت اع  ال ح  وهي 

ازع ال ب  الة  ا،  الع ائ ق لا  ن ع لها  فإن ع الي  ال ة،   و ائ ق ام  ة هي أح ال اراتها  وق
ان   فةفإذا  ه الغ اء، فإنه  ه م بها الق ق ي  فة ذاتها ال ال م  ورة الت  ا تق ال ة    ائ عة الق

اع أمامها    هاوم ث ف ال ه ة في ج ن واح ة ت ائ اع اج ادرها  –  ق لف م مع تل   -ون اخ
ي  بها أمام القاضي و  عل  تال ا ي ه أو  ع  ال ا تعل  اء  اثل ل القاضي، س هي  م

ف  ه لل انات  484قابل م نف ض ا أنها ت قا ،  فاع  ال ق ال ة حق ا م وح اواة ب ال ال ضي 
انات الأخ  ها م ال اد وغ أ ال ان م اجهة وض أ ال ام م  . واح

ال   إلى  ع  ال دفع  ما  ا  الإدارة  وه عة  ال في  ة  وال ة  أدي ال فة  عها    للغ ت الح  ل
ه ة ب اص ال اء على الع ة وذل ب ائ عة الق اء  ال قة الإن علقة أساسا  اء وال ا و الق

ة له ا ال لة  ال عي أو  ة    اب ت ائ اع الإج الق ان  ل ل ة و ائ الق ات  ار اله على غ
أمام   وضة  ع ال اعات  ال في  اء  الق أمام  قة  فةال في  إ  الإضافة  الغ ها  ل ت ي  ال ات  لاح ال لى 

ض  ار اف ات وص اعات لأوامالعق ل في ال  . والف

ور    ن  ة ال ف ها ة ل ال ى  ة    وح ائ ام الق ات الأح ائ وس ه سائ خ ف  ح ت
اص   ان ع اه أ ب ة م عه، وم ناح ه وت ه وت اب له و ة ش ة    الادعاءم ناح ن اع القان والق

قة حه  ،  ال ل دون  اع و ة الأم  وه  ال وره ح د ص ز  اء، فه  دا أمام الق م
نا رة قان ق اع ال ف وفقا للق ن واج ال ه و ي  ق  .ال

ا  و      ار ه اهخلاصة أن ل    الات م وأن ال م لل اء مل ة أنه ق وا إلى ال م زاو أنه ن
ل   ار وأن ع ولة الإج اء ال ل ق ل م ه لا  وأنه  ةم ة وال أدي فة ال ل    الغ ما ه إلا ش

 
ــ -483 ولــة ال ــل ال قلة فــي  ــ ات الإدارــة ال ــل شــي إلهــام، ال ــل شــهادة خ مــة ل وحــة مق ة، أ ن ا راه فــي القــان ــ د

  .279، ص2015، 2العام، جامعة س 
ولي  -484 ــار الــ ــ ال ، ال هــ بــ ســع ان ا –ل ــة والقــ ــة والإدار ن اءات ال ن الإجــ قارنــة وفقــا لقــان مــة  –ل دار ه

زع،  اعة وال وال  .21، ص2012لل
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ول ال ارسها  ت ي  ال الة  الع ارسة  م ال  أش ع    ،م  ل ف  تع أن  ة  سل م  لها  ا  ولة  لل  
اق مع  رة ال في ن ة في ص ه ه ال ام به ال اص    .485الأش

فة   ء للغ ورة الل ن على ض اع  فق ن القان ة    تها فإن مه   لف ال ائ فة ق ارسة و في م
ائي    هالع  ع و  ق ل  ماتل  ف  تإذ  ع ن    الادعاءوهي    همق القان له  ال  وال  ازعة  وال

أن   ا  اع،  ال االح  فة    الغ ع  ادر  ل  ل ال ح  م  ق  ال ى  ع ال ا  ائ ق لا  ع ع 
ع و  ض اءات وفقا لإوال ما ج دة م فاعم ق ال   .حق

ال و    ال  عة  قادات، وأولها  ان ة  لع ض  إلى أنه تع أ  ال ا  ي ساقها ه ال ج  ال غ م  ال
ال   ح  م  القاضي  صفة  في  ة  ل ال و  ال ة  ناح م  القاضي  ع  لافا   اخ لف 
ات  سل نف  ل  لا  ال  فإن  أخ  ة  ناح م   ، ال على  ت  لا  فهي  فاءة  وال هلات  وال
ي ت   ات ال ار الغ على تق ال ى اج ة، أو ح ة لل ات سال ض عق ه ف القاضي إذ لا 

اء  الق عانة  ه إلا م خلال الاس اف  486ي ق ح الأ ة لا  ة وال أدي فة ال ء للغ ا أن الل  ،
اء. ء للق  في الل

رصة  -2 ات ال ل ة ت ع ار ل ة  اع ة إدار ها ه اق   وم

ها      ف اعي  ت الف  ال ض  ات  عق ر  ت فهي  ة  عقاب ة  سل رصة  ال ات  ل ع ت  ة  ل م 
ي   ارات ال اغ الق إص ة و ائ ها الق ع ن  ل ق ع الفقهاء  الة، وه الأم ال جعل  ات الع مق

ل ة،  ائ ق اما  ارها أح ة واع ائ الق غة  ال رها  ل    ت ال ل  أنى ق ن ا  عل ت ارات  ة اع اك ع ه
ةب  از فة ال ة وال ائ فة الق   .   ال

     : الح إدارة م ة وم اكل داخل ل م  ها ت ة ن ل الإدار لل   ف ح اله

ة. -  م ال والعلاقات الع ة الات ه خل  الأم العام ال تل 
ة. -  ار ل رئ الل  م
ة:  -  اكل الآت  اله
ق. -  ة ال ا ة ت وم ي  م
ة   -  ال ات ال ل ة الإعلام والع ي  م
ة والإدارة. -  ن ون القان ة ال ي  م

 
، ص -485 اب جع ال ا شاك علي، ال   . 292إب
، ص.ص   -486 اب جع ال اني، ال   . 104-103صالح راش ال
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الح     ة، و ت وت ال ار م رئ الل ق ة  ق الح الإدارة وال ات ال د مهام وصلاح ت
ة ر  ت سل العام  الأم  ل  ق م  ة  ق وال ي  الإدارة  م إلى  ة  الل اكل  إدارة  وت  ة،  الل ئ 

و   دراسات،  ورؤساء  ة  ه لف  وم أو  ي  م اب  ن الة  ال ح   ، مهامه ة  تأد في  ه  اع
م  ال روات  د  وت اخلي،  ال ام  ال في  دة  ال ات  ال ح  عه  ت ض  ف أن  ئ  لل

ارة  ع اس ئ  ار م ال ق فه  ة وت  .487الل

ه        ا ت ة  ائ ات الق لة اله لافا تاما ع  لف اخ ة أنه  ل الإدار لل ح م اله و
ة إدارة. ا دون ش أنها تع سل ها، ي ل ة م ق ام خاصة ال الح وأق   م م

ة     ل ن أن  اله  ل م  ة ل ال لة  ال عل  ي ا  اء،    )ت.ع.ب.م(و ة أع م رئ وس
لف  ز ال حه ال ق اذ جامعي  ة، أس ال ال لف  ز ال حه ال ق ل، ع  حه وز الع ق وه قاض 
ع   ال اص  للأش ال  م  ار  م ع   ، ائ ال ب  اف  م حه  ق ع  العالي،  عل  ال

لل  ي  ال ف  ال حه  ق ع  لة،  ق ال لل  رة  ات ال ا ال ي  اف وم اس  ال اء 
الي   ال ال  ال في  راته  ق ح  ن  ع عا  ج أنه  إلى  الإشارة  مع  ي  ع ال اس  وال

رصي    .  488وال

ف      ، وه ما  اءاته ع ان فاءته وت ون م ح  اءها ي ح أن أع ض ح م خلال ذل ب ي
ائي لها، خاصة مع قلة ال ع الق ا ائي  ال د   -قاضي واح   –ل الق اء، ول  د الأع ع مقارنة 

ا ون   ، وه اء العاد اء الإدار أو الق ها القاضي هل الق ي إل ي ي ة ال ائ هة الق ى ال ع ح ال
ع   وره ما  ائي، وه ب عة الع الق ة  ة أه لي أ ع ل ي ل على أن ال ا ي دل على شيء إن

ال ا  افا ض ةاع ل ه ال  .489عة الإدارة له

ي      اءات ال ة نلاح أن الإج ها العقاب ل ها ل ارس ة ح م ل اللّ ق في ع ال م جان آخ و
ع   ك لها ال ة،  ت ها ال ائ اخلي أو ل امها ال ضعها م خلال ن اءات قام ب عها إج ت

ن إن ها في قان ضعها ول ي عل ة ل ضع ال فل ب ع ت اء فال ه في الق ائها، وذل ع ما ن
قاضي.  اءات ال إج علقة  ة ال ن ص القان   ال

 
م    -487 اد  ر   7إلى    2ال ام  ن في  03-2000  قم  ادر  الح  2000س    28ال ال وس  ت  ي   ،

رصة و الإدارة  ات ال ل ة ت ع ة لل ق ها، جموال د ال ر اق ارخ  08ع ادرة ب اي  31ال   . 10، ص  2001ي
ادة -488 عي رق 22ال م ال س ادة  10-93م ال ج ال لة  ع ن رق   13ال   . 04-03م القان
ا  -489 اد وال ا الاق ات ض ال ل ني الإدار ل ر داود، ال القان م  م ق والعل ق لة ال ، م ائ لي في ال

د  ة، الع ان   . 126ص   ،17،2014الان
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ة       رها ل ي ت ارات ال ح م الق ة أنها    )ت.ع.ب.م(الإضافة إلى ذل ي ها ال ض سل
ه   ة، ح أن ه ائ ام الق ع بها الأح ي ت ة ال ن ة القان الق ع  يء لا ت ة ال ة لق ن حائ ة ت الأخ

 . ة العامة لا غ ل ازات ال ار ام ة فق وفي إ ف اراتها ت ة فق ه، أما الل ي  ق   ال

ة ولا      ال تع م مهامها  ة  الل بها  ى  ي ت ال ة  از ال فة  ال أن  ل  الق ا  وفي الأخ 
ح   م ا  ل ع  فال ة،  ائ ق فة  و ارها  لاع قى  هات ت ال اصات  اخ م  واح  اص  اخ ة  الل

قا   اء ت ع للق ج ها دون ال قلال ها اس ة، ول حاول م ائ ة ق ار الل ي اع ع ة ل   ائ الق
ات   ل ة ع عل بل ا ي ر ح ي فق أص ن الف اء  الق ه  أق ة، وه ما  ائ الق ة ول  ها ال ه ل

رصة ( ة () وصفها على أنها سلCOBال ائ   .Autorités non juridiction (490ة غ ق

فة     اع، إلا أن الغ ع ال ض ل في م ة ت في الف ة ولل ائ ة الق ه ب اله ا ة ال ان نق ون 
ج   ي ت اعات ال ال في ال ا  اء م ل الق ا   ، نا فق دة قان اعات ال ة في ال قى م ت

اصها،   اخ ة  دائ ها  ع  ارس م ع  ها  ع ادرة  ال ارات  الق على  ة  قاب ال ها  سل ض  ف في  ل  و
ار   ور ب الإن ة، ت أدي ات ال ة في العق ها العقاب ا ت سل ي،  ي وال أدي اص ال للاخ

ات  عها اله د ب ف ة ف ة لل ال ات ال ة، أما العق ال امات ال اد والغ خ وس الاع ة.  وال ائ   الق

ة ه     ة وال أدي ها ال ف ة وغ ع الإدار لل ا ه أن ال ل ما س ذ ه م  ل وما  أن ن
ائف خاصة،   أداء و لع  ع خاص، إذ ت ا ارات إدارة ذات  ارة ع ق ة  اراتها ال عل ق ما 

فه ال،  ال ا  ه في  ن  القان وت  رصة  ال ت  ه على  ت ات  إذ  اله تع ض  ان لا  ي ون 
ادرة  ارات ال عة الق ات الإدارة وال في ذل  ة م اله ي ة ج ل ف ة، إلا أنها ت قل الإدارة ال

ن  فق  بها،  علقة  ال ازعات  ال ا   اء الإدار  الق اص  اخ ل  و ها  ادة    ع م   18ال
رق   ن  أمام    04- 03القان الإلغاء  ع  لل قابلة  ي  أدي ال ال  ال في  الفاصلة  فة  الغ ارات  ق تع  أنه” 
ولة ل ال اء الإدار  ،” م فة إلى الق ه الغ ارات ه ع ق   .491وه ما ي خ

ا     فع ة ي ارات ال م إدراجه للق ة فق وع أدي ارات ال ع في الق ة ال ان ع لإم   إلا أن ح ال
اؤ  ادرة   ل:لل ارات ال ولة أم الأن  الهل الق ل ال الإلغاء أمام م ع  ي هي الأخ قابلة لل

؟ اع العامة في ال ع إلى الق ج ادة    ي ال ع إلى ن ال ج ع   18ال قف ال قة ال فإن م سا

 
490-Cons.const.  du 28 juillet 1989,n° 89-260 DC  .préc conc : [https://www.conseil-
constitutionnel.fr/decision/1989/89260DC.htm]. 

ادة  - 491 عي رق  57ال م ال س رصة ال 10-93م ال عل ب لة  ال ق جال لة  ع ادة  ، ال ن   18ال م القان
03 -04 .  
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فة، ذ  ادر م الغ ي ال ع ض ال ال از ال م ج أن ع ائ واضح  ل لأنه ي م  ال
ادة   لل قا  ت ة  وال ة  أدي ال فة  عي    52الغ ال م  س ال اع    10- 93م  ال في  ل  تف أن 

ا لا    ه، ل ل تف اع ح اف ال لف أ ا لل ال اخ ار ح ي تف إص وض أمامها  ع ال
ة اج إلى خ اع ال  ة ال ص ا ل ا ال ن ع ض ه فة، وذل    ال ه الغ اف إلا ل ه لا ت

ام ال  اف في أح الاس ع  ي ت ال اع العامة ال  .492خلافا للق

اعــات     ة حــل ال ــة ســل ــة وال أدي فــة ال ح للغ ع قــ مــ ــ ــا أن ال ــ ل ه ي ا هــ ومــ خــلال دراســ
، وهــ  ــ ــ ال اعــاته عــ  اف علــى حــل ن ــ فــ الأ ــى ولــ لــ ي ــة، ح ال ة ال ســا عقــ ال علقــة  ال

ل الغ  ـــ د ت ـــا أنـــه حـــ  ، ـــار ـــار لا الاخ ـــ الاج ـــأ إلـــى ال ل ال ل قـــ ســـل مـــ بـــ فـــة وهـــ بـــ
فــة  ــه الغ م  ــ ائــي الــ تل عي والاج ضــ ن ال ــة القــان دت الل ، وقــ حــ ــ ــار ال اف حــ اخ ــ الأ
ع  ـ اع، فقـ ضـ ال ـ ـ علـى ال ائـي الـ  عي ولا الاج ض ن ال ار القان ن  اخ ع ل لا  و

ــة وا أدي فــة ال ــي للغ ــاص ال ائــ مــ الاخ ه ال يــ ــ لهــا ب ــاق الع ــ ال ــة إذ ح ل
ة  اشـ ـة ال ق اعـات ال ـل فقـ فـي ال الف ـ  فـة إذ ت في للغ ـال الـ د ال ـا حـ ـ أمامهـا،  ل لل

رصة. ي ت س ال ات ال ان وال ف الق   ع تف وت

ة نقائ      ل ع ق فق ت فة اوفي نف ال ه الحال دون ت ال ل ه ة، ت ائ في  قل
ال  أ  ر  اص إ  إغفاله ا ال ي في ه اص ال ارسة الاخ اءات م لف إج ة ت م ص ت ن

ة ف ة ال ل ه لل ألة ت ك م ع ت ار أن ال عي   ،على اع م ال س فى فق م خلال ال بل اك
ار  10- 93رق   ق الإخ ة  ال على  ا ال ل  لل ة في    )ت.ع.ب.م(، وله فة الال غ

أدي  ه ةوال  ةال ه على ض اع ال ت عامل في الق اع قام ب م ل في ن   .أن ف

اني    ال ال

فة   اءات أمام الغ احل س الاج ة  م ة وال أدي    ال

ـي    ـاص ال ي م أجل ح سـ الاخ ـأدي ـة  وال عـة مـ  )ت.ع.ب.م(لل ف م ج تـ ـ
ف الالإ امها م  ي  اح اءات، ال فـةج ـه  غ ـي ت هـا، ال ازعـة،  علـى رقاب اف ال ـ ا مـ الأ ـ و

ــة،  ازعــة رفــع خلافــاته أمــام الل اف ال ــ ــهل علــى الأ ــ أنهــا ت اءات دورا مــ ح ــ تلعــ الاجــ
اع  ـ ـ فـي ال ـ وال ة ال ـ ه الأخ هل على هـ ـة وت ـة وال أدي فـة ال ها للغ عـ ـه  ـ لإحال ـ ال ق

وضة أ ع اعات ال ة لل ل ملائ اد حل   مامها.ه و

 
اد -492   ق.إ.م.إ.ج. 1032و 1032ال
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ـ أن   اصـة، ح هـا ال ـال لهـا ذات ا ال اءات في هـ فـة  والإج ـادر عـ الغ ـ ال ـارهيـ ال ارا  اع قـ
ـ   اإدار ا ـل ال فـ مـ ق ـ أن ت ـى أنهـا  ع  ، ـ ف ع ت ـا ة ولـه  ة الأسـ ـ ، لـه م م جانـ واحـ

ف ح ال ع ت اء، و ء للق اك حاجة لل ن ه هبها، دون أن ت د ال   .  

ـي، جعـل     ـي والف ق ع ال ـا لـة ذات ال ق ق ال ال الفات في س ي ت بها ال ة ال ص ا أن ال
ـائي، إذ لا  ـ الق ر ال الفـات إلـى مـأم ه ال ـ فـي هـ ق اءات ال وال ك إج م ت م الأج ع

ـان مـ ها، و ف ع ة اللازمة لل سائل الف ن ال ـة فـي ل ا الأمـ إلـى جهـة م ك هـ ـل تـ  الأف
ح ــ ــة خاصــة ت ضــع أن عات ل ــ ــ ال ــادرت مع ــال، وقــ  ا ال ــ عــ   هــ ــة ال ــ مه لل

ـــة  ـــأ ل ائـــ إذ أن ع ال ـــ ـــه ال ا مـــا قـــام  هاكـــات، وهـــ الفـــات والان ا  )ت.ع.ب.م(تلـــ ال هـــا هـــ وم
از.   الام

اءات     ــ ه الإجــ ــ رة هــ ــ ــ ا ل ــ ــ ــة ون ارســ ــ م ــ ا ع ــ ــ ع ال ــ ــ بــ ــ ق ــة ال ــ في الل ــ ــى مــ ــ علــ ــ
انا  ، ضــ ــ ــف وال ن فــي ال هــا القــان ــي نــ عل ســائل ال ة ال و ــ ام  ــ ه الال ، فعلــ اصــاته اخ

. قق ف ال ة له م تع ا عامل وح ق ال ق   ل
ع    ــ فــا وت ــة ة لغ ــة وال أدي ــة عفــي تال أدي اءات ال رصــة وفقــا ــ الاجــ ــات ال ل لــى وســ ع

ــة  ــاء ل هــاء أع عــ ان  ، ائــ ع ال ــ فــة،  )ت.ع.ب.م(لل ة علــى الغ ــ ــ وحالــة ملــف الق ق مــ ال
ــه الاتهــام لــه ج ــ ت ســ  ــل ال ــ مــ ق ت ــان الفعــل ال ــا إذا  ــ  ــة، لل اء إذ علــى الل  أولا إجــ

ار  الإ لة  خ س ع ال ـ وفـ ال  فـة و ـي لغ ي وال ـأدي اص ال ها الاخ ج عق  ي ي ة ال ائ الإج
نا. ها قان ص عل ة م ات مع ل   ش

ـام     ال ـة  ع الل ـ عـ أن ت ـالي  ال ـات  و ـة وال ا ه لـيت ال حلـة، هـ حلـة ال ، م ـ ق هـي  ال ل
ة لل في ا ة وال أدي فة ال ة للغ اع و إحالة الق ل   ال الل اء، وفي س ه إلى الق أو إحال

ـ  سـ ال ـة فـي حـ ذاتهـا ل ها لل يـ ك الأم في ت ع ت ا أن ال اءات و ه الاج ل ه ال في 
ـاد  ا ال ة، و ه اله ة له ص ال ة وال ص ال ال ع  ة، ف ئ اع ال ة والق الع

ن،  ــة العامـــة للقـــان ـ ن ات القان غـــ ل لل لـــ ـــاد ال اولـــة إ قارنـــة ل ان ال ــام إلـــى القـــ ـ الإضـــافة إلـــى الاح
. ائ ع ال ها ال ي وقع ف ة ال   وال

ل الأول    ال

ها   اق رصة وم ات ال ل ة ت ع ار أمام ل اء الإخ  إج

حلـــة     ـــار ال االإعـــ الإخ ـــةج هــــــال ىالأولـــ ئ ج عقـــ  ـــي  ـــاص الاخ اي ي ي ال ـــأدي ـــة وال لل
ارسـات )ت.ع.ب.م( قـائع وال ع ال ة  غ الل ل ه ت ق  ق  ، و ائح سـ ان ولـ ـة لقـ ا الفـة وال ال
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ق  ـــ ـــة ال ا ـــالف وح دع ال ـــة اللازمـــة لـــ ن اءات القان ـــاذ الاجـــ ـــة، مـــ أجـــل ات ال ح ، و الأوراق ال قـــ مـــ
ا  ام به ة ال ان ع إم ـة مـال عـة مع اء ل اص الأ الإجـ ع الأول) شـ ات (الفـ ل و ، ووفـ شـ وشـ

نا  ة قان اني)مع ع ال   . (الف

ع الأول    الف

ائه  ة إج ار و اء الإخ نا لإج لة قان اص ال   الأش

ــار فــي    قــ الإخ نــا ل هل قان ــ اص ال يــ الأشــ ائــ ت ع ال ــ لى ال ــادة  لقــ تــ مــ  54نــ ال
ن رق لة،  10-93القان ق رصة ال ال عل ب ها:" ال ل ح جاء ف ةتع وافع الآ الل ة: ح ال   ت

ة.  -   ل م الل
ادة  - ر في ال اق ال  أعلاه. 46ل م ال
ادة  - رة في ال اف ال  أعلاه. 52ل م الأ

ة." ل ف له م ل أ  اء على ت   ب
وافع       ـ الـ لهـا ح ـة ع ة الل اشـ ـارة "م ل  ع ع قـ اسـ ـ ـادة ال ه ال ر الإشارة أولا أن في هـ وت

ة   ة" إذ  لل فة   )ت.ع.ب.م(الآت ع ال لل ا ادة وردت ض الق ال غ م أن ال على ال
، في  ا الق ة به ة ولا علاقة لل ة وال أدي فة ال اص الغ ة م اخ ه الأخ ة ه ة وال أدي ال

ة ن اللغة الف ـالي فـإن اسـ 493ح ال الأصلي  ال ـة،  لها ول الل فة لع ة الغ اش ام أشار إلى م
ه.  ار فة  ت لالة على الغ أ لل د خ ان م ادة  ه ال ة في ن ه لح الل   م

ـادة أ    ه ال ج مـ هـ ـ ـار ـا ن يه حـ إخ ي لـ اص الـ فـةن الأشـ ،  الغ ــ ل ال وا علـى سـ ـ ذ
ــ  ــل ح فــة ل ه الغ ــاص لهــ عقــ الاخ ة هــيلا ي ــ اف ال ــ انــ الأ اع إلا إذا  ــ ــة ال :ال ــل ها، نف

لــــة،  ق ـــ ال رصـــة ال ـــ ب ة ت رصـــة، شــــ ـــات ال ل اء فـــي ع ســــ ــة، ال ـ ض مـــ الل فـــ اقـــ ال ال
ة ل ل م له م ، و رة للأسه ات ال   .494ال

 
493 - Art 54." — La chambre agit : —soit sur requête de la commission, —soit sur requête 
du superviseur visé à l'article 46 ci-dessus, —soit sur requête d'une des parties visées à 
l'article 52 ci-dessus, —soit sur plainte de toute partie ayant intérê  '. Décret Législatif n° 
93-10 du 23 mai 1993 relatif à la bourse des valeurs mobilières modifié et complété par 
l’Ordonnance n° 96-10 du 10 janvier 1996 et la Loi n° 03-04 du 17 février 2003. 

ادة   -494 عي رق  52و 46ال م ال س لة.   10- 93م ال ق رصة ال ال عل ب   ال
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ق     ــ ــة ال ا ــ م قــات فــي أعقــاب تقــار صــادرة مــ ق ــى مــ ال ــة الع أ الغال ــ ــا ف ن أمــا فــي ف
ــة، ال اق ال ــة الأســ عــة له ا ــة  ال ال ــأن الأوراق ال ة  فــ عــاملات ال ــع ال ــل ج ل ــا ب م م ي قــ والــ 

ار، و مات الاسـ مي خـ ـا مقـ ار ون رصة  رجة في ب لـل لقـىال عـاملات  تقـار و هة ال ـ  ال
ي مها  ال ات   تق س ان  م ات   الائ ار  وشـ ـة إلـى الاسـ ال اق ال ـة الأسـ ـاً  ،495ه قـار أ وقـ تـأتي ال
امم   ةأخ في    أق ، و   ق(  اله ر ة،  شـ قال اسـ علـ الأمـ ...الـخون ال ما ي ـ ) وخاصـة ع

ــالي ا الإبــلاغ ال ــا ــات  ،ق ال او وال ــ ال ــة  ال اق ال ــة الأســ جــه إلــى ه ــأن ال و ال ــ لــ ــا 
ــاص ا عها فــي اخ ضــ ــ م خل  ــي تــ اســات ال ــي والال ــا ال ــة أ ات الأج ــل ــ لل ــة، و له

هاكــات،  الفــات أو ان ــأ م م بلاغــا  ة أن تقــ ــ ن ــة الف ال اق ال ــة الأســ ــة له اثل اصــات م ــارس اخ ت
ل ال عاملة    .496وذل  ال

ا). اش (ثان ار ال لقائي (أولا) والإخ ار ال ع الإخ ار إلى ن ف الإخ   وم خلال ذل  أن ن

ه    و ها وش اق رصة وم ات ال ل ة ت ع لقائي لل ار ال   أولا: الإخ

ــــة     ن لل ل القــــان ة  ).ع.ب.مت (خــــ ــــل ال ــــع  ــي ت دة، فهــ عــــ لفــــة وم ــام م ــة مهــ ارســ ــــةم  ال
ة  ــل ال ــةو ــة ال ــا والعقاب ــه،  ل  ــ ع ع ال ــ الفــة لل ارســات ال ا مــ أجــل وضــع حــ لل ، وهــ

ه  هات لة وت ق ق ال ال ـ، على ت س ـى لهـا آل ل أع ـ ة ةو ـار سـل ـها إخ ـها نف ف ـي  ب وال
و  ـــ ــ ال ــة مـ عـ ــل م قابـ ال ــ  ــة، إلا أنـــه اشـ ـ قائ هـــا ال ف ز و ــ ــة وتعـ ـ ـــة لل ــة الق فـ ل ال ــِّ تُفعـ

ة. ه الآل ارسة ه   لل

اق -1 رصة وم ات ال ل ة ت ع لقائي لل ار ال   ها الإخ

ـ    قـي أن ت ـ ال خل، ف غ عة في ال ان ال م ه ض ان ا ال ي ل ه ئ إن ال ال
ل خارجي   ة وص ل ه ال اص  مه ات  أو أش ال أخ   ه ات وأع عة الإدارة على سل ا م أجل ال

ه  ـة هـ ا ـة ح ه ـة ف ة وال ـ ـام ال هـا للأح الف قا م ـ عة تأك لهـا م ورة سـ ـ ال م  ل ـ ق ت ـ ال
ها، و  ار ــ تــ ار لا  ع أضــ ــل وقــ خل و ردت الفعــل ق ــ ــي عــ الإال ــة ال ن ســائل القان ــار مــ أهــ ال خ

 
495- Déclarations effectuées au titre de l’article 16 du règlement n° 596/2014/UE du 16 
avril 2014 sur les abus de marché et son règlement délégué 2016/957/UE du 9 mars 2016. 
496- Art L. 632-16 du code monétaire et financier français. 
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ـــاء  عـــلت الق قارنـــة  ال ـــاز  ـــ م رصـــة فـــي م ـــات ال ل ـــ ع ـــة ت ل -ل ع ـــ ـــ الـــ  ا الأخ هـــ
ة فقالإ ائ لقائي في حالات اس ار ال   . 497 -خ
ل ذلو    ا ل حلـة  ن ه ال ـار خـاص لهـ ع على وضع إ ل ال ص  ـادة  ،ح اء نـ ال ق  54اسـ

ن رقــــ  ــــ علــــى أنــــه 10-93مــــ القــــان ــــي ن ــــة:  ال وافع الآت ــــ الــــ ــــة ح ــــل الل لــــ مــــ  -" تع
ة.   .498.."الل

ـى ل    ع قـ أع ـ ـ أن ال ة لن اشـ ـة م ـ لل لقـائي، إذ  خل ال ـ ة ال ــا دون ـة صـلاح ع تلقائ الـ
ــة  لة أخــ فــي يــ الل ، وهــي وســ ل ــام بــ هل لل ــ اص ال ف الأشــ ــ ــار رفــع الأمــ أمامهــا مــ  ان
لاحــ  لــة، وال ق ــ ال ق ال ــ ســ ســ د ح ــة تهــ ن ــ قان ارســات غ الفــات وم ــ مــ أ م خل لل ــ لل

ك ل ـة بـل تـ لقـائي لل خل ال ـ د حـالات ال ع ل  ا أن ال ـالات أ يـ ال ـة فـي ت ي ق ة ال ـل هـا ال
ها. خل ف ي  أن ت   ال

ـــادة      ي فـــي ال ـــ ع الفل ـــ ـــمـــ  16وقـــ نـــ ال ـازعــــات وال ــــام فــــ ال م علـــى أنـــه "  ن تقـــ
هـا، م إل ـاء علـى شـ قـ ها أو ب ق، م تلقاء نف ـ ال ة الع ـ الفـات ال ـل م ة  إحالـة  ـ أو ال

رجة أو أ الفات  جهة أو ش آخ ال ة ض ال ق إلى ل اع ال  .499" لق
ــي،     ن ن الف ــفــي القــان ــ ه ــةم ال اق ال ــةAMF)( ة الأســ ان ــار  إم م إخ ــ تقــ ــها، ح ف ــها ب نف

ا ت أن  ل ة  قا ةال وال ض عي ذل ال   .ت

ح     ـــ مـــ غ مـــ تأك ـــال ـــةو ة، الل ائ ة الاســـ ـــلاح ه ال ع لـــ هـــ ـــ ـــة  إلا أن ال أدي فـــة ال ـــي للغ ع
ة  ان ة ام عةوال ا ة ال لقائ ض  إذ  )، l’auto saisine( ال لى أن بها ف عة ت ا خل م م  فـي يـ

ام ها د  ال ي اك أن تق اعـ  إخلال ه ـات  ق ـة أخلا ه الفـة أو ال ع م ـ ـ ال  لـه مـ لـ  وال
ة ـل ها عـ ، ذلـ فـي م قلال ـاءل عـ مـ اسـ ـا ن عل ـة  لقائ عـة ال ا ال ـام  فـة ال ـاء الغ م إع وعـ

ة   ؟)ت.ع.ب.م( ل

ــة      لقــى أ قــ لا ت ــة إلا أنهــا فــي نفــ ال لقائ عــة ال ا ال ــام  فــة مــ ال مــان الغ لاحــ أنــه ورغــ ح ال
اء ة أث ف اللَّ ات م  ات أو ملاح ة  تعل هـا، وهـي وضـ وضـة عل ع ا ال ـا ـل فـي الق ة الف ل ع

 
ـــار  -497 ـــل، الإخ ســـاو ن : م ـــ . أن ـــ ضـــ شـــ قاصـــ ح ارت ـــة أو جـــ ا ـــا عـــ ج ـــار تلقائ ـــ للقاضـــي الإخ

د خــاص  ني، عـــ ــ القــان ـــة لل لــة أكاد قلة، م ــ ات الإدارـــة ال ــل لقــائي لل ـــة، 2017ال ا  ، ح ـــ الــ ، جامعــة ع
  .533ص
ادة  -498 عي رق  52ال م ال س لة. 10-93م ال ق رصة ال ال عل ب   ال
ــ -499 ـازعـــات وال ـــام فـــ ال ــارخ  ن ــة ب ال ــ لــلأوراق ال ق فل لــ إدارة ســ ــه مــ م ــادق عل ي، ال ــ الفل
ال18/12/2006   .6/20ار رق ق، 
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ة  ــ ن ــة الف ال اق ال ــة الأســ ــ ه عــة علــى م لــ ال هة ب ــ  AMFشــ ق اءات ال ح اجــ ــ لا تفــ ح
ن  حى مــ القــان ــ اء م ــ وفــي إجــ ة، وال ـــله ف الأمــ العــام ل ــ أديــ إلا مــ  ــة ال ــ ل علــى م

ق ا صـا علــى حقـ ـي، ح لــ الأم ف م ـ ق مــ  ـال اشـ  ار أمــ م لــ إصـ ز لـه  ـ فاع، لا  لــ
ـة  ال اق ال ـة الأسـ ـه  Le collègeإدارة ه عـة وم اءات ال ـالإج ـي  ع ـ ال ـار لل ـل إرسـال إخ ق

ا اته خ اء ملاح ام لإب   .500مهلة ثلاثة أ

لقائي  - 2 ار ال و الاخ   ش

ة      ة ل اش ة  )ت.ع.ب.م(ل لاح ـ  ل ـي تع و ال ـ عة مـ ال ف م لقائي لاب م ت ار ال الإخ
الفـات  ـاف أ م لـل وفـي حالـة اك ـاف ال اك ح  ـ ـي ت قـات ال اء ال ـإج ورا  ته، مـ اش ورة ل ض

ـة وض أمامهـا الـ ا   لل عـ اع ال ـ ارات لل ـاذ قـ اب  ـت ل أوامـ أو تـ ـ شـ ـةأن ي ف أو  ت
ات  ع عق لفة ت   .م

اول    ص   ل ت ةال ن علقـة  القان رصـةال و ال عـة  شـ د إلـى ال عـ ا  ـار ولعـل هـ ـةالإخ لقائ  ال
ةل ل ه ال ـل 501ه لقـائي، مـ ق ـار ال اء الإخ ما ي إج ا فإنه ع رصـة، رغ ه ـات ال ل ـ ع ـة ت  ل

ف ال ــ رت مــ  ــي صــ ــاوزات ال ل ال ق حــ ــ ع عــامل فــي ال ضــ علقــة  و م ــ ، فإنــه يــ وفقــا ل
علقة و م لقائي، وش ار ال ه الإخ     .لاح

اش ار ال ا: الإخ   ثان

ادة     لا ب ال عي  54ع ـ م ال سـ ـة 10-93م ال ـار لل ـ تقـ الإخ مـ  )ت.ع.ب.م(، 
ــل  ــة ق ض مــ الل فــ اقــ ال ــهاال رصــة، أو مــ ، نف ــات ال ل اء فــي ع ســ ا مــ ال ــ ــ و ة ت شــ

لة،  ق رصة ال ال ة.الإضافة إلى ب ل ل م له م ، و رة للأسه ات ال   ال
ووهــ    لــ أ شــ ــار لا ي ع مــ الإخ ــ ــ ، ا ال ل ات تقــ ال ل د شــ ــ ع لــ  ــ ، إذ نلاحــ أن ال

د   ة  ار الل ل له إخ اص ال لاعهح  للأش لـة  ا قائع ال ارسات وال على إح ال
ة لها ائح ال ان والل ة والق رص ق ال   . ال

 
500 - Directive, n°2003-1109 du ,21 novembre. 2003 ; art 17, Conac Pierre-Henri, la 
nouvelle Autorité des marchés financiers, op.cit, p 125-126. 

ـام    -501 ة، ن لي ص اببلغ ـ ات   ال ـل ـل ال ة مـ ق ـ ـة ال قائ ـالي،  الإدارـةال ـاد وال ـال الاق قلة فـي ال ـ ال
ة ل شهادة   م اجل ـان  ال ح ـ ال ة، جامعـة ع اسـ م ال ق والعلـ قـ ـة ال ل ـال،  ن العـام للأع ع القـان ن، فـ في القـان

ة، ا ة،    .105، ص2011م
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ع اني الف   ال

ها  اق رصة وم ات ال ل ة ت ع اءات لل ع ال ق وت ة ال   سل

فـي    ـال عـ أدلـة الاتهـام وأدلـة ال قة،  ف ع ال ة لل اءات ال ق الاج ال ، لقـ 502نق 
ــة  قاب هــا ال ــ مه ف ــة ومــ أجــل ت ال ق الأوراق ال ــ ســ ــة ب هــة ال عات لل ــ ــ ال ــ مع م
ــل  ام  ــ أكــ مــ ال ــ لل ف قــات وال اء ال هــا إجــ ــي مــ أه ات، وال ــل ات وال ــلاح عــة مــ ال م

ة  ــل ـــا سـ ــا أ هـ ق، وم ــ ـ ه ال ــة لهـــ ـ ائح ال ان واللـــ ــالق ـ ــامل  عـ ـــات ال اءات والعق ــ ـ ــع ال ـ ت
ــة والعــامل  ال ــال الأوراق ال ات العاملــة فــي م ــ الفــة ال هــاك وم ت ان ــ ادعــة فــي حالــة ث ة وال اســ ال

ل بها. ع ات ال ان وال ه للق يها م ال   ل
عـامل فـي الأو    ـل ال هـا مـ ق م إل ـي تقـ او ال ـ لاغـات وال ها في تلقـي ال لا ع سل ـة ف ال راق ال

ع  ـ الـ ـ فـي ت ـة، لهـا ال ال ة ال سـا ات ال رصة وخاصة شـ ات ال ل خل في ع ض أح ال
ا.  ائ ل فعلا ج ي ت الفات ال ة ض ال ائ   ال

عات     ـــ ـــ ال ة إلا أن مع ـــائ ة الق ـــ ـــاص ال هـــام هـــي فـــي الأصـــل مـــ اخ ه ال انـــ هـــ ون 
ا ق في م ة ال ل مه ا أو اقعـة فـي هـ ائ ال ـ الفـات وال ا لأن ال ـ ـة ن رصـة إلـى جهـة م ل ال

ـ  ة ال ـائ ة الق اء ال ع على أع ها، ف ال ل عل ل افها وقامة ال ة اك ع ال ت  ال
ه  ــة هــ ا ــة ل را ة وال ــ ه ال اف فــ ــ ــ ت ــاص م اب الاخ ــ أصــ ل م ت ل هــا وهــ مــا اســ ــ ع وال

ق  . ال ان ه الق ود ما تق ع الأدلة وذل في ح ق وج فة ال وال ام ب   وال
ها،     ارسـ ل  ـ تها وال اش ق م ف و ق وال ة ال ق أولا إلى سل ا فلا ب م أن ن وم ه

ة. أدي اءات الإدارة وال ع ال رس ت   ث ن

ف  ق وال ة ال   أولا: سل

ق     ة ال ر ف ـي تقـع مـ القـائ علـى 503ت الفات ال ف ع ال ف إلى ال اء يه نه إج في 
اء يـ  ـ إجـ ق ن ال ـ ا ل ـ ة أولـى، ون ـ ـة  هة ال ع إلى ال ل إحالة ال ة، وذل ق إدارة ال

 
ادة   -502   م ق.إ.ج.ج.  68ال
رصة  أد  -503 ار ب رك    انه ةن ة    الأم ة س رصات العال اقي ال ي،   1929ث  اد عال اد اق عه م    وما ت

اب  قة ال ع الأس ه ال عادة ه ان ولاب لاس ق، و ه ال قة العامة في ه از ال ائلة، واه ائ  ل ال ل ل
اع و الأس ان اس ي عق ل س الأم ن ر ال ا ق ، ل انات أك له اء ض اث،  وع ي أدت إلى تل الأح اب ال

مات  عل غلال ال ائ اس ي م ج د الع ان ع وج ها تل الل صل إل ي ت ائج ال ورة، وق ب ال ل ال ل ووضع ال
الفات  وال هاكات  والان ائ  ال م  ها  وغ ة  اذ و للة  م مات  معل ون  ة  ال ال الأوراق  أسعار  لاع  وال ازة  الام
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ده إلا  اجـة إلـى وجـ ه ال الي لا ت ال ة و الفات ال ل ال ع ح اذه  ةات ائ وف اسـ ـ ، 504فـي 
ــة  ع لل ــ ح ال ا مــ ــة علــى  )ت.ع.ب.م(لــ قا ــ وال ف اعــ ال ة وضــع ق ــ ســل ق ة ال ــل الإضــافة ل

ق. ه ال خل في ه   ال
نهــا مــ بــ أهــ إإن     ــة ل ال ة ال ســا ة ال ــع لــه شــ ــ أن ت ور  اء ضــ ــ هــ إجــ ف اء ال جــ

ال ــأم عامــل  ــي ت ات ال ــ ــ ال فــاءة  وأك ال ن  عــ ــ ي ــ م ــ والإدار لــ مــ ال ، وت ــ ال
لاع  ال وال صة الاح ة وه ما ي م ف ال ق الأوراق ال ة العال في س را   .505وال

امج     ــ ة وفقــا لل ضــ ة وال ل ــ ــة ال اح ــ مــ ال ف ــل ال ــال م ــ ســلامة الأع ف ف ــال ــ  ق و
ق وج ب ة، وال ع ات ال ل افة ال ف  ال ح القائ  ا  م ة، ول هات ال فع إلى ال ار خاصة ت

ـه ـه مــ أداء مه ـي ت ا و  ،ال ــ ـة أن  ال ة ال ســا ة ال ول فــي شـ ـ ـع ال ل مهامـه علــى ج ــه ل
ف م  ال مـات اللاالقائ  عل انـات وال ثـائ وال لات وال ـ فات وال افـة الـ ـلاع علـى  ـا 506زمـةالا  ،

ـ  ة ومـ لهـ علاقـة بهـا عـ أ أمـ  ـ ـف فـي ال ـاح مـ أ م لـ الإ اب و ز لـه اسـ
أنه. ف  ال لف  ع ال ض     م

ــة     ــ ل لــة وفقــا  )ت.ع.ب.م(لقــ م ق ــ ال ق ال ــ فــي ســ ف ــ وال ق ح ال ار فــ ــاذ قــ ــة إت مه
رصة ال علقة  ة ال ن ص القان ـائها507لل لقـة لأع ـة ال الأغل ار  ـ القـ ـالي 508، علـى أن ي ال ، و

ـا  ن ح ـ سـ ق فه، خاصة وأن ال فا م تع ه خ ق وح ح ال ار ف اذ ق ة م إت ع رئ الل ت م
ـى م ـي عـاد وأع ن ع الف ـ اقلة، ل ال مات ال عل عامل فق وفقا لل ق ت ات في س عة ال يء ل

 
ان ة،    لق ال اق الأوراق ال ة على أس م ة ال قا اق ال عات تع ال في زادة ن ا جعل مع ال ق، م ه ال ه

ة   ة س ال ن الأوراق ال ي قان ع الأم ر ال ر1933وأص رصة ص ن ال انات  1934، وقان اء ال ض ، لإع
ا في  ق  ال ة  مه ل  ، وأو يه ل قة  ال الأوراق  أك ورجاع  ة  ل إلى  رصة  ال في  وعة  ال غ  ارسات  وال ائ  ل

ة  ال ة ((Securities and Exchange Commissionال ال اق ال ة الأس ها له ي ف ن ع الف  Autorité)، أما ال
de marchés finançier .(  

، ص  -504 اب جع ال د، ال ل ان ح م   . 264ر
د -505 ل ان ح م   . 265، ص جعال نف، ر
ة، عام  -506 ة الع ه ج في الإدارة العامة، دار ال اني، ال   . 188-186، ص 1986 ال
ادة   -507 ف رق  37ال م ال س لة.  10-93م ال ق رصة ال ال عل ب   ال
ادة -508 رخ في  09  ال ها ال اق رصة وم ات ال ل ة ت ع اخلي لل ام ال اي  28م ال   . 1998ف
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غ  لـــ ـــة و ـــاع الل ـــار اج م ان اءات وعـــ ـــاذ الإجـــ عة فـــي ات ـــ اعي ال ة بـــ ـــلاح ه ال ـــة هـــ ئ الل لـــ
ة ن اب القان   . 509ال

، إذ تــ     ه ققــ وصــف ة ال ــ ــأن ش ــة  ا ل ال فاصــ رصــة ال ــة لل ن ص القان ــ م ال ولــ تقــ
اد   عي رقـ  39و 38و  37ال ـ م ال سـ قـات  10-93مـ ال ون ال ـ ي ي اص الـ علـى أن الأشـ

ــة  ــاء فــي ل ــ)ت.ع.ب.م(هــ أع ان ال ل الأعــ ــ ها و م ــ ن إلــى م ــ ي ي ان الــ ن ، والأعــ ارج
ة. ع به الل ي  أن ت   ال

ة      ح ل ائ ق م ع ال انهـا،   )ت.ع.ب.م(وال م بهـا أع قـ قـات  ـ ت علام عـ  ـة الاسـ ان إم
اء،  ســ ــة وال ال ــات ال س ك وال ــ ــي وال ــأ إلــى الادخــار العل ــي تل ات ال ــ قــات لــ ال ــ ال وت

 ـ ن ن م قـ ي  اص الـ لـة، ول الأش ق ـال ال اصـة  ـات ال ل اته فـي الع ـاه ـي وم ه ه ال ـا ا ل
ة ات مال ات أو س ن إدارة م ل ة أو ي ع ات ال   .510أو في ال

ــة     ال ــال الأوراق ال ات العاملــة فــي م ــ ــ ال ــة تف ــل مه ــي فقــ أو ن ع الف ــ ــة العامــة أمــا ال لله
ــة ـ ال ــة ال ـ قا اق  لل ــ ــة الأسـ ـ ةوله ــ ـ ن ــة الف ـ ال ــ ال ن رقـ ــان ــ القـ جـ ــى  10/2009،  ــة علـ ـ قا ــ ال ـ ل

ة، ـــ ـــ ال ـــة غ ال اق والأدوات ال هـــا الأســـ اولـــة  قـــع عل خ لهـــا  ـــ ات ال ـــ ام ال ـــ أكـــ مـــ ال ال
ة  ــ ث علــى أداء ال ام يــ ــ ا الال ــ أن هــ ــال، ح ق ال ــ ــة ل اك ائح ال ان واللــ ــالق لفــة  ة ال ــ الأن

ة، ل لائها م ناح اه ع اماتها ات ال ة أخ و هامها، ووفائها  ق م ناح اف ال اقي أ اه   .511ات
ي   و     ع  ت ض ق م ة أوام في ال ه ي ال ا يـ العام الأم وضعها ال ة،  ال اق ال ة الأس  له

ي  تـه، و   ت ـ مـا    ذام وف،  اق ـ ز  ال يـ   ـ ـاق ت ـ ن ق ار ال ـا  قـ  يـ ثـ ،العـام الأمـ مـأ
ة أم وضع اق د  إضافي مه ي  ال ق ال عه لل و نف ج  وت   .512ال

ــا     ــ دقــة م ل أك ــ ــي  ن ع الف ــ ده ال ــ فقــ حــ ق ــة ال ارســة مه ل لهــ م ــ اص ال وأمــا الأشــ
ـة  ا ـائها إلـى أسـلاك م ـة زـادة علـى أع ال اق ال ـة الأسـ ـأ ه ـ أن تل ـ  ، ح ائ ع ال فعل ال

، ولــى ســ ــ ت ال ــ ــة، وال ــة ال ا الأمــ العــام لل ــة ولا ســ ــة أخــ خارج ة أخــ فــي دول ل

 
رصة، ض   -509 ائ ال ة ج اف ها في م اق رصة وم ات ال ل ة ت ع ة لل ة الق ل ة ال ود ارة، م ل ن ل ح

ال ائ الأع اب ج ة-ك اف ة وال ص ،-ال ائ ة ال سف ب خ ، جامعة ي عاو   . 294، ص 2022، ت وفاء ش
ادة   -510 ف رق  37ال م ال س لة.  01-93م ال ق رصة ال ال عل ب   ال
ــة  -511 ه ــة، دار ال ال ق الأوراق ال ــال ســ ــال الإدارة فــي م ة علــى أع ــائ ــة والق ــة الإدار قا ، ال ا حــان إبــ ــ ف ن

ة ة، الع   .451، ص 2016، القاه
512- La charte de l’enquête autorité des marchés financiers (Mise à jour au 17 octobre 
2017) ،p13. Voir : [www.amf-france.org]. 
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، ولــى  ــائ اء الق ــ ، وال اســ اء ال ــ ات، وال ــا ي ال و ــ ــي، ولــى م ــاد الأورو ــ مــ الإت ع
ة ال ان ال ارة في م راسات أو الاس ال ال اص في م ات ذات اخ اص أو ه   . 513أش

مو     ة  تق ال اق ال ة الأس اء  ه صات  إج قات  الف أك  وال ـام م وال وض  ان عـاملات  العـ ، 514وال
ـا  ـك ـال ت امــات  الام ـة للال ه اضـع لهـا ال ان جــ  -ال ائح القـ انـات  -واللـ اص  أو ال  الأشــ

ر ض ال ي L621-9 ادةال ن الي الف ق وال ق ال    .515م ال
ما    ر  ع ةالأ  ةهل  العام  الأم  ق ال ه  أو وراق ال ض   نائ ف ا ال ا  خ ض   له اء الغ قات  إج   ال

ة إدارـة  ة أو وصـا ة أ سل ئ اله ن ل ة دون أن  ال ال الأوراق ال عامل في م ة إلى ال ال
ع أن، و ا ال ققـ  في ه ي    ال فالـ و ن ـ ـي ارسـةال شـ دها ال م ـ سـ لـ عـ صـادر م  م

ولة ن  ،ال ل ع اءات  وفقا و ي للإج دها ال ة ت ضـع فـي  العامة، اللائ ـه ال ـان عل وذل على خلاف مـا 
ـي  الفـات ال ـ فـي ال ق ح ال فـ نـا  ـ قان ـة هـ ال ـان رئـ الل ـ  رصـة، ح ـة ال ل ل ل ع

يها ة والعامل ل ال ال الأوراق ال ات العاملة في م   .516تقع على ال
ا    اق ال ة الأس ز له ا يلي:و م  ولة أن تق ل ال دها م ي ح و ال ل ال ة في    ل
ــي  -  ــات ال ل ة والع ــ ــة علــى الأن قا ال ــام  ، لل م الأمــ قاصــة إذا لــ ف ال ق وغــ ــ ات ال تفــ شــ

ا  ق، هــ ــ ه ال ن الأوامــ فــي هــ قلــ ي ي ار الــ مات الاســ مي خــ ــ ومقــ ق ال ــ ــاء ال ها أع فــ ي
و  لا ل ل م ف  .ال ه في أ وق ل اتفاق، و س  ت

 
513-[https://www.amf-france.org/fr/espace-epargnants/comprendre-les-marches 
financiers/la-surveillance-des-marches]. 

ي ت    -514 عاملات ال وض وال ة الع أك م ص ف وت ر، وعلى  فهي ت ه ض على ال ما تع ة ع ال على الأوراق ال
ل ة والأص ال هات  الأدوات ال د ال ع ام ال ة أو في ال اق ال اول في الأس اني م   القابلة لل رة في ال ال ال

ادة   ةL421-1ال ا ل عى  ت ي  ال ائح  والل ة  ال ام  الأح ام  الال م  أك  ال ها  عل ا   م   ،  ال 
ة اخل مات ال عل غلال ال للة    opérations d’initiésاس ة وم مات غ ص   la diffusion de faussesون معل

الأسعار لاع  لا les manipulations de coursوال أ ت ي ت ة ال ال ة الأدوات ال ق اله ة وت قا ع ل ، ولا 
ادة   لل قا  ال  ات  ل ار    L.214-20لع الاس ات  س م ها  ل ت أن  ز  ولا  ي،  ن الف الي  وال ق  ال ق  ال م 

لة.  ق اعي لل ال   ال
515-Art L621-9 du code monétaire et financier, Modifié par Ordonnance n°2019-1067 du 
21 octobre 2019 - art. 15 
516- Art L621-9-1 du code monétaire et financier, Modifié par Ordonnance n°2019-1067 
du 21 octobre 2019 - art. 15. 
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ي فــي  -  ــ اء مق ــ ات، ولــى خ ــا ــي ال اق ــة وم ــة خارج انــات رقا ء إلــى  ــ ــ الل ق ــة وال قا ــام ال لإت
ـــة، ات ال ـــل اص أو ال ـــائ أو إلـــى الأشـــ اء الق ـــ ـــة ال ـــ أن  قائ اص  لاء الأشـــ وهـــ

ا ا ة له ال اق ال ة الأس افأة م ه ا م قاض أن.ي  ل
ـادة -  رة في ال ة ال ال ارات ال ار في الاس ات ال س ـا  L541-4تف م ـة علـى ن قا لل

ل اتفاق، وت لا ل ف م ا ال ن ه ائها  . أع ه في أ وق  و س
ة( ز   ال اق ال ة الأس ل إدارة ه اق عامال مللأ أو) le collègeل ـة الأسـ ـة له ال لـ  أن ال  ت
ققي  م ات  م ا ات  ح ي ال ل ت ال ة أوراقها ق ال اول ال ة على لل اول م رصـة ت ـي أو ،ال  تـ ال
ل  ل   تق اول  للق ه على  لل ات  ه ل خ إلى أو، ال ـ ـة فـي م اء قائ ـ ـي ـائالق ال  لل

مًا اص  مــع قــ انــات  أو الأشــ ــي ال ل تــ ال ــ ــة أوراقهــا ق ال اول ال ــ ــة علــى لل اول،ال م ي أو ــ  تــ الــ
ل لــ  تقــ ــ ــل علــى مفاوضــات  فــي للق ه م ــات  هــ اص  ال ر والأشــ ــ ــاني فــي ال ــ ال  مــ ال

ادة ل لأ L. 621-9  ال ل لي، ت ق أو ت ونه إضافي ت ور  ي ـةاض ال اق ال ـة الأسـ ـل ه  ، وت
ــال ــو  تعــاب،الأو  ال ــام ت ه أح ة هــ ا الفقــ ــً قق علــى أ ات  مــ ــا ي ال ن  الــ مــ ــات  ق  فــي ه
ار وض   إ اء  العامة،  الع رة  تل  اس ـاني   فـي  ال ـ الأول وال ـادة مـال ـادة فـي أو L.411-2 ال  ال

1-2-L. 411517. 
ــار فــيو     ــةال إ قــات  قا هــاال وال ــادت فــي ــار إل  ــ لا ،L. 621-9-1و L. 621-9 ال
ة  ال ـة  ال ه اجهـة  ال ـة  فـي م ال ق ال ـة الأسـ ـ  أو ه ـاء ع اجهـة الاق ـات  فـي م س ق  م ـ  ال
ف أو ـــــة غــــــ قاصـ ــــــات  أو ال ة اله ا ــــــة الإشــــــ قاب اص  أو ،وال ات  الأشــــــ ــــــل رة وال ــــــ ــــــادة فــــــي ال         ال

L.621-9-2، ما ـ ن  ع مـ ق  ةـاع ق ـة الأسـ ـةه ال اء ،ال ، و اسـ ـائ ي الق ـاع  ـال
عي الق الي الف ققي فإنه لا ي ،ال ات ال م ة ا ة ال ه اه ال ة ات ال ق ال ة الأس  .518ه
زو     ــ ققـــ ـ ـــ لل ف ــالا وال ـ ورة وام ـــ ـــ ل ق ــة، أو ال ـ قا ــى  لـــ  ال لاعهـــ علـ ــةا ـ  وثـــائ أ

ــا   ، ــ ق ــ ال ات تف ــ زــوم ــ ــا  ات،  ــ ه ال ــخ مــ هــ ل علــى ن ــ عاءلهــ  ه ال  اســ
اع ــ ــ  أ وسـ ــه شـ ه ـ ــ ـ و ــات  ت مـ عل ــا  ،ال ـ ــ أ ــ لهـ ـ ــو ل الـ ــىخ ــال إلـ ــع ذات ناـ اقـ  ي وال

اما ــ ـــي لاسـ ه ــ  ،ال لـ ل و ـــ ــى ال ـــة  علـ ات أ ــ ـ رات  تف ـــ ــي وم ــل فـ و ـ ــ ـ ص  ال ـــ ــا ال هـ  عل
م لم  س ولة م ـة ،ال ـ لله لاسـة  قـات  اء ال ، ومـ أجـل إجـ  أمتـ أن الإضافة إلى ذل

 
517- Art L621-9-2 du code monétaire et financier, Modifié par Ordonnance n°2019-1067 
du 21 octobre 2019 - art. 15. 
518- Art L621-9-3 du code monétaire et financier, Création Loi n°2003-706 du 1 août 2003 
- art. 11 () JORF 2 août 2003. 
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اص  ار  الأش ه  ال اني في  إل ـادة مـ ال ال ـال مـ L.621-9 ال قـ ق ـالي ال فـا وال ـ الاح  ةأ
مـات  ـا معل لة انــ  مه سـ ـ أنال ا ـع ، إلا أنــه  اء هــ ــ  الإجـ أك د  ـابي ل و ةمــ  ـ ا  وشـ هــ

ف   .519ال
ما      مفي ح ع اص   ق انات   الأش رة  وال اني في ال ادة م  ال ال ماته  L.621-9 ال  على  خ

، نـــ ز الإن ققـــ ـــ ، لل اق ـــ ل وال صـــ مـــات  إلـــى لل عل اصـــ ال ة والع ف ـــ ه فـــي ال مات، هـــ ـــ  ال
ام ة  اس ضة  ه ا أن  دون   مف ول ن ـ ـا م ائ د ، و ج م ـ سـ لـ عـ صـادر م ولـة م و ال ـ  ال

ي ها ال ن  صلي ج قق ن  ال اق ه في وال ائج إلى الةال ه   .520ال
اء    ار إج ة ق ال اق ال ة الأس ق وت ه أك م  ال ةلل قائ م أك أو واح ي ال ل م ال  ال
ل أن ــ هاكــا ت ق  ان ــ ان ال اوللقــ مــات  ــ اخل مــمعل لاعــ  أو الــ ــ أو الأســعار ال مــات  ن  معل

ــة ــلكاذ ض  أن ـــل ، أو أ ع ــة قــ ا ـــ ح ــ ال ق  ســ وح ــة، وذلــ مـــ  ســـ ال الأوراق ال
عي شـامل علـى  ض ق م دة أو ت ألة م أن م ق  ن ال ة، وق  اله ة  قا ة خلال ق ال ـ ال

ة ن ة والقان ه اماتها ال ال فاء  أك م ال   . 521لل
اق      الأس ة  له عة  ا ال اءات  ال ة  ل ها  عل تعاق  ي  ال ائ  ال ه  به علقة  ال قات  ال اق  س وفي 

ات في   ز لقاضي ال ة فإنه  ال ةال ة  ال ائ ي ال اصها في تقع  ال ة اخ لات  دائ ر ال ق  ال
ها ا  تف و الأماك  افة  في  ارات  ب ا  م ق أن  ه  م ار  ق ة  ال ال اق  الأس ة  ه ققي  ل ح  أن 

ة، ولا  ال اق ال ة الأس ل م م الأم العام له اء على  ن ذل ب ات، على أن  ادرة ال م
ع قائ  ه  إل م  ق ال ل  ال أن  م  أك  ال ع  إلا  الإذن  ح  م للقاضي  ز    و سائغة،  اب  أس لى 

ارة،   ر تعل أو وقف ال ق ز له في أ وق أن  ا  ارة،  ه إلى الأماك خلال ال للقاضي أن ي

 
519- Art 143-2 (Arrêté du 27 décembre 2007) du règlement général de L’Autorité des 
marchés financiers, et  Article L621-10 du code monétaire et financier français, Modifié par 
Décision du 21 juillet 2017 - art. 1, v. init. 
520- Art L621-10-1 du code monétaire et financier, Création LOI n°2013-672 du 26 juillet 
2013 – art. 36 
ادة  ال م  الأولى  ة  الفق في  ر  ال مات  ال مي  ومق الات  الات غلي  م سلها  ي ي  ال انات  ال ن  قق ال م   و

2-10-L621  ،ا م أجله على الإذن ل ق ال ح ار ال ًا في إ قائعو   ح ال علقة  ال ال انات الات   إتلاف ب
ات ة العق هائي لل ار ال ة أشه م تارخ الق ة س هاء م ان ة  ال اق ال ة الأس ع ه او م م ع بلاغات ال ض  م

اف اك الاس ة، ت ةالإدار ةفي حالة ال ،أو م ف الاتفا ة أشه م تارخ ت ة س  .أ ف
521- La charte de l’enquête autorité des marchés financiers (Mise à jour au 17 octobre 
2017), www.amf-france.org, p5. 
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حة   ف ال الأماك  في  والع  ة  اح ال اعة  ال ع  أو  ادسة  ال اعة  ال ل  ق ارة  ال ن  ت أن  ز  ولا 
ح ا ارة خلال ساعات ف أ ال ز أن ت ه،  العامة، و ل غل الأماك أو م د م  أة وت خلال وج ل

خارج   م  ا  اره اخ ي  ي  شاه د  وج ة  ائ الق ة  ال ضا  م  ل ة  ان الإم م  ع حالة  وفي 
ة   ائ ة الق لاع ضا ال ا ي إ ة،  ال اق ال ة الأس ع له ا ه أو ال ل اضع ل اص ال الأش

ادرتها، وال ل م ات ق اد ال إع ر  ن على الف قق م ال ق ة، و ه ة ال اعاة ال ه م ن عل  
ة،   ال ات  وال اء  الأش د  ج ه  ف  و ة،  ل الع ام  وأح و  ش ضح  ي قعتق    ال   و

د  ققي   م  وال ة  م ةال  ضام  و   اله ائ الق وا  وم  ة  ة  في  ذ ادسة  الفق ه  م   ال ادة  ه  ، ال
ع  ف ر   حالة  وفي د   ان  إذا  ،ال  في  ذل  ي  ال قع  في  ال ات،  ل  ال   وضع   ي  صع

اص ثائ  الع ة  وال ى   شاغل  إبلاغ   ،ال  ت   ال ب   م  أو  ال ه  ي ر  ه   أنه  ع ح   ح   ف
ام ة ضا  ر ي ال الأخ ائال ال   . 522ة ق

ـ لا    ف ـ وال ق اء ال ـإج لفـ  ة ال ـ ن ـة الف ال اق ال ـة الأسـ ـاء ه ح مـ خـلال ذلـ أن أع و
ة،  ـائ ة الق ـ ات ال ـل ن  عـ ققـ خ يـ إذ ي ـام لل ـارات  ال ـلات  عـفـي ج ب اقـع  ال وال

اء ـة كانـ خاصـة أو سـ ـادة  ،مه ـه ال ـا تـ عل ـ L621-12وذلـ وفقـا ل ر ـ ل ـ  اضـ ح
ة ة ال ائ ه ال القاضي ةارقت و  ،الق ام خ   ه        . ال

وف،      ـــ ـــ ال و فـــي أح ـــ افقـــة لل ـــة وال خ ـــ ال ق ـــة ال ه ان  ـــام الأعـــ ان  ل ضـــ وفـــي ســـ

ـــادة  ـــام ال جـــ أح ـــي  ن ن الف قـــل شـــ  ـــل L642عاقـــ القـــان ـــة ع ـــة مه ا ـــ أو م ق ـــة ت  ه

اق ـة الأسـ ال و ـل فــي ال ـ ص  ال ــ هـا ال اد  فــي عل ـ  أو L. 621-9-2 إلــى L 621-9 مـ ال

ـــال مـــات  إ ـــ معل قـــة غ هـــا د ـــادة 523إل ــا لل ـــي وفقـ ن ع الف ـــ م ال قابـــل ألـــ ال  ،4-L.621  ـــل مـــ

اء فـ  أع ـة    وم ل  )ت.ع.ب.م(ل ـ اء و ـ ن  ال ـ ع ـان فـي ال ـارة الل رة- الاس ـ ـادة فـي ال  ال

 
522- Art L. 621-12 alinéa 12 du code monétaire et financier. 
523-Art L642-2 du code monétaire et financier,  Modifié par Loi 2003-706 2003-08-01 art. 
21 I, III, art. 48 II 7° JORF 2 août 2003     " Est puni d'un emprisonnement de deux ans et 
d'une amende de 300 000 euros le fait, pour toute personne, de mettre obstacle à une 
mission de contrôle ou d'enquête de l'Autorité des marchés financiers effectuée dans les 
conditions prévues aux articles L. 621-9 à L. 621-9-2 ou de lui communiquer des 
renseignements inexacts." 
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ة ال ادة  م ال ام L. 621-2ال ة الال ة ال ه و ج  ال ات  و وفقا ال ص  للعق ها ال  عل

ادة في   .L. 642 524-1 ال

ــة    ـ ــة ل ارسـ ــار م ـ ــه فـــي إ ات  )ت.ع.ب.م(إلا أنـ ــل ــع سـ ــات مـ مـ عل ــادل ال ـ هـــا ت ــ  ـ ق ــة ال ـ ه ل

ة.و  ه ة ال ال ات ال  ات واله ل ه ال ة ولا له ة، ولا  لل ة وأج ات و   ه

ائ     ع ال ة وأجاز ال ات  أن )ت.ع.ب.م(لل م اتفا ات  ت ة أو مع ه اتها الأج تعاون مع ن

ل فعــ ــارة ال ان والــ ال هامهــا وفقــا للقــ اثلــة ل ــارس مهــام م ــ ت، ت ــات ــ ح ه الاتفا ــفة هــ

ارسة مهامها وفق ار م قات في إ ال ال عاون في م مات وال عل ادل ال ة: ولل اخاصة ت   الآت

ادل   أن   مات ال عل ن ال ة ت ـاع ـة لل ال تهـا ال ـ مهـام ن ق ورة ل غلالها  وألاة ضـ يـ اسـ

ض آخ   .لغ

ع على ولا    ا ي مات،  عل ادل ال ة وت اع ض رف تق ال ة لغ ه ة ال ال رع  ة ال   لل

انات اللا ـ ف ال مات وتـ عل ة ال اف على س مات أن ت عل ة لل ال ة ال تها الأج هـان اي  ،زمـة ل

ن معادلة ة  ،على الأقل، ت ع لها ل ي ت ل ال  .)ت.ع.ب.(ل

ــة     ز لل ــ ــات  ه الاتفا جــ هــ ــام،و ف  ال اءات ووفقــا لــ وف ونفــ الإجــ ــ ــار نفــ ال فــي إ

ثــائ أو ـ لل ف ـام  قــات وال ح ت فـ هامهـا،  ة ل ــ ـة ال ن ـام القان هــا الأح ـ عل ـي ن ـات ال  العق

عاملـة  أ ال ـ اثلـة، وذلـ وفقـا ل ـارس مهـام م ة ت ـ ـة ن ات أج ل م ه اء على  ، ب ات ف لل ب

ل  .525ال

 
524- l’art 05 LOI n° 2003-706 du 1er août 2003 de sécurité financière «II. - Les membres, 

les personnels et préposés de l'Autorité des marchés financiers ainsi que les experts 

nommés dans les commissions consultatives mentionnées au III de l'article L. 621-2 sont 

tenus au secret professionnel dans les conditions et sous les peines prévues à l'article L. 

642-1 ». 
ادة    -525 ن    95ال القان في    11- 17م  رخ  عام    9ال اني  ال ع  اف  ه    1439ر ال 2017د  28ال  ،

ة   ة ل ال ن ال د    ر   ج  ، 2018قان ق رق  41، ص  76الع م ال ار ذل أل ة ت  2009. وفي إ ام .ع.ب.م  ل الان
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ادة     ت ال ر 63ا اع ـل  2م ـع لـه  ة الـ  ه ة ال ال ام  ن أن واج الال م نف القان
ــــــة  ــــــاء ل في )ت.ع.ب.م(مــــــ أع ، ومــــــ ئ ـــة، والــــــ ـــ ــــــة وال أدي فــــــة ال ــــــاء الغ ــــــة ال، وأع ل

ـــع  ا  ـــ حـــاج ع فهـــا، لا  ضـــ مـــ  ف اص ال لى للاوالأشـــ ـــ هـــا أو ت ل مـــات ت ـــة مـــ تقـــ معل
ـــاء علـــى  عهـــا، ب اثلـــة، وذلـــ وفقـــا ت ات م ـــارس صـــلاح ـــة ت ـــات دول أج ـــات له عاملـــة لل أ ال ـــ

انات تعـادل،  ـة وفـ ضـ ه ة ال ـ ة خاضـعة لل ـاع ـة لل ال ة ال ـ ـة ال ن اله ة أن ت ل، وش ال
ائ ة في ال  .على الأقل، تل ال

ــة أن     ــ لل ة و ــ ــة ن ــة أج لــ ه ــة  ف تل ة تــ ــاع قــ ال اثلــة، ب ات م ــارس صــلاح ت
عهـا، وذلـ  لى ت ـ ها أو ت ل مات ت ات أو تق معل ف لل ثائ أو ب ص لل قات وف اء ت إج

ل  ة ال ان تل    إذا 

ائ - ة لل الح الأساس ال ام العام أو  اخلي وال ة والأم ال ادة ال ال  .  

ة ت ع- د بل ائ ي ن ال هاك القان ها لان اق رصة وم ات ال  .ل

ــ   -  ــائ وضـــ نفـ قـ ــى نفـــ ال ادا إلـ ــ اســـ ائـ ــة فـــي ال ـ ـــة مع ائ اءات ج ــ ـــة إجـ ـــاذ أ ــ ات أو إذا تـ
ها قائع نف أن ال ه  ات عل ل العق ي ب ق ور ح نهائي  اص، أو ع ص  .الأش

ة  - ة ن ة أج ل م ه أتي ال ما  ـات ع ل ـ ع ة ت ال مع ل ا ال م تعاونها في ه ق ث ع
ها اق رصة وم   . 526ال

اتها،      مات مع ن عل ادل ال ة أن ت ال اق ال ة الأس ح له ي ال س ن ع الف ه ال وه ما ن عل
ة اد قة الاق ة ال فا في اتفا ي أو  اد الأورو ة ع في الات ه الأخ ان ه اء  ة،   س الأورو
ة  اق الأورو ة والأس ال ة الأوراق ال ا ه ة، ولا س ة الأورو اف وال ات الاش ا مع ه   .527و

 
فاق   ة ال مات (م عل ادل ال عاون وت ارة وال الاس عل  ـان ال ال ـة لل ول ة ال اف في ال د الأ ع إلى الاتفاق ال

ماتال عل ال ادل  عاون وت اور وال ال ل  اف ح الأ د  م  ،  MMOU) (ع ق ة الق  ارخ    ل ب ا  ة   15رس س س
د   ،2009 ع ال الاتفاق  م  "ب"  ة  القائ في  ها  اس د  ي ي  ل ال  ان  لل ة  ول ال ة  لل العام  الأمـ  ل  ها  ش ت

عل ال ال  ان  لل ـة  ول ال ة  ال اف في  اف  الأ د الأ ع ال فاق  ال ة  مات "م عل ال ادل  عاون وت ارة وال الاس  
عاون  وال اور  ال ل  مات  ح عل ال ادل  ـة    ،MMOU)(وت الأهل على  ل  ال اولة  ي  س ال عه  ال ل  ب م  وال

ة ت ح ل ش افقة على ت ع على الاتفاق. وت ال ـة اللازمـة لل ن ارخ  .ع.ب.مالقان ة  5ب ـ سـ     2009.أك
ادة    -526 ن    95ال القان رخ في    11- 17م  اني عام    9ال ال ع  اف    1439ر ال ، ال  2017د    28ه 

ة  ة ل ال ن ال د   ج ،2018قان   . 41، ص76ر، الع
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ـا     ات  ـل لـف ال مـات مـع م عل ـادل ال عـاون وت ـة ال ال اق ال ـة الأسـ ـي له ن ع الف ـ ا أجـاز ال
ل، وال لـــ ازـــة وال ـــة الاح قا ـــة ال ـــا، وه ن ـــ ف ة فـــي ذلـــ ب ـــل ن وال قق القـــان ـــ لـــ الأعلـــى لل

هلالإ ون ال ة وش اف ولة ع ال  .   528دارة ال

ــ     هـا، ودون أن ت ل ـاء علــى  ، ب ائ ــ ـإبلاغ إدارة ال ــة  ال ـة م ال اق ال ـة الأســ وأكـ علــى أن ه
اق  يها فـــي ســ مـــات لـــ ــ أو معل ـــة، أ م ه ة ال ـــ ام ال ات أو ــال ـــ ه ال ـــ هـــ مهامهـــا، مـــا لــ ت

ضــــها  ة لــــ تف ــــ هــــا وأن الأخ ه هة  ــــة شــــ ، مه ل لفــــة بــــ ــــة م ة أج ــادرة عــــ ســــل ــ مــــات ال عل ال
احة مـات 529ص ائ تقـ معل ـ ا م إدارة ال ة أ ال اق ال ة الأس ل ه ، على الع م ذل ق ت

ة ل قأو وثائ مف ها في ال   .530ارسة مه

قــار     لفــات وال لات وال ــ ــلاع علــى ال ــة الا ان ققــ إم ــى لل ــ فقــ أع ع ال ــ فــي حــ ال
ه ولا إلـــى  ـــ اع لل ـــ عاء وال اءات الاســـ ـــ إلـــى اجـــ ــ  ، إلا أنـــه لـ ــة أخـــ ـــة جهـ ة وأ ـــ ال دة  جـــ ال

ق اها ال ع ق  ة ت د سل ج ل ب ة الق ان ، وه ما  في إم اءات ال د إج ج ل ما ه م ي م
ي ن ع الف   .531في ال

ــادة    ــ ال ــ ن ــ دقــة ح ــان أك ع الأردنــي فقــ  ــ ــ  17أمــا ال ــي ب ــة، ال ال ن الأوراق ال مــ قــان
ــ أو  ق اء أ ت ــة إجــ ــة مه ال ــة الأوراق ال ــة به هــة ال ح لل ــ مــ ي، ح ــأدي ــ ال ق اءات ال إجــ

ــ ـ ــ مـــا إذا  يـ ق ل ــ أو تـــ ـ ـــة تف ن والأن ــام القـــان ـ ــة لأ مـــ أح الفـ ـــ م ــ ارت ان أ شـــ قـ
ق  ـــ ـــام ب ـــة ال هـــة ال ـــ لل قـــات  ه ال اء هـــ ل اجـــ ـــادرة، وفـــي ســـ ارات ال ـــات والقـــ عل وال
ــة  قا اضــعة ل هـات ال ــ أو أ مــ ال خ لـه أو مع ة لأ شــ مــ لات العائـ ــ د وال ــ ثـائ والق ال

افها وح ة وش هـا أن اله ـا  ونـه،  ـ أو ب إشـعار م هـا  ف عل ها، وال خ م أ م له على ن

 
527- Art L632-1 Code monétaire et financier, Modifié par Ordonnance n°2020-115 du 12 

février 2020 - art. 11. 
528-Art L 631-1, Code monétaire et financier, modifié, en vigueur du 24 mai 2019 au 14 
février 2020. 
529- Art L84 D du livre des procédures fiscales, Modifié par LOI n° 2017-1775 du 28 

décembre 2017 - art. 56 (V) 
530- Art L 135 F du livre des procédures fiscales, Modifié par LOI n° 2017-1775 du 28 

décembre 2017 - art. 56 (V)  
ة،  -531 اتي ن ، صالجع الت   . 257،258ص   .اب
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ع  ضــ ات ذات علاقــة  ــ ، وتقــ أ وثــائ وم ــ ــ الق اع شــهاداته ت د وســ ــه ر ال ــ لــ ح ت
. ق ف وال ق وال اءات ال اء في اج ال عانة  ها الاس ا   ، ق   ال

ع ا    ح ال ق أو وق م ـ ـا ال لة ب او ذات ال لاغات وال ة تلقي ال ال اق ال ة الأس لإماراتي له
ــات  ـ لا وف وال ـــ ل ال ــي حـــ ـ ــان خ ـ ــ ب قـ ــ ب ــة أ شـ ـ ال ــ الـــلازم، وم ـ ق اء ال ــ اء، وجـ ــ سـ ال

ن  ا القـان ـام هـ ة وفقـا لأح اسـ ارات ال اذ القـ ، وات لاغ أو ال ن ال الفات م ال علقة  والـ  ال
قا له ادرة ت اء خلال ساعات 532ال س ات ال ق وم خل ال ة أن ي ع م اله ف ال ، ولف ال

ورة  هــا ضــ ع مــات  ــ أو معل ــأ م ه  ــ و لــ ت ، وأن  ثــائ لات وال ــ لــع علــى ال ــل، وأن  الع
ه ، أن تأم م  533لأداء مه ف د ال وال ة وهي  ف فـي ، ولله ـ م ال ع معه ال 

دعــة لــ جهــة  ــة م ال أو أوراق مال ــة أمــ ــع عــ ســ أ ــأن  زتــه و دة فــي ح جــ ــة ال ال الأوراق ال
  .534أخ 

ائــ وعلــى خــلاف     ع ال ــ ــ أن ال ف ــ وال ق ــار وال اءات الإخ ــام إجــ ز مــا يلاحــ فــي أح أبــ
و  ق تـــ ـــ ـــ و ق ـــة ال د  ـــ ـــة اللازمـــة لهـــا ولـــ  اءات الأه ه الإجـــ لي هـــ ـــي لـــ يـــ ن ع الف ـــ ال

و ال  ــ د ال ــ ــ لــ  اءات  ه الإجــ ل فــي هــ ــ ف ، وقــ أغفــل ال قــار اضــ وال هــا فــي ال اف اجــ ت
د  ورة تعــ ــا ضــ ا ــه أن يــ علــى ذلــ م ــان عل ، و ــ ف ــ وال ق اء ال ــإج خ لهــ  ــ اص ال الأشــ
يــ  ـه ت ــ مـ خارجهــا، وعل اء وم ـ عانة  ـة الاســ ان ــة وام ــاء مـ الل ــة بـ أع ه الف ع هـ ـ وت

الح. ارب ال افي وت   حالات ال
خــ علــى ال    ــة الإضــافة إلــى ذلــ ي أدي فــة ال لــ إلــى الغ ــة تقــ ال ــ  ائــ أنــه لــ ي ع ال ــ

، وهـ  لـ ا ال د آجـال تقـ هـ ـ ف وس مـالي، ولـ  ة م  ت الفات ال ص ال ة  وال
عاملات داخـل  ار ال ق اس حة وخاصة وأن ذل   ه الآجال مف قاء ه ة  ان ل ام اؤل ح ح ال ما 

ق  ه ال قادم. ه ة ال قة م د ب ائ أن  ع ال ان على ال ا    ول
او     ـ ـات وال ل فة لل فـي ال اعات الغ ه في اج ف اج ت ني ال اب القان ي ال ا أنه أغفل ت ك

ة. أدي ات ال ار العق اذ ق ة ات ة، ول ي  ن ص ى ت مة أمامها ح ق   ال
ائ     ع ال رات   وما  لل ـة مقـ ها م أه ي ت أه قق ال ات ال أنه وسع م صلاح

فـا بهـا  ـ والاح ق م ال ـ ات ت ة وثائ أو م لاع على أ ه ح الا ات، ح م ق في الإث ال

 
ادة   -532 زراء رق ( 11ال ل ال ار م ة 11م ق ة.  2000) ل قا ق وال خ ال اص ب ام ال   في شأن ال
ادة   -533 زراء رق ( 12ال ل ال ار م ة 11م ق ة.  2000) ل قا ق وال خ ال اص ب ام ال   في شأن ال
ادة   -534 زراء رق ( 13ال ل ال ار م ة 11م ق اص ب  2000) ل ام ال ةفي شأن ال قا ق وال   . خ ال
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ـــي  ه ام ال ل إلـــى الأمـــاك ذات الاســـ خ ، الـــ اع لهـــ اص والاســـ عاء الأشـــ هـــا، اســـ ـــخ م أو أخـــ ن
. ف   وال

ـــع      ـــألة مـــ ت قفـــه مـــ م ـــ م احة و ائـــ أن يـــ صـــ ع ال ـــ ، علـــى ال الإضـــافة إلـــى ذلـــ
علقـــة  ائ ال ـــ الفــات وال ـــات ال ، وذلـــ فــي إث لهــ ـــاق ع ة فــي ن ـــائ ة الق ــ ات ال ـــل ققــ  ال

ان و  ــي واــالق ن ع الف ــ و ال و حــ ــ لــة، فإمــا أن  ق ــ ال ق ال ــ ــة ل ائح ال ات للــ ــ صــلاح
ة ائ ة الق ة إلى ال ائ ة الق ا-ال ا س وأوض ققـ  -ك ات إلـى ال ـلاح ه ال ـ هـ ومـا 

ال رق  ق رأس ال ن س ع ال في قان ا فعل ال ة  95ك ن رق  1992ل ة  10والقان ـ  2009ل
ة ة غ ال ال اق والأدوات ال ة على الأس قا   . 535ل ال

دة أداء     ـ و م ـار شـ ققـ وفـي إ ح ال ـ ـي ت ـة ال ن اد القان ـ ف ال ائ أن ي ع ال ا على ال
. قق قل مهام ال ع ل م  ة  احة على معا ال ص وف،  ه في أح ال  مه

هـعـ الا    ـة اء مـن ل ـ ع ق ـة ال ال ق الأوراق ال ـ علقـة  قـائع ال ـ فـي ال ف ن  وال ققـ م ال قـ
اد  ـ إعـ ون  ـابي تق لـف ـه تـ ـائج م صـل ال هـا ال ـي مـ شـأنها أن  إل ـة ال قـائع ال د ال ـ و

ل إخلالا   ة مـ اللت ـ ع ـة ال ه امـات ال ـة والال ال ق الأوراق ال ة ل ائح ال ان والل ، 536ـةالق
ة  ق إلى ل ا ال ـة )ت.ع.ب.م(و إما رفع ه ة وال أدي فة ال له إلى الغ ي ت لاقـا وال  مـ وان

ه ائج ه ع ال اع في الّ  في ت وض  ال ع   أمامها. ال
ا    ــل صـ ـــي ت ــائج ال ـ ــائع وال قـ ـــ ال ققـــ ي ـــل ال ـــ مـــ ق اد تق ـــ إعـــ ـــي ف ن ن الف أمـــا فـــي القـــان

ها ـي، 537إل ن ـالي الف قـ وال ن ال القان ل إخلالا  ي م شأنها ت ة ال قائع ال ق ال ا ال د ه ، و
ة  ه امات ال الال ة، و ال اق ال ة الأس ة العامة له اللائ الفـة و ل م ـ ة أو أ فعـل  ة م اله ع ال

ـة  ـان ال سـله إلـى الل ة الـ ي ال اق ال ة الأس ق إلى الأم العام لله ا ال ة، و رفع ه ائ ج

 
ن رق    -535 ة    10قان د    2009ل الع ة، ج.ر،  ال ة غ  ال ال اق والأدوات  ة على الأس قا ال عل ب    9ال

رخ  ر) م ة  01(م   . 2009مارس س
ة،  -536 لي ص اببلغ جع ال   . 109، ص ال
ارسة    -537 م ة  لاس قق  الأماك  ال إلى  ل  ص ال في  ونقه  ات،  ف ال ع  وج ة،  ه ة   خال أو ملاح ثائ  ال

  ، ق ة لل ف قائ ال ع ال قق  علىج ق    ال ال ا  رِج ها،  أن يُ صل إل ي ت ال ائج ال الإضافة إلى ال ل  ار الع م
ب و  اء،  ذل  الاق وع  عها،  ج ت  ي  ال ثائ  ال ة  قائ لااضع  الل علقة  ال و ت  ات  ات  لاالف ي  ح ال ة  ف ال

مها   لق ال اص  و الأش ن ،  ف  ، ذل إلى  الإضافة   ، ل ال اص  الأش إلى  ال  م  ة  ن ل  ت  
عها. ي ت ج ات ال ع ال :  أصل ج   أن

La charte de l’enquête autorité des marchés financiers (Mise à jour au 17 octobre 2017), 
[www.amf-france.org,] p13. 
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ــ  ف ــة وال قا ــ ال ــة مــ دراســة تق لــ إدارة اله اصــة  ــة ال هــاء الل عــ ان ــة، و لــ إدارة اله
ها م ق ع إل ف لـ ال قـار  ا ال ـان هـ اءات، وذا  ء الإجـ ر بـ ن لهـا أن تقـ ـ ة،  ل الأم العام لله

ات،  اء ملاح م إب ات أو ع اء ملاح إب اء  ، س ق ة ي حف ال ائ ة ودارة وج الفات ماد ة م م أ
ـة ال ا ـه إلـى ال الـة تـ إحال ه ال الفات ففي هـ ق  إلى م ان ال ا أما إذا  ضـح هـ ما ي ـ عامـة، وع

ات  ــل ــة، يــ نقلــه إلــى ال ال اق ال ــة الأســ ــاص ه خل فــي اخ هــا لا تــ ــي  ــال ال ــ أن الأع ق ال
ــــــاب  ة، أو إرســــــال خ ــــــ ل الإدار لل ــــــ ل فــــــي ال خ ــــــة، أو الــــــ ول ــــــة أو ال ل اء ال ـــة، ســــــ ـــ ال

ـ  ار ال ، و إخ ف ق وال ة ع ال ات ات ال لاح اء  ال ـ اء ال ح إجـ اب فـ أسـ ـة  قا ـل ال م
ـــه، أو إحالـــ اجه ـــ عـــ أ  ةفـــي م ف ـــ وال ق ـــ ال ـــة العامـــة، وذلـــ إذا مـــا أســـف تق ا لـــف إلـــى ال ال

ــ  ه ــابها وال ها ول ــل ــة والعــامل ل ال ــال الأوراق ال ات العاملــة فــي م ــ الفــات مــ جانــ ال م
ق ة، وذل لل ال اعـ ق الأوراق ال ـة والق ال اق ال ة الأس ة العامة له ي واللائ ن الي الف ق وال  ال

الفــة  ارســات ال ــا مــ ال ف أ ــ ق ــة أو مــ جانــ أ شــ  ال اق ال ــة الأســ ة مــ ه ــ ع ــة ال ه ال
ورة  ق، وفي حالة ال ه ال عامل في ه ق ال اء على حق د إلى الاع ي ت ائح ال ان والل ز للق
ـادة ـاني مـ ال ـ ال ه فـي ال ـ ارد ذ اص الـ ة الأشـ ة وقف أن ال اق ال ة الأس ل إدارة ه -621ل

14 L اء اءات ال ه إج ت ض ي ات الي، وال ق وال ق ال   .538م ال
مو   ة  ق ل إدارة اله ق  تق  ف   م عـ  ال أو  ال ـل مـ ال ـالح ق ـة م اق ه ـة الأسـ ال  ال
لــ  أو م ال قــ ــة رئــ مــ ال ــة ه قا ــة،  ال ا اعــاة مــعوال ــام  م ــادةأح ر إذا ،L. 465-3-6 ال  قــ

لــ الإدارة ح م اء فــ اءإجــ ــ اص ا ــ فإنــه ،ات ال ــ لأشــ ع ، ال ه ة إلــ ــ الفــات ال  ــلو  ال
ــار  ــة إلــى ات الفــال اإخ اءات  ل ــ ــي ال را تعــ ال ــائها بــ مــ مقــ ــ أع ق ــام ال ز ،539لإت  لــه ــ

ـــات  تقـــ ع ملاح او  لـــ ـــ لـــغ ال هـــا ال اح ع ـــ ـــة واق ـــات عق ـــع العق اءات ب ـــ ـــة ال م ل ، ثـــ تقـــ
. الف ة على ال ال   الإدارة وال

ا: س ة ثان ات ل ة ت جل ا ات وم ل رصة  ع   ال

ـــــة     ـــــات أمـــــام ل ل اء ال ضـــــح إجــــ ـــــة ت ــــة ولا ت ـ ن ص قان ــــ ـــــع ن ائـــــ لـــــ  ع ال ــــ إن ال
ق الأوراق )ت.ع.ب.م( ــة ســ عــة أمــام ه اءات ال ــل فــي الاجــ ــي الــ ف ن ع الف ــ ــ ال ، علــى ع

ة. ال   ال

 
538- Art L.621-14 du code monétaire et financier français, Modifié par loi n°2010-1249 du 
22 octobre 2010 - art. 19. 
539- Art L. 621-15 du code monétaire et financier français. Modifié par Ordonnance 
n°2021-1735 du 22 décembre 2021 - art. 34. 
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ــ    د ح ــة رئــ ــ ــات  ل ول العق ــات، جــ ل ــ  ال اع ــ الإعــلان عــ م ــات  و ل رة ال ــ  علــى ال

قــع ــ ال ــة  ال اق ال ــة الأســ ونــي له ــة تــارخ إلــى الإل ل اء ال اص  وأســ ــ الأشــ ع ــل ال ــع ق  أر

ة م ساعة وع ل ما ال ن  ع ة ت    .عل

عاء    ع  و اس اءات   وف  ال ص   الإج ها  ال ادة في عل ن  م L621-39 ال ق  قان ال  ال وال

ن عاء  ي  ا  ي،الف ة ع اس ل إدارة اله ب  مـ أو م ـ ـه، ي ل ع ـ ي و انـة عـام مـ  مـ أو ال

ب  ه ي لة أ ع    .540ان  وس

ل فإن ال    قا ل ات و ـةتـ فـي  ل ـة، جل ـة رئـ رقـ  لـ مـا عل ـاء علـى  الل ـه أو ب مـ تلقـاء نف
ــالف ــ ال ــة  لــ ال ل ن ال ــ مي أو  ،ةســأن ت ــام العــام أو الأمــ القــ ه ال ــ ق ــا  وذلــ ل

ن  ــه القــان ــال أو أ ســ آخــ  ار الأع ــة أســ ا عــ علــى رئــ و ، 541ل ر إلا أنــه ي قــ ــ ال ــ تع
اف ر ل في حالة ت ق أك أولا م أن ال ة أن ي ا الل ـه سـ ض فـي ش ـ ف ر الـ  قـ ا علـى ال ي، 

. ع وق م ات في أس ة العق لغ رئ ل اع ع ال أن ي ورة الام ي أو ي ض   لل
ـا    ـة ئبـ و ل ها، ال ـ ر ت ـاء قـ ر أث قـ ـة، ال ل ض  ال ـ عـ قـائع،الق ـ ة وال ـل ي  م

مة اته ال ع، لل  ملاح ا اء ال ـافد  لإبـ ئ عـه و ـة لـ اع ال ة يـ  شـ  أ سـ  فائـ
اعه في ـات ، و س اء جل ي  ـ إجـ ـ الف اول  ـ ـ ال ـي أو عـ  ع ـ ال ر ال ـ اع فـي ح الاسـ

لام أو  الاســ ار  لــ للإقــ لة مــع  ــ ســالة م ة ب ــة يــ ارســال دعــ ه الغا غ هــ لــ ة، ل ت ــ ــات ال ال أو ال
ائـ لـ  ع ال ـ ـا ال ـام علـى الأقـل مـ تـارخ الانعقـاد،  ـة أ ان ل ث ال ق ع الا ا مع ت و ه ي ل ت

اع  ة الاس انعقاد جل ي  ع  .542د أجل لإبلاغ ال ال
ـة     ال اق ال ـة الأسـ لـ إدارة ه ـ مـ م عاء ع ن  le collègeيـ اسـ ـ اع، و ـة الاسـ إلـى جل

ت  ــ ا دون أن  ــة،حاضــ ال اق ال ــة الأســ ان ه ة أحــ أعــ اســ لــه ب ته أو ت ــاع ــ م ز و  لــه ــ
ات  تق ع ملاح او  ل لغ ال ها ال اح ع ة واق  .543عق

 
540- Art 3 du Règlement intérieur de la commission des sanctions de l'Autorité des marchés 
financiers. - Organisation, fonctionnement et déontologie, NOR : AMFP1722294X, JORF 
n°0177 du 30 juillet 2017. 
541- Art L. 621-15 du code monétaire et financier français. 
542- Art R. 621-34 alinéa 3 du code monétaire et financier français. 
543- Art L. 621-15 du code monétaire et financier français. 



 الباب الثاني:الآليات القانونية والاجرائية لتسوية منازعات عقد الوساطة المالية 

197 
 

ـ ذاو     ـ ال ق ـ ال ، أ اع ر مـ لـ  أن ـ نقـ قـ ـ إضـافة ال ق لـي ت ـة ت غ  ل
ا ق  م ر، ال ضع ث والق ة ملـف ي ـ اولـة الق ة لل اشـ ـة عـ  م ـات، نها ل  حالـة تعـادل وفـي ال

ات  جح الأصـ ت  يـ ئ صـ ر، الـ ـ ار و ـة، القـ ف الل ـ ـ مـ  ـاء و ه رئـ إم ـة هـ  ومـ الل
ر، الع ف ق ات  ال ة و ل   .ال

ي فإنه ي   ن ع الف قا لل ار إرسال و ع إلى الق اء ج ة أع ل لىو  الل مة م ار لو  ال  الق
اء ـاء أسـ ـة، أع ل ـ ال ـ  أن مـ و ع ال ـا سـالة إبلاغـه تـ قـ  ال صـى ب ها م العلـ  مـع عــل

ل صـ ـ ـ عـ ال ـائي، ال سـل الق ار و ل القـ ة رئـ إلـى كـ ق  سـل ـ ـالي ال ـلو  ال  م
مة، ة كان  ذاو  ال عل الق ة ت مات  تق س ارة خ ة إرسال ي ،اس ار م ن ة إلى الق  ه
ـات  س ض  م ـات  القـ س ار وم ـة لـىو  الاسـ ك، ل ـ ـ ال ار فـي و ـار أن القـ عـة م ا  عتقـ ال
ع على عات ا ة و ال ار لل ائ  في ن الق ة ال ع لقي ال ل ل ه م ي  ه سائ ال الإعلانات، وال

اص  ـ الأشـ ـال ال ـل ت قـع، و اء ال ـ ـ وال ت ـأ ال اسـ مـع ال ـ ي دها، وذل وفـ ح ت
اء،   ه ال قع عل ر ال ه ضـ ـ ت ع ن ان ي ار إذا  م ن الق ر ع ق ة أن  ئ الل إلا أنه  ل

اء ه ال قع عل اص ال اس مع الأش ر لا ي ة، أو ض ال اق ال   . 544ج على الأس

ار-1 ارات إص ة  الق   الّ

ّع أن ن     ائ  ال فة ال ة الغ اش ة م ة ل لي أه م ل ي سـ ـار ال اء فـي إ لهـا سـ ة ع ال

عي رق   ن رق  10-93ال ص  03/04أو في القان ـ ه ال ا م خـلال هـ ل له، ح ل ي ل ع ال

. ه وس ع ذل ع ي وع  اذ ال ال ة ات ة  ن   القان

ال   اءات  الاج ن  لقان العامة  اع  الق ت  ا  عل ع  ي فإنه  الي  ال على  و ي  ال  والإدارة  ة  ن

ات  الأص ة  أغل ي  ال ال  ر  أن  ب  اف  545وج الأ لادعاءات  ا  ج م ضا  ع و   ،

ة  ام انات الال لة م ال ا ج ، و ن ال  546وأوجه دفاعه قا، وأن  ا  د ً نه في  وواض ض  م  غ

ق الة ت   .الع

ـ و     الل ـ ـادر الـ ال ـا إلـى ي ـ  ـ هـل أذهان ارات  ت ـة القـ ـادرة ال ـ  مـ ال ـة ت ل

ها اق رصة وم ات ال ل أ    ؟ع ا ال ع ع ه ت ال ل س اع العامة فإنه  في في  و الق

 
544- Art L. 621-15 alinéa 5 du code monétaire et financier français. 

ادة   -545   م.إ.ج. .إ. ق 2610ال
ادة   -546   . ق.إ.م.إ.ج 1027ال



 الباب الثاني:الآليات القانونية والاجرائية لتسوية منازعات عقد الوساطة المالية 

198 
 

ـ  ع ـاك مـ  وره، إلا أن ه د صـ ه  ي  ق يء ال ة ال ز ح ن معللا ل ي أن  ال ال

ه ـي  أن ه ق ـيء ال ة ال ز قـ ـ ة ت ـائ ـام ق قلة لا تع أح ات الإدارة ال ل ادرة ع ال ارات ال الق

ة ارات إدارة لا تأخ نف الق   .547ه، بل هي ق

ـــادة    قـــا لـــ ال هـــا ت ـــ م ـــي ي ـــة ال فـــة ال ـــال إلـــى الغ اع  52إلا أنـــه  ـــ ـــل فـــي ال أن تف

ـ  ه، ولا  ـ ل تف اع حـ ـ اف ال ـ لـف أ ا للـ الـ اخ ـ ـ تف ـ ي ار ح إصـ وض أمامها  ع ال

ــ ــام ال اف فــي أح الاســ عــ  ــ ال ــي ت اعــ العامــة ال ه، خلافــا للق عــ ضــ قــف ال ــ م ، و

ــادة  ال فــة  ــادر عــ الغ ــي ال ــ ال عــ ضــ ال از ال م جــ عــ ع  ــ ن  18ال  04-03مــ القــان

ــــادة  لــــة لل ع عي رقــــ  57ال ــــ م ال ســــ ــــة دون  10-93مــــ ال أدي ارات ال ا الــــ القــــ إذ خــــ هــــ

ع ض ال ال الفة لا  ال م ال فه  ، ع ة ال ان إم ة      ي.ال

ـ     ر، ولا  قـ ر ال ـ ا، وخـارج ح ات م ة العق ار ل ر ق ي فق أوج أن  ن ع الف أما ال
د  م وجــ لــه، وفــي حالــة عــ ــي أو م ع ــ ال اع إلــى ال ن قــ تــ الاســ ــ ــة دون أن  ــة عق ار أ إصــ

ع ن قــ تــ اســ ــ  ، نــااذلــ ــال الف 548ؤه قان قــ وال ن ال ــة ، إذ أوجــ قــان ــات به ــة العق ــي علــى ل ن
ــلة  ال ال ــ مــ الأشــ ل ال ــ بــ ــة، وتع د ــة الف ائ اراتهــا الإدارــة ال ــ ق ــة ل ال اق ال الأســ
د إلـى  ا ي ل، م ع ال ة  ارات مع ح تل الق ت على إغفالها أن ت ار، و ارجي للق ه ال ال

. ة القاضي الإدار اس  إلغائها ب

لـة م    ق ـ ال ق ال عامل في س ع ال م ج ائ ق أل ع ال ر الإشارة إلى أن ال  جهة أخ ت
اء صــارخ  ـ ـان ذلــ اع ـاءل إن  ــا ن عل ـة  ق ازعـاته ال ة م ــ ه ل ـ ـة دون غ ــ الل ء إلـى ت ـالل

ه م ء إل روا الل ق ه ل ا ال وع ا ازنة ب م ؟ وهـل هـ على حقه في ال اعـاته مه في حل ن  ع
ر؟  س فله له ال اء العاد ال ه ح  ء إلى الق مان له م الل   ح

ــ     اص ال ــار أشــ ــ وفــي اخ ع ال ــة الاتفــاق علــى نــ اف ح ــ اعــ العامــة فــإن للأ ووفقــا للق
ـة ال ائ ة والاج ضـ اعــ ال ـار الق ، واخ ه اصـه ومـ سـل ود اخ اعهـا، فالأصــل وحـ ـ ات ـي 

ه الإرادة. ع له ار ال اف وق م أساسا على إرادة الأ ق   أن ت 

 
547-  Zouaimia Rachid, les  fonctions  répressives  des  autorités  administratives  indépendantes,  
op.cit, p55. 
548- Art 621-15 du code monétaire et financier français. 
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ــار      ، واخ ــ ــ ال ــار  ــأن اخ ــه الإرادة  ــ  لــة قــ غَ ق ــ ال ق ال ــ فــي ســ إلا أن ال
ة ال ائ ة والإج ض اع ال ار الق ، بل صادر إرادته في اخ ع ون ال ، فال اعه قة على ن

ـة  ال ازعـات الأوراق ال ـ فـي م ع مـ ال اقع ق نـ فة إلا أنه في ال ل الغ ة ال على ع ى ت أع
ه. قى م ال إلا ت الي ل ي ال ، و ائ وأس ال   كل ر

ــ ال    ـ ــة وتف ـ ق ازعـــات ال ــي ال ــة فـ ـ ــة ال فـ ـــاص الغ ــ اخ ـ ــا أن ح ص ـ لـــف ـــ ــي اخ ـ ال

ة؟ فة ال ادر م الغ ار ال عة الق اءل ع  ا ن عل  ، أنها فق اف     الأ

ــة     فـ ــ الغ ر عـ ـــ ــا  ــة مـ قـ فـــة ح ــى مع ــاع علـ ـ ـــي  ــ ال ـ ــ ال ـ ع تع ضـــ ــ فـــي م ـ إن ال

ارات  د قـــ ــ اع أم م ـــ ة فــي ال ــة فاصـــلة وحاســ ـــام ت اع، هــل هــي أح ـــ ـــل فــي ال ــ الف ــة ع ال

مها، لأنـه  عـ مـ عـ ـه لل يـ قابل ـي مـ ت ا تع ال ال ا  ة؟  ائ ة إج ض ـل ع لـ 

ا ا ت ع ح مة  ره ال في ال   .549ما 

ة -2 فة ال ار الغ ة لق ن عة القان   ال

ار      ة ل ال  الآت ن عة القان ي ال أن ت ع فراء  ع   عال ا ه ال غل عل أن ال 
ع الآ عاق في ح رجح ال ـائي و ال ع الق ـا ة ال ـ عـة  قـالخ ف ـي ذو  ـ ال ع أن ال الـ

ام خاص لا ه  قلة له ن عة م ي ذو  ع إلى أن ال ال هى ال ة، وان ائ ة وق ة عق ل م
اك ا ولا ه ب   . به

ا أ    ع ن اللقــ ســ وأوضــ لي ــ ائــ لــ يــ امــاال ا  اه ــــ ــة ال لــة آل ق ــ ال ق ال  فــي ســ
عي رقـ  ـ م ال سـ ـار ال اء فـي إ يل  10-93س ـامنقـ جـع و ،2003أو فـي تعـ ع  اه ـ ه ال بهـ

ــة  اعــات ال فــي الآل ة الفــ ن رصــة،ســا ــات ال ل ــة فــي ع ع  ال ــا ازعــات  ه ال ــا هــ ــي لارت  إذ تق
لهـــ ـــ م د  اي ـــ لافـــات علـــى م ائح اخ ان واللـــ ـــ القـــ اءات  وهـــ مـــا دفعـــه إلـــى إغفـــال ،فـــي تف الإجـــ

اعها اج إت ف لل  ال ة ت ه و ام ي وم إل   .  ال ال

ــ    ة ت ل ــ ــام تف ــ الــ وضــع أح ــي وال ن ع الف ــ ا خلافــا لل ــان وزمــان  وهــ ئها م علــى ضــ
ونـــة  ـــ قـــ راعـــى عـــاملي ال ع ال ـــ ـــ ...الـــخ، بـــل إن ال ـــة ال ـــام ه ة أح ، قـــ ـــ اءات ال وجــ

 
ة    -549 ن اد ال ، ال في ال ل ع اع ل اس ،ن ة لل ي امعة ال ة، دار ال ول ة وال ارة ال ، ص  2004 وال

172 .  
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علقـة  ارـة، ال ـة وال ن افعـات ال ن ال اعـ قـان ق ـ  ق ـة، إذ أعفاهـا مـ ال ـل اله ب ع عة فـي أسـل وال
م  اءات، وذل مـع عـ اع والإج ال وال وفـة فـي الأش ع ة ال ـاد الأساسـ انات وال ـ ـأه ال الإخـلال 

ار  إصـ ـة  م اله ـا ألـ ه  ـ ـاواة ب م، وال ـ اجهـة بـ ال أ ال ـ فاع، وم ق الـ ام حقـ اح قاضي  ال
اوز شه ة لا ت ها في م   .550ح

ــ مــ ال    ف ال عــ ائــ ورغــ أنــه  ع ال ــ اغــات إذا فال ــة و الف ن ــائ فــالقان علقــة ق ان ال ــ ي الق
لاً  ـــــ مـــــ ـــــة ال ـــــة لآل لـــــة وال ق ـــــ ال رصـــــة ال ــألةب ــ ـ عـــــ  إغفالـــــه ل ـــــ لل ـــــ ال ـــــة ح قابل

ائي   ، 551الق
انات.  ع ال   إلا أنه راعى 

ل اني ال   ال

انات عة ات وال ي العق ها ال ة ت ة ت ل ا ات وم ل رصة   ع  ال

ع ال   ة العقـ على ال اعـ لـلإدارة أن  اب ح سـل امهـا للق ـ اح رهـا مـ خـلال ت ع ت يـ
ـــي ة ال ـــ ه الأخ ـــة، هـــ ـــة وال ول ـــ ال اث هـــا ال ـــي تق ـــة ال ن ـــات  القان ق وال قـــ ـــة ال ا ف إلـــى ح تهـــ

رة ســــ ــى الإدارة ،ال ــــف الإدارة، فعلــ ــاوزات وتع ــ ــ ت ه مــ ــ ــ ــ ال ــ ــــي ال ــات  وت ــ ق ــع لل ــ أن ت
ها. عارف عل ة ال ائ    الإج

ة       ح ل ع قام  ا أن ال الف ( الـ هـ )ت.ع.ب.م  (و اءات على ال ع ال ض  ة ف سل
ــة  ة العقاب ــل ــة وال ة ال ــل لـ ال ــة ت ـاء)، الأمــ الــ جعــل الل ــاص الق فـي الأصــل مــ اخ
ق  ق ة ل ل ه ال هاك ه فاد حالات ان انات ل ف ال أن م ت ، وه ما ي القل  ق في نف ال

ــا ــ الاح اد، إذ لا  ة الأفــ انات الأساســ ــ ــل مــ ال قل ــة لل ه الل خل هــ ــة فــي تــ عة والفعال ــ ال ج 
ام  ة العادلة واح اك ق لل ه  ـ ال حقـ ـ ـاب ال ـال ارت ن لل الفـةم أع ـا قـان عل ، وهـ الأمـ الـ 

ائـ  ع ال ـ ف ال ؟ ومـ تـ ـالف ها علـى ال ل ة أن ت ي  لل ات ال عة العق اءل ع  ن
ي  ــأدي ـ ــال ال ـ ــة الفاصـــلة فـــي ال فـ ارات الغ ــ اجهـــة قـ ــة فـــي م ازعـ اف ال ـــ ــة للأ ـ ن انات القان ــ ـ ه ال لهـــ

ي؟    وال

 
ام    -550 ال ان  ع ج اد،  ال ر ع  ة،  عاش القاه ة،  ة الع ه ال، دار ال ال اق رأس  ني لأس ، ص  1995القان

203 .  
ة لل القان   -551 لة الأكاد ة، ال ال ق الأوراق ال ازعات س ة م ة، ت اتي ن ة،ت ح م  ني، جامعة ع ال

د الأول،  ل الأول، الع ة   01ال ل ، ص2010ج ائ ة، ال ا   .  107-  106ص  ، 
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ع الأول    الف

ي عة ات ال ها العق ة ت ة ت ل ا ات وم ل رصة  ع   ال

ــة حــ  ــة وال أدي فــة ال ح الغ ــة، تــ مــ قــابي لل ور ال ا للــ ض تــ ة فــ اءات  عــ اجهــة فــي جــ  م
ــالف الفــات و  ال ه ال ـــل هــ ــاب م ــه ارت ل لـــه نف ــ ـــل مــ ت لــة، ردعــا ل ق ـــ ال ق ال ـــةفــي ســ ا  ح

ق. ه ال عامل في ه   لل
ادة    وق     عي رقـ   55ن ال م ال س فـة  10552-93م ال رها الغ ـ ـي ت ـات ال علـى أن " العق

أدي هي: ة وال ه ات ال ال أخلا   في م
ار  -   الان
خ-   ال

ا. ا أو نهائ ق ئه م له أو ج ا   ح ال
اد  -   س الاع
ـار ( -  ة ملايـ دي ع لغها  د م امات  ض غ غـ  100000000و/ أو ف ـاو ال لـغ  دج) أو م

قه  ل ت ادة ال ج ال ث  ان ال وق ال الغ ل فع ال أ، ت   أدناه." 64فعل ال

ص  ت    ه ال ـات ووفقا له خ، وعق ـ ار أو ال الإنـ ـة  ـات مع ـات إلـى عق ه العق  ه
ات عق ه العق ع على ألا ت ه ص ال ة، وق ح ال ات ال ا العق ق، وأخ ق ة لل ة أو سال ة مق

ــالف  ع صــفة ال ــ لاف ل ا الاخــ جــع هــ ــة، و ة لل ــ  –ســال عــي أو مع لاف  -شــ  ا اخــ ــ و
ها. ي ارت الفة ال رة الاخلال أو ال   درجة خ

ة   ات مع   أولا: عق

ار     ــ ــ الإنـ ــل مـ ـ ــة فـــي  ـ ــة وال ـ أدي ــة ال فـ ها الغ ــ ـ ــي ت ـ ــ ال ـ ع ع ال ــا ـ ــات ذات ال ـ ـــل العق ت
خ، ،   وال يه ر لـ ـ ع مـ ال عـ نـ اء، و سـ ك ال ح وصلاح سـل ف م وراء ال بها إلى ت وته

ـ  ـة، وم ل ـة الع اح ، إلا أنـه مـ ال ـ ات أهـ وأخ ة إلى تق عق واها ت الل م ج أما في حالة ع

 
ادة    -552 ال رق    55ت  عي  ال م  س ال ال    10  -93م  م في  فة  الغ رها  ت ي  ال ات  العق  " يلي:  ما  على 

ار   أدي هي: الإن ة وال ه ات ال خ    -أخلا ا  ح ال  -ال ا أو نهائ ق ءه م له أو ج اد  -ا  و/ أو    -س الاع
 . ت أ ال فعل ال قه  ل ت غ ال او ال لغ  ار أو  ة ملاي دي ع لغها  د م امات  ض غ   ف

ادة  ج ال ث  ان ال وق ال الغ ل فع ال   أدناه.  64ت
ة   ام ال الفات لأح فع ال ادت  ت ها في ال ص عل ات ال العق ها  عاق عل ة ال أدناه أمام    60أو    9وال

ة".  ة ال ة العاد ائ هات الق   ال
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ــة ــأة ل اء ال )ت.ع.ب.م( ن ســ اجهــة أحــ ال ار واحــ فقــ فــي م ار إنــ ــة تــ إصــ ائ ي علــى ال ــ ع
اها   .553م

ـل علـى أنهـا     ا دل فة، وهـ ه الغ ها ه ي ت ات ال ة العق ار على رأس قائ ة الان ع عق وق أورد ال
عـامل فـي  ـل ال الفـات مـ ق ـاب م ي مـ ارت ـ ـة ت ا ـ وهـي  ـأ ال عها على ال أخفها إذ ي ت

ة ا الف لعق عامل ال ال ال رصة، وه .ال ات أش فة إلى تق عق فع الغ ار  أن ي   لان
ـ     ن أك ي ت الفات والاخلالات ال فة على ال قعها الغ ي ت ة ال ان ة ال أدي ة ال خ فهي العق أما ال

ا اب خ  ار أو ال ة الان ار عق ق ي  ع لغ ال ار، و ة الان ع عق عي ت ي ت ة م تل ال   .  554ش

ق ثان ق ة لل ال ة وال ق ات ال   ا: العق

ـا     ـ ال ـة وت أدي فـة ال قعهـا الغ ـي ت ـات ال ق فـي تلـ العق قـ ة لل ـال ة وال ـ ق ـات ال ـ العق ت
ع  ــ ـ ــا ال هـ ــ أق ــة، وقـ لـ ق ــ ال ـ ــاعي لل ـ ــ ال ـ ــات ال ـ ــة وه رصـ ــات ال ـ ل ــي ع اء فـ ــ سـ ــي لل ـ ه ال

ـــادة  ائـــ ال م  55ال ســـ عي مـــ ال ـــ ئـــه 10-93ال لـــه أو ج ـــا  ـــ ال ـــة ح لـــة فـــي عق ، وال
ـة وسـ  ـفة نهائ ئـه  لـه أو ج ـا  ـ ال ي ح ق، وعقـ قـ ة لل ـ ق ات ال ة للعق ال ة  ق فة م

ق. ق ة لل ات سال عق اد    الاع

ات - 1 ة العق ال ق  ال ق  لل

ا إنّ      ع هـ ـ ـات  مـ ال ف العق ق  سـل  إلـى يهـ قـ ها، ولـ ال ـ ـل لا فهـي تق  سـل  درجـة إلـى ت
ة، ه لأن ال ة ه د  الأخ اصها ع ل اخ اء ال ه دون  فق للق ات على غ ه العق ل ه ، وت م

ارة، إلا أن  اص الاع ة أو الأش اص ال عالأش فة ل ئ لاال  ال ة للغ أدي ة ال  وال
ـأة ـ  علـى ال ـة م ـال فـي الفاصـلة الل ي ال ـأدي ة ال ـع سـل ـات  ت ة عق ق  سـال قـ علـى  لل

ع اص ال ا ،الأش ـع اق إن ـل ت ـات  ههـ م اجهـة فـي العق ـ  م ـ  ال ع ، ال ـل فقـ  وت
ه ـة هـ ـاد  سـ  فـي العق رصـة  الاع ـات ال ل اء فـي ع سـ ـ أن  –مـ ال ـة  ـ عق عـ أخ الـ 

ه ــ علــ ــاد، ولــ  -ت هــا علــى اع ج ــل  ــي ت ات ال ــا ــل ال ــ  وذلــ فــي حــال مــا إذا تــ ح

 
ها،    -553 اق رصة وم ات ال ل ة ت ع ني لل ة، ال القان اتي ن ، ص  الت ا على ع  142جع ساب . وه

ي م الا رت الع ي أص ة ال ة ال ة.الل ال ات ال س ك وال ارات ض ال   ن
ادة    -554 ة رق    48ال ام الل رخ في  03-96م ن ة  03ال ل ـات 1996ج ل اء فـي ع سـ ـاد ال و اع ـ علـ  ، ي

. ه اق اته وم رصة وواج   ال
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ــه، وقــ  ــال نف ــع  ــي ت ة ال ــ ــة ال تهــا الل ــ ن ــة ع ه العق ــل هــ رت م ــة أن أصــ ــ لل
ا: ب ال اد م ب خاص ه ائ س لها أن س الاع اعي ال ار وال فة وال ال   .555ل

ـا     عـي لل ل ت ـ ة  سـا ـا ال ـارس ن سـ الـ  ـاد مـ ال ل سـ الاع اؤل ح ر ال ا ي وه
ـــة  ـــل ل اء مـــ ق في الأصـــلي، ســـ ـــ ـــة  )ت.ع.ب.م(ال ة وال ـــ ص ال ـــ ق ال فـــي حالـــة خـــ

ة ال ل الل رصي، أو م ق ا ال ة لل ـة ال في، وللإجا ا ال اع ال قه لق ة في حالة خ
: اؤل  ال ب حال ا ال   ع ه

ـــ أو     ـــاد مـــ ب ـــة ســـ الاع ل رصـــة، فـــإن ع ـــة لل ة وال ـــ ص ال ـــ ق لل فـــي حالـــة خـــ
ة د  سـا ـا ال سـ عـ ن قـف ال جـ ت ـة ي ال ق الأوراق ال ـال سـ سـ فـي م ة  ة مال س ون أن م

اتها  ـا ـة ن ال ـة ال س ـ أو ال اصـل ال في، إذ ي ه ال ا ارسة ن اد م م ه س الاع ث عل ي
ة. سا ادة دون ال ع   ال

ا     ه ـاد مـ أحـ في وتـ سـ الاع ا ال اع ال ة لق ال ة ال س ق ال أو ال أما في حالة خ
قف ع ه ال ت عل ة، ي ة ال ل الل ـا الأصـلي  م ق اولـة ال في  -م ـ ـا ال ول  –ال ـ و

و  ا مــ شــ ا لأنــه فقــ شــ ــ رصــة ن ــات ال ل ة فــي ع ســا ــل فــي ال عــي ال ــا ال ــا ال معــه ح
ه ة عل ال ة ال س   .556إضفاء صفة ال أو ال

ــاد وت ا ســ الاع ــ هــا، و ء م ــ ات أو ل ــا هــائي لل قــ أو ال ــع ال ارات ال لــغ قــ ــ ت هــي إلــى عل
ات  ه العق اصة به ارات ال ى ت الق ع ر  ه   .557ال

ف ل ا   ارس  لغ ة  هاسلة أن ت أدي وث  ع  ال ات  اخلال أ ح اج ة  ال ه ات أو  ال ة  خلا ه   ال
ل م اء ق س ات  في ال ل رصة ع أال هاك  و،  ام ان ة الأح ة ال قة  وال ه  ال  ،558عل

ا أو  ل ا  ارسة ال اءات ح م ع ج ئب   .559ة نهائ فة  اج

 
555- Zouaimia Rachid, les autorités administratives indépendantes et la régulation 
économique en Algérie. op.cit, p 94. 

ة،  -556 ال ق الأوراق ال ازعات س ة م ة، ت اتي ن ابت جع ال   .110، ص ال
ادة  -557 ة رق  48ال ام الل و 03-96م ن عل  اد، ي . اع ه اق اته وم رصة وواج ات ال ل اء في ع س   ال
ادة   -558 م م  53ال س عي ال لة 93- 10ال ق رصة ال ال عل ب   .ال
ادة   -559 عي رق  55ال م ال س ن رق  10-93م ال القان ل وال  ع لة.  04-03ال ق رصة ال ال عل ب   وال
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ق  -2 ق ة لل ق ات ال   العق

ـة،     ق ـفة م ـه  ء م لـه أو جـ ـا  ـ ال ـل فـي ح ق، وت قـ ـ مـ ال ـات ال ف ه العق ه ت
ــاب  رصـة ل فاوضـات داخـل ال ارسـة ال هل ل ـ ان ال ـة وهـ الأعـ اص ال ـ فـي حـ الأشـ وت

ة م  ق فة م ة  ه اقة ال ة  ال ه العق ج ه رصة، ت ات ال ل اء في ع س الف ال ن ال الع
ار  ات الاســ ــ شــ ــل مــ م ــها علــى  ــة نف ل العق ــ ض  ــة، تفــ ه ــات ال اعــ أخلا اماتــه وق لال

ة. اص  ف أش ة م  ان م ك إذا  ادي ال ال غ وص ال ال أس   ذات ال
ار  ة ل ــ ع ــة ال ع اص ال ــها علــى الأشــ ــة نف ه العق ض هــ ــ أن تفــ ــا  ســ فــي ك ــا ال ســة ن

ك إذا  ــ ــ ال ادي ال ــ وصــ غ ال ال أســ ار ذات ال ات الاســ ــ شــ ا م ــ رصــة،  ــات ال ل ع
ل ش مع  ة م ق   .560كان م

ة      رت   )ت.ع.ب.م(ل  لل ـي أصـ ة ال ة ال ة، على خلاف الل ه العق ل ه رت م أن أص
عــ ال ارســة  ــع مــ م ــة ال ك خاصــة،عق ــ ــ ل ة م قــ لعــ ــ ال ة، وال ــ ــات ال ل  ع

ارج ال إلى ال ل الأم ات ت ل   .561وت ع

ات ا: العق ة  ثال ال   ال

امــات     ل فــي الغ ــ ــالف، وت ــ ال ــة لل ال مــة ال ال ــ  ــي ت ــات ال ــة هــي العق ال ــات ال العق
ــة العامــة،  ــ ال ولــة عــ  ــي يــ دفعهــا إلــى ال ــة ال ال ــة ال ول ــي ال ق رصــة ف ــاع ال ــ فــي ق ول

ان ــ ــ وق ال فعها إلــــى صــــ ــ ــة 562بــ ــ ه ل ــ ــ في ت ــ ــ ــــاب م ل ح ــى شــــ ــأ علــ ــ ــ ي  )ت.ع.ب.م(، الــ
ادة  ه في ال ص عل عي رقـ  64ال ـ م ال س ائـ تـارة ، 10563-93م ال ع ال ـ وقـ جعلهـا ال

ه  ل ا ما ن ، وه أخ ف  ة دون أن ت ات أصل عق رها  ة، وتارة  ة أو تأدي ات مع لة لعق م
ض   ارة "و/أو ف ض م  ـة فـ ان ل علـى ام ـه يـ ق نف ع للف و/أو في ال ال ال ع امات ..." فاس غ

ة ة أو ت ة أصل عق ة  ال امات ال   .564الغ

 
560-Zouaimia Rachid, les autorités de régulation indépendantes dans le secteur financier en 
Algérie, op.cit,p 133. 
561-Zouaimia Rachid, «les fonctions répressives des autorités administratives 
indépendantes». op.cit,p132. 

ادة  -562 عي رق  55ال م ال س لة. 93/10م ال ق رصة ال ال عل ب   ال
ـا -563 ـ أ ـادة  أن ـة رقـ  02ال ــام ل رخ فــي 03- 04مـ ن ان، 2004سـ  9، مـ ــ وق ال ـ علـ  ر ج ، ي
د ال ة  22ع   .2005ل

ادة  -564 عي رق  55ال م ال س لة. 93/10م ال ق رصة ال ال عل ب   ال
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ودة     ة م ة سل ال امات ال ة في تق الغ أدي فة ال ة الغ لى 565إلا أن سل ع ه مـ تـ ، إذ أن ال
ة، ـ ه الأخ ر هـ ل ال على أساسه تقـ ي ال ة  ت ـ ـل ق وف  ـ ـ  ـ بهـا ح فـة ال قـى علـى الغ و

ت  أ ال فعل ال قه  ل ت ح ال او ال لغ  ار، أو  ة ملاي دي ع ر  امة تق غ   .566إما 
ق     د  ي، أ وج ن ع الف اه ال ل ال ت ال امات  ه الغ ه له ي ائ في تق ع ال عان ال اس

ي ا ق لف ل قلة عـ م ـ ـة م عق قـة  ـل  ل  ع ـي اسـ ن ع الف ـ ـا أن ال ه ق ب ـ الفـ ، ل ع ل
ـة  ه ـات ال اعـ وأخلا ـالف لق ـ ال ه قـة علـى ال ـة ال أدي ـة ال ال ـات ال تها، إذ م ب العق ن

ققـة،  ار الأرـاح ال ات مقــ ققـة، أو ثلاثــة مـ لغهــا إلـى ضــعف الأرـاح ال ـل م ـي  ومــ جهـة أخــ ال
ـة  ـي لل ن ـان الف ل ف بهـا ال ـ ـي اع ـة ال ـة الل الفي أن قعة على م ة الإدارة ال ال ات ال ب العق

ة ( ن رصة الف ات ال ل ة بــ  1989) م    COBع ه العق لغ ه د م ها، ي اح م  1500000دون اق
ة 567روو أ ال ة ال لغ العق ل م لـغ  10، وق  ات ال ر أعـلاهم ـ ، أمـا 568ال ـ ع ـ ال ة لل ـ ال

عي فإنها لا تقـل عـ  قـه،  300000ال ال ـل ت ح ال ـة أضـعاف الـ فـع إلـى خ أورو أو ت
ات ( ة العق رات أو  La commission des sanctionsو لل ـ ة فـي ال ار العق ) أن ت ق

ــ هــا  ــي تع ف أو وســائل الإعــلام ال ــ وضــة، علــى أن ال ف ــة ال ــ والعق ت ــأ ال اســ مــع ال ل ي
ــات  ن للعق اضــع اص ال ــال الأشــ ــل ال ة العامــة  ي ــل اعــاة ال ــ م ع مــ وراء ذل ــ ــ ال وق

 
ـل واحــ -565 ــ ل ة ضـ إلــى أخــ إذ اع امــات مــ ســل يـ الغ ائــ فــي ت ع ال ــ ق ال ــة فـ لــف، فالل ــار م ة م

ـ الأدنـى الـ  د لهـا ال ع حـ ـ رصـة، إذ أن ال ـة ال ـ لل ي م ونة م تل ال ة أك م ي ة تق ل ع  ة ت ال
ق ذلـ  امـات تفـ غ ـ  ة ال ة سـل ـ ـة ال ـ لل ـة، ل ال ـة ال س ـ أو ال ـي لل أس ال ال أسـ اوزه وهـ ال لا  ت

ا ، أمـا  ـال ال ـة مـ رقـ الأع ال ـة  امـات مـا بـ ثلاثـة وخ د سـل الغ ع حـ ـ ـاء والغـاز، فال ه ـة ضـ ال ة لل ـ ل
ــ  ة. أن ــ ــادة ال ن رقــ  148ال رخ فــي  01-02مــ القــان ايــ  06مــ ــ  2002ف ــع الغــاز ع ز ــاء وت ه ال علــ  ال

ات ــ ــة الق ال ــات ال العق ــ  ــة ي اف لــ ال ــ ، فــي حــ م الفــة، أن ع ال ــ نــ ع ســلفا ح ــ دها ال ــي حــ ــل ال الف
ة رقـ  اف ن ال ع م قان ا اد  03/03ال ـ عـات، ال ـة وال اف ة لل ـ ق ارسـات ال قـة علـى ال ـات ال ان العق ـ ـ ع ت

  .52إلى 56
ادة  -566 عي رق  55ال م ال س لة. 10-93م ال ق رصة ال ال عل ب   ال
ـــة بــــ ـــ ل -567 ي العق ة تقـــ ـــ ن ـــات الف ـــة العق ـــة  1,5ل اص ال ـــل علـــى الأشـــ ـــة ت ـــة تأدي عق ن أورو  ـــ مل

: ة، أن ال اق ال ة الأس ل اضعة ل  ال
Bonneau Thierry et Drummond France, Droit des marchés financiers troisième édition, 
Economica, Paris, 2010, p288. 
568-Conac Pierre Henri, La régulation des marchés boursiers par la Commission des 
Opérations de Bourse (COB) et la Securities and Exchange Commission (SEC) , Librairie 
Générale de Droit et de jurisprudence ,Paris,2002, p114. 
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مــه  ــ الــ تق ف ال ــ  ع ــع ال فــة ج ان مع ــي ضــ ــي تع ة ال ــفا فــا علــى ال ، ولل خ ــ ــة ال ا وح
ه م ي  عل اع ال ـ للق ـ ن ة قـ ي ائ ، إلا أنـه فـي حـالات اسـ ل ه ب اعاتها، وعلام الغ ال

ع  ضـ ـة م تـه الل ار الـ ات ـان القـ رجـة أو  عاقـ ل ـ ال ال ـ  ر ج ـاق ضـ ار عقابي في إل ق
ـ القاضـي ـى  ة ح ل اله ه ل م ه في ش ر أو ن ا ال ة تعل ه ع على الل اف، فإنه ي  اس

ة ض   .569في الأس ال
ات     ـ بهـا سـل ي ت ة ال ال امات ال لغ الغ ي ال ل اسة ال ه س ي ب ن ع الف از ال ا 

ـة مـ ذلـ هـ  ـ لهـا، الغا ا والق ن ود الـ ـ يـ ال ة، أو علـى الأقـل ت ـلاح ه ال ع به ي ت ال ال
ض ال هـا فـي فـ ا ات ال وف ف سل ع تع ـاب م فع ل امـات تـ ه الغ ـة، خاصـة وأن هـ ال ـات ال عق

ي ت بها. ة ال ل   ال

عأما     ائ  ال ه ال أدرج فق  ال ات ه ات  ل عق ل رصة ع ات  أق ح  ال ة العق  :الآت
ة * ل ض ع ش  كل معا ارسة س ات  م ة صلاح انها الل ، وأع هل ـ ص  ال ـ ه ال  فـي علـ

اد  ا م  50إلى  35م ال امة ال  ه ة غ رها مال  .570دج  30.000ق
ة * ف ش  كل معا ة له، ت ه اس ارس ه م ه أو مه ف مات  ،و از معل ر ع ةام ر  م  م

ات ه أوه س ر أو ،وضع ر م لة ة ت ق ل ف ما، م ـة ب ل ة أو ع ـات  عـ ل ق  فـي ع ـ  أو ال
ع  اح ي ازهـا، ال ة إمـا إن اشـ ـ  ـ عـ أو م ـ ف ل م ـل لـ ر لـع أن ق هـ  تلـ علـى ال

مات  عل  .ال
مات  ن تع  ق  ن  ش  كل * ة معل ة أو خا ر وس مغال هـ ق  ال ى، ووسـائل ـ  عـ شـ

ر  ر م ل س  ت اول مق رصة، في لل أث شأنه م ال  .الأسعار على ال
ة ارس، أن حاول أو مارس ق  ن  ش  كل * اش ، ش   ع أو م ـاورة آخـ ف مـا م  بهـ

قلة ق  ال ال ع لة ال ل ق ل خلال ال ل امة الغ ت ة غ رة مال   .571دج 30000ـ ب مق
اء فــي    ســ قعهــا علــى ال ــة أن ت ــة وال أدي فــة ال ــ للغ ــة الــي  أدي ــات ال اع العق ــان أنــ عــ ب و

ـ  ـي ال ـا أع  ، ـ ت امة الفعـل ال اس وج ات ي رج في العق اك ت ح أن ه لة ي ق ق ال ال س

 
569-Art 621-15 V, de code monétaire et financier,  Modifié par Ordonnance n°2021-1735 du 

22 décembre 2021 - art. 34. 

ادة   -570 عي رق  59ال م ت س رصة ال10- 93م م عل ب لة. ، ال ق    ال
ادة   -571 عي رق  60ال م ت س لة. 10- 93م م ق رصة ال ال عل ب   ، ال
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اءات  ــ ع مــع ال ــال ها أو  حــ ــة ل ــة مال ض عق ــار بــ فــ فــة الاخ ــف مــ للغ ا مــا  ــة، وهــ أدي ال
ادة  عي رق  55ن ال م ال س لغها...".  10-93م ال د م امات  ض غ   "... و/أو ف

ـ     علـ  قـادات ت عـ الان ـالي  اء ال ـ ـع ال ـ فـي ت رصة ال ات ال ل ة ت ع ح سل وأثار م
الفــة قــادات أساســا إلــى م ه الان د هــ ر، وتعــ ســ ام ال ــ ا  اح ض هــ ــ ف ــ  ات، ح ــل ــل بــ ال أ الف ــ م

ـع  ـي وت ـاص ال ـع بـ الاخ عـة ف اصـات م يها اخ ة ب ي ة واح ع سل أ أن لا ت ال
ــا  ل خــاص و ــ ــ  ا الأخ ر هــ ــي، وقــ ن ر الف ســ لــ ال ــألة أمــام ال ه ال ت هــ ــ اء، وقــ أث ــ ال

أ  ـــ رصـــة، أن م ـــات ال ل ـــة ع علـــ بل را ي عـــ مانعـــا دســـ أ آخـــ لا  ـــ ات ولا أ م ـــل ـــل بـــ ال الف
ة  ارسة سـل ة العامة  ل ازات ال ه م ام ع  ود ما ت ف في ح ي ت ة الإدارة ال ل اف لل للاع
ورة أن  ــة، وضــ ــة مــ ناح ة لل ــال اءات ال ــ اء مــ ال ع أ جــ ــ قعــه  اء الــ ت ــ اء، مــادام ال ــ ال

ارسة ن م را تق لة دس ف ات ال ق وال ق ة ال ا ف ح ه اءات ت إج اء  ة ال   .572سل
ــة    ضــها ل ــي تف ــة ال ــات الإدار غ مــ أن العق ــال ــل مــا ســ أنــه و ل مــ  ــ لا )ت.ع.ب.م(ون

ه  ع ه وس ة ومه ال ه ال اص في ذم الأش انه إلا أنها ت  أب اص ولا  ة الأش ارة، ت  ال
ـال،  ح وال ـال رصـي يهـ  ه ال اد وم ال الاق ن ال ة  ائ ات ال رة م العق ل أك خ فهي ب
ث علـــى  ارـــة وتـــ ه ال ع ق مـــ ســـ الفـــة تـــ ا أ م ـــ ت ـــل أن ي ة ق ون ألـــف مـــ ـــ ف علهـــ  وهـــ مـــا 

ة. ال  أراحه ال

اني ع ال  الف

انات ة ال ائ ة والق ن ة أمام القان ة  ت ل ا ات وم ل رصة  ع  ال

ني مـ لابـ     ل قـان ـة فـي شـ ـة وال أدي فـة ال ل للغ ـ ـي ال ـاص ال ارسـة الاخ لأجـل م
ــاد  ــ مــ ال ن وضــع ال اعــ العامــة فــإن القــان ع للق ج ــال انات، و ــ عــة مــ ال ف علــى م ــ أن ت

ــات علــى ال ــع العق ــل ت ــة ق هــات الإدار ــل ال امهــا مــ ق ــ اح ــي  ــة ال ن اول القان ، وســ ــالف
ة  اق ت ل اد في ن ه ال ف أه ه أتي: )ت.ع.ب.م(دراسة م ت ا  ة  ها العقاب ل   ل

 
د   -572 الع ر  س ال ل  ال لة  ها، م اق رصة وم ال ات  ل ة ت ع لل ة  الق ة  ل ال رة  ارة، في دس ل ن ل ح
  . 56ص ، 2021،  18
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ة وال   ة الإدار أ ال ان م   أولا: ض

اء    اء الإدار ه جـ اء، فال ع اب ه ال خ  اء ل ي ع ج ات الإدارة ت ز لله الأصل أنه لا 
ة يـ   مق ل ة ت لـ سـل ه مـ  ع وحـ ـ ـ أن ال ني، ح ـاء علـى نـ قـان قـع إلا ب ا لا ي ـ ال

ة ق الأساس ق ات وال ة لل ق اءات ال   .573الإج

ـة    اق ـة والأدلـة ال ن ـج القان ـان ال ـ " ب ال ـي  ـة الإدارـة، ونع ـع العق ار ت ا  ت قـ ك
ــ  ار ال هــا القــ ــى عل ــي ي ــادرة عــ ال ارات ال ــالق ــ  ورة ت ائــ إلــى ضــ ع ال ــ "، وقــ أشــ ال

ــادة  ورة ذلــ فـي ال احة علــى ضــ ـات الإدارــة ونــ صـ ــه  11اله اف ــاد وم ـة مــ الف قا ن ال مــ قــان
574.  

ن     عي رقـــ  04-03وفـــي القـــان ـــ م ال ســـ ـــ لل ل وال عـــ ـــل 10-93ال ورة تعل ع ضـــ ـــ م ال ألـــ
ــ ـ ارات ال ــ ــا القـ اراتهـ اء أو ق ــ سـ ــاد ال ـ ف اع ــ ــة بـ علقـ ــا ال اراتهـ ــة لق ـ ـــة وال أدي ــة ال فـ ها الغ ـــ ي ت

ئي اد ال الاع علقة    .575ال

اس   أ ال ان م ا: ض   ثان

ورة     مـه العـام ضـ اسـ فـي مفه ـي ال ق هة الإدارة ح  ق ال ني  اس واج قان أ ال ع م
اء لاءمة ب ال اء،  ال ي ال ة ب ع ة ال ل اس ألا تغل ال ى ال ة، ومق ت الفة ال امة ال وج

الفـات الإدارـة  ني أو ال ق القـان ـ اجهـة ال ورا ل وم ضـ ن علـى وجـه اللـ ـ ار مـا  ها أن ت ح عل
ـالف وزجـ دع ال ل لـ عق ر ال ه الق اء  ن ال ها م آثار، إذ  أن  ت عل ه مـ أن وما ي ـ  غ

ه  ــ ــاوز لهـ ـ ــ أ ت ــ رفـ ة، ووجـ ــ ضـ اء م ــ ـ ا ال ــ ن ضـ ــ ـ ــ أن ت ـ ــالي  ـ ال ــه، و ــ ذات فعلـ ـ ت ي
ا   .576ال

 
العقاب)،    -573 م  ال  ة  اه ) ائي  ال الإدار  ن  القان ا،  ال سامي  ة،  م  القاه ة،  الع ة  ه ال ،  1996دار 
  . 142ص
ادة    -574 ن رق    11ال رخ في    01-06م قان ه، ال اف اد وم ة م الف قا ال عل  م    21ال اف    1427م   20ال

اي   ة ت ا"2006ف ة على  فا ة أن  لإضفاء ال م ات الع ات والإدارات واله س ع على ال ة، ي م ون الع ل
م أساسا ل بها"...   :تل ع ع ال ق ال ، و  ا ر في غ صالح ال ما ت اراتها ع   .ب ق

ادة   -575 عي رق  9ال م ال س ج 10- 93م ال لة  ع ادة ال ن   6ال   . 04-03م القان
576-    ، لل ة  ي ال امعة  ال دار  العامة،  الإدارة  اءات  ال ة  ش على  ة  ائ الق ة  قا ال  ، ن ي أب  اهي  م 

رة،    . 113، ص2000الاس
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ــل  ــع الفعـ ــ مـ اسـ ــا ي ــار مـ ـ ة لاخ ــل ــ الأصـ ــى جانـ ــة إلـ ـ ل ــات ال ـ ــ العق ائـ ع ال ــ ـ س ال ـــ ــ  ـ ح
د ال اب تع هة الإدارة اج ا  م جهة أخ على ال  ، ت ة.ال الفة واح ات ع م   عق

ة      ات   )ت.ع.ب.م(وق حاول ل ل ارها مع م اس مق اعي ت الف أن ت ة على ال ض عق ع ف
ــادة  ا مــ خــلال نــ ال ة العامــة، وهــ ــل عي رقــ  55ال ــ م ال ســ ع 10-93مــ ال ــ نــ ــ ر ، ح

. ت أ ال ة ال قها ن ل ت الأراح ال ة    العق

اســ    أ ال ــ ام م ــ ورة اح ــي علــى ضــ ن ع الف ــ ــ الأخــ فــي ــا أكــ ال ــ  اراتهــا ح ــ ق ــ ن  ع
اء، أ علــى رئــ  ــ ه ال قــع علــ اف ال ــ عة الأ ــ ــ  ــي قــ ت عهــا ال ــل وق ــائج ال ان ال ــ ال
ـ  ة، فـلا يـ ن ائ ـالات الاسـ قـ مـ ال ـات أن ي ـة العق ارات ل ـ قـ ة ن ـ قاعـ ل أن  ة ق الل

د خ  ة في حالة وج ه الل ارات ه را ق ـ ضـ ن ال  ما  ة، أو ع ال اق ال الأس ج  
اء ا ال ه ه قع عل اص ال قع على الأش اء ال افئ مع ال   .577غ م

اد   أ ال ان م ا: ض   ثال

ا      ـ ع ارات  اذ الق فة م ات اء الغ أ لأع ا ال ح ه ف ما ح  از ل م الان اد ع ال ق 
م  عـــ ــي  ـ ق ة الـــ  قلال ــ أ الاسـ ـــ ــ م لـــف عـ ــ  ة، وهـ ل ـــ ــة تف ــأث خـــارجي ودون معاملـ ــ أ تـ عـ

اجهــــ ـــي م ـــة فـ رصـ ـــامل فــــي ال عـ ـــة ال ـ ا ــــة ل ن انة قان عــــ ضــــ ــــا  ـــا،  ة مـ ـــل ـ ع ل ــــ ــــة ال ة ل
.  )ت.ع.ب.م( عامل ع ال قة ب ج ز ال فة عادلة تع اعات  ة ف ال ارسة مه انة ل   وض

ــاع    ــي أو الام اء ال ــافي وجــ اء ال ــا إجــ اءي أساســ ه ــإج ــا  ــاد ه أ ال ــ علــ م ــ 578و ، و
عي. ض اتي وال اد ال ف ال اد إلى ص   ت ال

ا    اد ال ة،  فأما ال ار العق ة وص اك اء ال ن إج ل ي ي اد ال اد الأف عل  ف تي فه ي يهـ
عاد إلـى   اولـــة   اس ة فـي م ـار ـ مـ ال ـة ـل ع ة وال أدي فة ال ـ ــــ الغ فـة الع ـافي و ت

ل ا لفة على الع ات ال أث ة ال ل ، وه ما  ال ي آخ ا مه ع مع أ ن ـ ـه و امها  ض  ف ل
ـادة أ مـ خـلال ال ـ ا ال ع علـى هـ ـ ها، وقـ أكـ ال قلال ق اس عي رقـ 24و ـ م ال سـ -93مـ ال

ئ 10 ــة الــ لــة، فــإن مه ق ــ ال رصــة ال علــ ب فــة -ال ــه رئــ الغ ــة  -هــ نف ــة إنا ــافى مــع أ ت

 
577-  Art L621-15,Version en vigueur depuis le 11 mars 2023, Modifié par LOI n°2023-171 
du 9 mars 2023 - art. 2. et LOI n° 2010-1249 du 22 octobre 2010 de régulation bancaire 
et financière. 

ارة -578 ل ن ل ق ال ،ح ني لل ام القان ة،ال ائ ة ال ، صالجع ال ال   .114اب
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ة  م فة ع ارسة و ة، أو م م فة ح ة أو و اب اع ان علـ والابـ ة ال ـ اء أن اسـ ا آخـ  أو أ ن
ي والف  اة. 579الف ا ق اره اع ن  ة القان ق افي  ام ال ان ل ع القاض ا   ،  

ــة      ــاع رئــ الل ض لأن إخ ــ ــ الغ ــا ي ــاء، م ة للأع ــ ال قفــه  ــ إلــى م ع لــ  ــ إلا أن ال
فـــة ال ـــاء الغ ـــافي دون أع ـــام ال ه ل ـــ لا وحـــ ق ـــة وال قا ال لفـــ  اص ال ـــة والأشـــ ـــة وال أدي

ــاء زــادة  ــع الأع ــافي علــى ج ــام ال ــ ن ع تع ــ ا وجــ علــى ال ، لــ جــ ــاد ال ــ ال ــ أن 
اد. ة وال قلال ل الاس اة ق تفع ئ والق   على ال

ــي    ــاع ال اهــل حالــة الام ع قــ ت ــ ــة أخــ نلاحــ أن ال عاد  مــ ناح ج اســ ــ ـــ مـــ  ت ـــل ع

ــة اولــ ة فـي م ـار ـة  ال ـة وال أدي فـة ال ــــة   الغ اب أحــــ أو ق ــــه  ــــة ت اب ة أو ق ـــل ـ د م ــــ وجــــ

اع ــــ اف ال ــــ أحــــ أ ــــه  وض علـى ال ت عــ فـةال ـ غ ـاء مــ ال ئ والأع ـع الـ غ مــ م ـال ة، 

ام  ـا سـاب ال اولـة ن م م ـ علـى عـ رصة، إلا أنه ل ي لة في ال ق ل الأسه ال ارة ح عاملات ت

يها. الح ل لاك م لة أو ام ق ة الأسه ال ات صاح ه ال   ل ه

و     ا  ن ف قلة  في  ال الإدارة  ات  ل لل ائي  الق ع  ا ال زادة  أدت  ات،  ع ال   ة سل ها  خلال 

ع ال يعقاب إلت ن ن الف ج القان ا  انات لل از لل اد، ى تع م أ ال هاك م ا لان ، وت

ت  ص   أك ورة    ال عاد على ض ة   اس ه حلة ال ق في ال ة    م  ل ع شارك في ال ار ال

اع،    اولات في ال ار في ال اذ الق ات اصة  ر  ز  أنه  أوال ق ر  لل ن    اولات ال  في  ال دون أن 

  .580له ال في ال 

م صادر ع      س ها في م ص عل و ال ل ال احة على أنه في  ي ص ن ع الف وق ن ال

إذا  ي  ع ال ال  ل  اء على  ب اءات  ال ة  ل اء  ي ع م أع عل ع ت ولة،  ال ل  م

اد ذل الع  ع لل في ح اك س ج ي ة، ح ألغى  ،  581كان ه ائ اب الق ته ال وه ما أق

ولة ال ل  ار أح    م ةا  ات ق اء  أح "  أن  أساس  على  لل ة  أع الأخ ه  فة  ان  ه مع   أح   على 

 
ادة   -579 عي رق  24ال م ال س لة10-93م ال ق رصة ال ال عل ب   . ، ال

580 - Les Sanctions Administratives en Droit Français, p 18, voir: 
[https://www.fondation droit continental.org/fr/ wpcontent/uploads/ 2014/01/sanctions_ 
administratives_etude-fr.pdf]  
581 - Art L621-15 code monétaire et financier, Modifié par Ordonnance n°2014-158 du 20 
février 2014 - art. 4.  



 الباب الثاني:الآليات القانونية والاجرائية لتسوية منازعات عقد الوساطة المالية 

211 
 

اص  ي   الأش ل، و مقاضاته  ت   ال ه  م لة  ه لة   ال ة  م   عه ف ار اولات   في   ال ي  ال  قام   ال

ه  خلالها  م ة  ه ق  اله ات   ب ول اصة  ال ة  ال اص   ال عل  ا  الآخ   والأش قائع   ي   ال

مة ع   . 582"  ال

م     ع ات  ة العق اء ل م أع ورة أن يل ي على ض ن الف ع  اق   في  ل ق  أو  ل ا أك ال   س

، ه مهامه ة أ ،للغ أو لأنف ة أو م ث أن  ه و أو ت ث أنها ي ه على  ت قلال اده  أو اس   ح

قة أو ي ال دون   ال اته  بها ي   .583واج

ة، ول  الإضافة إلى ذل      ق على م الل ة ال ل ام  لي أ اه ائ ل ي ع ال ن ال

ي ال   ن ع الف اد على ع ال أ ال عارض مع م ه، وذل ي ام  هل لل ان ال ي الأع ق ب

م في  ل  الي  ف وال ق  ال ن  القان و  ح   ، قق ال في  ها  ف ت اج  ال و  وال ل  أه ال ألة 

ق أو   اهة ح لا  تف أو تع أ ش لل ق ش ال ال لف  ف في ال  أن ي

ادة   رة في ال ات ال إح العق قة  ل إدانة سا ان م ال إذا  ق ال ة في س قا ه  L 500-1ال ، وعل

اق   ة الأس ة س على الأقل، وعلاوة على ذل على الأم العام لـه ة ل ة مه ه على خ ف ر ت أن ي

ة  ال ن أمام   AMFال ق لا  لى ال أك م أن ال ال ي ة ال ه ال ل  اره أم ال ل إص وق

، وعلى   ق ة وال قا ل ال الح مع ال م ارب ال ق  حالة ت ا الأساس لا  تع أ م ه

ه   ، وعل ق ل ال ار م ة ع ال الاع لاثة الأخ ات ال ا خلال ال ا مه ن ق مارس ن

ان   ، خاصة إذا  ق ة ال لى مه م م ي قيل ات   م ا اس   أو  ح ني  م ائي،  أو  قان   ش   أو  ق

 
582 - V. CE Sect. 27 octobre 2006, Parent, précité, qui annule une décision de la 
commission des sanctions de l’Autorité des marchés financiers au motif que « l’un des 
membres de la commission des sanctions avait avec l’une des personnes poursuivies un 
lien tel qu’il faisait obstacle à ce qu’il pût participer à la délibération par laquelle cette 
instance a apprécié les responsabilités respectives de la société « Next Up », de M. Parent, 
de MM. Viau, Ankri-Avy et d’autres personnes au regard des faits qui étaient reprochés ». 
583-Art 6 du Règlement intérieur de la commission des sanctions de l’Autorité des marchés 
financiers. – Organisation, fonctionnement et déontologie NOR : AMFP1722294X Décision 
no 623 du 24 juillet 2017. 
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ة  أو ة  ه ون   في  م راسات   ش رة  أو  ال ال  في  ال الي  ال ة  ال ه العلاقات ال ، إعلام الأم العام 

ة  ات الأخ لاث س عة خلال ال ا ل ال ال م ه  ع ان ق ج ي    . 584ال

ـة و    ـ علـى اله ـى أنـه  ع ـات،  ة العق ن ي قان ا في ت عي فه يلع دورا مه ض اد ال أما ال
ـــا  ـــة،  ـــاد العق ـــل اع ه ق ـــ ــا ضـــ ال مـــة أمامهـ ق ـــ ال ـــأن ال اء رأ  الإدارـــة مـــ الإدلاء أو إبـــ

اءات العقا وع في الاج حلة ال ق وم ي ال حل اضح ب م ل ال ي الف ة. ق أدي ة أو ال   ب
ـي الـ    ن ولـة الف لـ ال ـة علـى خـلاف م ئ ه ال ق له ا الأم ول ي ائ ق أغفل ه ع ال وال

ـ  ـاد، ول أ ال ـ عـارض مـع م ـة أمـ لا ي ار العق ـ وصـ ق اء ال ـة الإدارـة بـ إجـ ـع اله ر أن ج قـ
حلــة ال ــ بــ م هــا ال ــ عل قــادات  ــا للان ارســة ت حلــة م وضــة أمامهــا وم ع قــائع ال ــ فــي ال ق

ة ع العق ة ت   .585سل
ة،    وتع      ة ال قائ ة وال اءات العقاب اذ الإج امة في إت ات الإدارة ص رصة م أك اله ة ال ل

ة   ال ال اق  الأس ة  ه إدارة  ل  م ديها  ي ي  ال الادعاء  مهام  ب  ة  الل ت   le colége deح 

l’autorité    ات العق ة  ل ديها  ت ي  ال ال  ار  إص ومهام  جهة،   la commission desم 

sanctions .  

ادة     ي ذل ح ن على أن ي L-621-15ا دع ال ن ال الف ق وال ن ال عاء  م قان   اس

ة  م   ع  ل ة le colége de l’autorité ال ل اع،  ل ن له ال  دون ل    ها الاس في    أن 

اء ال   ال ات تق له زو  ،اولأث ع  هملاح او  ل لغ ال ها  ال اح ع ة واق   .586  عق

 
584 - Art R621-33 Code monétaire et financier, Modifié par Décret n°2012-100 du 26 
janvier 2012 - art. 4.  
585  - Les Sanctions Adminisratives en Droit Français, op.cit, p 17 
586 - Art L621-15 de code monétaire et financier,op, Modifié par Ordonnance n°2019-1067 
du 21 octobre 2019 - art. 15   « ….Un membre du collège est convoqué à l'audience. Il y 
assiste sans voix délibérative. Il peut être assisté ou représenté par les services de l'Autorité 
des marchés financiers. Il peut présenter des observations au soutien des griefs  notifiés et 
proposer une sanction…. ». 
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ار      ي في ق ن ولة الف ل ال ه م ا ما أك ق وال لا  Diderوه ائف ال أن ال ب و إذ أق 

لاحقة م جهة وال م جهة   ال أو  ي الاتهام  ف اهة، ح إن و ال ام  ة لاح انة أساس ل ض

لأخ  ف   .م

ان ح ا عا: ض فاعرا ه في ال   ل

ــي    ــا فـ ـ ــاد العل ـ ــ ال ــه مـ را لأنـ ــ لـــة دسـ ف انات ال ــ ـ ة وال ــ ق الأساسـ ــ قـ ــ ال ــ مـ ـ ع فاع  ــ ــ الـ حـ

ـع أ  ز ت ـ ـ لا   ، ه فاع لل أ ال عات على ال على م لف ال ص م ا ح ع، ول ال

ـــأنها، ووجـــ الـــه  اع أق ـــه وســـ ة إل ـــ قـــائع ال ال ــالف  ـ اجهـــة ال عـــ م ـــة إلا  ـــ عق ق اء ال ب إجـــ

ائـ  ر ال سـ ف ال ـ لـف، وقـ اع لاع علـى أوراق ال ـالا لـه  اح له أو ل الإضافة إلى ال ره، 

ــادة  احة ال ه صــ ســ ــة، وهــ مــا  ائ ا ال ــا صــا فــي الق فلــه خ فاع و م  56ــال فــي الــ ســ مــ ال

عي  ــ ــ 10-93ال ــة مــا لــ  ر أ عق ــ ــ علــى أنــه" لا ت هــل إذ ن ــل ال ــل ذلــ إلــى ال ع ق

ــ  ــة  ر أ عق ــة لا تقــ ــة وال أدي فــة ال ل فالغ ــ ــه"، و اع إل نــا للاســ ع قان ه أو مــا لــ يــ ــ لل

ـة  الأدلـة القائ ـه  ة إل ة ال ه ال ا  ه عل مة أمامها، وحا ق ق في ال ال ع أن ال ه إلا  ال

ــ ــه وم اع إل ه، والاســ لــه ضــ ــه أو م ام ر م ــ اب  ن الاســ ــ ــه و اء رأ امــة فــي إبــ ــة ال ه ال

ــ  لــف أم لا، وهــ مــا  ه علــى ال ــ ــلاع ال ــة ا ان ع قــ أغفــل الإشــارة إلــى ام ــ ــان ال ني، ون  القــان

ادة. ه ال ه في ه ار   ت

ــ نــ علــى أنــه لل    ــة ح ال ن الأوراق ال ع الأردنــي فــي قــان ــ ه ال ــه إشــعار وهــ مــا أكــ ج ــ ت ل

ــ  ـ ــى أن ي ــا علـ هـ ــة وتار ـ ل ــ ال عـ ــ م يـ ــه وت اناتـ ــ ب ــه وتقـ الـ اع أق ــ ـ ه ل ــ ـ ــ ال ـ ــي لل ـ خ

ـل  دة فـي الإشـعار وت ـ ة ال ـ ي في تق دفاعـه خـلال ال ع الفة وح ال ال عة ال الاشعار 

ام له   .587م

ة في ق    ه لأول م ي رأ ن ولة الف ل ال ة  Diderة وق أب م ـة 1999س ـ أن العق ـ اع ، ح

ــادة  ات ال ــ خل ضــ مق ــة تــ ال اق ال لــ الأســ ــل م ة مــ ق ــ ق  6ال قــ ــة ل ــة الأورو مــ الاتفا

ة عادلة. اك ال في م عل  ي ت ان وال   الان

 
ادة   -587 ن رق (  أ  /21ال ة 18قان ة الأردني.   1720) ل ال ن الأوراق ال   قان
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ـــام ا   لهـــا الاه ائـــ لـــ ي ع ال ـــ ها، إلا أن ال اســـ ـــة وح فـــة الق رة ال ـــ هـــا رغـــ خ لـــلازم، ون

اءاتهـا  ت مـ أجلـه، فلـ يـ اج ور الـ وجـ قهـا الـ لهـا وت اه في تفع ي ل  ل مق وس

اعــي  ــي دون أن ي ن ع الف ــ ة مــ ال ــاث ــة ال ن ص القان ــ عــ ال قــل  فــى ب ب، واك لــ ل ال ــ ال

. ع ني ال ام القان ة وال ائ ة ال ال ق ال ة ال ص   خ

  

اني الف   ل ال

ازعات  اء في ح م ة دور الق ال ة ال سا   عق ال
عامــل داخلهــا، و     اعــ ال د ق ــ لــة وت ق ــ ال ق ال قلة تــ ســ ــ ــة م ة إدار د ســل ف وســائل إن وجــ تــ

س ال  ة في نف أن ازعات ت ال ها م خلافات وم خل ف أ ب ال ة ما ق ي عادلة ل
ـــال، وذلـــ  ا ال ـــاء فـــي هـــ خل الق م تـــ ـــي عـــ ع ق، إلا أن ذلـــ لا  ـــ ا ال ار فـــي هـــ عه للاســـ ـــ وت

ار اء ه  اع ازعـات بـ   الق ة لفـ ال لة الأصل س اال ـ ـام  فالأ د ثقـة فـي ال م وجـ ل ـ وهـ مـا 
ق الأوراق  ازعـات سـ ـال فـي م ـة  ة م ـائ ـات ق ف ه ولة عامة، وتـ ائي لل ـة خاصـة، الق ال ال

ا ــقــ  ولــ عات دول  م ــ ازعــات  ت ــ م ــاص فــي ح ة الاخ لــة عــ ق ــ ال ق ال ــاء العــادســ  ،للق
اء عات أخ إن ل ت ة   ا ف ـاد ارـة والاق عـاملات ال عـ ال ـة فـي  ة م ـائ اك ق م

ة ال    .وال
ألة     ة، فق واجه م ل ة الع اح حإلا أنه م ال اء م ل ح العاد الق ه م ازعات  ه ي مـ  ال الع

ات  ــــع ائــــ وال ه ، 588الع ــــ ائــــ ن ع ال ــــ ع إلــــى ال ج ــــال قــــات  –و ه ال اهــــل هــــ قه  -ت ــــ ب

 
ألة    -588 م حواجه  اء  م ازعات ل العاد الق ائ م الع م  ي  الع لة  ق ال ال  ق  ها  ،  س ه عة  أه ه

ة  نها  ازعاتال مال ر  أم عل  ارة    ت ات  واس ا ارة وح ت ار  أس ،  و وال لاء  للع فات  ض جعل  و ع

ة  اع ال د إلى ض اء العاد ي ازعات على الق ه ال ل ه لا ع  .  م اق  ف اول في الأس ار وال ات الاس ل أن ع

عة ال ها  ع م  ة  ال عاملات ال ال ا في  ه  وه ف  ،  ت ال  العاد  اء  للق ء  الل مع  ت  لا  اصة  ال عة  ل

اع و  الة أم ال د إلى إ ا ي عق م ء وال ال اءاته  ازعةإج ص وتأخ ح ال اع الف ق ض ا لا  الي فإن ه ال ، و

ا أن   اه،  عي م رفع دع ف ال اع  ه اف ال اص ي به أ د أش م وج ة    مع ن ال فاءة وال  ل وال

ان، ال ا  ق   في ه ال ة في  سا ال ات  لاء وش للع ائ  ، ص  خ اب ال جع  ال  ، عاو ال اس  اس  أن   .

350 .  
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ة  ل ل لل ي ال اص ال الفـات و   )ت.ع.ب.م(لاخ عـ ال ـ فـي  اء فـي ال ال للق ك ال ت
لـة ق ـ ال ق ال ة في سـ ت ـ ال قارنـة -، ولـ  عات ال ـ ـة  -589وعلـى خـلاف ال ـاك م م

ازعات  ه ال ل ه ـاؤل عـ مـ  ؛590ب م نـا لل ازعـات  وه ما  ة م ـ ـاك ل ـ م ـة ت أه

 
ال  -589 ع  ( ال ادة  ال ج  أ  أن رق  108ي  ن  القان م  ة    7)  فق    2010ل عي،  ن اص  اخ ذات  ة  م

" أن  على  ة  ن  ال أ  ل  ت الع وز  م  ار  ق ها  مق ي  ب ر  ال"  ال اق  أس ة  "م ى  ت ة  م ة  ل ال
ا يلي ة م ه ال ألف ه اء، وت ل الأعلى للق   :افقة ال

ن،   - القان ا  ه في  ها  عل ص  ال ائ  ال علقة  ال ة  ائ ال عاو  ال في  ل  الف ها  غ دون  ت  ة  ائ ج دوائ 
ا ال ة  ل دائ ار على الأقلوت رجة م ه ب اة أح رجة    ،ات م ثلاثة ق ح م قاضي م ال ة ال ل دائ ا ت

وائ ال تل  أمام  ورفعها  ة  ائ ال ع  ال ت  في  ع  وت الأقل،  على  ن    الأولى  قان في  رة  ق ال اءات  والإج اع  الق
ة ائ ات ال اك اءات وال ه ن خاص في  ،الإج د  ا ل ي ن وذل  ا القان  .ه

ة والإدارة   - ن ارة وال ازعات ال ال علقة  ة ال ائ عاو غ ال ل في ال الف ها  ة ت دون غ ائ دوائ غ ج
ة   ض ال ف  ال ازعات  وم ة،  ال ال الأوراق  ق  اصة  ال ائح  والل ة  والأن ن  القان ا  ه ام  أح ت  ع  ة  اش ال

ال ام  الأح علقة  ه  ال أح ن  اة  ق ثلاثة  م  وائ  ال ه  ه ل  وت ازعات،  ال ه  ه ة  ان  اً  أ وذل  ها  م ادرة 
ار على الأقل رجة م   .ب

ى   - 3 ي  ال ائل  ال في   ، ال أصل  اس  ّ ال م  ع ة، ومع  وق فة  لل  ة  ل ال ة  ال ه  ت أك  أو  قاض 
ال ه  ه بها  ت  ي  وال ق  ال ات  ف م  ها  ائ  عل الع على  الأوام  ار  ة وص ق ال ف  ال الات  إش ل  و ة، 

عاو   ال له على  لة  ال ان  والق ارة  وال ة  ن ال افعات  ال ن  قان بها. و  علقة  ال الأداء  ة وأوام  ق ال والأوام 
ه ه ن خاص  د  ا ل ي ن وذل  ا القان ام ه فع وف أح ي ت ة ال ائ وني:" ، غ ال قع الال  على ال

[https://www.cma.gov.kw/ar/web/cma/cma-handbook].  

ي   -590 الع قارنة ح ي  عات ال ها ال م ال أت إل ي ل اجعة ال ل ال ل اء ال م ب ال ع الق

ها   ات، ولعل أه اب اس والإ اءات م ال لة الإج ه وسه ق وال ار ال ازعات م خلال اخ ل في ال عة الف س

عق ال ع  عادها  ل  ،واب حلا  ل  ت أن  ي   ا  وال ا الق اجهة  م في  العاد  اء  الق ها  م عاني  ي  ال ء  ال ألة 

ع   اء ال وال ي رصة للق ة في ال ال ازعات الأوراق ال ة م اص ت ح اخ ا م ارة، ول ة والاس اد الاق

ة، وه ما ل ال عة  ال ا  ا الق ه  ل ه ع ال في م عة ت ة وس ة صارمة وم ائ ة ق ل   أجه د إلى تفع ي

ت  لة وما ي ق ال ال  ق  ار في س اخ الاس وره م م ال  ب ائي  عي والق ار ال ق ف الاس دورها في ت

ا أن   ، عامل افة ال ة ب  اف وح ال ق وزادة ال ه ال ج إلى ه ل ع لل وخاصة الأجان لل ه م ت ع

اء م    د ق ها،  وج د وتف ف العق ارةح ت ازعات الاس ة خاصة،    وال في ال ال عامة وال

ن  اة راجع ل ن م ق اك ت ه ال ة ه اد ون الاق ال امه  ان إل ازعات  ه ال ة في ه ائ ة ق ح  ، و له خ

ال ال ائي  الق ال  في  ال  إعادة  ائ  ال ع  ال أن على  ا س  اء م الق ام  ن ي  ة ت ان إم اح على  ي والانف

وعه   وف ه  ش افة  اد  الاق ال  ال في  اة  الق وت  ة  م ف  غ أو  ة  اد اق اك  م اء  ون ال 
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ــ  ــاء فــي ح خل الق ــاق تــ ائــ الأخــ بهــا؟ مــا هــ ن ع ال ــ ــان علــى ال ــة؟ هــل  ال ق الأوراق ال ســ
؟ ه في ذل اع ازعات؟ وما م ن ه ال ل ه   م

ـة        ة على ل قا اء في ال اق في م أول دور الق لة س ه الأس ة ع ه ، )ت.ع.ب.م(وللإحا
ة. ال ة ال سا ائ عق ال ع ج اء لق خل الق   ث ت

  ال الأول 

ها  اق رصة وم ات ال ل ة ت ع ة على ل ائ ة الق قا   ال

ـة   ـه ل ـع  ـا ت غ م ة ) ت.ع.ب.م(  على ال ارهـا سـل اع ها  ـا ارسـة ن ـة فـي م ة وح قلال مـ اسـ

قى   ة ت قلال ه الاس قلة، إلا أن ه ـه إدارة م ال  ة أم لا ج ائ ة الق قا عها لل ع أم خ ة إذ  ن

ق  ـة حقـ ا انا ل ن، وذل ضـ اعها للقان ة وخ ل ه ال ني له أ القان ا في ال ه ع عاملا ج نه  ك

ار  ـه عـ الأضـ اسـعة وتع ها ال ال سـل ع ة فـي اسـ ة ال ل ه ال ف ه اد أمام تع ات الأف وح

ي ق تل ب .ال   ه

ـة     وضة على ل ف ة ال ائ ة الق قا عة ال فة  ع ه ول ع  )ت.ع.ب.م(وعل ـ ـاق خ : ن ـاءل عـ ن

ة؟ قل ولة ال ات ال س ة على م ائ ة الق قا ه وال ا ة؟ وهل هي ت ائ ة الق قا ة لل ه الل ارات ه   ق

ـــف    ـــة  ال ق الأوراق ال ازعـــات ســـ ة م ـــ ة ل ـــائ ة الق ـــل خل ال ـــ د لهـــا لا ت ـــا قـــ حـــ لقـــة، ون ة م

ق  ـ علقـة  ازعات ال ص ال ل  اد حل ة إ ه  خل  ار ال  أن ت ائ الإ ع ال ال

فـة الفاصـلة  ارات الغ ة على قـ قا ارسة ال ر، أولها في حالة م ة أوجه أو ص ل في ع ة وت ال الأوراق ال

ة ف ان رة ال ي، أما ال أدي ال ال ـة في ال ة وال ـ ـام ال ـالف للأح ـل م ع ع ل في حالة وقـ

ة. ال ق الأوراق ال لة وت  ق ق ال في ال ال ق ر    وال يل ال

 
ة   ائ مة الق ه ال ي تعاني م الة ال ء الع لة  اوز م ا في ت لع دورا مه الي، لأن ذل س ال ال ها ال وخاصة م

ة و  ال ة ت  ال اد وعات الاق ارات، خاصة وأن ال ة وجل الاس اد ة الاق اف ة ال ة أمام ت ي تقف ح ع ال

اه في   ة م شأنها أن ت ات ال ه اله الي فإن ه ال اراتها، و ل لاس ل على ت ة في ال ة  عاش صع ان

الا ال ى  ش في  ار  الاس ف  وت ي  ال اد  ة الاق ت في  ة  اد الاق اك  ال دور   ، ع م م  ي  م  : ت.أن

رة،  عارف، الاس أة ال ار، م   . 48،49،ص.ص2009الاس
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ل الأول    ال

ي  أدي ال ال فة الفاصلة في ال ارات الغ ة على ق قا ال ائي  اص الق   الاخ

ق      ع حقـــ ـــاس بـــ ه م ـــ هـــا قـــ  ـــة م اتها وخاصـــة ال اتها وســـل ـــلاح ـــة ل ارســـة الل إن م

ــه  ق، وهــ مــا نــ عل قــ ه ال ــة هــ ا ــاء ل خل الق ــ ا الأســاس ي ــال، وعلــى هــ ا ال عــامل فــي هــ ال

خل القاضـي تل ـ ، فإمـا أن ي رت ـة صـ ة علـى الل ـائ ـة الق قا ـ ال ائ وت ع ال ـا مـ خـلال ال قائ

ة. ل م الل اء على  خل ب ة، أو ي أدي فة ال ارات الغ عة أمامه ض ق ف ن ال ع   دراسة ال

ع الأول    الف

ه   خل القاضي م تلقاء نف   ت

ــة     رها ل ــ ــي ت ارات ال ائح والقــ ــاء  )ت.ع.ب.م(إن اللــ ــ الق ــ  ة، ح ــائ ــة الق قا ــع لل ت

ع ف ن ال ع هـة ال في ال ـاهي ال ـة. ف أدي فـة ال ارات الغ ن ضـ قـ عـ ـ فـي ال ا ال ـ ها، و ة ض

ن؟  ع ه ال عة ه ؟ وما هي  ال في ذل ة  ة ال ائ   الق

ة  ائح الل ع ض ل   أولا: ال في ال

ـــة     ــ لل ائـ ع ال ـــ ض ال ــ ـــادة  م)ت.ع.ب.(فـ ــ ال جـــ نـ ــة  ـ ة ســـ الأن ــل لـــة  31سـ ع ال

م رقـــ  ســـ ـــة مـــ ال ارات 10-93وال ـــة القـــ ـــل  لهـــا م هـــا م ـــادرة ع ائح ال ه اللـــ ض هـــ عـــ ، وقـــ ت

ائي. ع الق ة العامة لل   الإدارة ال

ــة ولــ    ق ه ال لــة قــ أغفــل هــ ق ــ ال ق ال ــ ــة ل اصــة ال عات ال ــ ائــ فــي ال ع ال ــ ــ ال ول

ــ  ا  ــة، ولــ ــادرة عــ الل ــة ال ائح ال عــ ضــ اللــ ا ال ل لهــا تقــ هــ ــ اص ال د الأشــ ــ

ل ذ صفة أو م ف  ع م  فع ال ي ت على أن ت ام العامة وال ع للأح ج ةال   .591ل

ـادرة    ائح ال عـة ضـ اللـ ف ن ال عـ ه ال ال في ه ة  ة ال ائ هات الق ي ال ا أنه أغفل ت

ادة  ام العامة ن أن ال ع للأح ج ال ة، و ـة والادارـة 900ع الل ن اءات ال ن الاج ر م قان قـ  م

ـــ  ائم ـــال اف  ـــة الإدارـــة للاســـ ـــاص  ل ـــل فـــالاخ ي الف ـــ وتقـــ ي دعـــاو إلغـــاء وتف

 
ادة   -591 ن  13ال رخ في  09- 08م القان ة والإدارة.   2008ف  25ال ن اءات ال ن الإج   وال قان
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ـادرة ارات الإدارـة ال ة القـ و ـة  م ـة ال م ـات الع ـاص القاضـي الإ 592عـ اله ل فاخ دار لـ

قلة  ــ ــة م ة إدار قلة وهــي ســل ــ ــة ال ــة ال م ات الع ــل رج ضــ ال ــ ة ت ــل ه ال ــا أن هــ د  ــ ي

ـع و  الـة ت اصـ فهـي لا م ه الع ـاء الإاف ه ـة دار للق ـ إدراج ل ـة  )ت.ع.ب.م(، فهـل  ه

ة؟ ة ال م ات الع ه اله قلة ض ه   إدارة م

ــة    ــات عامــة و قلة هــي ه ــ ات الإدارــة ال ــل ــة أن ال اذ زوا ــ الأســ ــ 593لقــ اع ــالي  ال ، و

ار   ائاع ال اف  ة الادارة للاس ال ال ا  ائ ـ م اب ف وف الإلغاء وال ن  ع  في ال

ة ادرة ع الل ائح ال ارات والل ة في الق و ة ال رجة ثان ولة  ل ال ع أمام م   .وال

ــة    ــة ل فــع ضــ أن الإلغــاء ي عــ  ــان ال ــا إذا  علــ  ــاؤل آخــ ي ــح ت ــا ي ــ  )ت.ع.ب.م(وه

اف ة ال زارة ال ارات ال عـ ذاتها، أم ض الق ة إلا  ح نافـ ـ ـة لا ت ه الأن ـار أن هـ اع ها،  قة عل

فه؟ ها م  ة ون ال ال لف  ز ال افقة ال   م

ا     ورها لهــ ة بـ ـائ هـادات الق ض الاج عـ هـا ولـ ت ـ ف ـألة ولـ ي ائـ عـ ال ع ال ـ وقـ سـ ال

ي ال اع أن دعاو الإلغاء ن ولة الف ل ال ، على ع م ـادر  الأم زار ال ار الـ فع ضـ القـ ت

ة  ة لل اخل ة ال عل الأن نه  ا ل اد ن الاق لف  ز ال ة)ت.ع.ب.م (م ال   . 594ناف

 
ادة    -592 ر900ال ن    م  م رخ في    09- 08القان ة والادارة  2008ف   25ال ن ال اءات  ن الاج قان   وال 

ن  القان ل وال  ع ل  12رخ في  ال 13-22ال د  2022ي ادرة في   48،ج.ر،ع ل 17ال   . 2022ي
593-Zouaimia Rachid,le régime contentieux des autorités administrative indépendantes en 
algéries, revue Idara, N°01/2005,p 25. 

ث  -594 ــ ــة ال ل رصــة، م ــ ال هــا فــي ت اق رصــة وم ــات ال ل ــ ع ــة ت ــة لل ة ال ــل ي ســهام، دور ال صــ
ل  ة، ال اد ة والاق ن د 02القان   .163، ص 2020، جانفي 01، الع

conseil d’état français, le 20/12/2000, N°213415, contentieux du M. GENITEAU contre 
ministre de l’économie, des finances et de l’industrie : il s’agit que « … considérant que 
M.GENITEAU se prévaut de sa qualité personnelle d’investisseur en instruments financiers ; 
qu’il justifie ainsi d’un intérêt lui donnant qualité pour demander l’annulation d’un arrête du 
ministre charge de l’économie qui homologue des règlements de la commission des 
opérations de bourse précisant les modalités de l’offre au public d’instruments 
financiers… ». 
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ع     ــ هــا، فقــ نــ ال عــ ف ــة إذا مــا تــ ال ائح الل قــف للــ ــ ال قــف أو غ ع ال ــا ال علــ  ــا ي و

ام   ف أح ل ت ة تأج ان احة على ام ائ ص ـ ال ـا  ـام م ه الأح انـ هـ ها إذا  ن ف ع ة ال اللائ

ها رة م ن الغة ال ة  ي أت وقائع ج ، أو  ا ة والإف ة ال ائج واض ه ن   .595ت ع

ة    أدي فة ال ارات الغ ع ض ق ا: ال في ال   ثان

ـــع     ـــة، ت ـــادرة علـــى الل ائح ال ة علـــى اللـــ ـــائ هـــات الق ارســـها ال ـــي ت ة ال ـــائ ـــة الق قا انـــ ال

قاضــي أن  ــ لل ا مــا  ي، وهــ ــأدي ع ال ــا ارات ذات ال عــة أمامهــا ضــ القــ ف ن ال عــ ــال فــي ال

ة في اس ف الل ان ال م تع ع م ض ، و قاضي على درج ها. ف م ح ال ال سل   ع

ــادة     ــ ال عي رقــ  57وقــ ن ــ م ال ســ ــ لا معقــ  10-93مــ ال فــة  ــل الغ علــى أنــه: " تف

ـة  ـة وال أدي فـة ال ارات الغ عـ فـي قـ ـ ال ة. و ال ع ا الاس ا ال الق أن في م ا ه ال ه  عل

ن ا ائي وفقا لقان ل الق عة لل ا فة الإدارة ال ة".أمام الغ ن اءات ال   لاج

ا الــ      اء هــ ق اســ ــة والإدارــة و ن اءات ال ن الاجــ ــ فــي قــان يل الأخ عــ ع لل جــ ع وال ــ ــ أن ال ن

ة  ة وال أدي فة ال ارات الغ ن ض ق ع ال في ال اص  ح الاخ ائ ق م ة الإدارة ال لل

ائــ اف لل ا للاســ ــ عــ اب ــ فــي ال ــي ت عــ وال ــ فــي ال ــة لل رجــة ثان ولــة  لــ ال خل م ــ ا ل ئ

ة الإدارة   .596ض ح ال

عــ      ارات القابلــة لل عــة القــ ــ  ال يــ  ض إذ لــ يــ ت ــ عــ الغ فهــا  ــادة  لاحــ أن ال     وال

ــا أن ارات  ك ن فــي قــ عــ ــ ال ــاص ب ــائي الاخ ل الق ــال ــة  فــة الإدار ح الغ ــة مــ أدي فــة ال الغ

ــ  عــ ولا ال د آجــال ال ــ تها، مــ جانــ آخــ لــ  الــة مــ اءات و ــ الاجــ ع مــ تعق عــ نــ ــة  وال

ا  ـ اءات أقـل تعق اج إلى اج ي ت لة ال ق ق ال ال اعات في س عة ال اشى مع  ل ذل لا ي ه، و

ع.   وأس

 
ادة   -595 عي رق  33ال م ال س عل 10-93م ال لة. ، ال ق   ق ال ال

  

ادة    -   596 ر 900ال ن    م  م رخ في    09-08القان ة والادارة   2008ف   25ال ن اءات ال ن الاج   وال قان

ن  القان ل وال  ع ل  12رخ في  ال 13-22ال د  2022ي ادرة في   48،ج.ر،ع ل 17ال   . 2022ي
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ارك ال   ائــ عــاد وتــ ع ال ــ ــ أن ال ا ن ــادة لــ ــة فــي ال لاح ــادة  57قــائ ال مــ  18مــ خــلال ال

ن  ” 04-03القـان ـ ـي ن الإلغـاء أمــام  ال عـ  ي قابلـة لل ــأدي ـال ال فـة الفاصـلة فـي ال ارات الغ تعـ قــ

ولــة لــ ال ــا أســ  ”...م ــة،  أدي ارات ال عــ وهــي القــ ارات القابلــة لل عــة القــ قــة  د ب ل فقــ حــ ــ و

ال   اص  ـفة الاخ ن  عـ ه ال ع ال ب ه ة وال  اش ولة م ل ال ن إلى م ع ه ال له

قاضي. ة ال ة وق م عق اءات ال الي فق خفف م الاج ال ة، و ة ونهائ ائ   اب

عـ    فـع ال عي ب م بها ال ي  أن يل ة ال ي ال وذلـ خـلال أجـل شـه  الإضافة إلى ذل ت ت

ع واح م تارخ ت ال في ال م القاضي  ي م خلالها يل ة ال ا ال اج، و ع الاح ض ار م غ الق ل

ل ــ ة أشــه مــ تــارخ ال ــ ر  ــي تقــ ــادة 597وال ات ال ــ ا مــع مق اشــ ا الــ م مــ  20، وجــاء هــ

م   س ة   10-93ال عل م ل ي ت قلال  )ت.ع.ب.م(وال ة والاس ع ة ال ال ع  قلة ت ة م سل

ــادة  ـــ ه ال ــ ـــ ــا تق ــالي، ومـــ ـــ ر 900ال ــ ـــ ن  م ــان ــ ــ القـ ــ  09-08مـــ علـــ ن إ.م.إال ــان ــ د  قـ ــ ـــ ـــــي ت وال

اصات   افاخ ة الادارة للاس ـادرة عـ   ال ـة ال ـة ال د ارات الف ن ضـ القـ عـ ال في ال

ات الإ ل ات ة والهالدارة ال ة وال ة ال م ة ات الع ة ال ه   .598ال

ــادة     ـال ال يل الــ  عــ غ مــ ال ـال م  57و ســ ارات  10-93مــ ال ل القــ ض حــ ــ إلا أنـه أثــار الغ

ارات  ة ول  إلى الق أدي ارات ال ع فق في الق ة ال ان ائ إم ع ال ة إذ ح ال ة لل ال

ة.   ال

عة أ    ا اءات ال ة ال ل ل قعة م ق اءات ال ع في ال ي  ال ي فق جعل ت ن ع الف ما ال

ات  ــ قــع علــى إحــ ال اء م ـ ــان ال اء، فــإذا  ــ ــه ال قـع عل ــ ال ال ت  ــة مــ ال اق ال ـة الأســ له

اء الإدا ار أمام الق ع في الق ن ال ة  ال ال الأوراق ال ل في العاملة في م ف ولة) و ل ال ر (م

ولــة  لــ ال ـ م اء) و ــ يل ال إلغـاء أو تعــ اء  امل(ســ ــاء ال ع الق ــاء الإدار بـ ن الق عــ ه ال هـ

 
ادة  ا  -597 عي رق    57ل م ال س لة 10-93م ال ق ق ال ال عل  ج    ال لة  ادة  مع ن رق  م ال  18ال قان
03 -04 .  
ادة    -598 ر900ال ن    م  م رخ في    09- 08القان ة والادارة  2008ف   25ال ن ال اءات  ن الاج قان   وال 

ن  القان ل وال  ع ل  12رخ في  ال 13-22ال د  2022ي ادرة في   48،ج.ر،ع ل 17ال   . 2022ي
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إلغائــه أو  اءات أو  ــ ــة ال ار ل ــ قــ أك اء ب ــة ســ ال اق ال ــة الأســ ئ ه عــي لــ لــ الأصــلي أو الف ال

ا ئ ا أو ج ل يله    .599تع

ـ     ـان  هـا  ـاب ذ هـات ال ـ ال ـار غ ـ أو اع ع اص  قعا على أش اء م ان ال أما إذا 

( ــاء العــاد ــار (الق اف  ــة اســ اء أمــام م ــ اف ال عــ هــ اســ ــ عــ 600ال غــ ال ، وذلــ 

ـا أو  اء إدارـا أو تأدي اء أكان جـ اءات، س ة ال ل ل قع م ق اء ال اء عة ال ـا أو جـ ـا أو مه مال

ة ـــ ن ق الف ـــة الـــ ـــه م ـــ  ا مـــا ق ـــا، وهـــ ائ م مـــ 601ج قـــ عـــ ال ف ال ـــ  ..M.X، بـــ علـــى ح

ـادر فـي  ار ال اف  ة اس فع 2010سـ  30م ـار الـ اف  ـة اسـ ـه م لـ  ، والـ ق

اءات ال ــ ــ ال اصــها ب م اخ عــ ــة  ال اق ال ــة الأســ ــه ه اءات الــ دفعــ  ــ ــة ال ــي بهــا ل ــي تق

ـ  ع اص ال ـة والأشـ ال ـال الأوراق ال ات العاملـة فـي م ـ ـة علـى ال ال اق ال ـة الأسـ ة ه كأح أجه

ادة  اني م ال يها وفقا لل ال ي. L.621-9العامل ل ن الي الف ق وال ق ال   م ال

ـأن ق     ح،  ضـ ـها ب ة رف ـ ن ق الف ـة الـ ت م هـا وف ص عل ـ ـائي ال ـاص الق اعـ الاخ

ــادت  ــادة  L621-30فــي ال ــفة  R.621-45وال ــي، لــ تأخــ إلا  ن ــالي الف قــ وال ــ ال ق مــ ال

أن ال  ة  ن ق الف ة ال ه م اء، وان ه ال قع عل الي، لأنـه قـام  M.Xال ال اء ال ال

ة ال  ل ل ة م ق مات داخل غلال معل اص اس ع مـ الأشـ ة  ال اق ال ة الأس ة ه أح أجه اءات 

ة  لل مالي ل ش ل م ي تع ع ال رج  Sociétés Exaneال ـ ار، وهـي ت مات الاسـ مي خـ مق

ـادة  ـاني مـ ال ـ ال ه فـي ال ـار إلـ اص ال ولـة هـ L.621-9ض الأش لـ ال ـ م ع ـالي  ال ، و

 
599-Art R621-45 du code monétaire et financier français,  Version en vigueur du 25 août 

2005 au 25 mai 2008. 

600- Art L621-30 du code monétaire et financier français, Modifié par LOI n° 2014-1662 du 
30 décembre 2014 - art. 10 .  
601- Cour de cassation, civile,  chambre commercial,4octobre2011,n°10-2730,public au 
bulletin.www.legifrance.gouv.fr. 
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اء ــ ــ ال ــ ب ح ــ ال ــام  602ات ال جــ أح هــا  ــ ف ر ال ــ ل  ــ هــا و قــ ف ن و عــ م ال تقــ

ادة  ي R621-46ال ن الي الف ق وال ق ال   .603م ال

ــة     ارات ل ن ضــ قــ عــ ــ ال ــة ب هــة ال يــ ال ــة فــي ت ه الازدواج ــي لهــ ن ع الف ــ ــاذ ال وات

ــ ــة ال ح لل ــي قــ مــ ن ع الف ــ ن ال ــ د ل عــ ــات،  ي العق ــ ع ان ال ــة ضــ الأعــ أدي ــة ال ة الق ل

ـاص  ا الاخ ن هـ ـ ه بهـا صـلة  ي لا ت ات ال اص وال ة إدارة على الأش ة ق يها، وسل ل

ـــة  ة الق ـــل ارا، فـــي حـــ ال ـــ ـــاء العـــاد م ارات للق ه القـــ ع هـــ ـــ ن خ ـــ ـــة  ال ـــ عامـــا، و الأخ

اد م د اع ة أساسها وج أدي ـاص للقاضـي   ال عقـ الاخ ة ف الل ه  ة علاقة إدارة ت ا وه 

ــــة  ح ل ائــــ مــــ ع ال ــــ ـــلاف ذلــــ فال ، وعلــــى خـ ان  )ت.ع.ب.م(الإدار ـــة ضــــ الأعـــــ ـ ة ق ـــل سـ

ي ن ع الف ها ال ي سل ة ال ه نهج الازدواج الي لا  ال يها فق و ي ل ع   .604ال

ن الإمــارات     ــا فــي القــان ــة  يب لــ إدارة ه ار مــ م ور القــ ، ففــي حالــة صــ ــ بــ حــال ــ ال ت

امــ ار أو الغ ــل فــي الإنــ ــة ت ــة تأدي عق ــة  ال اق ال ــة، الأســ ل أمــام اله ء إلــى الــ ــ هــا الل ز ح ــ ة 

ــا ــة نهائ ار اله ن قــ ــ ــار و مــا مــ تــارخ الإخ لــ 605خــلال ثلاثــ ي ارات ال ــ قــ ان ، وفــي حالــة 

ــاء خــلال  عــ أمــام الق ــل ال ه فإنهــا تق ســ وشــ ة ووقــف ال ــ فالــة ال ــادرة ال اءات م ــ خاصــة 

ار ما م الإخ   .606ثلاث ي

ا:  رصة ثال ات ال ل ة ت ع ادرة ع ل ارات ال ف الق   و ت

ـة      ـ واق مـي إلـى ت ة ت ـة أساسـ ـة ذات أه ل فة عامة ع ارات الإدارة  ف الق أ وقف ت ع م

ــ  ق ال هــا ســ ل ــي ت ونــة، وال عة وال ــ لــ ال ــالي الــ ي ــاد وال ــال الاق عــي فــي ال ــام الق ال

 
602- Cour de cassation, civile,  chambre commercial,4octobre2011,n°10-2730,public au 
bulletin.www.legifrance.gouv.fr. 
603- Art R621-46 du code monétaire et financier français,  Version en vigueur du 25 août 

2005 au 25 mai 2008. 

جع  -604 رصة، ال ائ ال ة ج اف ها في م اق رصة وم ات ال ل ة ت ع ة لل ة الق ل ة ال ود ارة، م ل ن ل ح
، ص اب   . 301ال

ادة   -605 اد  28ال ن الات ة  04(رق م القان ق الإمارات للأور  2000) ل ة وس لع.  في شأن ه ة وال ال   اق ال
ادة   -606 ( 29ال اد رق ن الات ة 04م القان لع.  2000) ل ة وال ال ق الإمارات للأوراق ال ة وس   في شأن ه
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لة   ق ـة ال عـة لل ا ـة ال ـة وال أدي فـة ال ـادرة عـ الغ ة ال ارات الق ع الق عي أن ت وه ما 

ارات رغــ أنهــا  )ت.ع.ب.م( ه القــ ر لهــ ــ الفــ ف ال ان  ــ ان  ــ ــة الل ــاز الأول ة وام و ــ ــة ال ق

. الإلغاء أمام القاضي الإدار ع  ل    م

ة لهــا اســ    ه القاعــ ار الإدار إلا أن هــ ــ القــ ف ار الإدار 607اء وهــ وقــف ت ــ القــ ف قــف ت ــ ب ق ، و

ـــة عاجلـــة  ن ـــة قان ا ف ح ـــ تـــ ق  ، ره القاضـــي الإدار ـــ قـــ الـــ  قـــائي ال اء ال أنـــه " ذلـــ الإجـــ

ج عـ  ـ ـا قـ ي ـا ل ع دعـ الإلغـاء، تفاد ضـ هـائي فـي م ل ال ، إلى ح الف أخ ل ال ة لا ت ل ل

ــ عــ  ار الإدار إلــى وقــ ال ــ القــ ف ار ت ارك آثــار اســ ر تــ الة أو تعــ ــ مــ اســ ف قــف ال م الأمــ ب

  .608إلغائه

ــة     ارات ل ــ قــ ف ــة وقــف ت ان ــ إم ــا  عقــ )ت.ع.ب.م(أمــا  ائــ لــ  ع ال ــ ، نلاحــ أن ال

الإلغاء في  ع  قف لل قف أو غ ال ع ال ا ال على ال فة الفاصلة في ال ارات الغ ة وق ارات الل ق

ي، وس ع الأمـ ي وال أدي ـادة  609ال قارنـة مـع مـا نـ  04-03مـ الأمـ  9فـي ال ال إلا أنـه 

ع  ــ ــه فــي ال ص عل ــ عــ ال ــ فــي ال ــاد لــه ال لــ الاع م أن  ســ يل ال ــل تعــ ع ق ــ ــه ال عل

ــل فــ ــ ال ا الأخ ــه، هــ ل  ــ ع ــ ال ا ب ع ضــ ــ ح ال ــه فقــ صــ ــة، وم ن اءات ال ن الإجــ ي قــان

اع العامة.   الق

ائــ فــي      ــاء الإدار ال عــ أمــام الق ــة فــإن الأصــل وفقهــا أن ال ن اءات ال ن الإجــ ع لقــان ج ــال و

عـ ـة ال اع ع ى ون ت إيـ فاذ ح ل سارة ال ا ت ارات الإدارة ل له أث واقف، ون ـة إلـى الق ام  ال

ـادة  ارات، وه ما ي م خـلال نـ ال ه الق ـي أحالـ  910إلغاء ه ـة وال ن اءات ال ن الاجـ مـ قـان

 
ــة  -607 ل  ، ــ لــة الف ، م ــاد ــا الاق ات ضــ ال ارات ســل ة قــ ازعــات شــ ة علــى م ــائ ــة الق قا ر داود، ال ــ م

ة، اس م ال ق والعل ق د جامعة م ال ة، الع   . 570ص  ،12 خ 
، ص  -608 اب جع ال ، ال ا حان إب   .485ن ف
ــادة  -609 قــف وفقــا لــ ال هــا ال احة علــى أث ع صــ ــ ــة الــ نــ ال ــة ال ارات الل م  33ــلاف قــ ســ مــ ال

عي رق  لة، ح ما ذ 10-93ال ق رصة ال ال عل ب قا. نا ال   سا



 الباب الثاني:الآليات القانونية والاجرائية لتسوية منازعات عقد الوساطة المالية 

224 
 

اد  ــ قــه إلــى ال ، لأن 837إلــى  833ت ع ــ ــه لل ف  ــ ــ حقــا مع ع ــ لا  ف أ وقــف ال ــ ــالي ف ال ، و

ارات الإدار  ع ض الق قف لل أ الأث غ ال   .610ة الأصل ه م

قلـة أو     ع اح  ـ م ال أ هـ عـ ـ ا ال ار بهـ م الإقـ ع ع  ر ال ص أن م ه ال لاح م خلال ه و

قهــا  ــعى ل ــي ت ة العامــة ال ــل ــاب ال لــة علــى ح ا ن ال عــ ــل الإدار مــ خــلال  شــل ســ الع

ارات ا ة القـ و أ م قا ل ا ت اراتها، و ة الإدارة ع  ق ل ارات الإدارـة ال ة القـ لإدارـة وقاعـ

ورها د صــ ــ ــ  ف وع إذ 611ت ــ ــ ال ار غ ارك آثــار القــ ة تــ ه صــع ضــ اء فقــ ف الاســ . أمــا الأخــ 

رها ل  ـ ـي ت ارات ال ـا أن القـ ع الإلغـاء إصـلاحه،  ر ال لا  لـ رء ال ف ب ح وقف ال

ة   ـ  )ت.ع.ب.م(ل ة لأنهـا ت اس ة ال ي ـ   ش عـامل وال ـة لل ة ومال ـاد ـالح اق ق وم حقـ

ائفهـــا  ها ل ارســـ ـــار م ة فـــي إ ـــل ه ال اجهـــة هـــ انة لهـــ فـــي م ـــالي فهـــ ضـــ ال هـــا، و قاب اضـــع ل ال

اعات. ها لل   وت

ار ال القان      رتان، إما إق ة ص ن ص القان دته ال ا ح ف وفقا ل اء أ وقف ال ني و الاس

ـــادة  ـــه ال ـــ عل ، وهـــ مـــا ن ار الإدار ـــ القـــ ف ـــ وقـــف ت ق عـــة أمـــام 833ب ف ع ال قـــف الـــ :" لا ت

ـاء  ن علـى خـلاف ذلـ ... "، أو إع ه، ما ل ي القـان ازع  ار الإدار ال ف الق ة الإدارة ت ال

ـه، ن  عـ ار الإدار ال ف القـ ة وقف ت ني للقاضي سل ـادة  ال القان تـه ال مـ  833/2وهـ مـا أك

ــاء  ــة الإدارــة أن تــأم ب ــ لل ــ أنــه  ــها علــى أنــه :"... غ ــة والإدارــة ب ن اءات ال ن الاجــ قــان

." ار الإدار ف الق قف ت ي، ب ع ف ال ل ال   على 

ــي وتــ    ع ف ال ــ ــه ال ل ــى  ــ م ف قــف ال ــة فــي الأمــ ب ي ق ة ال ــل ــه فللقاضــي ال و وم ــ ت ال ف

ة: ال   ال

 -  . ع نا لل ح بها قان عة ض الآجال ال ف ن دع الإلغاء م  أن ت

 
  ق.إ.م.إ.ج.  833ادة  ال -610
611-   ، ائ ال ع  ال في  قلة  ال الإدارة  ات  ل ال ارات  ق ة  و ولة على م ال ل  م ة  اسة، رقا ة م ناد ة  ن ص

ائ ات جامعة ال ل ل 1ح د  34، ال   . 200، ص 2020،  2، الع
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فاء  -  عـ اسـ هـا دعـ الإلغـاء إلا  ـل ف ـي لا تق ـالات ال ن في ال قا للقان ل  عي ق ت ن ال أن 

. ل  ش ال

ع على  -  إلغاء ت ع  ة ال ع ة  اب ج عي أس م ال ق ار أن  ـال إلغـاء القـ ـأن اح قاد ق  اع

ا.  وارد ج

ها  -  ار ل تـ ـ ـع أو  ة  ـل الإلغـاء خلـ وضـ ار م ف الق ار في ت ن م شأن الاس أن 

ار إلغاء الق  .612في حالة ال 

ار الإدار     ــ القــ ف عــ وقــف ت ل  ــ ــة  و ــادر عــ ل اء مــ  )ت.ع.ب.م(ال إلغائــه اســ ن  عــ وال

ة العامــة  الإلغــاء -القاعــ ــه  عــ  ــة لل ار الإدار ن ــ القــ ف قــف ل ــ ال أ الأثــ غ ــ ف  -وهــ م هــ و

ه الآثار  جح إلغاءه، في ح أن ه ي م ال ة وال ار الل ف ق ارة ل ارك الآثار ال اء إلى ت ا الاس ه

ها حــال إلغـاء القــ ار ل تــ ــل ـ ار الإدار م ـ القــ ف ــأث ل ــة  ل ـه الع فقـ ذلــ الإلغــاء  ــ  ار 

فها. ه ل ع عى  اع  ان ال ي  ار ال ه الأض قق  ع وت  ال

ارات الإدارـة، إلا أن     ـ القـ ف ل وقـف ت ات ح ام العامة م تف ه الأح ل ما جاءت  غ م  على ال

ائ ح  ض ال فع الغ ا ل ي يل ه عـ تعـ ـى  مـه، وح ة مـ ع ة لل أدي ارات ال ف الق ة وقف ت ان ل إم

ادة   عي رق   57ال م ال س ـل  10-93م ال ولة للف ل ال ة أشه ل ي أجل س ف ب ي اك وال

ة ال ة لل أدي ارات ال ف الق ة وقف ت ان م ام ع م  ع إلى ال ال ا دفع  الإلغاء، م ع  ن في ال عـ

لــ وقــف  ة فــي  ــل فــاء ال د إلــى ان عــ يــ ــ ال ع ب ــ دها ال ــي حــ ــ الآجــال ال هــا، إذ أن ق ف

ف   .613ال

ــة     ارات ال عــ فــي القــ ، إذ جعــل ال ــ بــ حــال نا فقــ م ــا ســ وأشــ ــي  ن ع الف ــ أمــا ال

ارات ا عــــ فـــي القـــ ـــا ال ، ب ــــاص القاضـــي الإدار ـــة مـــ اخ أدي أشــــ وال ار ال قـــ ـــة  د لإدارــــة الف

 
لة    -612 قلة، م ال ات الإدارة  ل ال ارات  ق ف  ة، ع وقف ت ي ورد ل  ف ال ات،  ق وال ق د  05ال الع  ،01  ،

  . 157ص   ،2019
ولة  -613 ة لل قل ات ال ل ال رصة  ات ال ل ة ت ع ة، علاقة ل اس ناد ة  بل ل ة)،  (ال ائ ة الق ل ة وال ف  ال

د  ة، الع اس ة وال ن راسات القان اح لل اذ ال لة الأس   . 322، ص 2018،  11م
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ــاص القاضــي العــاد ــاد مــ اخ ــة فإنــه 614والاع أدي ــة وال ارات ال ــ القــ ف ــ وقــف ت ــا  ، و

ة العامة  ارات الإدارة ل له أثـ واقـفوفقا للقاع ي في الق ن اء الإدار الف ع أمام الق  L’effet ال

non suspensif Du Recours ــ ، ومــع ذلــ ف لــ وقــف ت م  ــ ة لل ائ ز فــي حــالات اســ ــ

ر  ـ ل جـادة وت و أسان ال ه، وأن ت ار ع ت ائج م ال د إلى ن ها ي ف ان ت ارات الإدارة إذا  الق

  .615الإلغاء

ات     ــ ــادرة علــى ال ــة ال ال اق ال ــة الأســ عــة له ا اءات ال ــ ــة ال ارات ل ــ قــ ف ــالي يــ وقــف ت ال و

ـادة العام ـاني مـ ال ـ ال ه فـي ال ص علـ ـ ـ ال ه ـة وال ال ـال الأوراق ال مـ  L.621-9لة في م

ـادة ة الأولى م نـ ال ، وذل وفقا للفق ي أمام القاضي الإدار ن الي الف ق وال ق ال   L.521-1ال

ز لقاضـي الأ ـ ـي تـ علـى أنـه"  ـي، ال ن يـ الف ـاء الإدار ال ـ الق ــى مـ تق لة، م ع ـ ر ال مـ

عــ آثــاره، ، أو  ار إدار ـ قــ ف قــف ت ــأم ب ــ أن  ف لــ وقـف ال ــه  م إل ارا إدارــا  قـ ــان قــ ــى ولـ  ح

ا  غ هـ ـ ال ت ع ـا أن حالـة الاسـ ال يل، وذل  ع الإلغاء أو ال ع  لا لل ار م ا الق ان ه ، إذا  ف ال

ــة حــ  ك ج ــ شــ اب ت ــاك أســ ن ه ــ قــف، وأن ت ارال ة القــ ــاء ل شــ ــ أث ق ما، ال ــ  إعــلان يــ ع

ـ  وقـف ف ـ  يــ ،ال ار إصــلاح أو إلغـاء لـ  فــي ال ب  فــي القـ ــ وقـ  أقـ هـي ،م عــ  علـى قــفال ي  أ

ي ما  تق اذ  ي ع ار ات يل أو إلغاء ل  أن ق ار تع ـأن 616الق ـي  ن ر الف س ل ال . وق أق ال

ف   ـة ل وقف ت ـي أنـه ذو  ع فاع، الأم ال  ق ال انات حق ة م ض انة أساس ع ض اءات  ال

رة  .617دس

 
614- THOMASSET PIERRE Sylvie, l’autorité de régulation boursière face aux garanties 
processuelles fondamentales, L.G.D.J, Paris ,2003, P 435. 

، ص   -615 اب جع ال ، ال ا حان إب   . 485ن ف

616- Art L521-1du code de justice administrative français, Création Loi n°2000-597 du 30 

juin 2000 - art. 4 () JORF 1er juillet 2000 en vigueur le 1er janvier 2001. 

617- Décision n°86-224 DC du 23 janvier 1987(22 considérant) Loi transférant à la 
juridiction le contentieux des décisions du Conseil de la concurrence Recueil P.8 ,  
[www.conseil-contitutionnel.fr.] 
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ادة      ت ال ال إذ ا   L621-30وق أك ق وال ن ال ـة  ت ع م قان د ارات الف اف ضـ القـ ف الاسـ

ا الأشـ علقة  ، وال قه ادرة  ات ال ا في ذل العق ة،  ال اق ال ة الأس رة له ـ انـات ال فـي ص وال

ة  ادة 2الفق اص الق L.621-9 م ال ،م اخ قـافي مـا و  اضي العاد افات لـ لهـا أثـ إ ه الاسـ هـ

ــة خــلاف ذلــ ر ال ــ  ،لـ تقــ ف ــ ت عل ــي رفعــ أمامهــا أن تــأم ب ــة ال ز لل ـ الــة،  ه ال فــي هــ

ن له  ل أن ت ان م ال ه إذا  ن  ع ار ال ل واضحالق ة  اق مف   .618ع

  الفرع الثاني

  تدخل القاضي بناء على طلب اللجنة  

ــة     ـ ــارس ل ـ ــ  )ت.ع.ب.م(ت ـ ق ال ــ ار سـ ق ــ ــى اسـ ــة علـ ـ اف ن لل ــان ــا القـ اهـ ــا إ لهـ ــي خ ـ اتها ال ــل سـ

ــة،  أدي ة ال ــل ــ ال رج ت ــ ــة وت ارســها الل ــي ت ات ال ــل ه ال ة الأمــ مــ أهــ هــ لــة، وتعــ ســل ق ال

ة. اش ة، أو غ م اش ة الأم م ن سل ، فق ت ل ة الأم ش   وتأخ سل

اش    ة الأم غ ال   ةأولا: سل

ـــة      ــال ل ـ ـــة علـــى أع ــاد رقا ــاء العـ ـ ــ للق ــا  )ت.ع.ب.م(لـ ـ ل ــة  رصـ ــة ال ـ ــ ل م رئـ ــ إلا إذا قـ

ـ  ق ال قـ ار  ـة مـ شـأنه الاضـ ة وال ـ ـام ال الف للأح ل م ع ع اء في حالة وق للق

ة وال ـ ـام ال الف للأح ا ال ل لا ت لة، وهي ب ق ـا تلـ مـ في ال ال ة ون اشـ ـة م

ص  ـ ـال إلـى ال الفـة والام ـ عـ ال ورة ال ـ لاء  ام هـ ـالف مـ أجـل إلـ ار أم لل القاضي إص

ض ال  ة العامة للغ ا ه على ال ل ة م  ة ن ل رئ الل ال آثارها، و ة أو إ ة وال ن القان

ن  ه القان ـخ مـ ملـف الق619ق ـ ، مع إرسـال ن ـا  ـة،  أدي فـة ال ـ الغ دة علـى م جـ ة ال ـ

ة ــائ ة الق ــ ــا ال ها ل ارســ ــار م م بهــا فــي إ ــي تقــ قــات ال ــخ مــ تقــار ال ــة إرســال ن ، 620لل

 
ادة    ا ال ولة ال رق    1- 49ون أ ل ال ن م ة    74م قان ل   1972ل ت على رفع ال على أنه " لا ي

ز   ب إلغاؤه على أنه  ل ار ال الق ف  ة وقف ت فة  إلى ال ل ذل في ص إذا  ه  ف قف ت ة أن تأم ب لل
، ع ها".  ال ار ر ت ع ف ق ي ائج ال ة أن ن   ورأت ال

618- Art L621-30 du code monétaire et financier français, Modifié par LOI n° 2014-1662 du 
30 décembre 2014 - art. 10.  

ادة   -619 عي  40ال م ال س لة10-93رق م ال ق رصة ال ال عل ب   . ، ال
، الإدارة  -620 اس ن، قاي  ق، ب ع ق ة ال ل ال  ن الأع ع قان اج ف ل ال ة ل ة، م اف ن ال ة وقان ائ ال

 ، ائ   . 283، ص 2000جامعة ال
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ــة  عــة أمــام ل ف قــائع ال ال ــلة  ــ ذات ال ق اضــ أو تقــار ال ــغ ال ل م القاضــي ب ــ ــه يل ومــ جه

ا إرسال  )ت.ع.ب.م( هاو ئ ه ل ادرة ع ارات ال   .621الق

رصـة علــى     ـة ال ـ دور ل ق ـاء ل نـا للق لـة قان ة الأمــ م ـ أن سـل ـام ن ه الأح ء هـ علـى ضـ

لــ فقــ د ال ــ ا، 622م ال ع ة فــي الأمــ اســ ــائ هــة الق ــل ال ــة تف ائ عــات ال ا ال ، ودون الإخــلال 

اء  ــا أ اجــ ــ تلقائ هـا أن ت ــة و لهــا إلــى ال ــة ت ي امـة ته هــا غ ــ أم ف ــ ت ر ق ــ ـي، وت ف ت

ة م   .  623الع

م     ســـ ـــادة مـــ ال جـــ ال ـــة  ـــ لل ـــي م اشـــ ال ـــ ال ة الأمـــ غ ع فـــي ســـل ومـــ خـــلال الـــ

عي رق  ا: 10-93ال ف ش ه ع اش ت ح أن ال   ي

ة  -  ام ال الفا للأح ن الفعل م ة.أن   وال

لة.  -  ق ق ال في ال ال ق ر  اق ال الف ال ا الفعل ال ن م شأن ه  وأن 

ص     ــــ ال ها  ــــ الفــــة وح ع ال ضــــ د م ــــ الأول قــــ حــــ ائــــ فــــي ال ع ال ــــ لاحــــ أن ال وال

ـة فهــل ص ال ـ ه ال عـة هــ قـة  ــ ب قـ لـ ي ـة وفــي ذات ال ة وال ـ ص  ال ــ هـي ال

ع  ج ــال ــة؟ و ف ة ال ــل ــادرة عــ ال ــة ال ص ال ــ ــة أم أنهــا تلــ ال ــادرة عــ الل ــة ال ال

ـة  ع لل ـ ـل ال حـة مـ ق ات ال ل ـة  )ت.ع.ب.م(إلى ال أدي ة ال ـل ال ـع  ة ت ـ ه الأخ ـ أن هـ ن

ـــي اراتهـــا وال هـــا وق أن ـــ  ـــي ت الفـــات ال ـــل ال اجهـــة  رصـــة،  فـــي م ـــال ال ـــ فـــي م ه هـــا ال ت ي

 
د   -621 ائي، الع هاد الق لة الاج ة، م ائ ة الق ل رصة وال ات ال ل ة ع ا ة ت وم ، العلاقة ب ل او ة م ح
ة، ص 11   . 180، جامعة م خ 
ا   -622 ة ح " ي وجاء ه ل ه ال ات به ال ة ال  ه  اف ل ال ضع على م م ه ال ا ه عل خلافا ل

عــة  ف لفـات ال ائ وال ن العـ ـ ما ت ـ ـة، ع اف ة لل ـ ق ارسـات ال مـي إلـى وضـع حـ لل ـة أوامـ معللـة، ت اف لـ ال م

ادر ه بها م  ي ي ه، أو ال ة أ إل ـ دعـ ة الأم عـ  ة سل ة ال ائ لل ع ال ل ال ا خ اصه "،  اخ

ر  ــ ما ي ــ ح أســال إدارــة ع ــ ــالي، أو ت ازنــه ال ــ دعــ ت ــي مــ شــأنها أن تع اب ال ــ ــع ال ــاذ ج ــة لات س ــ أو م ب

ات الإدارة في ا لاها اله ة الأم إذن ت ل ة، ف ، ض مهلة مع ـة فـي حـ وضعه ذل اف ـال ال في وم ال ال ل

ة. ال ق الأوراق ال ال س ة على م م ائ هات الق د بها ال ف   ت
ادة   -623 عي رق  40ال م ال س لة.  10-93م ال ق رصة ال ال عل ب   ال



 الباب الثاني:الآليات القانونية والاجرائية لتسوية منازعات عقد الوساطة المالية 

229 
 

ــادة  الفــة فــ ال م ال فهــ ــالي و ال عي رقــ  40و ــ م ال ســ ص  10-93مــ ال ــ ــ ال لا ي

. ف هاز ال ادرة ع ال ا تل ال ة ون ادرة ع الل ة ال   ال

ــارة "...    ل  ع ع قــ اســ ــ ــا أن ال ــ ل ــاني ي ــ ال دة إلــى ال ــالع ق  و قــ ار  ومــ شــأنه الإضــ

ر  ــ ع ال ــة وقــ ال ر فعــلا، فقــ اح ــ ع ال ــ وقــ ــي أنــه لــ  ع ــا  لــة " م ق ــ ال ــ فــي ال ال

ــام  ـ ــال للأح ـ الام امه  ــ ــل إلـ ــ أجـ ــالف مـ ـ ــ لل ار أمـ ــ ــي لإصـ ــ للقاضـ لـ ــال  ــ إرسـ ــة حـ ـ ــي لل ـ تع

ة. ة وال   ال

ي  وأما     ن الف ع  أشار  ال ان  فق  الق ام  أح الف  ت ارسات  م وث  ح ة  ال اح حالة  في  أنه  إلى 

، خ ال ق  ت حق ي  ال ي  الأورو اد  الات ائح  ول ان  وق ة  ن الف ائح  اق لف  والل الأس ة  ه ئ 

ة( ال م  )AMFال ق ار   أن  اءات اللازمة م أجل  إخ ار ل الإج ا ال ل ا ة الق رئ م

ارسات ت   ه ال ام، ه ل الأح ال ل الام الف  أم ال ال ع     ال في ذل و   و

الي أم ع ، إلا  اس ف الأم ة العامة ل ة لل امة مال ض غ اء وقائي و/أو ف أ إج ه ال  ، و

امة لا ة، فإن دفع الغ ائ عة ال ا ضة لل قة ع ا ارسة ال ه ال ان ه ع أن    أنه إذا  ه إلا  ي ت

ا.  ع العامة نهائ ال عل  ار ال   624ح الق

اش   ة الأم ال ا: سل   ثان

ة     ل إلى ل ا وج أن  ، ول اش ة الأم ال ات ال سل ع سل ع ل ل ال  )ت.ع.ب.م(خ

ا الأمـ  ـ ولا سـ ع اص ال اع ع الفعل على الأش الفعل أو الام ه الأم  ج ح لها ب وذل ما س

ارســات  ه ال ن مــ شــأن هــ ــ ما  ــ ــة، ع ة أو ال ــ ــام ال الفــة للأح ارســات ال ضــع حــ لل ب

الة في م الع اس  ق، وال ل ال ، وال على ع خ ال ر  اق ال مات أو معاملة إل عل ال ال

. ه ال   ال أو 

ـة     حـة لل ات ال ـل دت ال ـ فقــ  )ت.ع.ب.م(تعـ ه ـ فـي ال ـي قـ ان اقهـا ال إلا أن ن

ـ  ا، إذ ي قة جـ ة ضـ اشـ ة الأمـ ال ا ما جعل سل ق، وه ه ال خل في ه ل ال ل  دون أن 

 
624- Art 621-14 du code monétaire et financier, Modifié par Ordonnance n°2019-738 du 17 
juillet 2019 - art. 5 
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ار  ا الإ رصة في ه ة ال ل دور ل ـ ق ات ال ـ ـل فـي أمـ ال ا، ت ة جـ ـ ار أوام  د إص في م

ـــ حـــالات ســـه فـــي  ح ـــا إذا ل راكات  ـــ اســـ ـــاء ب ـــ الاق رصـــة ع لـــة فـــي ال ق هـــا ال اول  تـــ

مة ق رة أو ال ثائ ال   .625ال

ــ    هــا ال ائــ إذ اع ع ال ــ اهــا ال هــا إ ــي م انــة ال عــارض وال ا الأمــ ي ق وهــ ــ ــة لل ة ال ل

ودة ـ ـة جـ م اجهـة ف ة الأم فـي م ها سل ق م الي، وفي ذات ال ـ -ال ه ـان علـى  - 626ال ا  ولـ

لــة دون  ق ــ ال ق ال خل فــي ســ ــ ــل ال اجهــة  اشــ فــي م ة الأمــ ال ــل ــة  ف لل ــ ع ع أن  ــ ال

اء.    اس

ــة     ق ل ــي )ت.ع.ب.م(ــا تــ ات ال ــل لــة مــ ال جــه  ج ــام علــى ال هــا مــ ال مــ شــأنها أن ت

ضـع  لـ ال ة  ، وسـل اشـ لة في الأم ال ق، ال ف في ال ة وال ا ال ال هامها في م ل  الأك

 ، ــ ف ــ وال ــ وال ف ــال ال أع ــادرة  ة ال ، وســل ــا ارســة ال قــ مــ م ــع ال اســة أو ال ــ ال ت

ام ال  ـا سـ الإضافة إلى أن الأح ـ  ـ ال لة علـى ال ق ل مف اءات ال إج علقة  ة ال

ا.   وأوض

ـة      ح ل ف مـ مـ ل اله ـاء   )ت.ع.ب.م(و ل، مـ القاضـي، ب ـ هـا مـ ال ة فـي ت ـل ه ال هـ

أتي: ها، على ما  ل معلل م رئ   على 

ة ما، ت -  ة ته جه له الل ق ش ت ات أو حق ال أو س .وضع أم   ال

ي. -  ا مه ل ن ا ع  ق ف م ال ة  ه ل ال ار أم إلى ال م  إص

عة -  د ل ال ال على س ما م ال لغا معل ة م ه ل ال ع ال م أن  ار الأم    .627إص

 
ادة   -625 مم  35ال س عي ال لة. 10-93رق  ال ق رصة ال ال عل ب   ، ال
626-    : م ل  ه  ال ق  ي  و ماس لة،  ق ال لل  اعي  ال ال  ات  ه رصة،  ال ات  ل ع في  اء  س ال

ن. رصة، ال ات، راعي ال ا   ال

ة  -627 ها ل اق رصة وم ات ال ل ة ت ع ق ال لل اي   2009ال ادر في ف   . 94، ص2010ال
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رة     ـ ة ال ـ ة الأمـ ال ة زـادة علـى سـل ـ ن ـة الف ال اق ال ـة الأسـ ح له ي فق م ن ع الف أما ال

لها   ـ وضـع حـ للأعلاه فق خ ارسـها عـ  ي ت ة وال اش ة الأم الادارة أو ال ن سل ارسـات القان

الفة   ها.لأن ال

اني ل ال   ال

ع  اء ل خل الق رصةت ات ال ل ة على وس ع ائ ة وال ن ة ال ول     ال

هــا مــ جهــة    م ردع ــة مــ جهــة، وعــ ــة وال أدي فــة ال ــادرة مــ الغ ــات ال ــة العق فا م  أمــام عــ

ـاء  ـان إن ـالي، فـإن  س ال ائ ال الفات وج دع م خل القاضي ل ة ت اك م الفقه م دع ف ، ه أخ

قلة  ــ ــات ال ــة اله ة الق ــل ــ ال رصــة قــ م ــات ال ل ــ ع ــة ت رصــة بل ــال ال لــة فــي م ال

قـــى ــا، ف امـ اب القاضـــي ت ـــ ـــي ان ع ـــاء إلا أن ذلـــ لا  ل مـــ دور الق ـــ بـــ ف  مـــ حـــ وقل ـــ ال

ر أ إلـى  ال ن ا أن يل ـ ـي  ة ال ـ ه الأخ ـة هـ ن ة ال ول ـ ـام ال ع وفقـا لأح ـال الـ  ـاء ل لق

ـــ  ف أو م ــ ـ ــ ال ـــ بـ ــ م امـــات رها عقـ ــه ال الال لـ ــاه ع ـ ا ات ن ولا مـــ ـــ ــ م سـ ـــ ال ع ـــة، و ن قان

ـة  ة ن ـ ق ه ال ول ـ ـا، إلـى جانـ م ه ي ت ة ال ام العلاقة العق أح ال على أساس إخلاله 

. ل ال ر للع ي ت ال ة ال ن اماته القان ال ائه وخلاله    أخ

هاك    ق ع ان ها ت رت ة  ن ة ال ول ان ال امـات وذا  ة  الال سـا ـه فـي عقـ ال وضـة عل ف ال

ــة  ائ اءات ال ــ ض ال ــ لفــ ــ بــل أنهــا ت ا ال ــ هــ ه لا تقــف ع ول ــ ن، فــإن م جــ القــان ــة أو  ال ال

ــال ـ ه  ةت ــ ع هـ ــ ــى الاخـــلال بـ ــات علـ امـ االال ــ ق فـــي هـ ــ ـ اول أن ن ــ ة ، وسـ ول ــ ـ ــى ال ــ إلـ ـ  ال

ة ن ة -ال ق ة وال ة و  -العق ول ة ع ال ت ة ال ائ ة.إال ن ة والقان اماته العق ال س    خلال ال

دع     ل الــ ــ ــي قــ ت ــة، وال ة لل ــال ــات ال ار العق إصــ ــة  ة ال ــ ح هــة ال ــاء ال ــار الق اع و

خلات ال دت ت اص، فق تع قي للأش ة.ال لائ ات ال ع العق اء في ت   ق

ع الأول    الف

رصة  ات ال ل س ع ة ل ن ة ال ول   ال

ع    وس  علاقة  رصةتع  ال ات  ة    ل سا ال عق  على  ت  و ة،  عق علاقة  ال  ل  والع

م   عة  م ا  ه ب م  ال ة  ال امات ال ات  الال ل ع وس  على  ت  ت ي  ال ة  ول ال فإن  ه  وم  ،

في   ال  أع م  ه  ي ما  ل  ع  ولا  م الي  ال س  ال ع  ح  ة،  عق ة  ول م هي  رصة  ال



 الباب الثاني:الآليات القانونية والاجرائية لتسوية منازعات عقد الوساطة المالية 

232 
 

ا أن   له،  اه ع رصة ات امات  ال عة م الال ه م ت عل ة ي سا ة ال ه الي ل س ال ارسة ال م

امات   ا س إلى الال ا  ق ا ق ت ا أن ة، و ق ة ال ول ه ال ي إن أخل بها تقع عل ة ال ن القان

ة   ال ال ة  سا ال اف عق  أ م  ف  ل  تقع على  ي  ة  ال ت ال ات  ول ال ال على  اول  ف

ة. ن ة والقان امات العق ه الال    على الإخلال به

رصة  ات ال ل س ع ة ل ن ة ال ول ان ال   أولا: أر

ائ فق      ني ال ن ال القان اع العامة  ادة    نقا للق ل124ال ا فعل على أنه '  ه كان أ ت  ي
را  و  ه ال  م للغ ض ا كان م يل وثه في س ع  ح عق و   .628ال ل ف ل عا   ت
ة ول ة ال ن س ع  ال ان  ل لقاة على عاتقه، ون  امات ال أح الال ة الإخلال  رصة ن ات ال ل

جه عام، إلا أنه  أن   ة ب ال ة ال سا ي ت ال فا ال رج ت نف ال الي ت س ال ة ال ول م
ع ة ب ول ه ال اص    ن إلى ه ان ع ي، فإن  س ش مع مه ار ال اع ة  ص م ال

د  ت س  ال ة  ول أ م أ    ال ال ا  ه ت  ي وأن   ، س ال ع  ادر  ر ال ج ض ت وأن  ل،  الع ا 
ة   را ا  ه ةب ات س ل ع س  ل ة  ال ة  ه ال ع  ا أث  ي اص  الع ه  ه ى  مع ي  ت فإن   ،

ال  ار  اع رصة،  ي ال ال ات  ا الاح افة  ة  ع اله م أع عل  ت ة  وخ ة  درا ذا  ف  ي م س مه
؟  ر فق اف ر ال ه ب ول ام م ة  ان اءل ع ام ا ن عل أ، ت وث ال ة ح ان   تقلل م إم

اول دراسة      ال ف ل  س والع ي ت ال ة العلاقة ال ص ال ل ة ع ذل و وللإجا
ان  ا.أر ه ة ب ا العلاقة ال ر وأخ ان ر ال أ، ث ب ة ب ال ا ة ب ول   ال

أ -1 ت ال رصة  م ال ات ال ل   ف وس ع

ة     ال ة ال سا ار ال م بها في إ ق ي  ال ال ة ع الأع ن ه ال ول ت ل س ال أ ال ي خ ل
رته،  درجات خ ون  ه،  ع ضح  له، ون فا  تع ع  ن أن  ا أولا  عل لة،   ق ال ال  ق  في س

ا.   اعه ثان د أن   ون

س 1-1 أ ال  : تع خ

ف       أ  ع ت أنه  ال و  ، للغ وع  را غ م ال  ض الق  أو غ  الق  الفعل 
اته  أ ب وع ه ال ر غ ال ال ا، فال  ان م ع إذا  ئ واج ال ع  629على ال .و

 
ادة   -628   . م ق.م.ج 124ال
ه  -629 زاق، علي ال م  أ م ع ال ارقة للعل لة جامعة ال الي، م س ال ة ال ول امي م م أم الإل ، ال او

ل  ة، ال ن د17القان ة، 1، الع ة ال ارقة، الإمارات الع ن ال ة القان ل   . 692، ص 2020، 
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س ال أ  ساب    هإخلال  خ ام  ع  و ال ن على  ق  ن ولا  القان أو  العق  ره  م ام  الال ا  ه ن  ق 
. مع ق أ ال أ العق وال ع ال ق إلى ن أ ي اع العامة فإن ال   ، ووفقا للق
ة ال    ول ان ال أح أر أ  ةون ال في ال س    ن ام  لل ان ال ل ما إذا  اؤلا ح س  الي ت

ة أم   ا ل ع ام ب ل ال ال اه الع امات لف ال ة؟ وق اخ ق ن ه ح    ب ع ي  أ في ت ال

ام اه م الفقه إلى أن ال ة،    ذه ات اج ة ال ا الع س  ة، فإذا قام ال ا ل ع ام ب وس ع. ب ه ال

ل ال  ر  الع ولا ع أ ض ع ذل م ن  امه، ولا  ن ق نف ال ا ي  630فإنه  ، ب

ام ب امه ال أن ال ة ول  ةق نف آخ  ا ل ع   .631ب

لاقه، ف خلال      ا على إ ه أ م أنه لا  الأخ  ق  ا أي ال لاح على ال اوال لاع على    ا

لقاة على عات   ال امات  ام  الال م الال ال ل  عة  أن  ا  اها، ي ل ي س ووض س وال

ق ة أو ب ا ل ع ام ب ان ال د ما إذا  ق  ت ام ب قة ب الال ف ارا لل ى الفقهاء م ة، ح ت  ن

ذات  قها  ت ق  ي  ال ة  ال ان  إذا  ة  ا ع ل  ب ي  ال ام  ال ن  ة،  ا ع ل  ب ام  والال ة  ن

فان   ال ي  ي  ال ة  الغا ان  إذا  ة  ن ق  ب ي  ال ام  ال ن  الع  وعلى  ة،  ال اح عة 

ق ة ت   . 632ها م

ام      الال ا  وه امات  الال م  ع  ن ة  سا ال ي عق  أن  ال  م  أنه  إلى  صل  ذل ن وم 

ام وس ع ال فإن  ل  ل ة، ووفقا  ن ق  ب ام  ة والال ا ل ع رصةب ال ات  ل    ل (ت ة  ل الع ف  ب

ائع) لل ال  فاء  وال لل  ة  ال ال ال   الأوراق  بها  ه  لف  ال فقة  ال ام  اب وهي  ة،  ن ق  ب ام 

اء   عا وش ل الأسعار ب ل على أف دها  وال ة ي وق وج ا ه الع ه وه ف ووفقا لأوام وق ال

فقة  ف ال س ل    ،633ح ت ع لل ار ال ة ه إج ق ن ام ب ام ه ال ا الال وما ي أن ه

امات   ان ال وق ض ام  ص ، الال ه اه زائ اء ات س ض، ال ف أ العق ال ه ه ال ول وأساس م

 
، ص  -630 اب جع ال اد، ال ر ع ال   .  100عاش
ة،  -631 ال رصات الأوراق ال ، ب ل م أح ، د.س.ن، ص  ع الف ة، م رة، القاه ال ة  ي لاء ال ة ال م

202 .  
لة،    -632 ق رصة ال ال س في ب ة ال ول ود م عة وح اف،  ة بل ة  سام ائي على ح هاد الق م أث الاج

د  ة، ع ع، جامعة    . 252، ص2016، 11ال
زاق، -633 ا أ م ع ال جع ال ، ال او ه ، ص  علي ال   . 692ب
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ل   ا ل اره ضام اع ة  ه ال ق ه م ت د ع أ العق  ق ال ة ي ق ن ام ب لأنه في الال

ة  ل ن ،  634ع ال  وت ل  الع أ  س هي خ ال ها  ف عفى  ي  ال ة  ح ال الة  ر الأم   ور ال أ م

ة ل ف الع ع الغ م ت د إلى م   .635ال ي

ان    ه، فإذا  ام  ال ا ال تعه  عة ال ت  الي ت س ال ام ال عة ال ي  ل فإن ت عا ل وت
ه دو  س وح خل ال ج ت ا  ا م ة، ال ق ن اما ب س ال ام ال ان ال ل ال  ن الع

أنها  فاوض  لة ال ق ل ال ال ام ب الال املة،  ة  ول ل ال س ي   .636أ أن ال
ة     ول ال ن  ف ال  ل  والع الي  ال س  ال إرادتي  خل  ت ج  ا  م ا  ال ان  إذا  أما 

ع و ا  ه ب ة  س  م ال ام  ة   ال ا ع ل  ب ام  خلال  637ال ت  ي  ال ات  ا ال قة  ،  ا ال حلة  ال
ف  ل ال ل   ق الارشادات له. أوام الع

امات على عات      ع الال د  ج ل ب ا إلى أن الق ر الإشارة ه ة  الو ا ل ع ام ب أنها ال س 
ة ال ا ع الع ل ن ، ح الا آخ ة، ون  ي س ال ة ال سا ة ال ة م ش ها  الأان  ل ت ي ي اء ال خ

ع رصةوس  ال ات  ن   ل ل وذل   ، ه ال اب  أص إلى  ت  ي  ال ة  ه ال اء  الأخ ب  م  تع 
الي   ال اء، و لة في تل الأخ ه ع  ق م ال ها م ع ي ت فاءة اللازمة ال ة وال ه ال ف  س ت ال

ع س  ف غ ال أ ال ع خ ل  ة، ل ه ف لل اد غ ال ع جل ال ار ال ه م ل أن ي عل ق
ي ال  ه ار ال ص    638ل ا ال ا في ه ن ال ص ان القان ى درجات إو أق دها  ذ ح

ة  ا    .639الع

 
، ص  -634 اب جع ال د فاتح، ال ل   . 215م
القادر،    -635 أزوا ع  اة،  ن ي  ة د ن القان راسات  لل ة  الإف لة  ال ال،  الأع ائ  في ج ة  عاص ال ة  ائ ال اسة  ال

ل  ة، ال اس د58وال   . 518ص ، 2021، 01، الع
ادة    -636 عي رق    14ال م ال س عل ب  10-93م ال لةال ق ال رصة    رصة ال  ات ال ل اء في ع س ع ال "

ال   ه  آم ال  ول ح ق ودفعها"و م ال في  أنها  فاوض  ال لة  ق ال ال  ل  ادة  ت لل قا  م    L533-5، و
ي. ن ال الف ق وال ن ال   قان

ا  -637 لة ال رصة، ال ات ال ل ال في ع اء ال س ة ال ول ة، م ل  دعاس ح ة، ال اس ة وال ن م القان ة للعل ئ
د  58   . 395، ص 01،2021، الع
رة،   -638 ة، الاس ي ال امعة  ة مقارنة، دار ال ن ، دراسة قان اب الغ ة ل ال ال اف الأوراق  إدارة م لي،  ام ف ه

  . 126، ص 2004
ادة   -639 ال  256/4ال ق رأس ال ن س ة لقان ف ة ال .م اللائ   ال
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ال    أ  ال فاوتة،  رجات م ث ب الي  أن  ال س  أ ال  وه  ا  الإشارة إلى أن خ
ال وه   أ  وال ة،  ة مع ل أن ع ة  ل ال ة  ا الع ل  ب م  ع ل  س ال ال ادر م  ال أ  ال
في   الق  أو  ة  ال د  وج دون  س  ال ل  ق م  ة  ال اءات  للإج العاد  ال  اف  ي ال  أ  ال

ة  ص وال م ال ع ف  ال وه ال ا الإه له، وأخ   .640ح

أ: 1-2 اع خ رصة أن ات ال ل   وس ع

رصة ات ال ل ي تقع م وس ع اء ال ة    لا تق الأخ اماته العق الفة ال اله على م اء أدائه لأع أث
ع   ي ن الي  ت ال ة، و ه اماته ال ال ا لإخلاله  الغ ن اء ت  ه أخ لاء، بل تقع م اه الع ات

س م   اقع م ال أ ال أال ن ال ه،  ل  ام ال عة الال ي  س  عق خلال ت إذا أخل ال
د  ل  العق  أح ب ه و الع م ب م ، أال ف  ع ي ت اماتهلا ال ة  ل ت ، ع  ال أ   العق ل ال و
، أو تأخ فس العق ل ل مع ها  ف ة أو ت اماته العق ف أح ال م ت ها، إذ ع. ب في ع ف ي ت

ف ما جاء ع ع أو   م ت اء ع ، وس ه في ذل اخ ف أصلا أو ت ال امه  م  ف ع م ال  في ع
أح  س  ال أخل  إذا  ا  ب ر،  وال أ  ال ب  ة  ال علاقة  ع  ق ل  أنه  ا  ال ال،  ام  إه   اته ال

نال ه قان أتها ف ي ل  العق س ن   .تق ة ال
ا.  ه ل م ل في  ف ا س ، ول ق أ العق وال ع ال ج ع ن س لا  أ ال ا س ف قا ل   و

رصة   1-2-1 ات ال ل س ع أ العق ل  ال

اماته      ال م  ام  ال ف  ت ع  اعه  ام ة  ن ان  إذا  ا  عق أ  خ رصة  ال ات  ل ع وس  أ  خ ع 
امه، و  ئي في أداء ال لي أو ال ه ال ة أو تق أ  العق ر ال ع ص رج  العق م ال أن ن

أتيلل ا  ال لا ال س  ل ال   : على س
وس     رصةإخلال  ال ات  ل ه،  ا  ع إل ادر  ال الأم  سلامة  م  أك  ال امه  ة  و ل ه ع  ي  ق ال

)صاح الأم ائع وال ه  (ال ف ل ة ال د أهل أك وج عامل في    وال ع م ال ن م ال فق 
ائي، ني أوح ق ة ل قان ال أك    الأوراق ال ل الأوراقا  ال ازته ل فاء  م ح رته على ال ،  وق

لوات س    اذ  ه، فأ اخلال لل ادر إل ق م سلامة الأم ال س م ال ي ت ال اءات ال الاج
ه  ول ت م امات ي ه الال   .641به

ن      ف الأم  سالا  م ت ا ع ع ود أم   م اوز ح ل أو ت رة الأف ال ه  ف م ت أو ع
ف أ ل ت س إذا ق ل، وذل لأن على ال لائه  الع ل ع ص على ح ه أن  ادرة إل ل ال وام الع

 
زاق، -640 ، ص   أ م ع ال اب جع ال ، ال او ه   . 692علي ال

ازق، -641 جع  أ م ع ال ، ال او هعلي مه   . 693، ص نف
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فقات في   ف تل ال ا  أن ي ه،  ول ت م ال في ذل ي ل الأسعار، وأ تق أو إه على أف
املة  س ال ة ال ول ي انعقاد م ع فقات  ف ال د لها، وأ تأخ في ت اس وال ق ال   .642ال

ع     ام  و الال احالاخلال  نه  الإف  ، س أ م ال حلة    خ ي لا تق على م امات ال م أه الال
  ، ف ال حلة  ام العق و إلى م ل إب س ق د على عات ال ج ام م ة، بل ه ال سا ام عق ال اب

س   ال م  ل ذل   الإدلاءو ه  م ل  ما  ع أو  ا  تلقائ و 643بها  م ق  وت ما  ،  ع س  ال ة  قف  ل
ة   فقة ن ال ي ت  ا ال ال ه  ق دون أن ي ل إلى ال ن ناقلا لإرادة الع ا و قفا سل م
ة   ن القان الآثار  ع  لا  ف ا  ه ق،  ال في  اء  وال ع  ال ات  ل ع في  ازن  ال م  ع أو  الأسعار  ارتفاع 

ارا  فقة، وال ق يل أض ف ال ة على ت ت ولال ت م ل ال و سالع   .644ة ال

ق : 1-2-2 أ ال  ال

ول      ن  القان ره  م ام عام  ال إخلالا  ان  إذا  تق  أ  خ رصة  ال ات  ل وس ع أ  خ ع  و
ق  أال ن  أن و ،  العق  اً، ال اج  كالإخلال ع ني ب ن  قان ار  ق  مق ، الإض  الغ

اه أ اب  إلى  ال  إرادة ات اه  مع  الفعل ارت اث  إلى إرادته ات ة  إح ام ضارة،  ن ات  وس   ك ل ع
رصة مات  ب ال ة معل ارسة أو خا اورة م رصة  داخل م قلة ال ق  ال ال لع  ال ل

ا لة،  ق أ ن  أن  ال ة  ع غ ال م ك ا لع ال، الاح افاً  ع إذ  والإه  في ان
ك ل ار ق  دون  ال   .645الغ  الإض

ال،      ال ل  س على  س  ال ها  ت ي ي  ال ة  ق ال اء  الأخ ر  اء وم ص إف م  ع ام  ال الاخلال 
ه   ي  ي، ونع ه ال نا–ال  ا س وأش أه    -ك ع أح  أنه  إذ  ل  الع ار  ة على أس اف ال ام  الال

وس  الال  ب  رصةامات  ال ات  ل لأح   ع ا  س س  ال ى  أف وأن  ل  ح وذا   ، ال ل  والع
ة ة العق ول ام ال ادا لأح ولا اس ن م لاء فإنه    .646الع

ة      ال ال اق  الأس على ض  ع  ال ص  ح فق   ، خ ت دون  ة  ال ال ة  سا ال ا  ن ارسة  م ا  و
ال ال فا على أم ة    وال ال ة في الأوراق ال سا ا ال ارسة ن ق وح م عامل في ال وال

ي ت م   ات ال ل ال الع ة إ ان ائ إم ع ال ر ال ة، وق هات ال خ م م ال دون ت
ف   ي ته ال ال ات وأسال الاح لا افة ال الإضافة إلى  م بها.  ق ة ل  ر عق ، وق خ دون ت

 
، ص  -642 اب جع ال ان، ال اد م أم رم   . 3485ع
، ص  -643 اب جع ال اني، ال   . 530صالح راش ال
جع  -644 د، ال ل ان ح م ، صر اب   . 300ال
، ص  -645 اب جع ال ل، ال ام أح ماه زغل   . 686ه
، ص  -646 اب جع ال د، ال ل ان ح م   . 300ر
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أث ع د إلى ارتفاع  لل ا ي ق، م عامل في ال افة ال ة، ال   ال اول الأوراق ال لى أسعار ت
ة  ال ق الأوراق ال عل للأسعار في س فاض مف   .647أو ان

ه    -2   اء تا رصة ع أخ ات ال ل ة وس ع ول   م

ار    ه  ع وس اع ا اول ن رصة ش مع فه ل ي ات ال ة في واقع الأم  ل ه، فال ف ب
ال م  اد رؤوس الأم ني ناتج ع ات ع ع وضع قان ع لل مها ال ازة اس ة م ل س ف
ابها   ن ل ل ع ون ع إرادتها، و ع ع  اص  أش ع  د، وم ث فهي ت ض م ق غ أجل ت

م  ي ال، وما  ه م أع ن  م ق افة ما  ها  إل ف  أنها صادرة  وت ح و فات،  ت ت نه م 
ها.    م
ب       ن  م ق ع  اص  أش ع  ب مع  ش  اره  اع الي  ال س  ال م  ق ه  عل اء  و

ره ونه وت أم لكا ش ني ل س القان ن ،  لل ض  ال والع اء ف فاوضات  لإج ه  ال ه  اس ا   ول
ج   ...، فإذا ن ف الإدار ع  وال ج ا الأخ ال ، هل  له الغ ار  ث أض أ وأح لاء أ خ ع ه

رصة)؟   ات ال ل ع (وس ع ع على ال ال   ال
ا      رصة، وم ات ال ل ف ووس ع عة العلاقة ب ال ي  اؤل لاب م ت ا ال ة ع ه وللإجا

اب   ل مع  ل  ع م  ق ش  ل  ه  ع  ا فال ع،  تا إلا  ه  ما  الإدار  ف  ال أن  ه  ش  لا 
ا ن ت م ع   ة وال علاقة ال ه  ت  ع، و ة ش آخ ه ال ل ع  ول ة ال

ار   ة أض ه ع أ أ تا اع العامة ع خ قا للق س  أل ال أن  ه العلاقة  ت على ه هه، و ج وت
ه و  ل ت رقاب ع ع وأنه  ا فات ال ل على أساس أنه ضام ل تهق ت الع   . 648م

ة  ما وعلى ذل فإنه ل   ول ف  م ني ت ن ال ه  القان اء تا س  مع ع أخ ال
ت   ي وأن  ة،  ن قان ع علاقة  ا وال ع  ال ال  ب  ن  أن    : عش ا اء    أال ال ةأث  تأد

ه ف ها  أو ها، أو  و ها  649اس ع تا ال  أع ع  ة  سا ال ة  ش ة  ول م ق  فل ل  ل عا  وت  ،
ها    ل ها و  وم م ب ة ال سا ف عق ال ل ب ع أو ال ا لاء ال ت إلى ه ن ق عه أن ت

في   خل  ال له  ر  ت ة  ن قان لاء علاقة  ة وه سا ال ة  ب ش ن  أن  ب  أ وج ور،  ال ل  الع

 
ازق، -647 ، ص  أ م ع ال اب جع ال ، ال او   . 693علي مه
، ص  -648 اب جع ال ان، ال اد م أم رم  . 3480ع
ادة    -649 ن   136ال ع ق.م.ج " ولا  ال ر ع م عه ثه ال ال ار فعله تا ى ال ه واقعا كان م  حالة في م

ة ه تأد ف ها.  أو ها أو و   اس
ق ة علاقة ت ع  ل ول ال ا ال ار في ح عه اخ اء تا ا كان س اب ه ع".  الأخ ل   ال
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ه   اء و تأدي أ أث قع ال ل، و أن  ة والع سا ة ال م ب ش ف العق ال ائفه وأن  ت ل
ع  ل ال ة  سا ة ال ع على ش ج ا الأخ ال ز له ها  ل ح الع را  أ ض ا ال   .  650يل ه

ة  أساس  إن    ول ة  م د  ش العق  أ  ال ق  ي ح  ض،  ف ال العق  أ  ال ه  ة  سا ال
ة، فإذا ث  ق ال م ت ع ع أ وق ا هام ال ع  ف م أو ش ت ا و هتا ه ت ر ع ل، ض  للع

وذل ة  سا ال ة  ش ة  ول م م  ة تق ول م لها  ال لأن  ع  ا ال ف  ة وال ق   قائ ت د 
ادة   ال م  ة  الأخ ة  الفق ن  فق  أ،  رق    17ال ة  الل ام  ن ة    01-15م  ل على  ع  ي أنه 

ال  )ت.ع.ب.م( ف  ال أو  ة  سا ال ة  ش م  أن ت  ث  ما  إذا  ة  ال تل  ل  ل 
فه  الفة م  أ أو ال ة ال ول   .651م

ع      س  ال أل  فهل  أخ  وع  ف س  لل ان  إذا  وه  ألا   ، آخ ال  س قام  ال ا  ه في  لى  و
ع؟  ة للف ا فات ال   ال

اس     ف ال ي ي ئ ع للأصل وه ال ال ء تا ع ما ه إلا ج ا أن الف اته، وما  و ة العامة له وتعل
ن لل  ا ما  ، فغال س ة ال ل ق م الأول ت ف  ه ارات ت ي م ق ئ ر ع ال ال
ه   ع ا  ن قان لا  م ع  للف ن  و  ، ه ل م ف  ه وت لاء  الع مع  عامل  ال ت  وع  ف س  لل ي  ئ ال

ا ة، و ه ال ل ه ول ل ا ع ول اس الف ل  اء ي للأصل،  ع ع م أخ ا ي للف الي ف ل
  ، س ي لل ئ ع أو ال ال أل إما الف رصة  ات ال ل ع ع وس ع ل الف أ م م ل فأ خ و

ع أو على ال اه إما على الف ل رفع دع ر الع ان ال إم   . 652و

ر -3 اصل ال ل ال   للع

ان    ع م أه أر ر  ة إن ال ول ر ال   ال ة، وه ال ي ق ة وال ها العق رت ة  ن ال
ع وس  ة  ول ف أ،  رصةال ال ات  م لا ل د  على تق ه م ا أ  ارت الإخلال  لل في  ل  وال

ة عاق ال اماته  ال إخلاله أو ال اماته  ةال ن ا ،قان ت  أن   ون ا ع ي أ ه ر ال    ض
ل ار   الع ارة أو إع ائ الاس س في ال ل ال ل م ق الع ي تل  ار ال ل الأض ال وت

ه   ع الي أو س اره ال ل في اع ر مع  الع ل في ض اره، أو إفلاسه، وق ي ل أو زادة إع الع
ار.     ب ال

 
، ص -650 اب جع ال ة، ال اف سام   . 249بل
ادة   -651 ام م  17ال رصة.  01- 15ال ات ال ل اء في ع س اد ال و اع عل    ال
، ص -652 اب جع ال ان، ال اد م أم رم   . 3481ع
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ار،    س ع تل الأض اءلة ال اب  وفي فهل  م ص  ل  ا ت  خاصة  ن  في  ال ه
ن  رصة قان ، ال ائ ع  ال ج ا ال ج عل اع  إلى ي ر العامة الق ة في   لل ول ة، ال ن  ل ال
فه ره تع و وص اج  وال ها ال اف ر في ت لا ال ن م ع  ل   .لل

ل  : تع3-1 اصل للع ر ال  ال

ارة ع     ر  وعة لهالأال ة م ل قه أو م ال في ح م حق يل  ال   ، ول653ذ 
ف ع ع ائ  ال فى ال ر واك ه الإشارة ال اد  إل ر 140 إلى 124م في ال   م.  .ق1 م

ر    ال م ه فال ل  الع ة    أذ كل ما   ل أو م قه  ه في ح م حق ال م م
وعة، ض  ال ال ع اء له  ي ال  ج س إه ه    ال ول ع إدارته أو العامل ل اتهأو ال اج اء  ل  أث

اول، امه ف صفقة ال رصة ب ات ال ل س ع ة ل ن ة ال ول ام ال ج    .654و
م   ة فلا تق ن ة ال ول اني لل ر ه ال ال أ فق بل لاب م أن   وال اب ال ارت ة  ول ال

 . ع ال ة  ال ي ال لل ع ، وه ال  را للغ أ ض ا ال   ه
ل 3-2 اصل للع ر ال اع ال   : أن
ر     ر ماد وض ة إلى ض ن ة ال ول ع في ال ة لل ج ل ال اصل للع ر ال ر ال د ص ع ت

 .   مع

اد3-2-1 ر ال   : ال

ر    ة، ال مال ة  ذات  ور  لل ة  ل اد ه إخلال  ث ال ا ف ه على سل ة ذم ال ة  ال   ن
اس ة أو   ال ل وعة، م ة  في الغال خاصة  وه م ول ة، ال ل العق ارة  تل  في ف  ال

ي ل تل ال اء م ال الع م ج س ع ال ف  ء أو للعق  ت ه  س ف وس  ،  655ت أ  خ ع  و
اراته   ائ فادحة في اس ه خ اره أو ت ل ال أو إع رصة ال أد إلى إفلاس الع ات ال ل ع
ع   اح  الإف في  ه  تق اء   س س  ال ه  ارت ال  أ  ال ان  ا  مه ة،  اد ال ار  الأض م 

اس ال ق  ال لأوام  ف  ت م  ع أو  اللازمة،  انات  وال مات  عل ن  ال أن  ول   د،  وال  
قعا ا وم اش ققا وم ن م الة أن  ه ال ل في ه الع ر ال ل    . 656ال

ما    ققا ع ر م ن ال ا أنه أو فعلا،  قع و قع ح لا   في س ن م ه فإنه  اء عل ل، و ق ال
وه  ، ع ائ  ما  لل ال ني  ال ن  القان ه  ه ي ادة في ب ح  على  131 ال ال م  ل  القاضي 

 
ان  -653 ، ص ح ر اب جع ال د، ال ل   . 301م
، ص  -654 اب جع ال ، ال او ازق، علي مه   .  696أ م ع ال
، ص  -655 اب جع ال ل، ال ام أح ماه زغل   . 686ه
، ص  -656 اب جع ال ل، ال ام أح ماه زغل : ه ر أن و ال ل ش ل ح فاص   . 687ل م ال
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ي م ي ع  تق ة فة ال ة نهائ ان ور ح حف إم ة في ال ال ال ال ة  ة مع  خلال م
ي  م ي في ج ع  تق   .657ال

ات  في ع  أنه  إلا ل رصة ع ي عامة فة ال ر  تق لي ال ق ات  لأنها  ال ل ة غ  ع  ق  ثاب
ها  أ عل رات  ت ة، ت ر ب  ال   ل مفاج ل ال صة؛ وتف  ال صة كان  فإذا الف  الف

ل أم ها أن إلا م ق  أم ع تف   . 658م
اش   ر ال ع ع ال ل على ال ل الع ر ق و اش ال ة ال ة  ال ة ال  أو ال

أ ن  لل ل و ور ي ل إذا ك ه م ال ل تفاد ة ب ا جل ع     .659العاد ال
ل3-2-2 اصل للع ع ال ر ال   : ال

ر    ر ال  ال ع ه ذل ال ه في  في ال    ال ة، أو  ة غ مال ل  ه م
ة  ف الأدب ار كال عة والاع ر   أن  إذا ،660وال اد ال اء ال أ ج لال خ ل  س 
ر ، ال ع ل أذ يل ال ال أث خلال م الع ه على ال ع ه س ان ق  في وم   .ال

ل3-2-3 صة على الع ات الف ر م ف   : ال
ل      و ة،  اش وال ققة  ال ة  اد ال ار  الأض ع  ع  ال على  ل  ال في  ال  ع  ال أق  لق 

ر ال ا، إلا أنه ي ة أ ع ار ال ع الأض ر ال ال ع ع ال ال ة  ال ة ال ان اؤل ع ام
ه؟   صة عل اع الف ل م ض الع   ل 

اع     ا فاته م أراح وض ه ع ع ة ب ال ور ال ني فإنه  لل ن ال اع العامة للقان وفقا للق
ص، إذا   ل زف ل ال للع اع ع تع  على ال صة ض ام   ف ة،  صفقة أو عق  إب   م

ه  تف  أن  أث  ما إذا صة ه م  الف له  وع ح على  ح د   ال ة كان  ال أ   ن ه  س ففي الخ  ه
الة ر لا ال ع  ق ح  إلى ال ال ا ع ال ال لا أم ، لا ق  م ق ا  ي ة إن صة الع ي  الف  ال

 
ادة    -657 ع   131ال ر القاضي م ال ق ه على أن " لي ب ق ر ال ع ع ال ا ال ق.م.ج ق أجازت أ

ادت   ال ام  قا لأح اب  ل ال ال  ر  ال اعا  182و   182ع  ر مع م ل ي م فإن  ة،  لا ال وف  ال ة 
ال  ة  ة مع ال خلال م ال في أن  ور  ف لل ة، فله أن  فة نهائ ع  ر م ال ق وق ال أن 

." ي ق ي في ال   م ج
زاق ع -658 ، أح  ال ر ه جع ال ، ال اب   . 766ص ال
ادة  ا  -659 ة ن  أن   "... ق.م.ج182ل فاء ة ن م ال ام لع أخ في الال فاء  أو لل ع ه، ال ر و  ال

ة اعة  ل إذا ة ن ائ  اس قاه أن  ال ل ي ل جه ب  .معق
ام كان إذا أنه غ ره الال ، م م فلا العق ي يل ت ل ال ال ا ي أ أو غ ا خ ع إلا ج ر  ب  كان ال ال

قعه  ". وق عادة ت عاق   ال
، ص -660 اب جع ال ، ال ر ه زاق أح ال   . 855ع ال
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ل على ضاع  ي  الع ل م كان وال ق ال أ    .661ورائها  م  رح ت وم ث فإنه إذا ما ت خ
ع   ارة فإنه  ال فاد خ ق رح أو ل صة ل ان ف اء  ل س ص للع ع ف س في ت ال

ها.     ع

ة علاقة -3  أ ب ال رصة  ال ات ال ل س ع ة ل ن ة ال ول ر في ال  وال

ل     ة الع ، وصا ة ذل اس ه أو  ف ته ل اش أ حال م ه ل ا ، ارت س ة ال ول ق م في ل لا 
ة  ر،   ع علاقة ال ل، وت ر ال أصاب الع أ وال اك علاقة ب ال ن ه بل  أن ت

ب   ة  ال العلاقة  ي  ت ف  ه و ة،  ن ال ة  ول ال ت  ي  ال العامة  اع  ر للق وال س  ال أ  خ
فائها.  اب ان ة ث أس ه العلاقة ال ع ه ق ل اص، س ارها ال ي إ ل وت الع   اللاح 

ب    ة  اش ال ة  ا ال هي  ة  ال أ    والعلاقة  ر،و ال ل   ال ح في  ال  ه  أ  ال أن  أ 
ت  أ ال عة لل ة ال ر ه ال ا ال ن ه ر و   .662ال

س       ة م خلال إخلال ال ا ه ال لى ه ه -وت ه أو ع  تا ف ،   -ب ني أو عق ام قان ال
 ، ل ال ر للع ع ض ا الإخلال في وق مات إلى الغ ع  وت ه اء معل إف س  فإذا ما قام ال

اس  ل  الع ا  ه ي  اف م أح  قام  ل  ل ة  ون لائه،  ل م ع معاملات ع مات ح  عل ال تل  ام 
لائه، ه ال   ار ع فا على أس ال امه  م ال ل في ع س وال أ ال ه أن خ ا لا ش  ه، ف ض
اق   إل ق  ه  ض مات  عل ال ل  ل ه  اف م ام  اس في  ل  ال ر  ال ل  الع ة  إصا في  اش  ال

ه. ة  ارة مال   خ

اج      ت دة ولا  ج العلاقة م ه  ه أن  ات  والأصل  اث ه  عل دها،  وج م  ع ي  ال ادعى  وذا  ات  اث إلى 
ر  اث ال ي أد إلى إح د س أج ات وج ، ع  اث ة، فالعلاقة  663ذل ة  في ال ول  ال

ة ضة علاقة العق ل لف فلا  مف ر  الع اتها ال س بل  إث ه  قع ال  ه  ال ء عل ها ع  إذا نف
م ت ما ا  664امها  ع ات   . ب ة  علاقة إث ة  ال ق ة ال ول ى  عل قع ،ا  ال

ل ء الع اتها ع اع  وفقا إث ة على م إدعى" للق   .العامة " ال

 
ادة  -661 ل... ق.م.ج على أنه: " 182ت ال ع و ائ ل ما ال ارة م ال ". م فاته وما خ     ك
، ص -662 اب جع ال ان، ال اد م أم رم   . 3501ع
ان  -663 ، صح ر اب جع ال د، ال ل   . 305م
زاق ع -664 ، أح  ال ر ه ،ال جعال ال       . 774ص اب
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لها     ة  ا ل ع أو ب ة  ن ق  ب اما  ال ان  إذا  ا  ه  ت الاخلال  ال  س  ال ام  ال عة  ون 
ام   إب ة،  ق ن ام ب ه ال ام ال ت الاخلال  ان الال ة، فإذا  ف العلاقة ال ها على م ت تأث

ه إلا ع  ول ل م م س ال ع ال فقة فلا  ان    ال ي، أما إذا  د س أج ات وج إث
ل  الع أ  خ إلى  د  ع ر  ال أن  أث  إذا  ه  ول م م  ل  ال س  لل ة   ا ع ل  ب ام  الال
ة، إلا   ارة في أسه مع ا الاس ال ل  ة الع ه ل ى جه ل أق س أنه ب أن ي ال ه،  نف

ها ار ف م على الاس ل ق أق س  أن الع ة ال ول م م ، فلا تق ر م ذل   . 665وت

ا فاء -ثان رصة  ان ات ال ل س ع ة ل ن ة ال ول   ال

ج      ي، أو أن ال غ م ام ال الأج ة إما   ام علاقة ال ة لانع د الات ال ع ال ت
اش  ه،  666أو غ م قاء نفإ   وم ة ان ع   ع ن  علاقة ال ة علاقة ق أ وس    ب ال خ

رصة ات ال ل ر ع ت  وال ه، ع ال ا خ فاء ه ات  إلا ن  لا والان ي ال  إث ل الأج  وال
 :في

ي -1 ال الأج رصة  ات ال ل ة وس ع ول فاء م   ان

ة      ول ال م  ل  ولل  ، الغ أ  خ أو  ائي،  الف ادث  ال أو  ة،  القاه ة  الق ي  الأج ال  ق 
ي ال لا ات ال الأج إث ام، أو  ف الال ل على ت ل ج إقامة ال ة  ه  العق س    . 667ي لل

ة 1-1 ة القاه رصة  الق ات ال ل ة وس ع ول فاء م   : ان

ت   ووفقا    اع العامة فإنه ي ات  ع للق ة إث ة الق فاء القاه أ ان الي ال ال فاء و ة علاقة ان ب   ال
أ ر، ال ة في و وال ة الق ن  أن القاه قعة  غ ت وث  م ل دفعها اع ولا ال ة   ب ا ع
جل ول ولا العاد ال ها  ي  ن لل  .668ف

ض    ة في حالة تع ال ة في الأوراق ال سا قع ذل في ال ة و ال ل ال الأوراق ال ائ للع  لل
امل  وف   قعها م ي ول إرادته ع خارجة وع ل ت وثها ق ها ه  ولا ح وثها، ع  ت  ح

 
، ص  -665 اب جع ال د، ال ل ان ح م   . 306ر
ادة    -666 ه ال ي ن  127وه ما ب ر أن ال أث إذا"  أنه على ق.م.ج ال أ ق ال ه  له لاي س ع ن

ادث ة أو مفاجئ، ك ة، ق أ أو قاه ر خ ور   م  ص أ أو ال م غ  كان الغ م خ ا مل ع ه ر، ب   ل  ما  ال
ج ني ن ي " الف إتفاق أو قان   . ذل

، ص -667 اب جع ال اف، ال ة بل   . 252سام
اج  -668 ي، بل ة الع ام العامة ال ن  في للال ني القان ائ  ال اقعة ال ة، ال ن ء القان اني، ال ان ال عات دي  ال

ة، ام ،  ال ائ   .     26، ص 1999ال
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ي ن  وال ة الغال  في ت غ ع ك فاجئ  ال وف في  ال ة ال اد ر الاق ق  لل ة، أو لل ال  ال
وف أو ة ال ة والأم اس ولة ال     .عامة فة لل
ض      ع ل أن ت ، وذل م س ل ال ث تع أو تف م ق ما  ، الأولى ع ال عل الأم  إذا ي

ة ال ة الأم ا ال ا  ن ق اح وس، ولا  ل  ف ع اق، أو ت س للاخ ة ال ه أجه ة، ففي ه اس
ه، لأنه ق تع   اشئ ع ر ال عة ال ل ت ي، و ا ال الأج ولا ع ه س م ن ال الة  ال

ل في    ،وف اك تع ن ه أن   ، س ل ال ج تع أو تف م ق ا لا ي ة فهي ح ان الة ال أما ال
اذه ال ته مع ات اق أجه ة، أو ي اخ ال ق الأوراق ال ج س ا لا ي ادة، ون ذل م ع ة ال ة الأم ا

ل  الع على  قع  ال  ر  ال عة  ت قه  تل ولا  ه،  ول م س  ال ل  ي لا  ا  فه  ، تف أو  تع  معه 
ي  ا ال الأج  . 669ال م ه

ل1-2 أ الع رصة  خ ات ال ل ة وس ع ول فاء م   : ان

في    ة ب   علاقة ت ور إذاال ر ال أصاب ال ه وال عى عل ادر م ال أ ال  ث  ال
أ ور خ ه، ال ة  حقه ق نف ال الة إذا  ال ه ال ه في ه عى عل ة ال ول ق م ، وت ع ال

ار  لل وفقا  أ  خ ل  الع ور  ال م  ادر  ال الفعل  ن  أن  ا  أوله  ، أساس ش  ف  ت ما 
ه، وث  عارف عل أ هال ا ال ن ه ا أن  ه اث  في ال  ان ر.  إح   ال

اث     أي تأث في إح ل م ال ان ل ، و أ آخ ل خ ر م الع أ وص س خ ر م ال فإذا ما ص
ن  ال  ال ا  ه ة ع  وللإجا ؟  س ال ة  ول م على  ل  الع م  ادر  ال أ  ال أث  ه  ا  ف ر،  ال

 : ا أمام حال   أنف
في      ا  ق  ف أي  ال أح  أن  أ  أ الآخ  ال ق  غ اس ق  أي  ال أح  ان  إذا  الأولى:  الة  ال

أ الآخ  ة لل أي ن ن أح ال ، أو  أ الآخ ه ال ام   . 670ج
ل      س أو الع ف ال ال ان أح  أ الأش إلا إذا  ال أ الأخف  ال ق  غ ر أن  راد أولا ي

اث ال اث  إح س ه ال أراد إح ان ال ، فإذا  ع أ غ م ه خ ر م ا، أما الآخ ف ع ر م
وذل   ر،  ثه م ض أح ما  امل  تع  ه  ه وح ققة، ووج عل م ه  ول م ان  ا،  ع م ر  ال
اث  ه إح عى عل ر، ذل أن تع ال اث ال ع له دخل في إح ل غ م أ الع ان خ ى ول  ح

ر فا    ال ل  إلا  ور  ال أ  أما خ ر،  ال ع  ق ل ا  اره س ع اع ي ال  ه  ل ه وح الع
ه   عى عل غله ال اماس ة إلى    لإت ص اء ت س إب ت ال الي فإذا ما تع ال ر، و اث ال ه في إح ق

ال ل  ف ها،  ب فاء  ال على  رته  ق ق  ف ن  على  ة  مال أوراق  اء  لائها  ع ة  أح  ول ال س 

 
، ص  -669 اب جع ال ، ال   .83أح ب ع الله ب صالح ال
  ق.م.ج.  177 -670
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ل ع   قاع الع اج ب ها، الاح ه أو ال م ة ع نف ول ل دفع ال ز له في س كاملة، ولا 
وفه  ع  ل  الع ار  إخ م  ع أ  أخ س  ال أن  ذل  ة،  ال ال ه  ال اصة  ال انات  ال على  لاعه  إ

أ   ف الي  ال و ة،  لائ ال ات  ص ال اء  إب م  وع ة  ال ال اله  أ  وأح خ إلا  ه  ما  الة  ال ه  ه في  ل  الع
ة فادحة ارة مال ه  ه وصاب ر  اق ال س لإل غله ال   .671اس

س    ة ال ول ان م ور،  أ ال ق خ غ س ه ال اس أ ال ان خ ه فإذا  فف   وم كاملة لا 
س أ ال ق خ غ ل ه ال اس أ الع ان خ ور، أما إذا  ل ال أ الع ها خ ة  م ول في م ، ف

ة.  ام علاقة ال ا الأخ لانع   ه
اث   ك في إح ا اش ه ل م ن   ، أ الآخ قلا ع ال أي م لا ال قي  ة فإذا  ان الة ال أما ال

او   ال ل  س والع ة ب ال ول الة تق ال ه ال ك، وفي ه أ ال ال ى  ر، وه ما  ال
ا  ه الي فإذا، و 672ا ب أ ساه ال ل  خ اث  في الع ر إح ل ال د إلى ف قاص  ي ع  ان  ال

م ر ه  ال ة ق ة  ن اه ه م ر في  خ أ كان ، فإذا673ال ل خ ا  الع اه أ جان  إلى م  خ
س اث   في ال ر  إح ا اللاح ال في لا فه ة ت ول ا م ، ون س ها ال ي ال ر م ة  ق اه  م

ل اث  في الع ر.  إح   ال

أ-2 ع خ ها ع وق س أو ال م ة ال ول فاء م   الغ  ان

س      ة ال ول عاد م ه- اس عى عل أ م الغ وأن    -ال ع خ ها ع وق أو ال م
ر وث ض أ ح ال ا  ، ونق   ه ال ل  ة الغ للع ول ال ور  غ ش  كل لل   ال

؛ ول م   ه ولا ع س م ع ال ي  اص ال ن الغ ل م ب الأش ع، أ  أن  ا وال
أ  ه خ ان س ور  ال ر ال ل  ل على أن ال ل م ال ق وفا، فق  ن الغ مع ور أن  ال

فاء ان ا في  أ س ال ا  ع ه ة، ورغ ذل  ل اله ه ثال م س أو    صادر م ش  ة ال ول م
ها    .674ال م

 
، ص  -671 اب جع ال ل، ال ام أح ماه زغل   . 700ه
ادة    -672 ر،    126فق ن ال ع ال امه ب ام في ال ا م ان ن ع فعل ضار  ول د ال ق.م.ج إذا تع

ن  ". وت ع ال ام  ه في الال ل م او إلا إذا ع القاضي ن  ال ه  ا ب ة  ول   ال
لالي -673 ،ع الجال  علي، ف   .  290ص اب
زاق ع -674 ، أح  ال ر ه ، ص ال جعال  ال    .  897اب
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أ له شأن في      ادر م الغ خ ن الفعل ال أ الغ أن  س  خ ة ال ول فاء م و لان
ر، فلا   اث ال أ ل ل  له شأن في إح ان خ أ، أو  ر، فإذا ل  فعل الغ خ اث ال إح

ح  لها ل ة و ول الي ت في حقه ال ال س و ة ال ول   .675ه ن له أث على م
أ      الغ وخ أ  ن خ س وق  ال ع درجة   ال ا  ر ه ر،  ال اث  ا شأن في إح لاه ل

ق  غ ر، فإذا اس اث ال ان في إح او ا م ر أم أنه رجة أك في ال ا ساه ب ا، فأيه ه ل م تأث 
ال اث  ال في إح ه  ق ه وح غ ال أ  ال اع   ، أ الآخ ال أي  ال ق  أح  غ فإذا اس ر، 

أ   سخ ولا  ال م ان   ، الغ أ  هخ وح ه      ه في  الغ  أ  ل أث  ولا  ر،  ال تع  ع 
ة  ول   . 676ال

ك      ر، ح اش اث ال ا في إح ا س ه ل م ع   ، أ الآخ أي ال ق أح ال غ أما إذا ل 
أكم  كل   ول  ال ح  ر، فأص ال اث  إح س والغ في  ة   ، م ش واح ال ول ال ن  وت

ع  ال ام  ه في الال ل م او إلا إذا ع القاضي ن  ال ه  و م ذل أن    ،677ا ب
والغ س  ل،  ال الع أمام  ام  ال ول  ق  م ة  ف ول ع  م ال ار  مق ف  و س  ال

ل ء الغ ب ها ج    .م

ة وس  -3   ول فاء م ة  ان ام علاقة ال رصة لانع ات ال ل    ع

ال     ول  اب،  الأس ه  ه أح  س  ال أ  خ ن  و ل،  الع أصاب  ال  ر  ال اب  أس د  ع ت ق 
لة   اع ال د إلى انق ا ق ي ر، م اث ال اب أخ ساه معه في إح ه أس ج إلى جان ، ف ح ال

ا ق   ل،  ر الع س وض أ ال أ ب خ ل له س واح فق وه خ ر ال أصاب الع ن ال
أ   ها و خ ع لة ما ب  ع ال ق ار، ف عاق الأض د إذ ت ع ر ذاته ه ال ي س ول ال ال
ة على غ   ع قائ ال س  ل لل ة الع ال ح معه م ائج، على ن ت ل ال ل اء ت س م ج ال

اقع وال ح م ال ة. س ص ام علاقة ال ة لانع ن، ن   قان
ا      ، ون س أ ال ق الأم على خ ل، فلا  الع ر  اث ال خل في إح ي ت اب ال د الأس ع ق ت

ع   ان ي ل ما إذا  اؤل ح ر ال ا ي ر، وه اث ال لها في إح ك  اب أخ ت ه أس خل إلى جان ت
عة  اب م ه الأس ا أن نأخ به ه؟ عل ج دون غ ث ال   أو نقف على ال ال

  : اؤل أن ن ب حال ا ال ة على ه   وللإجا

 
، ص  -675 اب جع ال ل، ال ام أح ماه زغل   . 708ه
زاق ع -676 ، أح  ال ر ه ، ص ال جعال ال    .  897اب
ادة   -677 ر 126ال ع ال امه ب ام في ال ا م ان ن ع فعل ضار  ول د ال   " ق.م.ج إذا تع
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ث   ح ال أح قى ه ال ال ة، ف اها على ال اق إح غ اب مع اس د الأس ع عل ب الة الأولى وت ال
الأ اقي  س  ال أ  خ ق  غ اس ى  ف ث  وم  املة،  ه  ة صاح ول م ق  وت ر،  ،  ال الأخ اء  خ

ح، ففي حالة   ار، والع ص ه م أض افة ما ل  ور ع  ل ال اجهة الع ه في م أل وح
ر ال أصاب   ا ال و ال ة ب ه ة ال ع را ق س ف أ ال أ آخ خ ق أ خ غ ما إذا اس

، و  أ غ الع أ الع ال ق ال غ ا  ا س وأوض ل. و ح في  الع ح ه ال ال
ر.   وث ال   ح

ار،      وث الأض عا ع ح ولة ج ، أص م ها الآخ ق أح غ اب ول  دت الأس أما في حالة تع
فق  ذل  ع  ة  وللإجا ة؟  ال ة  ث ال اب  الأس فق  الأخ  أم  عا؟  ج اب  الأس ه  به الأخ  ي  فهل 

ل س   ، تع الأولى أن  ت ن خلا في  ه ع م ا  ع ان  ا  ر مه اث ال له دخل في إح
ر.  اث ال ل ال في إح ة  ول ق م ة وت اف اب م ل الأس الي  ال ر، و اث ال   إح

م ال ب    ل ر  اث ال ي ساه في إح اب ال د الأس أن تع ل  ه للق ة ف ان ة ال أما ال
ا اب العارضة والأس ر، ح اع  الأس اث ال ها ال في إح ة وح ه الأخ وا ه ة، واع ب ال

ال   أن  إلا  ر،  ال اث  إح في  دخل  له  ا  لاه ان  فإذا  ج،  ال ال  غ  العارض  ال  أن 
ف   أل ر في العادة، أما ال العارض فه ال غ ال ث ال ف ال  أل ج ه ال ال ال

ث  ج. ال  ة إلا على ال ال ول ت ال الي فلا ت ال ضا. و ثه ع ر، ول أح ا ال   عادة ه
ائج ف  ال ل وتعاق  ل اح  ت ال ال  ا  ي تعاق ع ه ار هي ال الة ال واح والأض ال ه  ي ه

دة ع ارا م ارت أض ر ، 678ف ع على ال ق ال عا؟ أم  ها ج ور ع ل ال ض الع ع فهل 
؟   اش ف   ال

 
ع   -678 له  ة  ل ال الأسه  م  د  ع ع  ب س  ال إلى  ا  أم لاء  الع أح  ر  أن  ة،  عا ال ار  الأض على  ال  م

ل على ث ق، أملا في ال قاقها، ال ل أجل اس ل حل اته ل الغ ق ن ي ة م امها في ت ع تل الأسه واس  ب
ع أسه   م ب ت على ذل ع ، وت ف ذل الأم س ع ت له، فإذا ما تقاع ال ها م ق قع عل ات م نة  وال

، فقام دائ ل د ل ع ال نه في ال اد دي الي ع س ال ه  ل، وع ل على    الع ات إلى ال لل ق ال ل ب الع
ة ض  اش م ة  ب ج ا  قام أن  إلا  ه  م ان  ا  ف ادها،  ل في  ا  ل رص الع اب  في ح وا  فل   ، قاته م
قفه   ة ل ، وشهار إفلاسه ن ال اف  ه ال هى  ادها، وان في ل د رص  ون وج ات ب اره ش ل  إص الع

اح    ع أ ال ة على ال ت ار ال ال ن الأض ا ال ارة، ففي ه نه ال اد دي س للأم    –س ف ال م ت ل في ع وال
له   ة  ل ال الأسه  ع  ب ل  الع م  ادر  :   –ال أن ة.  اش ال غ  ها  وم ة  اش ال ها  م ل،  الع ار  أض تلاحق  وق 

، اب جع ال ل، ال ام أح ماه زغل   . 714ص  ه
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ا: آثار ة ثال ول ة ال ن رصة  ال ات ال ل س ع  ل

ل    ة  للع ن ة ال ول ان ال اف أر ر ع ت ة ال ال ع  ال اء  أمام ال ني، الق  ال
ة  دع  ع  ول ي ،ال هي ق  وال ار ت ع  إق ة القاضي ه   ال ال ور لفائ  ،ال
م ح  ئ يل ع  ال ر كل ب اش ض ادة ه ه ت   م  في أنه إلا ج،.م.ق 124 وفقا لل
ال ة م ول ة  ال ن اء ال س رصة  ع في لل ال ات  اث  تل ة اس ة آل ي ع  ج لاء، ل  الع

لة وق  في وال ان ص ر ج عاتقه على أخ  ال ال ضا ال رصةوس  ع ع ا ال ل  . ع

ر -1 ع ع ال   ال

ة ن ال ع  ال رفع  في  ال  ر  ال ل  ع وللع وس  ض  ع  ال ة  ال رصة  لل ال ات  ل
ول ر ع ال ل، أصاب  ال ال اء الع ه كان س ح ا أو  ل ، كان دي ع اء م ولا كان س  ع م

ي فعله ، فعل ع  أو ال د  فإذا الغ ن   تع ول ر ع  ال ، ض ن  واح ه في  ن الة  ه عه ال  ج
ول ام  م   . 679ال

ه العق فإن ل     ا ن عل ع وفقا ل ار ال د مق ، و اش فق ر ال ع على ال ق ال و
ا   ة ه ي  ا فللقاضي ال في تق ه را ف ع مق ني، فإن ل  ال ده العق ن ع ن قان

،  أن   ارة وما فاته م  ائ م خ ع ما ل ال ا ال ل ه ع و ة  ال ا ن ن ه
ه،   فاء  أخ في ال ام أو لل الال فاء  م ال   ة لع

ع   و    ،  ال رت ا ن  أن  إما ص ا  ن  أو  ع ع  أن إذ  قابل،  تع ي   ال  ه الع
ل ع  ق  أف ر لح إذ  ال الة إعادة تاما إصلاحا ال ه  كان   ما إلى ال ة وفي680عل ول  ال

ة، ة أما العق ول ة ال ق ال غال  في ال ر الأح ع ع  ي ي ال ر  ع  الع ت  ال ها، ال  ع
قى فلا ع  ال س  القاضي أمام ي ة م الغال  وه  قابل ال اح ة ال ل  .الع

ع  ن  ر على فق ال ، ال اش ا، ع على ل وال ال ارة ه ي  ال ق  ال  ل
ور، ا  فاته ال وال  ال ان فه ان الع م  الل ا على القاضي  ق ي  أساسه ق ع  ب  ال

اس  ر ال   .681لل

 
ادة -679   ق.م.ج.   126ال
ادة  -680 ز 2-132 ال ، على أنه  ق ال ع  ر ال ق عا للقاضي "و وف ت اء لل ور، ل على و أم   أن ال

الة إعادة غ  كان ما إلى  ال الفعل  ل  ت الإعانات  ع  أداء   ، ع ال ل  س على  وذل  أن   أو  ه،  عل
وع".   ال

ادة -681   .ج.م.ق  182ال
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خل - 2 وق  ت ان ص ر ل ال  ال

لة      ق ال ال  ق  س في  ال  لاء  للع أك  ة  ا ل انا  ائ   خ ض ال ع  وق  ال   ص
ان ة ال غ امات  ل ي الال عه  ال اء بها ي س ات  في ال ل رصة  ع لائه  إزاء ال رت   ،682ع وأص

ة   ام رق    )ت.ع.ب.م(ل ان   03-04ن وق ال عل  وق ف  ،683ي ا ال أ ه ل يي اب   ش  ح
في ه م ة ت ات  ت ل ل رصة ع ها  ال اق  .684وم

ل   ارد  وت ا   م وق  ه اكات الا  م ال مها  ش ق ي  ارة ال اء الإج س ات  في ال ل رصة ع ، وم ال
اه ة ال أن ت رصة ت  ش لة ال ب ق امات ال وق الغ خل في ال ا ي ص  ،  ها ال  عل

اد  في م م  55ت  ال س عي ال ادة  10-93رق   ال ن رق  19وال القان الإضافة إلى   04- 03م 
ارده جات ت م   .685م

ة أشه   ل س وق  ا ال اك إلى ه فع اش اب أن ي ل وس ماس ال ع      إذ  ال
ة أساس  على ن  وض د  ح  م ال ق ات  ال د  وال ق ال اك م  ر الاش ق س    %  0,2، و م م

ى   رصة، وت ات ال ل ل وس في ع ف بها  ي  د ال ق م م ال ات آخ ال ة أشه م وض س
اك   او الاش ات  ال ا   أما  د،  ق ال ة  اك على وض دفع الاش م  ك  م    %0,04ال

ات   ل ل وس في ع ف بها  ي  ات ال ات آخ ثلاثة أشه م ال ة أشه م وض س س م
رصة  فع686ال ي ال  ال اء  س ال اكات  اش إلى  الإضافة  امات  حاصل  ،  ص  الغ ها  ال  في عل

ادة م م 55 ال س عي ال ي ،10- 93 رق ال لغها د  وال ار، ملاي 10 ب  م  او  ما أو دي
غ ل ال قه ال أ فعل ت ،  ال ت ل ال امات  و ص  الغ ها  ال ادة في عل  م 19 ال

ن  رة  04- 03 رق القان ق ي دج، 30.000 ب  وال لغ أضعافأرعة   إلى رفعها  وال ح م  ال
ل قه، ال ا ت ة  ك رصة إدارة ل ها تق ال ب وق  دع اجة  ع  لل   .687ال

 
ادة    -682 عي رق    64ال م ال س رصة    10- 93م ال ات ال ل اء في ع س امات ال ان ال وق ق ض أ ص " ي

ص   ال امات  الغ اصل  و رصة  ال ات  ل ع في  اء  س ال مها  ق ارة  اج ات  اه وق  ال ن  و  ، ه ز ال  ح
ادة   ها في ال   .أعلاه" 55عل

ة رق  -683 ام الل رخ في  03-04ن ان. 2004س  9م وق ال عل    ، ي
ادة -684 ة رق  م   02ال ام الل ان.  03- 04ن وق ال عل    ي
ادة -685 ة رق  م   02ال ام الل ان.  03- 04ن وق ال عل    ي
ادة -686 ة رق  م   05ال ام الل ان.  03- 04ن وق ال عل    ي
ادة    -687 ن    19ال القان ادة    04- 03م  لل لة  ع رق    60ال عي  ال م  س ال ال   10- 93م  رصة  ب عل  ال

لة. ق   ال
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ات     ل ع في  اء  س ال زها  ي  ال ال  والأم ات  ال د  ب وق  ال ها  غ ي  ال امات  الال عل  وت
ه   ص عل ال ات  ا ال لة  م ن  ت ما  ، ع ال إلى  ات  ا ال ي  ماس ه  ف رصة  ال

ادة   ال ن    5في  القان عي    04- 03م  ال م  س لل وال  ل  ع ال  10- 93ال م رج ض  ي . ولا 
ادة  ج ال س  ة ال دائع ال ان ال وق ض   11.688- 03م الأم  118ت ص

ات      ل ة ل وس ع ف د ال ق ات وال ف ال م ت ة ع ة الل ع معاي ان  وق ال خل ص ي ت
ة   ائ الق ة  ال اء  إج ح  ف حالة  في  ا  ماع اب،  ال ماس  رصة  و ال الإفلاس،  حالة  في   أو 

رصة،   ال ات  ل ع وس  ل  ح  ف ال اب  ال صاح  ة  لفائ ع  ة أوال ق  ذو  لفائ ق  ع  ال
اء ها مع وصل   الاق صى عل ة رسالة م اس عل دون تأخ ب اب أن  س ماس ال ع على ال و

ته م ف أرص م ت ع اب  ل ح لام، صاح  ات  اس د، ال ق ام    وال اج ال اعي ال و له ال
ان  وق ال ه م ص ها ق تع اج تق ة ال ت ات ال  ، 689بها وال

وق)     ال ة  (م ة  الل ه  ت بلاغ  ة  اس ب ان  ال وق  خل ص ب ر  ه ال إلى عل  هى    في  ي
ة، وعلى الأقل   ع ول ال ة ل س ة ال م فيال زع ذات  ي ع في  يو  ت ات ال ل ل  ، وت

اء م أشه ثلاثة أجل ور تارخ اب لاغ  ص   .690ال
قات      اب ال ل أص وق، م ة ال ها م ف ة  ل الل ان حل وق ال خل ص ت على ت و

ود   فاء في ح ال العاج ع  رصة  ال ات  ل إزاء وس ع قه  وق، في حق ال ان  ة م ض ف ال
قا ان ال ال لة فعلا  ق ال ق   .691ت م ال

اب    رصة ماس ال ات ال ل لاء وس ع ه ع ف م ع ال  أن  ار ال ع مق د ال وح
ن   مل لغ  م س  ال لاء  ع تع  في  ال  ق  ف أن  ز  لا  ح  فاء،  ال ع  العاج 

ار( ار  1.000.000دي ائة ألف دي ها س ن، م ل ز ات   600.000(دج) ع  ا  ال دج) 
ار(َ وأرع دي ألف  الي    400.000ة  الإج لغ  ال ق  ف لا  أن  ا   د،  ق ال ا   دج) 

ار(   ن دي ن مل ره مائة وخ ا ق ال لغا إج ل وس م ات ع  ع   .692دج)  150.000.000لل
ي      فادة مواس ا  م  الاس ان ه اء ال ن   ال ول ا ال اء ش ن  وال ص ون  ال ائ   على  ال
ال  م   %5قلالأ اء،  سال رأس ل وأع اءة،  دار الإ  م ة وأع ل ال ه ة،  وم ا   ال

 
ادة   -688 ة رق م  03ال ام الل ان.  03- 04ن وق ال عل    ي
ادة -689 ة رق  08 ال ام الل ان.  03- 04م ن وق ال عل    ي
ادة   -690 ة رق  09ال ام الل ان.  03- 04 م ن وق ال عل    ي
ادة   -691 ة رق م  10ال ام الل ان.  03- 04ن وق ال عل    ي
ادة   -692 ة رق م  06ال ام الل ان.  03- 04ن وق ال عل    ي
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ون  ا وال اف ات   وم ا أنها ح    ح ر  ي ص ات ال الإضافة إلى ال رصة،  ات ال ل وس ع
ال ة ت الأم ا على ال  ج ة نهائ ائ ة ج   .693عق

اه      ات ه  ول م تأم   في  اب  الاك رصة  ال ات  ل ع اء  وس ائ  ال ع  ال م  أل ا 
ادة   لائه ض ال عي ر   65ع م ال س ة  10- 93ق  م ال ت على ذل ل م   )ت.ع.ب.م(، وأك

ادة  ة رق  54خلال ال ام الل   . 01-15م ن

اني ع ال   الف

رصة  ات ال ل ة على وس ع ائ ة ال ول ع ال اء ل خل الق   ت

ة      ن عة م و أنها ذات  ة ي ن ة والقان اماته العق ال رصة  ات ال ل غ م أن اخلال وس ع ال
ا   ل ا  ن ة  ائ ال اءلة  وال لل  عا  ض م ها  ع اع  ق  ع  ال أن  إلا   ، ع ال ها  ف في  و

ة  ال ق ال ال ل ال وح بل ت  رة ل على الع له م خ ها. ت خل ف ل ال   و
ا  مو     ل  ه ا ال ة    فإن سا ازعات ال ل م ل ل ل الأم ائي ه ال ال ع  الق ان  ا إذا  اءل ع ن

ني؟   ي وال أدي ع ال ام الق في اس ة؟ أم أنه  ال ر هي ماال ات   ال ص ي والعق دها  ال ع  ح  ال
ائ  قارنة في  ال عات ال ة على  ما م ت  ؟وال عا ة العامة لل ائ اع ال ائ للق ع ال  ال

أ اتهامات خاصة بها؟   ق أم أنه أن ه ال ائ ه   ج

ة اد  أولا: ج ل دون اع لة للع ق اول ال ال   ت

لة    ق ال ال  ق  س في  عاملات  ال ة  لأه ا  ائ    ن ال ع  ال ض  ا  ف وأوض س  على  ا 
في   عامل  الال ه  أن  ه م  ااوليق  لة  ق ال هات    اءوس  خلال  ال  ال م  قا  سا له  خ  م

و خاصة س   ت ش اف خ إلا إذا ت ا ال ح ه لة، ولا  ق ق ال ال اف على س الإش ة  ال
  ، ه أنف ل  ام ب ه ال ع عل اب الأول، ذل لأنه  ا لها في ال ق ه  ا ما ن وه وت ادة    عل   05ال

رصة ذاتها وع   "  على أنه رصة إلا داخل ال لة في ال ق ا م اول  ة مفاوضة ت اء أ ز إج لا 
رصة ال ات  ل ع في  اء  ادة  وس ال له  أشارت  ما  ا  و ن    4"،  القان ارس   04- 03م  أن  ورة 

ا ا ة له ارة ال ات ال ف ال ة م  سا ا ال ي ن ة وال ال ات ال س ك وال ض أو ال لغ
ة   ل اد م  ل على اع قارنة،  )ت.ع.ب.م(ت ال عات  ال لف  ها في م ف عل ألة م ال ه  ، وه

ن.  ها القان عاق عل ة  خ م ج د ت ا دون وج ا ال ارسة ه   وتع م

 
ادة   -693 ة رق  07ال ام الل ان.  03- 04م ن وق ال عل    ي
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ني لل ا - 1 اول غ القان ة ال اد ل لة ل ال ق   ال

ـــة     ة دون رخ ســـا ـــال ال أع ـــام  ، الأولـــى هـــي ال رت ـــة مـــ صـــ ه ال ـــاد لهـــ ن الـــ ال ـــ ي
ور  ـ ـ دون ال رصـة ال ول أسـعار ب ة فـي جـ ـ لـة مق ق ـ م علقـة  ات م ل از ع ة هي إن ان اد، وال اع

نا. ة قان ع ة ال سا ات ال   إح ش
ــة ف   ه ال علــ بهــ ــا ي وع فــي و ــ ــل ال ة ق ســا ات ال ة مــ شــ ــل شــ ائــ  ع ال ــ م ال قــ ألــ

ـة  ف ل ل م  اد، ت ة اع قا على رخ ل م ها ال ا اولة ن ـادة  )ت.ع.ب.م(م مـ  4وفقـا لل
ـــام رقـــ  ـــادة  01-15ال ـــا تـــ ال رصـــة،  ـــات ال ل اء فـــي ع ســـ ـــاد ال و اع ـــ علـــ  مـــ  5ال

عي رقـــ ـــ م ال ســـ ـــ  10-93 ال اول لل ـــة تـــ ل اء أ ع از إجـــ م جـــ لـــة علـــى عـــ ق ـــ ال رصـــة ال ب
ة.  ع ات ال ء إلى إح ال رصة أو دون الل لة خارج ال ق   ال

   : ف ش أساس ة ت ه ال ام ه ح م خلال ذل أنه  ل   و
ق   -  لة ال ق ال ال علقة  عاملة ال از ال ـار أن ي إن ها خـارج إ ـع رصة وت ول أسعار ال ة في ج

رصة.   ال
ات   - ء إلــى شــ ــ فاوضــات دون الل ام ال ــإب ــام  ــة وال ال ق ال ــ فــه ال ــار الــ تع ــام الاح الفــة ن م

رصـة  لة داخـل ال ق اول ال ال اني ب ام ال عاملات، أو  اء تل ال ل لها إج ة وال ع ة ال سا ال
ع أو ـــاب  ـــال ارت هـــا  ل عل ـــ و ال لـــف شـــ مـــ شـــ ـــة أو ت ل علـــى رخ ـــ اء مـــ دون ال ـــ ال

ة إفلاس. ة أو ج ا   ل
ـ     ـ لل ـائع أو ال ـل ال ـى مـ ق خ أو ح ـ ـ ال سـ غ ـل ال ـة مـ ق ه ال و أن تقـع هـ

رصـة إلا مـ خـلال ة فـي ال اشـ اول م ـ ـا ال ز لهـ أ ـ لاء لا  لة فه ق ـ  ال ـا   ، خ وسـ مـ
ح  ـ ـة أو  ال ق الأوراق ال ـاب داخـل سـ ها للاك ح أسـه ـ ـي ت ات ال ـ ـل ال ة م ق ه ال أن تقع ه

خ  ل على ت ال م دون ال ة ع زادة رأس ال ات ة ال ي ها ال  .694أسه

اد -2 لة دون اع ق اول ال ال ة ت عي ل   ال ال

ق      ص ول عات إلى س ن ل ال اد سع  ة دون اع سا ا ال ارسة ن ة في ح م الفعال
ات   ل العق وعة وت ات غ ال ل ه ال ة ل ه ال ق أوراقها ال علقة  ان ال خاصة في الق

ارسها. ل م  ة على  اس  ال

 
اوز ع القادر،  -694 اس  ق  ف اسة  ائ ال د  ال ق، الع ق لة ال ة، م ال ة، 17الأوراق ال امعة ال ، ال

  . 9، ص 2012
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ائ  رت  وق      ال ع  بهال م  ق ال  ال  على  ة  صفة  عق اب  اك دون  م  ا  ال ا 
ادة   ، إذ ن ال س عي رق    58ال م ال س لة على أنه   10-93م ال ق رصة ال ال عل ب   ال

ادة   ام ال الف أح ل م  مفاوضة ت ض  ع ها    5"ي ص عل ان ال ء الائ ات س أعلاه لعق
ات  ة ال او ضعف  امة ت غ ات و ن العق الفة". في قان ال ة  ع     ال

الي فق      ال عو ف ال ة على أنها م أفعال ص ه ال انة  ه ص  الأمانة  خ ن  ال ها في قان   عل
ات  اد  العق ع إلى ال ج ال ه و ر  382إلى    376، وعل انة    1م ة خ علقة  ات ال ن العق م قان

ات  العق اني  ة ال ة: الأمانة  معا ال   ال

ة م   -  امة مال غ ات و دج، علاوة   100.000إلى    20.000ال م ثلاثة أشه إلى ثلاث س
ها في   ص عل ق ال ق مان م ح أو أك م ال اني إلى ال ض ال ع على ذل  أن ي

ادة . 14ال ات على الأك ة على الأقل وخ س ة س ع م الإقامة ل ال  و
ة   -  العق ي  رها    10إلى  ت ق ة  مال امة  ات ح وغ ارت   400.000س إذا  حالة ما  في  دج 

اب في   ة الاك ارة أو  ال ت اء عقار أو أم ار أو وس وتعل الأم ب ش ة م س ال
عها. ائها أو ب ات عقارة أو ب ش  أسه أو ح ل

ال -  ة  ع ال ات  ال ة  او ضعف  ت امة  غ ادة  ال  ال ل  قا  م    58الفة  س ال م 
عي رق   . 10-93ال

ادة   قا ل ال م    58و س اء    10- 93م ال س ار ال الفة اح ة ت  ل ل ع ع اع  فإن ال
إلغاء   ة  ال ال ة  ان إم ور  لل ل  ب ح  وم ال،  للإ قابلا  ن  رصة  ال داخل  اول  ال ا  ل

ي ت م عاملات ال لان  ال ال ح  ة، ول  ة ال ائ هة الق اد أمام ال ل الاع  ش لا 
ة.  اش   م

ـــة     ال ـــ ال ـــة وفـــي  إلغـــاءو ة ال ـــائ هـــة الق ـــ مـــ دون وســـ أمـــام ال ـــي ت عـــاملات ال ال
ة  ة ال ار على م ال ة هي الق ال هة ال ال فإن ال ض ال ا،ع ل  إقل ن الع

ار  ل ت   .695ع ع
ا إلا    ـ مـ دون  أن ن  أن ـي ت عـاملات ال لـ الغـاء ال ـاء ل ـاء للق ـأخ والال ل ال الأم لا 

لان معلــ  عــل أمــ الــ عــاملات، وألا  ه ال لــ لهــ لان ال ــال ح  ــ ع أن  ــ ــان علــى ال ، و وســ
اف. ل أح الأ   على 

 
ادة   -695 عي رق  58ال م ال س لة. 10-93م ال ق رصة ال ال عل ب   ، ال
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ة ض    ار العق د مق ا الفعل وح ع ال فق ن على ت ه ادة  أما ال م    63 ن ال
ال ال رق   ن رأس ال ة    95قان ة    1992ل ة لا ت ع خ ال ل عاق  ها "  ح جاء ف

ل   إح هات العق  ه أو  ه ولا ت ع مائة ألف ج امة لا تقل ع خ ألف ج غ ات و س
انا ات ب ، أو إث خ ة دون ت ال ة في الأوراق ال ة س ل ش ات  ة في أوراق وم ت غ ص

 " خ   . 696ال

ها،      ة دون تف م مال أوراق مال ف  ع أو ي ل وس مالي ي ع الأردني فق  ا اع ال
ة   ا ل ت ل م رها ال ي  اول ال ات ال ام تعل له ذل وفقا لأح ة ت ة خ د اتفا أو دون وج

و والا ائ ال ادة (م ج ه ال ا ن عل ال وفقا ل ة الأردني 63ح ال ن الأوراق ال   .697/ج) م قان

ادة (    ي فإن ال ن ن الف ا  القان ارخ  413/1و ادر ب ة ال ن رصة الف ن ال )  22() م قان
ات 1988(  يجانف  ة ثلاث س ال ل خ  ون ت ة ب سا ارس ال ل م  عاق  ت  698) و ، وأك

ا ادة  ذل  ة    L.573-1ل وسا ارس  ش  ل  تعاق  ي  وال ي  ن والف الي  وال ق  ال ق  ال م 
رها   ة ق امة مال ات وغ ة ثلاث س ال ل خ  ة دون ت ال رو   375.000الأوراق ال   . 699ي

ال ح     إعادة  نا   ي ة  ف تق ال ه  ت ه أنهاي  ة على  أمانة    ج انة  ص خ  ال
ها ن  في عل ات  قان عي  العق ات ت ال ال عق عل  ها ت ي ن عل ات ال خاصة وأن العق

ا   ن ارسة  م وح  اء  س ال اد  اع و  عل  ال ام  ال يل  ع ب قام  ائ  ال ع  ال ح  في 
ت  إعادة  ائ  ال ع  ال ا على  ة، ول ع ال اص  ة على الأش ال ال ة  سا ب ال ة  ال ه   ه

رتها،   وخ ها  ام ج مع  اس  ت ات  عق ي  وت لة  ق ال ال  رصة  ب عل  ال ن  القان في  خاص 
ع  اس مع ال ال ار علىوت اء أ أن اع س ة. ص اشكل ال   مع

 
ال ال رق  -696 ق رأس ال ن س ة   95قان : [1992ل   ]cap.com-https://www.sigma، أن
ة رق    -697 ال ال ن الأوراق  ة  18(قان ة    2017) ل ف ال ر على  ة رق    3362ال س ة ال ال د    5460م ع

ارخ    . 2017/ 16/05ب
698-loi n 88-70 du 22 janvier 1988 sur les bourses de valeurs. 
699-Art L573-1, Version en vigueur depuis le 03 janvier 2018,  Modifié par Ordonnance 

n°2017-1107 du 22 juin 2017 - art. 10 . 
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ل  ار الع اء أس ة إف ا: ج   ثان

ة على      اف ة لاب م ال ال ق ال اح أداء ال عة  لإن ة على  اف ا ال ها، و عاملات ف ة ال س

عات ق أوج على   ق، ون مع ال فة على ال ال ة  ل إلى اله ي ت انات ال مات وال عل ال

اس   م ال ع ام  لاء ال والال ي ت الع ة ال مات ال عل ة على ال اف الي ال س ال ال

، لأ  ائها للغ اره وف ،أس س ل ل ل ي أودعها الع قة والأمانة ال قا لل ع خ اس بها  ا  ن ال وه

 . ه م ب ه في الاتفاق ال ن، ول ل ي عل ة القان ق ا و ق تلقائ أ ي   ال

لا س أو      لا م ه را أو م ان م ا  ه إعلام الغ ش ك ي  اء ع أ سل لح الإف ع م و

ع ا  مات،  ،  معل ء م ال ف علقا  ان م اء ول  ق الإف ، و  ع ن أو إذاعة ال

ه   ت عل ا ي الإشارة، م ى  ة أو ح ا لا أو  اء ق ن الإف ال وق  ي،  ان غ عل ق ل  ا ي ك

ة  ة ومع ائ ماد د إلى خ دة م ال أن ت ع ا م ل إلى م   . 700تع الع

ز      مات أوفلا  ي للغ معل ف س أن  ان غ   لل ى  ل م ة أو ش الع ه عل  انات ت ب

انه  وأع وه  ي وم وه  وم إدارته  ن  والقائ الي  ال س  ال على  وج  ا  ول افة،  لل وفة  ومع ة  اه

ي ه ال ال ة على  اف ال اته  ا رو ح ل ومأم لاء   ،701ال مات ع الع ة معل اء أ إف م  أو  وع

الات   اء ال اس افقة، وذل  ه ال ود ه قة وفي ح ة ال اب ه ال افق ون م ع معاملاته إلى الغ ب

ضه   تف ا  ل ووفقا  ة  ائ الق أو  ة  قاب ال هات  ال أو  رصة  ال إلى  دة  م مات  معل تق  ها  ف م  يل ي  ال

. ان م ذل   الق

ا     عل  ي نه  ل اس  ح ام  الال ا  ه ع  ح  و رصة  ال في  ة  ال ال الأوراق  اول  ت وه  ح  ل 

ا  ت على الإخلال به لاء، و الع ار  ق وض ه ال ارة في ه ة م ار ح اء للأس ا الإف  ه

ائي.   اء ال ج ال ا ي ا أ ع ون ل في ال ني وال اء ال ام ل فق ال  الال

 
اء    -700 إف ة ع  ائ ال ة  ول ال ام  أح سفي،  ال ام  ال  ه ة، جامعة  ول ال ال  ن والأع القان لة  ي، م ه ال ال 

ب، ص  الأول، غ   . 03ال
ادة    -701 رق    12ال عي  ال م  س ال لة  10-93م  ق ال ال  رصة  ب عل  إلى  ال ي  ن الف ن  القان أشار  ا  و  ،

ادة  ة ض ال فا على ال ال ن  م ل اص ال ي. L511-33الأش ن ال الف ق وال ن ال   م قان
Art L511-33 du code monétaire et financier Modifié par loi n°2022-401 du 21 mars 2022-
art.16. 
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ال    ار  أس اء  إف ت  ه  وت علة  فه ة  ل ج و ه،  عل ي  ال ة  ا ح أراد  ع  ال أن  في  ل  ع

ا يلي:  ق لها  ، وس ن م ر ماد وآخ مع ة ت   ال

ل-1 ار الع اء أس ة إف اد ل   ال ال

امي     ك الإج ل ع ال ق ل ب ار الع اء أس ة إف اد ل ل ال ال اء أو    ي اء إلى وه إف الإف
ة  ة أو  ه واس ال ار  ل الاس اع ال ي الع ارة، أ الق ل الاس ارات الع الغ ع خ
ع   اء أو ب س ل ه ال ج ض  ف ع ال ار ال اع ومق ا الق ائها في ه عها أو ش ي ي ب الأسه ال

ال الأم  ة،  ا أو  لا  ق اء  الإف ا  ه ن  و  ، الأسه ه  ا  ه م إلى  ال  ل  الع ض  ع ق   
اء  ة الإف ده ن ه أو صع فاض سع ال ان دة  ع   . 702م

ه     ة له ا فة وال ة ال ول في اله ف أو ال ام ال ة في  ه ال اد له ل ال ال ا ق ي
اصة  ات ال ائ انات أو الإح مات أو ال عل ع ال ف ع  ال ق  رجة  ال ات ال ة م ال

ارة   ال ار  ب الأس ي  ها، وه ما  اح ع الإف ة  ال غ  ي لا ت رصة وال ال ها في  أسه
ارة.  ا ال ضها إلى م د إلى تع ة و ه ال   له

ع     اح  الإف ة  فا ال أ  ل قا  ت رصة  ال ات  ل ع ت  ة  ل ام  ه  العام  أ  ال أن  رغ 
عل  ل  ال الع ي  ى  ح ر  ه لل ق  ال في  ها  أسه رجة  ال ة  ال اصة  ال ة  ال ال انات  وال مات 

ع   اء أو ب م على ش ق ل أن  ق ق ة في ال ل ش ة ع  ا مات ال عل ل على ال ال م ال
ها ه ال703أسه ف ع ه ها ال ف ة أو م ز لل أ لا  ا ال اء م ه ا لا ، إلا أنه اس مات  عل

ا  ة أ اج ال ع به ب ة أن ت ي  لل ن ال ارج ان ال د إلى  704ز للأع ان ت ، إذا 
ة ارة لل ار ت ف ع أس   .705ال

 
702-  ، اب جع ال اوز ع القادر، ال اس    . 13ص ف
ها رق    -703 اق رصة وم ات ال ل ة ت ع ام ل رخ في    02/ 96ن ان    22ال اج  1996ج الإعلام ال عل  ، ال

د لة، ج.ر الع ق ا م ارها  ة إلى الإدخار ع إص أ علان ي تل ات ال ات واله ف ال ه م  ادر في  36ن ، ال
ل  . 1997أول ي

ادة   -704 م  39ال س عي رق م ال لة.  10-93ال ق رصة ال ال عل ب   ال
ها في    -705 ا أشار إل ا خاصا ون ن ا قان ع لها ت ة ول  فة ص ارة  ار ال ة الأس ائ ل ي ف ع ال ال

ن   ه  02- 04القان ه  ي ت ة وفي ذل إشارة إلى العلاقة ال ه ار ال ة الأس ها ت ل عل فة أج  ،  أ اء  س
ها إشارة إلى  خ م م صاح ارة م دون ت ة أو ت غلال مهارة تق ا ن على اس  ، فة ش ساب ساب أو 

: . أن خ ج عق ت ن  ن    أن العلاقة  أن ت رخ في    02- 04القان اد الأولى عام    5م اف    1425ج ال
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، فإنه      ة في عل الغ فة ال في العق ذات ال اولة ب  مة ال عل اء ه إدخال ال ا أن الإف و
ة نقل   ئ إلا واس ع ع قله، فه لا  ة ما قام ب ل وأه فاص ه ب مة عل عل اء ال إف لا  م قام 

ي   ه فإن مف ها، وعل ي إل ي ت ة ال مة إلى خارج م ال لها  معل مة  عل اء ال إف م  ق ال ق 
ة   اش رة م اء  ن الإف ي وق  ح أو ض ل ص ى ال  ن ق أف ها وق  ء م ي ج ف ا  ور

ة  اش   .706أو غ م

ل -2   ار الع اء أس ة إف عي ل   ال ال

ن      ل مادة خاصة في قان ار الع اء أس ة إف ائ ل  ل ع ال لة،  ال ق ق ال ال س
ادة م   ام ال ة لأح ه ال ع ه ات ح ت ن العق ام قان ا إلى ت أح ل ه    301وه ما  م

ار  ي على أس ة ال ق ة أو ال ائ فة ال ة أو ال ه اقع أو ال ل ش  ال ة  ي ن على معا ال
ج عل ي ي الات ال ها في غ ال ه وأف لأدلى بها إل ح له ب ائها و إف ن  القان ها  ، 707ه ف

ح   ف ما  ا  وه ال  ال لا  ال ل  على س اص  الأش ذ  ع  ال أن  ح  ي ادة  ال ن  وم خلال 
لأن   ي،  ه ال ال  اج  ل ق  وال ائ  ال ف  وال ة  ال ه  ال اب  أص ل  اع  لإخ ال  ال

ل ص ي ال  ن مف ورة أن  ع اش ض ه ال ، وم ل ثقة للغ ان م ا  ه ل لا صف فة  ل
له.   ار ع ي أس ف الي ال  س ال ادة على ال ه ال ل أنه ت ه  ا الق

ها،     صي عل ل ش ه ال ة م ق عة س مات ذات  اء معل ة إف ي ل ن ع الف وق أشار ال
ه أو  مه ف ه، أو  و امة  إما ع  مه ة عام وغ ال ل اني  عاق ال ة، إذ  ق ة م

رها    .708أورو  15000ق

ادة     ع ال فق ن ض ال ن    64أما ال ة  95م قان ال ال ل على    1992رأس ال
ة لا تقل ع   ال م عاق  ن آخ  ها في أ قان ص عل ة أش م أ عق م الإخلال  أنه" مع ع

 
ل    23 قة عل2004ي ال اع  الق د  د  ،  الع )، ج.ر  ل وال ع (ال ارة  ال ارسات  ال ارخ  41ى  ادرة ب   27ال
ن   . 2004ي

ي،    -706 ه اء ال ال ة ع إف اش ة ال ائ ة ال ول ي، ال ح ال ارقة،  أح م لة جامعة ال ، د 16ل  الم
د  ،2019 ارقة،  ، 2الع   . 313صجامعة ال

ادة    -707 ة    66م الأم رق    301ال ل س رخ في ي د    1966م الع ات، ج.ر  العق ن  قان ارخ    49ي    11ب
ن  ن رق 1966ي القان ة  لة وم رخ في   04- 82  مع اي   13ال   . 07ج.ر 1982ف

708-Art 226-13 du code penal, Modifié par ordonnance n°2000-916 du 19 septembre2000-
art.3(V)JORF 22 septembre2000 en vigueur le 1er janvier 2002. 
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امة لا غ إح هات العق    س و ه أو  ه ولا ت ع خ ألف ج تقل ع ع ألف ج
ه أو أولاده   ه أو زوج ن، أو حق نفعا م ا القان ام ه قا لأح له ت ه  ع ل  ا ات ى س كل م أف

ها"  ائ ث في ن ه وقائع ت   .709أو أث في تقار

اني    ال ال

ائ  ة ل ائ عة ال ا اءات ال ةاج ال ة ال سا   عق ال

ـــل    ــفة عامـــة، وعلـــى  ـ ـــاد  ا علـــى الاق ــأث ة تـ ــاد ـ ائ الاق ـــ ـــ ال ــ أخ ــة مـ رصـ ائ ال ــ جـــ تعـ

ف  ـة تهـ ائ ـة دعـ ج ـل ج تـ علـى  ، و ه ـ مـ رصـة وخاصـة صـغار ال عامل فـي ال ال

ا ق ي ات،  ر.إلى ت العق ة ل ذل ال ن ع دع م رة وق ا في ص ها أ    ت عل

عات وذلـــ  لـــفتو     ـــ هـــا فـــي ال ص عل ـــ ة ال ســـا ازعـــات عقـــ ال ة م ـــ عـــة ل اءات ال الإجـــ

ن هــ  ـ اع، فقـ ت ــ ـه ال ض عل عـ ـاء الــ  ع الق ـ نـ عـة فــي  هح اءات ال اءات هـي نفــ الإجـ الإجـ

ان الا اءاقــ ــةت اجــ ائ ل ل اءات خاصــة بــ ــع إجــ ول، وقــ ت لــ الــ فــاد  ل رصــة ول ــال ال ة ل ــاي م

ة. اءات العاد لازم مع الاج ء ال ي   ال

ائــ و    ع ال ــ ــل مــ ال ــة وفقــا  ة ال ــائ هــة الق لــ ســ أولا عــ ال ا ال عــ ومــ هــ

هــات  ه ال عــة أمــام هــ ــة ال ائ اءات ال ــألة الاجــ قارنــة، ثــ نعــالج م عات ال ــ اعــ ال ها ق عــ ــ  ، ل

ع بها. ات ال ق الإث   و

ل الأول    ال

ع أمام  ائ رفع ال عة ج ا ة  ة ال ائ هة الق ة  عقال ال ة ال سا   ال

أجل      ائي  م  الق اص  الاخ س  ب  ح  ة  ال ة  ائ الق هة  ال ي  ت أولا  ج 

ل على   ي تع ة ال هة ال ف ال امها م  ي  اح اءات ال ة والإج ال ة ال سا ازعات عق ال م

اف   هل على الأ اءات دورا هاما م ح أنها ت ازعة  تلع الإج اف ال ا الأ قها، و ت

أمام خلافاته  رفع  ازعة  في    ال وال  ال  ة  الأخ ه  ه على  هل  وت ة،  ال ة  ائ الق هة  ال

ة.  عة وملائ ل س ل ه  ل  اع والف   ال

 
ادة   -709 . رق  64ال ال ال ق رأس ال ن س ة  95م قان   . 1992ل
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ع    ازعات وهل راعى ال ه ال عة في ه اءات ال ع للإج ي ال اول ال ع م ت ا س ول

نه  اصة ل ها ال ال ذات ا ال اءات في ه ه الإج ن له ورة أن ت ي، أم أن  ض ن وتق ال م عل  ا ت

ع   ة (ف ة ال ائ هة الق ي ال اول أولا ت اق س ا ال ة، وفي ه ص ه ال ع ق أغفل ه ال

ع ثان). عة في (ف اءات ال ق للاج   أول) ث ال

ع الأول    الف

هة ائ   ال عة ج ا ة  ة ال ائ ة الق ال ة ال سا   عق ال

الي   ال س  ال في    ع  اول  ال ات  ل لع ارة  اح فة  و نا  قان ل  ال ار  الاع ال  ه 

ع   أق ال ان ق  الي إلا إذا  ال س  ة لل ائ ال ة  ول ث ع ال ال لل الي فلا م ال رصة، و ال

ادة   ال ه  إل أشارت  ما  ا  وه  ، ار الاع لل  ة  ائ ال ة  ول ات    51ال العق ن  قان م  ر  م

يل  710ائ ال ار م خلال تع ة ال الاع ول ائ على م ع ال اق ن ال ، وفي نف ال

ة   س ة  ائ ال اءات  الإج ن  عة    2004711قان ا "ال ان  ع ت  خاصا  لا  ف ع  ال أضاف  ح 

." ع ة لل ال ائ   ال

في    العامة  اع  للق ع  ج ال و ا  مع ا  ش الي  ال س  ال ار  اع فإن    و ة  ائ ال اءات  الإج ن  قان

ق   ال د  وج ان  م أو  ة  ال اب  ارت ان  ة  ائ الق هة  لل لي  ال اص  الاخ د  ح ق  ع  ال

اص  الا أش عة  ا م ت  حالة  في  ة  القاع ه  ه م  اء  اس اك  ه أن  غ   ، ع ال لل  اعي  ج

ار  عة ال الاع ا ه م ه ال ت  ق نف ه  ة في ال ة في ه ة ال ائ هة الق ، فإن ال

ة  اص ال ها دع الأش عة إل ف ة ال ائ هة الق الة هي ال   .712ال

 
ــادة  -710 ة الأولـى مـ ال اص  51الفقـ ـة والأشــ ل اعـات ال ولــة وال اء ال اسـ ـي تــ علـى أنـه "  ر ق.إ.ج.ج ال ـ م

ع  ن ال ال ن العام،  اضعة للقان ة ال ع تـه ال ف أجه ـ ه مـ  ـا ـ ل ت ـي ت ائ ال ـ ا عـ ال ائ ولا ج م
." ن على ذل ما ي القان ع ع ه ال ل   أو م

ن رقــــ  -711 رخ فــــي  14-04القــــان ــــ ف  10ال ــــة،2004نــــ ائ اءات ال ن الإجــــ ــــام قــــان ــــ لأح ل وال عــــ  ج.ر ، ال
دال   .2004 ،71ع

ادة    -712 ر  65ال ن رق   1م رخ في  41-04م القان ف  10ال اءات 2004ن ن الإجـ ام قـان ل وال لأح ع ، ال
ة رق  ائ د155-66ال ة 71، ج.ر الع   .2004، ل
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ن      ما  ع الأولى  الة  ال  ، حال ب  م  ق  ائ  ال ع  ال أن  ادة  ال ه  ه م خلال  ح  و

ه ال ة، ففي ه اب ج ده لارت ف ه  ار م الي  اع س ال ة  ال ة ال ائ هة الق الة ال

ة  سا ة ال اعي ل ق الاج د ال ان وج ة أو م اب ال ان ارت تها م ائ ع ل ا ة ال ائ هة الق هي ال

ق اتهام أح  ة وفي ذات ال اب ج ة ع ارت سا ة ال ل في اتهام ش ة، ف ان الة ال ة، أما ال ال ال

ي  ة(م اص ال فاعل   أو أك م الأش  ( ى الغ ها أو ال وح م ة أو م سا ة ال ش

ة ف ال ي  713أصلي أو  ب ة ال ائ هة الق اص لل جع الاخ ا ي ة بها، وه ت ة م ، أو ج

ال  إقامة  ل  م قع  ي  ال ة  ائ الق هة  ال إلى  إما  أ  ة،  ال اص  الأش دع  ها  إل رفع 

هة   عي بها، أو ال ي ألقي ال على ال  ال تها، أو ال ة في دائ ي ارت ال ة ال ائ الق

ته  عي في دائ   ا. ال

ة      ائ الق هات  ال هي  عاو  ال ه  ه ب  ة  ال ة  ائ الق هة  ال فإن  رصة  ال ام  لأح ووفقا 

ادة   ال ن  فق  ة،  عي    55العاد ال م  س ال ل  10- 93م  الفات  ال فع  ت أنه"  ام  على  لأح

ادت  ال في  ها  عل ص  ال ات  العق ها  عل عاق  ال ة،  وال ة  هات   60و 59ال ال أمام 

اع   ع س ة إلا  هة ال أن م ال ا ال ة به ر أ عق ة"، على أنه لا ت ة ال ة العاد ائ الق

ادة  ته ال ه وه ما أك اع إل عائه للاس ه أو اس هل لل ل ال م. 56ال س   م نف ال

ه     ا ارت رصة  ال علقة  ال ان  الق ها  عل ن  ي  ال تل  غ  ائ  ج الي  ال س  ال ارت  إذا  أما 

ما   وهي  ة  م ة  ائ ق جهات  أ  أن ق  ائ  ال ع  ال ف   ، تعق  وذات  ة  معاص ائ  ل

ة جه ائ ة" وهي جهات ق ة ال ائ ال اب  بـ "الأق ف  ان، ورقلة، ع ة، وه ائ العاص ال ة( 

ة   أن اسة  ال ائ  وال والإرهاب،  ال  الأم وت  رات  ال ائ  ج في  ال  ت  ة)،  ق

اص  ال ع  ال علقة  ال ائ  وال ة،  ال ود  ال ع  ة  ال ة  وال ات،  ع لل ة  الآل ة  عال ال

ل   ائ على س ه ال ت ه ف، وق ذ اد  ال ن إ.ج.ج،    329و  40و   37ال ض ال م قان

 
ادة   -713 ه ال ة  51وه ما ن عل ر فق ـ لا  02م ع ـ ال ة لل ائ ة ال ول ائ " ال ات ال ن العق م قان

فاعـــل أصـــلي أ عـــي  ـــ ال ـــاءلة ال ـــع م ـــة ت قا ـــة ال ـــة، مـــ فعال : قايـــ ح ـــ ـــ فـــي نفـــ الأفعـــال". أن و 
ة، اسـ ـة وال ن ث القان ـ ـة لل ول لـة ال ـة، ال ائ رصـة ال ـات ال ل ـالي فـي ع سـ ال اولات ال ة على تـ ائ لـ  الق ال

د  ،06   .445، ص2022أك ،02الع
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رق   ن  القان يل  تع ص    01- 06وعق  ال ائ  ال ف  أض ه،  اف وم اد  الف م  ة  قا ال عل  ال

ع   ة، إلا أن ال ة ال ائ اك ال ها ال ال ف ي ت  ائ ال ن إلى ال ا القان ها في ه عل

ال ع  ال خلاف  وعلى  ي  ن هات  الف ال بها  ت  ي  ال ائ  ال ذ  فق  ا  ت أك  ان  ائ 

ة   م ائ  ج أ  لإضافة  حا  مف ال  ال قي  ل ال  لا  ال  ال ل  س على  ة  ال ة  ه ال

ة.  عق ة وال ائ ال ل ال ال في  ة  هات م ه ال ال على أن ه فى  ، واك   أخ

لي      ال اص  الاخ د  ي اص ا  الأش إقامة  ل  و ة،  ال ع  وق ان  رة  ه ال ل  ل

ى ول   اص ح لاء الأش ته ال على أح ه ان ال ت في دائ ال ها أو  ه ف اه ه في م ال

ة   دائ إلى  رة  ه ال ل  ل لي  ال اص  الاخ ي  ت ز  ا   ، آخ ل  ال  ا  ه ل  ح

اك أخ ع  ال اص م ة اخ رات وال ائ ال اصة  ائ ال ال في ال ا ه ال  ،

ال   ت الأم ائ  ات وج ع لل ة  ة الآل عال ال ة  أن اسة  ال ائ  وال ة  ال ود  ال ة ع  ال

ف ال اص  ع ال ال علقة  ائ ال   .714والإرهاب وال

ة     ل مه ي فق أو ن ع الف س والن أما ال اع ب ال ل  إلى ال ي ت ة وال اك العاد ال

ار اف  اس أنه ة  ا  ح  ،  اف    م ،  الاتفاق على  للأ ال اعاته ع   ن واع  حل 

ها ع  ال ل ف ائ الف ازعات ال ة م ال ال ازعات الأوراق ال   . م

ار ال    ع ال وعلى غ ل فـي أما ال ـاص الأصـ ـاء هـ صـاح الاخ ـي جعـل الق ن ع الف
ـــاك  ـــال إلـــى ال ق رأس ال ـــ علقـــة  ازعـــات ال ـــل فـــي ال ـــة الف ـــل مه ازعـــات، فقـــ أو ه ال فـــ هـــ

ــى ، فقــ أع ــ ء إلــى ال ــ أصــل عــام وأجــاز الاتفــاق علــى الل ة  ــاد ــاك الا الاق ن ال ة قــان ــاد ق
ة  120ال رق  وائ ل 2008715ل ةل ائ اك الا الاب ة ال ـاد ـ حـ ق عاو و ن ازعـات الـ ال

ــا  ــال، ب ق رأس ال ن ســ ــ قــان ــأ عــ ت ــي ت ــه وال ــة ملايــ ج هــا خ ــاوز  ــي لا ت حال  مــ
ة ف ا وائ الاس افة   هالل اء في  عاو و ال اب ـه الـ ـة ملايـ ج هـا خ ازعـات إذا جـاوزت  ال

ـــةو أ رة ال ـــ مقـــ ـــاك الا716انـــ غ ال ة  ا ـــة والاســـ ائ وائ الاب ـــ الـــ ـــا ت ة،  ـــاد دون  ،ق

 
ادة   -714 ن رق 37ال ج القان لة  ع رخ في  14-04  م ق.إ.ج.ج ال ف  10ال د 2004ن   . 71، ج.ر الع
اك    -715 ن ال ةقان اد ة    120ال رق    الاق دال  ج.ر  ،2008ل ن،  ،21ع ة وال اد ة ال اف    ال   22ال
  . 2008ماي
ادة   -716 اك  06ال ن ال ةم قان اد ة 120ال رق   الاق   . 2008 ل
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ها،   ق رأس غ ن سـ هـا فـي قـان ص عل ـ ائ ال ـ ة عـ ال اشـ ـة ال ائ عاو ال اً ب ال ان اً وم ن
ال    .717ال

ع ال   انيالف

ة في حالة  ائ ع ال لة ق ت ال ق ق ال ال ة في س ت ائ ال   ال

ف     ــ ــ مــ  ــ أو ال ق اعهــا أمــام جهــات ال اجــ إت اءات ال ــة الإجــ م ع الع ــ الــ ــ ب ق

ــاص  ــة اخ ائ ع ال ــ الــ عــ ت ــة العامــة، إذ  ا ــة العامــة ال ا ل لل ا  أصــ ئ ــ ة م ــ ه الأخ ــ هــ ف

ـ  هـا م ـاب  دون غ ـة  ارت اءات اللازمـة افـةال ـع الأدلـة الإجـ ائ وج ـ ـي ال ت عقـ م ه  ل وملاحقـ

ق  ــال ــة إلا  ائ ع ال ك الــ ــ لــ العقــاب، ولا ت ع و فــع الــ ــةب ام اقعــة الإج ــه  فــي ال الــ ت

ة ثـــ ـــائ ة الق ـــ ان ال ة أعـــ ـــاع ـــها أو  ف ـــة العامـــة ب ا ـــة  ال ـــة ال هـــا إلـــى ال ت إحالـــة م

اء  وم ع أمام الق ة ال ـاماش ـ الأح ف اف علـى ت ل الإشـ ـ ـادر، و ـ ال ع فـي ال إلا أن ، 718وال

ع ق   ل  ال الفـة مـ خ ة أو م ة أو ج ا ل في ج ة ت ر م ج ف ال الات لل ع ال في 

ـــة ائ اءات ال ن الإجـــ ل فـــي قـــان ل لـــه بـــ ـــ ود مـــا هـــ م ع فـــي حـــ ـــ الـــ ع 719ت ـــ ح ال ـــا مـــ  ،

ات أخ  ل ة  -الإدارة–ل ـاد ـة الاق ائ ا ال ـا ع فـي الق ـل ح ت الـ تها والـ  اشـ دون م

ة العامة ا اص ال ا م اخ   .720دائ

 
ادة   -717 اك  04ال ن ال ةم قان اد ة  120ال رق   الاق   . 2008ل
ــادة  -718 ن وهــي تــمــ ق.إ.ج.ج  29ال ــ القــان الــ ب ــع وت اســ ال ــة  م ع الع ــة العامــة الــ ا اشــ ال " ت

هات  افعات أمام ال لها ال ة، و م ائ ل جهة ق ل أمام  ائت . ةالق ال ة    ال
ة و اشـ ل م اء ولها في سـ ام الق ف أح ل على ت لى الع ا ت ره  ال في ح ع أن ي  ـأ إلـى و هـا أن تل ف

ة". ائ ة الق ان ال ا وأع ع  ا ت ة  م ة الع   الق
ادة    -719 ادة  م ق إ.ج.ج  02ال ا ن ال ة    72،  ة أو ج ا ر م ج ة ال ال ن على أح م نف القان

ال ه م  ا أصا ع ع ال ل  ، و ال ق  ال قاضي  أمام  اه  م  ق ا و ن عي م تل  أن ي اتج ع  ال ر 
ة. فة تلقائ ع  ا الادعاء ت ال ت على ه ة و   ال

عــ الأمــ  -720 ــاد  ائــي الاق ن ال وم، إلا أنــه فــي القــان ــي إن لــ نقــل معــ ــة هام ائ اءات ال خل الإدارة فــي الاجــ تــ
ات وصلاح الأراضي  ائ ودارة الغا إدارة ال ها  ع الإدارات دون غ ة ل م ع الع ح ح إثارة ال ا إذ ت م ائ اس

ــادة ــادة  21(ال ف مــ قــان 153ق إ.ج.ج وال ــ ــة مــ  اف ــة العامــة م ا لقــى ال ل ت ــ ــي)، و ن ــة الف ائ اءات ال ن الإجــ
ة.   م ع الع ا  إثارة ال    الإدارة 
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ة     ع ل ها  )ت.ع.ب.م(وق خ ال رصة، وعه إل ال علقة  ات ال ان وال ام الق ب أح

اء افة الإج اذ  ل ات ا أو ة،  قاب ها ال ق سل ي م شأنها ت ، وال ان ه الق ام ه ف أح عة ت ا ات ل

ـة علـى  قا ـ وال ف اعـ ال ا في ذل وضع ق اصاتها،  ة اخ اش ا ل اس اه م اذ ما ي ل إدارتها ات ل

. ان ه الق ام ه اضعة لأح ات ال   ال

ع ا    ح الإدارة ل ت ال ـام ولعل م ـ أح لفة ب ه الإدارة م ن أن ه ور  ة أم ض م لع

هـا  عاقـ عل ـي  ائ ال ـ ـة مـ ال ه ل ا ارت ام  ه الأح الف ه ة م  ا رصة وم ال عل  ن ال القان

ـافها  ـ لاك ان م لـ أعـ ـي ت ة ال ق ائ ال ه ال ي ه ة الإدارة تق ل ه ال ل ه ن، وت ا القان ه

اتها،ومع ها وث عي رق   اي م ال س ام ال ـة  10-93ووفقا لأح ئ ل فـي حالـة  )ت.ع.ب.م( ل

ــ  ــ فــي ال ق ال قــ ار  ــة، ومــ شــأنه الإضــ ة أو ال ــ ــام ال ــالف للأح ــل م ع ع وقــ

ــام ووضــع حــ ه الأح ــال لهــ ام ول  ــ ار أمــ لل ــة إصــ لــ مــ ال ــة، أن  ل ق الفــة أو ال  لل

ن. ه القان ق ض ال  ائي للغ ل الق ه على ال ل ة م  ل ن ال أثارها، و   إ

ــ     هــا أن ت ا، و ال ع ة فــي الأمــ اســ ــائ هــات الق ــل ال ــة، تف ائ عــات ال ا ال ودون الإخــلال 

لها إل ة ت ي امة ته ها غ ف أم ر ق ت ي، وت ف اء ت ا أ إج ةتلقائ م ة الع  .721ى ال

ــة    ع قــ خــ ل ــ ــل لهــا  )ت.ع.ب.م(ــا أن ال رصــة، وأو ق ال ن ســ ــام قــان ــ أح ــ وت ب

ــ  ة وغ ــة ســل هــا يــ علــى أوراق مال عامــل ف أكــ مــ أن ال ــي مــ شــأنها ال اءات اللازمــة ال ــاذ الإجــ ات

هة لإحـ  د شـ د وجـ ـ وعة،  ـ ـ ال ـة أو غ ه ـارة ال ـال أو ال ـ أو الاح الغ وال ة  م

هــا ص عل ــ ائ ال ــ ــ الأولــي فــي الأمــ ال ق ــ وال عــ ال ن  ل  -القــان ــ ف وفــي  –ــا ســ ال

ار  ــ لهــا إصــ وعة  ــ ــ م ارســات غ ــه ل ا ة وارت ــ ــام ال ســ للأح الفــة ال أكــ مــ م حالــة ال

سـ دة فـي ال ـ ـة ال أدي ـات ال ع العق م ب ق ع ف ض ة لل في ال ة وال أدي فة ال م ل للغ

عي رق      ـة 10-93ال ائ ع ال عي الأم ت ال ود فق  ل ال اوز  ، إلا أنه في حالة ت

اضــ إلــى  ال ا  ع لــف مــ إحالــة ال م  قــ ــة، ف ف الل ــ ــة مــ  ة ال ــائ هــات الق ورفعهــا أمــام ال

رة. ه ل ال   و

 
ادة   -721 عي رق  40ال م ال س لة ،10-93م ال ق رصة ال ال عل ب   . ال
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ا    اق ال ــ ـــة ال لــ إدارة ه ح ل ـــي مــ ن ع الف ــ ــة (أمــا ال ــة الـــ collégeل ا ــ ال ـــ تق ) ف

ـة ة ال اف وال ة الإش م م رئ سل ق ل ال ة أو ال ال اق ال ة الأس ته إدارة ه  Autoritéأع

de  (controle prudentiel et de résolution)   ال لغ ال ة ف اءات العق وع في إج ر ال ث تق

ـــ ســـل إخ ـــ وت ع اص ال ـــ إلـــى إلـــى الأشـــ ق ر إرســـال ال اءات، ومـــا تقـــ ـــ ـــة ال ـــات إلـــى ل ل ار ال

وع  ــ ــ م غلال غ اســ اصــة  ائ ال ــ ه ال عــ هــ ة عــ  اشــ ــة ال ائ ع ال ــ الــ عي العــام ل ــ ال

لاع في  ة، أو ال ة أو وه مات خا ة، أو ن معل مة م لاع على معل ة، أو الا مة غ معل عل ل

  .722الأسعار

ائ ف    ـ ة لل ـ ال ـة  ائ ع ال ـ الـ ـة العامـة فـي ت ا ـة ال ـ مـ ح ـ قـ ق ع ال ـ ي حـ ال

ال ال رق  ق رأس ال ن س قان اصة  ة  123ال ـادة  2008ل ر علـى أنـه  69ح ن ال ـ م

ن إلا  ا القـان هـا فـي هـ ص عل ـ ائ ال ـ ة لل ـ ال ـة  ائ ع ال ز ت الـ لـ " لا  ـاء علـى  ب

ة" ـل 723م رئ اله ـ ق ق اءات ال اء م إج ة أ إج اش ة العامة م ا ع على ال اء على ذل  ، و

ــابي مــ رئــ  لــ  ور  ــ صــ ــ ل ــال ال ق رأس ال ن ســ قــان اصــة  ائ ال ــ ــ عــ ال ه ال

ـــع  ـــان ذلــ لا  ـــة، ون  ائ ع ال ـــ الــ افقـــة علــى ت ال ــة  ـــال اله ة أع اشـــ ــة العامـــة مــ م ا ال

ه ار إل ل ال ور ال لال ل ص   .724الاس

ـــ     الـــ ب ـــع وت اســـ ال ـــة  م ع الع اشـــ الـــ ـــة العامـــة ت ا ائـــ فـــإن ال ع ال ـــ ووفقـــا لل

ـة العامـة الــ ا ــل لل ـة م ـل م ــ  جـ علـى م ــ ي ة، ح ـائ هـة الق لـه أمــام ال ن وهـي ت  القـان

 
722- L’art 621-15 Code monétaire et financier, Modifié par Ordonnance n°2021-1735 du 22 
décembre 2021 - art. 34 . 

ائ    -723 لل ة  ال ة  ائ ال ع  ال ت  في  العامة  ة  ا ال ة  ح على  ق  أ  ع  ل  ال  ع  ال ان  ون 
ال ال رق  ق رق ال ن س قان اصة  ة    95ال ة  1992ل يله في س ل تع ل  2008، ق ة العامة ق ا ان ال   ،

اسة    2008 ه أو غ ال اسة  ال ق ال اءات ال أن إج نا  رة لها قان ق ات ال لاح ات وال ل افة ال ع  ت
ها  ه دون أ ق عل .  ال   في ذل

ادة  ا   -724 ن رق    16ل ة    10م القان ة   2009ل ة غ ال ال اق ال ة على الأس قا اص ب ال ،    ال ال
د   ادرة في  9ج.ر الع ر) ال ع  2009مارس1(م ق أو رفع ال اءات ال اذ إج ز ات ي ت على أنه" لا  ، ال

ان ال ها في الق ص عل ائ ال ة لل ال ة  ائ ابي ال ل  اء على  ن إلا ب ا القان ة م ه ال ادة ال رة في ال
ة...".   م اله
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رة ه ل ال ل في و ة 725ي هـا وصـلاح ة وال ف م ع الع ة ت ال ن سل ه القان ، وال م

ــات  لاغـ او وال ــ ـ ــي ال ة وتلقـ ــائ ـ ة الق ــ ـ ــال ال ـ ــة أع ـ ا ــة، وم ــع الأدلـ ـ ــ وج اضـ ــي ال ف فـ ــ ـ ال

ع  انـ الـ ، أمـا إذا  ـ ـ وال اءات ال ، وله أن ي إجـ ا ادرة م ال ـا  ال ـة،  علـ  ت

ــة ال ة ال ســا ائ ال عــ جــ ــال فــي  ا 726هــ ال اء هــ ــإج ــا،  ار ائي اخ ــ ــ اب ق اء ت قــى أمــ إجــ ، ف

علــ  ع ت انــ الــ ة، أمــا إذا  اشــ هــا م ــل ف ة للف ــائ هــة الق ة أمــام ال اشــ ع م ــ أو رفــع الــ ق ال

ــ الا ق اء ال ــة إجــ م ع الع ــ الــ ــ ت ل ــة ف ع ا ــ ــه ال ــ مــا نــ عل ــا ح ائي وج ــ ب

. ائ   ال

ي     سـ ـغ ال ل ـة، مـ خـلال ال ة ال ـائ هـة الق ل أمـام ال ـال ـة  ال ة ال سا ة ال ل ش و ت

اءات  ـاء الإجـ ني أث ـل القـان ـ ال عـة، وذا تـ تغ ا ـ ال ـفة ع ه ال انـ لـه هـ ني الـ  لها القـان ل

إبلا م خلفه  غق ا ال ع به ها ال عة إل ف ة ال ائ هة الق   .727غ ال

اء     لـف أو إجـ فـ ال ـ  ف في ال ة وال م ع الع م ت ال رة ع ه ل ال ا  ل

ادة  ه ال ا ما ن عل ة، وه ائ ة ج ة  36وسا ـل  5فق م و ق ة على أن "  ائ اءات ال ن الإج م قان

ــة ...  ر ه ــ ال ــأنها و ــ  ــ الآجــال مــا ي ر فــي أح قــ لاغــات و او وال ــ اضــ وال لقــي ال ب

اجعــة  ــا قــابلا لل ن دائ ــ ر  قــ هــا  ف ــأم  هــا أو  ــ ف ــة لل اك ق أو ال ــال ــة  هــات ال ال

ب الآجال" وفا في أق ان مع ة إذا  اكي و/أو ال ه ال عل    .728و

ل      ا فل اء على ه فـ و ار أم  امة في إص ة ال لاح ة العامة ال ا ل ال اره م اع رة و ه ال

اف مــانع  ــة أو تــ ـان ال فــاء أحــ أر ان اب  ــة لأ ســ مــ الأسـ م ع الع ة الـ اشــ م م لـف وعــ ال

فة الف م مع ة الأدلة، أو لع فا م  ة، أو لع م ع الع اء ال ة، وما لانق ول انع ال   اعل.م م

 
ادة    -725 ي ن على أنه  35ال ة أح    ق.إ.ج.ج ال اس ه أو ب ف ة ب ائ العام ل ال رة ال ه ل ال ل و "

له". ي بها مق ع ة ال ة ال ة في دائ م ع الع اش ال ه وه ي اع   م
ال  -726 انة الأمانة وال والاح ة خ ة في ج ي ت وصف ج ال ائ  ال ل  ي،  ،وت ه ال ال  اء  إف ة   ج

ي ب ال ه ة ال ، ج ائ ال ال لاس أم و واخ ة ال   .ج
ادة   -727 ر 65ال   ق.إ.ج.ج.  2م
ادة    -728 ن    م  36ال رخ في    22- 06القان د ، ج.ر2006د  20ال ل  5، ص84الع ع   ، 155- 66رق    لأمل   ال

رخ في  ن  08ال   . 1966ي
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ـــة وهـــي      ائ ع ال يلا للـــ قـــا بـــ ـــار  ـــة أن  ائ عـــة ج ا ـــة م ـــل أ رـــة وق ه ـــل ال ـــ ل ـــا 

الح ح   729ال ة، وفـ ـ لـة ونفقاتـه ال اءاتـه ال ـا لإج ـاء ت مة علـى الق ـ ض ال اشـي عـ ف ت به

ا قــه  ــة ت ان ــاءل عــ مــ ام ــا ن عل ن العــام  ــالح فــي القــان ــ ــ ال ق ال ا ســ ــا ة لق ــ ل

ه؟ لة وم فعال ق   ال

ـــ     ـــاص فـــي ت ة الاخ ـــة العامـــة هـــي صـــاح ا ـــا وســـ الـــ أن ال ن العـــام  الأصـــل فـــي القـــان

ـة  ائ ع ال ن ال يلها، ل ها أو تع ول ع الع ها  ف ف ها م ال ة، إلا أن ذل لا  ائ ع ال ال

ز الع ه ولا  اس ارس  ا له وت الي مل ال ع وهي  ة ال ا لة ل ل وس ه ت له، وم ها إلا م ق ول ع

ـة العامـة  ا ـ لل ، ولا  ع ه الـ ي علـى أثـ ق ة العامة ال ت ا م وال لح ب ال ام ال فلا  اب

ام. ع في الأح اف أو ال لى ع حقها في الاس   أن ت

لاقه   أ على إ ا ال أخ به ع  ع ل  ـي  730إلا أن ال ق ح م ال أن ت ـة وأص م ع الع الـ

ة م الأم رق  ام ادة ال ته ال ا ما أق لح وه ة أو ال سا ف اتفاق ال اب   02-15ب ام ال ي أت لإت ال

 
ائي اال  -729 لفـة لح ال عات ال ـ ـه فـي ال لـ عل ـي ن ات ال دت ال ا تع ع ول ه  ل ملام ي ل ت ام ح ن

ــالح، ون ة وال ـال ال ورا  ـلح ومــ ال اء  ـ ــ أن  اب ـالح، واع ــلح وال لح ال ـ وا بــ م ـ عــ الفقهـاء قــ م ـان 
هــا فــي  ص عل ــ دة م ــ ائ م ه فــي جــ ــ نــا وال لهــا قان ــ مــ  ــة عــ  ول ــائي هــ اتفــاق يــ بــ ال ــالح ال ال

اء، ا ع ساحة الق ع ه  ه وال ي عل اتفاق ي ب ال ائي  لح ال ال ق  ا  ن، ب دة  القان ـ ائ م ن في ج و
ي  ــال ــة  ــا ال ه أو لارت ــ ــه وال ــي عل ة العلاقــة بــ ال صــ ــة، أو ل وا العائل فــ الــ ن، وذلــ ل فــي القــان
عــ عــ  ــائي ل ــالح ال لح ال ــ ال م ع ــل لاســ ــ ن هــا. ون ف اصــة ومع ه ال ــال ــة م ا ر علــى ح ــه، فهــ الأقــ عل

ني، و لح ال لح ال ائي على أنهم الح ال ف ال ع   في الأخ أن نع ـائي لإدارة الـ ني غ ق ب قان أسل
ة   ائ ب خاص ال ـاء أسل اب أخـ مقابـل انق ل ت ه أو ق ي عل ولة، أو تع ال ال لل لغ م ال ل في دفع م ي

ة ائ ع ال ة. ال قة ود اع  يلة لف ال لة ب  ، فه وس
عاتأصـــ -730 ـــ ــة  ال ـ ي ال ال ــ  ةتقـ ــ ــاد ـ ـ ــال الاق ـ ال ــة  علقـ ــة ال ـ ائ ا ال ــا ـ ــل  فـــي الق ـ ــه إلـــى تقل ـ إذ ت

ف إلـى  ائي، وال يه الح ال ها ال و وم ائل أك ج ة وال ع ب ة لل ال ات ال ـاد العق ازن الاق ـ إعـادة ال
ــاره ع  اع ــالف، بــل إعــادة ادماجــه  ون زجــ ال ولــة،بــ ة لل ــاد اســة الاق ج عــ ال ا خــ ــاد ــان  نــا اق ــالي إن  ال و

ان ـ   إم ـال لل قـى أ م ابها فـلا ي ـالح وردهـا إلـى أصـ ه ال ة ه ا ة ح اد اسة الاق ه ال ف ه لفة ب هة ال ال
ة ع العق ـادب و اق ـا عـ جـ ـاد  ال الاق ام في ال ابهة الإج ع وسائل م ار ، وت لاف الأضـ ـاخ لـف  ة ت

ــلح  ــل ال ع إلــى رد فعــل م ــ ــأ ال رة ال ــ ر أقــل خ ــ ــان ال ــا  ل ــاعي، ف ــاد العــام والق الاق ــة  قهــا ال ــي تل ال
ــلح  ــة لل ع د معــاي م ــاع علــى وجــ ائــي مــ شــأنه أن  ــ رد فعــل ج ــا اع ل ا  ــ ر ج ــ ــان ال ــا  ل ة، و ــ وال
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اب الأول م الأم رق   ـل ثـان   155-66الأول م ال إضـافة ف ـة  ائ اءات ال ن الإجـ ال قـان

ة". سا ان" في ال ر ت ع   م

ع ال    دة، فهـل وق ح ال ـ ائ م ح علـى جـ ـ اد ال ـالح فـي مـ اء ال ح حـ إجـ ائ حالات مـ

ـالح؟  ـاعها لل ع إخ ـ ـي ن ائ ال ـ لـة ضـ ال ق ـ ال ق ال ـة فـي سـ ت ائ ال ـ  ت ال

ال  ائ الاتلاف الع لأم لة ض ج ق ق ال ال ة في س ت ائ ال ة ت ال ان ع إلى إم ج ال

ائ ارها ج اع . الغ  ر للغ ة ت ال   ع

ن رقــ     ور القــان عــ صــ ــ  ع ال ــ ــ ال قارنــة ن عات ال ــ ــال فــي ال ة  123و ــ قــ  2008ل

ن في  ا القان ها في ه ص عل ائ ال الح ع ال ال ال ال في ال ق ال ة س ح رئ ه م

ـ الأدنـى ل لـي ال قـل عـ م ة لا  لغ لله ع مقابل أداء م ها ال ان عل تـ علـى أ حالة  امـة، و لغ

قــف  ــة العامــة ب ا ــأنها، وتــأم ال ــالح  ــي تــ ال ــة ال ة لل ــ ال ــة  ائ ع ال ــاء الــ ــالح انق ال

اتا ان ال  ها ول  ف اء ت الح أث ل ال ة إذا ح ف العق   .  731ت

حلــة    ــال فــي أ م اق ال ــة أســ ــ أجــاز له ي ح ــ ع ال ــ ــه ال ع  وهــ مــا ذهــ إل احــل الــ مــ م

ائ  ــ ــ إحـ ال ـه مــع أ شـ ارت ل  ــ ـلح والق ض ال ـات، عــ ــ  هـا ح ر ف ــ ـة ولـى أن  ائ ال

ن   ها في قان ص عل ة    07ال هـا فـي 2010ل ص عل ـ ائ ال ـ لح فـي ال ل ال ، وق اش ق

اد ( ــ ــادة 122،124،126،127ال ــلح مــ خــلال ال د مقابــل ال ــه ع 131)، وحــ ن مقابــل م ــ لــى أنــه 

ــة أ  ــى إضــافة إلــى رد  ها الأق ــ عــ حــ رة ولا ي قــ امــة ال ــ الأدنــى للغ قــل عــ ال لــغ لا  أداء م

ـا  ا،  ه عائـ ـ ن ال ـ ـ أن لا  هـا و ائ تـ ت ققة أو خ فعة م ـ م ـي  هلـة ال ـة ال د اله ـ ت

اعـ لالخ قا للق لح  و ال فاء ش ه اس ع ها على ال ـي الـ ق ـلح ت ـام ال مـة، وفـي حـال إت ق ال

ة ائ   .732ال

 
وسان إ ائي، أن ال ة  ،يهابال اد ائ الاق ائ ال ان–خ م والأر فه د  -دراسة في ال ن، العـ اسة والقـان دفات ال

ع، ا ان  ال   .99، ص 2012ج
ادة   -731 ر  69ال ن رق م ة  123م القان ال ال رق  2008ل ق رأس ال ن س ل لقان ع ة   95ال   . 1992ل
ن رق  -732 ة   7قان قع: 2010ل ة، على ال ال ا الأوراق ال ال وت ن اق ال ة أس اء ه أن إن  ،  

[https://www.e.gov.kw/sites/kgoArabic/Forms/CMACapitalMarketEstablishmentLaw.pdf]  
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اب     او مـ أصـ ـ ـالي تلقـي ال قـ وال ق ال ة في ال ال اق ال ة الأس ي له ن ع الف ل ال وق خ

ا، وذل إذا  ها ود وضة عل ع ازعات ال ه حل ال ح عل انات، وأن تق ه ال م ال ة وم ل ال

از  ـــة كانــ ال ـــ إلـــى ه تـــ علـــى إحالــة ال ، و ــ ف ة أو ال ســـا ـــ ال ، عـــ  ل ح بــ ـــ عـــات ت

ما  ــ ة ع يــ ة ج أ مــ ــ ــة وت ــة والإدار ن ع ال ــة إلــى وقــف تقــادم الــ ــ ود ها  ــ ــة ل ال اق ال الأســ

ة. سا هاء ال ان ة  ال اق ال ة الأس ح ه   733ت

ار     ائــ وعلــى غــ ع ال ــ ــان علــى ال احة و قفــه صــ ــ م ــي أن ي ن ي والف ــ ــ وال ع ال ــ ال

ة  لح لل ام ال ح إب ة م ان لح   )ت.ع.ب.م(م إم أنها ال ي  أن ي  ائ ال د ال و

ــى  ــ أق ق لــة وت ق ــ ال ق ال ــة ســ ا ــة ألا وهــي ح ه الل ــاء هــ ــة لإن ل أهــ غا قــ بــ ــها، و لف

ــ فعــة وتعــ ال هــا إلا مــ م ــ ج ــة لا  ار مال ــي هــي أضــ ــه وال قــ  ــي ل ار ال  عــ الأضــ

ائ  ـــ ـــة فـــي ال ائ ع ال ـــة فـــي الـــ قل اءات ال ـــ الإجـــ و مـــ ت ال، ولا جـــ خـــلال إرجـــاع تلـــ الأمـــ

ة. رص   ال

ج آثاره، إذ     ى ي و ح ة ش لح على ع ف ال ب أن ي د إلى وج ا ال ر الإشارة في ه م وت ل

ع،  ـ ده ال قـ الـ حـ ـلح فـي ال اع، وأن يـ ال ب نـ ـ ـلح فـي حالـة ن ء لل ـ ف علـى الل ـ اتفاق ال

لح. ع مقابل ال ة على ال ل اله   وأن ت

ــام     ـ ـــه فـــي ن ـــي عل ـــاني وال افقـــة ال ـــ م ة، و ضـــائ أ ال ـــ ـــلح فـــي الأســـاس إلـــى م ـــ ال إذ 

ح ال ة، فق م ائ ة ال سا ة، أو ال ـ لـ مـ ال ـلح إمـا  اء ال ـ فـي إجـ رـة ال ه ـل ال ع ل ـ

ـادة  ـ ال ـ ن د ح ال الـ ة  ان م ال حل ال ه إذا  ه، أو م تلقاء نف ى م  37ال

ـــاء علـــى  ـــه أو ب ـــادرة م ر  قـــ ـــة، أن  ائ عـــة ج ا ـــل أ م رـــة، ق ه ـــل ال ز ل ـــ ر علـــى أن: " ـــ م

ة أو ا ـة أو ال اتج عـ ال ن م شأنها وضع ح للإخلال ال ما  ة ع اء وسا ه، إج ى م ل

ها".    ت عل ر ال   ج ال

 
733-art L621-19 du code monétaire et financier français, Modifié par LOI n°2019-486 du 22 
mai 2019 - art. 83. 
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ة    ـ مــة وال ــ الأفعـال ال ت ب بـ م ــ جــ اتفـاق م ـلح  ـ ال لــ 734و ـلح  ــان ال ، إذا 

ــ ــ ــه و ــ ى م ــــ ة وال ــ ــ ــ ال ــــل مــ ل  ــ ــ ــ ق ــ ــة  رــ ه ــــل ال ــ و ع  مــ ــ ــ ــا أن  ــ ه ــل م ــ ل

  .735امي

افقـة     الإضافة إلـى م هة الإدارة  افقة ال ة  م اد ة والاق ال ائ ال لح في ال ع إلى ال ج ال و

ة العامة ا ـة 736ال ا ل ف ه ج  ة ي ال اول الأوراق ال ائ ت الي نلاح أنه في ج ال  )ت.ع.ب.م(، و

ائ  ت إح ال عي وال م ـ م ال سـ ها فـي ال ص عل ـ  10-93ال رصـة ال علـ ب ال

ــة  ائ ع ال ــ الــ ــا ل لــه ت ق ــلح أو  ــة ال ض علــى الل عــ ــة  ــ ال ت ــ أن م لــة، إذ ن ق ال

قابـل  ال ة،  ه ال ل عا ل ه ت له أو رف ة في ق امل ال ل  له، إذ  ق م  ه، وه غ مل ض

لـه أو فإن لل ه بـل تق ـ ه ال ل له إذا  ق مة  ه فهي غ مل لح أو رف ل ال ة في ق ي ق ة ال ل ة ال

إرادتــه  ــلح علــى الآخــ  ض ال فــ ــا أن  ه ف م ــ ــ لأ  ها، ولا  ــل ه م ــ ــا تق ــه وفقــا ل ف ت

دة. ف   ال

ـاني مقابـل لـلإدارة و    ائي لا يـ إلا مـ خـلال دفـع ال لح ال ـه، ال ـي عل ـ ال ـة أو ال ال

وفها ة و امة ال لح ح ج لغ ال ي م ة واسعة في ت ي ة تق ل ع الإدارة  اع ، ووت وفقا للق

مة احل ال حلة م م لح ي في أ م اء ال   .737العامة فإن إج

اني ل ال   ال

لة  ق ق ال ال ات في س ق الإث اع و   ق

ــة خاصــة، ذات      ـة وتق عــة ف ــع  ـة ت ال ق الأوراق ال عــاملات فـي ســ ا فــإن ال ـا ســ وأوضـ

وعة، عاملات أح مقاص الأفعال غ ال ه ال ة، وق أص ه قة ومعق ـي  معاي د ة ال ـ ه الأخ ه

 
ـــادة  -734 ـــة لل ان ة ال ر مـــ الأمـــ  37الفقـــ ـــ رخ فـــي رقـــ  02-15م ـــ رخ فـــي  02-15ال ـــ  23مـــ ل ل  2015ي عـــ ال

رخ في  155-66وال للأم رق  ن  8ال ة. 1966ي ائ اءات ال ن الاج   ال قان
ادة    -735 ر    37ال رخ في رق    02-15م الأم    1م رخ في    02- 15ال ل    23م ل وال للأم    2015ي ع ال
رخ في    155-66رق  ن  8ال ة. 1966ي ائ اءات ال ن الاج   ال قان
لح ال  -736 ة ال ، ما ل م ل  ل ة، ال اس م ال ق والعل ق لة ال ني، م لح الإدار وال ه ع ال ،  4ائي وت

د ان02الع   .174، ص 2017، ج
ادة   -737     إ.م.إ.ج. .م ق 990ال
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ائ  ــ ــة، إذ تعــ مــ ال ن ــادة علــى ال ــة ز ائ ــة ال ا ف ال ــاج إلــى تــ ورة ت ــ ال لــ  ــي ت ــة ال ق ال

ــا اتهـ هـــا وث ـــافها ومعاي ـــ لاك ان م ق 738أعـــ ـــام ســـ ة ن صـــ ائـــ راعـــى خ ع ال ـــ ، فهـــل ال

ك  علقــة بهــا؟ أم أنــه تــ ا ال ــا ازعــات والق ال قلة خاصــة  ــ ــات م ق إث ــ اعــ و ــة ووضــع ق ال الأوراق ال

اعـ  هـا للق ـان قـ ت اع العامـة؟ ون  ف الأم للق ـة وتـ ن ات القان غـ ه ال ـ هـ لـة  ف العامـة فهـل هـي 

ة؟  رص عاملات ال خلة في ال اف ال ل الأ ة اللازمة ل ا   ال

ات     إث ة  ا  وه  ، أم على  لي  الع ال  على  ال  اؤلات   ال ه  ه ع  ة  وللإجا

اءلة أ ات، فلا  م ال الإث أ وم ت ال ة م ول ي الأدلة  م ائه م دون ت ف ع أخ  

ار   رج في إ اء لا ت أخ ان  أ، ولا  الإت ة ال ت في دائ أ ال ع ال ي ت ة ال ن اه القان وال

اف،   ة في الاك ف وصع عة في ال ة ت  رص ائ ال ا أن ال أ،  ه ال ال ال ت  ال

ع  افها  ا ما ي اك ها    فغال ع ا ع م ة، وه ما  ك آثارا ماد ا، ونادرا ما ت ل ن ور وق  م

اتها.   وث

ع الأول    الف

رصة ات ال ل ة وس ع ول ات م ة إث     ك

اتهـا     ز إث ـ نا علـى حـ أو واقعـة  دة قان ق ال ال اء  ل أمام الق ل ات عامة إقامة ال الإث ق 

رصــة فــي  ــات ال ل ــاع وســ ع ــل فــي إق ــل الع عــ ف قــ ذلــ  ة، و هــا آثــار شــ تــ عل عا ت شــ

ه ـ أوامـ ف م ت ـة عـ ه ن ـ ي م ار ال ة ع الأض اج اماته ال ل ال ب ت و  وج ـ اءات وال قـا للإجـ

ء  ـه عـ قـع عل يـ مـ  ـ ت ى لـه ذلـ  ـ ـى ي ن، ح ي بها القـان ق ي  ها في العق أو ال ف عل ال

ة. ول عاد ش الإعفاء م ال فة م اس ات ومع   الإث

لة  ق ق ال ال رصة في س ات ال ل ة وس ع ول ات م ء إث   أولا: ع

ول    ـــ قـــ م فـــي ل ر أصـــاب لا  ـــه وضـــ ـــأ صـــادر م ـــاك خ ن ه ـــ رصـــة أن  ـــات ال ل ة وســـ ع

ر  ــأ وضــ ــاك خ ن ه ــ ر، فقــ  ــ ا ال ــ فــي هــ ــأ هــ ال ن ذلــ ال ــ ــا أن  ــ أ ــل، بــل  الع

 
738 - Savatier (r), l’ordre public économique ,dalloz, chronique, 1965,p 40. 
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ة  ـ ـالي العلاقـة ال ال م  عـ ر، ف أ ه ال في ذل ال ن ذل ال ل ول دون أن  أصاب الع

ة. ول في ال   وت

سـ     ـات فـي حالـة إخـلال ال ء الإث ـألة عـ ائـ م لـة ال ق ـ ال ق ال عل  ن ال اول القان ل ي

قــع علــى  ــات  ء الإث ــأن عــ ــي  اعــ العامــة تق ــل، إلا أن الق ــ أوامــ الع ف ــار ت اماتــه فــي إ أحــ ال

ـ ذلـ ـات ع ـه إث عي عل ـ ام وعلـى ال ب الال ج ال ب عي ال  ـ عات ال ف ، أ أنـه قـ وفـى ب

ادة   ه ال اماته، وه ما ن عل ام وعلـى   323ال ـ ـات الال ائ إث " علـى الـ ائـ ني ال ـ ن ال مـ القـان

ه". ل م ات ال ي إث   ال

ا     ا ات في الق ء الإث قع ع لة،  ق ق ال ال قه في س اولة ت ا ال وم ق في ه وع ال

ال أي  ة  ن ي ال أن  ه  عل ج  ي إذ   ، الأخ ا  ه على   ( ال ل  (الع ع ال عي  ال  

ى  وذل ح ني،  ال ن  للقان وفقا   ( س ه(ال عل عى  ال ه  ارت ال  ر  أ وض م خ ة  ول ال ان  أر

ة  ن ار  أض م  ه  أصا ما  ل  اس  ال ع  ال ه)  عل عى  (ال س  ال على  ع  ج ال له  ى  ي

أ   أن  لل ض  اف ان، ح  الأر اقي  ة ع  ال العلاقة  ر  م  ق  ع  ال أن  إلا  ها،  م ادر  ال

رصة   ات ال ل لف وس ع اتها، بل  إث ل  لف الع ة، فلا  ر قائ أ وال ة ما ب ال العلاقة ال

س ول قع على ال ات  ء الإث دة، فع ج ه العلاقة إذا ادعى أنها غ م في ه ل، ولا    ب على الع

ة أو   ة قاه ي م ق جع إلى ال الأج ر ي ات أن ال إث ة إلا  ا الأخ نفي العلاقة ال ع ه

ل، أو فعل الغ  أ الع جع إلى خ ائي، أو ي   .739حادث ف

ازن في    م ال جع إلى ع الات، وذل ي ه ال ل ه ا أنه م غ ال ل ح م خلال ذل جل   و

في  دة  ع ال وتعاملاته  س  ال بها  ع  ي ي  ال اف  والاح فاءة  ال رجة  ف ل،  والع س  ال ب  اك  ال

ات  ه ال اجهة ه رته على م ن، وه ما  م ق ة م ال ان أك ق عله في مع الأح ق، ت ال

ات حقه. ة لإث ا ل على الأدلة ال   وال

ائ    ع ال ان على ال ا  ة  ل ال اول الأوراق ال ات ت ل ل ع اع ح ان ال ا  ل ات  ء الإث  قل ع

إبلاغ   قابل  ال ل  م الع ة، على أن يل ل ة الع ات ص ا الأخ إث قع على ه  ، س ل وال ب الع

 
، ص  أح  اقز ع ال  -739 اب جع ال ، ال ر ه   . 687ال
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س   ل ال اب، على ألا ي ف ال ه  ج د م تارخ ت ة خلال أجل م ل ه في الع ازع س  ال

دة.الع  ة ال ل ع إعلامه خلال ال   ء إذا تقاع الع

ف مـا     عـ ـل الـ لا  ـات علـى الع ء الإث قـع عـ قـي أن  ـ ال ، لأنـه مـ غ ا الـ ل ه ح م ونق

ـة،  ل ة الع م صـ ات عـ ه إث ة ولا  سائل الف ل ال ، ولا  ار الأم ع إص ات  ل ه الع  ع ه

ر الال ــ عابها، علــى خاصــة مــع ال ــل اســ ــع علــى الع ــي مــ ال ــة ال ــة العال ق ــ ال ونــي وم

ل  ها نفي إدعاء الع ع عل ا ي اء، ول ة وخ مات ة معل ة م أجه ال ة ال سا ات ال ه ش ل ع ما ت

ة.   ا عاملة ب ة ال ات ص  وث

ة ع   ول ـــ ال مـــ تـــأث شـــ الإعفـــاء مـــ ال د إشـــ ـــ ا ال ــار بهـــ قـــف و ـــات؟ ومـــا م ء الإث لـــى عـــ

وثها؟ ة  ح ول عاد ال ف على إ اء ال ، إذا ما وقع أح الأخ و ه ال ل ه ل م م   الع

لاء   ـــألة ســـ وأن اشـــ هـــ ل م ـــلاء، حـــ رصـــة والع ـــات ال ل اء ع اعـــات بـــ وســـ ر ن ـــ ا مـــا ت ـــ ف

ــأنها ع ة  ول ــ ئــي مــ ال لــي أو ال اء الإعفــاء ال ســ ه عــ ال ول ــ م م ــ عــ ــأن   ، عاقــ ــ ال

ها. ت ي ي اء ال   ع الأخ

ـألة ومـع     ه ال احة لهـ ق صـ ـ ة، ن أنه لـ ي ال ق الأوراق ال عل  ائ ال ع ال ع لل ج ال

ني ـ ن ال اعـ القـان ـ مـ خـلال ق ا ال ف ح هـ سـ 740ذل  أن ن ، ففـي حالـة مـا اشـ ال

ع الإذعــاني، وهــ مــا فــي  ــا ا ضــ ال ع مــ الاشــ ــ ا ال رج هــ ــ ــ أن ي  ، ــ ا ال ــل هــ العقــ م

د  ـ ـ ال فادة مـ ال ـى يـ مـ الاسـ و ح ـ ه ال ـة هـ ـ إذعان اتـه ل ء إث ـل عـ ل مـ الع ي

ادة   و   110ج ال ـ شـ ـان قـ ت قـة الإذعـان و ي ن على أنه " إذا ت العقـ  ة ال ـ ا تع

الــة  ــه الع ـي  ــا تق هــا، وذلــ وفقـا ل ع م ـ ف ال ــ عفـي ال و أو أن  ــ ه ال ل هــ عـ جـاز للقاضــي أن 

." ل اتفاق على خلاف ذل لا  ا قع    و

ـالي     ال هـا، و ـه م هـا وعفـاء نف ب م هـ رتـه علـى ال م ق س وعـ ة ال ول ات م ل إث ى للع ى ي ح

ـع  ا الأمـ  ـ هـ ا، ل ـ عـ تع ـ  ا ال قـة الإذعـان وأن هـ ات أن العق ق ت  إث م  ل مل فالع

احله.  عق م د وت ع اته وت  إث

 
ة   -740 ال اء  ها إلا م الأخ في: لا تعفي م لة  ها وال و د ش ة  ول ني للإعفاء م ال القان ام  فال

«les fautes légéres»" ة ائه ال ولا ع أخ قى م و الإعفاء لا ت  les fautes lourdes، ف "، بل إن ش
ود الأ ى في ح .ح عارض بها الغ عاق معه ولا  أن  ة إلا إزاء ال اء ال   خ
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ائي    ق ال وع في ال ء  أما ع ال عفى م ع ة، إذ  ة  ع صاح ال  خل، ي أو ال

، علـى القاضـي واجـ  ـ ـ فـي ال د ال ـ ، و ـ ق الـة علـى قاضـي ال ه ال قع في ه ات ال  الإث

عي العام. ل م ال ق في أ    ال

لة        ق ق ال ال ة في س ول ات ال ال إث ا: م   ثان

ر    ص د  ع ل ا  ل   ن في  ال  ل  ي اتها  إث أن  ن  لة،  ق ال ال  ق  س ال  م في  ة  ول ال

م   ات  بل   ، ف ني  ال ان  ال على  ق  لا  ات  الإث أن  ا  ها،  ع ة  اج ال اء  والأخ قائع  ال

ة،   ة وج ائ خ ة م ج ال الأوراق ال عامل  ت ع ال ا ي ائي، ل ات ال ور ال في الإث ال

ها   أدل ة   ان إم ت  ي  ال ائ  ال ه  ه مع  لاءم  ت ات  إث وسائل  ع  ال  ل  ت أص 

  وخفائها. 

ات     إث ام  ن ق  ل ا  ق دافعا  ان  افها  اك ة  وصع ها  ف ت عة  س ح  م  رصة  ال ائ  ج ت 

في ج  ت لها  ة  ائ اس ة  ائ ج ات  إث اع  وق ام  ن وضع  اولة  وم لها،  على    م  ان  الأح م   

اع العامة.   الق

أن    للقاضي  إذ  ن  القان ا  ح دة  م غ  ة  ائ ال الأدلة  أن  ه  ة  ائ ال عات  ال في  الأصل  إن 

ات. وه ما  ل ه خلال ال اق ه م أدلة وما ي م ع ما ل ته م خلال م ن عق ّ ه و اع  ق

ادة   ال ن  م  ح  212ل  ات،  ق.إ.ج.ج  الإث وسائل  ل  عانة  الاس ة  ح للقاضي  ى  أع  

ه الأدلة. اص به اعه ال ه وفقا لاق را ح ، م ن على خلاف ذل ها القان ي ي ف الات ال ا ال   ماع

ازعة في      ال أن  ار  اع ا  ائ ا ج ل جان لة أنها ت ق ال ال  ق  عامل في س ال ح م خلال  و

ي أص ت  شأنها عادة ما ت   ا ال ال جع ذل إلى  ة، ي ن ال ات  ل لل افقا  ا م ائ عا ج ا

ها، م   ل م لة إخفائها وال ات وسه ة م جهة، وشح وسائل الإث ق ة وال ون سائل الال ال ال ع اس

لل  ائي  ال ات  الإث ال  م في  الأدلة  لف  م تأث  م  ة  ال إش ح  ت اب  الأس ه  له  ، أخ ائ  جهة 

م   أك  ة  وق ة  ص خ ها  ع ل أن  أم  ات؟  الإث ة  ق نف  ات  الإث وسائل  ل  تأخ  وهل  ة؟  رص ال

ها؟    غ
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ا      ها، ل ف ة أو أح م سا ة ال ة ل ائ ة ال ول ات ال ة إث الات صع ح في  م ال ي

ه في  قع  ال  ات  الإث ء  ع م  عفى  إذ  ة،  ة  ال  ع صاح  قاضي ي على  الة  ال ه 

ق  ة   ،741ال اهل ل ل على  ح م لة أص ق ق ال ال ات في س ء الإث لاقا م ذل فإن ع وان

لف    )ت.ع.ب.م( ال ان  الأع فإن  ة  ال أو  الفة  ال د  وج ات  وث وجه  أح  في  ها  مه ولأداء 

واسعة   ات  لاح ن  ع ي ة  عاي وال ق  ها   - ال ذ اب  ام    -ال الاس ذات  اقع  ال زارة   

ف ا ة ل ف ات ال ثائ وال لاع على ال ، الا ه اع إل اص والاس عاء الأش ي، اس ه ، ال قائ ل

ها... .  خ م ثائ أو أخ ن   ح ح ال

ــاد علــى أن     هــا، واع ـات ف ة الإث ــة وصــع ال ق الأوراق ال عــاملات فــي سـ ــا مــ تعقـ ال لاقـا أ وان

ـاف  ـ لاك ان م ورة أعـ ـ ال لـ  ـي فهـي ت ع تق ـا هـا ذات  اقعـة عل ائ ال ـ عـاملات وال ه ال ه

ائ وث ــ هاكــات وال ه الان ــة هــ ــه فــإن ل ــا لا شــ  ــة  )ت.ع.ب.م(اتهــا، وم ــلاع علــى  لهــا مــ الا

ــل ذلــ  ــة،  ال اول الأوراق ال ــا تــ ار وخفا فــة أســ ة فــي مع ــ ــه ومــ ال عــامل  ــا ال ق ون ــ ســ ال

ة. ال ق الأوراق ال ائ في س د ال ات وج ق وث ة ال ل قع على عاتقها ع ع ي  جعل ال

ا: أث  ةثال ال ة ال سا ازعات عق ال ة م ات على ت   الإث

اته     ام سل ا الأخ اس قى له مة للقاضي، ي ق لائل ال ل م ال ل دل ة ل ت ة ال لاف الق رغ اخ
اؤل ع   ا لل فع وحة أمامه، وه ما ي قائع ال ال ة ح  اس ة ال ائ ال اءات  ال ي  ها وتق ي ق ل

ة ال  ل ه م ال ل ه فع م ة ل ن د القان ة لها، وال اس اءات ال لائل وال ه ال ي ه ق حة للقاضي ل
 . عاو   ال

ي الأدلة-1 ة القاضي في تق   سل

ــ    ها لل ي مــ صـلاح ة تقـ ـائي ســل هــا، فـإن للقاضــي ال ع مـة و ق ــات ال انــ وسـائل الإث ـا  أ
ق الأور  ــة فــي ســ ال ة ال ســا ة ال ة شــ ول ــادة ــ ــه ال ــ عل ــا ن ــة، وفقــا ل ال ن  212اق ال مــ قــان

اص ...".  اعه ال عا لاق ه ت ر ح : ... وللقاضي أن  ائ ة ال ائ اءات ال   الإج
ن     ــ ـ أنهــا لا ت ي الأدلــة  ـا فــي تقـ ــه أن يلعــ دورا مه ــة للقاضـي  ي ق ة ال ـل ــار ال ففـي إ

ه ــ د دلالات  ــ ن م ــ عــة أو ت ــة، قا ــة والف ــه العل قــه وارتقــ  م  ــا تقــ ل مه ل ــ ، فال ــ ا ال
 . أ والغ ل م الغل وال ل ة ال ورة ل ة للقاضي ض ي ق ة ال ل قى ال   ف

 
741- Walid BEN SALAH, op.cit. P 161. 
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ع  -2 ل ال ه على سق ال في  قادم وأث   ال

ها به    ـــة صـــاح ال ور زمـــ معـــ علـــى حـــ أو عـــ دون م قـــادم علـــى أنـــه مـــ ف ال رتـــه عـــ ـــا مـــع ق
هـا ـاء، فهــل 742عل قـه أمـام الق الـ  ة، ولـ  ـ مـ ور، ثـ م ـ عـ لل ـ فـي ال ـ ال ، فـإذا ث

قادم؟  ة ال ار م نا، وما مق   ق حقه قان
علقـة   ـات ال د ال ـ لـة، ولـ ت ق ـ ال ق ال ازعـات سـ ة تقادم خاصة  د ف ائ ل  ع ال ال

ة   ز لل  )ت.ع.ب.م(بل ي لا  ة ال ـي ال قائع ال ق في ال ال ام  ة ال ة وال أدي ها ال ف ة وغ
ة.  ها تل ال ت عل   م

فعلى    ا  رصة ول ال ات  ل ل  وس ع ام م لل ع  الال ء  ال م  إل الل ق العامة،  اع  الق ى 
فع قادم ال ة دع  ب ول ة ال ن ة  15ور  ال أ س انها ي م م س ع ي ار الفعل وق  أنه ا  ،743ال

أ كان إذا ق  في  ن   ال ة ذاته ال ع  تقادم فإن ج ة ال م ات  10 ور  ن  الع   تعل  إذا س
ة، الأم ات  03 ور أو ا ح س ة وس  لل الفات، ال ث  أن دون  لل ة  على  ذل ي  تقادم م

ع  ة ال ن ي ال قى ال ة ت ة   15لة قائ ا  744س ن مع  اتا  ب اس  ت د لا  ال ه  ه أن  لاح  وال  ،
أنه   أق  ال  ي  ن الف ع  ال و  و ح ائ  ال ع  ال ان على  ة و ال ال ة  سا ة  ال لل ز  لا 

ادة   لل ي وفقا  ن الف ة  ال ال اق  ة الأس له عة  ا ال اءات  م    L621-15ال تق ال أن  وال ق  ال ن  قان م 
قائ  ق قي ال ها إلى أك م ( ال د تار ع ي  ه  06ع ال اء خلال ه اذ أ إج ات إذا ل ي ات ) س

ها.  ة عل عا ها أو ال ها أو ملاح ق ف ف ال ه ة    الف
م الـ     ـ ق، وذا تـ إخفـاؤه، ففـي ال ـ اب ال ه ارت م ال ت  ه في ال قادم ه ة ال ة ف ا ي ب و ت

ه  ه، وفي ه ة (ه  ي ع قادم اث ة ال اوز ف ز أن ت ة لا  الة الأخ املة12ال ة    .745) س
اق     ة ول على ن ال ق الأوراق ال علقة  عاو ال د تقادم ال وره م د ب ع ع ال د ال في ح ح

ة( العاش ادة  ال في  ن  د ح  ج  10م اص  ال ال  دع  ع  ت "لا  أنه  ة على  اللائ م   (

عة وال ( ا ا ادسة وال وال ة وال وال ام اد ال ام إذا أودع 57- 56- 55ل ) م ال

ه   ي جعل قائ ال اكي ق أدرك ال ه أن ال ض  ف ارخ ال  ة م ال ور س ع م ة  ال ل اله

 
، ص -742 اب جع ال ، ال   . 217أح ب ع الله ب صالح ال
ادة   -743   ق.م.ج.  133ال
الي -744 ، ج ة وع ول ة، ال ن ان ال عات دي ة، ال ام ائا  ال   . 112ص  ن،.س.د ،ل

745- Art L621-15, Code monétaire et financier, Modifié par Ordonnance n°2021-1735 du 22 

décembre 2021 - art. 34.  
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ع   ه ال اع ه ال س أ حال م الأح ز  الفة، ولا  ة ل ان ض ق أنه  ور ع ع م ة  أمام الل

ر   ع عي  ال م  ق ي ال أو  ه  عى عل ال ق  ل  بها، ما  عى  ال الفة  ال وث  ات م ح خ س

ة"  له الل   .746تق

اني ع ال   الف

لة  ق ق ال ال ازعات س ة م اءات ت ات في إج   وسائل الإث

ق     عـاملات فـي سـ ه ال ـه هل الـ ت ـ ر ال ـةإن ال ال ـابي  الأوراق ال انـ الإ ـ علـى ال ق لـ 

ـة  ـات العل ق غلال ال ن اسـ فـ ائ  ـ ه ال ا هـ ـ ت ح م ا، ح أصـ ام أ ق الإج ال  ف بل 

ـي  ـات ال هـا عـ وسـائل الإث ج فـي مع ـ دة ت ع ات م ال ا نقف على إش عل ، وه ما  ه ائ ف ج في ت

ه ل ه ادها أمام م ثة مـ    اع ـ ة ال ون الأدلة الإل ة الأخ  ل صع ائ في  ازعات وال ال

لح  ق إذ ت ه ال ي تقع في ه ائ ال ات مع ال ة في إث قل ر الأدلة ال ائي، وق اء ال ف الق

. ائ ع م ال ا ال ات ه ها فق في إث   ع

ل م ت ال     اؤل ح ار ال ار ي ا الإ ال وفي ه اصل في م ر ال ة ال اك ائ م م ع ال

ة  ال؟ ومـ سـل ا ال اصة له عة ال اس وال ات ت اءات إث ق وج لة وت  ق رصة ال ال ب

سائل؟  ي تل ال   القاضي في تق

اء ا    ق اسـ ـات إلا أنـه  احة علـى وسـائل الإث ائ ورغ أنـه لـ يـ صـ ع ال ع إلى ال ج ال ـادة و ل

امها رق   21 ابي أو   01-15م ن ك أث  ورة ت سائل مع ض ل ال رصة  ح أوام ال ي أجازت م ال

ـأ  سـائل أو  ه ال إحـ هـ ه الأوام ي  ات ه ل هاتفي، أن إث ة أو ت ون على وسائل الإعلام الإل

اع العامة  ع للق ج ا  ال ادها،  فان على اع لة اتف ال ـ وس ـائي ت ـات ال اعـ الاث ار ق اع

لائل،  ائ والـــــــ ــــ ــــــة، القـــ ـ اد ــــات ال ـــ عاي ــــــهادة، ال ـ اف، ال ــــ ـــ هـــــــا: الاع ـــــــات م ق الإث ــــ ـــ ــــة  افـــ ــــــات  ـ الإث

...الخ. اض   ال

 
ادة    -746 ج  م   10ال ة،  ال ق ال ة ال ل ه ادر ع م ة ال ال ازعات الأوراق ال ل في م اءات الف ة إج  لائ

) ار رق اف  2/1432/ 19) وتارخ 2011-4-1الق   م. 1/2011/ 23ه ال
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) مــ    ة ( احة ضــ الفقــ اعــ العامــة، إذ نــ صــ ك الأمــ للق ــ د لــ ي ــع ع ال ــ ــ ال فــي حــ ن

ادة( ـ مـ25ال ة والع ام ـادة( ) ال ل ال ـ ـة و ال ق ال ـ ـام ال ـة 26ن ون مـ لائ ـ ادسـة والع ) ال

ـات  ق الإث ـ ـع  ـة  ـات أمـام الل ز الإث ـ ة علـى أنـه "  ال ازعات الأوراق ال ل في م اءات الف  إج

 ، اســلات الفــاك لات الهــاتف، وم ــ ب، وت اســ ــادرة عــ ال ــة، أو ال ون انــات الإل ــ ال ــا فــي ذل

وني"وال ا   .747لإل

اول   اذج أوام ال ات ع  ن   أولا: الإث

ر     ــ ه الأوامــ  جــ هــ ء فــي تعاملاتهــا، و ــ ــة ال رصــة هــي نق اء فــي ال ــ ــع وال ــ أوامــ ال تع
انـ  اء إذا  ى الأمـ أمـ شـ ـ رصـة، و ـات ال ل ـة مـ ع ل اء ع ـه فـي إجـ غ س ب ه لل ال أم

ــة  هــا أوامــ ر لــ عل هــا  ع ه الأوامــ ب ــع، وهــ ــه فــي ال انــ رغ ــع إذا  اء، وأمــ ب ــ ــل هــي ال الع
رصة.   ال

ـ أن     ه، إذ  ـ ف ـي يـ ت ـه  ض  ـ ـ وواضـح لا غ ل دق ـ ر  ـ رصـة أن  ة أم ال ولاب ل
ـادة  ائ ال ع ال دها ال ة ح انات مع ـة  92ي على ب ـام ل  03-97رقـ  ).ع.ب.مت (مـ ن

ة: انات الآت رصة ال ل أم م أوام ال ها "  أن ي  ي جاء ف   وال
لة  - اه الع ان ات ع)(ب اء أو ب  ش
ها. - ائ اول أو خ ل ال ة م  تع 
اولها. - مع ت ات ال د ال  ع
- . ع  إشارة أو ح ال
ه. - ة صلاح  م
- . اجع صاح الأوام  م
ان - ل ال فة عامة  ه.و ف قة اللازمة ل ت ة وال ل ف  ات ال

." ة الأوام عال ور ل لي ض ان ت    ش.إ.ب.ق أن ت أ ب

 
747-  ) ار رقـ جـ القـ ـة،  ال ق ال ـ ـة ال لـ ه ادر عـ م ة ال ال ازعات الأوراق ال ل في م اءات الف ة إج -1لائ
اف  19/2/1432) وتارخ 4-2011 م 23/1/2011ه ال سـ ال ـادر  ة ال ال ق ال ام ال اء على ن ـي رقـ م، ب ل ال
ــة( 2/6/1424وتــارخ  30م/ ال ق ال ــ ــة ال لــ ه ار م قــ لــة  ع افــ  1/7/1443) وتــارخ 2022-15-1ه ال ه ال
ة أن، م 2/2/2022 قع الل    [ https://cma.org.sa/Awareness/Publications/brochures ]: م
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ها أمــ     ــ ــ أن ي ــي  انــات ال ــ الأدنــى مــ ال د ال ــ حــ ــي ح ن ع الف ــ ه ال ا مــا أكــ وهــ
ز  ــــــ ـــــي ال فـ ع مــــــ ال ـــــا أو ال علــــــ بهـ ــــــي ي ــــــة ال ال رقــــــة ال ـــــي ال ـــة وهـ رصـــ ق (ال  parisع مــــــ ســــــ

euronext ــا أشــارت ها،  ــ ف ب ت لــ مــة ال عــة ال ــع و ــة وال اء) وال ــع أوشــ (ب ــاه الأم )ات
ــادة  ها  6ال ــ ــي ي انــات ال ــان إلــى ال رصــة ع ــة فــي ب ال اول الأوراق ال ــات تــ ة ج مــ تعل الفقــ

ــ اســ ع ــا ي ــه تف أكــ أن ل ال ســ  مــ ال رصــة فأل ع أمــ ال رة ونــ ــ هــة ال ــه واســ ال ل
انه. ة س ه وم ف ووق ع وتارخ ال ة وال ال د الأوراق ال ة وع ل   الع

ــة  ع ســ ب اء لل ــ ــع أو ال ــ أمــ ال ف لــ ت ــه ل ــ تق ــفقة ع اد أن تــ علــى أساســه ال ــ ــع ال وال
ذج الأم   رقـة ن ـه، واسـ ال ي ت على اس ال ورق ه ـي ال ـة ال ال د الأوراق ال ـة، وعـ ال ال

ذج، ـ ا ال ـ علـى هـ ـع ال تـه وت ، وم ـائ الأمـ هـا، وخ ف الأمـ عل اد ت ا ي فـي  ـاءلن ولهـ
اول اذج ال ة ن   ؟م ح

ي ت      عة ال ان  ال لة  ة وس أ س  رصة إلى ال ر أم ال ه أن  ن  ا أن ال و
عــا ه الأوامــ لا بهــا ال ل فــإن هــ ــ ــة، و ــ م قــة غ ه الأوامــ  ر هــ ــ ــا ت رصــة فغال ملات فــي ال

اتها؟ ة إث ل  اؤل ح ان ذل ي ال ة، ون  ل ع لأ ش   ت
م     ســائل إلا أنــه ألــ ــل ال ح الأوامــ  ــان قــ أجــاز مــ ــة فــإن  ق ه ال ائــ فــي هــ ع ال ــ ــل ال وقــ ف

ــالي الـــ ســ ال ـــة أو  ال ون ــابي أو علــى وســـائل الإعــلام الال ك الأثـــ ال ــ لقــى تلــ الأوامـــ أن ي ي
ل هــاتفي ــ ــادرة 748ت خ لهــ ال ــ اص ال ــة الأشــ د ضــ لائ ــع ع ال ــ ــه ال ، وهــ مــا نــ عل

ة عــ د ــع ــة ال ال ق ال ــ ــة ال ــالأوراق  ه علــ  اســلات ت ــخ مــ أ م فــا ب الاح ســ  ام ال علــى إلــ
ات  ة ع س ه، ل ، أو أرسلها إل ة وتلقاها م ال ال   .749ال

لة  ــ ــة ال ــات الهات ال ــة وال ون ــل مــ للأوامــ الال ــة ل ت ة ال ــاءل عــ القــ ــا أن ن ــالي  ال و
ة. الأوام ال   مقارنة 

ة   - 1 ات الهات ال ل ال ات ع  ت   الإث

ــا     ــا مـ ـ ــ غال ـ اول ع ــ ـ ــة ال مـ ـــ خ ــ ال ــا مـ لائهـ ة لع ــا سـ ات ال م شـــ ــ ــاتف، و تقـ ــ الهـ ـ ــ ع ذلـ
، ل ق ال ل ال ال  ع أو  الات ف أم ال ة ت سا ة ال ف ل ش ل م ال اء.ث ال   ال

 
ادة   -748 ام  21ال اد  01- 15م ال و اع عل  . ال ه اق اء وم س   ال
ادة    -749 ار  16ال ج الق ة،  د ع ة ال ال ق ال ة ال ادرة ع ه خ له ال اص ال ة الأش - 83- 01م لائ

ارخ    2005 اف لـ  21/5/1426ب ام 2005/ 28/6ه ال ج ن اره ونقاذه م وق لآخ  يلاته أو إعادة إص ، وتع
س  ال ادر  ال د  ع ال ة  ال ال ق  (م/ال رق  ي  ل ال وتارخ  30م  اف  2/6/1424)  ال ص 2003/ 31/7ه   ،57  

  . 51و
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ــات ذلــ و     ل إث ــفــي ســ ــن م علــى ةــنالأ  مع قــ ورة ألا  ســ  ضــ ــات ــال ال ل م ــ اء أو ق إج
ــال  ــ ـ أع ــ  علـــ ــ ت ـــ ــ ال ــة مـــ ـــ اول هات ــ ــات تـــ ــ ـ ال ه ال ــ ل هـــ ـــــ ــان س ـــ ـــــة إلا إذا  ال الأوراق ال

ــة ــه 750الهات ــ عل ــال الأوراق إ ، و أع اصــة  ادثــات ال افــة ال ل  ــ أنــه ســ ت ــ  عــلام ال
ة ال ة، وأن الأش ال ازعات ال ة ال م في ت ف ت   .لة س

ا:  ف ش أساس ه ات  أن ي ة م ب أدلة الاث لات الهات ار ال الي ف أجل اع ال   و
لات ودون  - ـ ه ال اه أو تـأث مـ القـائ بهـ د اكـ ث ودون وجـ ـ افقة ال ها  ل عل أن ي ال

لة م وسائل  ام أ وس وعة.اس اع غ ال  ال
ــة  - ــة وهــي ل ــة ال قاب هــات ال افقــة مــ ال ل  ــ ة ال ال أجهــ ع ن اســ ــ  )ت.ع.ب.م(أن 

افها.   وت إش
سـ     م ال ـة علـى أنـه ألـ ـات الهات ال ـ ال سـ تلقـي الأوامـ عـ  ائـ أجـاز لل ع ال ون ال

ل الهاتفي ال ام  الي فال751ال ال ـ ، و ـي  ة ال د ال ات، إلا أنه ل  لة للإث ها وس ع ق اع
لات. ل ال فا خلالها ب س الاح   على ال

لات     ـــ ــا فــي ذلــ ت ــات  ق الإث ــ ــع  ــة  ــات أمــام الل از الإث ــ د  ــع ع ال ــ ــا أقــ ال
ونــــي ــــ الإل ، وال اســــلات الفــــاك ســــ 752الهــــاتف، وم م ال ورة، وقــــ ألــــ لات  ــــ ــــ فــــا ب الاح

اع مـع  ـ ـة ذات صـلة ب ـة الهات ال انـ ال ائهـا، وذا  ع تـارخ إج ات  ة ثلاث س ة ل ات الهات ال ال

 
عة، م    -750 ة م ة رق ام أجه اس لفة و قة م ها  ات وت ة ض وحف الأص ل ة هي ع ت لات ال ال

ن والهاتف. وق اخ ة على الان ت ادثات ال ل ال ل م اجة ل ع ال اعها ح ت عة  أجل إعادة س ل  لف الفقه ح
ون أداة ت  ها آخ ا اع قة،  ة ال ل ة لل ي لة ح نها وس رات،  ع م ال ها ن اك م اع لات، فه ه ال ه
د  ان م شأنه أن ي ى  لقا م لانا م لة  ا اءات  لات اج ع ال اكٍ رأ ثال  ع الأدلة، وه لة ل ول وس

هاك ح ال ه  إلى ان ل مأذون  ا ال ان ه ى ل  ه ح اد إل ز الاس ه لا  ل م ل ال ل ة، وأن ال ص د في خ ف
اء. في ح ذه جان  ل أ اس ق اء على ح لا  ل اع لات ت ه ال ار أن ه ، على اع ق ل قاضي ال م ق

عل دون  وم  ة  ت خ ى  لة م س ال ه  به الأخ  رف  إلى  الفقه  ل    م  ل ال ا  ه بها  قام  ي  ال قة  ال أن  إذ   ، ه ال
ارمة   الع وك  ف ح م : ن أن أك  ل  ف لل  . نا غ م قان ها  فادة م الاس عل  اع وه ما  ها خ هة و م

ال جامعة  العام  ن  القان في  اج  ال درجة  ل  ل ائي، دراسة  ال ات  الاث في  ة  ئ وال ة  ت ال جات  ال ة  ق  ح
 ،   . 40، ص2019الأوس

ادة   -751 ام  21ال .  01- 15م ال ه اق اء وم س اد ال و اع عل    ال
ادة    -752 ج   م   26ال ة،  ال ق ال ة ال ل ه ادر ع م ة ال ال ازعات الأوراق ال ل في م اءات الف ة إج لائ

) ار رق اف  2/1432/ 19) وتارخ 2011-4-1الق   م 1/2011/ 23ه ال
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اع أو  ــ ة تامــة لل ــ صــل إلــى ت ل إلــى حــ ال ــ ال فــا  ــه الاح ــ عل ــامي،  ــ ن ق ــل أو ت ع
ق هاء م ال   .753الان

تي مـــ    ـــ ل ال ــ ــل بهـــا، إ وال ز الع ـــ ـــي  ائ ال ـــة  ذ أنالقــ ـــة ق ـــ ق ــات ال ال ل م ـــ ت
ات  لة  للإث ارها وس ام ق ن على اع ات خاصة أن ال ضى ال ورادته.للإث ل ب   ، وق س

ــ    ـ ــا إلا ال فهـ ع ــات لا  مـ ــ معل لـ ــاتف ت ــ الهـ ـ اول ع ــ ـ ــة ال مـ ــا أن خ ــة وأنـ ــال  ، خاصـ ـ اح
و ف له فال ـ اض ح ـ وما، وعلـى اف ن معـ ـ اد  تي إها  ـ ل ال ـ ة ال قـ مـ صـ ـهل ال نـه 

. ا الع ة في ه ة والف سائل العل ر ال ل ت   في 

ة  -2 ون ات ع  وسائل الإعلام الال   الإث

ــة وفقــا لــ     ون ــات الال ــاد وســائل الإث اع احة  ــة صــ ن ــادة ال ــار ال ائــ فــي إ ع ال ــ أقــ ال
ادة   ر  323ال ونـي   1م ل الال ـ ـة فـي ال ا ال ـات  ـ الإث ع ها أنه"  ني ح جاء ف ن ال م القان

د ل ن ال رق"، وجاء ذل ض القان ة على ال ا ال ات  اع كالإث ي  لق ـ ع وال ـال علقة  العامة ال
ون ـ ـي  هأكـ  هـ مـاو ، 754الإل ن ع الف ـ ـة مـ ال ون ـة الال ا ـة وال ر ـة ال ا ـاواة بـ ال علـى ال

وني ع الال ن ال   .755خلال قان
ـا،     ه ق ب ـة ولا فـ ر ـة ال ا ـة لل ت ة ال ة على نفـ القـ ون ة الإل ا ازة ال ع ق أق  ه فال وم

ايـل  ـ وال و ـع ال قـة  مـات د ـل معل لات ت ات، خاصة وأنها س لة م وسائل الإث ها وس واع
ها.   ف
م وقــ     دألــ ــع ع ال ــ ســ  ال ورة ال لــ ــ فــا  ه مــ  الاح فــ ــل مــا ي انــا ل ــ ب ح ي صــ

ـــات  انـــ تعل اء  ـــة، ســـ ال ـــالأوراق ال علقـــة  ـــات ال ل ـــات إالع ة أو تعل ـــة أو شـــف ـــ م ـــة ع ون ل
نــ  ن 756الان ــ ــ أن ت  ، انــ لة  ــأ وســ لات  ــ ه ال فــ هــ ات، وأجــاز لــه أن  ــ ســ ة ع ــ ، ل

ع ل م ة  عاي ا أنه لاب 757قابلة لل لات على ما يلي: ،  ه ال   أن ت ه

 
ادة    -753 ارم لا  51ال ج الق ة،  د ع ة ال ال ق ال ة ال ادرة ع ه خ له ال اص ال ة الأش - 83- 01ئ

ارخ  2005 اف لـ 5/1426/ 21ب   .57، ص  6/2005/ 28ه ال

ن رق    -754 رخ    04-15قان اي    1م عل  ،2015ف اع العامة ال ونيد الق ي الإل ع وال ال د ، ج.ر  قة  الع
ارخ 06 ادر ب اني  20، ال ع ال اي  1436ر اف لف   . 2015ال

755   -  Loi n° 2000-230 du 13 mars 2000 portant adaptation du droit de la preuve aux 
technologies de l'information et relative à la signature électronique 

، ص -756 د ع اول ال اع ال   . 16ق
ا  -757 ارلام    16دة  ال ج الق ة،  د ع ة ال ال ق ال ة ال ادرة ع ه خ له ال اص ال ة الأش - 83- 01ئ

ارخ  2005 اف ل 5/1426/ 21ب   . 23ص  ، 6/2005/ 28ــ ه ال
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ع أ   - اء و ع صفقات ش ل ل ة. تف أن ورقة مال ي أدخلها أ م  ع الأوام ال ل ل تف
اص. ه ال ا ها ل ف س ب س لل أو قام ال ة قام بها ال   ورقة مال

ل  - ار ل خل وال ال ل  ،س ها م ع ح ل   . مع ش
له.تفاص - ال ال وأص عات أم ف ضات وم ع مق   ل ج
ل م   - اب  دة في ح ج ة ال ال ق والأوراق ال ال ل    س
اله - ال ال وأم أم ل    . 758س

ـا     ه،  عل  ب ي ل م اد أو س لة لل أ م ة معق ة زم م خلال ف ق س أن  م ال ا أل
ال م ق ال ة س ض.ز له ا الغ ه له ة أو م خلال ش تع اش س م لات ال ة س   عاي

ق الإ    ـ أن وق سـ  ، انـ لة  ـأ وسـ لات  ـ ه ال فـا بهـ سـ الاح ـام أجـاز لل شـارة إلـى أن ال
ـ  ب وع اس ة ال مات على أجه عل ه ال اء به س ف ال ع والأصل أن  ل م ة  عاي ن قابلة لل ت

ه.ل  اص  اب ال ف ال اعة    ال ي 
هــة ــ لو     لات أو أ جهــل ــ ه ال ــلاع علــى هــ لــ الا ــة  ال ق الأوراق ال ــة ســ ا ــة  ة ال

اع. ل في ال ة في الف   م
ع     ــ ــ ال ــ مــ ح ســ لل ه ال قــة الأمـ الــ نفــ أكــ مــ ح لات ال ــ ه ال ـ مــ خــلال هــ و

ة وال ،  وال ،ع ق .  ال س ل ال ل ال ل مع س ا ال قة ه ا   وم
ــ     ــة و ر لاتهــا ال ــة ل ت ة ال ــة لهــا نفــ القــ ون لات الال ــ ــة وال ــات الهات ال ــه فــإن ال وعل

لة. ق ق ال ال ازعات س اف ال بها في م   للأ

اءات ة في إج عاي اض ال وال ات  ا: الإث لة  ثان ق ق ال ال ازعات س ة م   ت

ابي      ل  ائي، إذ تع دل ات ال لة م وسائل الإث ة وس ائ ة الق رها ال ي ت اض ال تع ال
ة القاضي ال   ل ، أ ل ات ال أ الإث ها م ي ع في تق ، وت ات الأخ اقي وسائل الإث شأنه شأن 

ا ات وما إذا  ها في الإث ة د  ائ اءات ال ن الإج ها أم لا، وفقا لقان ا ورد ف أخ    . 759ن س
ادة     ائ ض ال ع ال ها ب خاص    216ا أشار ال ن ف ل القان ي  الات ال ق.إ.ج.ج لل

ائي   الق ال  مهام  ع  ه  إل لة  ال انه  وأع ف  ال أو  انه  أع أو  ة  ائ الق ة  ال ا  ل

 
ادة    -758 ارم لا  49ال ج الق ة،  د ع ة ال ال ق ال ة ال ادرة ع ه خ له ال اص ال ة الأش - 83- 01ئ

ارخ  2005 اف لـ 5/1426/ 21ب   .57، ص  6/2005/ 28ه ال

ادة    -759 لالات إلا إذا    م ق إ.ج.ج  215ال د اس ح إلا م ات أو ال ا ة لل قار ال اض وال " أنه لا تع ال
ن على خلاف ذل   . ن القان
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ات ج  ة إث ل  سل ها دل ح ها ما ل ي قار ح اض أن ال ه ال ن له اض أو تقار ت ح في م
د.  ه ة أو شهادة ال ا ال ي    ع

ة     ن القان ا  ال ام  واح ها  ص ما   وع دا  وج اض  ال ة  ح ت  ة    -وت ض ال
ة ائ ات إلا إذا   - والاج ة الإث ق ق ن لل أو ال ائ أنه لا  ع ال ادها، وق اش ال في إع

وأورد   ه،  ف و ال  أع ارسة  م اء  أث ره واضعه  ق ح ن  ل، و ال في  ا  ع  كان ص ض ه ع م
ه  ف ه ب اصه ما ق رآه أو عاي اق اخ   .760داخل في ن

ة، وه ما     ات ماد ي ت نقل معاي اض ال ة خاصة لل ت ة ث ق ائ ق أق  ع ال إلا أن ال
ه   ال  ائي  ال القاضي  ة  سل م  ع ت الة  ال ه  ه ففي  اتي،  ال اع  والاق ات  الإث ة  ح مع  عارض  ي

اد  وقائع    الاع م  ه  ت ما  دح  م  ال ع  ولا  هائي،  ال ق  ال إلى  اجة  ال دون  ها  عل
ها أو   ل عل ك أث ي ائ لا ت ع ال اك  ، ح أن ه و ال رها  اءات إلا م خلال إدانة م واج

الإدانة، ولا ة لل  ا ة لها  اض ال ع أن ال ل اع ال ش إلى فاعلها، ل ع القاضي    ي
قة  ال الفة  وم ال  بها  أحا  ول  اض  ال تل  فائها  761رف  اس م  على  تق  ه  ورقاب  ،

نا.  ة قان ل ات ال ل   ال

الف ما جاء في      ح أو ت ة و أن ت ها ن ت ة ث قى ق ح ف ي ت ال اض ال ا ال ب
ادة   ه ال نها ح ما ن عل ن ب  م ق  216م ها القان ل ف ي  ال ال .إ.ج.ج " في الأح

ال   مهام  ع  ه  إل لة  ال انه  وأع ف  ال أو  انه  وأع ة  ائ الق ة  ال ا  ل خاص 
ل   ما  ها  ح قار  ال أو  اض  ال ه  له ن  ت  ، تقار أو  اض  م في  ح  ج ات  إث ة  سل ائي  الق

ة أو شهادة ال ا ال ي  ل ع ها دل ح ات ع ما  ي الة إث ه ال م في ه الي  لل ال د'. و ه
اب   اد وه ارت ف ال ال امها ت في ل ي  ة ال اد ائ ال رصة م ال ائ ال ها، وتع ج جاء ف
ه   ه ات  معاي نقل  ت  ي  ال اض  ال على  لقة  ال ة  ال إضفاء  ل   و امي،  الإج الفعل 

 . ائ   ال

ا: ا عانة ثال ة لاس هادة ال لة وال ق ق ال ال ازعات س ة م اءات ت   في إج

ة      ائ ار ال ع الأدلة ال ن في إ ي اه بها رجال القان ة ال ائ سائل الإج ة م أه ال تع ال
ة   ألة ف ات م اك إث ر على ال ع ما ي ها ع أ إل ة يل ارة ف ارة ع اس ي، فهي  ع الف ا ذات ال

 
ادة   -760   ق.إ.ج.ج.  214ال
ادة   -761   ق.إ.ج.ج.  218ال
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ادة   ال ه  ة، وه ما جاءت  العل فاءة  ال ل  ت ل  ب أنه"    143ما، وهي  ي ت على  ق.إ.ج.ج وال
."... ب خ ي أن تأم ب ع ف ا ألة ذات  ض لها م ما تع ق أو ال ع هات ال   ل

ائ      ال م  ة  الأخ ه  ه ار  اع رصة  ال ائ  ج ال  م في  أك  ة  أه ذات  ة  ال ار  اع و 
والف  ة  ع وال ة  ق ال الاتها  ت  ي  ال ثة  ا  ال ة  ال اد  إع ة  ل ع ي  تق إذ  ة،  عق ال ة 

ة   ت ال ة  ال ح  اره  اخ ـ  قة  مع ة  را ب ن  ع ي اء  خ على  اد  الاع ائ  ال ه  به عل  ي
له   ع ار  إ اء  لل ي  أن  ائي  ال ق  ال على  أخ  جهة  م  مة،  ال لاع  ال وأسال 

ة له.  ن ان القان   وال
ا أن    ة   ك ل خ ة، ت ائ هات الق لة على ال ق ق ال ال ال س علقة  اعات ال ع ال ض  ع

ة  ة ل عانة  ل الاس فع القاضي إلى  هات، أم ي ع بها تل ال ة لا ت فـي فـ  )ت.ع.ب.م(تق
مـا لـ معل اع أو  ـ د م ال ع م ض ل م أيها ح وض أمامه م خلال الأخ ب ع اع ال ت أو تقـار ال

ة ال ق ال م بها في ال ي تق قات ال   .762ع ال
ـ     ـة إذ ت فـاءات م ة مـ  ـ ه الأخ ـه هـ ف عل ـ ا ت ا ل ة ن ة م الل ل ال أ القاضي ل ل و

ــاء فــي  أع ه  فــ ن و ارســ ي  ــاة الــ لــ الق رصــي، و ي وال اســ ــالي وال ــال ال اء فــي ال ــ خ
فــة  ع ــة ال قــ الل ف ــائي الــ  ــ القاضــي الإدار وال ــاد علــى ع ــال الاق ــة فــي ال ا ة ال ــ وال

ـيء  ـه ال ة إل ـ ال ا  ـ ـ تعق رصـة أك ـة لل ـة ال ن اعـ القان ن الق ـ ـالي ت ال ات، و ه ال ل ه إلى م
ة. ة الل ء إلى خ ه الل ض عل ف   ال 

اعاة    ائ م ع ال ان على ال ا  ـة مـ   ول ق ة ال ـ ـ ال ة تقـ تق ام ألة، وال على إل ه ال ه
اء  ق قـــ للاســـ ف ـــا  ا  ـــا ه الق ــل هـــ ـ ة اللازمـــة فـــي م ـــ ــ إلـــى ال قـ ف ا مـــا  ـــ ــة للقاضـــي الـــ  ـ الل
ل  صـ ته لل ـاع ا م ـ ـاء و ع الق ـ ـة فعالـة ل ـل آل ـة وت ـة جـ مه الي فإن أراء الل ال ، و اد الاق

ــ ة  إلــى ح ــ قــى ال ا الــ ت ــل هــ ــاب م ــل  عــاملات، ففــي  ه ال ة هــ صــ اعــي خ لــي ي عــادل وع
امه ار أح أن بها فق في إص مة للقاضي فه  ة غ مل ق   .763ال

ــال    ن ال ــ ــة  هــا أه ــهادة أقــل م ائ إلا ان ال ــ ه ال ــات هــ ة فــي إث ــ ــة  ة ذات أه ــ انــ ال ون 
أسال عل  رصي ي اعـ العامـة ال ع للق ج ـال ـ و ها، ول يـ اء ل ـ عانة  ـ الاسـ ـة  ي ات ح  وتق

 
762-  ، او ي  ، ص الجع الع ال   . 254اب
تق    -763 ألة  م إلى  ائ  ال ع  ال ق  ت ا  ل ب ل ة  ال ل  م اء  إج للقاضي  ة  اف ال ل  م م  ة  ال

ة، اف ة،   ال اف ة لل ق ارسات ال ال لة  ا ال ا ة الق ا  معال ل  ا ال ل رأ ه إذ  للقاضي أن 
ة، أن   ع ة ال ل ق درس الق ان ال ر إذا  اع ال اءات الاس ع إج ه إلا  ادة  ولا ي رأ م الأم    38ال

رخ في    03- 03 ة   19ال ل د2003ج ة، ج.ر الع اف ال عل    . 2003،  04، ال
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ائ ي على أن  ع ال ة، فال عاء أ ش تف شهادته الق ق اس ن أنه  لقاضي ال
ــام اعـاة الأح ـهادة مــع م ــ وأداء ال ر وحلـف ال ــ ال م  اع شــهادته ملـ ـ عاؤه ل  كـل شــ يـ اســ
ـــل  لـــ و ـــاء علـــى  ـــ ب ق ز لقاضـــي ال ـــ ــاه  ـ ـــ ال ــ  ـــة، وذا لـ ه ـــ ال علقـــة  ـــة ال ن القان

ــة مــ  امــة مال غ ــه  ــ عل ــة، أو ال م ة الع ة القــ اســ ا ب ــ ــاره ج ــة اس ر ه  2000إلــى  200ال
ه ــ صــ ــا ت ــة  ع قــة وم ار م عــ وأبــ أعــ ــا  ــ  ــ أنــه إذا ح ، غ ائــ ــار ج ا جــاز لقاضــي دي

ائـ يـ  ع ال ـ ها، ون أن ال ء م لها أو ج امة  ه م الغ رة إقال ه ل ال اع و ع س ق  ال
ة  اشـ ـ م ة أو غ اشـ ـفة م ـ  ف لـ الإدارة أن  ـاء م ز لأع ـ ـال علـى أنـه  ن الأع ال قـان في م

ـــ ، وذلـــ دون ال ته ـــار عهـــ هـــا فـــي إ ا عل لعـــ مـــات ا ه وقـــائع أو معل وضـــة علـــ ف امـــات ال الال اس 
ـل شـ  ـ  ف ال م بـ ـ ل ة و ائ ها للإدلاء في دع ج ع ف ي ي الات ال ا ال ن ما ع ج القان

ة مهامه.   ل تأد ل إدارة في س ه م أ إل   يل
  

  

  

  

  

  

  

اني اب ال  خلاصة ال

ة ق     ال ق الأوراق ال ة في س ال ة ال سا ازعات عق ال ة م ق ت ح أن  اب ات ا ال ام ه وفي خ

ع  لاح أن ال ازعات، وال ه ال ة ه ل ل اس والأم ال ال ع  ل م اعة  دت ح ق تع

علاق ار  إ في  ال  لاء  الع ة  ا ل ة  ن قان ات  آل ة  ع ع  ات ق  ائ  ات  ال ل ع اء  س ب ه 

ي  أن   اوزات ال الفات وال د ال ع ا ل ه العلاقة، ون ف ال في ه اره ال اع رصة  ال

ة   ا ة وال هة ال ارها ال اع رصة  ات ال ل ة ت ع ع لل ح ال الي فق م س ال ها ال ت ي

أ ال ها  ف غ خلال  م  خل  ال لة  ق ال ال  ق  ل  ل ة  ومعا ازعات  ال ه  ه لف  ة  وال ة  دي

اه   إن لف  ه  ة  ال ال الأوراق  أن  ار  ت ي  ال ازعات  ال ف  ة  الل ح  م م ة  الغا ولعل   ، الف ال
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اجعة ذل   اءات، وم عه م اج ا ت ارات و ائح وق ات ول ره م ت ا ت لل  ة إلى أوجه ال الل

اس و  ا ي يله  ها.وتع ص عاملات وخ ه ال ونة ه   م

ل      لل ه  ي ب لها  الع  اق  ال ح  أنه  إلا  ي  ال اص  الاخ ا  أ فة  للغ ح  وم

ة ع تف   اش ة ال ق اعات ال ل فق في ال الف فة إذ ت  في للغ ال ال د ال ا ح أمامها، 

ي ت س ال  ات ال ان وال ف الق   رصة. وت

لف    ة  فعال ق  ال وأك  ل  أف نها  ل قلة  ال الإدارة  ة  ل لل ال  ة  صلاح ع  ال ل  وخ

وق    ال،  ال ا  ه ة  ص مع خ ن  ال ال  ام  ن اف  ي ح   ، وق ع  أس في  ة  رص ال اعات  ال

عها تف ض ن م ي  اعات ال ي في ال ة وج ع ال على م الل ان فق  جعل ال  الق

ة   ل لل الي فال ال ال ، و ان عها ت الق ض ن م ي  اعات ال اصها ال ج م اخ و

ا   )ت.ع.ب.م( اص و رة م ح الأش ودة وم ة م ة لل ة العقاب ل د، إذ أن ال اص م اخ

ق  ال ام  ام ن أح عل  ا ي فق  ت  ة  فالل ع،  ض ل   م ح ال ه. و اع ه وق ائ ول ة  ال ال

ة   ن اءات ال ع ال ة وت اص الل اق اخ ج ع ن ي ت اعات ال ل ال خل ل اء ال ان الق إم

لاء.  الح الع ه على م صا م ة وصارمة ح ات رد ض عق ة وف ائ ى ال   وح

ائ ون      ال ع  ال أن  ف على  ن ا  أن ل ما س  ا م خلال  ار وخل اخ في  ق أصاب  ان 

ت   اع  ق وضع  ل  أه ق  أنه  ا  ل ت  أنه  إلا  ة،  ال ال ة  سا ال عق  ازعات  م ل  ل دة  ع م ق 

ي   ال اء  الق أمام  عة  ال اءات  الإج ة  ص خ ي  ت ا  أ ل  وأه ة،  الل أمام  عة  ال اءات  الإج

ي   ع ال في ت ه أن  ا عل ازعات، ول ه ال اس وه ات  ت ل ة ت وع ها ل ي ت اءات ال الاج

د والآجال  ي ال ات وت ف العق الف وت عة ال ا ة في م ة وال أدي ها ال ف رصة خاصة غ ال

ة   ائ اع إج ا أنه أغفل وضع ق لاء.  س والع ازعات ب ال ة تقادم دعاو ال قة أك وخاصة م ب

ونة ن اشى وم ة ت ائ اع العامة  ق ال ل الق ك ال دها وت ة عق ص ة وخ ال ة ال سا ا ال

اقعة على   ائ ال الفات وال ات ال ال إث الات وخاصة في م ها في  م ال رها وع ا ق ي رأي ال

ع  ال  على  ات  الإث ء  ع قاع  إ أن  ا  ها،  ع ف  ال ع  ي  ال ة  ال ال ة  سا ال د  عق

افا .  إج  في ح صغار ال
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ة   : خات
ة ح     ال اق ال ا الأس ة ل ة أساس ة هي ر ال ة ال سا ا أن ال راسة ت ل ه ال اض ه ع ع اس

ء  اء دون الل ع أو ش ة ب ل ام أ ع ة، إذ لا  إت ال الأوراق ال عامل  صل ب ال ة ال تع نق

لف ال ن م م ق ا ال  إذ  ع دوره ه ا ي اء،  س ح  إلى ال ل إلى م ال مات ل

ه   ع ت ه اما على ال ان ل لي والهام ف ف ور ال ا ال ا له ، ون عامل ة ال ل ة ل ا والإرشاد ح

ات  اج و وال د ال ل وجه، ح ح ها على أك ارس اع اللازمة ل ان والق ة م خلال وضع الق ه ال

ل ش ي اح لع بها  ي  أن    افها. ال

ة م ال وح       ض درجة عال ا الغ ة له ات القائ س ة م ال ال ة ال سا اف ال ل اح إذ ي

ة   ة م ال م درجة عال ل ا ت ورة،  ة ال اد ة وال ال ة وال ارد ال الإضافة إلى ت ال ال 

اسة   ائفها ال از و إن ها والقائ  ل م م فاءة في  ا  وال ا لل قة اللازم تفاد عة وال ال

دفع   ما  وه  ة،  ال ال الأوراق  ق  س ر  وت ار  لاس انا  وض  ، اله وأم لل  ة  ا وح اء  والأخ

رصة على   ال ات  ل ة في ع سا ال ال  إلى ح م قارنة  ال عات  ال ار  ائ على غ ال ع  ال

عي.  ع فق دون ال ال   ال ال

ق     ـ اهـات ال ـات الأسـعار وات ل تقل عة ح مات ال عل ال ة  ة وحا س م خ ه ال ل ا  ا ل ون
ه  ــا ــة ل ال فــاوض علــى الأوراق ال هــا ال ــائف م ة و عــ ــام  ــة ال ان ح ام هــا فقــ مــ ة ف ث ــ امــل ال والع

لـة، وارشـاد  ق ـ ال ـاف ال ها وت م ه وحف اب زائ اص أو ل ار ال ـاذ القـ ـلاء فـي ات ـح الع ون
رصة. ات ال ل ة ت ع ل ل ح له م ق اد ال ود الاع ل ذل في ح  ، ش ار ال   الاس

ا     ارسـة هـ ـة مـ م اص ال ـع الأشـ ع م ـ س فإن ال م بها ال ق ي  ائف ال ة ال اس ا ل ون
ار  ات ال ـ اع ال ـل أنـ ـال أمـام  ح ال ا وفـ ات ذات ال ـ ال فـي  ة ولـ  سـا ـة ال ارسـة مه ـة ل

) ــ ـ ــى ع ــ إلـ ائـ ن ج ــ ـ ــ مل ــى مـ ــال الأدنـ ـ ــغ رأس ال لـ ــى رفـــع م ــافة إلـ الإضـ  ، ــ ــه فقـ ــ 10الأسـ ) ملايـ
ا  ـاملا ونقـ ورة دفعه  ج ض ، واس ائ ورة علـى يـ  ـ لـ حـ فـيج قـة هبهـ دفعـه ضـ  فـي ال

ـام ل ـاب ال ـال ع أح ـ ـا أن ال ـة فـي ،  ـة لل ي ق ة ال ـل ـى ال ا إذ أع ـ غ ـا وم ك الأمـ ل ـ  ب
ال ي رأس ال ب  ت ل ات  ال ـا اد لأجله، ذل لأن ال ة الاع ل ال ا ال ت عة ال  

ال. ه إلى رؤوس الأم لف م ح حاج س ت ارسها ال ي ق  ة ال ال   ال
هام      ه ال س له ال ل أداء  قه وفي س ها حق د ف ة  سا د ال ام عق إب ع  مه ال ال بها أل

ف وح ال م   ازعات ب ال ل ال قل ع ل عه ال د اب لاء، وه أم م اه الع اماته ات وال
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ه  ة له ن عة القان ، إلا أن ال ف على الآخ ع إدعاء أ م ال عي، وم ا على وجه ق ه ر ب الأم

لها ت  العق رج  ا العق لا ت ام ه ا أن أح ا ق رج ل، ون  قاش الفقهي ال الا لل د ف م

الي   ال ه، و اصة  ام ال ع الأح د و ة عق ام ع ع لأح عاملات بل ت د ال ام عق واح م عق أح

قل.   فه عق م

ض     ع و ة،  ائ والق الإدارة  ة  قا لل الي  ال س  ال ا  ه ع  ة    و ه ال ات  لأخلا الف  م ل 

ادة   ة وفقا لل أدي فة ال رها الغ اءات إدارة ت ة إلى ج ائح الل ة ول ام ال م    51وللأح س م ال

عي   ا أو   10- 93ال ق ئه م له أو ج ا  خ، ح ال ار، ال ا يلي: الإن اءات  ه ال ل ه وت

ا غ ض  ف و/أو  اد  الاع س  ا،  ح  نهائ ال او  لغ  أو  ار  دي ملاي  ة  ع لغها  م د  مات 

ان. وق ال الغ ل فع ال ت وت أ ال فعل ال قه  ل ت   ال

ها في     ص عل وعة، ال ارة غ ال ة ال ص ج ها نف ت ح ي عل ه ال ول ه

ادة   ال ا  172ن  ها  ت م تعاق  ي  وال ات  العق ن  ( قان ة  س م  خ  6ل  إلى  أشه   ()5  (

ع م الإقامة م س ( ال اني  ال ي على  تق ة أن  لل ا   ات،  إلى خ ( 2س  (5 (

ا   ة أو ن اولة مه ع م م لا ع ال ة، ف ق ال ق ارسة ح أو أك م ال ع م م ال ات و س

هة  ز ل ا  ة،  ت ة ال ال ة.له صلة  ل ال لة م ق ادرة ال ال   ال أن تأم 

ق     اج ال ع ت ل ال ال اؤل ح ر ال ا ي ة في العقاب، وه د الازدواج الي ف  ال و

ادة   د الأوصاف، فهل ن ال لة    60تع ق رصة ال ال ن ب قان ل وال  ع عي ال م ال س م ال

، أو ت ادة ساب ال ات؟   172 ال ن العق   م قان

الة، فلا      ه ال ا  ه ائي  هاد ق د أ اج م وج ، وع ني ي في الأم اب ن قان ا ل ن

ادة   ال ف  ه  وم العام،  ق  اص  ال ني  القان أ  ال الأخ  إلا  عي    60  ال م  س ال م 

، و ال رصة هي الأولى  ال عل  ادة  ال ة ن ال ائ م دائ ه ال ل ه اج م ن    172خ م قان

 . ائ ات ال   العق

قائ     ي م ال ا الع ل ل رصة ت ات ال ل ة ت ع ا ل ة ع ن اش قاضي ال ان ال ف ج و

ار  ي وضع الإ ة وال ه الل أت ه ي أن ة ال ن ص القان ح أن ال ض ة، إذ ت ب ن ات القان غ   وال
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ق  لة  ق ال ال  ق  س ل  ع ن  ي  ال ائح  والل ام  والأح ة  ن القان ص  وال بها  اص  ال عي  ال

اش   أث ال قا الهامة ذات ال ي م ال ض وأغفل الع الغ ا ات  ة إلى ح   كان مق

ل قى  ت ول  ها  ا عل سل أث  ا  م افها،  وأه هامها  ل قها  وت ة  الل ل  في  على ع ها  م تق  ال ل 

اتها.  ل رصة وازدهار ع ة ال   زادة فعال

ائج:   ال

ار    - س ت أنه ش اع ني لل ض في ال القان ف ع ال عة م    ه أن ت م
و  و  ال ال الأع ام  لل هله  ت ي  ال ة  اس ال ة  اد وال ة  ال ات  ان الإم على  ه  ف  ، ائ ال

ل ة ال اس م قة  ه  إل ةة  ال هة  ال ل  ق م  خ  ت على  ل  ى  ح ت    -،  ة  ل
ة.  ال ة ال سا ة ال ارسة مه رصة ل ات ال ل   ع

ة و   - ال ال ة  سا ل ال عق ال رصة والع ات ال ل ام  ي ب وس ع اجح أن أح ا  ال ه
عاملاالعق   ال د  عق م  واح  عق  ت  لها  رج  ت م  لا  امه  أح ع  ت قل،  م عق  ه  بل  ت، 

الة و  ال اب  ام في  ا شابهها م أح قة م ف ال ام  ص والأح لةال الع الة  ا ال الي فه ال ، و
عاملات. اب ال اب واح م أب ق على  لاته لا  اته وتف ئ ع ج ام    العق  س اح وعلى ال

ا ه ج  ه  أوام ف  وت ل  الع ل   إرادة  الع ار  أس على  ة  اف ال ه  عل ا  ا،  ه ب م  ال العق 
مات  عل ة ع ال فا اح وال الإف ام    . التي تخصه، واحترام كافة التزاماته العقدية والقانونية  والال

    ، ل ال الأداء  ة  ا وم لة  ق ال ال  ق  س ت  ع  ولة  م رصة  ال ات  ل ع ت  ة  ل إن 
ع  ال س  وق  اهة،  وال ة  فا ال اسة  ال ات  ل ال م  ها  اي وح ائح،  والل ان  للق ال  والام

ة ف  ث سل ة واسعة، واس ات إدارة وت ها صلاح ائ دورها م خلال م ات ال ض العق
ة   ا اس م  ع علقة  ال دة  ع ال قائ  ال ابهة  وم  ، ال إزاحة  ة  اه ها  م لفة  م امل  لع ة  ن
ال  ال ا  ه في  ة  ل ال عة  وال لل  قادها  واف ا  ا الق م  ع  ال ا  له ة  ائ الق اك  ال

اس.    ال

ة، م خلال    أدي ات الإدارة وال ض العق ة ف ت سل عة    وت ة تا ة وت فة تأدي اء غ إن
الة  لفات ال ات واسعة في ف ال احة لها، فلها صلاح سائل ال س ذل م خلال ال ة، و لل
اء  إن  ، ش أ  اع  س اني،  ال إلى  ل  ص قات(ال ال اء  إج ا  و ة،  الل رئ  م  لها 

ة  ان ال ة أع ار ائ  ة ال ...) وال وملاح ة  م قائع ال ا ت ال ة، وح ائ الق
عي العام ال   ع تف م ال ئ و أم م ال انها  ز لأع ق،  الفات ال اب إح م ارت
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ل  اء ت ، وع الاق ف وال ال ام  ة ال ائ ه الق اق ولاي ق ال س زارته في ن قع ال
ها إب ، و اك لف إلى ال ل.إحالة ال ائي ال أ للقاضي في ال ال   اء ال

رصة    - ات ال ل ة ت ع ع ل ثة ت ها وال ة م قل ولة ال ات ال س لف م ار م على غ
عامل   ال على  ا  ج تأث   لها  حة  ال ات  لاح ال لأن  ا  ن ة،  ائ الق ة  قا ال إلى 

ع  ا الأساس  أن ت ادي وعلى ه ها ح  الاق ع م ان ال ة، فإن  قا فاتها لل ل ت
ف   ها،  ارس م ال  ة  الأن ي  وت اد  الاع ذل  ه  م رف  أو  ال  ال اء  س ال اد  اع
عامل   لل ة  ا ح ورها  ب تع  ة  الأخ ه  ه ارات  ق على  ة  ائ ق ة  رقا ض  ف قابل  ال ور  ال

ائ   ال ع  ال أن  لاح  وال  ، ادي م  الاق س لل وفقا  ة  ا ال في  أق  ع    10-93ق  ال ح 
ن   يل قان ا تع ، ب اد فق ار رف الاع ة لق ة ل   04- 03ال قا ه ال اق ه ق وسع م ن

اد. ال الاع ي م ع في حالة ت   إلى ح ال

ـــةـــا      ـــة وال أدي فـــة ال ارات الغ عـــ فـــي قـــ لـــ ال ـــ  ــ  ائـ ع ال ـــ م  أقـــ ال ســـ فـــي ال

عي   ة 10-93ال يل سـ ارك ذل في تع ا ت ، ب ان عاما وواسعا وغ دق ا  اره ه  2003، ل إق

فـة  عـ أمـام الغ ـان ال ما  عـ عـ  هـا ال فـع إل ـي ي هـة ال د ال ـ دقـة، فقـ حـ ا أك اره هـ ح إقـ ح أص

ائي ل الق عة لل ا ة الإدارة االإدارة ال ة هي ، أص ال العاص ة  ا ـة،لاس هـة ال  ال

ولــة، لــ ال عــ أمــام م ارات  ــ ال ــع قــ ــ ت ــه، ح ــ  عــ وال ا ال عــاد رفــع هــ يــ م ــا تــ ت

ة  ــه خــلال ســ ــ  قــ و ــه، و ج ع ــ ار ال ــغ القــ ل عــ فــي أجــل شــه مــ تــارخ ت ــة لل أدي فــة ال الغ

له، ونلـــ مــ 06( ــ ة ) أشــه مــ تــارخ ت ا ائــ قــ حــاول الاســـ ع ال ـــ ــل ذلــ أن ال خــلال 

ـة أصـ  ن ص القان ـ ـا أن ال لـة،  ق ـ ال ق ال هـا ضـ سـ ل ـي ي عة ال ونة وال ات ال ل ل

ة ودقة.    أك ج

ـة   - آل ـال  ـان قـ نـ علـى الأخـ  ائـ ون  ع ال ـ ه أن ال ح م خلال ما ت دراس ا ي

يلــة وذ  ات ب غــ اجهــة ال لــة ول ق ــ ال ق ال ــ علقــة  ازعــات ال ة ال ــ ــل وت ــة هامــة ل ن ــة قان ات 

ــ  اعــات، إلا أن ال عة وناجعــة فــي فــ ال لة ســ ــ إذ تعــ وســ قل ــاء ال ــ الق ع ــ الــ  والع

ة  ـة والإدارـة فـي عـ ن اءات ال ن الاجـ لف ع ذل ال م قـان ة م أخـ ال لل ، فلـ  انـ ج

ح  ــ ــ ال ــا ال اف ب ــ الأســاس علــى إرادة الأ م  قــ ي الــ  لاســ ــال ال ائــ  ع ال ــ ال

ــاء مــ  ائهــا علــى رئــ وأع ــ اح ــة ال ــة ه ــا يلاحــ علــى ت ع،  ــ ـة قــائ علــى إرادة ال لل

ان م ع ان  اء القاض الل اس ها  ة نف اء الل أ ب أع ـ عـارض مـع م وره مـا ي  خارجها، وهـ بـ
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اع إلـى  عـ الاسـ رة  ـ ارات م ـاذ قـ ل فـي ات ـ ـ ف هـا ال صـل إل ـي ي ـائج ال ة لل ال اد، و ال

ة. ع اف ال   الأ

ـي     يلات ال عـ ان وال لـف القـ ـ فـي م ـة ال آل ا  اما  لي اه ع ل ي م جهة أخ ن ال

علقـــة  ــة ال ـ ائ ة والاج ــ ضـ ــ ال اعـ ــل الق ـ ــل  لـــة، إذ أغفـ ق ــ ال ـ ق ال ــ ـ ــة  علقـ ان ال ــ ــا القـ هـ ف ع

قــى  ــا لا ي ا  ــا ســ ــ ت ــة ال س آل ــ ن قــ  ــ ــه  ، وم ــه، فهــ ــال خــاة م ــة ال إلــى الغا

ـــ  ـــة عـــ تف ات ـــة ال ق ـــالات ال ع فـــي ال ــ ه ال ـــ ـــ ح ا ح ـــ احلـــه الأولـــى ولا زال مق لازال فــي م

قل أك مـ دوره  س وه ما  د ال ج رصي، وره انعقاده ب ال ال ارة في ال ائح ال ان والل الق

هــا خــارج  ــ م قــى ال ــ ي اعــات ح رة فــي حــل ال ــ ات ال ــ ــة بــ ال اعــات القائ ال اصــه  اخ

ها ... .  رصة وغ ة ت ال   للأسه وش

ة عـ     ـائ ة الق قا رصة لل ات ال ل ة ت ع ارات ل ع ق أ خ ائ أق  ع ال رغ أن ال

ـ ــة ال ارات ال ارات، وســ عــ القـ ــل القـ ل  ـ ــه لــ  ا ـ دعــ الإلغـاء، ل هــا، وهــ ادرة ع

ة. ارات نهائ فة ق ة للغ ارات ال عل م الق اء    الاس

ســ فــي  - ة ال ول ــ ــة خاصــة تــ م ن اعــ قان ــألة وضــع ق ائــ قــ أغفــل م ع ال ــ ــ أن ال ت

ن  اعــ العامــة فــي القــان ء إلــى الق ــ امــا الل ــان ل ا  ها، لــ صــ هــا وخ لــة رغــ أه ق ــ ال ق ال ســ

ات ال ـ ها مـع مق اسـ م ت ض لعـ ـالغ ا  ـ دراسـ ـي لا تفـي ح ـة وال ن ة ال ول ي ت ال ني ال

رصــة.  ـات ال ل ـي لع ـي والف ق ع ال ــا افـ مـع ال ـة، ولا ت ال ق ال ــ ازعـات ال هـا م ل ـي ت عة ال ـ ال

ـ ف ال ـ فات ال ـ ـا علـى ت ـأل أ ائـه بـل  ـ علـى أخ س لا تق ة ال ول ـا ف ال ع لـه  ا

ســ علــى  ــه ال ــأل ع ــل و را للع ــ ســ ضــ ــأ ال وث ال ــة وقــ حــ ــة قائ كانــ علاقــة ال

ه ـ ـل أو  ــاء الع ـ أث ـا أنهـا ارت ال عـه  ــال تا ع عـ أع ـ ة ال ول ـ عــ  ؛أسـاس م ل ال ـ و

ــ عفـ ــا، ولا  ــ معـ ـ ع ــاد وال ـ ر ال ــ ـ ــ ال ـ ــل ال ـ ــاب الع ــ أصـ ر الـ ــ ـ ــ ال ــ عـ ــ مـ سـ ى ال

ر، أو  ت وال أ ال ة ب ال ات أن لا علاقة س ق الإث افة  ة إلا إذا أث  ن ة ال ول ال

ـأ  ر نـاتج عـ خ ـ ـ أن ال ـي، أو إذا أث ـ أج ـان راجـع ل ـل  الع را  أ الـ سـ ضـ أن ال

و  ر  في ح ق ر أو شارك  ث ال ه ه م أح ور نف  ثه.الغ أو ال

ـــ  - ـــي ت لالات ال هاكـــات والاخـــ اجهـــة الان ي ل ـــام عقـــابي إدار وتـــأدي د ن غ مـــ وجـــ علـــى الـــ

ــ  ــا وهـ ــا بهـ ـ اص ال ــ الأشـــ ـ ــ ح ــاق مـ ـ ودة ال ـــ ــا م ــة، إلا أنهـ لـ ق ــ ال ـ ق ال ـــات ســـ ل ع
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ائ ال ـ ـع ال ه فـي ق ـل ـائي  ف القاضـي ال ـ ـا  ـات،  ة العق ، وم ناح اء فق س ة ال رصـ

ـــة  ان ه الأداة إم ح هــ ــ ، إذ ت ــ ــلاء ال ـــل للع ــة أف ا ــ ح ــي ت ن أداة مــ الأدوات ال ــ ل

 ، قة ل ال ة وال أن ل ج م ال الي ت ال ، و الغ ار  ي الإض ع الف ال ة ال معا

ل ه اجهة م ة في م اس ن العام غ م ام القان لاح أن أح ارسها إلا أن ال ي  ة ال عق ائ ال ه ال

ـــة  ــع للغا ــات  ام تق اســ ــة  ة م ــ ــة م ال ارســات اح ون إلــى م ــ ، يل ف ــ اص م أشــ

ائـ وعلـى  ع ال ـ غ مـ أن ال ـال ، و ة ومـا إلـى ذلـ ة معق ات مال ت ها ب ا ا لارت افها، ن اك

ائ خاصـة ـىء جــ ـل أن ي ـي قــ ف ن ع الف ـ ار ال و  غـ و حــ ـ لـة ولا  ق ــ ال ق ال ة سـ ـ أن

ن  هاكـات علــى أسـاس الاتهامـات العامـة للقــان ه الان ـي تعاقــ علـى هـ ة ال ن ـ ساك ل عات الأن ـ ال

ي  ال تق لة  ق ق ال ال ائي في س ع ال خل الق انة الأمانة ...)، إلا أن ت ال، خ العام ( الاح

ـــ فـــي مـــ جـــ  ـــ ال ـــاس ي ـــي ح ـــة وف ائ ـــات ال اك ـــة ال ل ـــة الع اح واها، خاصـــة وأنـــه مـــ ال

قها. ي نادرا ما ي ت ة ال ائ ة ال ة العق ض فعال ق ا  ة، م ف ال م ا ال  والإدانات في ه

دع الإدار   - ـل فـي الـ م وال ـ الف وال دع ال دوج ل ام م ء إلى ن م جهة أخ فإن الل

ار  ي الـ ت ـأدي ق وال ــ ـة فـي ال قلة م ـ ة م ة ضـ ـل رصــة  ـات ال ل ـ ع ـة ت سـه ل

ة،  و ــــ الــــة وال ــــة للع ا ــــة ال ن اعــــ القان ــــائي الــــ يــــ وفــــ الق ني وال ــــ ــــة، والعقــــاب ال ال ال

ـــال  ــة لعـــال الأع ـــة والف ق ة ال صـــ اد، مـــع ملاءمــة ال ـــات العامــة للأفـــ ق وال قـــ مــة لل وال

ــال،  م وال ــ ــة علــى ال عا از ال م جــ أ عــ ــ هــاك م ان علــ  ــا ي ل  ــ قا ال ــة أثــارت ســا ه الازدواج هــ

ــا أن العقــاب ســل علــى وقــائع  ال هــ  ــ ي أ ل ــ ا ال ت أن هــ ة أكــ ــائ اب الق ــ ، إلا أن ال ت مــ

ــألة إل ــألة هــي م ، فال ــة مــ جهــة أخــ ائ ــة ج ــا مــ جهــة، وج هاكــا إدار ل ان لفــة شــ غــاء م

ــاع  ــة للق ــ ملاءمــة وفعال ن أك ــ أســال أخــ ت الها  عــ الأفعــال واســ ــع  ــة لق ائ ــة ال العق

ق  غ ي ت ة ال ائ ة ج ق في ق ال ها مقارنة  ع اءات الإدارة ت  اءات ال رصي، فإج ال

ات،   ة س انا ع ع إدار أح ـال لــق ـح ال ف ـائي  ن ال الي فـإن القـان ال ـه إلـى و عهـ  ـ   ـة ت ل

رصة ات ال ل امـات ع ض غ رة على ف يها الق ي ل ل خـاص م، ال ـ ـة  اع ال ع مـ أنـ ـاك نـ ، إذا فه

اء. قلة والق ة الإدارة ال ل عاون ب ال  ال

علقـــة  - ازعـــات ال ا وال ـــا ـــ فـــي الق ـــ ي ـــاء م ع إلـــى ق ـــ ء ال ـــ ـــألة ل علـــ  ـــا ي و
ـ  ق ال ا  ـ ـادرة ولا زال م ه ال ـل هـ أخ م ائ ل  ع ال ، فإن ال اد الي والاق ال ال ال
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ــ ن ع الف ــ ــ ال ، علــى ع ــ ــاء م ــاء ق و خلــ أو إن م جــ ــ عــ ــاء، و ــ للق قل ، يال
ــ  ــعى الـ ــلال سـ ــ خـ ــ مـ ن رقـ ــان رخ  2013/1117القـ ــ ـ ــ  6ال ـ ــة  2013د ـ اف ــ م ـ ــى تع إلـ

ـالي، و  عي العـام ال ـ ـ ال ـة مـ خـلال تع ال ة وال اد ائ الاق ي وال ال ال ـه الاح ـة م لا ال
ـــة ال ق الأوراق ال الفـــات ســـ ـــائل م ي فـــي م ـــ الـــ ة علـــى ال ـــ ة ال ـــائ ـــة ومـــ ناح ،الق

 ، ة.الاأخ عق الات ال ة في ال ال ة وال اد ر الاق اص في الأم  خ
ــ وقـ تــ     و ح ت ــ ســائل ت يـ ب ا القاضــي ال ــة  لــه هــ ه اعال اصــههـ ــي تقــع ضــ اخ ائ ال ــ  ل

ل فعـــال، و ـــــ ـــي ع ن ع الف ــ ـــ ودون  ال ق ـــة ال ره، لأنــه فـــي نها ـــ ـــاص لــه مـــا ي ا الاخ أن هـــ
ف اس  هاال ة نف ل ه ال ة ه قل ه ال، ت اق ال ة أس عة له ا ات ال ة العق ل ل ات م ق  -ض عق

ــة ال ق الأوراق ال الفــات ســ ــات م ل ل ال ــ ــل أن ت ــان مــ ال ــ إلــى  -إذا  ق ــ ال ة مــ تق ــ ن
الي عي العام ال   .ال

اء فـي   - ـة سـ ع اص ال ة الأشـ ول ائ  ع ال ف ال ـات اع ن العق ني أو قـان ـ ن ال القـان
لــة لــ  ق ــ ال رصــة ال علقــة ب ان ال ، إلا أنــه فــي القــ ه عــ اســ و ــة ت ــات ملائ ر لهــ عق وقــ
ها  ت ي  أن ي ائ ال ع ال ي  فى ب الي  مع بل اك س ال ة ال ول ق ل ي

ــ ال ـ ــع ال ــ مـ اسـ ــات ت ـ ر عق اء وقـــ ــ سـ ني) دون ال ــان ــه القـ لـ ــ أو م سـ وب ال ـــ ــي (ك عـ
. ع  ال ال

 

ات: ص   ال

ر    ـ ـان وق ـ مـ الأح ضه في  ا لغ ه ن قع م ا ه م قه ل م ت ع وع د ال ائ ج في ال

ة  ــاه م م الإضــافة إلــى عــ ــائي،  ــام الق فــاءة ال م  ــة عــ صــه مــ جهــة، ومــ جهــة ثان امــه ون أح

ار في ال ال عه على الاس ر وت ه ة ال ة في زادة ت ال ة ال سا ات ال امل ش لها ع لة،  ق

ــات  س د ال ــا خلــف قلــة عــ ــي، م ي والأج ار الــ ائــ للاســ رصــة ال ــة ب فــاض جاذب أدت إلــى ان

ـابهة، و  ة ال اشـ رصـات ال ال عـاملات مقارنـة  رصة، وضآلة في ح ال ال ة  ق ـ عـ ال ف ال ـ

ــ ـ ــام ال ـ ــ الأح عـ ــ  ـ ــي تف ــا فـ هـ اجه ــ م ـ ــي ت ـ ات ال ــع ـ ــ ال ــ عـ ــه مـ اج أنـ ــ ــ الاسـ ـ ة، 

عي ــ ــ ال ق علــى ال ــ ــ لل امــل أك ــل مــ أجــل ت اصــلة الع ور م ــ ع  ،ال ـــ ــالي علــى ال ال

ــ  ــالي وجعلــه أك رصــي ال ــال ال ني فــي ال ــ القــان قــا مــ ال انــ وال عــ ال يل  ائــ تعــ ال

ــ مــ الارتقــاء  حا ل اما ووضــ ــ ــ ان ونــة وتفــاعلا وأك ــادي م لعــات الفــاعل الاق ل ل صــ وال

ني و  ال الأمـ القـان ا وخاصة في م عـً ون ج ـ ـه ال ن  ـ ل فعـال  ـ ق شـفاف وعـادل  ـ سـ ق ت
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ـاواة  م ال ـأك   ،على ق اولـه  ـ ت ـ  قـه، ول ـع ت ـة و ـ للغا ـه أنـه ن ـل  ف مـ ال ا هـ هـ

ــة ال ال ــة ال ل الأن ق ــ ــ فــي م ر م حــات  ،ــةئ اقــ ق ال ائــ  ع ال ــ صــي ال ل ذلــ ن وفــي ســ

ة:    الآت

ـى   -  ة، ح ـ ن ـة والف ـاللغ الع هـا  اتهـا وأن ـل تعل اغة  ورة صـ ـ ـة ل ه القائ علـى الل ن

 . ض الأخ غ في حالة غ ع لإح ال ج ال لل ح ال  ف

ام  - فه ال ق ال ع ارك ال ع ت ـات  01-15على ال ل اء فـي ع سـ اد ال و اع عل  ال

ا ــاته ومــ رصــة وواج ــام القــ ال ، إذ أنــه وعلــى خــلاف ال ه ــي  03-96ق ة ال ــ ــ إلــى ال لــ 

اعهـا فـي حالـة  اجـ ات اءات ال يـ الاجـ ـا أغفـل ت ـاد،  ل الاع د على  ال ة خلالها  ق اللّ ت

ــام رقــ  ــام ال ع إدراج ضــ أح ــ ا علــى ال ــاد، لــ ــ نفــ مــا  01-15رفــ الاع مــادة ت

ادة  ه ال . 11ن عل ام الق   م ال

ــة  - ــاء  ، وق ــ ــال ف اء ال ســ ــة فــي ال أدي فــة ال خل الغ ــال تــ ائــ ل ع ال ــ ــ ال ح

ف  ـــ ي مـــ  ـــ ع ـــ ال خل مـــ ال ـــ ـــة ال ـــادة )ت.ع.ب.م(ل مـــ  53، وفقـــا لـــ ال

ــ  عي رقـ ــ ـ م ال ــ سـ خل أو 10-93ال ــ ـ ــارة ال ـ ال  ع ــ ع اسـ ــ ـ ــى ال ا علـ ــ ــي ، لـ ــامل فـ عـ ال

ة، لـ  ل ـاعا وشـ ـ ات رصـة، فهـي أك ات ال ل اء في ع س ارة ال لا م  رصة ب ات ال ل ع

ه مـ  ـ ، وغ ـ ة لل ـ ادي ال ـ غ وال ال ال أس ار ذات ال ات الاس ل م ش إدخال 

يل نـ ال ـة وتعـ ق ه ال راك هـ ائـ اسـ ع ال ـ ـه علـى ال ، وعل خل ـارة  53ـادة ال ـ  غ ب

رصة". ات ال ل عامل في ع ارة "ال رصة"  ات ال ل اء في ع س  "ال

ـــة  - ال ــال الأوراق ال ــة فــي م ـــ لل ي العقــاب وال فعــل ســل س و ـــ ائــ أن  ع ال ــ علــى ال

اذ ال احة على ات علقة بها  ي ص ة ال ن ص القان ل م ال ع أن  ل،   ل أف

ـــة إلـــى جانـــ  ال ق الأوراق ال ـــ علقـــة  ازعـــات ال ة ال ـــ عـــة فـــي ت ة ال ـــ ســـائل ال كأحـــ ال

ـ فـي  ن ال ـ اع  ـ اف ال ـ اتفـاق أ ـار  ـ اخ رصة، ل  ات ال ل ة ت ع اء ول الق

ـ  لة ي ـ ني، و ـ القـان ان ال ان الإرادة ول سـل أ سل اع الأصل قائ على م ـ اف ال ـ خل أ

ـ واردا  ن شـ ال ـ از أن  ه أن ي على ج ا عل نا،  دة قان و م ها ض ش ي في ت

اع  ـ ب ال ـ قا علـى ن ـ سـا ن اتفـاق ال ـ قل، إذ  أن  اب أو في اتفاق م ح ال ة ف اتفا

 أو لاحقا له.
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عي ال -  ـ ر ال ـ ـ الق ائـ ت ع ال ـ ـ علـى ال ا  عـة فـي ك اءات ال ـان الاجـ اضـح فـي ب
و  د شــ ــ ــ أن  ــة، وعلــى الأخ ال ق الأوراق ال ازعــات ســ علقــة  ــة ال ــة وال أدي فــة ال الغ
ــ  اع ــة مــ م مة ال ــ ــة لل ائ ــام الإج ــان الأح ، و ــ ــ ال و تع ــ وشــ اتفــاق ال

ــ  ــان انعقادهــا وعــلام ال ــات وم ل ي انعقــاد ال ــ ــ وال ار ال ار قــ ــة إصــ ا  ــ ل و م بــ
ــه أن  ــا عل ــه،  عــ  اب ووســائل ال ه وأســ ــ ف ق ت ــ ــه و ــي  –عل ن ع الف ــ ال اء  ــ د  -اق ــ

ة بهـا،  ار الل ي ي إخ الفات ال ف في ال ق وال اء ال إج ل  اص ال ل دق الأش
افي  احة على حالات ال ـ  ي ص ز تع ـ إذ  أن  تـ مـادة علـى أنـه " لا 

ات  لاث سـ ـي خـلال الـ ـا مه ـا معـا ن عه ار ج ة ش اع ا ق أو م اء ت أ ش لإج
ان  ي  ة ال ه ع العلاقات ال ة  ق إبلاغ الل ه لل اد تف ة، إذ  على الع ال الأخ

ة.  ه الف  ق شغلها خلال ه
    . ة لا تقل ع س ة مه ق ذو خ ه لل اد تف ن ال ال   ا  أن 
ـــــة       و  )ت.ع.ب.م(ـــــ علـــــى رئـــــ ل ـــــ فاء ال ــ ، مـــــ اســـ ــ ققـــ ـــــل تفـــــ ال أكـــــ ق أن ي

ادة ".  ه ال ها في ه ص عل   ال
ـادت  -  ـام ال ـ فـي أح ع ال ائ أن  ع ال عي رقـ 60و 59على ال ـ م ال سـ -93مـ ال

10 . الي  مع س ال اس مع ال ى ت رة م خلالها ح ق ات ال ل العق ع   وأن 
ع ا -  اءاتـه على ال د مـ خلالـه إج ـ لـة، وأن  ق ـ ال ازعـات ال ـلح فـي م ـام ال ي ن ائ ت ل

ع  ل على ال ولة ال ى لل ى ي ة، ح لع الإمارات ة وال ال ة الأوراق ال ار ه ه على غ وأس
لة. ق ق ال ال ائ س اء ج ي ق تل بها ج ار ال اس ع الأض   ال

ا -  ات ال ص ة لل ا ون رصي ن اع ال اء الإدار في الق ع تقل دور الق اما على ال قة فل
ــة  ـ ــه لل ـ ــ م ور الـ ــ ــلال  )ت.ع.ب.م(للـ ــ خـ ــات مـ اعـ ــل ال ــي حـ ــة فـ ـ ــة وال ـ أدي ــا ال هـ ف وغ

ــ  ــاء ال الق ــة الأخــ  ان ــ فــي إم ع إعــادة ال ــ ــة، وعلــى ال ــة وال أدي هــا ال ف و
ه ال ة هــ ــ لــة وخاصــة ل ق ــ ال اول ال ائ تــ ــ خاصــة فــي جــ ــاة م ــ ق ازعــات وت

ع  ــ ح علــى ال ــ ا نق رصــي، لــ ن ال اعــ القــان ــ بهــا ق ــي ت ونــة ال اعــاة لل هــا، وم ــة م ون الال
ونة. ه ال اس وه ة العامة ت ائ اع الاج قلة ع الق ة خاصة م ائ اع اج رج ق ائ أن ي   ال

ة  -  لـة وصـع ق ـ ال اول ال ـ اصـة ب ا ال ـا ة الق اسـ ة وح صـ اعـاة خ ائـ م ع ال ـ علـى ال
ــة  ــة مــ ل ق ة ال ــ ــة تقــ ال ام ــه الــ علــى ال ا عل اتهــا، ولــ ه ل ي ــة القاضــي بهــا وتقــ إحا

فــة )ت.ع.ب.م( ــة مــ مع ه الل ــه هــ ل ــ مــا ت ل رصــي  للقاضــي الــ لا  ــال ال ة فــي ال ــ وخ
ق. ــــــ ه ال ة هــــــ صــــــ ــى وخ اشــــ لــــــي ي ـــــادل وع ع وعـ ــــــ ســــــ ار ح ه فــــــي إصــــــ ــاع ــــ ــــــى ت وح
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ة  اجـــــــــــــعقائ ــ   الـــــــــــ

ــــــــــــــــــة:  أولا:    اللغـــــــــــــــــــة الع

:  -أ ــــــــــــــــــــــــــــ  ال

 :ة  ال ال

1 -  ، ـ ـ الله بـ صـالح ال ازعـات أح ب ع سـ م ـ ال اول فـي وال ـة،  تـ ال الأوراق ال
ة،  د ع اض، ال اد، ال ن والاق ة القان عة الأولى، م  .2013ال

ــة، د  -2 ال رصــة الأوراق ال ــار فــي ب ــال ال فــي، أع ــ ل ــ م ــة مقارنــة، دار أح راســة فقه
رة،  ن، ال  .2013الف والقان

،  بلال   -3 و ل ب ام بلال ع ال ة، دار الإ  الال ال ق الأوراق ال ات في س ل اح ع ع ف
ة،   ة، القاه ة الع ه  . 2006ال

امعة   -4 ال ة، دراسة مقارنة، دار  ال ال ق الأوراق  ة ل ائ ال ة  ا ال ة، تام صالح،  ي ال
ة،   .2011القاه

ة  - 5 ال ال الأوراق  علقة  ال مات  عل ال في  ة  فا وال اح  الاف ان،  ع الع  ع  ال  ج

ة،  ة، القاه ة الع ه رصة، دار ال اولة في ال   . 2010ال

ولة الإمارات   -6 ة، ل ال ق الأوراق ال اصة ل ة ال ائ ة ال ا ي خال علي صالح، ال ال
ال ة  رق  الع اد  الات ن  للقان وفقا  ة    4ة  ة،  2000ل ق ال ي  ل ال رات  م  ،
وت،   . 2007ب

اني صالح راش  - 7 ة ،ال ال رصة الأوراق ال ة في ب ات ال  .2004، دور ش
رات  -8 ـــ ـــة، م ال ق الأوراق ال ة فـــي ســـ ســـا ة ال ـــ ني ل ـــام القـــان د، ال لـــ ـــ م ان ح رـــ

ة،  ق ي ال ل  .2015ال
ـة، -9 ائ ـة ال ا ـة ال ال اول الأوراق ال اورة، ت ا ال قافـة  س اب عـة الأولـى، دار ال ال

زع، الأردن،  .2012لل وال
ن  -10 ــ ــاح ــة فــي م ال ــاف الأوراق ال ة إدارة م ، شــ ــ ــ علــي أح ة  -ن ل دراســة تأصــ

ات  ـــال وشـــ رصـــات ال ـــة، دار  ل ول الغ الـــ ـــ مقارنـــة  ـــة، الإدارة فـــي م ـــة الع ه ال
ة،   .2003القاه
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ـــاب  -11 ــة،  رصــات الع عات ال ـــ ــة فــي ت ال اء الأوراق ال ي، وســـ ــ ــان الأي عــادل رم
ة، ، القاه اد ام الاق د  الأه  .1995، 86ع

ـة، دراسـة مقارنـة  -12 ال ة فـي الأوراق ال ـ ني لل ـام القـان اد، ال ـ ـ ال ر ع ع ال عاش
ـــ  ن ال ة،  بـــ القـــان ــاه ـــة، القـ ـــة الع ه ـــة، دار ال ان الع عـــ القـــ ـــي و ن والف

 ،  .2011م
ـة،  -13 ـة الع ه ال، دار ال اق رأس ال ني لأس ام القان ان ال ع ج اد،  ر ع ال عاش

ة،   .1995القاه
د،  -14 ــ لـ ــ م ـ ــ  اسـ ــ ال ـ ــةع ــة مقارنـ ـ ن ــة قان ــة، دراسـ ـ ال اول الأوراق ال ــ ــى، ، تـ ــة الأولـ عـ ال

وت، م ة، ب ق ي ال ل  .2009رات ال
ــي،  -15 ه ــ ال ــام أح ــة، ع عات الع ــ ــة فــي ال ال رصــة الأوراق ال ــة ل ن عة القان ســ ال

ة، ي امعة ال ، عة الأولىال دار ال رة، م  .2009، الاس
ار والإ -16 ، ال الاخ ض ح ارـة فـي علي ع ـة وال ن ازعـات ال ار في ال ء ج ضـ

ة الإ ق وال ة ال اد م ث م ـ أح ـا، دار الف رة العل سـ ـة ال ا وال دارة العل
رة، امعي، الاس  .2004 ال

ـة، -17 ال ق الأوراق ال ة  ق ات ال ة لل عل مات غ ال عل ة لل ائ ة ال ا ، ال  ع سال
ة،  ة، القاه ة الع ه عة الأولى، دار ال  .1999ال

عـة ع  -18 ة، ال سـا ات ال ـ شـ ـة ع ال ق الأوراق ال ـل سـ ة لع ن ة القان ي، آل  نا 
 ، ة، م ة الع ه  .2011الأولى، دار ال

ــة  -19 قافـ ــة، دار ال ــة مقارنـ ــة، دراسـ ـ ال اول الأوراق ال ــ ـ ــة ل ـ ائ ــة ال ـ ا ، ال ــ ـ ــ م ـ ز أح ــ اللـ
ان،  زع، ع  .2010لل وال

سـى، - 20 سى ال ـة،   مازن م رضا م ال رصـة الأوراق ال عـامل فـي ب ـة لل ائ ـة ال ا ال
ن،   .2017دراسة مقارنة، دار الف والقان

ــ  -21 ن ال ــ القــان ــة ب ال ق الأوراق ال ة فــي ســ ــ اد، ال ــ ــ ال ــ ال ــ ع ــ ح م
، الإمارات،  ، م ات لل ة ودار ش ن ة، دار ال القان ض ان ال  .2012والق

لم فا -22 سـ ـ ال ة،  ،روق ع يـ امعـة ال ـة، دار ال ال رصـة الأوراق ال ـة ل ائ ـة ال ا ال
 ، رة، م  .2007الاس

رصــة -23 ــات ال ل رصــة وع ، ال اســ ســف  ــ ي ــاك-م ــاص ال ، اخ ان ــ ــازع الق ، -ت
ان،  ة، ل ق ي ال ل رات ال عة الأولى، م  .2004ال
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24-   ، ا حان إب ق الأوراق ن ف ـال سـ ال الإدارة فـي م ة على أع ائ ة الإدارة والق قا ال
ة ة الع ه ة، دار ال ال ة، ال  .2016، القاه

ــــة،   -25 ـــي ع اد ب اف عـــ اجــــ نـــ ن ال ـــة (القـــان ال رصــــة الأوراق ال ــة فـــي ب ـ ال ة ال ســـا ال
ـــ ول ـــة ال ار العل ـــة، الـــ ان عـــة ال )، دراســـة مقارنـــة، ال ـــ ، ال ـــ ـــان، الأردن، ال ة، ع

2017. 
ــة،  -26 ال ة فــي الأوراق ال ــ ات ال ــ ــة ل ن ة ال ول ــ ل، ال ــ مــاه زغلــ ــام أح عــة اله

ة ،الأولى ة، القاه ة الع ه  .2013 ،، مدار ال
ــــام -27 ـــــة مقارنـــــة، دار  ه ن ـــة قان ، دراسـ ـــــ ـــاب الغ ـ ـــــة ل ال ــاف الأوراق ال ــ ـــــلي، إدارة م ف

ر  ة، الاس ي امعة ال  .2004ة، ال
 :ال العامة  

عـة،  - 1 ا عـة ال رة، ال عـارف، الإسـ ـأة ال ، م ـار ـار والاج ـ الاخ فا، ال أح أب ال
1983. 

افعات ،  أح اله - 2 ن ال ات في قان ل عاو وال ا ال ة، ارت ام ار ال  .1991 ،ال
فاعي -3 هل إزاء ال ،أح م ال ة لل ن ة ال ـة، ا ة الع ه ، دار ال ن العق ال

ة،   .1994القاه
س، دراسة -4 اه القام وس م ج ، تاج الع ي اب  ي ال ق علي ش   الإمام م ، وت

ان،  وت، ل ، ب ، دار الف ادس ع ل ال  .1994ال
ار ح ال  -5 فقات  ،الان ن ال اقه في قان مة ون ة ال أ وح امعة ،م  دار ال

ة  ي ،ال  .1998عة  لل
ـ -6 ـل اله اشف وخل ان ال ـة،  ،أن ال ق ال ـ ة وال ـ ـات ال ل ـاني الع ء ال ـ ـة ال س ، ال

اب، ة لل ي ان، ال ، ل  .2000 ابل
ة، -7 ـاد ائ الاق ـ ـة عـ ال ائ ة ال ول ـ قي، ال ر م صـ قافـة  أن عـة الأولـى، دار ال ال

ان، زع، ع  .2009لل وال
ة، عام   -8 ة الع ه ج في الإدارة العامة، دار ال اني، ال  . 1986 ال
اج -9 ي، بل ة الع ام العامة ال ن  في للال ني القان ائ  ال اقعة ال ة، ال ن ء القان  ال

اني، ان ال عات  دي ة، ال ام ،   ال ائ  . 1999ال
في   -10 اد  الاق ال  ات  سل  ، ول ل  ج ،  ب ائ ال  ، بل دار   ، ائ ال ن  القان

2011. 
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اد   -11 ائ الف اص، ج ائي ال ن ال ج في القان ، ال عة أح س ال    –ب ال والأع ائ ال ج
– ، ائ مة، ال ، دار ه ادسة ع عة ال اني،  ء ال ، ال و ائ ال  . 2014ج
اشة، -12 ان ع ة، ب ون ل ، دار ال ائ في ال ن ال ، القان ائ  . 2017 ال
ف -13 ار م رصة،  ،ج ، ت ودارة ال ائ مة، ال ، دار ه ال ء ال  . 2002ال
الي -14 ، ج ة وع ول ة، ال ن ان ال عات  دي ة، ال ام ائا ال  .ن.س.د  ،ل
ح  ح - 15 ل سل اع ان الإ،  م اس أ سـل اردة على م د ال ـة:  فـيرادة الق ن د ال العقـ

الفقه  رة ،الإسلاميدراسة مقارنة  امع ،الاس  .2006، يدار الف ال

ل،رائ أح   -16 ة   خل سا ععق ال ارة، ال ارات ال  ،2014الأولى،  ةال مي للإصـ  القـ
ة، ة، القاه ن  .م القان

لام ع  سع  سع  -17 ام ،ال اح الال د، في الإف عـة الأولـى العقـ ـة دار ،ال ه ـة، ال  الع
ة،  .2000القاه

ي -18 ة القل ة،   ،س ة، القاه ة الع ه ارة، دار ال د ال ح العق ةالش ان  .1992، عة ال
ل م -19 ة  ،س ال رصات الأوراق ال ك و ة لل،  إدارة ال ة الع زع، ال ة،  وال القـاه

1992. 
20-   ، ـ و م ـه بـ رـة والآس  ـة الف ال رصـة الأوراق ال ـات ب ل ـةع ن جهـة القان ، جلـة مـ ال

ة،   .2000جامعة القاه
ــاه -21 قي ـ ــ ، شـ م ــ مـــ ـ ــة، م رصـ ــة فـــي ال ـ ال ـــع الأوراق ال ــ ب ـــة،  عقـ ــة الع ـ ه دار ال

ة،   .2007القاه
ــ  -22 ائـ ـــة، ال ام عـــات ال ان ال ــ عة، ديـ ـــا عـــة ال ك، ال ـــ ـــات ال ش، تق ـــ ــاه ل ـ ، ال

2010. 
ـــ  -23 ــــ أح ل م ــــ ـــ الف ة ،ع يــــ ــــلاء ال ـــة ال ــــة، م ال رصــــات الأوراق ال رة،ا ب ــــ  ل

، د.س.ن ة، م  .القاه
24-  ، ائـ ـة، ال ام عـات ال ان ال في، دي ق وال اد ال اد الاق ل، م ع القادر خل

2014. 
ار هاني -25 ي م ف ودو ،  ،الع ار ن ال ات القان ، أساس ـ ة، م يـ امعة ال دار ال

2004. 
ـــان  - 26 ـــي، ل قـــي الع ر الإف ـــ م ابـــ م ـــ ـــ بـــ م ي م ـــال الـــ ـــل ج العلامـــة أبـــ الف

ان،  وت، ل ، ب اني ع ل ال عة الأولى، ال ب، ال  .1990الع
ي  -27 ال ال ض،علي ج د  ع ارة،العق ة  ال ه ة،دار ال ة، الع ، القاه  .1982 م
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ال  -28 ة، معلي ج ة، القاه ة الع ه ، دار ال ار ن ال ض، القان ي ع  ، د.س.ن.ال
اس - 29 لل    ف ي  الع ال  ة،  ع ال و  ال م  ة  ن القان ة  ا ال وازق،  ال ار   ج

ة، ن لام القان ة دار ال زع وم اق، وال عة الأولى، الع  .2017ال
ل في ال -30 مان، ال ال ج ل ديل وم ـاني، ف ء ال ـ ، ال ة علي مقلـ ج ، ت ار ن ال قان

وت،  زع، ب راسات وال وال ة لل ام ة ال س عة الأولى، ال  . 2008ال
ولي  -31 ـار الـ ، ال ال ه ب سع ان  –ل ـة والإدارـة والقـ ن اءات ال ن الإجـ وفقـا لقـان

قارنة  اعة وال  –ال مة لل زع،دار ه ، وال ائ  .2012 ال
ة، -32 ة الع ه ولي، دار ال ار ال ، ال ال  .1997م شف
ــة  -33 ـة والعل ل انـ الع ة (ال ــ رصـة ال ـة وال ال اق الأوراق ال ، أســ ل هاشـ اع ـ اسـ م

 ، ة، م ة، القاه ة الع ه عة الأولى، دار ال ة)، ال ن لها القان  .2015وأص
اهي أب -34 امعـة م  اءات الإدارـة العامـة، دار ال ة ال ة على ش ائ ة الق قا ، ال ن  ي

رة،  ، الاس ة لل ي  .2000ال
امـات  -35 ـة العامـة للال " ال ائـ ني ال ـ ن ال ح القـان ، شـ ع ـادر  –م ص ال م

ام، ف  الال ني،ال ،دار  القان ء  اله عة  الأول،ال ة، ال ان ، ال ائ  .2004ال
ة،  -36 ، القــاه ــامع ــة، دار ال ول الع ــ والــ ــ فــي م عات ال ــ ر، ت ــ علــي ســ م

2005. 
عـــــارف،  -37 ـــــأة ال ار، م ـــــة الاســـــ ة فـــــي ت ـــــاد ـــــاك الاق ، دور ال ـــــع ـــــ م ـــــي م م

رة،   .2009الإس
عة -38 ا عة ال ولي، ال ار ال ، ال ال ار أح ب ة، م ة الع ه  .2010، دار ال
ــامعي  -39 ــ ال ــة، ال ال ازعــات ال ــار فــي ال ــ ال ب، ال لــ فى نــا صــالح م ــ م

عة الأولى،  ، ال ي  .2018ال
ة،  -40 ول ال وق  ال ة  م عة،  ا ال عة  ال ة،  الع اللغة  ع  ل  ، س ال ع  ،  ال  م

2005. 
ء ا  -41 ــة فــي ضــ ار الــة ال مــان، ال ــ ق رة،م ــامعي، الاســ ــ ال ــاء، دار الف  لفقــه والق

 ،  .2005م
42-  ، ــ ــ رة، م ــ ــارف، الاســ عــ ــأة ال ــ ــال، م ــ اق رأس ال ــ ــة وأســ ــ ال ، الأوراق ال ــ ــ ــ ه ــ م

1999. 
43-  ، ائــــ ن ال ال فــــي القــــان ات الأمــــ ل، شــــ ــــ ــــة ف عــــات ناد ان ال ــــة، ديــــ ال عــــة ال ال

 ، ائ ة، ال ام  .2008ال
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ــــ  -44 ــ معـــ ـــــ ــة م ــ ـــ ــــة  ،ض ناد ـــ ه اول، دار ال ــ ـــــ اء لل ــــ ســـ ــة  ـــــ ال ة الأوراق ال ــ اســـــ دور س
ة،   .2003الع

امعـــة  -45 ـــة، دار ال ول ـــة وال ارـــة ال ـــة وال ن اد ال ـــ ـــ فـــي ال ، ال ـــ ل ع اع ـــل اســـ ن
، ة لل ي  .2004ال

ــه -46 ــ ــ ن ــ ــ ال ــ ــ ع ــ ــة ،ن رصــ ــ  ال ــ لها)، دار ال ق ــ ــ ــا، م هــ ــا، تار هــ ــائ (ماه ثــ وال
 ، ة، م م  .2012الق

ار -47 ة،  ،هاني دو ات ال ل ارة والع د ال رة،   العق ، الاسـ ة لل ي امعة ال دار ال
1994. 

ســــف  -48 ،ي في و  اســــ ــــ ن ال ،القــــان قــــ ــــي  ال ل رات ال ــــ ــــة،م ق عــــة  ال  الأولــــى،ال
وت،  .2017 ب

سائل  -ب وحات وال ة: الأ ام   ال

د   - 1 ل ،  ،فاتحآي م ائ ن ال لة في القان ق ة ادخار ال في ال ال ا وحـةح راه فـي أ ـ  د

م ن العل اس ،ةالقان م ال ق والعل ق ة ال ، ت وزو،ل د مع ل  .2012 ة، جامعة م

ائ  - 2 لة ال ق ق ال ال ة، ض س اتي ن م ت راه في العلـ وحة د ق ، أ قـ ـة ال ل ـة،  ن القان

اس م ال ، ت وزو،والعل د مع ل  .2013ة، جامعة م

ارة - 3 ــ ـــل نـ ل م ،ح ــ راه فـــي العلـ ــ ـ ــة د وحـ ـــة، أ ائ ــة ال ـ ال ق ال ـــ ني لل ــان ــام القـ ـ ــة  ال ـ ة،كل ن القان

ة اس م ال ق والعل ق ، ت وزوال د مع ل   .2014، ، جامعة م

ات الإدار  - 4 ل شي إلهام، ال ن العـام، خ راه في القان وحة د ة، أ ا ولة ال ل ال قلة في  ة ال

ة، اس م ال ق والعل ق ة ال  .2015، 2جامعة س كل

د "دراســة  - 5 ــع ــام ال ــة فــي ال ال ق الأوراق ال ســ فــي ســ ة ال ول ــ ، م ــ ــ الله ال صــالح بــ ع

ن، عة والقان راه   مقارنة" ق ال وحة د ـةفـي ال أ م الأم ـة، ،علـ ائ الـة ال ـة الع عـة نـا جام ل

ة م الأم ة للعل اض،الع  .2014، ال

ق الأوراق ال - 6 ة وس عاص ة ال ال ق ال ، مفاضلة ب ال راه ق سل وحة د ة، أ ة الإسلام   في ال

ة  ، ل، جامعة م خ د وت ة، ت نق اد م الاق  . العل

ي  - 7 ة،بلع ة  خ ، م ه ة لل ن ات القان ل شهادة الال ق، ،اجل قـ ة ال ،  كل جامعـة بلقايـ
ان،   .2014وه
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ــام  - 8 ـ ة، ن ــ لـــي صـ اببلغ ــ ـ ات  ال ــل ـ ـــل ال ــ ق ة مـ ــ ـ ــة ال ـ قائ ــةال ــال  الإدارـ ـ قلة فـــي ال ــ ـ ال
ـــل شـــهادة  ة ل ـــالي، مـــ ـــاد وال ـــالاق اج ع القـــا ال ن، فـــ ـــة فـــي القـــان ل ـــال،  ن العـــام للأع ن

ة، ا ة،  ان م ح ة، جامعة ع ال اس م ال ق والعل ق  .2011ال
ـة مـع الإشـارة إلـى حالـة  - 9 ال ق الأوراق ال ـ سـ ـة فـي ت ال ة ال سـا ـان، دور ال ح وز ع ال ب ع

، ن رصــــة تــــ ــــة الع ب ل ــــة،  ع إدارة مال ، فــــ ــــ م ال ــــ فــــي علــــ اج ــــل شــــهادة ال ة ل م مــــ لــــ
ة ر ق ، جامعة م م ال ة وعل اد  .الاق

ــا - 10 هــ اق رصــــة وم ــــات ال ل ــ ع ــ ــة ت ــ ني لل ــان ــ القــ ــ ة، ال ــ ــ اتي ن ــ ــهادة تــ ــــل شــ ة ل ــ ، مــ

، ت وزو، د مع ل م الإدارة، جامعة م ق والعل ق ، معه ال اج  .2005ال

اء في   - 11 س ني لل ام القان ال، ال ة ه ق، جامعـة غ قـ ـة ال ل  ، ـ رصة، رسالة ماج ات ال ل ع
، ائ  .2002ال

ــة  - 12 ل ــال  ن الأع ع قــان ــ فــ اج ــل ال ة ل ــة، مــ اف ن ال ــة وقــان ائ ، الإدارة ال اســ قايــ 

 ، ائ ن، جامعة ال ق، ب ع ق  .2000ال

ــة فــي الا - 13 ئ ة وال ت ــ جات ال ــ ــة ال ارمــة ح وك الع ــ ــ م ف ح ائــي، دراســة نــ ــات ال ث

 ، ق الأوس ن العام جامعة ال اج في القان ل درجة ال   .2019ل

ات: -ج ور قالات وال   ال

هاد   - 1 لة الاج رصة، م ات ال ل ة ع ا ة ت وم ة على ل ائ ة الق قا لي، ال ام ص اب

د  ائي، الع ة11الق  .261،273، ص.ص 2016،، جامعة م خ 

ا - 2 ق الأوراق إب ة فـي سـ سـا ازعـات عقـ ال ة م ـ هان، ت ر فاضل ح الـ ، ح ا ل إب اع  إس

د  ة، العــ اســ ـــة وال ن م القان لــي للعلــ قــ ال لـــة ال ــة (دراســة مقارنــة)، م ال ابـــل، 02ال ، جامعــة 

اق،   .2012الع

ــي،  - 3 ه ــ ال ــاء ال ة عــ إف اشــ ــة ال ائ ة ال ول ــ ــي، ال ح ال ــ ــ م ــارقة، أح لــة جامعــة ال م

د 16ل  ال ارقة، 2،الع  .2019، جامعة ال

ــة  - 4 ل ــة الأردنــي، م ال ن الأوراق ال ــة فــي قــان اخل مــات ال عل غلال ال ائ اســ ــة، جــ اي ــ الغ أمــ م
اث  حة للأ ف س ال ل جامعة الق راسات، ال د 2وال  .2016، الأردن، 43، الع
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لـة جامعـة  - 5 ـالي، م سـ ال ة ال ول ـ امـي مـ م ـأم الإل ، ال او ه زاق، علي ال أ م ع ال

لــــ  ــــة، ال ن م القان ــــارقة للعلــــ د 17ال ة، 1، العــــ ــــ ــــة ال ــــارقة، الإمــــارات الع ن ال ــــة القــــان ل  ،

 .679،705ص.ص، .2020

ـــاس نا - 6 ـــة بل قل ات ال ـــل ال رصـــة  ـــات ال ل ـــ ع ـــة ت ـــة، علاقـــة ل ةد ـــل ولـــة (ال ـــة  لل ف ال

د  ة، العـ اسـ ـة وال ن راسات القان اح لل اذ ال لة الأس ة)، م ائ ة الق ل ص.ص، .2018، 11وال

296،330. 

ــ  -7 ـ ــة لل ـ ــة الأكاد لـ ــة، ال ـ ال ق الأوراق ال ــ ــات سـ ازعـ ة م ــ ـ ة، ت ــ ـ اتي ن ــ ــان  تـ ــ ، نيالقـ لـ ال
د الأو   .217،239، ص.ص،2010، لالأول، الع

رصـة،  -8 ة في ال ال ة الأوراق ال قل مل ني ل ا قادر، ال القان ا اب ف  الله، ه ح ت
ن، ة القان ل ن،  عة والقان لة ال د جامعة الإمارات ال م ة، الع ة ال  .2012، 50ع

ارة، فــي  -9 ــل نــ ل لــح لــة ال هــا، م اق رصــة وم ــات ال ل ــ ع ــة ت ــة لل ة الق ــل رة ال  دســ
د   ،الع ر س  .51،82،ص.ص،2021، 18ال

ائ  -10 ـة جـ اف هـا فـي م اق رصـة وم ـات ال ل ة ت ع ة لل ة الق ل ة ال ود ارة، م ل ن ل ح
ال ائ الأع اب ج رصة، ض  ة-ال اف ة وال ص سف ، ت -ال ، جامعة ي عاو وفاء ش

، ائ ة ال  .2022ب خ
لــــــ  -11 ـــــة، ال ـ ن العقــــــار وال لــــــة القــــــان ة، م ــــــاه ة ال ــــــة، رهــــــ أســــــه شــــــ ة ناد ــــــ ، 10ح

د   .68،88،ص.ص،01،2022الع

ا ( -12 ن اكة ال ة ال ن %49-51خلاف فاتح، إلغاء قاع ة وفقا للقان ارات الأج ال الاس ) في م

لة إيل  ، م ائ ل ال راسات، ال ث وال د 06 لل  .،202102، الع

ة، -13 اســ ــة وال ن م القان لــي للعلــ قــ ال لــة ال ــاب فــي عقــ الإذعــان، م ، الإ ــ ــا م لــة   خ
ن، ة القان د  كل اق، الع ابل، الع  .367،401، ص.ص،01،2014جامعة 

ة   -14 ني ل اقي ع القادر، ال القان ه  ة في دانا ح ال اول الأوراق ال ة ع ت اج ازعات ال ال
ة الأ ــ ــــــــ ة، ال ــ اســــــــ ــة وس ــ ــــــ ن ــات قان ــة دراســــــــ ــ لــــــ ــة، م ــــــــ ال اق الأوراق ال ــ د أســــــــ ــــ ـــ ــى، العـــ ــ ، 02ولــــــ

 .90،117ص.ص،.2013
ــة  -15 ن م القان ــة للعلــ ائ لــة ال رصــة، ال ــات ال ل ــال فــي ع اء ال ســ ة ال ول ــ ة، م ــ دعــاس ح

ل  ة، ال اس د 58وال  .409-391،ص.ص، 2021 ،01، الع
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ــ القــادر،  -16 ــاة، أزوا ع ــي ن ــة د لــة الإف ــال، ال ائ الأع ة فــي جــ عاصــ ــة ال ائ اســة ال ال
را ل لل ة، ال اس ة وال ن د 03سات القان  .142،127، ص.ص،2019، 01، الع

عة وا -17 ــ م ال لــة دراســات علــ رصــة، م اول فــي ال ــ ــاب، عقــ ال ــ ال ــ ت ن، رشــا م لقــان
ل   ك، الأردن، ال م د 06جامعة ال  .2009، 01، الع

وسان -18 ة   ال اد ائ الاق ائ ال ان –إيهاب، خ م والأر فه اسة   -دراسة في ال دفات ال
د  ن، الع  . 73،118،ص.ص، 2012، 07والقان

ها في ت   ،زغ ف  -19 اق رصة وم ات ال ل ة ت ع رصـي ة دور ل ـال ال ار في ال الاس

الي، ال نيوال ة لل القان ل لة الأكاد د ، 09، ال  .287،303،ص.ص، 2014، 01الع

فــاءة  -20 هــا علــى  ــاح وأث ة والاف ــفا ض الله، ال ــلام عــ ــ ال ت ع ت صــف ــال، مــ ق رأس ال ســ

اق الأ ، جامعأس ام ع ت ال ال رصات، ال ة وال ال ة، وراق ال ـ ـة ال ة الإمـارات الع

ن  عة والقان ة ال  .كل

قلة فــي  -21 ــ ات الإدارــة ال ــل ارات ال ة قــ و ــ ولــة علــى م لــ ال ــة م اســة، رقا ــة م ة ناد ن صــ

ائ ات جامعة ال ل ، ح ائ ع ال ل 1ال د 34، ال  .180،208ص.ص،.2020، 2، الع

ــة، - 22 ـ ــي ن ـ ــ الع ــة ودورهـ ـ ال ة ال ــا سـ ــة ال ـ ة، أه ــان ـ م والإن ــ ق والعلـ ــ قـ ــة ال لـ ــة، م رصـ ــي ال ا فـ

اد  ل دراسات اق د 02ة، ال  .47،72ص.ص .2008، 02،الع

لـة  - 23 امـل، ال ة وال ـ اف ـاء بـ ال قلة والق ـ ات ال ال ، العلاقة ب ه ي او ع ال

ني،  ة لل القان ل الأكاد د ، ال04ال ة01ع ا  .238،261، ص.ص .2013، ، جامعة 

هان - 24 ــ الــ ــل فاضــل ح اق لــلأوراق ، عق ق العــ ة فــي ســ ســا ــ فــي عقــ ال ال ســ  ام ال ــ ال

ة، ال ن، ال ة القان ل ق،  ق لة رسالة ال د  م لاء، الع  .2015، 02جامعة 

ــة دراســة مقارنــة بــ  -25 ال ســ فــي الأوراق ال ــل ال ني لع ــار القــان ــان، الإ ــ أمــ رم ــاد م ع

ل  ن، ال عة والقان ة ال ل لة  ي، م ن ال ن ال والقان د  ،18القان  .2016 ،6الع

لـ  -26 ـات، ال ق وال قـ لـة ال قلة، م ـ ات الإدارـة ال ـل ارات ال ف ق ة، ع وقف ت ي ورد ف

د 05  .171،152ص.ص، .2019، 01، الع

اوز ع القادر، -27 اس  ق الأور   ف ـ اسـة  ائ ال ـ د ال ق، العـ قـ لـة ال ـة، م ال امعـة 17اق ال ، ال

ة،   .2012ال
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رصـــة  - 28 ـــات ال ل ــي ع ـــالي فـ ســـ ال اولات ال ــ ة علـــى تـ ــائ ـ ـــة الق قا ـــة ال ــ فعال ـــة، مـ قايـــ ح
ــــة، ائ ة، ال اســــ ــــة وال ن ث القان ــــ ــــة لل ول لــــة ال لــــ  ال د  ،06ال ص.ص .2022ـ ،02العــــ

434،461. 
ـــة  -29 ، ما ـــ ــل م م ل ق والعلـــ قـــ لــة ال ني، م ـــ ـــلح الإدار وال ه عــ ال ـــ ـــائي وت ــلح ال ال

ل  ة، ال اس د  ،4ال  .167،184ص.ص،.2017، 02الع

ـال  -30 ، أع ـاد قـل الاق ـة ال قا لة ل سـ ـاد  ـ الاق ات ال ـ أمـام سـل ـة، ال ا ف  ل م

مــــــة  ة علــــــى ال ـــــاد ـ لات الاق ــــــ ل أثــــــ ال ي حــــــ قــــــى الــــــ ل ــــــة، جامعــــــة اال ــــــة ال ن لقان

ل،  .2011ج

او  -31 ــ ة، م ـــائ ة الق ـــل رصـــة وال ـــات ال ل ـــة ع ا ـــ وم ـــة ت ـــة، العلاقـــة بـــ ل لـــة ح م

د  ائي، الع هاد الق  .172،191ص.ص،.11الاج

اذ  -32 ــ ــة الأسـ لـ ــة، م ـ ال ــي الأوراق ال ة فـ ــا سـ ــ ال ــات عقـ ازعـ اح، م ــ ح صـ ــ ــ الـ ـ اح، ع ــ ان سـ ــ مقـ

راسات  اح لل ل  ال ة، ال اس ة وال ن د 04القان  .331،348ص.ص، .02،2019، الع

33-  ، ائـ ـالي فـي ال ـاد وال ـا الاق ات ضـ ال ـل ني الإدار ل ـ القـان ر داود، ال م

د  ة، الع ان م الان ق والعل ق لة ال  .146-124،ص.ص، 17،2014م

ـاد  -34 ـا الاق ات ضـ ال ارات سـل ة قـ ازعـات شـ ة علـى م ـائ ة الق قا ر داود، ال ، م

لة الف د 10ل  ، الم  .563،576، ص.ص.2015، 12،الع

لة   -35 قلة، م ات الإدارة ال ل لقائي لل ار ال ل، الإخ ساو ن ني، م ة لل القان  د  عالأكاد

 .530،541ص.ص ، 2017 ،02

، ن   -36 ائـ ني فـي ال ارهـا القـان رصـة، و ـال فـي ال اء ال س و ومهام ال ة، ش لـة سل م

د  ، الع اد امل الاق  .41،59، ص.ص، 2009، 07 الاصلاحات وال

ــال  -37 ـ ن والأع ــان ــة القـ لـ ـــي، م ه ــ ال ـ ــاء ال ـ ــ إف ــة عـ ـ ائ ة ال ول ــ ـ ــام ال ـ ــفي، أح سـ ــام ال ـ ه

ة، جامعة ال الأول، ول ب  ال غ  .2012، ال

ــة  -38 رصـ ــي ب ــة فـ ـ اخل مـــات ال عل غلال ال ــ اســـ ـ ــان  ـ لـــع ال ل ال ــ شـــ صـــي، مـ ــام الق ـ ه

ــة ن ـة (دراســة قان ال ــي)، الأوراق ال ن ي والف ــ ـاني وال ن الل ــاث  مقارنـة بــ القــان ــل الأ لـة ج م

د  قة، الع ع ة ال ن  .110، 87،صً.ص، 20،2018القان
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رة  -39 قــ ــات ال الها والعق ، أشــ ائــ ع ال ــ لــة فــي ال ق ــ ال رصــة ال ائ ب ، جــ ي ف الــ وردة شــ

د  ائي، الع هاد الق لة الاج  .217،239،ص.ص،2016، 11لها، م

ة: -د ن ص القان   ال

 :ة ص ال  ال

ــ  - 1 رخ فــــي  58-75الأمــــ رقــ ــــ ،  1975ســــ62ال ــــ ل وال عــــ ن ال ــان ــ القــ ــ ني ال ــ ــ ال
د  ، ج.ر الع ائ ادر49ال ارخ  ، ال د 1975س 30ب  .78،ع

ــ  - 2 ــــــ رقـــــ رخ فـــــــي  59-75الأمـ ــــــ ـ ــــــ  26ال ن  1975سـ ــان ــ القـــــ ـــــ ، ال ــــــ ـ ل وال عـــــــ ال
ارخ  ادر  ب ،ج.ر ال ار د 1975د 11ال   .101، ع

رخ في   66/156الأم رق  - 3 ن    8ال ن و  1966ي د ال قان ات، ج.ر الع ادرة 49العق ، ال
ــارخ  ــ  24ب ا1966د ــ  ل وال عــ ن رقــ ، ال رخ فــي  41-21لقــان ــ 28مــ ، 2120 د

د  ج.ر ارخ 99ع ادر ب  .2021د  29، ال
ن  ال - 4 رخ في 09-08رق  قان اي  25 م ة والإدارـة ،2008ف ن اءات ال ن الاج  ج.ر ال قان

ـــارخ ـــادرة ب د 2008ـــل فأ 22 ال ن رقـــ 21، عـــ القـــان ـــ  ل وال عـــ رخ فـــي  13-22، ال  12مـــ
ل  د ال،ج,ر، 2022ي ارخ  48ع ادر ب ل 17ال  .2022ي

ن  - 5 رخ فــي  08-04 رقــ القــان د 2004 ت و أ 14مــ ــ ة،  ــ ارســة الأن و م ــة ( شــ ار ل ال عــ ال
 ،( ــــ ن رقــــ وال رخ فــــي  06-13القــــان ــــ ــــة ،23ال ل د 2013ج ــــارخ  39،ج.ر العــــ ــــادر ب ال

ة31 ل  .2013ج
ن رقـــ  - 6 رخ فـــي 01-05القـــان ـــ ـــل 2005فـــ  06، ال ال وت ـــ الأمـــ ـــة مـــ ت قا ال علـــ  ، ي

ا، ج.ر  ه اف ن  ؛11د عالالإرهاب وم القـان ل  عـ ـ وال رخ فـي  06 -15رقـ  وال ـ  ايـف 15ال
ارخ 08د عالج.ر ، 2015 ادر ب اي  15، ال  .2015ف

ي رقـــ  - 7 ـــ ن ال ة  7القــان ــ ا 2010ل ــة أســـ ـــاء ه ـــة ـــأن إن ال ـــا الأوراق ال ــ ن ـــال وت ق ال
ارخ  اي  21ب ادر ،2010ف ارخ  ج.ر ال اي  28ب  .2010ف

ــ ( - 8 ــ رقـ ـ ــال ال ـ ق رأس ال ن ســـ ــان ة 95قـ ـــ د 1992) ل ــادر 25،ج.ر العـــ ـ ر) ال ـــ ــارخ(م ـ  ب
22/6/1992.  

اك  - 9 ن ال ةقان اد ة  120ال رق  الاق د ال ،ج.ر2008ل ة21عـ ـ ن، ،ال ـ ـة وال اد  ال
اف    .2008ماي 22ال
 :ة ص ال  ال
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عي رقــــ  - 10 ــــ م ال ســــ رخ فــــي  10-93ال لــــة 1993مــــا 23مــــ ق ــــ ال ـــة ال رصـ علــــ ب ، ال
د  ــــارخ 34العـــــ ـ ـــــادرة ب ن 1993مـــــا  23، ال ــــان القـ ـــــ  ل وال عـــــ رخ فـــــي  04-03،ال ـــــ  17ال
اي د 2003ف ادر 11،ج.رالع اي19ال  .2003ف

ئاســــي رقــــ  - 11 م ال ســـ رخ فــــي  55-02ال ــــ ايــــ 05ال ةف د ، ج.ر ال2002 ســــ ــــادرة 9عــــ فــــي  ال
اي10 ـ 2002ف ة ع ة ال ة ال اف ة ل ة الأم ال ف على اتفا ي ب ، ي ال

ة ة العامة ل ف ال ة م  ع ة ال م  ال ة ل ف  15الأم ال  .2000ن
ــــ رقــــ   - 12 ف م ال ســــ رخ فــــي  127-02ال ــــ ــــة 01/04/2002ال ــــة معال ــــاء خل ــــ إن ، ال

لها، ج.ر ها وع الي وت علام ال د  الاس  .23الع
ـــ رقــ - 13 ن الع رخ فــي  01-98القــان ـــ ــ وســـ  1998مـــا  30ال اصـــات وت اخ علــ  ال

ولة، ج رالع ل ال ادر 37د م ارخ ال  .1998جانفي  01 ب
ـام رقـ  - 14 رخ  01-15ن ـ ـل  15ال رخ فـي 2015أب ـل  15، مـ و 2015أف ـ علـ  ـاد  م  اع

اء س ات  في ال ل رصة ع اته ال ، وواج ه اق د ال ر.ج وم ارخ صادر ،55ع  .2015أك21 ب
ام رق - 15 اف  01-97ن ف  18، ال رصـة فـي  ،1997ن ـات ال ل اء ع ات وسـ ـاه عل  وال

ـــ  رصـــة ال ة إدارة ب لـــة، ج.ر الالرأس مـــال شـــ د ق ـــارخ  ،87عـــ ـــ  29صـــادرة ب  ،1997د
ام  ال ل وال  ع  .2003مارس  18في  04-03ال

ــ - 16 ــام رقـ ـ ان ا02-97 ن ل الأعـــ ـــ و ت ـــ ــ  علـ لـــة فـــي ، ال ق ــ ال ـ اول ال ـــ ــام ب ـ هل لل ـــ ل
رصة، ارخ 36-87د رق  الع ج.ر ال ن 01، صادر ب  .1997ي

ام رق  - 17 رصة 05-97ن ة إدارة ب رصة في رأس مال ش ات ال ل اء ع ات وس اه عل  ، وال
لة، ق ارخ  ،87د رقج.ر الع ال ال  .1997د 29صادرة ب

ــة   - 18 ة، لائ د ــع ــة ال ال ق ال ــ ــة ال ــادرة عــ ه ــة ال ال ازعــات الأوراق ال ــل فــي م اءات الف إجــ
ــ ( ـــ ــة رقـــ ــــــ ال ق ال ــ ـــ ـــ ــة ال ــ ــــ ــ ه ـــ لـــ ار م ــ ـــ ــارخ 2011-4-1قـــ ــ ــــ ــ 19/02/1432) ب ـــ افـــ ه ال

23/01/2011.   
ا  ةثان ن اللغة الف  : 

A- Les ouvrages: 

1- Anne-Catherine Muller, droit des marchés financiers et droit des 
contrats, édition Economica,2007. 

2- Bonneau Thierry et Drummond France, Droit des marchés financières, 
Edition Economica, Paris. 2005. 
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3- Conac Pierre Henri, La régulation des marchés boursiers par la 
Commission des Opérations de Bourse (COB) et la Securities and 
Exchange Commission (SEC) ,  Librairie Générale de Droit et de 
jurisprudence ,Paris,2002. 

4-  Conac Pierre-Henri, la nouvelle Autorité des marchés financiers, 
journal title droit et patrimoine, 2003. 

5- Charles Jarrosson, La notion d’arbitrage, LGDJ, Paris,France, 1987. 
6- Ducouloux-Favard et Rontchevsky (N), «Infractions boursières », 

éditions Joly.paris.1997. 
7- Deschanel Jean- pierre, La bourse en clair, Edition Ellipses,  Paris, 

2005. 
8- David (M) ,Diffusion de fausses information , manipulation de cours , 

paris , 2000. 
9- Georges Ripert et René Roblot, ¨ traité de droit commercial ¨, tome, 

15éd,  L.D.J , 1996 . 
10- Guédon Marie-josé, les autorités administratives indépendentes, 

LGDJ,1998. 
11- Hubert de Vauplane et Odile Simart, Délit boursiers, RD bancaire et 

bourse, n° 61 Mai / Juin,1997. 
12- Hubert de Vauplane et Jean Pierre Bornet, droit des marchés 

financiers,éd litec,1998. 
13- L.Ruet, ordres de bourse, dictionnaire Joly bourse et produits 

financiers,1999, n°153. 
14- Pierre Haour, LA BOURSE. Edition ARMAND COLIN. 1963. 
15- Rontchevsky (N), « Droit pénal boursier », G.P., 12 mars 2002 n° 71. 
16- Merville Anna – Dominique, Droit des marchés financiers, Gualino 

éditeur, paris, 2006. 
17- Savatier (r), l’ordre public économique, dalloz, chronique, 1965. 
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ات     خ ع ال ال م خلال ج اب رؤوس الأم ق اس ال لل  ف أم م على ت ي تق ات ال س رصة م أه ال ال
ان  ــ وضــع القــ اعــي ع ــ ي ع، ح ــ ــات ال لــة مــ أول ق ــ ال ق ال ــ ســ ــ ت ــ ع ــة ال ا ا تعــ ح ــة، ولــ ال ال

ـال  ا ال علقـة بهــ ــات ال ائح وال ــل واللـ ازعـات بــ  ــ ال امـل  ــائي م ـام ق ــة، ولعـل وضــع ن ه الغا ــ هـ ق ت
غى ل إلى ال ص ة لل ة أساس ع ر ق  ه ال اف ه قهـا أ ا ل ـ يلـة ن سـائل ال ـي ال ي آثـ ت ـ اه ال ، إلا أن الات

ــال ا ال ــ فــي هــ الــة مــ خــلال ال ازعــات والع ه ال ــل هــ ــة لفــ م ل عة ال ــ ــة عــ  ال ات ــائ ال ــ ال وت
ـي  اءات ال ازعـات والإجـ ه ال ائـ لفـ هـ ع ال ـ ها ال ـ ي اع ق ال اءل ع ال ا أن ن ه  اع، وم الة أم ال إ

ــال، ا ال اقة فــي هــ ــ عات ال ــ ال دها مقارنــة  ه  حـ ة هــ ــ ــ علــى ت ــان قــ اع ائــ ون  ع ال ــ ا إلــى أن ال ــ وخل
ازعات   يـ ال ، وأغفـل ت اء في ذل ي دور الق ق ها م جهة إلا أنه ل  اق رصة وم ات ال ل ة ت ع ع  ل

رصـي  ـال ال ني لل ـ القـان قـا فـي ال انـ وال يـ مـ ال ـا علـى الع ا وقف عـة أمامهـا، ولـ اءات ال ـي الاجـ ـالي ال ال
اس.  على ال ال ا ال ني في ه الأم القان اما للارتقاء  ونة وان يلها وجعلها أك م ع تع   ال

ــة: ـ اح ف ــات ال ـ ل ة ال ال ة ال ــا سـ ــة، ال ـ ال ق الأوراق ال ــ ةسـ ــا سـ ــ ال ــات ،عقـ ـ ل ــة ع ـ ا ــ وم ـ ــة ت ـ ، ل
رصة .ال  ، ال

Summery : 

    The exchange is one of the most important institutions that provide funds to investors by 

attracting capital through the collection of financial savings and therefore investor protection 

in regulating the market for transferred values is one of the legislators' priorities, In 

developing laws, regulations relating to this area, this objective shall be taken into account. 

The establishment of an integrated judicial system that resolves disputes between all parties 

to this market is a key pillar in reaching the desired end. However, the recent trend has 

affected the adoption of alternative means because of the speed required to resolve such 

disputes and justice by specializing in this area and avoiding losses resulting from prolonged 

conflict. and from which we can wonder what ways the Algerian legislature has adopted to 

resolve these disputes and what procedures it has set out in comparison with the preceding 

legislation in this area, We have concluded that, although Algerian legislators have relied on 

the settlement of these disputes through the Exchange's Operations Management and 

Control Commission on the one hand, however, it did not eliminate the role of the judiciary 

in that regard. But it did not define the procedures before it, and we therefore stood on 
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many aspects and points in the legal regulation of the current Bursa area, which the 

legislator must amend and make more flexible and compatible to improve legal security in 

this sensitive area. 

   Keywods: 

stock eschanges,Financial intermediary ,Mediation contract,the Committee for 

the Regulation and Control of Exchange, arbitration. 

 


