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ن  ار في الق قى ال ى شاع  15مل اولا ح ا م ح لف ة، ث اص اللغة الع ق  ا اله ل ال ع  اس
ة رصة لغة عال ة ح أص لغة ال ع اللغة الع ه م  1 .الى ان اع

ا الاس ف به رصة وع اؤه لل اء ت ان ة  في ه la bourse اول ب ا س ، 1460بل
ة  ة  1952وفي س ع هاالأت ن ت ر سعار، ث تل ه ا ع ذل  رصات في أورو ي م ال ، الع
ن  ز في  LYONفي ل ل رصة ت ا ث ب ن رصة في ف ي تع اول م ن ال ث 1949ال

ة  الي س رصة روما إ ن 1566ب رصة ل رك  1773، ث ب رصة ن ت 1792و ي ت ، ال
، ه اع وضعها ال ع لق ر ح خ ة ال ال اع ال ت الق ث ها فان غى عل عامة ل

ة ال اق ال ي في ض وت الأس ذج الأم اع ال ات ول  م مع ال ق ة، ل ة مه اع ت   . 2ق

ع الأول:  رصةالف اء ال احل ان   .م

حلة الأولى:  اد على ال ال الاف افة، وا لات ال اصة وم ك ال ار ال حلة ان ت  ت
اته في  خ ار م ارةاس ارةت فازده ،ال عاملات ال ات، ال د ال ار و  وازداد ع ح ال أص

ي. ل ال ئه لل ا أد لل ال م ؤوس أم   اجة ل

ة:  ان حلة ال ي ال ارة ال ك ال ت على ال ة ف ك ال ا ال سع ن مت ق  تق ب
ان وف أوام ال ال  و الائ ل أص الق ودة رغ ، ل ك م ه ال مها ه ي تق ض ال

ها، ث  ل عل اد ال ل ازد س وال اض ال ة في الإق ك م ت ب  فقام 3.جلالاه
ة ات ال ار س إص ك    .ال

                                                           
مي   1 عة الأولى، ال الق ة، دراسة مقارنة، ال اه ات ال ال على ال ق رأس ال ة س ة ه ارنة، رقا د ع م اح م

 ، ة، م ن ارات القان   .66، ص 2014للاص
د ع الله غا 2 ائي، ع هاد الق لة الاج ها،  م ائ ة خ اد ائفها الاق أتها و ة، ن ال اق الأوراق ال ان، أس ، ع ال خ ل

ة، 11 ة جامعة م خ  اس م ال ق والعل ق ة ال ل   .71، ص2016، 
ودة ب   3 ته م ار ق الاجل م ل الاجل  12و  3الاس ار  ا الاس ا ب ل أراحا اك شه ات وهي ت ة س  لع

اه. ا ل على م ا لل لة ن ة  ق م غ ل الاجل  ارا  ه اس ع ع  لة  ق ار في ال ال   فالاس
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ة: ال حلة ال ت شهادات  ال ه ة، و ال ارة وال ة الأوراق ال ة ل ة ن ق اق ال ت الأس ه
اع  اولالإي ل ، ث القابلة لل ة ل رصة ن ت ال ه ة و ال اق ال ة مع الأس ق اق ال م الأس ان

ال. ر وسائل الات ة ل   1و

اني:  ع ال .الف ائ رصة في ال ر ال   ت

جه ن  إثعلى  ات وال ان ة ال ائ في نها تها ال ة الي شه اس ة وال اد لات الاق ال
ة م ات الع س ة ال ص اد وخ اف الاق ع ال ، وت اد ال ع  الاق ارسعى ال  لإص

لة ق ق ال ال ة ل ة ال ن ص القان عة م ال ص ف ،م ار ن إص رصة قام  ة لل م
ل ف رق ت م ال س لة، ث  169-91 في ال ق ال ال اصة  عاملات ال ال ت ال

ف  م ال س عي 2 170-91ال م ال س ج ال يله  ع خل ل ع إلى ال ا اض ال م
ات.  93/08 ا ال ة لاس ي لة ج ق اء  م ات الأسه ون ات وخاصة ش ام ال ل أح  ال ع

عي  م ال س ار ال ة وهي إص ي ة ج ات  ه ال ع ه ل ال رصة  93/10أك عل ب ال
لة ق عي  3،ال ال م ال س ال ار  ن ال يل القان ام ذل مع تع ح ال      08-93ت  س

لة  ق اول ال ال ثب ة وأح ي لة ج ق ة ا م ائ في س رصة ال أت ب ل أن ة ل ، و
رصة ال  ،1993 ة ل لاقة الفعل ة ال ت الان ة س ار  1997وت في  ،1996ئ إلا مع نها إص

ة في الأول ورقة  ة ا مال ض ال ل لة في الق ، وال اكئ نا   4.س

اد في  ب ال الاق اد أسل ع ذل اع ة ت  ات إدارة ع ، 2000س  خل ه
قلة،  ه الإصلاحات فم لة ه ق رصة ال ال ر ،ب ن  وص رصة ال 04-03 رق القان عل ب

                                                           
، ص 1 اب جع ال ر اماروش، ال   .04ع
ف رق 2 م ال س رخ في   170 -91ال اع ال  1991ما  28ال ات رؤوس د أن ار ش و اص الها وش لة واش ق ال

ة رق  ة رس ال لها، ج   .1991ما   26الأم
عي  3 م ال س رخ في  10-93ال لة،1993ما  23ال ق رصة ال ال عل ب د  ، ال ة  ع س ة ال ة  34ال   .1993س
ة  4 ة ال ل رصة، ل ام ال اس ن ات في م اض وك، م ام م ة،بلع ال ات ال س ن ال م أولى ماس قان ق والعل ق ة ال كل

ة، اس ، س ال اغ   .06،ص 20-02،19جامعة م ل د
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لة ق عي  ،1ال ال م ال س ل وال لل ع ف إلى 93/10ال ان يه ق  وال  ا ال دع ن
ة و  ال ات، ال اع ال لل ام الإي اد ن اع ة  ة العال ال اق ال فه الأس ر ال تع ها لل اك م

ل والإ ه ا م اجل ت رصة.  س ة في ال ات ال ل  ع في ع

ر ام ع ذل ص ل ن ة ت ع هال اق رصة وم ل وال  012 -12رق  ات ال ع ال
ام  رصة، وال  97/03لل ام العام لل ق  أرسىال ال اء س اق، ون د الأس أ تع م

ة س ة وال غ ات ال س ق لل ة وس ات ال س    .لل
رصة  ة ال اني: أه ل ال ائفهال   .اوو

ة فة م ا  اد بل ما وه ة أو ضعف اق اس ق ة جهاز ل ا رصة  ا تع ال ، م ه
ع  ائفها على ال ها وو وللا ب م الإشارة لأه ل ال الي ل اد وال ع  ،الاق خاصة 

احها في تع ان ة ن اش ة ال ال اق ال ولاث الأس اب ال ال ات واج خ  ،ة ال
اق في وأدر ه الأس ة ه ة أه ول الع ة ال ص اه ن ال   3 .الات

  
رصة. ة ال ع الأول: أه   الف

اق الأخ انها - رصة مقارنة مع الأس ن  أكت ال لاء م نها ت و ا  ت
قلة. ل جهات م ها م ق اق ة، ي ادارتها وم ة وت ن و قان ن وف ش ل ع ة    ذو خ

ار - اخ اس ف م ا ت قة، و ة د مات ص ف معل رصة ت ار في ال ل الاس ي
ده اس ت . م ل ض وال ي الأسعار العادلة على أساس الع ي ي ت ة ل فا   ال

                                                           
ن رق  1 رخ في  04-03القان اي  17ال لة2033ف ق رصة ال ال عل ب د ، ال ة ع س ة ال اي 11، ال   2003، ف
رصة وم  2 ات ال ل ة ت ع ام ل ها رق ن رخ في   01-12اق اي  12ال ة رق 2012ي س ة ال ب  41، صادر في ال

ان 15     .2012ج
د  3 ال، الع ات الاع اد ادة لاق ة، ال ول الع ة في ال اش ة وال ال اق ال ة لأداء وت الأس ل ل ،م 02ن اح دراسة ت

ة، س ة وال غ ات ال س ة ال ارة، ت ة وال اد م الاق ة العل لف، ل علي ال ة ب ب   .60ص ،2017جامعة ح
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ة  - ي ونة ش ة  ال ق ال ل ال رتهات  ق ا الاعلام  و ج ل فادة م ت على الاس
. ار ع العال ن لها ان ي ت بها ان  فقات ال اع ال ا  ال م   والات

ات  - ف عائ رصة ي ار في ال ة الاس ة س ة سع ا  ل م قابل  ه في ال ة ل
ة   1.وت

ه - م  ا ال تق عة ال ا ل ار ن ع ت ا ق ذل  رصة س ومع ذل لا   ،تع ال
ارا رصة ت عامل في ال ل ال ار  ف  اع رصة م غ م ف ان ت ال

. ار ا ال   2 لل
رصة       ل تع ال ، ل اد ا الاق اعات ال ل ق اه في ت ي ت ة ال وائ الأساس م ال

لفة ة في  ال وال ائ ها تل ال ا ف ول  ام ال م ال رصة اه فهي ل  أص ال
ة ال  ا ول ال ا على ال   .  ح

رصة ة ت تع ال ل على آل ارد، فان ال الع ة  لل ال ارتفاع اسعار الأوراق ال
ده ن  اله وجه أم ال  ه رجال الاع اعات، ف ه الق ة ه واج ان ئ ب اعات ي ع الق ل

ة ل فة ت رصة و ن لل ة،  ائ اعات ال احة ، الق ة ال ال ار ال الات الاس الي زادة م ال
خ   .3أمام ال

ائف اني: و ع ال رصة. الف   ال

اء الأسه إن ع وش ة، هي ب ال ق الأوراق ال فة في س ة  أول و م اصة وال ات ال ات ال وس
ل الأسعار  فقات وت ة في عق ال و العلان اف ش لة لا ب م ت ق قي لل ال ع ال ق ال ول

                                                           
اب ص   1 جع ال ر اماروش، ال   .06ع
، ص  2 اب جع ال ، ال ي، م الأم   .333سي 
في،  3 ، م ال امعي، م عة الأولى، دار الف ال رصات، ال   .77، ص 2007ال
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اه ان  ي  ،في م ع ل ذل  ة،  ة ال ل الل ها م ق اجع ع م ة  م ة ال ها في ال ون
ي ت  ات ال ل ة الع تها ل شفا ق ق    بها.لل

ها  رصة م ب فة على ال هات ال ارسها ال ي ت اف وال ال فة الاش الإضافة ل
ا تع  ة،  ال ق الأوراق ال ال س عامل في م ة لل ا رصة ح ات ال ل ة ع ا ة ت وم ل

، ت اد ة م اجل الإصلاح الاق ام ول ال ه ال ت عل ة اع رصة أداة لل أ ال قا ل
ل م على آخ ه تف ض ح فلا ي  رصة ع ض في ال زع فالع الة في ال   .1الع

أدائها وع  - علقة  مات ال عل اح ع ال الإف ة  اه ات ال اق رأس مال ال ان أس م ق تل
قة ت ة ود مات آن عل ف لل ال ا ي ارها م غ في إص ي ت ة ال ال  ال الأوراق ال

ار اذ الق   2م ات
ق - عامل في ال ونة ال ة  ال ق الأوراق ال ار في س اء مقارنة  از الاس ع وال لة ال وسه

ا  لغ  ار أ م ان اس إم ا ي  ة أو العقارات  را اء الأراضي ال ار في ش ة الاس ع
ت ال أو ق ة  ا، ولأ م ة ا لا ،كان أو صغ ة أ خ ال ار في الأوراق ال ل الاس  ي

اعةاخاصة ففي  ف  س ، أم عقارة و ان ة  ة زرا اله في أسه أ ش ار أم أ ش اس
. ف م ارتفاع أسعار الأسه ا  ق الأراح  احها ب   3م ن

زع رأس  - ار، إذ  ت ع الاس صة ل ح الف ة أنّه ي ال ار في الأوراق ال ي الاس
ة وفي  م ات ح ال ال في س ةال ا ات ص م  ،أسه ش ة ت ع ه ال أو عقارة ه

اله ه ال رأس ح ال ي  وع ال ل ال ال في حالة ف ل رأس ال اع    .ض
ل م الأسه -    ل ال هل س ما  لة لل ع ف ال رصة ي ار في ال الاس

اله، أما إذا اس أم د ال أم ع  ان في حالة ض مالي ال ات و اله في إح ال

                                                           
، ص  1 اب جع ال ارنة، ال د ع   .40م اح م
، ص  2 اب جع ال سف، ال اني ي   .48ب
رصة 3 ات ال ل رصة" ع اس ،ال سف  ان -م ي ازع الق ة ،  -ت ق ي ال ل رات ال عة الأولى ،م ، ال اك اص ال اخ

ان ،   .16، ص 2005ل
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لة ه ل ال اله ب داد أم ة اس ل م ال ع ال  ة  ،لا  دات ثاب ج ل إلى م لأنها ت
ة اد أول ل في الأراضي و آلات وم د لت ا ي ا ، م ع م ار في ال ات الادخار والاس ل اي ع

لات ال ارع مع د إلى ت ادي   .1 الاق
اني:  ل ال رصات.   ال اع الـ  أنـ

دة      ع اع م ة إلى أن ال اق ال ل  ت الأس ع ار ال ال   ي:ا يل  م

ع الأول:  رصات تقالف ات ال ل   .ح آجال الع

لان في:    ق أساس ي ا س ز ل ة ي ال اق ال ق الأس ات ل ل ار آجال الع ام م  اس

ة: -1 ق ق ال  ال
ة  ق ق ال ف ال ة Money Market  تع ة ق ال ها الأوراق ال اول ف ي ت ق ال على أنها ال

ات أو أف س ا م ان اء  ادي س عامل الاق ل ال ةالأجل م خلال  م وذل ، اد أو جهات ح
ا ب  ة الأجل  وض ق ق الق أنها س ف  ا ع ة الأجل،  ة ق ال ة للأوراق ال ال

ل ق ال ف  ا تع ة، أو  ال ات ال س ة الأجل ةال ال ق ق رؤوس الأم ها أو س أ ال ، يل
ل  ة ل ق لة ال ارض ال اجهة ع ون ل لاال ا  ق وق غ ي لا ت عة ال ات ال ل  2.الع

ال: -2 ق رؤوس الأم  س
ة  ال اول الأوراق ال ها ت ي ي ف ق ال أنها ال ال  ق رؤوس الأم رة عامة  تع س

ات الأسه وال ن  ة او دي ات مل ل س ه الأوراق ت ان ه اء  ه الأوراق  ،لة الأجل، س وه
ة او خاصة م ة ع اد آت اق ر ع م ة م أن ت ال   ال

  

                                                           
، ص   1 اب جع ال ة، ال عة ام   .05ب ج
ة 2 اه ة ال اه في ش ة ال ا ، ح اد م ام ، د ع ة، م ن   .439، ص 2008راسة مقارنة، دار ال القان
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اني:  ع ال اولالف رصات م ح ال اع ال    .أن

ائع. -1 رصة ال  ب

ارة  رصات ال ائع او ال رصة ال اء ب ع وش ة في ب ة، م ق م ة وهي س ل ال ال
، الذات  الق ة  ارة."   ،الأه رصة ال اس "ال ا  ف أ ح ...وتع  الق

لع اللازمة اع ال ل أن اق  ل الأس ة ب رصات ال ه ال ح ه ض  ت  أسعار الع
. ل ها  1وال اول ف ع الآجل:ي ال ال ا او    نق

ة: - اض د ال رصة العق قل  ب لة الاجل وهي ت ة  ال عامل في الأوراق ال هت ة ال او ال  مل
فقة. ام ال ع إت ة  اش  م

د الآجلة- رصة العق ائع آجلة، ب ة على  امات قائ نها ال ة م ائ د ث رصة عق  و: هي ب
ة ل ة الع ق ح ت ع ال ق ال ها دفع ف م قابل ها وع ل عل ارة ال اس لع  ه ال ، ت ه

لف     2.لل

رصة -2 عادنب مات: ال لات وال ة،  وهي والع ة ال ن ع لع ال ها ال اول ف ي ت رصة ال ال
ة  ، والف ه اسو كال ا ي الأل لات ،  ادل الع ى ت ع رصة،  ات ال ل ا في ع د فعل ق اول ال ت

ف الآجل أو العاجل.    ع  ال

ا رصة  ك ، ب ام رصة ال ادق، ب احة والف ها ال مات م دة م ال ع الا م رصة أش ع ال ت
قل   .3ال

  

                                                           
، اشهر بورصات البضائع في الوقت الحالي بورصة مادة اقدم أنواع البورصات فهي تعلق بمبادلات لمنتوجات أساسية 1

  بورصة ليفربول وشيكاغو.البن في لندن وباريس ونيويورك، ومادة السكر 
  .79ص ، المرجع السابق، رفييالصمحمد  2
، ص   3 اب جع ال ، ال اس سف    .29م ي
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ار. رصة م ح الإص ر ال : ص ال ع ال    الف

رصة  ق ب ةالأوراق ت ال : ال رت  إلى ص

ار:-1 ق الإص ة او س ق الأول ة لأول  ال ي ارات ال الإص عامل  ها ال ي ي ف ق ال وهي ال
ادة رأس مالها  اب ل ة، واك اب عام ع تأس ال اب اك ة الاك ل ع ف  ع ة ع  ما  م

أس ارهاع ال ل اس ة ل ارد مال ة على م ه ال ل م ق ال ت ة ه ال ق الأول  .  ، فال

ان-2 ق ال اول: ال ق ال ي ت ة او س ة ال ارات الق اول الإص ها ت ي ي ف ق ال وهي ال
اول  ق ال ق س اء، و عا وش ة ب ال ل الأوراق ال فاوض ح ة، ح ي ال ق الأول ارها في ال إص

ة ام ق غ ن ة وس ام ق ن ة ب الى س اش ج علاقة م اق لا ت ه الأس حاملي الأوراق ، وفي ه
رة للأوراقال ات ال ة و ال لات  ،ال ول م ها ت ف الأراح ع حلة ص ا  م الا 

ة اش ة م ال  .1الأراح الى حاملي الأوراق ال

ع:  ا ع ال لالف اول م ح ال ق ال   .س

ة. رصة غ رس ة و ة رس ام رصة ن رصة الى ب ق ال ل ت  م ح ال

ق  -1  ة)س ة (رس ء م عاملات على ض ها ال ارس ف ي، وت ل رس ل  ق تع : هي س
اع  دةق ة م ن ة،قان م ة ح ه الأوراق  ، وت رقا ن ه ة أن ت ال عامل في الأوراق ال ل ال و

رصة،  ة ال ع لة في ت ق م د، فهي س ان م عامل داخلها في م ة  ال ان  م ق و
ة،  ال ي على الأوراق ال اد العل ب ال أسل عامل  ةصارمة وال اف اك م ن ه ل  ف ص ة ال إلى لغا

ي ي ل الأسعار وال ات أف ل ف الع   .بها ت

                                                           
1   ، م ال ة وعل اد م الاق راه في العل ل درجة ال لها، رسالة ل ل تفع ة وس ة الع ال اق ال قات الأس ، مع اني رش ب

  ، م ال ة وعل اد م الاق ة العل ل ائ    .42، ص  2006-2005جامعة ال
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ة) -2 ة (غ رس ق غ م ع س ي لا ت اق ال اع: هي تل الأس ا  للق ة ل ام ال
ة،  س رصة ال ها ال اول ف رصة ات ال ال ل خارج م ي تع ات ال ل ال ة ل ال ة،لأوراق ال س  ال

رصة، و ال فاة ل رصة هيف وتل الأوراق غ م ة ال ع ة ب ة غ مق  .  واسعارها غ رس

ة ن ت  اق غ ال رصة ال م الأس اء في ال ة غ أع اس ةس ه س عامل  ،  ال
اقأوراق  ع م الأس ا ال ام ه ة، وال في  س رصة ال ة خارج ال ن  مال ة  س غ ال

قفة ع  لة م ق رصة او  م رجة في ال ات غ م لة ل ق اول  م ح ب عادة انها ت
اول   .1 ال

 : ام ع ال افيالف غ عامل ال رصات م ح ال اع ال     .أن

رصات  ق ل ة.ت رصات دول ة و ل  م

ة-1 ل رصات م غ ح ب ي، ت  ا الإقل عامل في ال ودة ال رصات م : وهي ب
ها. اولة ف   ال ال

ة-2 رصات عال ة ا :ب ة عال اق مال ة ال ت معاملاتها إلى دول  أس رصات  ب
ة  أخ  ات ال لا ة في ال ال اق ال االأس ة وأورو ي الام ة دور  ال ك ال ان لل

       .2خاصة ال ال الاوري هاك في دع

ائ  في اك ال ق ه ات للأسهس ق لل ال :وس ق راس ال ن س ة  ت ئ ق ال م ال
جهة ة ال س ة وال غ ات ال س ق ال ات ال وس ة  لل اؤها س ي ت ان  2012ال

ها رق  اق رصة وم ات ال ل ة ع ا ة ت وم ام ل ، 01-12ج ن الف ال  ال
رها،  لف ص ة الأسه  ئ ق ال ه ال اول في ه ق ت ات م س ق ال ن س وت

                                                           
، ص  1 اب جع ال ة، ال عة ام   .05ب ج
جع ال     2 ، ،ن اح ال   41ص اب



 

  

14 

ي تأس  ة ال م ة الع ات ال ق س ة، وس اه ات ال رها ش ي ت ي ال ات ال س
ة  .1 2008 س

اول اني: ت اول في ال  ال ال لة القابلة لل ق و ادراجها رصةال ال   .وش

ع  ة ب ل ع ع اول ال  رصة ت ع  ال ل على م ال ي ت عاملات ال كل ال
اء ة وش عاق اف ال ة،  ،ب الأ ال ق ال ة لل اءات ت ان وج لا ي ادراج ال و وفقا لق

ة. ن اءات قان اع اج لة دون ات ق   ال

ق ل ه لاب م ال اولوعل لة ال قة ت ق رصة و  ،ال ق ادراجها في ال ف والإشارة ل ع ال
اعها. رصة وان   على أوام ال

رصةل الأول: ال اول في ال لة القابلة لل ق   .ال ال

ة ال اء الاوراق ال ع وش اها ب ق رصة ي  ة ت داخل ال ة ال ارة ع ح اول  ة ال ل  ع
عة اء م ال ة وس اس ة و اءات مع ها م خلال إج ة ف ق اك 2ال ن ه ، ودون ان ت

ع  اء وال ار أوام ال ل في اص اول ي ة ال ل ن ع الي م ال  ، ائع وال علاقة ب ال
ة اءات مع اع إج ات اول  ف ام ال م ب ق رصة ل ات ال ل ن الى وس ع   ،م ال

ة اول ع  ي ال ة على ف روسة قائ ات م ل ة الع ال ات أسعار ال الأوراق ال قل  ،ب
ة، ائ قة ع ة ول  ا قة اح رس  مات ت ات ومعل ي ق لاء في  وفقا ل ع اغل الع

ارة على ا اء وال ع وال ات ال ل ن في ع ار وه م لة م ال ق رصة ال ال سعار ب
وق الأسعار،  فادة م ف ة والاس ال ة الأوراق ال ا ل ال م ال ة ت ل الا انها  ورغ انها ع

                                                           
ة  1 م ة الع ات ال ق س ة. O.A.Tس ائ ة ال م ة الع رها ال ي ت ات ال ة لل   ال
ة 2 ال اول الأوراق ال د، ت ل اس  م ان، -ع ال ة، ل ق ي ال رات حل عة الأولى، م ة مقارنة، ال ن ، ص 2009دراسة قان

291.  
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رصة   ق ال ورة لانعاش س اج 1ض ي ت ة ال اه ات ال اح ش اب ن اول م اه أس ع ال  ،
ث  ة لا ي وج م ال ل وال خ ة ال اص، ف ات الأش ققها ش ة لا ت ال ض الى رؤوس أم

الهاعلى  ال لان   رأس ل على راس ال ق لها ال اب العام  ها للاك  .2اللازمح أسه

لةاما  ق فها ال  ال ال ادة في  عفع ر 715ال ار م  30م ن ال يلي:  ا 3القان
ة في « ع ن م ة وت اه ات ال رها ش اول ت ات قابلة لل لة هي س ق ال ال

ة  اش ل م خ ال ح  ف وت اثلة ح ال ق م ح حق ، أو ت ع رصة أو  أن ت ال
ة عام  ن ي رة أو ح م ة ال ة م رأس مال ال ة مع ة في ح اش رة غ م أو 

الها   ».  على أم

ات ال رها ش ُ ة ت ال ل ال لة هي أصل م الأص ق ةة ال اه ل  ال ولة، وتأخ ش أو ال
ه وال ا: ال ، ه ارة رئ لة الاجل مقارنة مع الأوراق ال ات  ل ال ، وهي س ت
ع م الأوارق  لة ن ق وق  ال ات ال مي)، وس ل ع ة (أداة ت ات ال ة، إلى جان س ال ال

ك)،  رها ال ل تفاوض ب (ت ن م لة لأنها  أن ت ق أنها م ة  ه ال صف ه وت
قل رؤوس ة وت هل ح ا  ، م ع و  ،ال لة ع  ب ق رصة ال ال عامل في ب  ال

اء.   وش

ر لةال ال ت ة  ق اه ات ال نا وهي ش ح لها قان ات ال ة و ع ال ص ات ال ش
لفة ف، 4الأسه ة ال ال ات ال س ة ع  ال ة الاول ال ق ال لة في ال ق ار ال ال  اص

                                                           
ة   1 ن ن قع ح لا  ق عائ اقل م ال ل في ت ار وه م ار الاس ا ال نات ال ة ع م م ا ال

اث عادة  ه الاح ت ه لة لا  ال بها ح لا ت ق ي ت في سع ال ال ة ال ارج اث ال ا فالأح ح دائ ار ال الاس
ة.   ال

2  ، اد م ام ، صع اب جع ال   .321ال
رخ في  59-75الام رق  3 ار ،  1975س  26ال ن ال الال القان ل وال  ع ن ال اي  02-05قان رخ في ف ال

ن 2005 رخ في  20-15رق ، والقان ن رق  ، 2015د  30ال رخ في ما  09-22والقان س2022ال ة ال د، ال  ة ع
  .75س  101

ادة   4 ر  715ال . 40م ار ن ال   م القان
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ات ل ر  اب ال ما تق ة ع ي ارات ال ق الإص ة الاولي س ال ق ال ع س  ، ال
ة ها لأول م ع أسه ات ب ة ف ،ال ال ع الأوراق ال رصة ل ب اول في ال لة لل ق ل ال ال

ار العام. الإص ى  اب عام او ما  ر ع  اك ه   لل

اق  ع م الأس ائ ن رصة ال يت ب ات ال قا ل ال وس ات راس ال قا ل   :س

ع الأول .ا :الف   لأسه

ادة  ه في ال ائ ال ع ال ف ال ر 715ع ه ه س  40م انه:" ال ار  ن ال م القان
ء م  ل ل ة  اه ة م ره ش اول ت الهاقابل لل   ."رأس

ل ح  ة، ت ة او ع ان نق اء  ة س ة ال او ك م ارة ع ص ل ان الاسه  ه نق اء عل ب
ع ح  ع ال اول، ل  ك قابلة لل ة لل بها، وهي ص ه ح اق أدنيمل ة ال ى ل

ل ض وال اع الع ة وق اد وف اق ة ول ة لل ال الة ال ه لل ي  ألة تق ا م   .1تار

ة  الها إلى أسه ذات  ق رأس ، ح ي عة أسه ة م م اه ة ال ن أرس مال ش ي
ال وه س مل ات رأس ال ه ه س م س ة، فال ة ع تأس ال او ة م ل اس ة 

ة ل ال أص عل  قا ت اه حق ار لل اع ة،  ال ال اه في رأس ل ن ال ، فه 
ف ة اح ه ورقة مال ة اانه ال اد ك ال ة الغاء ال اد لغا اع ص واح  ،ال إي فاء  والاك

اع وجهة الق ال  ة الإي ة ل ش اه في ال ع ال اء ج ، و نقل  على أس
ة  ون قة ال ها لاس ال  ائع واضاف عة م اس ال ة الأسه ال ة الأسه   مل

ة ي ك ج ار ص اجة لإص   .2ودون ال

ه اح ه ل ، ال في  ح ال اه ة لل ة وغ العاد ات العاد ال في ال في ال
ة، ال في الأراح، ارة لل ة وال ال مات ال عل ل على ال ع  ال ع ج ة  لاسهات العاد

                                                           
ادة  1 ر  715ال . 50م ار ن ال   م القان
اب ص 2 جع ال ارنة، ال   54م اح ع
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ات اج ق وال ق ف ال ف  ،1ب ع ملو ة م صافي  ه ن ل ح ح ال  ادات ال اع الإي أن
انيال ال ع ال ، وال ل سه ازل ع  زع على  ة ال ل اتج ع ع ة ال ل في فائ ال ي

ع  ن سع ال ما  . أكالأسه ع ه اب ال لفة اك   م ت

: اع الأسه   أن

ة: - 1 ة واسه ع ها  أسه نق ع دفع  ابها  ها أص ل ي ام ة هي تل ال ق الأسه ال
ة على  ها الاس ع  فاء ب ة، و ال ال ال ة في رأس ا نق ل ح ا، وهي ت نق
ة لا ت  املة خلال م ه  ة لل ة الاس د ال ة، على ان ت الأقل ع تأس ال

، اما ا أس ات م تارخ ال ة م على ع س ل ال الع ة فهي ت لأسه الع
ات  ن عقارات آلات مع ة، ق ت ال ال   .2رأس

ازة: أسه - 2 ة واسه م ها  عاد ي ت ق ال ق ع ال ابهات ع الأسه  لأص  ن
ها ال في ال ح ل ة ت ة العامة فالأسه العاد ة في ال ار ة، ال  ال إدارة ال

يله، على تع و  ن الأساسي وتع ة والقان د ال ادقة على عق اء الإدارة، ال ل أع ع
عا  ه الأسه الأك ش فل  لأنهاوتع ه ابهات ة لأص او قا م   .حق

ازة هي  ا أسهاما الأسه ال ع ال ل  ة ت ل ة او اف ها في اول اع ي ي وضع ق ا ال
ار  ة الى اص أ ال ها، ح تل ة ع تأس ن الأساس لل ازة ع  زادة  أسهالقان م

ات  ل ال ة في ت غ ال ما ت د، او ع ل على م ج ض ال غ ة  ال ال رأس
نها أسهالى  ل م دي ح لل ابها، وت ة في اخ الأ لأص الة  راحالأول ه ال ى في ه ت

ة ة في ال اسه اول ة العامة زادة  واول ات في ال دا م الأص ابها ع ح لأص أ ت

                                                           
ادة   1 ر  715ال . 42م ار ن ال   م القان
ع الأسه الأخ   2 ع ج ة اع ال ق ة ااسه غ ال ادة  في ع ر  715ال ار  41م ن ال   م القان
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ات دة الأص ع ى اسه م ة ت رة للاسه العاد ق ح  و  1ع تل ال ح ال الإضافي، ت
ي ي  ارات وال ع الق اض على  ح له ال في الاع ا ت ن الأساسيك ها في القان ي   .2ت

ع: - 3 ال واسه ال اك أسه رأس ال هلاكه ه ه واس داد ال ال أر أسه  م ح اس س ال
اء وهي مها ال ق ي  ة ال ة والع ق ل  ل م الأسه ال ابها ح ال ح لأص ت

ة، وهي  م ة الع اه  على الأراح وال في ال ز لل هل لا  أسه لا ت
ة، اما  ة ال ها الا ع ت داد  ادة  أسهاس ع في ال ها ال ع ن عل  715ال

ر ار  46م ن ال ة الى  أسهوهي  ،م القان ها الاس ها أ ردت  هل  اس
ة اة ال اء ح اه اث م اما م الأر ال هلاك ال اح او م ع  الاس

ات ا .  الاح ه فاء ال إ ى    وه ما 

اني: ع ال ات الف   .ال

اول ك قابلة لل ارة ع ص ا  هي  ع حامل ال دائ ات، و ر ع ال وض ت ل ق ت
رة  هة ال اء ر ال دة س ة وم ة ثاب قاضى فائ ها، وه ي ا ف ع ش رة له ولا  هة ال لل

ت ، لل ام خ ل اجل مع ه ع حل ة س داد  امل ال اس ل ، ول ض  ق عل ال  ي
ة أو  ،الأجل ان ار في ال ال إما ل ع  ة إلى رؤوس الأم اه ات ال اج ال ح ت

ارع، ع ال س اره  ق ت ا  إص امله  ر عادة ل اول  اض قابلة لل لة إق ال ه وس
ه لل ا ق اس ال  ق ال ل اللازم في س ل على ال م في ال ة،  رة إس   .3في ص

                                                           
د مع ت 1 ل ة جامعة م اس م ال ق والعل ق ة ال ل ن،  م، ت قان راه في العل ل شهادة د د فاتح، رسالة ل ل  آي م

  .116، ص2012وزو، 
زع، الأردن،    2 فائ لل وال ضعي والفقه الإسلامي دار ال ن ال ة في القان اه ة ال ي زناكي، ش   .196ص   ،2014ف

3 F. GUIRAMANS. Droit des sociétés, 4eme édition, Dunod,Paris,2011, p 219. 
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ار الأجاز  ع ال اتائ ال ع م ال ار ن ة إص اه ات ال ي   ل ات ال س
ة م ة الع ات ال ة، وس اه ات ال رها ش ي ت   .1ال

ات  اول ال ل  ت ارة م ق ال حالأسه ال الة  وت ان ال ا  ة مه ة ثاب ها فائ اح ل
ة العامة، ت في ال ة ولا  خل في إدارة ال ه لا ي ة، ل ة لل ال قه  ال إضافة ل

، ة ال داد  أ ال ال في اس اتيل ال عامل  ى على  ى ال ما  انا ع أح
 ، ات على الأسه ل ال ف اله  ألة أم ه ال ائ ح ن في ه ع ال إلى أن ال

ة فق اه ات ال ات على ش ار ال ة إص ة 2مه رها ش ي ت ات ال ع ال . ت
ل في: ها ي ة لعل أه اه   ال

ة: اه ات ال  س

ائ الأسه م جهة  ع ب خ ني خاص لأنها ت ام قان ة ب اه ات ال ع س ت
ات م جهة أخ  ائ ال ه ، 3وخ ة وه ي في حالة ال ا لأنها غ قابلة لل ن

ة  ي ة ال ا لل عل حاملها دائ ي ال م شأنه أن  ات ال ف س ات هي في ص ال
ة ة ال ات  ،قاته م ت قل ع خ س هاء أجل ال ال لا  أن  ع ان أو 

ار، ها في عق الإص ص عل و ال ل الى أسهوه ح ال ات قابلة لل  . ي س

ل  ة م ح أن ال القابل لل ات العاد ل إلى أسه ع ال ات القابلة لل لف ال ت
اله  قاأإلى أسه  اس دة م و م رة لل  ة ال ة  ،سه ال ة زم وخلال ف

املها ال ات ل ه ال ي ه ع ة، ف ل ال  مل ار و ت ة الإص ة في ش  مع
 ، ها إذا رغ في ذل اء  لها إلى أسه واق ل ت ون  في  لها ال ف ا ما  وغال

                                                           
ا 1 ي لل الاق ض ال ى الق ي ت ة، ومع ذل    ودال ال ات ال س ك وال ما لل جهة ع مي م ل الع هي أداة لل

ر به ه جه لل ك.ان ت ة خارج ال اج ات ال خ ع ال   ف ج
ادة 2 ر  715ال . 73م ار ن ال  م القان
اد م  3 ر 715ال ر  715الى 114م . 125م ار ن ال   م القان
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ة، لات ن مع ة مع ق ال ما ت ة ا خاصة ع ة أول اه في ال ح لل ما ت
ة ال ال ي زادة رأس ع ا  ها م اه ف ة إلى م ات م دائ لل ه ال اب في ه    1الاك

: ال ع ال ار وشهادات ال في ال الف   .شهادات الاس

ال،  ات رأس رصة وتع م س اول في ال لة قابلة لل ق ار  م شهادات الاس
ة  أ ال ال، تل ات رأس ة  اه ة ال رها ش ي ت ار ال تع الأسه وشهادات الاس

ة  اس ه ال  ل ه ار م اعيإلى إص الها الاج دة ،زادة رأس ج ئة الأسه ال أ  ،أو ت ت
ح  ة العامة، وت ار م ال وفة في ج ق ع ق ال اولها ح ال ها ال في ت ال ل

ار  ن ال ع ا ، القان لاع على ج ل على الأراح وح الا ح له ال في ال ت
ة   2.وثائ ال

ادة  ها ال ف ر  715اما شهادات ال في ال فع ار  63م ن ال ل  انها:م القان " ت
الأسه ".   ة  ت ة ال ال ق ال ق ق أخ غ ال  شهادات ال في ال حق

ر هادات  ت ه ال ار وشهادات ه ار مادام أن شهادات الاس هادات الاس او ل د م ع
ادة  ، ح ن ال الأسه ة  ت ق ال ق ء م ال ا ج لاه ل   715ال في ال ت

ر ار  67م ن ال ازل ع شهادة ال في ال إلا إذا  على انه: م القان ز ال "لا 
ار غ هادة الاس فقة  ار".  كان م امل شهادة الاس ها ل ازل ع ز ال   أن 

ي ل الاس ي شهادة ال في ال ال ل أقل م ح 3ت ح شهادة ت ز م ، ولا 
ل شهادات  الي ت ال ة،  لاع على وثائ ال هادات الا املي ال ز ل واح في ال و

                                                           
، ص  1 اب جع ال ، ال اني رش   .63ب 
2 . عانة  في ال ة او الاس ل حل ال ق  اه  جع لل ي ت ق ال ق ارسة ال ه م   مع ذل لا 
عها   3 ي ت د ال ا للق ة ن ها أوراقا مال م اع ل ذه مع الفقه  لع املها ل ة او ل ن اس ي ت ار ال ع شهادات الاس

اولها. عات ل   ال
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ق الأس ء م حق ة هي ج ق غ مال ازل ح ال حق ز ال ة لا  ، وهي شهادات اس ه
ها هادة ال في ال ع فقة  ان م   .الا اذا 

اني:   ل ال رصال لة في ال ق و ادراج ال ال رصة.ش   ة واوام ال

رصة اول في ال ة ال ان ة إم ع لة في ال ق ل ال ال ل الادراج دخ ق د ،ق  و ادراج  ح ش
رصة لة في ال ق ار رق  ال ال رخ في  03-97الق ف  18ال ام العام  1997ن ال عل  ال

لة  ق رصة ال ال ق،ل اول في ال لة لل ق ل ال ال و ق ار رق  ش الق ل وال  ع ال
لة 12-01 ق ام العام لل ال ال عل  ادت و  ،1ال ه  34و 33ج ال ن  م ان ت

املها ة  عة ال ف ل م ل ال رصة أن تع ، و الاسه م ل في ال ل الق ي ت ة ال على ال
ن  لف رصة أو أك  ات ال ل ا في ع ل.وس تها في ت ملف الق    اع

ا م  ك ة تق ةال اس ة وال ال ة وال اد ة والاق ن ثائ القان ل على ال ل  م  ،ملف ق ل ف
ل ل الق ق ل ا ها لل ال ادق عل ة ال ال ف ال ات  ،ب ال ا وب ال م م ق و

ة ل ال ي لأص   .تق تق

ل  قلم اجل ق ات  ان لا  ة ع  الأسه وال ال ال ار500  رأس ن دي أ  مل
ار س ل  أن ا  ،خ مل ات ت ر س ه زع على ال على الأقل م  20% ت

ال ة رأس ي ،ال ع تق م الادراج على ا ادة  ،وذل ي ه ال ا ما اشارت ال ام  07ه م ال
لة 01-12رق  ق رصة ال ال ام العام ل ال عل  ال  ان ا ،ال ات راس ال ما س

زعة على  ن م اه على الأقل 150ت   .2م

                                                           
ار رق   1 رخ في  03-97الق ف  18ال د  1997ن ة ع ة رس رصة،ج ات ال ل ة ع ا ة ت وم ام ل عل ب ة 87ال  ل

1997.  
اد  2 ام رق  08و 07ال رخ في  01-12م ال ة  2012جانفي  12ال ة رس لة،ج ق رصة ال ال ام العام ل ال عل  ال

د  ة 41ع   .2012ل
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أ م ش أ تغ  ر  ه إبلاغ ال ل  ة  م ال ث على سع ال تل لة، أنه ان ي ق ال
ة ا ال غ ن الانقاصاو  ،ك ادة او  ال الها  يل على رأس اء تع    .اج

ات  ل ة ت ع ره ل ر ت رصة إلى مق اول في ال ات ال ل لة لع ق ل القـ ال ـع ق
ل إن ارتأت أن  ل ق ة في رف  ي ق ة ال ل ي لها ال ها ال اق رصة وم ل ادراج ال ق

ها رصة. اسه   ق   س ال

ق  ل  ال اءات ل رص لإج لة في ال ق رها دراسة و  ،ةادخال ال ال ي  الاوام ال
ن. عامل  ال

ع الأول:  رصة.الف لة في ال ق اءات ادخال ال ال    اج

لة تعل ق رصة ال ال ة ت ب مي  1شـ ض الع اح الع اف ق  عال لة في ال ال ل ق
رصة ع  إعلان  ةيال ع ول ال ة ل س ة ال ا الإعلان،  في ال ، و ه

رة، ة ال ة ال ل والإدخال، ه اءات الق عة إج ا لف  رصـة ال ات ال لـ اء في ع س  ال
ها، ائ ها وخ ع ات و د ال ع  ع حال ق ة الأولى،ال ع ع في ال اء ال ل  ، الإج و

مات عل ر ال ه ورة لإعلام ال ل ، ال ارخ وُُ الإعلان ق ع على الأقل م ال أس
ة الأو  ع ر لل ق اد  ،لىال ارم ال  60و  59ال ة ت  03-97رق  ق ام ل عل ب ال

رصة ات ال ل ة ع ا   .2وم
ة ع ول ال ل في ج ول الأسعار ي ال لة في ج ق ل ال ال د سع ال  ع ق ي ي (ل

لة) ع   ق ةال اءات مع   .إج

ع  اجهة أوام ال اول الا  اء  أواملا ي ال لة ال ق اجهة أسعار ال ال ه ال د به ف
اول على ، ة ي ال ة رس ع اء ت إع اء  س م ال ق لة،  ق ة ال ال ع ف ب ع او ما 

                                                           
رصة. 1 لة في ال ق اول م ادراج ال ال ات ال ل ل ع م ب  رصة تق اء ال اء وه وس ن م أع ة ت   هي ش
رصة 03-97ار رق الق  2 ات ال ل ة ع ا ة ت وم ام ل عل ب الف الال   .، ال
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ادة  ها ال ف ار رق  89أساسها، اما الأوام فع مها  الف الال 03-97م الق ق ة  انه:" تعل
رصة ات ال ل س في ع ن الى ال    ."ال

ع او  له في  ق ي ي اء ل س ن لاح ال ه ال ع ل ال  رصة ال أوام ال
ة ة مع رصة أوراقا مال   .1ال

في ع الام صفة   اك م ي رصة فه ني لأوام ال ل ال القان ة ح اي الآراء الفقه ت
ف د  ج ا ل أ ن ا ال ق ه ة، ان ارة ع تعل وه  ي  العق واع هة ال ل في ال ثال ي

رصة ماهي  . ي جان آخ م الفقه ان أوام ال س ها ال ف ي س لقى الأوام ال ف ت س
ف  ا ب ال ة م ال ا ه عق ن اك م اع عه فه ل ن لاف ح الا اتفاق تعاق رغ الاخ

س ع ال ب ال ها ي ج الة  ه جان آخ عق و ، واع س ةوال ال ه ال ف إدارة م   . 2ن 
رصة ع ام ال ادة  وذل ،تف ارة ع لق اع ال ه في ال م  13ب س م ال

عي  لة 10-93ال ق ال ال عل  ات  ال ل اء في ع س ع على ال أنه:" ي الف ال  ال
." د تف ه عق ا مع زائ م رصة ان ي   ال

ادة  و ها ال انات ن عل ا الام ب ار رق  92ه ار رق  03-97م الق  03-97الق
رصة ات ال ل ة ع ا ة ت وم ام ل عل ب ة أ  ،ال ل اه الع ل في ات ع او ت ة ب ل ع

. ة الام ة صلاح ات، م د ال اول، ع ل ال ة م اء، تع ال   ش
  
  
  
  
  

                                                           
، ص 1 اب جع ال ار اماروش، ال    .58ع
ق  2 ق ة ال ل ن،  م، ت قان راه في العل ل شهادة د مة ل وحة مق ة، أ ائ ة ال ال ق ال ني لل ام القان ارة، ال ل ن ل ح

د مع ت وزو،  ل ة، جامعة م اس م ال    .382ص ،2014والعل
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اني:  ع ال رصةالف اعها أوام ال   .وان
رصة ة أوام ال ة ل ل ة وأخ ش ض و م ف ش ر  ، ان ت دة ال ع ا انها م

اع   :والان
  
  
رصة.-1 ة أوام ال و ص   ش
و  -أ ة.ال ض   ال

ر الام- ب  رضاء م ل الع ة م  ة خال ر الام ذو إرادة سل ن م : ان 
ا ان  اع العامة،  ي  الق ل وال لان ال ائلة ال قع على  ت  ر الأم  م

ه ف ا ان  ،عاتقه ت ال اع العامة  ها للق ع ف ج ة تامة، ال أهل عا  ن م ل لا ب ان  ل
اره  لة،  للقاص ال إص ق ة لل ال ان ال ة في الق ة مع ع ل  أهل ال

ادة  ال لا  ه ع له في ذل ول ة 88ل  ن الاس ر 1م قان ش ان  ز للقاص ال ، و
ح له م القاضي ود الاذن ال ر الأ2الام في ح ع  م م ، اما ال ال

ني له القان ة مم س م مل أك ال ا لها ر الأ، ي ة، وان ل  مال ال رقة ال م لل
س م  أك ال ال ف اء على تف م ال ار ب ر ال في الإص ن لل  ان 

ف ة ال   3.ص
ف آخ ، وص ه أك م اهل اش ي : زائ م ف س الى ص ل في ف زائ ال  ي

ه ة ع زائ ا ن أوام ن م ق ي  ارف الل ك وال   .ال
  

                                                           
ادة  1 ال القا 88ت ال ف في أم لي ان ي ة على انه :  "على ال ن الاس ولا م قان ن م جل ال و ف ال ص ت

ن العام". ات القان ق   قا ل
ادة   2 ال لا  ار  05 ع ن ال   .م القان
زع، الاردن،   3 ل لل وال ق عة أولى، دار ال ة،  ول ة ال ال اق ال   .232، ص 2012ول صافي، الأس
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ة: -ب ل و ال   ال
ح  ض ة ب ن الأوام م ع ان ت ما  أسهوالاشارة للأوراق اش ال ها ع ائ ات ف او س

عها  ها ون ات، و ن س ع  أسهت ل ال ة،  اه ات م ات او س ازة س ة او م عاد
دها ب وع ل انات ا  ،ال ع ل ال ادة أشار ال ، وذل في ال ل مع م  92وف ش

ام رق  ار رق  03-97ال ة ت  03-97الق ام ل عل ب رصةال ات ال ل ة ع ا ع  وم
ها.  دها، سع ها، ع ائ اول او خ ل ال ة م اء، تع ال ع او ش ة ب ل اه الع ان ات   ب

  
رصة.-2 اع أوام ال  أن

ام: ة اق رصة الى خ ف أوام ال   ت
اولة:  -أ ة الأوراق ال ه الآ م ح  لاف ما ي اخ لف  غ في  مت ما ي فع

  ، ة ال رصات العال وضة خاصة في ال ع ة ال امل ال ل على  ال
اعة ذل لا  م اس امله، وفي حالة ع ف الام  س ت هق بعلى ال ر ف ، او 

ة  ل ة ال ا ة أ لا  الآم الاس ون ش ال هام ب س  لأم د لل ا  ان
ة ال ة.ال ال ه  ارها دون تق غ في اس  ي ي

ة او  - ى  أق ف  ال ه  أم ه ان  ا  ا  أدنيك ن ه ل او الأة،  شيء  لام ال
ة. أدنى  ل او اللا شيء  ة، او ام ال ى   1أق

:  -ب ف ل  م ح سع ال ما  ق ع اك أوام ال ع فه لاف ال اخ لف  ت
دةالآم م  ، ع الأوام ال ل سع أف فقة  ام ال س اب س وف  ال ل ال ع

ع د في ام ال أعلى م ال اء و ه في ام ال أقل م ج ام 2سع مع أ  ، و

                                                           
اغ  1 ة، جامعة م ل د اس م ال ق والعل ق ة ال ل لة،  ق رصة ال ال ن ب اس قان ات في م اض ان، م واش رض ق

 ،   .87، ص 2016س
، ص  2 اب جع ال   .232ول صافي، ال
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ل سع ل م  ،لأف ة ل ال ق  وف ال ه  ح  ا الام ع أح سع ت ف ه ي
اء ع وال   .ال

ع  ع الا  ال ن  فة ال م مع ه ع عة، ل م ع ف  ان ال ا الام ض ا ه ا م م
فقة ه ع انعقاد ال  .1اعلامه 

 
فع: -ج ة ال ر في  م ح  فع الف قة ال اك أوام م ق العاجلة، او أوام ه ال

ه  فع ال قة ال ار  ،م ه ال اول في رزنامة ال ة ت ة في آخ ح ل ة الع فاء  ي ال
ة. ل ه الع  ال ت 

 
: -د ف م  م ح آجال ال دة ب اك أوام م ها، فه ف اع ت ا ل ي ه الأوام ت ت ه

ه  هي صلاح ع أ ت أس د  ، او ام م س الي لإرساله لل م ال ه في ال هي صلاح ت
ر  ه ال ص هاء ال ان ه  ف هي ت ه ف د  ، او م ه الام ر  ع ال ص هاء الأس ان

.   ه الام
ر  ا فق خلال اما اذا ص ها صال ن ح ه،  ة صلاح ف ولا م ي لأجل ال الام دون ت

م  ه في نف ال ف ه اذا ل ي ت س س ن على ال رصة  اع ال م انعقاد اج   .2ي
ة،  ال ك ال ائع وم لل ف  ة، لاب م ت رصة وفقا لأسعار مع ات في ال ل اء الع لإج

فا وقات  وخ الف اما خاصة  لفة أح رصات ال ة ال وقات حادة في الأسعار، ت أن م ف
ة ة مع اوز ن ل لا ي وض،  ع ع الأول ال ع ال ة  ال ح بها للأسعار ال ، الق ال

ة ع ود ال ى ب:" ال د ال ما  ن  ح  ها دورا ع الان ي ي الإعلان ع في " ال
ائ رصة ال ة ل س ة ال ف   .3ال

                                                           
ائ  1 ع،ال مة لل ، دار ه ائ رصة ال ن، ب ع ن ش ع   .48، ص 2005ش
  .387بق ص حمليل نوارة، المرجع السا  2
3SGBV  ائ رصة ال   ب
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 : ال رصةال ال ات ال ش ع وم   .ال

ع ة  ال ز أن ا ال م ق له م خلال ه اول ال ا ما س ة ه ع لف ع ال
ة ع قها ال اول. و ة ال ل ها في ع رصة واه ات ال ش   الى جان م

ل الأول ع :ال ة. ال ع   وال

ع ه  ع ال ي ه ع ت رصة،  اولة في ال لة في ال ق ي أسعار ال ال ة ت ل ع
ل م جهة ض وال ان الع لة  ،الأسعار لق ق ي ال ال ي ت هة ال عه ال ب ال ت وللأسل

ع و  قة ال ق ل ل  ال رصة، ل رجة في ال اعهال   .ان

ع الأول:    عالف  .ال
ها  اق رصة وم ات ال ل ة ت ع ام ل د ن م ح ي الأسعار فه مفه اجت اجهة أوام  ن م

رصة.  ة ت ال ة ش ة ت رقا ع اع ال س لل خلال اج مة م ال ق اء ال ع وال   1ال
ه  ي لل س ع ال ل لا ب م ال ب ال ةل ل ع وع ، فال ع لغها  ال ي ي ة ال ه ال

صل  ما ال ة ع ع حة ال ة في ل ل هاء ال ع ان ل  رصة، وال  ات ال س ما في جل
ع ع ب رصة على الأسعار  ،ل رصة، ف الإعلان في ال اولة في ال أ سه م الأسه ال
ة:    الآت

اح: - اول ل سع الاف ة ال ه ف أت  اول ه ما، ع ع أول سع ب م لل وه أ سع اول ي
ة ل وضة وال ع ات ال ازن بـ ال ـ ة  سع ال اح  ي سع الاف ار ع ت ع الاع أخ 

اول رجة لل ة، وال الأوام ال ع هات ال م ال ع  تق ه  ا وراح ةالأ ص ال رقة ال  ،مـ علـى ال
لف سع  احو ل م  الاف ـعو  سع الإغلاقع  قيا ال ـ  .ل

                                                           
ادة  1 رصة رق  82ال ات ال ل ة ع ا ة ت وم ام ل . 03-97م ن الف ال   ال
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ة ع الإغلاق:س-ر- ع هات ال م ال هاءع  1تق ة  ان اول ال ة ال ابل جل سع  اح
اول على  ة ال ت في جل ي نف اول ال ات ال ل ل أسعار ع ة، وه مع ـل ورقة مال الإغـلاق ل

ة ـة مع رقة مال ه أو آخ سع الإغلاق  ،ال أن ال ق  ة لل ل ة أ آخ  ل م انعقاد ال في ي
اول م ال اول في ي ة لل ة العاد ل   .2 خلال ساعات ال

قي ع ال ة لأخ  اما ال غ م ف اء  ه سع م فقة اث ه لل عل ع ع ال ه ال
اول ل ال ة الع اء جل ع اث اك م ي انهاو ال ، ، وه ه ه ال اع  ع ال ي الا ان  ال

اول ة ال ة ف ل سع اغلاق الأسه في نها لة ت ق ة لل ال ة ال وه ال ي  ،ال
ق  ة لق ال ا د اس ع الاخ وال ه  صل ال ة ،  3ال ع فهاما ال ع ه  افل  ع ل ال

انهلل اشار رصة  ي في لل س ال ع ال فع في ال ق لل   .4س

رصة،  ات ال اء اح جل ة ما اث لغها ورقة مال ي ت ة ال رصة ه ال ه فان سع ال وعل
ع  ل  عة ت اءات ال ع هي الإج ة ال ل ة او ع ع ة، اما ال ع حة ال هاء في ل الان

هائي لل ع ال ي ال ي م خلالها ي ت ة لل فه ، وال ال ع دور   لل
ار ال ار الاس اذ الق ه على ات ا اع اتها، م ات ة واس اة ال ث على ح ، و اس

د ل  ال الي عامل في م لة ادة ح ال ق   .ال

  

                                                           
رصة.  1 ات ت ال ة وه ال ات ال ل ال وال اء ال س   ال
2  ، ائ ة، ال ام عات ال ان ال ال، دي اق رؤوس الام راس،  أس   .117، ص2012اح ب
ة   3 ل ل ات دراسة ت ة للاسه وال ة ال ة في ال ق اسة ال ب، تأث ال ي أي اني، اوس ف ال ا ال ة م رافعة إب لع

ل  ، ال ي اف ة ال لة ت ي، م ج الع ل د رق 29دول ال ة  88، الع   .139، ص 2007س
ار رق ال 4 رصة 03-97ق ات ال ل ة ع ا ة ت وم ام ل عل ب .م الف ال   ، ال
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ة.  ع ة ال اني: أن ع ال ة.الف ع ة لل ة أن اك ع   ه

1-  : ام ال ة ب ع اجهة ال ، ع  م ي سع ال قة ل ه ال ل ه ع ت
رصة  ة في ب ع قة ال ة، وهي ال ة ق اء في م أوام ال ع  .أوام ال ائ   ال

ة: -2 ة ال ع ي  او ال ة للأوام ال اجهة ال اصل ع  ال ع ال ال
ف الأوام  دا، ث ت ازن م ن سع ال ة اي  ون ة الال ع اء في ال س ادخلها ال

ام،  لها لل ة وص ا ح أول ازن  ن تلقائ غ سع ال ، و ل م ع  ال
اء س ل ال ة،  ي د  د ادخال أوام ج لة ح  ل سه مة  عل على ال

له ل ام وساعة وص ب تارخ  اس  1.ال
ل م   ة  ع ه ال ة ي في ه ة لل ال الة ال ة وال اس ة وال اد الأوضاع الاق

اول ق ال ة  ت ار ال ل الاخ   . و
ة - 3 س ة ال ع ي  :ال رقة هي ال لغها ال ي ت ة ال اء إح تع ع ال ة أث ال ال

رصة ات ال ع  ،جل ل  هائهاوال  ة، ان ع ول ال ع و  في ج ا ال ع ه
ة.  ة مع رقة مال اء ل ع و ال ات ال ل ها  ي تلاق ع ة ال                           ال

ي  ة ال قة الأصل ث ة تل ال س ة ال ع ة تع ال ل ة ال اح ان م ال ها ل ت
اول الفعلي  ه ال ج ها إعلان ال ي  ة، وغاي ل جل رصة في  ة في ال ع ال

ة. ع ال ة  ق ة ال ال  2للأوراق ال

                                                           
، ص  1 اب جع ال ارة ، ال ل ن ل  .390ح
اب ص 2 جع ال ن، ال ع ن ش ع   .47ش
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 : ال ع ال عالف     .ق ال

اداة   ال ع   أولا: ال

اء في  س اع ال اج ع وال قاعةي  رصة والإعلان ع أوام ال ت  اءال اداة  ال
تفع ا ، م اء ه س أ ال ل ها، و عامل ف ب ال غ لة ال ق ة ال ع ال ي اس ون مع ت

ها  ف عل ها وم عارف عل ة م ال إشارات مع ع ج إلى اس ت العالي وال ة لل ن
ل ي  فاه، و ال ال أو  اء أكان ذل  ائع س ل  ى   قابلة ح ال ع الأوام ال

ة اء في قاعة واح س ل ال ع  قة  ه ال از ه عه، وت ا ي   . 1م ل

قابلة ال ع  ا: ال ع وال :ثان و أوام ال ها ت ل خاص، وم اي ف لة في س ق ة م ل  ء ل
لخلاله  ار ما  فة مق عه وش ي مع وضة، وم  اؤهب ع ود الأسعار ال لة وح ق م ال ال

ه الأسعار، ي  ارب ه لة.   اخ ق ة م ال ال ة م ة أك  د إلى تل ع ال ي   ال
ا:  قة:ثال ا ال ع  قابل  ال س ام م لقى ال ا ي اه ه ف  أح اء ب ال ع وآخ  ال عل  ي

ض  ج ع أك انه لا ي ع ال س  م ال ق ة،  لال اني  أف اء م الأول لل ع وال فقة ال
ة.  اش   .2م

وق  ال ع  عا: ال ن أوام  :را ما ت ها ع أ إل ل قابلة، و ال ع  ر ال رة م ص هي ص
رصة  ه إدارة ال ع م  وق خاص، تق ه الأوام في ص دة، ح ي وضع ه ع ة وم اء  ع وال ال

                                                           
1 J. Corynne, Bourse et financement des entreprises, Editions Dalloz, France, 1994, p 98  

ة،   2 اد ة والاق اس ة ال ن م القان ة للعل ائ لة ال ة، ال اد ات الاق س ل ال ة ل لة آل ق رصة ال ال ة، ب اني  ر
ل  د رق 57ال ق 02، ع ق ة ال ل  ، ، ائ ة، جامعة ال اس م ال   .359، ص 2020والعل
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ي أك  ل إلى سع يل ص ها لل ا ب ها  اجه ع لها وم ة م تا اس ل الأوام ب ز  ف
وض  ة تامة.ح م الع ات، و ذل في س ل   1وال

ا:  ع خام ا  الآلي: الإعلامال امي حال ع  اس ة،  ه ه ال ام به الإعلام الآلي لل
و  اول ال ل ال وني م اول الإل ع وال ،أن حل ال ز أوام ال ف ب  اس م ال ق  اءح 

ها ي ت ها والأسعار ال عها، ح ها ح ن ة ومعال مات اع معل ضع ق  une، وذل ب
base de données،   اء افة وس ه  ت  وني ي اول م إل ة م خلال ت ل ف الع

هاز  ل وس م خلال ال م  ق ات ث  ل وض وال افة الع اشة  ه على ال اول، وت ال
ال ه  في ل ة.ال ل ف الع    خّل وت

اء  ها أس ون عل ة في القاعة ي اح  ة ب ال و قة ال ال ع ي  ان ال ل ذل  ق
رصة ها في ال ع أسه ات ال ل م جهة  ،ال ات ال ول ي وح ة ج ل ش ل

. ع م جهة أخ ات ال ل   2و

عل  الاعلام الآلي دور مه في عيل ا  لة،  ق اء لل ال ع وال ة ال ل اء ع عة اج س
ل  أكال ي  اته وصفقاته  ل ف ع اق ت ع و ا اع، لأنه ي ا الق ار في ه في الاس

ه ان  ا لا ش  لة، وم ا ال اته م ال ة م ا ة ح ان ف له إم ا ي ة،  ح وشفا وض
ع  الإعلام الآلي ه ال ع  رصة، وال ا في ال م اولة ي ة ال ال اع على زادة  ذل 

. ف ائ رصة ال                                            3ي ب

                                                           
، ص  1 اب جع ال ر اماروش، ال   .61ع
2   ، ة، م ة الع ه رصة، دار ال ات ال ل ة ع ع، ت ف ال   .144، ص 2007اش
، ص  3 اب جع ال ر اماروش، ال  .61ع
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ادة  ام رق  81ح ن ال رصة على انه: 03-97م ال ام العام لل ال عل   "ال
عانة  الاس ة ال  ع اصة  الإعلامت ت امات ال ا والال ة وف الأن و قة ي الآلي او 

لة ق رصة ال ال ة إدارة ب   ".ل
ي  قة ال ة وفقا لل و ة الى جان ال ون ة الال ع ال ع ق اخ  ا ان ال فه م ه
ع في اغل  ب الاعلام الآلي ه ال ة، ون أسل اس رصة م ة ت ال اها ش ت

ر  م ال ق قل رغ ال فهي ال ب ال اداة الأسل ب ال ة الى جان أسل صات العال
جي. ل   1ال

ع:  ا ع ال ةالف ل جل رصة ع ة. ال ع ة ال   ون

اول،  لة لل ق لة ال ق فقات على ال ال اءها ال ي ت أث ة ال رصة فهي الف ة ال جل
رصة  ة ت ال د ش ة،ح ت ع اعات ال ة  رزنامة اج ع مه لها ال ي او وال
ة  ع اعات ال ة 2ض رزنامة اج ع ح واغلاق ال د ساعات ف ج  ا ت وهي 

ادة  ار رق  02ال رصة ال 02-98م الق فاوض في ب ات ال اع ت جل  3ال ق
رصة هي م الاح الى ال ة ت ال ل ش ام ع الآتي: أ لة  ق ت ح ، ال

م اث وارعاء ل ي اول  ة أ  ،ال ال ة ال جل لل لة ت اول ع م ال اذا صادف ي
ق للأرعاء ف.ل، ال اسعة وال اعة ال ة على ال ح ال   تف

رصة بتق ة ت ال هم ش اع  ه د  ،ال ي ع رصة ب ة ت ال ل ش م  تق
مج ح رصة، ت اول في ال ة ت ل جل د ل ل ثلاثة  ت أ سع م ع رصة  ال

ع م  ام في الأس ات، 11.00الى  9.30أ ة للأسه وال د ه  ال ع ال ن ال و

                                                           
ة، دار ا  1 ال اف الأوراق ال ة إدارة م ن، ش اح ي علي  ، ن ال ة، م ة الع ه   .117، ص 2003ل
  السالف الذكر 03-97من النظام رقم  78المادة   2
رصة ال رق  3 ة إدارة ب ار ش رخ  02-98ق قاصة. 28/03/98ال اع ال فاوض وق اع ت ح ال ق عل    ال
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ع ب اء وأوام ال ع أوام ال ع مقارنة ج ح  ع ال  ى م ال د الأق ة الع ل
ازن. ه وه سع ال ع نف ال لها  ع  اء وأوام ال ف أوام ال فقات، وت  ال

ه  اب زائ اول ل ضها ال ع ي  اول، وللأوام ال ة ال ل جل ع ق اء وال ع أوام ال م ج تق
ازن  ي سع ال ع ت اص،  ه ال ا ضها ل ع ي  ة على الأوام ال ة  الأول ل ش م م ق

ل  ل  ع صفقات، و ض ان م ي  ات ال لة ب ال ق رصة ال ال ت ب
ها  ي ت تل وضة أ الأوام ال ع ة الأوام ال فا ي ن ة  ل الع ي  ع ال ال

ة ات ال ة م ال ع وال    .1ال
ة ف س ة ال ع ة ال ماما ن لة بها ق ق رصة ال ال ة ت ب مات ب ش عل  ال

رصة  ي ت داخل ال ات ال ل الع علقة  مات داخل  لانهاال عل لاعا على ال هة الأك اض ال
رصة،  ليو ال ة ال الع ه م  اد لأنها تق رصة وال عاملات ال  .ل

لاغات والآراء  ن الاسعار ي ارت وال ق ع ال الإضافة إلى م لة  ق ال ال اصة  ال
ة ع اول ال ة ل س ة ال ال ة  ه ال ل على ه لة، و ق رصة ال ال ة ب اصة   ،ال

لة اه و  لإعلام ال وهي وس اال ة للأسه  م ه وه ة ال ف على ال ع ال
ل  ي   نها.  ال

مات، عل ع م ال ة ب ن س ة ال م ال ان  تق ي  لة ال ق ل ال ال مات عامة ح معل
ة الأسعار ا ح رصة و ل تعامل في ح ال ةم ل مات تف ع ال  ، الى جان معل

ة رصة م ح ال ة في ال ات مق لة م أسه وس ق دال عامل.و  ، الع   2ح ال
 

                                                           
   63عمار اماروش، المرجع السابق، ص  1
ل شهادة   2 مة ل ة، رسالة مق اه ة ال اه في ش ة ال ا رصة في ح ات ال ل ة ع ا ة ت و م ة، دور ل وز ف ب ع

ان،  ة، جامعة تل اس م ال ق والعل ق ة ال ل ن خاص،  م، ت قان راه عل   .489، ص 2016د
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اني:  ل ال رصة.ال ات ال ش   م
ل ض وال ات الع غ ا ل ا ن م ك سع الأسه ي عة ت ا ل ات ن ش اجة لل ت ال  ،ه

انا عاما  ي ب ع اد  ش على وضع الاق ل ال ، ي ات ال اول م لاسه ال د ت ووج
ي  ات ال ش ة ت ال رصات العال ل أص اغل ال ا، ل م ق ي ة الأسه في ال ع ح

ق  اع مع في ال ث في ق ي ت ات ال غ ي ت ال   1.تع الأداة ال

ع  ل لا ب م ال ائل ات ف على خ ش ها. ال  واه

ع الأول:  .الف ش ائ ال   خ

 ، لي او ج ل  ق إما  ة في ال ق ة ال ال ة تع حالة الأوراق ال س ة م ش  ع ال
دة  وذا ج ة ال ال ل الأوراق ال ن شاملة ل ة ت ق فإن ال ة م ال ش في ع اب ال ت ح

اب  ة ح ف ال اع وذل ب ا الق ش ه اب م اح اع مع  فة أداء ق ع مع ا ن ق،  ال
ق. ش ال  م

قة م ه  لة  ة ال ال ر أسعار الأوراق ال اس ت ق أداة ل ش ال ة ع م
ة ح ،2وم ة ت ة هي تق ال ق الأوراق ال ات س ش ة ا م اس ة ب د ة ع اء ن ع

ق، أو  ف على أداء ال ع م م أجل ال ات والأسعار ع ال ر ال علاقة ت ت
ق  ها في نف ال ل ها مع م ة مقارن ان ة، مع إم ة مال ف اد مع أو م اع اق ق

اق  ة الأخ أو الأس ال   .ال
  

                                                           
، ص   1 اب جع ال ر اماروش، ال   .63ع

اني رش ،   - 2 ، ص ب اب جع ال  . 112ال
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ة  ال ق والأوراق ال ل م ال عة  ي تلائ  اضات ال عه م الاف ش على م اب ال ع ح
اول  ائج ال ات ول ل ض لاف الف جع الى اخ اح ي ق ال ات لل ش لاف ال ه، إن اخ ة  ق ال

الأسعار   .1الفعلي 

اني:  ع ال ات.الف ش ة ال   أه

ق اع  ة ع أداء ال عة و ة س ش ف م ال ق ق ح  ف على أداء ال ع ش في ال ال
ه. أت عل ي  ات ال غ اع وال  أو الق

اسات  ة وال ل ة ال اد ارات الاق ة فان  م الق اد الة الاق ف على ال ع اع في ال ا  ك
ال في اق ق ال ش س ة ته  ة العال اد أث الاق ث و ش ي ، وذل لأن ال اد مع

ش تل  ه فإنه ي ل ي اسة ج ر س ق ما  ولي ع ق ال وق ال لا ص ة، ف اد ات الاق غ ال
ولة رة ، ال ة  اد الة الاق ش ال ا  ال ق وق اه ال ف على ات ع ا  م ال

ات  غ دة وفقا لل ة م ة وفي ف ة في الأسعار.وق  الفعل

ش  ق ع  مقارنة م نة لل اعات ال ق، وتق أداء الق ا ال ي م ق الإضافة ل
اع  ل لل على أداء ذل الق ق  ش ال اع  ا2الق ق فان الأداء  ، و أداء ال ال 

ث على ذ ي ت ات ال غ فة ال اع في مع ش  ه ال ع اضي ال   .ل الأداءال

اء لة. انق ق   ال ال
ة  ة لع ع ن ع  ال م ال اتها  هاء ح رصة وان لة في ال ق اء ال ال انق
ا  ها تلقائ ي ي ش ات ال ة ل ال رصة،  ل لل خ و ال لف ش م ش ها ت اب م ب أس

                                                           
ة،   1 ، جامعة آكلي م ال م ال ة وعل اد م الاق ة العل ل ة،  ال اق ال ات في الأس اض ، م احي م ،ص 2018م

147.  
د  2 ، الع ي اف ة ال لة ت ة، م ل ل ة، دراسة ت اد الة الاق ال ة  ال ق ال ش الأسه في ال جي، علاقة م ن م ال ار ذن

اد، 30رق  ة الإدارة والاق ل صل، ،  اقجامعة ال   .05، ص 2008، الع
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رة او في حالة  ة ال ل م ال ا ي ال  ن،  ارة ع دي ل اجلها لأنها  ع حل
ة ا ا ة ت وم ل م ل ل  ني، و ال  ة لا س اراد او قان اء ال نق

ار ال  لة، ي ق ق ة إدارة ال ال ال م ش ة  ص اء على ت رصة ب ات ال ل ع
ة ع ول ال ة ل س ة ال ف و في ال له ح ال   .تارخ دخ

ق  م خ ع على  رصة:ن ال اولة في ال   لالها ش ال ال
لقائي:  اول في ال ال ة   م ال صي الل رصة ان ت ة ت ال  ل

ة،  اول خلال ال ام ال د أ عاملات الى جان ع مي لل ل ال ع ة ال رصة وذل   ال
د ا ر، على ان  ه زع على ال ال ال ة رأس ال ل ن ة و ا ة ت وم لاتفاق ب ل

ار في تق ش  ع الاع خ  ي ت ا ال ن ة ال رصة ال ة ت ال رصة وش ات ال ل ع
ادة  ال لا  لة، ع ق ة 69ال ال ام الل   .1م ن

ادة  ا  70ت ال ل اجل ال لا س لقائي لل ع حل ام على ان ي ال ال م نف ال
رة. ة ال اء ال ات وع انق ي ال   ع ت

: ل اء على  اولة  ال ب ها ال ل س  ه ان ت رة ال هة م ع  إرادتها لل
ة  سله لل ، ث ت ل ق في ال لى ال ي ت رصة ال ة ت ال ل ال الى ش تق 

اول، ث ي  ه م ال ة س ل على تأش ان ال م لل رصةب ة ت ال   .2ف ش
لال رصة. ف اكل ال اني:    ال

ق  ل س ا الف ات م خلال ه ل ة ع ا ة ت وم ل م ل لة في  رصة وال اكل ال له
. ت ال رصة وال ة ت ال رصة، وش   ال

رصة. ةل الأول:ال  ات ال ل ة ع ا  ت وم
 La commission d'organisation et de surveillance des opérations de 

bourse. La c.o.s.o.b 

                                                           
ام رق   1 رصة و  03-97ال ات ال ل ة ت ع ام العام لل هاال ال اق   .م
، ص   2 اب جع ال ان، ال واش رض   .94ق
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ادة  م  20ت ال س عي  م ال لة 10 -93ال ق ال ال عل  س  1  ال على انه: "ت
الي"،  قلال ال ة والاس ع ة ال ال ع  ها ت اق رصة وم ات ال ل قلة ل ع ة ض م سل

ي  اد ال اه الاق ة الات اك رصة ل ات ال ل ة ع ا ة ت وم اء ل اع  ع ارساءت ان ق
، اد ة لل الاق ي ات ال ج ل ة ع ا ة ت وم الي في تع ل ق ال ا لل ة العل رصة اله

ها، اق رصة وم ات ال ل قلة ل ع ة ض م ، وهي سل ائ ة   ال ا ة إلى ح ه الل ف ه ته
ا إلى  عى أ ا ت ها،  رصة وشفاف ات داخل ال ل لة وح س الع ق ال في ال ال

اولة. ق ال ال ة س ة وت ا   م
ة ق رؤوس  وهي ل اتي ل س ني وال ار القان عى لإرساء الإ ها، ت اق قلة، لها م م

قي. ق مالي ح ا ل ل م ي ت ة ال ص ال اد وت ال إع لفة  ال، إذ هي م  2الأم
ل أساسا في   اصات ت ات واخ ة سل ع ب ع قلة ت ة إدارة م ة سل ه الل تع ه

ة ف  ة وسل ة الق ل الإضافة الى ال ق  ة وال قا ة ال ة، وسل ن ة والقان ها ال سل
اعات.   ال

أل ق ل ها ث ال ل ة وت ه الل ة له ن عة القان ي ال ه لا ب م ت ها الى وعل قلال ة اس
ائفها.   جان و

ل الأول:  لة ال رصة ت ات ال ل ة ع ا ة ت وم ةو ل ن ها القان   .ع

ة  ع ة ال ال ع  قلة ت ة ض م ها هي سل اق رصة وم ات ال ل ة ت ع ل
ق وال  ة ال ا ه على ح ة وت ال ق ال م ال ج في ه ة، ت ن ة والقان ال ة ال قلال والاس
م  س ج ال ها  رصة، ت تأس ة ال ان ال ال وشفا ل على ض ها، تع خ ف وال

                                                           
ادة  1 ال لة  ن رق  12مع رخ في   04-03م القان اي  17ال لة2003ف ق ال ال عل   .ال
، ص   2 اب جع ال ة، ال عة ام   .08ب ج
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عي رق  ن  10-93ال القان ل وال  ع عي رق  04-03ال م ال س ل وال لل ع -93ال
لة. 10 ق رصة ال ال عل ب ها. 1ال ل ة وت ن ها القان ع ق ل ا س   له

عي رق  م ال س ج ال ة  أت الل ادة  10-93أن أ  06ح ن ال ه على انه: "ت م
ن م رئ و ها وت اق رصة وم ات ال ل ة ع ا ة ت وم يل  6ل ع ع ب اء"، ث قام ال أع

ن رق  ج القان ا ال  ا 04-03ه ل قلة ل ع ة ض م س سل الي:" ت ال ح  ت فأص
ن م رئ و الي،  وت قلال ال ة والاس ع ة ال ال ع  ها، ت اق رصة وم اء"،  6ال أع

الي  ق ال ها في ض ال ان ع م الي ل قلال ال ة والاس ع ة ال ة ال ع لل ح ال ف
ائها ولة ع اخ ة م قابل أص الل ة، ل في ال ف ة ال ل ا ع ت ال في حالة  ع

وعة، ح  ارات غ م ة لق ار ن أض رصة  ة ال ات الادإصا ع اله دة م الا ت رة ال
ز  لة فى ال ولة ال اس ال ها الا  عى عل ة او م ها م ف قاضي  ة ال ع ة ال ال

ات  لاف اله اع  الق لف  يال ى ت ال ة ال ع ة ال ن ال ها القان ة م قاضيل اهل ، ال
ف ل  ي ته هامها ال م  ق قلة ل ة ض م ة وجعلها سل انة الل ع تع م فاراد ال

ق    .2وت ال

ة م  فى cosob ل ت ل س اء  93/10ل م لها الق ان م ه  ة وعل ع ة ال ال ع  ت
انها  إم ح  ن أص يل القان ع تع ، الا انه  ز ولة ع  ال قاضياس ال ها  ال ابهااس  .ول

ع الا   ها.  ت: ولالف اق رصة وم ات ال ل ة ت ع  لة ل
ادة  عي رق  20قا لل م ال س لة  10-93م ال ق ال ال عل  ال

اء ة أع رصة م رئ وس ة ال ن ل ادة ، و ت م  21قا لل س م ال

                                                           
عي رق  1 م ال س رخ في  10-93ال لة. 1993ما  23ال ق رصة ال ال عل ب  ي
، ص  2 جع لاساب ، ال  .336سي  م ام
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وم  ة ت اب ة ن ئ ل ع ال الف ال  ادة  04ال ات واحال نف ال س
ه.  ة تع ان  ام ل  لل

ف رق  م ال س ر ال اد1751-94ص م  29و 22و 21ال ت ال س م ال
عي رق  ، ف 10-93ال ئ ة تع ال لة، وال ب  ق رصة ال ال عل ب  ال

ه على ان ة م ان ادة ال اح م وز رئ ل ع ال اء على اق ف ب م ت س رصة  ة ال
ة ال أ ال او  ،ال ئ إلا في حالة ال هى مهام ال قة، ولا  ان ت ف ال هى مهامه ب وت

ة.   ائ وف الاس  ال
م- فة ح ة او و اب ة ان ئ مع ا انا ة ال افى مه ة او ا ت م فة ع ة او و

ا آخ  اءن ي او  اس اع الف عل او الاب .ال   الف
ة:  اء الل ادة أع دت ال عي رق  22ح م ال س عل  10-93م ال ال

ا يلي:   رصة  ة ال اء ل لة أع ق رصة ال ال  ب
ل- حه وز الع ق ة، قاض  ال ال لف  ز ال حه ال ق ق، ع  اذ جامعي  حه  اس

عل  ال لف  ز ال اف ب  العالي عال حه م ائ عق ار م ب  ال م
لة ق ر لل ال ع ال اص ال ي ، ال للأش ف ال حه ال ق ع 

. ي ع اس ال ات وال ا ي ال اف اس وم اء ال   2ال
ادة  ال لا  ف  06ع م ال س اد    175-94م ال  29و 22و 21ال ت ال

عي رق   م ال س لة 10-93م ال ق ال ال عل  ار  ال ق رصة  ة ال اء ل ي تع أع
ة ال ئ ، م وز ال ا ال ة ما ع اء الل ف أع ي ن ات ي ت اء أرع س ة الأع ة عه م

 .   كل س

                                                           
ف رق   1 م ال س رخ في  175-94ال ة  13ال ل اد  1994ج عي رق  29و  22و 21ي ت ال م ال س م ال

لة. 93-10 ق ال ال عل    ال
ادة     2 ة ت ال دت  عي  22ح م ال س ف رق  10-93م ال م ال س رخ في 175-94في ال ن  13، ال ي

اد 1994 عي رق 29و 22و 21، ال ت ال م ال س   .10-93  م ال
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اره  اعات، ي اخ ة ق ن ع ل اء  نة م أع لة انها م ه ال لاح م خلال ه ال
، ه اعات  ال ل ائي ال يلع دور مه في ال إدخال الع الق ع  ا قام ال
أ ي م ان ت ائها م غ  ،ال ة لان اغل أع ائي على الل ع الق ا في ال ا لا  وان ه

اء   1.سل الق
ع اني:  الف رصة.ال ات ال ل ة ع ا ة ت وم ة ل قلال   اس

ة:    ة ال اح ة وم ال ة الع اح ة م ال ة الل قلال ه اس  ت
ة  ة الل قلال ةاس ة الع اح  .م ال

اء  اة وال ة ب الق اء الل ع اع ل فان ت اعي وال ع ال ا ال ة  ة الل ت ت
د ا اعي ال ي ع ال ا د وال ع ع م ال ل ن ة،  ه ال اب ال ازن واص اد ت لى ا

ل  ة ح ا اولات ج اء م ا انها ت اج هات،  ات وال ل لف ال الح م ب م
ا   ة م ار الل أث في ق ة ال ذ وسل ف ال د جهة ما  ف اسة دون ان ت ع ح اض م

ة وال ض لة ال ة م خلال ال خ واض ة ال ا ع في ح ة، وان إرادة ال
ة م ال ل ائيال رصي والق الي وال قة ل  ،ال ال فان ذل م شأنه خل ال

ر ه  2.ال
اح ة الاق ع في سل    .ال

ع اق ارحه م  رصي،  الي وال ال ال ة ح ق ارته في ال اء الل ع اع
اف ب  عل العالي وم ة ووز ال ال ل ووز ال ل م وز الع ل في  لفة، ت ف جهات م
ع  ، فال ي ع اس ال ات وال ا ي ال اف اس وم اء ال ي لل ف ال ، وال ائ ال

                                                           
ل  1 ات، ال ق وال ق لة ال ها، م اق رصة وم ات ال ل ة ع ا ة ت وم ني لل ام القان ة، ال اي ة ش اس، م ل ال اح  س

د رق  اسع، الع ة ، 02ال ة، جامعة م خ  اس م ال ق والعل ق ة  ال ل   . 1658ص  ، 2021، 
2,P.Henrie Conac ,La régulation des marchés boursier pa la commission des opérations de bourse 
,L.G.D.J, Paris, 2002,p 82. 
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ة الاقم ع في ا سل ة ال لاح ان ت سل ة، ل ال هة واح ة ل ة ال فف م ح ح 
ز الاول م ش ةأي ال ة الل قلال  1.نه ان  م اس

 
افي:   ام ال  ن

ا  ة او خاصة او ا ن م ان ع اء  فة اخ س ة مع ا و فة رئ الل افى و ت
فة  رصة،  ة في ال الح ش اء ل لاك الاع م ام الإضافة الى ع ة،  اب ة ان ي او انا مه

 . اع الف عل والاب ة ال ارسة ان ا م ة، ما ع اش ة او غ م اش   م
 

ئ والاع ة ال ي عه وم اء: ت ة ت اؤها لعه ة واع ات، 04ع رئ الل ا  س وه
ة  ض ل م ارسة مهامه  اءها على م اع اع ة، لأنها ت ة الل قلال ع عامل مه لاس

ل.  انة له م الع ه م ح ا ت ة، ل اد   وح
ة  ة م ناح ة الل قلال  .الاس

ي  اخلي وت امها ال اتها ع  وضع ن ة ال م ح ت صلاح قلال لى اس ت
ها ع  ل ا انها ت اخلي،  امها ال ة وضع ن ل ة  ع الل نة لها، ت الح ال الادارة وال

ئ اصاتها ومهام ال ي اخ ة في ت   .2ال
ة ة ال اح ة : م ال ل عها ل م خ ع ة  ة ال اح ة م ال ة الل قلال ه اس ت

ادة  ة ح ت ال ة ولا وصائ ا لا رئاس عي  03عل م ال س ، على ان  10-93م ال
ق  ا في ال ة العل ل لة فهي ال ق ق ال ال ة س ل سل ها ت اق رصة وم ة ت ال ل

ا عل  ج م  ة، ح لا ي ال ارها ال ا ان اع اراتها،  الها وق ف على اع ال أي او  ل
ة،  صائ ة او ال ئاس ة الادارة ال قا ع ت ال عل م ال قلة، فإنه  ة ادارة م سل

                                                           
، ص   1 اب جع ال ل اراس، ال اح    .1658س
ادة  2 لا ب ال عي  26 ع م ال س . 10-93م ال الف ال   ال



 

  

42 

خل في  ا، ولا ت ة جهة إدارة عل عة لأ ة، فهي غ تا قلال ر  م الاس ق ع  نها ت ك
ة ار اللام  . 1إ

الها  د اس ة  اولاتها تع ص ا ان م  ، ر ف الف رصة قابلة لل ة ب ارات ل ق
اء.  ها إلا ع  الق ع في ص اءاتها، ولا  ال  لإج

ة الادارة،  صا م ال فه ع ل ها لا ت اق رصة وم ات ال ل ة ت ع ل ان ل  الق
ي في ا حال الى اله نها لا ت ة ل ال لة في وز ال مة ال ة، ورغ ذل فإن ال ات ال

ي ائي ال ة إج ها ت على الل قلال ان م اس ق ي ي ل ال ل ة تع  ،وال الى جان سل
ة ة ن قلال اس ع  علها ت ا  اء م  .2الأع

الي: - ة ال ال قلال اردها ع  اس ل م ها في ت ه ذل م خلال ح و
ادة  قا لل عامل معها  ه ال مة لل ق مات ال قاضاها لقاء ال ي ت م  27الأتاو ال س م ال

عي رق  ف 10-93ال م ال س ة  170 -98، وق ب ال لها ل ي ت الأتاو ال عل  ال
ات ال  ل ة ع ا ارها.ت وم ل الأتاو ومق ات ت    3رصة 

ادة   ولة  ال ة ال ان ة إعانة ت م م ع لل عي  28خ ال م ال س -93م ال
رصة لان  10 ة ال ة لإعانات الل ع في م ي وجه لل قادات ال ، ورغ الان الف ال ال

ها، غ انه  ت ذل قلال ث على اس لة  ذل ي ق رصة ال ال خل في ب د ال أن ع
ة ها الل ل عل ي  ان ت ة الأتاو ال ود ث على م ا ما ي ع، وه   .ع على الأصا

ة  ف م أتاو خاصة بها الى غا ة ت ن رصة الف فل 1985ل ت ال ولة ت ان ال ، ح 
لقى أتاو مقابل  ع ذل أص ت فقاتها، ث  هاب قلال ز اس ا ما ع م بها وه ي تق ات ال ا  4ال

                                                           
ادة   1 عي   20ن ال م ال س ة  10-93ال ع ة ال ال ع  قلة ت ة ض م ة سل الف ال على ان :"الل ال

الي."   قلال ال   والاس
، ص  2 اب جع ال ة، ال ن ة م اي اح، ش اس س ل ال   .1658ك
ادة   3 ف رق  02ال م ال س رخ في  170-98م ال عل  1998ما  20ال ات ا الأتاو ال ل ة ت ع لها ل ي ت ل

ة رق  ة رس ها، ج اق رصة وم   .34ال
4 M. de Juglar ,Traite de droit commercial, vol 07, banque et bourse, 3eme édition, Montchrestien, 
Paris,1991, p 693. 
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ة:  ع ة ال ال ة  ع الل ادة ت عي رق  20ن ال م ال س ع  10-93م ال على ت
ة  ع الل ، وان ت قلة الأخ ات ال ال ة على ع ال م سل ع ة ال ال ة  الل
ف  ة ال أهل اف لها  ها، الاع ة م اض  ق أغ ها بلا ش م ت ة  ع ة ال ال

الإض الها،  ف في ام الي في ال قلال ال ل الاس قاضي، و عاق وال ة وال ول ل ال افة إلى ت
الها.    ع أع

ألة  ه فان م ةوعل ة الل قلال ي ع اس ع ال قة م ال افي ال ة  ها ن ع ة ل قلال اس
ة  ان  قلال قلة الاس مة ول م عة لل مة، فالإدارة تا اجهة ال ات الإدارة في م ل ال

ة  ل ة لل ال سة  ن م ضت عة الإدارة تف ل فان ال ة، ل ائ غى على نف الق ها وت
لقا بل هي  قلالها م ي اس ع ة لا  ة ومال ة مع ة  ع الل د ت ة، ف ة الل قلال اس

ة ة ن قلال ارة لأنها اس ة اس د ه قلة وهي ل م ة إدارة م ة سل ل تع الل ، على 
ار الق  ة اص ل ع  ةت ف ة ال ل د في الأصل لل ي تع ص ت 1ارات ال ، رغ ان ال

ة الادارة ل ه ال امة له ة ال قلال احة على الاس ع ل ي ص عها الإدار الا ان ال   2ا

ا ل ال ة: نيال ائف الل ة. و ارات ال ارها للق   وأدوات إص
ع  ها ال اتها م ة سل ارس الل ي ت ل ل ع ي ت ارات وال ار الق فة اص ها و دة أه ع مهام م

ة أدوات ة ع ار في  خاصة م خلالها الل ة.اص ارات ال   الق
  
  
  
  
  

                                                           
1 R. Zouaimia, , Les autorités administratives indépendante et la régulation économique, revue Idara, 
l'école national d'administration, volume 14, num 02,Alger,  2004, p 30  

، ص  2 اب جع ال ة، ال ن ة م اي اح، ش اس س   1661ل ال
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ع الأول:  اراتالف ار الق فة اص   .و
ة-1 د ارات الف ار الق فة اص   .و

ما ارات ع ة ق ر الل ن  ت ة ت د ادات:  ف ات واع ل تأش   في ش
ة أش ة  ال وع ال دع م ر ان ي ه ة لل ة الإعلام ل ن ال لة ق ق ر لل ال ل م م  يل

ر ه ح قابلة لل لل ة ل أش ل على ال ة م اجل ال   .1لل
ادما اا ام بها ا لاع س لا  ال ا ال ل ن ات م ا اد لاع ال ل على اع  ع ال
ها.م  م اق رصة وم ات ال ل ة ت ع    ل

ائف في: ه ال ل ه ور ال بها وت ال ام  ائف م اجل ال ة و ع ة  م الل   تق
ة: -2 ة ال ن فة القان ان  ال ال عل  ات ت اع وت ة س ق ة سل ع لل ح ال م

الي  انال ال ن و اذ القان ات وات ل ة الع ا ة  م الل رصة، ح تق ارات ي ل وت ال الق
علقة اع  ال رصة والق ات ال ل اء في ع س اد ال رصة، اع ة في ال ال ال ة رؤوس الأم ب

ائ ها لل اج تق انات ال له وال ن ع اته وم ول ه وم قة عل ة ال ه   .2ال
مة  ق مات ال ون م ال ف ت ال وال ي ت العلاقات ب ال اع ال ة الق د الل ا ت ك

فه  و 3م  ها، وش ات وت ات ال ا ات وت ح ف ال علقة  اع ال ل الق د  ، ت
ات. ا حف ودارة ال ارسة ن ل وم   تأه

  
  
  
  
  

                                                           
ادة   1 عي رق  41ال م ال س لة. 10-93م ال ق ال ال عل    ال
، ص سي  2 اب جع ال ، ال ائ ن ال رصة في القان ات ال ل ة ع ا ة ت وم ، ل   .340 م ام
ادة  3 ال لا  ر  19ع ن رق  2م الف ال 04-03م القان   ال
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اني:  ع ال ارسة الالف يأدوات م اص ال ة للاخ   .ل
ة اش رة غ م ة و اش رة م ة  ها ال ة سل ارس الل لف  ع، و ت ة ادوات ت  ع

سائل في:  ه ال ل ه ه، وت ا  اص ال لاف الاش اخ ع ال و ض لاف م   اخ
  

ائح:   اء  الل س اد ال رصة واع ارها في ال ي  اس ال ال ؤوس الأم علقة ب ات ال او ال
، ف ه ي ت عل ة ال ه اع ال ي والق اع ال عة الق نا، و هي م اول قان ع ال ة  ها الل ت

ة  ة وت ص ت ف إلى ت ن فاذ، وته ة ال ة ل ق س ة ال ارها في ال إص
قة   .1سا

ج ق ة  افقة على الأن ة  ارت ال س ة ال ة وت في ال ال صادر ع وز ال
افقة عة ب ال ف  . 2م

ع  ك ال مها ت ها، دون ان يل اغة أن اذ وص ة ات لقة في  ة ال ة ال ائ لل ال
. ل ذل قا في س دة م اءات م اذ اج   ات

: ة ع  ارسها الل ة ف اش ة غ ال ة ال ل   اما ال
ات- عل   .ال

ة  ال اخلي  فة عامة م وسائل ال ال ات  عل ارات  ،للإدارةتع ال وهي لا تع ق
اد ة للأف ن اك القان ال اسها  ة القاضي الإدار الا ع م قا ع ل   .إدارة فهي لا ت

ات م ح عل ه ال عل ه ة ت  ت م ل ق ، ف اد ا الاق ال ض ال لها  م
ت ة م ص ت ات ل ن ار تعل إص ها  اق رصة وم ات ال ل ع ع اض ة 

لة في  ق ل ال ال ق عل  ها ما ه م رصة م ال ال خل في م رصةت ة  ،ال ل  و

                                                           
ادة ن ذل في   1 ها في ال ص عل الات ال عي رق  31في ال م ال س لة. 10-93م ال ق ال ال عل    ال
ادة 2 عي  32قا لل م ال س . 10-93م ال الف ال    ال
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ر في ت ال  اع ال ي ق الإضافة إلى ت ال  اء ال س ة لل ه اقة ال ار ال إص
رصة ات ال ل اء في ع س ف ال لة م  ق  1.ال

ادة  ف ال رصة 25ع ة ال اخلي لل ام ال ها: 2م ال ة ب رها الل ي ت ات ال عل  ال
ة."  ارات الل و ت ق ا ش ة و ائ ة والإج ض اع ال ع الق فات ت م  "ت

ا  ل م ه اذ نق اع على ات ة ت ص ت ات ما هي إلا ن عل اراتان ال ة،  ق د ف
ه الق  ار العام له ضع الإ م ب ة تل ة داخل ائح ت رصة ل ادرة ع ال ات ال عل ارات تع ال

ا بها.  اد وال  الأف
ات- ص  .ال

ي لا  الات ال ة في ال ة وال ص ال ح وتف لل ات أداة ش ص تع ال
ار ة الق ل ة  ها الل ع ف ة ،ت ام ة إل ة ق ة فهي لا ت على أ ن ة القان اح   3.م ال

ف  ان ته مات إعلام ج ل ل على معل ق ال وال ان الفاعل في س ل الأع ع 
لة،  ق ،و ال اواة ب ال ام ال ة  م اجلو  اح ص ال ل لل ال الأم
ة   .وال

ارة-  .الاس
ات  ه اله ارة ه ورة اس ات الإدارة على ض ل ة لل ة ال ن ص القان ن مع ال

ال  ها،في م ف  ت ص ته ع ال ف إلى تف  ة ته ادرة ع الل الآراء ال
ة  ا  لل ة،  ة وال ات ال ات او اله س ها ذل ال ل م ار آراء ح ت إص

اصة او العامة   .4ال

                                                           
ة  1 ن ث القان لة ال رصة، م ها في ت ال اق رصة وم ات ال ل ة ت ع ة لل ة ال ل ي سهام، دور ال ص

ل  ة، ال اد د 02والاق ، 01، الع امعي آفل   .164، ص2020، ال ال
ام رق  2 رخ في  03-97ال ها، ال اق رصة وم ات ال ل ة ت ع ام العام لل ف  18ال ال   .1997ن
ادة   3 دت ال ات. 26ح ص ع ال ض ة م اخلي لل ام ال   م ال
ادة  4 ة  27ال اخلي لل ام ال   م ال



 

  

47 

 
رات-  .ال

ار  ة إلى إص ا الل راتتل ي  ال مات ال عل ال ق  عامل في ال ر ال ه لإعلام ج
ه الها إل ة إ غ الل    .1ت

 : ال ع ال ةالف ا فة ال   .و
علقة  اءات ال ان والإج ه على ت الق ال رصة  ات ال ل ة ع ا ة ت وم اء ل م أع يل

ل  لاع على  لة، ع  الا ق اول ال ال ة ب ن ام القان قا للأح ها  ف ان ت ات ل ل الع
ة.   وال

ارة  ة ال ة وال ام ال الأح رصة  لة في ال ق ات ال ة م تق ال ا الى جان م
ة ن ات ال القان ل ة ع ا ة عامة وم الإضافة لانعقاد ج رصة،  ال ال   .2في م

ارسها  ي ت ة ال قا ة لاحقة:وال قة ورقا ة سا ة تق الى رقا   الل
ة: -1 قة لل ا ة ال قا ادي وعلى ال ان الاق قة على الأع ا ة ال قا ة ال ارس الل ت

ة.   ال جات ال  ال
ق: خل في ال ان ال ة على الأع ة الل ق في  رقا ن في ال خل ان ال ل الأع و

رصة وه ات ال ل اء في ع س ق، ال ة ال ا لة، م اجل ح ق اعي لل ال ات ال ال
أك م  ة على ال ه الل ، وه  فاءةت اد ال اء الاع خل وذل ع  إج ان ال الأع

ها.  ار ف ة والاس ال ق ال ل في ال خ ان ال لاء الأع ى له ونه لا ي اء ال ب  الاج
ة ال جات ال ة ال   .رقا

                                                           
، ص   1 اب جع ال وك، ال ام م   .16بلع
اد م  2 عي  50الى  35ال م ال س اد  10-93م ال لة، وال ق رصة ال ال عل ب ن رق 17و 16ال  .04-03م القان

لة. ق ال ال عل    ال
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اء  ة إج اس ة، ب ال ق ال خل ال لة، ت ق ج مالي او  م ل م ة  ا ة  م الل تق
لة على  ق ها ال ح  غ في  ي ت ة ال ها ال ي ت ة ال ة الإعلام قة على ال ة ال أش ال

ها.  اب ف ض الاك غ ر  ه  ال
ر ل م انات ح لة م ال ة ج ة الإعلام ه  ت ال ه ووضع لة وت ق ال ال

ه،  ا ر ن ة وت ال ها. و ال ائ ازها وخ مع ان ة ال ل ع الع ض   م
ة اللاحقة -2 قا    .ال

ة إذا  ر،  لل ه جه لل ة الإعلام ال أك م ص ع وال ة اللاحقة على ت قا ت ال ت
ة ال ال ، م ق ذل ة ال او ح س ال ا مات اق ح عل ع ال ر ب 

اته اج ر ب ام ال م ال ا، وفي حالة ع ده ي ت ل والأجل ال لة ح ال ق ال ال علقة  ، 1ال
ر.  مات على نفقة ال عل ه ال ام ب ه ة ال   لل

ه  ام ه رة ع  إل ات ال ل ال مة ح ق مات ال عل ة ال ة ص ا ة  م الل تق
ات في اجل  ا وب ال ة وتق م ال اول ال اع تق س  على ال إي ة  م  30الأخ ي

  . اه ة لل ة العامة العاد اع ال ل اج  ق
ة ع  ال قا ع م ال ا ال اش ه ه م ب ت ن تع قق ها م اش ي ي ة ال ان قات ال

ل  ص ه ال ا،  ه ان دعام ا  أ وثائ أ اده  ا إم ل ه أن  ي  هل ال انها ال أع
ي ه ال ال ع ال ذات الاس ع ال   .إلى ج

  
  
  
  
  

                                                           
ادة   1 ام رق  06قا لل رخ في  2000/02م ال اي  20ال ات ، 2000ي س ف ال ها م  اج ن مات ال عل ال عل  ال

رصة ة في ال ع ها م ن  ي ت د ال ة  50، الع   .2000ل
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ع:  ا ع ال ةالف ة وال أدي فة ال   .ال
فة  - ة غ أ ض الل لى رئاسة ت ة ال ي ألف زادة على رئ الل ة ت ة وت تأدي

فة م ا.- :1الغ ابه ة ان ال م ة  اء الل  ع م م ب أع
-. اد الي والاق ال ال ا في ال فاءته ال ل ل  ا وز الع ه ع   قاض 

رصة،  ي ت س ال ات ال ان وال ت على تف الق اع ي ة أ ن ا ة  الى ت الل
ف ع ة، و ق اعات ال ق  جان ف ال ار س ة في ا ات ال ل الع عل  اع ال ال ي  ق اع ال ال

اء في ا ة س ة الل ل ة خاضعة ل جات مال اردة على م رصة او خارجها وال ار ال او ال ص
اولها لة ،ت ق ال ال علقة  ات ال ل ها م الع ابها وغ ة ح   .2او ت

علقة  ائح ال ان والل ي ناتج ع تف الق اع تق راسة أ ن ال ال ب ة في م ه الل م ه تق
اء في  س رصة، و ال ات ال ل اء في ع س خل ب ال ها ان ت رصة، و  ال

 ، رصة ال ة إدارة ب رصة وش ات ال ل ، و ع رة للأسه ات ال اء وال س  و ب ال
رصة.ا ال في ال اء والآم  س   ل

اء س ف ال ة م  ه ات ال ة واخلا ه امات ال الال راسة أ اخلال  ل ب ة  م الل  ،تق
ها.  ن ال ع ي  ة ال ة وال ن الفات القان   وال

ل م اء على  ة ب ه الل ل ه   :تع
ة - ل الل اء على    .ب
اق  - ادة ل م ال ر في ال ه 46ال اق رصة ت م اعات ال   .وال ت اج
ادة  - ال رة  اف ال م  52ل م الأ س   .10-93م ال
ة - ل ف له م ل م أ  اء على ت   .3ب

الآتي الفة  أدي فهي ح درجة ال ال ال فة في م رها الغ ي ت ات ال   :أما العق

                                                           
ادة   1 ال لا  عي  51ع م ال س لة. 10-93م ال ق رصة ال ال عل ب   ال
، ص   2 اب جع ال ارة ، ال ل ن ل   .103ح
ادة  3 عي  54ال م ال س الف ال 10-93م ال   ال



 

  

50 

ار -   .الإن
خ -   .ال
ا.  - ل ا أو  ق ئه م له أو ج ا    ح ال
قه  - ل ت لغ ال ة ال د إما على أساس  ة ت امات مال ض غ اد، وأو ف س الاع

الفة، أو  ال ة  ع ة ال ال رقة ال ة ال عف  د  ، أو ت ت أ ال الفة أو ال اء ال م ج
ر  ان تق ع الأح امة في  ة الغ وق أن  فع الى ص ائ ت ار ج ة مال دي ة ع

ان    .1ال
ة  ارات الل ، وتع ق ه هل لل ل ال اع الى ال ة ما ل ي الاس فة العق ر الغ ولا ت
ع  ض ار م غ الق ل ولة خلال شه واح م تارخ ت ل ال الإلغاء امام م ع  ا قابلة لل ه

اج، على ه الاح ة  ان ي ال  الفات  أشه 6خلال أجل س ة لل ال له، اما  م تارخ ت
ة ة العاد ة ال ائ هات الق فع أمام ال   .2الأخ ت

    
اني: لة:  ال ال ق رصة ال ال ة ت ب . S.G.B.Vش ت ال   وال

لة ق ة ت ال ال رصة ن ش اكل ال ات  ،م ض  ي تع م ال ت ال وال وال
رصة. ة في ال ه ة ال ه   ال

رصة. ة ت ال ل الأول: ش   ال
رد  ع ل ي أن ال لة ن  ق رصة ال ال ة ل ة ال ن ص القان ع الى ال ج ال

ف لة  اخاص اتع ق رصة ال ال اد م  ،ة ت ب ها ال ر م  19الى  15بل ن م
عي رق م ال س ة ت   10-93ال ة م ل ة أن ار ع ا ت اص لة ،  ق ال ال عل  ال

ام رق  ها ال لة، وم ق رصة ال ال ة ت ب ها ل وت ش اق رصة وم ات ال ل ع
ام ر  79-01 ة وال ال ال رصة في رأس ة ال ل اء ع ة وس اه عل  ال  01-98ق ال

                                                           
ادة   1 ه في ال ص عل عي  64ال م ال س . 10-93م ال الف ال   ال
اب ص   2 جع ال ة، ال عة ام   .09ب ج
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ة لها ال ي ت لات ال اب الع اع ح ة  ،د ق ا ان ش ح ل رصة م خلالها ي ت ب
رصة ة داخل ال ة م لة هي ه ق ة ال ال ه ال ائ ه ق ل ا لا ب م ال ، م ه

 ومهامها.
ع الأول:  ها.الف ائ   خ

ة  لة هي ش ق رصة ال ال ة ت ب لةش ق رصة ال ال ة ذات  ،لإدارة ب ل ش ي ش ت
لى أسه لة ت ق ل ال ال ي ت ح ات ال ل    .1ت الع

عي رق  م ال س ع لل ة ت اه ة م لة هي ش ق رصة ال ال ة ت ب -93ش
ادة  10 ار في ال ن ال ار  القان ل ال ا، 544وت ال ل الإ ل وهي ت ر الأم

رصة،  وضة في ال ع لة ال ق ل ال ال عاملات ح علل د ال عها  وح ض ل في ت م ال
لة ق اول ال ال ة ،ت ع ة لل س ة ال ار ال ل ال وص فاوض ح   2 .وت ال

رصة   ة ت ب اه في ش اء، وه ال س ف ال رصة م  ات ال ل ارسة ع ت م
رصة،ال ات ال ل اء في ع س ة لل لا في أسه م ة م ال ال ن رأس لة و ق   ال

رصة ات ال ل ي في ع اد وس ج ادة في حالة اع ح وقابل لل ة مف ه ال  ، وفيرأس مال ه
اه  اء وال س ف ال ة م  او ه  م اء ح اء تعاد ش س اب أح ال في حالة ان

ة.  الآخ في ال
ات   ا فاوض، ن ة ال ل ا إضافة الى ع ارس رصة أن  ات ال ل اء في ع س  لل

ا عل ل ور أن  ن م ال الة  ه ال ة وال وفي ه اف ال ىت ال خ    . ت

                                                           
ادة  1 عي رق  15ال م ال س ن رق  10-93م ال ج القان ل  ع   04  -03وال
ادة 2 عي رق  18ج ن ال م ال س لة. 10-93م ال ق رصة ال ال عل ب   ال
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ن في   ي ت ة العامة ال ج ال لة  ق رصة ال ال ة ت ب في  1997ت تأس ش
ر اعي ق أس مال اج ها ب اق رصة وم ات ال ل ة ت ع ن  مق ل ة وخ ن دج، ارع  مل

اه دج 00045..00.000بـ  ل ال    .1م ق

الها الى  ق رأس ة  أسهي ه ال ة ه ا لأه ارة، ون ق ال ال اول  ة قابلة لل ة ال او م
الها  ع رأس ة أكجعل ال اه ات ال ه في ش ا ه عل اول على 2م ة ال ل ، وتق ع

رصة ات ال ل اء ع   .وس

ادة  ع م خلال ال عي رق 15ن ال م ال س ا ال  10-93م ال على ال
ارس ا ه ت لة، و ق رصة ال ال إدارة ب م  ان الإدار إذ تق ة ي في ال ا ال ة ف ال

ق الأراح ة ه ت ف الأساسي لأ ش م ان اله ة ي في  ،ه معل ا ال ان ال ا  ول
قة.   ألة د قها للأراح تع م ألة ت ان الإدار ف  ال

ها  ها م ة سل ه ال ققها لان ه ي ت ي الأراح ال ة تق ق ل ة تف اك م ي ان ال ه
ادة  ع ل ال ج ال ها، غ انه  ع م عي  19ال م ال س عل  10-93م ال ال ال

لة  ق اع ال د ق رصة، وت ي ت في ال ات ال ل لات ع الع ة ع لقى ال ها ''ت ي جاء ف ال
ي  ات ال ل لات ع الع لقى ع ة ت '' نلاح ان أن ال ة ال رها ل ة ت ابها في لائ ح

رصة،  لات وأنهات في ال ه الع ي ه ة تق ق ل قة تف   .ح

اقع  ح او  في ال ل ال ار  ل اس ع م  ة لا تق اال ارة وان ل إدار  ال ع م  تق
علها  ة وه ما  ف الل قا م  ها م ي  لات ع ذل ت ت لقى ع انه وت ا س ب ك

                                                           
أس  1 اء ع ال س د ال ة في  12كان ع ات م ة إلى ش ال ال ه في رأس اء ع ح س لاء ال لي ه وس ت ت

ة  ة، وذل س سا   .1998ال
ام رق م  03دة اال 2   ام رق  01-97ال ال ل و ال  ع ها، ال اق رصة وم ات ال ل ة ت ع ام العام لل ال ال

ها 97-03 اق رصة وم ات ال ل ة ت ع ام العام لل .ال ال الف ال   ، ال
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ارها  لقاها لا  اع ي ت لات ال ه الع ح، وأن ه افها لل ه م اس ف العام لع د مهام ال ت
ا أرا قاتهاحا، وان ف العام هي م د مهام ال   .1نها ت

اني:  ع ال رصة الالف ة ت ب   .مهام ش

ها         ا ل ن ة مهام، ح ي لة ع ق رصة ال ال ة ت ب ائ ل ع ال ل ال أو
ات ال  ل ة ع ا ة ت وم ة ل ات ت رقا ل ع ام  ل  صةر أساسا في ال  ا يلي: ت

ة - ل لة.  الادراجال الفعلي لع ق رصة ال ال  في ب
ة. - ع اول وال ام ال رصة وادارة ن اول في ال اد ل ال   ال ال
رصة  - عاملات في ال ال علقة  مات ال عل  ن ال
ة. - ع ة لل س ة ال ار ال  إص
رصة.- ات ال ل اء في ع س ل مفاوضات ال   ت
ها.- ي فاوض في الأسعار وت ام لل   ت ن

ر  ة ت ب رصة، ان ش ها في ال اول أسه ة فلا ي ت اه ة م نها ش لة، رغ  ق صة ال ال
اب أو  الاك صة  ات ال اء في ع س ائ ال ع ال م ال رجة الأولى، أل ال ة ت  فهي ه

ه لاحقا. ض ا س لة،  ق رصة ال ال ة ت ب ال ش اء ح في رأس    ش

ه  ا ه ع ن عامل مقابل ح ال ة العامة لل ل ة ال ا رصة وح ق ال ة في ت س ال
ة العامة ل ق ال ف الى ت ي ته لة بها وال هام ال لات ع ال   .2ع

اني:  ل ال اتال ت ال على ال ة-: ال ائ لل  .Algérie clearing-ال

لها ع  ة م ح ش ائ مع نغ" ت  ل ائ  ارة" ال ة ت ل ت ة ت ة مه ش
ها، ة أسه ها ومل اءات تأس ه وفقا  وج ة ي تأس اه ة م ل ش ت ال ي ش فال

                                                           
  .21قرواش رضوان، المرجع السابق، ص  1
، ص  2 اب جع ال ارة، ال ل ن ل   .139ح
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نا رة قان ق اءات ال يلاته  ،للأوضاع والإج ن الأساسي وتع عل يلاح أنه وضع القان  ت
رصة الافقة و ل ة ت ب ع أخ رأ ل ة  ال   .ز ال

ه ومهامه. ائ ان خ فه و ع ق ل ا لا ب م ال   م ه
. ت ال ع الأول: تع ال   الف
ام خاص و  ارة ذات ن ة ت ام خاص ه ش ة ذات ن ل أنه ش ا نق عل يء ال  انه ال

ن دي ة وس مل ر  ق ن رأس ماله ال ارجي، ي : ال ال ه وه س ات م اه ار م م
ي  وق ال ة، ال ة ال ، ب الفلاحة وال ائ ي ال ، ال ال ائ ي ال ع ض ال الق
 ، اض س ة ال س قي الأوراسي، م ة ال الف س ال، م ع ص ، م ا ف والاح لل

ت ال إلا ة ال ح رأس مال ش ف ات  ولا  لة، ال ق رصة ال ال ة ت ب لـ
رصة. ات ال ل اء في ع س ات، ال رة لل  ال

ا  ه ن، و ة القان ق ة  اه في ال ائ م ة و ال م ة الع ل م ال ل  تع 
ت  ة في رأس مال ال اه ي لل ل ج ل  ع  ا، و ه ل اء على  ا ال ب ارسة ه م

ل الإدارةا اح م م اء على اق ة ب افقة الل  .1ل إلى م

ار   ن   اع رصة القان ن ال يل قان ائ في تع ع ال ة أضافها ال ت ال ه ال
لة 04-03رق  ق ال ال عل  ة، ال اه ة م ل ش ة ش ه اله ي و ، ت ه ع تع ال

ع أخ  ة  ال ال لف  ي ال افقة ال ئ الى م اه ال ة رأالعام وال ا ة ت وم  ل
رصة ات ال ل  . 2ع

ها  ة أسه ع  مل ع خاص، لأن ال ا ة ذات  ة مه ت ال ش ع ال الي  ال
قا دي م اه م ه ،على م اه ر م ة له ح ق ل ة م ن أسه ال  3وت

                                                           
ان،   1 واش رض ، ص ق اب جع ال   .23ال
ادة  2 ن رق  11ال لة 04-03م القان ق ال ال عل    ال
، ص  3 جع لاساب ة، ال عة ام   .19ب ج
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ائ اني: خ ع ال ت ال  الف  .ومهامهال

ه - 1 ائ     .خ
ة   اه ة م ل ش ل في ش ة ش مع م ال ت ال على الأوراق ال ال

ة " ائ لل ى "ال اص Algérie clearing ت ن ال ع للقان ض أن ت ف "، أ 
اء  إن علقة  اع العامة ال ها ع الق ع ف ج ال ، ل خ ار ن ال ا القان  ودارةلاس

ات ام ش ة وفقا لأح اه ة  ال ه ال ن الأساسي له ع القان ، ح أخ ار ن ال القان
ة لاع أر الل ع اس ة  ال افقة وز ال يله إلى م ي أو ال ، وتع ل ال ا ي ع

اء على تق ة ت  ب ف ل ةمعلل م  ا رصة  وم ات ال ل ارع ق م وز  و
ة ال   .1ال

ه ي س ات م اه ت ال م م ال ال ض وهن رأس ائ والق ارجي ال : ال ال
ف  ي لل وق ال ة، وال ة ال ائ و الفلاحة وال ي ال ، وال ال ائ ي ال ع ال

،او  ا قي  لاح ة ال الف س ال، م ع ص اض سالأوراسيم ة ال س ح  ،، وم ف لا 
ة ل:  ال ات إلا  ت ال على ال ة ال ال ش  رأس

رصة ال- ة ت ب ات-ش رة لل ات ال رصة. -ال ات ال ل اء في ع س  ال
ائ          ة و ال م ة الع ل م ال قا تع  ر سا اه ال الإضافة الى ال

ة القا ق ة  اه في ال ن م  2ن

ائ لة نلاح خ ه ال ي م ه ت ال ال اضعة  ال ات ال ا ع ال لف  عله  ت
. ار ن ال   للقان

                                                           
ادة    1 ر  03قا لل عي  9م م ال س ، 01-93م ال ل وال ع   ال
ن رق   2 ام القان أح لا  لة. 04-03ع ق رصة ال ال عل ب   ال
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ني - ت ال ب قان ال ال ، اي د رأس ة الاسه ام العامة ل : على خلاف الأح
ي ال  ي ب ة او ب ت اش ع م في ال ة و ال ال ي رأس س ت ك لل ي

،الادنى  د  فق ع ح ات، فإن ال ت ال على ال ة ال عل  ا ي نلاح ان 
ت ال على  ار رأس مال ال ة مق اش ات بفة م ن  65 ال امل ار،  د، دي  ح

ار  ني دي ل اه  ل م ا ل ن ة ال اه اه  وفيال ل م ،حالة ق ي اعي  ج ال الاج داد رأس ي
ت  ار ال لل ي ق اه ال ا ال مها ه ق ي  ة ال  . 1ال

-: اول ال ت ال لل ة ال ة أسه ش م قابل وف في  ع على خلاف ما ه مع
د، فإن  ل ح ودون ق ها  اول اسه ي ي ت ة، ال اه ات ال ت  أسهش ة ال ش

دة في  ات م اه الآخ وفقا ل ها إلا لل ازل ع ات، لا  ال ال على ال
ت ال  ن الاساسي لل  .2القان

ت - ع تأس ال رصة:خ ة ال ة ول ال ة وز ال قا ع وضع  ال ل
ئ  ي العام وال ال ا تع ال يلاته، و ت ال وتع ن الأساسي لل القان

رصة.  ة ال ع أخ أر ل ة  ال افقة وز ال  الى م
ع  رصة أن  ة ال اء على تق معلل م ل ة، ب ال ز ال ا  ل ي العام ك ل ال

ات و/او ت ال على ال ئ  لل ي لافهواسال ال ار تع م ، في ان
ل الإدارة ف م د م  ي و/او م ج  .  3عام ج

ت ال  - 2  مهام ال
ه   ل ه رصة، وت ات ال ل ة ت ع ة ل ت ال مهامه ت رقا ارس ال

ا يلي هام أساسا    :ال

                                                           
اد 1 ام  رق  03و 02ال رخ في   05-03م ال ت ال  18/03/2003ال اعي لل ال الاج أس ة في ال اه ال عل  ال

ات.   على ال
ادة   2 ر 19ال ن رق  03م لة. 04-03م القان ق ال ال عل    ال
  السالف الذكر.المتعلق بالقيم المنقولة   04 -03من القانون رقم  02مكرر  19المادة  3
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ي - ات ال .  تحف ال ي ع خل ال اس ال ات  ا ح ح  م ف
لات م - ال ام  ال ال  اء ال س هل نقلها ب ال ات، ح  ة ال عة ح ا م

اب إلى  ات.آخح ني لل  ، وضع ت قان
قه- ارسة حق ي م م ع خل ال ات ل ال علقة ادارة ال مات ال عل ، ون ال

ة ال ق ال  .1ال
ل رصة. الف ات ال ل اء في ع س : ال ال  ال

رصة، وم خلال  ة في ال ال عاملة ال اف ال س ب أ د ش ي ص لا ب م وج ال
س  د ال ور أك م م ن ب م ق ه  رصة ن ات ال ل اء في ع س ل ال ة لع ة ال ن القان

ف ة  ،ب  عامل وتق ة ال ا ض ح غ اء  س ال عل  اما خاصة ت ع اح ح وضع ال
رصة، ان في ال قة والائ ات ال ل س في ع م بها ال ق ي  ار ال مات الاس ع خ رصة إذ  ت ال

ات  ال ال لة رأس لة و ق ال ت ال ال ، الإرشاد في م اب الغ فاوض ل ل ال ت
اص،  ه  ال ا فاوض ل د لل أ ال ة ،ال الف ال جات ال لة  وال ق ،ت ال ال

اعي لل ات ال ال ة ه لة و إدارتها، ت حاف ق لة حف ال ال ق   2.ال

ا ائ م ه س وخ م ال فه ق ل اماته    ال ة، ث مهامه وال ن ه القان ع ف على  ع  ،ل
لقاة عل ة ال ن ة القان ول ق لل ي ن   ى عاتقه.ل

رصة ات ال ل ة في ع سا ة ال   .ال الأول: ما
ة  ه الف ل ه ع ع الي، ون ال س ال ل ال لة ع ق رصة وال ال ان ال لف ق س م ك

عي رق  م ال س رصة في ال خل في ال لة،  10-93م ال ق رصة ال ال عل ب ال
ادة ح  اد م ه م 06ت ال ع اع رصة،  ات ال ل س في ع ا ال ارس ن على انه:" 

                                                           
ادة   1 عي رق  03قا لل م ال س .  10-93م ال الف ال لة ال ق ال ال عل    ال
ادة  2 ن  05ال . 04-03م القان الف ال لة ال ق ال ال عل    ال
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ات ذات  ن او ش ع اص  ف اش ها، م  اق رصة وم ات ال ل ة ت ع ي  أسهل ال
ض". ا الغ ا له ا خ  ت

ا  ادة ك ف ال ام  02ع رصة  01-15م ال ات ال ل اء في ع س اد ال و اع عل  ال
اته هوواج اق فاوض في ال  1 وم ال م  ق أنه: "كل وس مع  رصة  ات ال ل س في ع ال

ه  ا ه او ل اب زائ علقة بها ل ق ال ق اول وال ة الأخ القابلة لل ال ات ال لة وال ق ال
اص"،  ع ال ام ال ا اه ح ل س ي وضة على ال ف امات ال أس الى جان الال اءات ال إج

. خ   وال

الي  س ال ى ال خل ش ثال  رصة ع  ت ال ال ة في م ال ة ال سا ت ال
ال الاوراق  ة، وال ال في م ال ر الاوراق ال ا م ، ه ق ب ش ال م  ق

، وجعل ال ة م جهة أخ ال لة ال ق اول لل ال ة ت ل ل ع اء  را لإج س م عات ال
لان س ال ال عانة  ة دون الاس ة مال ل ل ع ن م  ة و ال رصة الاوراق ال  على م ب

ل ه ال ع ابهه وخاصة الإشارة ل ا  ه ع س وت م ال فه ق ل ل لا ب م ال ، ل
ة ن   .القان

ل الأول:  ممفال ة ه ال س في الأوراق ال ه ال ات. وت    ع حاف ال

رصة لا ب م ة في ال سا ة ال فة مه س م اجل مع ل ال ة، تع ع سا ر ال  والاشارة ل
س ع وت ات. ال   ع حاف ال

  

  

                                                           
ام رق  1 رخ في  01-15ن ل  15م و  2015اب عل  ة ال ، ج ه اق اته وم رصة وواج ات ال ل اء في ع س اد ال اع

د  ة ع   .2015، أك 55رس
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ع الأول:  س تعالف اعه. ال   وان

ل  ي ت ع ة ال ن ص القان ع لل ج فهال ع ع ل  س ن ال قابل ي على  ،ال وفي ال
ات  ل اء في ع ه وس ف ي  اص مع لة الا ع  اش ق ع ال ال اء او ب ز ش انه لا 

رصة   .1ال

ه   تع رصة، وعل ون ال ة في ش ة وخ عي أو مع له درا ل ش  أنه  س  ال
ا ع وش ه في ب ا اش ن رصة أن ي ل ال ة لع س اع ال لاء في ال اب الع ة ل ال ء الأوراق ال

. ائع وال ل م ال دة م  لة م   2مقابل ع

ون  فاءة في ش ة وعل و اص ذو درا : "أش أنه رصة  ات ال ل اء في ع س ف ال ا ع ك
ا راالأو  لة في ال ق اء ال ال ع وش ات ب ل عق ع ن  م ق ة  ال دة لها ق ال ة ال س ع ال

لاء اب الع ة  ،ل ا ل ار ضام ع ال ، و ائع وال ل م ال دة م  لة م مقابل ع
اء". عا ش ها ب ف ة تّ ت ل     3كل ع

ال  ع أع ع أو ج م ب ق ان قائ  ات لها  ل في ش أنه ش مع م ف  ع ا  ك
ة ع  ا ة ن ال ة الأوراق ال ة صادرة م ه اخ رس اءً على ت ه، و ج تف م ل  الع

ة، ال ق ال اء ال ع وال س لل ة ال ل ع م  فاؤها  ق انات  اس امات وض ه ال ت عل و
ه   .4م

                                                           
ادة   1 عي  05ال م ال س . 10-93م ال الف ال   ال
ادة   2 ال لا  عي رق  14ع م ال س رصة  10-93م ال اء في ال س ع ال ي ت على انه: " الف ال ال ول ال م

ق ودفعها." أنها في ال فاوض  لة ال ق ل ال ال ال وت ه  ال آم   ح
عة 3 س ي، ال ه ام اح ال ة ،  ع ي امعة ال عة الأولى، دار ال ة، ال عات الع ة في ال ال رصة الأوراق ال ة ل ن القان

 ،  " .592ص  2009م
د  4 ة، ع اس ة وال ن م القان ة للعل ائ لة ال رصة، ال ات ال ل ة في ع سا ع ال ارسة ال ال اح، م اس س ل ال  03ك

ة، ق جامعة  ق ة ال   .300، ص 2021 كل
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ادة   ، بل أجازت ال رصة ش مع س في ال ن ال ة ان  ا ع في ال ل  ال
م ا 06 س عي م ال يل  10-93ل ع تع ، و ة أسه عي او ش س ش  ن ال أن 

ادة  ن ال ج  04-03ج القان احة  ع ص لة، اش ال ق رصة ال ال عل ب ال
ادة س  04ال ن ال الي  ال ض  ا الغ ا له ا خ ارة ت ات ت ارسه ش س ت ا ال أن ن

ة  رصة ش لها.في ال ي ل ارة دون ت   ت
لاك  رصة ام ة في ال سا ا ال ارسة ن ا مق  ل رصة ن ة في ال سا وتع ال

ة هلات وشهادات عل ل  ،م ها م اجل ال ارس ف ل ضع ح ال ف وسائل ت الإضافة إلى ت
ادت  م ال فه ا  ا مق ا الي تع ن ال اد،  ن  25و 24على الاع عل  08-04م القان ال

ارة ة ال ارسة الأن  .1و م
ع على  ارة ح  ة اج سا ه ال اء تع ه ع وال ال ة  ال عامل في الأوراق ال ال ال

الي، و ذل في  س ال ا  أن ي ذل ع  ال ة، ون اش ة م ال ق الأوراق ال داخل س
ى عق رة عق  ةص ال ة ال سا   .2 ال

ول  اد في ال الاق ض  ه ق وال فاءة ال ة ل ال ة  ال ة في الأوراق ال ة  س أه ل ال لع
اء مة على ح س ق ة وال ام عفي ،ال س ح  قة ال في الأسعار  ال عامل م م ال

ة  فاءة وخ ه م  ل ل ما  ف رصة،  اص في ال ز الأش ح م أب ل اص لع،  ل ة لل اس ال
ه  ا  ات الأسعار م رصة، وتقل ال ة  ق ات ال ال علقة  مات ال عل ل ال ف  ه م ت ت

قلل  اس ال م شأنه أن  ار ال اذ الق ف م ات ا ي رتها،  اول وخ ة ال ل لفة ع ة ت م ح
علقة  هام ال ع ال ام   ال فل  س ال ي اء أم لل إع في ال  ه ح  ق وال ال

اول  .3ال

                                                           
ن رق  1 رخ في  08-04القان ارة 2044غ  14ال ة ال ارسة الأن و م عل  د ال ة ع ة رس   .0042، 52، ج
ادة    2 عي رق  05قا لل م ال س لة، 10-93م ال ق ال ال عل  . ال الف ال   ال
د،  3 ل اس  م ، ص ع ال اب جع ال   . 167ال
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ايل  غلال والغ وال ال الاس ل أش اس ل  ال ال ا ال س في ه ء إلى ال جع س الل ي
ات ال ل ا لع وعة،تقل ات  ارة غ ال ل اج ع ا ح ت رصة م م له ال ا ت ا ل ن

ل. ا الع ام به ة لل ن رخ ادا و ن اع ل رصة إلى م  عامل في ال   ال

ا ه ي رت  ت ة ص سا ة،  ولل ع هات ال ح له م ال خ ال  عة ال عا ل ت
اء إلى ق س  : و تق ال

ود - ا ال س ذو ال  . ال

فاوض  ل ال لة، و ق فاوض في ال ال رصة وه ال ا في ال ا واح ا س ن ا ال ارس ه
ها في  ف عي ل ، وال ه اء م ع وال ال لاء في تلقي الأوام  اب الع لة ل ق في ال ال

لة، وذل  ق رصة ال ال وف داخل بـ ات أح ال د سل ي ت عة الأوام ال ع و وفقـا ل
ف س في ال ات ال ء م 1وصلاح ارسة ج را على م اده مق ن اع س  ا ال ، ه

قة. ا ة ال   الأن

ا  - س ذو ال ودال امل او غ ال  . ال
رصة،  ة في ال ل الأن ارسة  اد ل ل على اع ه ال س ال  ا ه ال ارس ه

ه  ا لة ل ق ع ال ال اء و لة  ق ات على ال ال ل ل الع ل  سعا  ا م ا س ن ال
ل ج ت اب الغ  لة ل ق ات ال ال ، وت حاف اب الغ فها ل   .وت

ع ل ح ال ام س ع ال ب ال وم اده أسل لي مع اع ئي او  ا ج ارسة ن س  ل
ة. ة ال اد م الل ل على اع ا دون ال   2ا ن

  

  

                                                           
، ص  1 اب جع ال ة، ال اف سام   .244بل
، أطروحة لنيل درجة دكتوراه الطور الثالث، قانون خاص، كلية -دراسة مقارنة-قاسمي الرزقي، نظام الوساطة في بورصة الأوراق المالية    2

  .153،ص2021-2020الحقوق والعلوم السياسية، جامعة محمد خيضر، بسكرة،
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اني: ع ال اتا الف ا س وحاف ال   .ل

ا ان ن ت ف ا لا  ة  ان  ه ارها مه اع ات  ات او حاف ال ا اس ال ل
اء س ات ،ارسها ال ا ة ت  ل ماس ال ف ل نا ومع م  هل قان ش م

رصة  ات ال ل ة ع ا م وم ال ق ها ح الأش ات جارة وحف ا ات في ح ل ال ب
ل س رة ل ق ة م ، و ال ف مه ها في تع اس صاح ات  ل ال أنها ت ات  ا ال

ات، وم جهة اخ  ه ال ات على ه ق صاح ال ق ار  اب م جهة أ الاق ال
ات ار لل ل إص ات خاصة  قة ح  ا ات ال ال ة   . 1حف الارص

ع ح ات:  ال ا ا ماس ال ارسة ن ال م اص ال   للأش

ن أساسا -1 ل ت ال ال اء ال ع اع ة: وه  ال ات ال س ك وال ال
، وال  ائ ي ال ع ض ال ائ والق ارجي ال ة: ال ال ات ال س ك وال في ال
، ب  ا ف والاح ي لل وق ال ة، وال ة ال ائ و الفلاحة وال ي ال ال

ة ال ائال ا ال ار ي ان بي  الإضافة ل ة    .BNP Paribas ل

رصة.-2 ات ال ل اء في ع س   ال

ام -3 ها في الأح ص عل ك ال ات ال ل ع ام  خ له ال ات ال س ال
ات ا ، م اجل م ال ر ع ال اص ال ة، الأش ة وال ات -ال حف ال

رونها ي    . 2ال

                                                           
ام   1 ة م ال ان ادة ال رخ في  02-03ال ات 2003مارس  18ال ات وحف ال ا عل  ال د ال ة ع س ة ال ، ال

ف 73   .2003، ن
ادة  2 ال لا  ام  03ع ات 02-03م ال ات وحف ال ا عل  ال رخ في  ،ال عل   2003مارس  18ال ال

ات ات وحف ال ا د ال ة ع س ة ال ف ، 73، ال   .2003ن
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م ال ق ل على ت رصة م اجل ال ات ال ل ة ع ا ة ت وم ل الى ل ات  س
ام  ات م ال ا ف وم ال ا ال ارسة ن ل ل ات وحف  02-03تأه ا عل  ال ال

ة  ل رخ ات ، و  ات وحف ال ا ا م ال ارسة ن ل ل أه ل ال ات ب  ال
ا ،  ا ال ارسة ه ل ام لف أه لة م  ل ق رة لل ال ة ال ع اص ال مه الاش  ان تق

ات  ل ة ت ع املا ل ل لف  م ال ق رها ح  ي ت ات ال ات وحف ال ا اجل م ال
ن شه على الاك ، إما  ه في غ ل  ل وتف ة ال ه الاخ رس ه ها، ت اق رصة وم ال

ه ، عل ل او رف أه .  ح ال الأم ي  ع لغه لل ف وت ا ال ر ه  ى ان ت

ع  ز ال ل، إلا انه  أه ف ال ة ب ار الل ع في ق ح  ال ني ص ج ن قان لا ي
ة والادارة ن اءات ال ن الإج ها في قان ص عل اع ال   .  1قا للق

اب: ح ال ة ف  اتفا

ام رق  د في ال ذج ال نه وف ال ات وز ا اب ب ماس ال ح ال ة ف م اتفا -03ت
ة:   02 ال د ال اب ال ح ال ة ف ات، وت اتفا ات وحف ال ا عل  ال  ال

ها. - ع عل ة وال اد الاتفا اص، مع م ت اع ، او الاش ة ال  ه

اس ال او - مة  أداء ال لف  ات اعلام ال  ، عل الام  مع ما ي ع
 . ع ا ال ال اس ه ف  هل لل اص ل  الأش

اص - اء، ال او الاش ة ال وع الاق عي، ه عل الام   ما ي ع
عي.  ا ال ال اس ه ف  هل لل  ال

                                                           
ن رق  1 رخ في  13-22القان ل  12ال ن رق  2022ي ل وال للقان ع ة والإدارة، ال ن اءات ال ن الإج  09-08ال قان

رخ في  اي  25ال د  2008ف ة ع س ة ال ة والإدارة، ال ن اءات ال ن الإج ل 21ال لقان   .2008اب
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ع - ض مات م مات. ال ها ال ي ت عل ات ال اف ال ا اص ة و  الاتفا

هل. - مة ال أداء ال لف  مها ال ق ي  مات ال ي اسعار ال  ت

ة. - ة الاتفا ة صلاح  م

ل بها  ع ات ال ان وال قا للق هل،  مة ال أداء ال لف  ف ال ة م  ام ال ال
ي.  ه ال ال علقة   وال

ا- قة ارسالها، خ هل، و مة ال أداء ال لف  سل الى ال ي م شانها ان ت ئ الاوام ال
ها.  ف و ت ر الاوام  ات إعلام م ا م و  و

د - ق ات وال ات ال علقة  مات ال عل ال الأم  ي  ع افاة ال ها م ج ي  ات ال ال
اته.  ا ة في ح ق   1ال

ة لاحقة  رصة رقا ات ال ل ة ع ا ة ت وم ارس ل ا ت ات 2ك ل ة ع اس ة ب اق الل ف
ن رق  ام القان ات لأح ا ام ماس ال ة م اح قا لة، 04-03ال ق ال ال عل   ال

ة  قا ة ال ارس الل ات، وت ت ال على ال ال ع  ار ان ت ا الإ ها في ه و
حاللا ل ال ات  3حقة ع  س تأه ا ة ، او تل م ماس ال ا م الل لقائ

ة  ه ل ا ل ن أه اصل على ال ات ال ا اش ماس ال ا 12إذا ل ي قف ماس ، او شه إذا ت
ة  ه ل ا ة أشه ع ن ة س ات ل ا اصلة ، و أشه على الأقل 06ال ان م شأن م ذا 

ا ار ب ه الإض ا ه. ن   ئ

 

                                                           
ادة  1 ام م  09ال رخ في  02-03ال ات. 2003مارس  18ال ات وحف ال ا عل  ال   ال
ادت   2 ها ال ام  24و 23ن عل ات 02 -03م ال ات وحف ال ا عل  ال .ال الف ال   ، ال
ادة  3 ام نف م  24ج ال   .02-03ال
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ات ا امات ماس ال اف-ال   .ال

ائ- ات ال ا ام  ح   .الال

ات ا اس ال ام الأساسي ل ائ الال ات ال ا ات 1ع م ح ل ال ل في ت ، وال ي
ة  ل ل ع ل  ها، وت ات عل ق صاح ال ق ار  اب، ا الاق ها في ال اس صاح

ات.  اب على ال  ها صاح ال

ف- ال ام  د الال ه  :وال ي تعه ال ات ال اسة ودارة ال اف  ات ال م ماس ال يل
اس  ز ل ابها، ولا  افقة اس اص ها دون م ل مل ات او ت ال ال ع ات، اس ا ال

ه ه  ا ا،مال ت ال ي عه ات ال د ال اب ب ح ال هاء عق ف ات ع ان ا م ماس ال يل
اس  لها ل م ب ق ة، فإنه  ان  اس د م ل ق ات في ش ان ال وفي حالة ما إذا 

ات، ه صاح ال ع ات آخ ال  ا ل في أق الآجال. ح ا ال   و ه

الإعلام:- ام  اب في أق اجل  الال لغ صاح ال ات، ان ي ا  على ماس ال
ة  ق د ال ق ات وال ل ال ي ت ات ال ل ال اب و ف على ال ي ت ات ال ل ل الع م 

ي  اث ال ات، الاح ارة على ال ات ال ل ا الع ه، و ات على اس ق صاح ال ل حق تع
ي ه ال اد ت ورة لإع اص ال ة، الع ف ات ال  . 2ال

ات  عة ال ضح  ه شهادة ت ل اء على  اب، ب اف الى صاح ال ات ال ا ل ماس ال
ة.  ة في ال ف دورا او على الاقل م ا ال سل ه دها، و ه وع ا ة في ح ق  ال

                                                           
ادت  1 ال لا  ام  02و  01ع ات 02 -03م ال ات وحف ال ا عل  ال   ال
ادة   2 ام  12ال ات 02 -03م ال ات وحف ال ا عل  ال   .ال
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ات ا ي ال ي له صفة ماس رصة ال ات ال ل اء في ع س ي  -ا  ال حاف
ائه ال ز اصة وأم اله ال اته ب أم ا ا في ح ل ف ن أن  م ات فه مل   .1ال

اني ل ال ة  :ال سا ائ ال .خ س ل ال ة لع ن عة القان   وال

ر الام اع ة عق واتفاق ب م سا اار ال س لا ب م دراسة خ ةوال سا وت  ص ال
لة. الع ل  ار وال ل م ال س ع    ال

ة.  سا ائ ال ع الأول: خ   الف

ة عق رضائي: سا عق  عق ال اء  ع وال ال ة  ال عامل في الأوراق ال اغ في ال ل ال م الع ق
ادرة لها م  ف الأوام ال ة ب سا ة ال ها ش ج م  ة تل ال ة ال سا ة ال ه و ش ة ب اتفا

ل.  الع
ة عق معاوضة: سا لة مقا عق ال ة تأخ ع سا ة ال ه ف ف عل ض م ن الع ا ما  بل غال

ائع أو ال  ل ال ي قام بها للع اء، ال ع أو ال ة ال ل فع ع ن ب م ال ة، إذ يل ال رقة ال لل
ح  الإضافة لل عها،  ائها أو ب ي أراد ش لة ال ق اس لل ال ع ال له على ال لة ن ح الع

رصة ات ال ل س في ع ل ال م له م ق ق ه ال ج ل على ا أن ا ،وال ل م حقه ال لع
ده اس ال ح ع ال فقة ال   .2لل

: ار ة عق ت سا ار خاصة  عق ال ل ت ي تع ع ة ال سا ة ال ل ل العق ه ع لان م
ة  ل ف ال ع الع ار  ل ت ة ع سا اف، وتع ال ة وعلى وجه الاح قلال اس ما ت  ع

ها، ح  س ف ي ت ال اء حقق ال ل س لة م الع س في مقابل ذل على ع ل ال ي
اء أراحا أم  ع وال ة ال ل ق ذلع   .3ل ت

                                                           
ادة  1 ادة لل ام رق 18قا لل اته  01-15م ال رصة وواج ات ال ل اء في ع س اد ال و اع عل  هال اق الف وم ، ال

.   ال
د،  2 ل اس  م ، ع ال اب جع ال   .168ص ال
ادة  3 . 02ال ار ن ال   م القان
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اني:  ع ال .الف س ل ال ة لع ن عة القان   ال
ل لا ب م  ال، ل اء في عال الاع س ي م ال ل الع س مع ع ل ال اخل ع  ان ي

رصة: ات ال ل س في ع ة لل ن عة القان د ال ها ت ابهه ح س وما    ال ب ال
 
رصة  - 1 س في ال ار.ال   وال

ه،  ا ه ولا ل اس عامل لا  له ماد فه لا ي ة فع عاق اف ال ار على تق الأ ل ال ع
ق على إرشاد ال إلى ش  ا لها، بل دوره  لة، ول م ق ائعا لل ال فه ل 

، و ار ماد ه ال م  ق ل ال  ن الع ل  عاق معه، و غ في ال  في ذل أن آخ ي
ا معا ه ل ف او م  ل م أح ال ل ب ا الع م به   .1ق

ة، ومع ذل  ال اء الأوراق ال ع وش ات ب ل س في ع ال رصة  ار في ال ار ال  اع
ا يلي: ار  رصة ع ال س في ال   لف ال

د في - ر وم وم رصة م س في ال ا ال ل ما ن لة، و ق فاوض على ال ال ال
ل  ها في  س ف ة ي ال ة ح ة فهي مه ها، ع ال اول ال دون غ عل ب ي

عاملات  .2ال

ة- ل ف الع رصة ضام ل س في ال رصة  ال ال ال ادة في م م  14ح ن ال س م ال
عي  لة -93ال ق ال ال عل  ول على انه: "10ال رصة م ات ال ل اء في ع س ع ال

ق ودفعها". أنها في ال فاوض  لة ال ق ل ال ال ال وت ه  ال آم   ح
 ، ال اب خاص  ائ في ح ة م ال ل ال ال س في حف الأم ات ال ع على وواج ي ال

ه  ن عل ان دي ن او ل امات ال ال فاء  ن الا لل ال ال ال أم ع عه م اس  .وم

                                                           
اب  ص.  1 جع ال ارة، ال ل ن ل   211ح
، ص  2 اب جع ال   .202آي فاتح، ال
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ام - ع إلى إب رصة ف س في ال ، أما ال ق ب وجهات ال ار العاد هي ال ة ال مه
اص.ال ه ال اس   عق 

م - س اش فه مل ام ال ن ال ، في ح  جل العاد ة ال ا ل ع ار على ب ل ال ق ع
ة ة ول ح ة مق ارة ع س له  اله، ع ا لأنه م في م ة ن ا ى درجات الع  .1أق

اف ول - ة ه ح للأ اس ء إلى ال ارة فالل د اخ ة في العق اما، ل على م ال ال
ة خاصة أم  ة أو مع اص  ا أش ان اء  اص س ارة، فالأش ة هي اج ال ق الاوراق ال س
ة  ة م دون وسا اش اف م ن تعاق الا اء ح  س ة ال عامل م خلال ف ال ن  م عامة مل

لقا. لانا م لا    ا

ها في - ص عل ائ ال ار العاد لل س في ع ال ات، في ح ان ال ن العق قان
لة. ق رصة ال ال ن ال ل ها في القان ص عل ائ ال ع لل رصة    ال

لة. -2 الع ل  الي ع ال س ال   ت ال
الة اع أنها و احة  ن ص س وال ع العلاقة ب ال ا:2ال ه ل لاب م ال ب   ، ل

ا  ا واح ا ان ن اء  ار س ني أو ت ا قان ة أ ن اش ل م لفة ، ز لل ة م ة أن أم ع
ام العام والآداب العامة. ود ال ان في ح ا   ال

ة فلا  ال س في الاوراق ال ة أما ال سا ال ال أع را  ه م ا ع ن ، إذ  ن له ذل
ا  رة مع اش ة م ، فإنها أن ة أخ ائ إضافة أن ان م ال ة، ون  ال في الاوراق ال

ة ات ال ل افقة م ال ل على م  .3ال

                                                           
لة  1 لة، م ق رصة ال ال س في ب ة ال ول ود م عة وح ة،  اف سام ة بل ل  ، اد ع د ال ائي، الع هاد الق الاج

ة،  امعة م خ  ق  ق   .246، ص2016ال
ادة   2 ام  43ال رصة 01-15م ال اء في ال س اد ال و اع عل  . ال الف ال   ال
، ص  3 اب جع ال د فاتح، ال ل   .202آي م
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ل  ل، خلافا لل اب الع اس ول ة مع الغ  ال س في الاوراق ال عاق ال لة ال  ي الع
د  ها وج ة اه ن لاف آثار قان ا الاخ ت على ه ل، و اب الع ي ل ه ال اس عاق  ان ي

لة الع الة  رها عق ال ل والغ م ة ب ال اش ة م ن   .1علاقة قان
ر ه  قى م ه و الغ ي ة ب اش اء علاقة م غ إن ة ف ال س في الاوراق ال ه العلاقة اما ال

ل  س و ع ال ا ال عل ه ي فلا  ه ال اس س على العق  ني، ون وقع ال ال القان
لة ى لا ي 2الع ه ح اس م ب فقة أب ا على ان ال ه  العق ل إلا تأك ، ذل أن إدراج اس

لة. أك حقه في الع ات العق أو ل الها أو لإث  إ
س ام ال ام  ع ال إت لف  ه، فه م امات مه ا لال جل ال ن ة ال ا ل ع ام ب ال

ة  ا نه، وهي درجة أشّ م درجة الع ة ز ل ا في ذل م خ أمانة واخلاص م ه  لف  ل ال الع
ج اتفاق على خلاف ذل  ل العاد ما ل ي ة لل ال ة  ل   .3ال

س في م و   ل ال ع ع الي  ع ال ة و ق ن ام ب ة والال ا ل ع ام ب س ب الال
ل ما  ة في  ل ة م ا ه الع ع، وه ض مها لقاضي ال ة م ع ا ه الع ل ه س ب ل ال ي ع تق

اء. ع وال ة ال ل قها فق على ع ة، ولا ي ت سا عق ال عل    ي
فقة و ل ام ال إب له في  ف ام ع س ي ف الآخ ال ف ال ام نفاذها، أ  ت ه ت

جل العاد ة ال ا ل ع اما ب م الا ال ل ال لا يل امه، ع ال ا لا  ال تعاق معه لال
فقة ف ال ان ت م   .4يل

ي  اء ال أم على الاش ال فة عامة  ل العاد  لة أو ال الع ل  م ال ل لا يل إضافة ل
ف أو  ه الع ي  ق أم  اء ال ان إج اف، أو  اء على اتفاق الأ ل إلاّ ب اب ال زها ل

ائ أو ا أم ع ال ال م  س ال يل عاملة، وذل على خلاف ال عة ال مه  ل ار ت لاض

                                                           
ادة    1 ني 74ال ن ال   م القان
ل  2 ل ، ص ح اب جع ال ارة، ال   191ن
، ص  3 اب جع ال د، ال ل اس  م   .279ع ال
ادة  4 لا ب ال عي  14ع م ال س . 10-93م ال الفة ال   ال
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قة وثائ يال ان ناتج ع تلف أو س ه و لاءه  خ ع على  ،ت ع د ال ح 
ه اه زائ ه ت ول ان م د تأم ل اب في عق الاك اء  س ام ال  .1ال

س  ل ال ه فان ع ة وعل ة س ل ع عا خاصا،  وان وصفه  ا ي  رصة  ال ال في م
ن ع م الة لا  ن او او و ال س  قي ، فإن العق ال ي ال ني ال ه القان

اعاة صفات  ا   م ن،  ه في القان ع ب فل ال ع خاص ، ت ال ه عق م ن
اره ه ع اخ اف في غ س لا ت ة  في ال ة وخ ا ان مهامه ل تع تق على 2مع  ،

ه م  سلة إل ف الأوام ال لة بل أصت ق اء ال ال ع وش ن ب لف   ال ت
ا  ح ه ارة  ق الاس رصة ب فاوض في ال لف إلى جان ال لة له، فق  ة ال ه ال
الة، أما إذا  قاولة وعق ال ع ب عق ال دوجة ت عة م ه مع ال ذو  العق ال ي

ة ال ا ف لةتعل الأم ب م ق ات ل الة ت  أ حاف س ج و  .3ن 

 : ال ل ال رصةال اء في ال س اد ال اءات اع و وج   .ش
لة  ل لفها إلى ال د ت ة ي ائ ة والإج ض و ال لة م ال ائ ج ع ال م ال ل اس

: س ل صفة ال اغ في ال اص ال اب الأش  دون اك
اء. س اد ال ة لاع ض و ال ع الأول: ال  الف

اليال- س ال ني لل  .ل القان
ح  عس ع و ال اص ال ارف للأش ك وال ة الى  فة خاصة لل سا ه ال ارسة ه

ات  ل ة ع ا ة ت وم ف ل اد م  ل على اع ورة ال في مع ض لها ال جان ع
رصة.  ال

ة  ال ة ال سا ا ال ارسة ن ع م م اص ال ع ع ت الأش اجع ال الي ت  ال

                                                           
ادة   1 ام رق  54ال ه 01-15م ال اق اته وم رصة وواج ات ال ل اء في ع س اد ال و اع عل    ال
د  2 ل ، ص آي م اب جع ال   .202فاتح، ال
ادة   3 ام رق  23قا لل رصة 01-15م ال اء في ال س اد ال و اع عل  . ال الف ال   ال
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عي ة والادارة لل ال ال رة ال ة الق ود ة م ، 1 م سا ضه ال ال إلى ما تف
اماته  ال س  الح ال ع اخلال ال ة وتأم م ا ان ح ة ل ة  امات مال ال

ة ه اته ال عامل فا ،وواج انا لل ة ض ا ة تع  ال ض ز رؤوس أم ة ت ع اص ال لأش
ه  ع ع ا ت ب إدار   ات،  ه ال عيمع ه  .  2ال ال

الي. س ال ال ال  رأس

ره  ال أدنى ق لاكه رأس الي لام س ال ات ال الإضافة  10اث ا  ا ونق ل ار   ملاي دي
ع انه   ة، وأضاف ال ات مل ثائ اث ة ب ائ م ان ام ال ة ل لات ملائ ازة م الى ح

ات  ل ة ع ا ة ت وم قاي رؤوس لل ع ل ه  ص عل ال غ م رصة ان ت رأس ال
ة دها الل ال خاصة ت   .3أم

اني: ع ال ة الف ائ و الإج   .ال
ة  لة في ل ة، وال هات ال اد م ال ل على الاع ع ال ة الا  سا ارسة ال لا  م

رصة ات ال ل ة ع ا ل  ،ت وم ة ت ع ه إلى ل ل م  ق اد أن  ال الاع ع على  ف
ها اق رصة وم  .4ال

اد في  ال الاع ة  اه قة ت م ن م وث لف ي ف  اد ي ل الاع ر الإشارة إلى أن  وت
وق م  ا ال ل ه  ، ه ال زائ رصة ح ات ال ل اء في ع س امات ال ان ال وق ض ص

ات إج اه فة م ضها غ ي تف امات ال رصة وحاصل الغ ات ال ل اء في ع س مها ال ق ارة 
 ، أدي ادة ال عي  64ت ال م ال س امات 10-93م ال ان ال وق ق ض أ ص :"ي

اء  س مها ال ق ارة  ات إج اه وق  ن ال ، و ه ال زائ رصة ح ات ال ل اء في ع س ال
رصة" ات ال ل   في ع

                                                           
ن رق  1 عي  04 -03القان م ال س ل لل ع لة ال ق رصة ال ال عل ب ،ال الف ال   ال
2  ، اب جع ال ي، ال ه ام اح ال   .229ع
ادة  3 ام رق  05ال . 01-15م ال ه اق اته وم رصة وواج ات ال ل اء في ع س اد ال و اع عل    ال
ادة  4 ال لا  ن رق  06و  04ع الف ال 04-03م القان لة ال ق رصة ال ال عل ب   ال
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ه خاصة  اه زائ ه ت ول أم ت م د ال اب في عق قة ت الاك الإضافة إلى وث
ل  ا   ، ه ف زائ يه م  دعة ل ال وال ال قة الأم اع وتلاف وس ا ض ض م
ات  ل ة في ع سا ا ال ة ل الات م ار م لاك أو اس قة ت ام ا على وث لف أ ال

رصة  .1ال
ة ت ي ال ش ة م رأس اء ح اب أو ش اك ام  ا الال اد أ ال الاع ع على 
رصة ال س  ،ب ام ال لا ع ال رصة، ف ة ت ال ف ل دة م  و ال وذل ض ال

ر ا وال اع الان ة وق ه  . 2آداب ال
ة  ة م ال ال ال رصة ت زادة رأس ات ال ل ي في ع اد وس ج وفي حالة اع

 ، ا الأخ ف ه مة م  ق ة   وعال ال ال ه في رأس اء ح س تعاد ش اب ال ان
ة. اه آخ في ال اء م ف وس ة م  او   م
ال  ح  و ي م ه ال فاء ه أك م اس ة ت ع ال ار م ل ق س  اد صفة ال الاع

عامل الح ال أم سلامة م رصة، ل ات ال ل ة ع ا ة  ،وم س ة ال ه في ال و ن
اع خاصة ف ه لق ا ح خاضعا في ن س  اد لل ح الاع ع م س للإعلانات،  م ال ل

ة م ا ف إلى ح ي ته اع ال ه الق ام ه اح رصة  ا في ال انه م م ة وض ال لاءته ال
ها  ل عل اع  ه الق ر"الإفلاس، ه اع ال ا  "،ق اع الان ق ام  س الال قع على ال

ر   .3وال
، فإن  ا ا ال ام به ارة أن م أجل ال ة ت ف ش اد م  ل الاع م  ق ما  ع

تها  اء م ة إن م لها رخ ة تق عة  12الل ة شهادة على س ة لل م ال ا، على أن تق شه

                                                           
ادة  1 عي  65ال م ال س لة 10-93م ال ق ال ال عل  الف ال ال   .ال
رصة. 2 ة ت ال ا في ش س ش ع ال   ح 
  .292قاسمي الرزقي، المرجع السابق، ص     3
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إضافة  لف  ام ال إت اد  ل الاع ة تق  أس تع ال اءات ال ام إج ، وع إت ال
ثائ ةال اق مات ال عل   .  1 وال

رصة  ات ال ل س في ع لها ال رصة ق ة ال نا ت ل دة قان ة ال ور ال ع م و
س في  ه لل اء عل ح ب ارا ت ة ق ر الل اد ت ل الاع ة  ل الل لفه، فاذا ق ها ل أو رف

ا إلاّ  ح نهائ ا الأخ لا  ا، وه ق ادا م رصة اع ات ال ل ة ت  ع ة م ش إذا اش ح
رصة ال   .2ب

فة  رصة  ات ال ل س في ع ا ال ات في ال م ن لاح افة ال رصة  ة ال إنّ لل
ات ا ل ال ارسة  س غ قادر على م أنّ ال ه  م لها  ق اد ال ان ملف الاع ة إذا  ق  .3م

ح  رصة م ة ال ات اما في حالة رف ل ل س في ع ا ال ي ن ه أو ت ال اد ل الاع
ع في ق ا الأخ أن  رصة،  له ار، ولاب  اال غ الق ل رها في أجل شه واح م تارخ ت

ع خلال  ولة أن ي في ال ل ال له 3على م   .4أشه م تارخ ت
  
  
  
  
  
  

                                                           
ادة   1 ام رق  11ال . 01-15م ال ه اق اته وم رصة وواج ات ال ل اء في ع س اد ال و اع عل    ال
ادة  2 ام رق  13ال . 01-15م ال الف ال   ال
ادة  3 ام رق  12ال ه 01-15م ال   .نف
ادة  4 ال لا  عي  9ع م ال س ادة  10 -93م ال ال ة  لة وال ع ن  6ال الف  04 -03م القان لة ال ق ال ال عل  ال
  .  ال
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اني: الي  ال ال س ال اماتهمهام ال   .وال
هام أخ  رصة اضافة ل لة داخل ال ق اول ال ال س أساسا في ت وت ة ال ل مه ا ت  ،

ق. ق ع ال عه ب ع خاص، إضافة ل ة م ن ن امات قان ال اء  س م ال   يل

ل الأول:  اءال س   .مهام ال

ني م  ه القان عل م اء ت س سلف مهام ال ا ال ال  ع ن ا آخ في م أ ن
لة. ق اول ال ال   ت

ع الأول: ال   .الاو ف س ها ال ف ي ي   ام ال

ل الام د ش اب لل اوفق ي ة ال رصة في اتفا ات ال ل ه في ع ن ووس دة ب ال و ال
قعة ب  اتال اب ال ح ح ف ع ف  .1ال

ح م ادة  ي ام رق  97ال رصة  01-15م ال ات ال ل اء في ع س اد ال و اع عل  ال
ه اق اته وم ا، إلا أنه  أن وواج ا أو شف اب ن  في العق فق  ع لإرادة  ل الأم  ش
ادة  دة إلى ال ام 97الع تها ال 2م نف ال ها ت إلى أنه في حالة إرسال الأم في فق ة ن ان

ادة ن على انه في حالة  ا، نف ال اب ة الهاتف  على الآم تأك إرسال الأم  اس ب
ذج الأم قا ل ر  ا ال ا،  أن  ه اب رصة  ل م  إرسال أم م أوام ال ع ال

رصة، و أن  ات ال ل س في ع رصة.ف ال ة ت ال ل ل ا م ق ذج مع  ن ال
 
 
 
 
  

                                                           
ادة  1 ام رق  96وفقا لل لة 03-97م ال ق رصة ال ال عل ب   .ال
ام رق  2 ه 01-15ال اق اته وم رصة وواج ات ال ل اء في ع س اد ال و اع عل    ال
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اني:  ع ال ال.  الف ا ت الأم  ن
لة   ق ارسة ت ال ال ي ل ع رصة ال ات ال ل اء في ع س ن لل أجاز القان

فان  ره ال ج عق  رها، وذل  اب م ات ل ان ت ال ة ض ال ات ال وال
ر  اب م ات ل ر على م أو م ال ال ال أو الع ض، نق  ا الغ له

ا إلى  أ عل    .1الادخاريل
اض أخ غ  اله لأغ ع م اس ل ال ال سل له وع قة ل ال ب س الام قع على ال

 . دة  العق   تل ال

ع ال  اء أو ب س ال في ش رصة لل ة ال ف ل م م  ق اد ال ح الاع ق 
أ  ا ق يل ه،  ال ة ل ة أو ثان فة رئ لة  ق ق أو ال ة ق ت ال ل ه الع س له ال

ة لة مع ق لة ل م ان س    . 2ل

لة  الح ال ه تعارض ال س في وق واح  م بها ال ق ي  ات ال ا سع ال ا ل ن
قاء  ان ال اع م اجل ت ور وضع ق ا م ال ، ل ائ الح ال ات وم ا لف ال ب م

الح  عارضةتل ال   .  3ال

 : ال ع ال .الف س ا الارشاد لل   ال
ام رق  ج ال ث  ا م ا ال اء  01– 15ع ه س اد ال و اع عل  ال

ه اق اته وم رصة وواج ات ال ل ،  في ع ف الاخ ة لل ات ش ص الإرشاد تق ت ق  ، و
ة  ة أو ع فقة واح اء تعل الام  م الارشاد س ق س ال  ادرة م ال ه أو  ل م اء  س
ل  ال ة ال ل م بها م قة تق ات على أساس دراسات د ص م ال لة، تق ق ال ال صفقات خاصة 
                                                           

ادة  1 عي رق  43قا لل م ال س لة.10- 93م ال ق رصة ال ال عل ب   ، ال
ادة  2 ام رق  25ال رصة  01-15م ال ات ال ل اء في ع س اد ال و اع عل  هال اق اته وم الف ال ،وواج   ال
ادة 3 ام  07ت ال : 01-15م ال ه اق اته وم رصة وواج ات ال ل اء في ع س اد ال و اع عل  س  ال " على ال

ن".  الح ال لها ل ه  ، عل ه ع ذل الح وفي حالة ع ارب ال فاد ت عي ل رصة ال ات ال ل   في ع
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رص ات ال ل س في ع ة لل ال ال، ال ل م الام ف م ائ م ات ل ص ه ال جه ه ة، ت
ة ا اب ح ن الى ت اج ي  اص ال ائ ال ل ال ، م ف ائ غ م جه ل ا  أن ت  .1ك

ل  عل  ة ت ة إعلام م م ق ا  أن   ، ش ة لل اقة مه ق  ن ب ع ال م ال أل
مها ق مة  ج أو خ  .م

ة ت  ل ل د م ق ذج ال ائ وفقا لل جهة لل ة ال ة الاعلام ة ال ا ن  ت
علام  ش في ال الاس ن ال م القان ة، وأل ه الأخ افقة ه ع م رصة، و ات ال ل ة ع ا وم

ل.  ا  ال أو ال افه  ته، وأه نه وخ ة ل ال ة ال ض   أن ال
اد ز لل  ات في إع س ة ال اع م م ق ة  ع اص ال ات والأش س س ارشاد ال

ة في  ع ة ال ال ات ال لة وال ق اء ال ال ادل أو إعادة ش ار وت الإص اصة  ات ال ل الع
رصة عي  ،ال م ال س ي وفقا لل ء للادخار العل و الل قا ل فة  عل  10- 93أو ال ال

رصة ا لةب ق  .ل ال
اءات الادارة  الإج ام  اء ال ة، اث ل احل الع ع م ة في ج ع اص ال س الأش اف ال ي
ات  ل قة ت مع م ر  ه جهة لل ة م اد وثائ إعلام ي لإع ء للادخار العل اء الل أث

ق  ات ال ل ن وم ر القان ة ي على ق ال الأوراق ال عامل  ل ، لان ال ا ل  م ال
امت  لائه إل ع ار  عه م الاض ة ل ن اع قان ق اء  س   .2ال

ع: ا ع ال رصة الف اولة في ال اله ال ة رؤوس أم و ة ال وم أك م أهل  .واج ال
اب ل    ح ح ها ف اءات، م عة م الإج اع م لة إت ق رصة ال ال عامل في ب ل ال ي

عي  اس ش  اب  ح ح أك ع ف س أن ي ا ال ع على ه ار ي ا الإ وس مالي، وفي ه
م  عامل م حال ع ة لل ا عي او مع ح ان ش  اء  ه س ا الأخ واهل ة ه م ه

                                                           
ني،   1 ة لل القان لة الاكاد لة، ال ق رصة ال ال الي في ب س ال ني لل ة، ال القان اتي ن د ت ة،08الع ق  كل ق  ال

،  الع جامعة  ام د ال ة، الع ا ة     .127، ص2017ح م
، ص  2 اب جع ال زقي، ال ي ال   .307قاس
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س ال ل ال ع أن  اب ل مع ف ح ح ة، أما ع ف ام الاهل ف  نق او انع
ه ات  ل اء الع اب ولإج ح ال ف ام  ة لل ل ال هل م قة ت ا الأخ على وث   .م ه

ع  ال فق أك ال ة رؤوس الأم و ا  م اء في على أما  س أنه  على ال
ات في  ل از ع ه لإن ها زائ ه عل أت ي  ال ال وا م أن رؤوس الأم أك رصة أن ي ات ال ل ع

وعة ال غ م أم ق  اق ال لة دون اغ ل نا، لل ح بها قان ات م رها عائ رصة م   .1ال
  

ل اني ال اءال س امات ال قه : ال   .وحق

امات  اماته ال عل م ال ة الاخ ت سا د ال ها في عق امات خاصة لا ن س ال تقع على ال
ة. ق ن ام ب ب م الال دة تق   م

ع الأول:  اءالف س امات ال   .ال
الإعلام  - 1 س  ام ال  .ال

اته: - ا الإعلام ع ن س  ام ال   ال
رصة،  ات ال ل ة ت ع اه ل ه وت اه زائ اته ت اته ووض ا الإعلام ع ن ل  س  م ال يل
ف  ال ال إشعار  ل ال مي الع ه خلال ي ائ سل ل ف الأوام ان ي ر ت س ف ع على ال ف

عة م  ة،  على م ح ة، سع ال ال ل ال د الأص الي، ع ع الأصل ال مات  عل ال
ة،  ل ات، تارخ الع ل افي للع لغ ال ، ال ار الأخ مات وال عل ة، ال ل الي للع لغ الإج ال

ل ي وال  . 2تارخ ال
نه الأساسي، أو  ل تغ لقان رصة  ل ال ة ت ع عل ل س أن  ع على ال ا ي ك
سائل  ازل ع الأملاك، وال ل أو ال انه ال ل أع د أو ت ع ه أو تع م ج س مق م

                                                           
ادة  1 عي  07ال م ال س لة. 10-93م ال ق ال ال عل  عي ال م ال س   م ال
ادة   2 ام رق  32ال اته  01-15م ال رصة وواج ات ال ل اء في ع س اد ال و اع عل  .ال ه اق   وم
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فع  ارة ت ة أو ت ن ل دع إدارة أو م ، و ا آخ ارسة ن ه أو م ا ارسة ن ورة ل ه، ال ض
اد له على الاع مها ع ح ي ق مات ال عل ة لل ال يل  ل تغ أو تع  .  1و

- : ه ف أوام ائ وت اه ال اح ات الإف ام    الال
ي ت  مات ال عل ل ال لعه على  ه  ل ة م ل فا على م ال س  م ال ق

ن  إعلام ال م  ق رصة، و ق ال ر تعاملاته داخل س ه ة ت فقة ن ال ي ت  ا ال ال
ا  فقة،  ال علقة  مات ال عل ل ال ن ع  ام ب ال قع على عاتقه الال ا  الأسعار، 

ه سلها إلى زائ ي ي ثائ ال ع في ال أن  س  م ال   2يل

س  م ال انل يل ام  ا الال ن و ف أوام ال م ب اح يل فقة الإف م ، و سلامة ال يل
وف، وفي  ل ال ا في أف ن، وه ل ال ه م ق جه إل ي ت ف الاوام ال ص على ت ال س  ال

حة له الة ال ار ال  . 3إ
ي - 2 ه ف ال ال ام    .الال

ة ه ائ ال ار ال ة على أس اف س ه ال ه ال م  ي  أن يل امات ال  ،4م أه الال
عة  ال ازة  مات الام عل اشف ال اء  س لة دون وس فال ق اول لل ال  lesا انه لا ت

inities de nature  اول احل ال ل م ون في  اج اء وم ع وال ن أوام ال لق حلة  ملأنه ي م
ها بها. رصة وادراج أسه امها لل ل ان ة ل اع ال   إي

                                                           
ادة  1 ه ال ا ما ن عل ام رق  36ه . 01-15م ال ه اق اته وم رصة وواج ات ال ل اء في ع س اد ال و اع عل    ال
ادة  2 ام رق  45ال . 01-15م ال ه اق اته وم رصة وواج ات ال ل اء في ع س اد ال و اع عل    ال
ادة  3 ام رق 43ال     .01-15م ال
ادة   4 عي رق  12ال م ال س لة 10-93م ال ق ال ال عل  الف ال ال   .ال
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ار ع اس ف ال ع ال م خلال  ل  ال الاع ي في م ه ق ال ال ع ل ق ال ة ل ت ه ال
ي، ه ة على ال ال اف ال ع  مه ال اص مع أل ارة،  أش ار ت أس مات  الي و معل ال

ع قائع وال ة تل ال اق ال ج م ن ائفهت ارسة و ها  م ن عل لع ي لا  مات ال   .1ل

ارة اتف الفقه  ة ال مة ذات ال انها تل معل رصة  ال ال ة في م مات ال عل على تع ال
لة ق ة على سع ال ال ة وأك قة واض ث  ها س ي ل ت الإعلان ع ة ال ث مة ال عل  2أ ال

اس العل بها انها ولا  لعامة ال مة ال لا ب م  عل ا انها ال ي لا  ،،  لع بها الا وال
ه ف ن  و اص مع ء الأخ م 3اش ي في ال ه ق ال ال ألة خ ل في م ف ، س ال

رصة. ائ ال ي ع ج راسة ع ال  ال

اني:  ع ال رصةالف ات ال ل س في ع ق ال   .حق
ن  س لل مها ال ق ي  مات ال ق  ال ق ع ال ها:   تقابلها   أه

اء او ال  س از لل ةالام سا ل ال ار ع   .اح
اء  س ادة  ال قا لل لة، و ق اول ال ال س في ت ال ال م  5أع س م ال

عي  لة، 10-93ال ق ال ال عل  لة في  ال ق ال ال علقة  فاوضات ال اء ال ز إج لا 
رصة ات ال ل اء في ع رصة إلاّ ع  وس ات  ،ال ل أن ت ع ع أجاز  غ أن ال

ولة  ه ال صادرة ع ال ان ه اضي إذا  رصة ع  ال ات خارج ال اول على ال ال
ن  اص القان  العام.   واش

                                                           
ادة 1 ل الإدارة،   627ت ال اعات م ر اج ع ل اص ال ع الأش الإدارة وم ع على القائ  م ق.ت " ي

ي  ع ال أو ال ا مات ذات ال عل ".ال ل   تع 
لة  2 عة اولى، دار م ة،  ول ات ال ة والاتفا اخل ان ال ء الق د، دراسة في ض ام العق ة في إب ان، ح ال زاد ع سل ش

ع الأردن،    .361، ص 2008لل
سي 3 ل اد ال ان علي ح ة، ال سل ن ي، دراسة قان ه اء ال ال ة ع اف اش ة ال ن ة ال ي،  1عة ول ل رات ال م

ان،   .23، ص 2012ل
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لةال في    .الع

ي  ا، وال ها تعاق ائ ي عادة الاتفاق عل ديها لل ي ي مات ال س مقابلا ع ال لقى ال ي
رصة ة في ال ع ها على ال ي ع في ت يل  ع لة قابلة لل ل ع ن في ش قاضى 1ت ل ي ، و
ن إم ي  أن ت لائه، وال مها لع ق ي  مات ال لة مقابل ال س ع قا أوق ال دة م ا م
ها عادة على:   ي ع في ت ا  ن،  ه مع ال ا ت الاتفاق عل ر وفقا ل  تق

فاوضات.-   ال

لة. - ق ة ال ال   ت حاف

ائح. - مات ون ة ع تق خ ل أخ نات اخ   م

اء.    - س  دراسات أخ قام بها ال

مات  ة ع تق خ ل أخ نات اخ سإضافة ل م بها ال ق ائح ودراسات أخ    .2ون

ل ال رصة.: الال ات ال ل س ع ة ل ن ة ال ول   ال
اع العامة. الق لا  ها ع و ق ش ة ع ت ق ة وال س العق ة ال ول م م   تق

ع الأول:  ةالف ة العق ول  .ال
ة  س وال علاقة عق ه تع العلاقة ب ال ل ما ي لا ع  س م ع ال و

 ، ا العق ة أساسها ه ة العق ل م، فال ن وذل  العق ال اه ال رصة ت ال في ال م أع
. د العق ل ب ل م أ ع ام  س ع ال ع ال ل   .ل

ة  امات مع ه ال قع عل لفة و هام م ة  ال ق الأوراق ال س في س م ال اه ال ق ت
ار  افة الأض س ع تع  أل ال ل  اح، ل الإف ام  ة والال ل ف الع ان ت الأوام 

امات.  ة إخلاله بهاه الال ث ن ي ت  ال
                                                           

ادة   1 ام  27ت ال مة 1 01-15م ن ق مات ال ات وال ل ان الع ع رصة  ات ال ل اء في ع س قاضى ال على ما يلي: "ي
ا". ها تعاق ف عل اء أو ال س لات ال ها داخل م ف لات تعل تع ، ع ائ   لل

، ص   2 اب جع ال ان، ال واش رض   .62ق
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امه ن ق نف ال ة  اج ة ال ا الع ة فاذا قام  ا ل الع اما ب س ال م ال ع 1يل ن  ، ولا 
لا ع أ  ،ذل م ر  ال ل  ل ض ة ب ال ة في الأوراق ال سا ة ال ام ش ن ال

ة  لف بها وت فقة ال ام ال لة في إب ة ال ق ن ام ب ال ه ال فاء  ة وال ال الأوراق ال
ام  ض، ففي الال ف أ العق ال ه ه ال ل ات ودفع ال وأساس م ل ال ق آثارها ب ب

ة ق ال م ت د ع أ العق  ق ال ة ي  . 2ن
ات ال  إث ام، أو  ا الال ل على ت ل ج إقامة ال ة  ة العق ل ل م ال ولل

. أ الغ أ ال أو خ ة أو خ ة القاه الق ي    الأج
 

اني:  ع ال رصةالف س في ال ة لل ق ة ال ل   .ال
ق  م ال ال: ع هامه م امه  اء  اء اث افه لأخ ة ع اق ق س ال ة ال ول م م تق
ود  اوزه ل ات، او ع ت ة ال ق م مل م ال ه، أو ع ه وصف ل، وأهل ة الع م ش

ة.  سا  ال
ة اش ه ع م ي تقع م وعة ال ال غ ال ة والاع ق اء ال س ع الأخ اله  أل ال أع

أ  فل  اب خ س ارت ة ال ل ام م ع ل في ال ، و الغ ار  ها الإض ت عل ما ي ع
ة  ة قاه د ق س الا إذا ث وج ن ال ة على ز ول ات ال قع اث ، و س أ ال امة خ  ج

س ام ال ها ال ق ح   . 3ح 
  
  
  
 

                                                           
ادة   1 ني. 172ال ن ال   م القان
، ص  2 اب جع ال د فاتح، ال ل   .215آي م
ادة  3 ني. 176ال ن ال   م القان
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ل ال ات ال ف ع: ه ا لةال ق اعي لل ال رصة ال ام ال   .وج

لة هتع  ق اعي لل ال ع الادخار م  OPCVMات ال ال ها ج ة مه ات مال س م
رصة وفق فه في ال ل  اال ل لة ل ق ة ال ال ف ل م دة، ف ت اءات م لإج

.   م
ل  د م ق اعي فإلى جان ال الف اك ال ال لة، ه ق ة ال ال اف س ل ال

وق  غ وال ال ال ار ذات رأس ات الاس لة في ش ة، وال ات م س ه م م  ال تق
ك لل  . 1ال

ها ت  ة مه ات م س لة ع  م ق ة ال ة  م ال ب حاف ق ا  ه
ق  لة في س ق اق.  ال ال ة أس   أو ع

رصة في ال  ائ ال ع ج ل الى جان الإشارة ل ا الف ق له في ه ا ما س ه
لة. ق ق ال ال ة س لامة وشفا ي ت  ارسات ال ع ال ع ب  اني، ح اه ال   ال

اعي لل ات ال ال لة.ال الأول: ه ق    ال
ات  ل ه ، ت غ ال ال ار ذات راس ال ة الاس لة في ش ق اعي لل ال ال ال
وق ال اعي  ،ك للوال ات ال ال اء ه ي م إن ئ ف ال ل اله ي

ا ة وتام ال م ال ال ق الأوراق ال لة في ت س ق ة 2لل ال ا ، فهي 
عامل في  ة ال ل هل ع ة، فهي ت ال ة أو ال رص ار ال ة ض الأخ ا أم ال ات ال ش

اصة أو العامة.   ات ال ات ال اء الأسه وال ع وش ة أ ب ال    الأوراق ال

ل الأول:  . ال غ ال ال أس ار ذات ال ة الاس   ش
غ  ال ال أس ار ذات ال ة الاس ة، ش اه ة م ك لل اما وهي ش وق ال ال

ة.ف ع ة ال ال ع  لة لا ي ق ة لل ال ة م ارة ع مل   ه 
                                                           

ج الأم رق   1 ائ  ع ال ها ال رخ في  08 -96ن اعي لل  0820اوت  05ال ات ال ال عل به ال
لة ق د ال ة ع س ة ال   .2008، 03، ال

فة عامة. 2 هام  ه في ال لف ع ها ت س ل ل ال ار ع ة على غ سا ل في ال ة ت ها الأساس   مه
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ع الأول: .  الف غ ال ال أس ار ذات ال ة الاس ـف ش   تع
ادة  ف ال لة 08-96الأم رق  82ع ق اعي لل ال ات ال ال عل به الف ال  ال ال
ة ه ال ع ،ه ة ت  ف ائ ش ع ال غ في ال ال ال أس ار ذات ال ة الاس ش

ة اه ة م ل ش ال وت ش أت م اجله 1أم ل ال أن الع ام  ، لل غ ال م ، ل ذات رأس
لة.  ق ة ال ال ل في ت وادارة حاف   ال

ة في  ه ال ا ه ل ن ة، ي اد ة الاق ع ال ات ل س د ال ات في ع اه إدارة ال
ر ه ها لل ح أسه ل  لة فهي  ،وهي تع ق ها ال ة  ل في ت حاف ه الأص ام ه واس

رصة.   خ في ال ة لل ال فات ال ة لل ن ل أداة قان  ت

اني:  ع ال غالف ال ال ة ذات رأس ائ ال    .خ
ح ت - ضها ال ة غ اه ة م د فهي ش ا مالي م امها ب ة  ه ال ت ه

لة ق ة ال ال اول ،حاف لة قابلة لل ق له م  م ن  الها ال ه رأس ا ما ي    2.ه
ة - ن لها ذمة مال ة  ع ة ال غ ت ال ال ال ار ذات رأس ات الاس ش

قلة ع ال  ةم اه في ال ن م ي  ه على  ،اء ال ن في مقابل ح ل و
وق ال  ات ع ص ه ال لف ه ا ت ل على الأراح، وه ه ال في ال أسه ت

ة. ة مع ع  ك ال لا ي   ال
غ ال ال ة ذات رأس وق على ع ال ه ال عاق ال ي  ل ال ي  إضافة لل ال

امي ع ن ا ة  ،ت  أ ال ي ت م م ة ال اه ات ال ي ت ش اع ال ع للق فهي ت
ة.  عاق   ال

                                                           
ادة  1 فها ت على انه 82ن ال ة أسه ه أتي ش.إ.ر.م.م. هي ش ا  اة  غ ال ال م ار ذات أرس ال ة الاس :" ش

ة ال اول." حاف ات دي قابلة لل لة وس ق   ال
  
ادة 2 لة أساسا  08-96م الأم  03قا لل ق اعي لل ال ات ال ال ل أصل ه ي ت على انه: " الف ال ال ال

لات". ة س فة ت اول و ات دي قابلة لل لة وس ق   على  م
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ة - اص ه ال ان، تع ه ق ادة أو ال ال الها إما  ة تغ رأس ان ة ام اص ة  ه ال ت ه
ات ام العامة لل وجا ع الأح ان  ،خ ها ال ال ف ع رأس ال ي  ة ال اه ة ال وخاصة ش

ع  ا ال ار في ه خ  م اجل الاس صة اك لل ة ف اص ه ال ح ه ها، وت ائ ح ل ال
ة وج م ال ة لل ل هل ع غ  ال ال أس ال ا لأن ال ات ن ها قابلة  ،م ال فأسه

ها دون ا ل صاح ل وق  ع في  رصةلل ور على ال ة في رفع  ،1ل وت ال
ا ال  لرأس ال ار رأس ال ة مق عا ات ال ا ع الاك ل م ى  ه الاسه ح ار ه  اص
. ع  ال

وج  اغ في ال اه ال ها م ال اء اسه إعادة ش ة اضافة الى ذل  م ال ا تق ك
ها ل  ،م ه ل ل ي تق اء على  .وذل ب ي ل ال   الادارة او م

  
 : ال ع ال غالف ال ال أس ة ذات ال و تأس ال  .ش

ن  ع في القان ها ال ي ن عل ي للادخار ال ء العل اءات الل ة وفقا لإج ه ال أس ه ت
رصة ات ال ل ة ع ا ة ت وم ف ل اد م  ل على اع ورة ال الإضافة ل  ، ار   .2ال

اد،  ح الاع ة م ة، وفي حالة رف الل رها الل ة ت اد ع  لائ و الاع د ش ت
 . ع امل حقه في ال اد  ال الاع ف  ا  را،  ها م ن رف   أن 

ة     ، ي دفع  غ ال ال ار ذات رأس ة الاس ال ش اب في رأس ا  الاك أما 
اب.  لها ع الاك أك ها    الأسه ال ف

ل  ي لل ن الاساسي ل ال ال ة م القان دع ن اد ت ل على الاع ع ال
. ار  ال

                                                           
ادة  1 ام ب 08-96م الأم رق  05ح ت ال ز ال لة على انه: " ق اعي لل ال ات ال ال عل به ات ال غ

ادت  ام ال ة، وأح ان الأساس اعاة الق ن، مع م ة القان ق د و ال دون أجل م ". 32و33رأس ال ا الأم   م ه
ادة   2 لة. 08-96م الأم رق  06قا لل ق اعي لل ال ات ال ال عل به   ال
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ة ف  ة اعلام ه م ول ن ت م س ل ي ال ة ت ن ة للإعلانات القان س ة ال ي ال
س  اء ال ، اس ق ة وال لة في ال ة ال ال علقة  ة ال اص الاساس على الع
ح  ارخ ف ه، ت ل عل اد وتارخ ال ة، رق الاع ض ال ال الاولي، غ ، رأس ال ه او وع

ع  ة،  ت ة ال س ات اس ومق ال ا ل وغل الاك اب ي ت اءات الاك هاء م اج الان
اب  .اقة الاك

ار في اجل - ل ال ل في ال اءات ال ام اج ة ات ما م تارخ  30 على ال ي
ة ت على مل  ن ة للإعلانات القان س ة ال ة في ال ة اعلام م ب م ، وتل أس ال

ة العامة ال ة.أم م ال   س

رصة شهادة -  ة ال ، ل ل أس م م تارخ ال دع في اجل ثلاث ي م ش.إ.ر.م.م ان ت تل
ات ت  ا وب ال ره م ة ال  ات الع اه ة ع تق تق ال ال ون دفع ارس ال
ة، ت  أس ة العامة ال ل ال ها م ق ادق عل ة ال ان الاساس ا الق ه و ول م

ة . ش ي ل م ل إدارة او م غ ع  م ال ال ار ذات رأس   الاس

ازلات  ع ال ات العامة ولا ت اه ال في ال خلال انعقاد ال ن لل ال
، اه افقة ال ى اجل و  ع الأسه ل م أق ة أشه  ن خلال س زع الأراح  ان ت

ة  ةع إقفال ال اب   . 1ال
ادة  اع العامة ت ال اعي لل  08 -96م الأم  5خلافا للق ات ال ال عل به ال

لة ق ة العامة خلال  على ال عق ال ة 4أن ت ال ة ال ى  ،أشه م إقفال ال ها ح ز عق و
اه  ة ال ا ب ح ة إلى وج ه ال جع س تقل ه ني، ي اب القان غ ال م بل في حالة ع

ات لاحقة.   ل ار الاراح في ع ات خاصة في حالة إعادة اس ا  م أ تلاع في ال

                                                           
ادة  1 اعي 08-96م الام رق  05ال ات ال ال عل به لة ال ق . لل ال الف ل   ال
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ك أ ع وت ض لها ال ع ة فل ي ل انعقاد ال اه ق ألة إعلام ال ة ل اع ال ها للق م
ة ة وال اس ات ال ا ب ن تقار ال ألة وج ا م ل،  ،العامة ماع ا ت الأص و

ة ب م ال ا تل ها ك ا علقة ب ة ال ائ ورة وال ة وال ة ال ال ة وال اب مات ال عل  ال
ر ه جه لل   .1وال

اني ل ال .: ال ك لل وق ال   ال
ادة  ف ال لة، ع ق ة لل ال ة م ك لل مل وق ال م  13ع ال

ك  08-96الام  وق ال ال لة، ص ق اعي لل ال ات ال ال عل به ال
امل  :انه ل ال اء على  اؤها ب عاد ش ها و ر ح لة، ت ق ة ل م ة م "مل

ة  الة."ال لات ح ال فقات والع ها ال ها او ت م اف ال ة، ت ف   ال

ع الأول: تع و  وق الف ائ ص كللخ   . ال

ار   اس م  ة تق ة مال س ة وه م ع ة ال ال ك  وق ال ع ال لا ي
عة وفي  ة م ة مال ا م خلال ت ودارة حاف ارا م ال اس لفة الام الات م م

ل  ن له ح الادارة وت ها دون ان  ائ ون في اراحها وخ خ ك ال دة،  ع ة م وان
ة  ال الادارة الى جهة ذات خ أع وق  عه ال وق، و رها ال ك  قه في ص حق
وق م  ل ال ص على ت ة ال  ت ة ال س ار او ال ي الاس ها م ل عل

ة ف ة. ق الأوار  م ال   ال

ام  ادرة وال لى ال وق او ال ال ي ي ال ك لل م م وق ال ن ال ي
ل الام  وق،  ل ال ار أص ارة في ت واس ارات الاس اذ الق أس وات اءات ال إج

ه دع ل ة او ال ت ة ال س لة  ،او ال ق ل وال ال ه الأص دع ل ل عادة في ب ت وال

                                                           
ادة قا  1 لة 08-96م الأم رق  46لل ق اعي لل ال ات ال ال عل به . ،ال الف ال     ال
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ي او ال م إدارتها ة  ،1ل ال وق مل دعة ل ال ل ال ون الاص خ ل ال ي
عي أح م  ع ان ي الي لا  ال ة،  ع ة ال ال ع  ا الاخ لا ي ة، لان ه م

ء م ا ة ل د ه ف ه م ال مل ا أن ن ك  وق ال ال ا ي ص ل،  لأص
ادي  از ال ، وت ات أخ ا ام ب ها ال ع عل ة عامة، و قاع لة  ق ار ال ال في اس
اته خ اع م ب ال لاي ة، وه ما  ال ل ال فة للأص ة وال الإدارة ال ة  ، ال

ك ل وق ال ك لل  ،للأس ال وق ال ام ال وع ن اد م ادرة ي إع
وق  ام ال وع ن ة، و أن ي م ت ة ال س ةم ال وال انات مع ا  ،2ب

ات  ل ة ت ع ل ل اد ال م ق ك لل للاع ن ال ام القان وع ن ع م
ها اق رصة وم اد خلال  3ال ح الاع ح أو رف م ارها  ر ق اد وت ة ملف الاع رس الل ، ت

اءات إج ام  ع على ال ال اد ي ل على الاع ع ال  ، ل لامها ال أس  شه م اس ال
ة  ة رس ام في ن ه ن ال ج عل ا ي ه،  ل عل اها ثلاثة أشه م تارخ ال ة أق في م

ة م ة ي ة وفي ج ن  .للإعلانات القان

  

                                                           
وق في إدارة ال  1 ات م ال فادة م خ ه في الاس ة م اته ر خ ن م دع ي ي اص ال ون وه الاش خ الى جان ال

لة. ق   ال
ة  2 س ل ال وال ق تع وع ال،  ه أرس ال قل ع غي أن  لغ ال لا ي ة، ال الأدنى لل ت ة ال س اس ال وال

وق.         ل ال ة وت لال وت ق ان ل،  اخ ائج وال زع ال ق ت ة،  ت ة ال س ل م ال وال ات  ق وواج ة، حق ت      ال

اد 3 ال الاع لف  لامها ل اس رخا اشعارا  ل وصلا م ي ت   .ال
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اني:  ع ال ك للالف وق ال ل : إدارة ال ك لل م ق وق ال ي ت ال
ة،ال ت ة ال س ة ال ه ي  وت رقا عي او مع   وق ش  لى إدارة ال

ة  فاءة مه ف في ال  قة،  ان ت ر مع م ال اف ق ف ت و به عة م ال م
د  لة، ل ل  ق ة ال ال ف هله ل م ة. ت هلات مع ع م   ال

لى ة  ت ت ة ال س ك للال وق ال ل ص اسة اص ال  ،ح أس ار ذات ال ة الاس وش
غ ك ،1ال ل ال لة في  ع ال اص ال ة م الاش ة م ب قائ س ه ال ي ه ي ت

ض ق والق ن ال قا لقان ة  ع ة ال ال ات ال س ان ت ، .وال ض ض غ ة  س ه ال اث ه اس
اعي  ات ال ال ف ثال في العلاقة ب ه ل  ض دخ ف ع  اه فإن ال ة لل ا ال

ة. ه ه ال ام به اس لل ف ال ارف ال ن ال ها ح ت لة وال ف ق    لل ال

ة اما مهام ت ة ال س ل في  ال ل ف د في حف اص ق ك وال ق ال وق، وذل  ال
ف  ، يه ي ادرة ع ال ارات ال ة الق و ة وم ة م ص قا م ب ا تق قل  اب خاص وم ح

ة. ة ال ل اض أخ غ ال ق أغ ون إلى ت عى ال ان ألا  اء إلى ض ا الإج   ه

ف أوام ال ع     ة ب ت ة ال س م ال ائها لل تل اب وش ال الاك ها لأم تلق
لة ق ة ال ال ف ة في ت م ة وح ة سل ت ة ال س ع لل ح ال لة، ح م ق    .2ال

                                                           
ادة  1 لة 08-96م الام رق  36قا لل ق اعي لل ال ات ال ال عل به ي ت على انه: "  ،ال الف ال ال ال

ة  ارة على أساس قائ ة ع ش.ا.ر.م.م  او ع م ص.م.ت وم ة، م ة وح ت ة م س ل ه.ت.ج.ق.م م اسة أص لى ح ت
ة". ال ال لف  ز ال دها ال اص مع    اش

ادة  2 ح في ال ا ما ي ات  08-96م الام رق  36ه عل به لةال ق اعي لل ال ي ت   ال ال الف ال ال ال
ها م ص.م.ت" ها ش.ا.ر.م.م او ي ي ت ارات ال ة الق أك م ص ها ان ت   على أنه:"  عل
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ات   ل اخل ب ال ع أ ت قة ل فة د ة  س ه ال و ومهام ه د ش ع ان  ا على ال ه
ات. ل اله عاون ب  ل وال   م اجل ت الع

ا   اءات ت ل الإج ار مع ت  ة ق ام م ن ة فاذا ت لها ع ة رقاب ة مه ت ة ال س رس ال
ا فلها أن  ار ال ح ا  ة ق و م م ار، وذا بلغ ع ف الق ف ت ة اللازمة  ت ف ال

ل ال اء ع ل م الق س، ت ة لل ائ ة وج ن اءات م ه الإج ام ه م ال ت ع ةو ت   .1ة ال

ا لة ماد ق ة ال ال ف دات م ج ة حف م ت ة ال س قع على عات ال ا  ا ع ، ك ن وقان
ع  ة ل ف ه ال ة به ت ق ال ق ة على ال اف ة اللازمة لل ن اءات القان افة الإج اذ   ات

ات. لا ارسات الغ وال   كل م

اني:  رصة.ال ال ائ ال   ج

مات عل ال عل  ي ت ها تل ال عة لعل أه ع م مها ال ي ج وعة ال ارسات غ ال  ،ال
لة: ق ق ال ال ال ال ل علقة    والأخ ال

ل الأول:  مات.ال عل ائ ال   ج
ة  مات غ ص علقة ب معل ائ ال ازة خاو هي تل ال مات ام غلال معل ائ اس ة، او ج

ي ه قا لل ال ها خ ف ع  .او ال
ع الأول:  ةالف رصة. ج ة في ال غال ة أو ال ا مات ال عل  ن ال
اس  ث ال ةي مات ع   فا عل ل  ال للة  ة أو م اذ مات   ن معل

رصة ال مات و  على أسعار الأسه في ب عل اح ع ال ف م الإف لة، لأن اله ق انات ال ال
صل إلى  ة ه ال ةلل ض ة ال ها ال ي أسعار اسه ة ب اش ة ال له علاقة م   .2لل

                                                           
ادة  1 لة 08-96م الام  57ال ق اعي لل ال ات ال ال عل به .   ال الف ال   ال
ة،  2 وز ف ، صب ع اب جع ال  .154 ال
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ه  ائ الأك ش ةالتع ه عل أنها حعا،  م ب ال مات أو ال ت عل ات ناال
ع  ف  ة م  الال اء ال س ق نال ق  في ال ال  ع ةة اس ال ر ل اح ه ب ال

ال ار في  هواس ق ةالال الأوراقللاس اس مقابل ت مة ع ال عل ب ال  .1هلأو لع ل

ادة  ة في ال ه ال ع على ه عي رق  60ن ال م ال س الف  10-93م ال ال
ادة  ال ال لة  ع ن رق  19ال لة 04-03م القان ق رصة ال ال عل ب  2.ال

ادة  ة في ن ال ا مات ال عل ة ن ال ع ل ا أشار ال ام رق  4ك  3 2000-02م ال
ل  قة وصادقة، ت ة ود ر ص ه جهة لل مة ال عل ن ال ي ت على انه:  ان ت ال
ض  ر وتع ه اسا  اعلام ال ضة م دة او مغ ة او غ م ح انها خا مة ي كل معل

ات ها الى عق   ".صاح
ا  ه اليم ه اد له سائل ل ال ال ة ب اذ ة و مات خا لفة، ة في ن معل م

ال  أن تأث على سع ال ل  ع اس رصة، وذل  رجة في ال لة ال ق ةال ل  قة  أ
مة  عل ق  فيتل ال ة أو  ، ح4ال اذ ف ال  ر م  ه ي وجه لل مة ال عل ن ال ت

ال ار  ها الاض ة غ صادقة م شأن ن   .مغال

  

                                                           
از م ، الال 1 لى اح  فام ال رصة الأو ام  مات في ب عل اح ع ال ة اللق اراة و الإف ي امعة ال ة ،دارسة مقارنة، دار ال

 ،  .292 ،ص2015، ملل
ي ت على انه:  2 ق ال ر  ه ة وس ال ة أو مغال مات خا ن ق تع ن معل ى، ل ش  ر  ووسائل ش ع م

ر،  ة م رصة،و أو وض اول في ال ل لل ر س مق ر ت رصة أو ع م ل تفاوض في ال اته م ن س أثم شأنه  ت  ال
 على الأسعار.

ادة   3 ام رق  04ال ن 2000-02م ال ي ت ات ال س ف ال ها م  اج ن مات ال عل ال عل  ة في  ها، ال ع م
رصة،  .ال الف ال  ال

ل 4 ل ارة، ح ، ص ال ن اب  .681جع ال
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ة. غال ة أو ال اذ مات ال عل ائ ال   خ

مة  ي معل ع ة  اذ مة  ة ن معل علقة  غ ص د،يء م ل م ل  الق ام ال ان  ل
ة  ه ال اد له قال ة ود مة مع ج معل و ق ع  ت د شائعة أو  ،ةي ح  رافان م م

الي  س ال ف ال م  اوه م  ق ال لا  أن  ادي ال لل الاق م خلاله ع ال
ة، اد لل ا اوإلا  ال ال ا ال ان م شأن ه ائعة  اذا  ه ال اب سع اله  في اض

لة ق   .1 ال ال

ه  الات ه ، وم ة أ انها ت على غ ة أو مغال اذ ة أ  مات خا عل ن ال  أن ت
مات واسعة  عل الأسه ل ال رصة  اول في ال ل ال ات م اتو  ،ل ال قاق س  الاس

ا والأدوات .لال  ة الأخ

ا ان  ع  ض ا الفعل ما ان ال رصة،  ه أث على الأسعار في ال م  فهشأنه ال
ةذل أن ال ام ة الاج ق ال ورة ت ال ل   .2ة لا ت

ة  غال ة أو ال اذ مة ال عل ه ال ةت ه احة  ةلسو  أ مة أو ال اللإم عل  ات غال
ر ةص ه ه ه 3إلى ال ارها ، فال اء ع  بان ر، س ه ف،   ال مقالات في ال

ى اصة وال  ات ال ع  وح ات ال ا و  راتوال ا رال هة، و ه ادة  ما اشارت ال  05ال
ام رق  الف ال 2000-02م ن   .4ال

                                                           
ة 1 ر ، م ب ، م ة لل ي امعة ال رصة، دار ال ات ال ل ال في ع اء ال س ة لل ا ة ال ول   .170، ص  2002، ال
ي وردة، ج  2 ف ال ع ال ائش لة في ال ق رصة ال ال ة اب ل ائي،  هاد الق لة الاج رة لها، م ق ات ال الها والعق ئ أش

د  ة، ع ق، جامعة م خ  ق    .231، ص 2016، 11ال
جع   3 ، ال ة م ر ابب  .571، ص  ال
ح  4 لة أخ ت ل وس ة  اس ة و ب انات ص ي ت ل .ال  أوسع ن م
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ا م خلال ح ل ادة  ي عي م  60ال م ال س ارسة ق ت 101-93ال ه ال  ان ه
ة أو وثائ أو تقار ذات  لات ال ة ع  إعلانات أو س اب ة أو ال فه ق ال ل ال

قلة ال ال  ف لع اورة ته ل م ة، و ال ق لالعلاقة  رج ض  ،ل فات ت ه ال فإن ه
ني ال  اح غ القان د الىالإف ل  ي ل رصة ت ق ال ا على س ث سل عامل و  . 2ال

ل في  ع ال ة لا ب م ال ال ان ال ال ار ةلاس أث ن ع  ال ةعلى الأسعار ف  ال
ورة ات  ض ةام لإث ةنها تع  ال ة ج ا، ع ل ش  وله ارة  ع  ل ال ع اس

امي م خلال  3تع الفعل الاج م  ام ال ل على  أنها غ  تت ه  ة مع عل مات خا معل
ف  ةص أثبه  .4على الأسعار ال

اني:  ع ال مات الاالف عل غلال ال ة اس   ة.ازمج

ادة       ع في ال عي 60ن ال م ال س لة  10-93رق  م ال ق ال ال عل  ال
 : انهعلى 

ازه ع     مات ام ه معل ف ه أو و ارسة مه ة م اس ف له  ل ش ت عاق  "
ة أو  ل ل ع لة ما ف ب ق ة م ر  ر ت ه أو م ات أو وضع ر س ر م م

اح  ع ال ق أو ي ات في ال ل ة ع ازهاع ة أو ع  ش م  إن اش إما م
لع ال ل أن  ل ق مات"ل عل ر على تل ال    ( ه

                                                           
ادة   1 ن رق  60ال ة وس  04-03م قان ة ومغال مات خا ن ق تع ن معل لة: "كل ش  ق رصة ال ال عل ب ال

ر...". ة م ر أو وض ى م م ق ش ر  ه   ال
ة والإ  2 ن م القان لة العل رصة، م عامل في ال ة لل ائ ة ال ا ي، ال د م زلا ة 7دارة، ع ان، س ق جامعة تل ق ة ال ل  ،

  .21، ص 2009
ارة،  3 ل ن ل  .186ص، ساب جعالح

ة  4 اتي ن اب، ت جع ال  .  275ص ال
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ن ه     عامل ل  أحع ال رصة ل ها ال م عل ي تق اص ال عالع ص ال على  ح
ها ع  اي ق ح اواة  ت مة ال عل ال ال ل ا عاق ،في م ع  م ش  ال ق

ة مات غ معل ته او ب معل غلالها لفائ صة لإتاحة واس ل على  للغ في ف ال
امها في ة  له اس ة غ معل ه مات ج اول ال  معل ال ت لة.م ق   ال

وعة  في ارسات غ ال ه ال ن ه ال م ع ر  اس ه هلها ال مات  ازمعل  لإن
رصة ق ال ات في س ل    .1ع

عاملات  ضا في ال ام مف ا الال اع ع ه الام ام  ه فه ال اج ال عل ة لا  عاق ال
ان  ى  مة م عل ف ع ال د ال ام  الف الال ة على م  ول قع ال ل، ف ع ع

ها ة صاح ل ها   ف ع   2ال
عة خاصة فهي رصة ذات  ال ال مات في م عل ي ت  تع ال مة ال عل تل ال

ال ن الأع ام  ،قان اح وم اء وج ة م أ ه ال اب ال أص علقة  مات ال عل اما تل ال
ة، ذل لان ف ق ال ق ال مةعل  عل ه ال ل ال  ال الأع اء  افي م اص مع وخ أش

ال. ال الأع له  ل ع   ي

ال ال الاع ة في م ه مات ال عل د نقل م فال ل عق ة م ج ل ة أو ت ن ف  أن ت
ك إذا تعل  ال ال ة ل ال ى  ة، ح ون ة إل ا ات ص ا امج ح ع ب د ت ا، أو عق ج ل ال

. ن ك ع الأن مات ع أح ال اء معل إف  الأم 
مات عل م بها اال إضافة لل ي تق عاملات ال ة أو ح ال ال مة ال ال ل علقة  ة، و ل

ع  اد أو ال ان ال ال ل  ي ت ار ال لةالأس ق رة لل ال ات ال   . 3لل

                                                           
ل،   1 س ة، دراسة مقارنة،م فاروق ع ال ال رصة الأوارق ال ة ل ائ ة ال ا ة  اولى،عة  ال ام ة،دار ال ي  ال

،    135، ص.2007م
  
، ص   2 اب جع ال سي، ال ل ان علي ال   .61سل
اب ص  3 جع ال ان ال زاد ع سل   .360ش
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ه ع ق أشار ال لاح ان ال ار ف ه الاس اص العال به اص  اما صفة الأش مع وه اش
 ، ال لا ال ل ال ازةفعلى س مات ام ه معل ت ل ف ه ل م ت ف ة و ع م  اس

ار لع على الاس عله  ،ال ي ت نها وال ارس ي  فة ال ة  ال ه ال ع ف ض ال واف
ارة  ع  ل ال ع ، واس ات الع ل اث ة لا تق مات وهي ق عل ار وال افة الأس ن على  لع

ه داخل ال اقف وال م ال ل ال م ال اه واسعة ت ا م وم ان اء  ة س
ة أو  ان العلاقة ثاب اء  ال س ل الع ات ودار و ا ي ال و ة وم ا ل م اءه م واع
اص  ال الأش ل ق وسع م ا ال ع به ن ال ة،  ة في ال مة مع ن ع أداء خ ول م

ة. مة ال عل ال م  ل    ال
اق العل مة الا ي ن عل ازةال ة  م دي م ذو الأمانة في ال اص م في أش

ارة،  ة إلى  ن ال لفة في ال ن على وثائ م لع مات لأنه  عل ر لل اء م جان ال
ره اء  ح ال الأج ى الع ة وح اسة ال ه س ف ل ال ع ت اعات،  لف الاج م

ة قعه في ال اته وم ول انات  م ن ب ل على 1ل هل على العامل ال ، ح 
ارها خاصة  لع على أس ل م  ة ه  ار ال ف أس ه، لأن م  ازه  مه مات ام معل

ة ال   ،ال
عة هكل ال ار  اشفي الأس اء ،"initiés par nature" م ب  ة أع ه الف ي له ا ي ك

ة  ار ال أس لاع  له على ا ون  ع ة و ا ل ال اء م ن وأع ون العام ي ل الإدارة وال م
ه مة  مه عل ال ه  ض عل ف ها لأنه  ات ع ة لا  اث ه ق  .وعل

اك  ل  وه ال ائفه  ح له و ل م ت اش ه  ة غ ال ار ال اشفي أس ة  ف
ارة ار ال ة وغ ، على الأس ال ل ش ل له علاقة  ف و ة أ م ه الف ف ه

ع لها  لتا اع ان  ه اس ارسة مه ة م اس ازه  مات ام ع ا  ،2على معل  أن 

                                                           
، ص   1 اب جع ال ي، ال   .23م زلا
عة،   2 س اعة ح ب مة لل اصة، دار ه ائ ال ع ال ة و اد ائ الاق اص، ال ائي ال ن ال ج في القان ال

 ، ائ اني، ال ء ال زع، ال   .140ص .2006وال وال



 

  

95 

ل م ا مات وه كاشف لل  عل لع على ال ة وال ار ال اشف أس مات تلقاها م  غل معل س
ار  أنه س ت     .1عال 

ف  ازة  ان نع مة الام عل غلال اخاصة انه ال ات اس ل ه الع خل في ه ان ال م ال م
ازة مات ام اب ش اخ معل ة او ل ة ش ل ر ل ه ل لل ل ان ت   .ق

 ، عامل الح ال م م ي ت ورة ال مات ال عل ة هي فق تل ال ه مات ال عل  الإشارة ان ال
ال  مات في م عل ة ال ار، فان اه ع الق ث على ص ي ت ة ال ع ة ال مات ذات الأه عل أ ال

ازنة  ع ال د  ات ت عارضةال الح ال لف ال ي  ،ب م ار أساسي في ت وه م
ة ازة وال مات الام عل   .2ال

ث  ها س ي ل ت الإعلان ع ة ال ث مة ال انها تل معل فها  ي في تع ن قة  اتف الفقه الف
لة ق ة على سع ال ال ة واك مة  ،واض عل ي لاا انها ال اس العل بها ال  ، لعامة ال

ه ف ن  و اص مع لع بها الا اش ي لا  مات  وال عل ه ال غلال ه د اس م ي وعلى الع
رصة ق ال ة س ق شفا ا الى خ   . 3دائ

 : ال ع ال ي.الف ه اء ال ال ة اف   ج

اص ع اش م ال ي ال ه ة على ال ال اف ال ار  مع  ع الاس ف ال ع ح ل 
ة وال ه مات ال ي عل ار  ال ارها أس ارة،  ااع اد فت ع في ال ر  715و 627 ال م

ار  13 ن ال م القائ ،م القان ق ورة أن  إدارة  على ض ة،ن  ل ال ي  و اص ال الأش
ل اعات م ن في اج ل  ار ا الإدارة، م ة  ه ام س ال اح يه  اع ات وم ا ي ال و م

ال، ع  الأع قائع وال ة تل ال اق ال ج م ن الي ت ها  ال ن عل لع ي لا  مات ال ل
ائفه ارسة و   .م

                                                           
1 W. J. Didier, Droit pénal des affaires, 4eme éd, Dalloz, France, 2000, p 141. 

د  2 ة، الع اس م ال ن والعل لة القان ال، م ن الاع ال قان ي في م ه اء ال ال احة اف ة، ا ن ف لي  01زع ل ق ال ،  09ال
عامة، جانفي  ي اح ال امعي صال ة،ال ال اس م ال ق والعل ق   .70، ص2019معه ال

3 K.Evren Yasar,La lutte contre les opérations d'initiés double protection en France, anales de la 
faculté de droit d'Istanbul,2015, éd. 63,2015, p 227.   
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ف  م ال ة وع ام ال لة ال ق رصة ال ال عامل في ب ع على عات ال ا القى ال ك
مات  ع عل ا إذاع ال را ج   1ت انها ق ت ض

ن رق   ج القان ع  م ال ل ال اس  01-10إضافة ل ة ال ال ه عل  ال
ي  ه ع  ال ال اس ال ات وال ا اف ال اس وم ل م ال ال ات  ا اف ال وم

ادت  ها في ال ص عل ات ال ائلة العق ات 302و 301ت  ن العق  .2م قان
عل   ار ال ارا  اع ا ت ن لها مة س ما ت ق ع لة في ال ق رة على تغ أسعار ال ال الق

مة عل ل ال لقي ل ع .3غ ال ع ال ال ما  عل ع ال واسع ي ار الاع ال اس ف
ارة  ة ال ه ار ال ةالاس ا ى وال الي والإدار وح ان ال ال علقة  ة او م ة او تق ن ف ، ق ت

اكل ال او  ة م ار ومعال ة ل ال ق الإدارة ال لاء، و ائ الع ة و ق ة ال ال
فع قف ع ال   .4ال

ة  ه ال مة ت ه عل ن ال ار فلا  ان ت ة على اس ةانها قائ ق ال  ،خا فان ت
ي  ه ال ال اء  ة الاف اد ل امال ا الال ي له ه ال ال م  ل اص ال ق الأش عل    ،ي

ي وذل  ه ال ال ن  م ل ها ال لع عل اس وا ها عامة ال عل مات لا  عل ع  اعلام الغ 
 ، ائفه اء في  و ، وم خ اص مع رت م أش ة إلا إذا ص مات س عل ح لا تع ال

ال،  ال الأع ة م ارا مه اص فلا تع اس لاء الأش ارسة ه ار م ارجة ع إ مات ال عل ال
ه   .5 امهل

                                                           
ادة   1 ال لا  ام رق  03ع ة في   02-2000م ال ع ها م ن  ي ت ات ال س ف ال ها م  اج ن مات ال عل ال عل  ال

. الف ال رصة، ال   ال
ادة  2 ن رق م  71ن ال رخ في  01-10القان ل  29ال ات، ج2010ي ا اف ال اس وم ة ال ال ه عل  ة ، ال

ة  د رس ل   42ع ي  2010، ي ه ع  ال ال اس ال ات وال ا اف ال اس وم ع على ال ال على انه:" ي
ادت  ها في ال ص عل ات ال ائلة العق اس و  302و 301ت  امات ال ال ف الال ع ل ات، و  ن العق م قان

ا  ، و  ي ع اس ال ات و ال ا ي ال اف اس وم اء ال م ال ا م ن، و ن ال اس ات و ال ا اف ال م
اد  ها في ال ص عل ات ال اء في ال ا القان  52و  49و  48و  47ال   ن "م ه

3 K.Evren Yasar, op, cit,p 251. 
، ص   4 اب جع ال ة، ال ن ف   .62زع
، ص  5 اب جع ال ان ال زاد ع سل  . 361ش
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ل م  ة على  ول ا تقع ال الإضافة ك ها،  اح ع الإف ن  ه القان ال ة ل  مات س عل ى  أف
م  ل ة م أح ال مات س ا على معل ل ي ح اح وال اج الإف م ب ل اص غ ال ل الأش ل

مات  عل ة مة ال ار ال لع على أس اس ال   .ال
ار  على رتها على الاس ا ل ة ن ل ائ ال ة م ال ه ال ال تع ه ائ الاع ار مع ج غ

، إضافة  ع اد للفعل دون إقامة وزن  لل ال ان ال ال ا أد للأخ  رصة م في ال
ة  ي ال ورة الاخ  ساب ل لة une condition préalableل ت ال  في صفة م

ة ه ال ي ه مة ال عل اشف ال ان ال د عل  ع م ام ال ال في ل ى، على ان  بها  أف
ة في ذل  ل الها م له م ع ل اس ها تق   .1ع

ل في ال م  ائ ف ه ال رة له ق ة ال رها  05الى  اشه 06اما العق امة ق غ ات، و س
لا 30.000 قه، ع ل ت ح ال لغ ال ل لأرعة اضعاف م لغها الى ان  ، و رفع م

ادة  عي  60ال م ال س ادة  10-93م ال ال لة  ع ن رق  19ال عل  04-03م القان ال
لة. ق   ال ال

اني:  ل ال ي ت  س الال ائ ال   رصة.ال
لامة ي ت  ارسات ال ع ال م ال ات ج ل اول  ع رصة فال هاي ال اي ل  ل ال م  اش

ا  ،الغ لاع في الأسعار م ث على وال ةي ل ة ع ل شفا ض وال   2.الع
  
  
  
  
  

                                                           
1 K.Evren Yasar, op, cit, p 259. 

د - 2 ل اس  م اب، ع ال جع ال  .447ص ،ال
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ع الأول:  ارسة الف وعة.م اورات غ ال   ال

لة في  وعة ال ارة غ ال ع ال ع ال امم قلة  اورات ال ف ع  البه
لة ق ق ال ال او  ،1ال ل ه ال ل ه اتت راوت ل ة في  الع ات خف مع ث ح ي ت ال

ا ي ه ت جسع أسه م ما تعاود الأسعار  أراح قع  .2عيإلى ال ال ارتفاعهاة ع

ه ف ه الي تع ة ال م ع أنها ال اذ وسائل  تق وعة  غات أثم  ةعلى سع ورقة مال لل
ع  ع أعلى أو اقل م ال اولها  ي ي ت ق ل ل و  ال ض وال ةالع ات ن ل ة الع   .العاد

د  ع ارساتت ر ال ي  ص اورة ال ل م وعة: أن ت  غ م

ر  ع ال ها ال القو  م ب ر ن على سه ما   ر خل تعامل ص  هاميلإع ال
ا ه عل رال ق ال لا أن ال ة في ال ه تعامل ي ه ح ، يج  ه ل على ال  ع ل

لاع في أسعار  عال ال ال ر م أول أش ال الأوراقال   .ةال

ل  ارق  اءالك القو  الاح ارق  اء  لاع أو الاح فه  ام ال ش م 
اتل  اء ى  ال دة، ح ها م ال ال وضة أو مع ع ع لاحقا م يال ع ب ال ها 
اسال  ح ال  .ق له ال

اك إضافة  اورات ه ه ال لاعله ل معا   ها بق اتفاقات ال ان أو أك للع اتفاق ش
ف  فقات به اتفي ال اث تغ علة في أسعار ال اح ق مف لة  ق ق ال حت  .3 ال

                                                           
ادة   1 عي رق  60ج ال م ال س لة 10-93م ال ق ال ال عل  ن رق  ال ج القان لة  ع عل  04-03ال ال

لة  ق رصة ال ال ي ت على انه: ب ف ال اورة ما به ة او ع  ش آخ م اش ارس م اول ان  ل ش مارس او 
ق ال ال قلة ال ال ل ".ع ل الغ ل لة م خلال ت   ق

، ص ابل - 2 اب جع ال ة، ال  .552ف سام

ل م فاروق، - 3 س ، ص لا ع ال اب  .521جع ال
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ه ي اد له ل  ةالق ال ال د ع اورة ما عمعلى أساس وج ةسائل ب ،أو م ال  اح
ل  ل الدون ات ق  ل رصةل قلة الال ف ع رصة م خلال  ، به لتال لل  ل

ارساتلا ه ال اء ه ائ ج ن ل ض ع ي ي   .1عامل الل

اني:  ع ال ارسة الف سم اد ال خ له في الاع ا ال ا غ ال  .ن

لة دون وس  ق ج تفاوض على ال ال رصة ع أساسيفه  لا ي ات ال ل ا  في ع  ل
ة و الم  لأن ي ن و القان خ له، وفقا لل ا ال الي ارسة ال ال ل بها، و  ع ة ال

ا ع ت اول غ ةل م ني  ال ا  للالقان ا آخ غ ال ارسة ل لة في حالة م ق ال
ادهال ت  ة  اع هات ال ل ال ة، تع 2م ق ة دون  ج سا ال ال ارسة أع ادم م  اع

ر م وث ض ل ح ي لا ت ح ائ ال ال ع لا ،عج لة  يه فال ائج ال ال
أخ  امي، بل  ا الفعل الإج اء ه ي عج ارة ال ائج ال ار ال ل،  الاع ق وثها في ال ل ح

الة  ه ال ة في ه ام ة الاج ال أخ  ع لا   .3أ ان ال

   : ال ع ال ة الف ة ت ج ل ل ل ع اض س ات اع ل رصةع ها. ال اق  وم

ال  اء ال س ا ال ق في ن ال رصة  ة ال م ل لة تق ق رصة ال ال العامل في ب
ن ذل م  ال، و ا ال ل بها في ه ع ة ال ة وال اع ال الق امه  أك م م ال لل

. اته ا علقة ب يه وال دة ل ج انات ال ثائ وال لاع على ال  خلال الا

                                                           
، آ - 1 اب جع ال د فاتح، ال ل  .524ص ي م
، ص - 2 اب جع ال ، ال اني رش     .49ب
ان،  - 3 م و الأر فه ة، دارسة في ال اد ة الاق ائ ال وسان إيهاب، خ ن ال ة و القان اس لة دفات ال د ،م ة  ، 07ع ل

اح، ورقلة ،  ة، جامعة قاص م اس م ال ق و العل ق  .68 ص، 2012ال
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ة ال م  ع عق ع ت ار رت ال ا الإ ما إلى ث 30في ه امة ي غ ات و ال س
رها  هل  30.000ق انها ال ة وأع ل الل ض س ع ل ش  إح هات العق  دج أو 

هام ه ال امه به اء   .1اث

اص  ع دون الأش اص ال ة أنها ت في ح الأش ه العق ا م خلال ه ه ل
اد  و اع ام ش اشى ون ، وه ما لا ي ع م ال ل ي ت لة ال ق رصة ال ال اء في ب س ال

ع  ة، الأم ال ي ة مال س ارة، أو ب أو م ة ت ل ش س ش مع في ش ن ال أن 
اء س اد ال و اع اشى وش ل ي ادة  ه ال إعادة ض ه ع  ام ال   .2معه 

رصة م ش لا  - اول داخل ال ا ال ام ب ة ال سج اد    .ل الاع
ادة  ام ال الف أح ل م  مفاوضات ت ض  ع عي  05ي م ال س  10-93م ال

لة  ق ال ال عل  رصة ال لة في ال ق ا م اول  ة مفاوضة ت اء أ ز إج ة، فلا  ائ ة ج لعق
ض ع ا ي رصة،  ات ال ل اء في ع رصة ذاتها وع  وس ة  إلا داخل ال ات ع ج لعق

ة  ع ات ال ة ال او ضعف  امة ت غ ات و ن العق ها في قان ص عل ان ال ء الائ س
رصة. ي ت خارج ال عاملات ال ل إلغاء ال الفة، و   ال

رصة  لة في ال ق ال ال علقة  ضات ال ف أن ت ال عامل  ع ال م ال   وعال
 ، س اب صفة ال ا م دون اك ا ال م به ق ة على ال ال  ، ورت عق وس مع
ادة  انة الأمانة في ال ة خ ال ج ات و ن العق رة الى قان ق ة ال ه العق ي ه ا في ت وأحال

ات 376 ن العق رة ل، 3م قان ق ة ال ة الأن هي العق اك م ي أن العق ال ه ة ان

                                                           
ادة 1 رخ في د  14ال ة، ال ال ار وز ال ات ال ي  ،1996م ق ل ة ع ا ة ت وم ام ل ي على ن ال

رصة اء.  03-96رق  ال س اد ال و اع عل    ال
نة،  2 ي ح ائي، ع الغ هاد الق لة الاج لة، م ق رصة ال ال س في ب ل ال ة لع ن ا القان نة، ال ي ح ع الغ

ة ،  ،كل اد ع د ال اسالع م ال ق والعل ق ة ال ة، ل  .202، ص 2016ة، جامعة م خ 
رخ في  156-66الام رق  3 ن  08ال ن رق 1966ي القان ل  ع ات ال ن العق رخ في   14-21ال قان د  28ال

د  2021 ارخ  99ج.ر ع   .2021د  29ب
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ادة  ال لا  ه  247صفة ع ة في ه سا ل ال ع م  ق ار أن ال ال  اع ات  ن العق م قان
نا ة قان ة م ه ل  ل صفة ت ع الة ق اس   .ال

ا  ، ك ي ت م دون وس عاملات ال ل لل لان ال ع تق ال ع على ال ان ي
ف  ل أ  ال على  انول تعل الإ ة ، ح 1 .ان أو جهة  ال ة ال ان إم ع  اق ال

ار  لة الق ال ة ال ة ال ائ هة الق ي ت م دون وس أمام ال عاملات ال إلغاء ال
ا.  ة إقل ة ال  على م ال

  

                                                           
، ص   1 اب جع ال نة، ال ي ح   .201ع الغ
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ة.   خات

ها  ان ي ق لة وت ق رصة ال ال ات ب ف القائ على ت آل ولة م  د ال ه رغ ال
ة ، الا  ة وأخ ثقا اد ها اق اب م ة أس جع لع انها لا زال تعاني م ضعف آدائها ال ي
لةوان  ق اول ال ال ال ت ة في م ان قاس ار ق ر اص اك ال علها ت في ل اد  لا  الاق

ول، فلا ب م  لف ال اعي ل ةوال اس ل ال اس   ال ع ال ار م اخ اس ف م ل
قات،و  ع لف ال اجهة م اليخاصة  م نا ال ة في ع ا ال م ن  وامام م اء في القان س

ني ة ،ال ا ة وال ي الف ل ان ال ار او ق ي او ال لة ال ف ات  ص وتق ق ل عل  تف
ي. اد ال ة الاق ة في ت ة ح اه اه م رصة ت    ال
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ادر.ئقا   ة ال
ة. اللغة الع اجع    ال

عة، أ - س ائ ح ب اص، ال ائي ال ن ال ج في القان اصة، ال ائ ال ع ال ة و اد الاق
 ، ائ اني، ال ء ال زع، ال اعة وال وال مة لل   .2006دار ه

ف - ،  أش ة، م ة الع ه رصة، دار ال ات ال ل ة ع ع، ت   .2007ال

ة، دراسة مقارنة، - اه ات ال ال على ال ق رأس ال ة س ة ه ارنة، رقا د ع م اح م
مي  عة الأولى، ال الق اراتال ،  للإص ة، م ن   .2014القان

في،- ، م ال امعي، م عة الأولى، دار الف ال رصات، ال  .2007ال

سف - رصةم ي ، ال رصة اس ات ال ل ان -ع ازع الق عة  -ت ، ال اك اص ال اخ
ان ، الأولى، ة، ل ق ي ال ل رات ال  .2005م

ة- اه ة ال اه في ش ة ال ا ، ح اد م ام ، راسة مقارنة، دار د ع ة، م ن ال القان
2008. 

ة- ال اول الأوراق ال د، ت ل اس  م رات -ع ال عة الأولى، م ة مقارنة، ال ن دراسة قان
ان،  ة، ل ق ي ال  .2009حل

زع، - فائ لل وال ضعي والفقه الإسلامي دار ال ن ال ة في القان اه ة ال ي زناكي، ش ف
 .2014الأردن، 

زع، الاردن، ول - ل لل وال ق عة أولى، دار ال ة،  ول ة ال ال اق ال  .2012صافي، الأس

ع،- مة لل ، دار ه ائ رصة ال ن، ب ع ن ش ع ائا ش   .2005ل
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- ، ة، م ة الع ه ة، دار ال ال اف الأوراق ال ة إدارة م ن، ش اح ي علي   .2003ن ال

ي، - ه ام اح ال عةع س عات  ال ة في ال ال رصة الأوراق ال ة ل ن عةالقان ة، ال  الع
امعة  ة،الأولى، دار ال ي ،  ال  .2009م

ات - ة والاتفا اخل ان ال ء الق د، دراسة في ض ام العق ة في إب ان، ح ال زاد ع سل ش
ع الأردن،  لة لل عة اولى، دار م ة،  ول  .2008ال

سي،- ل اد ال ان علي ح ة،  سل ن ي، دراسة قان ه اء ال ال ة ع اف اش ة ال ن ة ال ول ال
ان، 1 عة ي، ل ل رات ال  .2012م

لي- از  م ،اح  فاالال م ال احة ام  رصة الأو  والإف مات في ب عل ة، ق راع ال ال ال
امعة ال دارسة ةمقارنة، دار ال ،  ي  .2015، ملل

ل، - س رصة الأو م فاروق ع ال ة ل ائ ة ال ا ة، دراسة مقارنة،راال ال  اولى،عة  ق ال
ة  ام ة،دار ال ي ، ال  .2007م

ة- ر امعة م ب رصة، دار ال ات ال ل ال في ع اء ال س ة لل ا ة ال ول ة ، ال ي ال
 ، ، م   .2002لل

سي - ل اد ال ان علي ح ة، ال سل ن ي، دراسة قان ه اء ال ال ة ع اف اش ة ال ن ة ال ول
ان، 1عة  ي، ل ل رات ال   .2012م

  
  

Les ouvrages en français. 

- F. Guiramand, Droit des sociétés, 4eme édition, Dunod, 
Paris,2011. 

- J. Corynne, Bourse et financement des entreprises, Editions 
Dalloz, France, 1994. 
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- P. Henri. Conac, La régulation des marchés boursier pa la 
commission des opérations de bourse, L.G.D.J, Paris, 2002. 

- M. de Juglar, Traite de droit commercial, vol 07, banque et bourse, 
3eme édition, Montchrestien, Paris,1991. 

- W. J. Didier, Droit pénal des affaires, 4eme éd, Dalloz, France, 
2000. 

- K. Evren Yasar, La lutte contre les opérations d'initiés double 
protection en France, anales de la faculté de droit 
d'Istanbul,2015, éd. 63,2015. 

سائل   .ال
اني- م  ب راه في العل ل درجة ال لها، رسالة ل ل تفع ة وس ة الع ال اق ال قات الأس ، مع رش

  ، م ال ة وعل اد م الاق ة العل ل  ، م ال ة وعل اد ،الاق ائ  .2006-2005جامعة ال

ق و - ق ة ال ل ن،  م، ت قان راه في العل ل شهادة د د فاتح، رسالة ل ل م آي م العل
د مع ت وزو،  ل ة جامعة م اس  .2012ال

م، - راه في العل ل شهادة د مة ل وحة مق ة، أ ائ ة ال ال ق ال ني لل ام القان ارة، ال ل ن ل ح
د مع ت وزو، ل ة، جامعة م اس م ال ق والعل ق ة ال ل ن،   .2014ت قان

ة ت - ة، دور ل وز ف ةومب ع ة،  ا اه ة ال اه في ش ة ال ا رصة في ح ات ال ل ع
ة، جامعة  اس م ال ق والعل ق ة ال ل ن خاص،  م، ت قان راه عل ل شهادة د مة ل رسالة مق

ان،    .2016تل

ة    - ال رصة الأوراق ال ة في ب سا ام ال زقي، ن ي ال ل درجة -دراسة مقارنة-قاس وحة ل ، أ
 ، ة، جامعة م خ اس م ال ق والعل ق ة ال ل ن خاص،  ، قان ال ر ال راه ال د

  .2021-2020ة،
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قالات.   ال
ة - ائ لة ال ائ ال ن ال رصة في القان ات ال ل ة ع ا ة ت وم ، ل سي  م ام

ي ت ن امعي اح ال ة، ال ال اس م ال ق والعل ق ة والإدارة، لل ن م القان ، معه العل ل
ع، د  ا د ال  .2017الع

ها، - ائ ة خ اد ائفها الاق أتها و ة، ن ال اق الأوراق ال ان، أس ، ع ال خ ع الله غال
د  ائي، ع هاد الق لة الاج ة، 11م ة جامعة م خ  اس م ال ق والعل ق ة ال ل  ،

2016. 

ادة ن - ة، ال ول الع ة في ال اش ة وال ال اق ال ة لأداء وت الأس ل ل اح دراسة ت
د  ال، الع ات الاع اد ة، ،02لاق س ة وال غ ات ال س ة ال م  م ت ة العل ل

ارة،  ة وال اد لف، الاق علي ال ة ب ب  .2017جامعة ح

ع - ارسة ال ال اح، م اس س ة ل ال ائ لة ال رصة، ال ات ال ل ة في ع سا  ال
د  ة، ع اس ة وال ن م القان ة، 03للعل ق جامعة  ق ة ال  .2021 ل

ة  - ة ال ة في ال ق اسة ال ب، تأث ال ي أي اني، اوس ف ال ا ال  للأسهرافعة إب
ل  ، ال ي اف ة ال لة ت ي، م ج الع ل ة م دول ال ة لع ل ل ات دراسة ت د رق 29وال ، الع

ة  88  .2007س

ات ا- س ل ال ة ل لة آل ق رصة ال ال ة، ب اني  م ر ة للعل ائ لة ال ة، ال اد لاق
ل  ة، ال اد ة والاق اس ة ال ن د رق 57القان ة، جامعة 02، ع اس م ال ق والعل ق ة ال ل  ،

 ، ائ  .2020ال

ة، دراسة - اد الة الاق ال ة  ال ق ال ش الأسه في ال جي، علاقة م ن م ال ار ذن
ة  لة ت ة، م ل ل د رق ت ، الع ي اف اد، ،30ال ة الإدارة والاق صل، ل اق جامعة ال ، الع

2008. 
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ها، - اق رصة وم ات ال ل ة ع ا ة ت وم ني لل ام القان ة، ال اي ة ش اس، م ل ال اح  س
د رق  اسع، الع ل ال ات، ال ق وال ق لة ال ة، جامعة 02م اس م ال ق والعل ق ة ال ل م ، 

ة،   .2021خ 

رصة، - ها في ت ال اق رصة وم ات ال ل ة ت ع ة لل ة ال ل ي سهام، دور ال ص
ل  ة، ال اد ة والاق ن ث القان لة ال د 02م ،01، الع امعي آفل  .2020، ال ال

اف- ائي،  بل هاد الق لة الاج لة، م ق رصة ال ال س في ب ة ال ول ود م عة وح ة،  سام
ة،  امعة م خ  ق  ق ة ال ل  ، اد ع د ال  .2016الع

د - ة والإدارة، ع ن م القان لة العل رصة، م عامل في ال ة لل ائ ة ال ا ي، ال ، 7م زلا
ق جامعة ت ق ة ال ة كل ان، س  .2009ل

ة لل - لة الاكاد لة، ال ق رصة ال ال الي في ب س ال ني لل ة، ال القان اتي ن ت
ني،  د القان ة ،08الع ق  ل ق ، الع جامعة  ال ام د ال ة، الع ا ة   .2017ح م

ي وردة، ج- ف ال ع ال ائش لة في ال ق رصة ال ال رة لها، اب ق ات ال الها والعق ئ أش
د  ة، ع ق، جامعة م خ  ق ة ال ل ائي،  هاد الق لة الاج  .2016، 11م

ة، - اس م ال ن والعل لة القان ال، م ن الاع ال قان ي في م ه اء ال ال احة اف ة، ا ن ف زع
د لي  01الع ل ق ال ة،09ال اس م ال ق والعل ق عامة،  ، معه ال ي اح ال امعي صال ال ال

 .2019 جانفي

وسان- ائ ابهااي ال ة،ة  ل، خ اد ان،  الاق م والأر فه لة دفات دارسة في ال  ةساالم
د ،ن والقان  م الل ،07ع ق والعل ق اح، ورقلة، ةاسة ال  .2012، جامعة قاص م

نة، - ي ح لة، ع الغ ق رصة ال ال س في ب ل ال ة لع ن ا القان نة، ال ي ح ع الغ
ائي،  هاد الق لة الاج ،  ة،لم اد ع د ال ة، جامعة م الع اس م ال ق والعل ق ة ال ل

ة،    .2016خ 
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Articles. 
- R. Zouaimia, Les autorités administratives indépendante et la 

régulation économique, revue Idara, l'école national 
d'administration, volume 14, num 02,Alger,  2004. 

  
عات.   ال

م - ة العل ل ال،  ة إدارة اع ة ثال رصة، س ن ال اس قان ات في م اض ر اماروش، م ع
ارة، ة وال اد ة  الاق ي، ت ي ال  .2020-2019جامعة الع

ات - س ن ال ة أولى ماس قان ة ال ل رصة، ل ام ال اس ن ات في م اض وك، م ام م بلع
ة ال ة02س ،ال اس م ال ق والعل ق ة ال ل  ، ، ، اغ  .2020-2019جامعة م ل د

واش- ة،  ق اس م ال ق والعل ق ة ال ل لة،  ق رصة ال ال ن ب اس قان ات في م اض ان، م رض
 ، اغ س  .2016جامعة م ل د

، جامعة آكلي - م ال ة وعل اد م الاق ة العل ل ة،  ال اق ال ات في الأس اض ، م احي م م
ة،    .2018م ال

ص  ة ال ة.ال   وال

ة.  -أ ص ال  ال
  
ن رق القا - رخ في  13-22ن ل  12ال ة والإدارة،  2022ي ن اءات ال ن الإج ال قان

ن رق  ل وال للقان ع رخ في  09-08ال اي  25ال اءات  2008ف ن الإج ال لقان
د  ة ع س ة ال ة والإدارة، ال ن ل 21ال   .2008اب

ن رق  - رخ في  04-03القان اي 17ال ة 2003 ف لة، ال ق رصة ال ال عل ب ، ال
د  ة ع س اي 11ال   .2003، ف
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ن رق  - رخ في  01-10القان ل  29ال اف 2010ي اس وم ة ال ال ه عل  ، ال
ات، ج ا ة ال د ة رس ل 42ع   .2010، ي

ن رق -  رخ في  08-04القان عل  2044غ  14ال ارةال ة ال ارسة الأن ، و م
د  ة ع ة رس   .2004، 52ج

رخ في  59-75الام رق   - ن  1975س  26ال ،ال القان ار ل وال  ال ع ال
ن ال اي  02-05قان رخ في ف ن رق 2005ال رخ في  20-15، والقان   .د 30ال
رخ في  08 -96الأم رق  - اعي لل  2008اوت  05ال ات ال ال عل به ال

لة ق د ال ة ع س ة ال   .2008 ،03، ال
رخ في  156-66الام رق  - ن  08ال ن رق 1966ي القان ل  ع ات ال ن العق ال قان

رخ في 21-14 ة،ج 2021د  28ال د  ة رس ارخ  99ع   .2021د  29ب
عي   - م ال س رخ في  10-93ال ة 1993ما  23ال لة، ال ق رصة ال ال عل ب ، ال

د  ة ع س ة  34ال   .1993س
ة. -ب ص ال   ال

ف رق  - م ال س رخ في  170 -91ال لة  1991ما  28ال ق اع ال ال الها د أن واش
ة رق  ة رس ال لها، ج ات رؤوس الأم ار ش و اص   .1991ما  26وش

ف رق  - م ال س رخ في  175-94ال ة  13ال ل اد  1994ج  22و 21ي ت ال
عي رق  29و م ال س لة. 10-93م ال ق ال ال عل    ال
ف رق  - م ال س رخ في  170-98ال عل  1998ما  20ال ة  الأتاو ال لها ل ي ت ال

ة رق  ة رس ها، ج اق رصة وم ات ال ل   .34ت ع

ها رق  - اق رصة وم ات ال ل ة ت ع ام ل رخ في 01-12ن اي  12 ال ، صادر 2012ي
ة رق  س ة ال ان 15ب  41في ال   . 2012ج

ن رق 2015 رخ في ما  09-22، والقان د 2022ال ة ع س ة ال   .75س 101، ال
ار رق  - رخ في  03-97الق ف  18ال ات  1997ن ل ة ع ا ة ت وم ام ل عل ب ال

رصة، د  ال ة ع ة رس ة  87ج   .1997ل
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ام رق  - رخ في  2000/02ال اي  20ال ها م ، 2000ي اج ن مات ال عل ال عل  ال
رصة ة في ال ع ها م ن  ي ت ات ال س د ، ف ال ة  50الع  .2000ل

ام  - رخ في  02-03ال ات 2003مارس  18ال ات وحف ال ا عل  ال ة ال ، ال
د  ة ع س ف 73ال   .2003، ن

ام رق  - رخ في  01-15ن ل  15م ات  2015اب ل اء في ع س اد ال و اع عل  ال
ه اق اته وم رصة وواج د ال ة ع ة رس   .2015، أك 55، ج
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س   فه
  

  
مة    01ص.................................................................................مق

  
ل الأول: ها. الف اولها ف ي ي ت لة ال ق رصة وال ال ة ال   03..................ص....ما

أتها. ال الأول: رصة ون م ال   03................................................صمفه
ل الأول:  رصةال أة ال    04................ص...........................................ن

ع الأول:  رصة.الف اء ال احل ان   05..................................ص...................م
اني:  ع ال .الف ائ رصة في ال ر ال  06................................................صت

ل  ةال اني: أه ائفه ال رصة وو   07.............ص...................................اال
ع الأول:  رصة.الف ة ال   07........ص...................................................أه
اني:  ع ال رصة.الف ائف ال  08........................................................ص  و

ل : ال ال رصات ال اع الـ  10........................................................صأنـ
ع الأول:  رصات تقالف ات ال ل   10......................................صح آجال الع
اني:  ع ال اولالف رصات م ح ال اع ال   11......ص. ...................................أن

ار...........................................ص رصة م ح الإص ر ال : ص ال ع ال   12الف

ع:  ا ع ال لالف اول م ح ال ق ال   12............................................صس

  : ام ع ال افيالف غ عامل ال رصات م ح ال اع ال      13............ص..................أن

اني: رصة اولت ال ال اول في ال لة القابلة لل ق و ادراجها.... ال ال   14.....ص.وش

ل الأول:  رصة.ال اول في ال لة القابلة لل ق    14ص................................ال ال
ع الأول: .ا الف   16.......................................ص...........................  لأسه
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اني:  ع ال ات.الف  18.................................................................صال
: ال ع ال ار وشهادات ال في ال الف   20............................صشهادات الاس

  
اني: ل ال رص ال لة في ال ق و ادراج ال ال رصش   21ص...... ............ةة واوام ال
ع الأول:  رصة.الف لة في ال ق اءات ادخال ال ال   22.................................صاج
اني:  ع ال رصةالف اعها أوام ال  24...................................................ص.وان

ر  ات ال ش ع وم : ال ال   27.............................................ص.صةال ال
ة........................................................ص ع ع وال ل الأول: ال   27ال

ع الأول:  عالف   27..................................................................ص.ال

ة............................................................ص ع ة ال اني: أن ع ال   29الف

 : ال ع ال . الف ع   30 ..........................................ص.................ق ال

ع: الف ا رصةع ال ل ال ة ع ة................ جل ع ة ال   32................ص........ون

اني:  ل ال رصة.ال ات ال ش   34......................ص................................م

ع الأول:  .الف ش ائ ال   34.ص........................................................خ

اني:  ع ال اتالف ش ة ال   35...............ص............................................أه

اني: ل ال رصة. الف    36.................ص........................................ اكل ال
رصة. ةل الأول: ال ات ال ل ة ع ا   37ص ...................................ت وم

ل الأول: ة  ال ن عة القان لال ة ع ا ة ت وم رصة ل هاات ال ل  .وت
  37...........................................................ص............................

ع الأول:  ها.تالف اق رصة وم ات ال ل ة ت ع   38.............................صلة ل
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اني ع ال ة : الف ا ة ت وم ة ل قلال رصة.اس ات ال ل   40............................صع
اني:  ل ال ةال ائف الل ة.........................ص و ارات ال ارها للق   43وأدوات إص

ع الأول:  اراتالف ار الق فة اص   44......................................................صو
اني:  ع ال ارسة االف يأدوات م اص ال ة للاخ   45................................صلل
 : ال ع ال ةالف ا فة ال   47............................................................صو
ع:  ا ع ال ةالف ة وال أدي فة ال   49................................................صال

اني لة: : ال ال ق رصة ال ال ة ت ب . S.G.B.Vش ت ال   50......ص.وال
ل الأول: رصة. ال ة ت ال   50.....................ص..............................ش
ع الأول:  ها.الف ائ   51................................................................صخ
اني:  ع ال رصة الالف ة ت ب  53...........................................ص.مهام ش

اني: ل ال ات ال ت ال على ال   53ص................   .Algérie clearing-ال
ع الأول:  .الف ت ال   54...................................................صتع ال
اني: ع ال ت ال ومهامه. الف ائ ال   55........................................صخ

 : ال ل ال رصةالف ات ال ل اء في ع س   57ص......................................... . ال

رصة................................ ال الأول: ات ال ل ة في ع سا ة ال    57ص.....ما
ل الأول: ممف ال ة ه ال س في الأوراق ال ات. .............ص ال ه ع حاف ال   58وت

ع الأول:  اعه.الف س وان   59....................................................صتع ال
اني ع ال ات. الف ا س وحاف ال  62....................................................: ال

اني: ل ال ة  ال سا ائ ال .خ س ل ال ة لع ن عة القان    66ص......................وال
ع الأول:  ة.الف سا ائ ال   66........................................................صخ
اني: ع ال . الف س ل ال ة لع ن عة القان   67............................................صال
ا ل ال رصة :لال اء في ال س اد ال اءات اع و وج   70............................صش

ع الأول: اء. الف س اد ال ة لاع ض و ال   70.....................................صال
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اني:  ع ال ةالف ائ و الإج  71.ص.........................................................ال
اني: اماته ال ال الي وال س ال   74ص.........................................  .مهام ال
ل الأول: اء. ال س    74ص......................................................... مهام ال
ع الأول:  .الاو الف س ها ال ف ي ي   74................................................صام ال
اني:  ع ال ال.  الف ا ت الأم  75...........ص.........................................ن
: ال ع ال . الف س ا الارشاد لل   75.................................................صال
ع: ا ع ال اله  الف ة رؤوس أم و ة ال وم أك م أهل   76...................صواج ال

اني: ل ال . ال قه اء وحق س امات ال   77ص...... ......................................ال
ع الأول: اء. الف س امات ال   77.........................................................صال

اني:  ع ال رصةالف ات ال ل س في ع ق ال   79.......................................ص.حق
: ال ل ال رصة.ا ال ات ال ل س ع ة ل ن ة ال ول   80ص.............................ل

ع الأول:  ةالف ة العق ول   80........................................................ص .ال
اني:  ع ال رصةالف س في ال ة لل ق ة ال ل   81..................................صال

ل ال عالف لة :ا ق اعي لل ال ات ال ال رصة ه ام ال   82ص....................وج
لة. ال الأول: ق اعي لل ال ات ال ال   82ص................................ ه
ل الأول: غ ال ال ال أس ار ذات ال ة الاس    82ص....................................ش

ع الأول: . الف غ ال ال أس ار ذات ال ة الاس ـف ش   83..............................صتع
اني: ع ال غ الف ال ال ة ذات رأس ائ ال   83.....................................ص.خ
 : ال ع ال غالف ال ال أس ة ذات ال و تأس ال   84................................صش

اني: ل ال . ال ك لل وق ال    86...ص........................................ ال
ع الأول: وق تع و  الف ائ ص   86...............................صك الللخ

اني:  ع ال ك للالف وق ال  88..........................................صإدارة ال
اني: رصة. ال ال ائ ال   89.....................ص.................................. . ج
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ل الأول: مات. ال عل ائ ال   89..............ص........................................ . ج
ع الأول: ة الف رصة. ج ة في ال غال ة أو ال ا مات ال عل   89....................صن ال
اني: ع ال ة. الف از مات الام عل غلال ال ة اس  92.............................ص.........ج
 : ال ع ال ي.................................................صالف ه اء ال ال ة اف   95ج

اني: ل ال رصة. ال ي ت  س ال ائ ال    97ص................................. ال
ع الأول:  اورات غ الف ارسة ال وعة.م   98..........................................صال
اني:  ع ال ارسة الف سم اد ال خ له في الاع ا ال ا غ ال  99.................صن

 : ال ع ال ة الف ة ت   ج ل ل ل ع اض س ات اع ل رصةع ها.........ص ال اق   99وم
ة    102...............ص......... ....................................................…خات

س................................................................................ص   111فه
  
  
  
  


