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 مقدمة:

إن الاستتتتر عمل ةعاقتتتتتة اقرمتتتتمتوة ف تتتتتمن ةاتتتت  فممقتتتتتم  عقتتتتتة  تتتت  ا  تتتتتما   تتتت    عمةتتتتتة  تتتتت  
عتتتتم   ختتتتمت يجتتتتم د  رق تتتتة  مختتتتمت ا صتتتتم   عتتتت م ي ةقتتتتة  لقةتتتتةى عاقتتتتة ا  متتتتم  ةاتتتت  ةم تتتت   تتتت  ا ر

الاستتتتتر عمل  تتتتت  ستتتتتمة ا  لاة ا عم قتتتتتة م رضتتتتتخق   ف اتتتتتلا ا  دتتتتتمي الاقرمتتتتتمتوة    ولتتتتت    دى ختتتتتم 
 تتتتت   أتتتتتق      تتتتت  الاستتتتتر عملاى ا تتتتتا   تتتتتل لا و رتتتتتم  إ تتتتت  ا خ تتتتتدم ا  افقتتتتتة  اعجتتتتتر عد  مختتتتتمت خ تتتتتمى 
 مةاتتتتتة  تتتتت  ستتتتتمة ا  لاة ا عم قتتتتتة   عر تتتتتم ف تتتتت وق الاسرصتتتتتملاى ا عم قتتتتتة   ا رتتتتت   تتتتت   قة تتتتتم صتتتتتةمت   

 1الاسر عمل   شد مى ا مسم ة ا عم قة 

ا عة م تتتتتة   تتتتت  ا  تتتتتد ا  م م قتتتتتة ا  ماعتتتتتة    تتتتتق أتتتتتمن  تتتتت  الاستتتتتر عملاى فلتتتتت   ملصتتتتتة ا  تتتتتقق 
ا عم قتتتتتة عمةر ملأتتتتتم  بتتتتتمن فعماتتتتتتك  تتتتت  ك ةتتتتت  ا ةبتتتتتتمن ا  ة تتتتت  ا علرعتتتتت  ةاتتتتتت   تتتتتة  ا  تتتتتد  ى  مف تتتتتتل 
ا عتتتت يدا  إ تتتت  فعماتتتتك الاقرمتتتتمت ةتتتت   داتتتت  ا  ملصتتتتمى  عتتتتم خلتتتتك ا ع سجتتتتمى فعتتتتم    مشتتتتدم  تتتت  

 2 ال ا  لاة ا عم قة ت ن ا ا مء إ   الاقردا  الاتيمل ا عرم د    ا  ملصة ة   دا  إص

  عم رتتتتم    تتتتان الا ر تتتتم   تتتت  اقرمتتتتمت ا ع  م قتتتتة إ تتتت  اقرمتتتتمت ا ستتتتماة ا عم قتتتتة  رمختتتتلا  ختتتتمت قمةتتتت م 
عملإدتتتتتتم ة إ تتتتتت   بتتتتتتمن قتتتتتتم م    ما تتتتتتلا  ار تتتتتتملاى  3  سجتتتتتتمفقة    عتتتتتتة     تتتتتتق  اقرمتتتتتتمت     تتتتتتق

 الاقرممتوة 

 رةبتتتتتتتتتقق الاستتتتتتتتتر عمل عصتتتتتتتتت ك ةتتتتتتتتتمن    عموتتتتتتتتتة   لعتتتتتتتتتك ا عصتتتتتتتتتدي ا   ا تتتتتتتتتد  ةاتتتتتتتتت  ا رتتتتتتتتت يك
ا عرلتتتتتم اق   قتتتتتل ةتتتتت   داتتتتت  فصتتتتتدا  قتتتتتما ق  فرعمشتتتتت    ا ةبتتتتتمن الاقرمتتتتتمت  ا د ستتتتتعم   ا  تتتتتم ق ةاتتتتت  

 تتتتت  يتتتتت   ف تتتتتداج   تتتتت    داتتتتتة ا ر تتتتتملم    ى داتتتتتة ا ر تتتتتملم   إة تتتتتمء ت ل  ر ا تتتتت   ا  تتتتتمي ا ختتتتتم  

 
ى  ةصملاى ا  ا    -تلاسة   مل ة-لا ان  ج   م متى ا ةبمن ا  م م    صد ة ا مسم ة    سمة ا  لاة ا عم قة -1

   30ى   2015ا   مققةى   ةمنى 
   ا ملاومى ا عر  م   2008تلاسة  م ة ا دأ  ا ل مل  - أق ة  مفداةى ة قة ا  ةمك عم  ملصة   ا ي مى ا عم قة-2

ى ا   ا دى  2ى   د  ة ت رملاهى  اقة ا لامن الاقرممتوة ا لامن ا ر ملاة   ةامن ا رجققدى خم لة  أدان-ا  دا قة
   1ى   2016/ 2015

"ى ا ع اة ا   ا داة  الامن ا  م م قة     مسم ة ا عم قة    ف ماد ا  ملصة    ا   ا د "ت ل ا أق ة    سلق  ى -3
ى  2015ى توجع د1ى ة ت52  ا   ى ا   ا د ى-سلق   ع   – الاقرممتوة   ا جقمسقةى  اقة ا   مة   ا لامن ا جقمسقة 
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ت  تتتتت  ا قتتتتتما ق  الاستتتتتر عمل ا متتتتتةمةة   ف داتتتتتد ا ةصتتتتتمت الاقرمتتتتتمت    ا ر تتتتتملم ا خملخقتتتتتةى  رضتتتتتعة
 خراتتتتتتتتم ا ع اوتتتتتتتتم   ا ر  قتتتتتتتت اى   ا ضتتتتتتتتعم مى ا رتتتتتتتت  ف تتتتتتتت   إ تتتتتتتت  فصتتتتتتتت ق  الاستتتتتتتتر عمل ا تتتتتتتتم ة    

 4ا خة   ةا     سماء 

 عتتتتم ستتتتتل  ا عصتتتتتدي إ تتتتت  فةبتتتتتقق الاستتتتتر عمل ا عتتتتم   عا صتتتتتمء ستتتتتمة  م قتتتتتة عع رضتتتتت  ا عدستتتتتمن 
 تتتتتت   ت اى ا ةبتتتتتتمن ا عتتتتتتم      ا عرلاتتتتتت    ملصتتتتتتة ا  تتتتتتقق ا عة م تتتتتتة عمةر ملأتتتتتتم  تام  10-93ا رصتتتتتتدال  

ا رتتتتت  فلعتتتتتك عتتتتتم عمايام  تتتتت  ا   تتتتتمي ا عمتتتتتد   ا  تتتتتم ق ةاتتتتت  الاقرتتتتتدا ى ع قتتتتت   رع تتتتتك  صتتتتتم  م  تتتتت  
ا رلم تتتتتك ةاتتتتت  ا  لاة ا عم قتتتتتة  تتتتت  يتتتتت   شتتتتتداء    قتتتتت   ستتتتت ق   ستتتتتة اى ا صتتتتتد مى ا ر ملاتتتتتة ستتتتتماء 

  م ت شد مى ةم ة    يمصة 

إلا ةتتتتتتت   داتتتتتتت   شتتتتتتتخم   تتتتتتت   ق  تتتتتتت  غقتتتتتتتد  ن ا لعاقتتتتتتتمى ةاتتتتتتت  ا  لاة ا عم قتتتتتتتة لا فتتتتتتترق 
 تتتتتتتم وضتتتتتتتتع  ا جتتتتتتتتقد ا  جتتتتتتت   العاقتتتتتتتتمى  تتتتتتتت  ا  ملصتتتتتتتة  لا   أتتتتتتتتق ا مستتتتتتتت مء  ىا   تتتتتتتمءم   ا ر أقتتتتتتتتك

ا عتتتتتم قق ى ع قتتتتت  اشتتتتتردت ا عصتتتتتدي  ختتتتتمي فتتتتت يك ا مستتتتت مء  متتتتت ة ا لعاقتتتتتمى ةاتتتتت  ا  لاة ا عم قتتتتتة 
ة ا  تتتتتتقق ةتتتتتت م قتتتتتتما ق      بعتتتتتتة  رلا تتتتتتة   ملصتتتتتت ةاتتتتتت      ختتتتتت   بم تتتتتتم قم م قتتتتتتم   تتتتتتق فر تتتتتتدة    م تتتتتتل 

-03ا علتتتتتت     ا عتتتتتترعق ععمختتتتتتلا ا  تتتتتتم من لقتتتتتتق  10-93ا عة م تتتتتتة ا رتتتتتت اءا  تتتتتت  ا عدستتتتتتمن ا رصتتتتتتدال  
ا عرلاتتتتتت    ملصتتتتتتة ا  تتتتتتقق ا عة م تتتتتتة    خراتتتتتتم ا  بعتتتتتتة ا متتتتتتمتلم ةتتتتتت    ةتتتتتتة فةبتتتتتتقق ةعاقتتتتتتمى  04

  01-15 ى  صملا إ   ا ةبمنا  ملصة    داق ر م

قتتتتتة عم اتتتتتة ا تتتتتا  ن ا مستتتتتق    عرتتتتتل  تتتتتان ا مستتتتتم ة ا عم قتتتتتة  تتتتت  ا  ملصتتتتتة ف رتتتتتك  أع  ةاقتتتتتل 
 تتتتتتق  ا  تتتتتتدات ا تتتتتت     تتتتتت   ق  تتتتتتم م   ةيتتتتتتد ن  تتتتتت   ق  تتتتتتد  استتتتتتر عملاة  ةر تتتتتتة  تتتتتت  يتتتتتت    ا تتتتتتد  

ا  متتتتتتم  ةاتتتتتت  ا علام تتتتتتمى ا  قق تتتتتتة  تتتتتتم   تتتتتتد  الاستتتتتتر عمل   تتتتتت ا فمخقتتتتتتل ا  تتتتتتما  إ تتتتتت    ضتتتتتتك 
فع تتتتتتتق   أتتتتتتت ا  تتتتتتت  خ تتتتتتتةى    تتتتتتت  خ تتتتتتتة  يتتتتتتتد   ا ع تتتتتتتملاى    ةتتتتتتتل ف  قتتتتتتت  ةما تتتتتتت   اجتتتتتتتمة ا عم قتتتتتتتة

عجتتتتتتتر عدا   تتتتتتت  ا  متتتتتتتم  ةاتتتتتتت  الاسرصتتتتتتتملاى   ا ةمتتتتتتتم   ا  ي تتتتتتتة لافختتتتتتتما ا  تتتتتتتدال الاستتتتتتتر عمل  ا 

 
ى  اة ا لامن ا  م م قة  امسق      ملصة  ا  قعم عة م ة"" ثد ا ةبمن ا      ةا  ا  داة ا رلمق وة   ع     يلا ى  -4

   1187ى   2019ى  اقة ا   مة   ا لامن ا جقمسقةى خم لة ا غماتى ا   ا دى 02ى ا ل ت10  ا جقمسقةى ا ع ا   
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ا  جتتتتتلاى عملإدتتتتتم ة إ تتتتت   ن   ةتتتتتة ا مستتتتتم ة ا عم قتتتتتة فر اتتتتتلا الا رتتتتت ان  تتتتت لم ا  ماةتتتتت    ا ت قتتتتتمى 
 5فم قد خم    ا   ة     ا عرلم اق      خك 

 لصة اةرع  م الإش م قة الآفقة:ا ةبمن ا  م م    امسق     ةعاقمى ا  م   مدمي      لاسة

ــوق  ــ   ئلقــ ــة ةــــا  ــ ــ  ة ئلي لوــ ــة ئل  ــ ــوق ملةــ ــنى ةــــا ية ــ ــنظ ئلعهئةــ ــدم رعــــز ئلي ــ إلــــ  دى مــ
 ئليةق لة؟  

   فر دي ة  أ ه الإش م قة ا د قجقة ة م فجمؤلاى  دةقة فرع ك  قعم  ا :

 م  ها ض ئبط عيل ئل  وط ئليعتيدة من قبل ئلي نظ ئلعهئةنى؟-

 يتيثل دهق ئلتح لات ئلتا عنةل  ر  م ئل  وط ةا عيلو ت ئلب رصة ةا ئلعهئةن؟و ةوي   -

 لإخمعتتتتة ةاتتتت  أتتتت ه الإشتتتت م قة اةرعتتتت  م ا عتتتتة   ا مصتتتت   ا ر اقاتتتت   تتتت  يتتتت   ا ر تتتتدة إ تتتت  
ا ع تتتتتمأقق ا  م م قتتتتتة ا عدف  تتتتتة عم مستتتتتق ى    تتتتت ا ف اقتتتتتك ا ةمتتتتتم  ا رصتتتتتدالقة   ا رةبقعقتتتتتة ا عدف  تتتتتة 

ا رلتتتتتتتت   ى ا رتتتتتتتت   تيا تتتتتتتتم ا عصتتتتتتتتدي ةاتتتتتتتت  ا  تتتتتتتتما ق    ا  بعتتتتتتتتة  عم عمدتتتتتتتتمي   تتتتتتتت   استتتتتتتترخ   
 ا عةبعة  ع ةة ا مسم ةى       صماي ا عصدي    ي   ف      بمن ا مسق  ا عم   

    رع ك ا        أ ه ا  لاسة   :

الإ م تتتتتة ع عقتتتتت  ا   تتتتتمن ا  م م قتتتتتة ا عةبعتتتتتة  ع ةتتتتتة ا مستتتتتق  ا عتتتتتم    تتتتت   ملصتتتتتة   م  تتتتتة  -1
 ا عة م ة ا  قق 

فمدتتتتتتق  دتتتتتتتماع  ةعتتتتتتك ا مستتتتتتق  ا عتتتتتتتم   ا علرعتتتتتت م  تتتتتت  ق تتتتتتتك ا عصتتتتتتدي ا   ا تتتتتتتد    م  تتتتتتة  -2
  عموتتتتة ا عجتتتتر عدا   تتتت  ا  لاة ا عم قتتتتة  تتتت  خ تتتتة   دتتتتعمن ا جتتتتقد ا  جتتتت   جتتتتمة ا  لاة ا عم قتتتتة 

    خ ة  يد  

 
s Revue des Reformeساقعة  صةشى شد ت     من ا مس مء ا عم قق     ا  ملصة   إ ملأم ا  م م      ا   ا دى"-5

Economiques et Intégration en Economie Mondiale"46ى 2009ى خم لة  م دتاسى ا   ا دى 07ى ا ل ت   
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م تتتتلا ف قتتتتمن  أتتتتق ا رلتتتت   ى ا رتتتت   تيا تتتتم ا عصتتتتدي ةاتتتت  ا ةبتتتتمن ا  تتتتم م    امستتتتق  ستتتتماءا  تتتت  ا  -3
 ا رةبقع     ا دقم   

  ولتتتتتمت ايرقمل تتتتتم   تتتتت ا ا عمدتتتتتمي  لتتتتت م  ستتتتت مي  ة تتتتتم  تتتتتم أتتتتتم  مدتتتتتمة     ة تتتتتم  تتتتتم أتتتتتم 
 رلاتتتتتتت  عع عتتتتتتتك ا رلتتتتتتت   ى ا رتتتتتتت   تيا تتتتتتتم ا عصتتتتتتتدي ا   ا تتتتتتتد  ةاتتتتتتت  اافتتتتتتت ى  م جتتتتتتت لا ا عمدتتتتتتتمة  

ى ستتتتتتتماءا  تتتتتتت   قتتتتتتت  01-15ا ةبتتتتتتتمن ا  تتتتتتتم م    امستتتتتتتق   تتتتتتت  ةعاقتتتتتتتمى ا  ملصتتتتتتتة ععمختتتتتتتلا ا ةبتتتتتتتمن 
    عا  تتتتتتتم  ق ا ردشتتتتتتت   ع ةتتتتتتتة ا مستتتتتتتم ة     تتتتتتت   قتتتتتتت  ا ةصتتتتتتتم مى ا رتتتتتتت  وع تتتتتتتة ق ا شتتتتتتتخم  ا تتتتتتت 

 عملستتتتتر مى     ق قتتتتتمى اةرعتتتتتمت ا مستتتتت مء  تتتتت  ةعاقتتتتتمى ا  ملصتتتتتةى   تتتتتم ا جتتتتت لا ا تتتتت اف   قرع تتتتتك  تتتتت  
 إثدا ل    م  ة ا دغ ة ا صخمقة    تلاسة ا عمدمي  

مقصتتتتتتة  مدتتتتتتمي   ف تتتتتت ل الإشتتتتتتملم إ تتتتتت   ن أةتتتتتتمك ا تتتتتت لم  تتتتتت  ا  تتتتتتم  ق  ا تتتتتت    ف دقتتتتتتما  عة
ى  ةتتتتتتل  تتتتتت  دم  مستتتتتترد علةتتتتتتمان " ا ةبتتتتتتمن ا  تتتتتتم م    امستتتتتتم ة ا عم قتتتتتتة  تتتتتت   تتتتتت  ي اوتتتتتتم  خرا تتتتتتة ع  ةتتتتتتم

ا  ملصتتتتتة"ى  تتتتت  إةتتتتت ات ا  تتتتتم  رق  ة تتتتت  ا  تتتتتم   مختتتتت مى اعخرتتتتت    أتتتتتةى   ا رتتتتت   مقصتتتتتت  تتتتت   تتتتتد  
 قتتتتت  فع تتتتتمل ع   عتتتتتم  تتتتتم   تتتتت     2018/2019ا جتتتتتةة ا  م لقتتتتتة  - تلال–خم لتتتتتة   عتتتتت  تالاتتتتتة 

صتتتتتتتدي  تتتتتتت  فةبتتتتتتتقق   ةتتتتتتتة ا مستتتتتتتم ة ععتتتتتتتم و  تتتتتتتك   تتتتتتتمة ا عجتتتتتتتر عدا    دتتتتتتتعمن شتتتتتتت م قة فم تتتتتتت  ا ع
ا  ملصتتتتتةى  تتتتت   تتتتتق  أةتتتتتمك  تتتتت  ل تتتتت   تتتتت   مدتتتتتمي ع  تتتتتل ةتتتتت  علتتتتتم  ختتتتت اء  مدتتتتتمةةم  عتتتتتم أتتتتتم 

ا تتتت    تتتتتمقش - ن   تتتتماق –ا  تتتتم  عم ةجتتتت ة   تتتتم د  تتتت  ة تتتتمت  م تتتتلا  تتتت  خم لتتتتة ا لد تتتت   تتتت    قتتتت   
ف تتتتتتتت ةةتتتتتتتمان "ا عجتتتتتتت   قة ا   ا قتتتتتتتة ةتتتتتتت   2014/2015 تتتتتتت  دم  مستتتتتتترد يتتتتتتت   ا جتتتتتتتةة ا  م لقتتتتتتتة 

ا ةعتتتتتم  غقتتتتتد ا عصتتتتتد ةة  امستتتتتق  ا عتتتتتم  "   ا تتتتت   فع تتتتتمل ع  تتتتتل  تتتتتم   خراتتتتتم ا  تتتتتدا ق ا عدف  تتتتتة 
 تتتتتت  ق تتتتتتك ا مستتتتتتق  ا عتتتتتتم    تتتتتت  ا  ملصتتتتتتةى عملإدتتتتتتم ة إ تتتتتت  علتتتتتتم ا دستتتتتتم ك   ا  د  تتتتتتمى ا رتتتتتت  

 سةصقد إ ق م لا  م دع  قم عة ا عممتل   ا عداخ  

 مدتتتتتتتمي ع  ةتتتتتتتم  اخ رةتتتتتتتم صتتتتتتتلم مى  أع تتتتتتتم قاتتتتتتتة ا ع   تتتتتتتمى   ا  رتتتتتتتلا ا رتتتتتتت  فرلاتتتتتتت  لإ  مي   
عم مستتتتق   تتتت   ملصتتتتة ا  تتتتقق ا عة م تتتتةى   ةتتتت ن  ختتتتمت تلاستتتتمى شتتتتم اة   م تتتتة إشتتتت م قمى ا   تتتت ى  تتتتك 
 ختتتتمت تلاستتتتمى ف رمتتتتد ةاتتتت  خما تتتتلا  تتتت  ا عمدتتتتمي ت ن خما تتتتلا  يتتتتد ى عملإدتتتتم ة إ تتتت   تتتتم ستتتت  ل 

اع ر تتتتمى ا  تتتتد ا تتتت    تتتتم  ت ن    قتتتت  فلتتتت ل فة اةتتتتممى ف صتتتت  خم  تتتتة  مل  تتتتم  تتتت  فل قتتتتك  ا م لتتتت 
 خع  ة ت  م      ا عداخ  لإثداء ا     عص ك   ضك 
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 متتتتتتتاق  وجتتتتتتت   م    تتتتتتت  ف جتتتتتتتقق  مدتتتتتتتمةةم إ تتتتتتت    لإخمعتتتتتتتة ةاتتتتتتت  الإشتتتتتتت م قة ا ع د  تتتتتتتة الف  ةتتتتتتتم  
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 مبحث تمهيدي: ماهية الوسيط المالي.

يقووووشاط اووووصةطفي شلجوووو طسووووعطفيتدفووووووطاقصقوووووصط،وووووحططوووولفشرطف شلف طفي صي وووو ط ش وووولطا ص  ووووصطفي اوووووو ط
فلاقوووور  صلطسوووووعطقووووالطف شلف طفي صي ووووو ط ط لاطف ووووو طلاطبضووووشفبنط ص ش  ووووو ط طسوووو كفطشوووووص ط وووو ط ووووو طشوووو ط ووووو  ط

ي كنوووووو طفيق ووووووصاطصووووووايشطب،ووووووب ط  ،وووووو  طشط  ص وووووووا طسقوووووولطل وووووونطفي اووووووو طفلاقوووووور  صلطسووووووعطصشلجوووووو طفيقووووووو  ط
في نقشيوووو ط طبضوووووشلاططوووولس ط وووو  ط"سوووووطيلوووو حطمفيشقوووو نمطيقووووشاطبصير بوووو طب  و ووووص طفيروووولفشرط وووو طسوووو رط

  طفي اووووروة طشططنب وووواطاشف وووووق طيووووايشطش وووو طسووووعطفيرشقوووونطصوووو  طفي ووووصو   طفي ،ووووللة طيوووو شلف طفي صي وووو ط طش ووووط
صلفيوووووو طف  ووووووووططوليوووووولط ب وووووووشاطفيشقووووووو نطفي ووووووصيعطسوووووووعطفي  ووووووو طف شرط ووووووو طط   ووووووودلط،وووووو طب ووووووو طفي بوووووووصق  ط

طفي اصص  طي طسعط  و ط ص .

 المطلب الأول : مفهوم الوسيط المالي:

بصيشقووووو نط طي وووووو ط1  ط، و وووووص طفيرووووولفشرط،ووووووحطفيقووووو  طفي نقشيووووو ططلووووورش  ططووووولس طشقووووو نط  ووووور ط
في ووووصيعطسووووعطفي شلجووووو  طشطيضوووو نط ب وووووشاطي ووووافطفي ،ووووو وبطلاصوووولط ووووو طط وةبوووو ط فيبوووووو طف شر طشطص ووووص طاقووووو ط

طس،صو، ط فيبو طفي ص ع .

 الفرع الأول: تعريف الوسيط المالي:

ط:شطفج   صطاوة صططقنرنصشرط  طس رطقافطفيبو طط وةفطفيشق نطفي صيعطيغ ط

 أولا: تعريف الوسيط المالي لغة:

فقووووو ط   ووووو طشقووووو صعطشطفيشقوووووص  طقوووووعط، ووووو طفيشقووووو ن شطفيشقووووو نطقوووووشطفي رشقووووونطصووووو  ططفيشقووووو ن
في ر صجووووو    طاشطفي رشقووووونطصووووو  طفي  وووووصي   طاشطفي ر وووووص و   طشطقوووووشط ووووو طينقووووو طفي وووووشف وطشف س وووووصلط وووووو ط

ط،ق ط يحط،ق طصشقصو طغ وط ولشق طشطلاط للش .

 
1- Dominique LEGEAIS, droit commercial et des affaires, 20ème édition, Sirey, Dalloz, Paris, 2012, p299. 
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ط1شط،نل صط قشرطقشطشق نطس    طايطاشق   ط ل صطاشطالس   ط تلف.

ط2يكش طشقنطفياععطب  نحطاس،و طشطا،لي  طشقشي طط صيحط:مشطشافط  ونصك طا  طشق صم.طشط ل-

طك صط لطيكش طشقنطفياععطب  نحط صطص  ط وس  .-

شط نوووو طسوووو  طشقوووو نطفي شلجوووو طش ،وووو وبط ووووص ش عطقووووشطفياوووو  طفيووووايطيرشقوووونطصوووو  طفي ووووصو طشطفياووووصلي ط-
 طشطفي    وووووووصلا طيقوووووووصعط، شيووووووو طشططوووووووع   طفي  ووووووو  طف  ن  ووووووو طشطجوووووووو طفيووووووووشفلا طشطفيلووووووونلف طفي صي وووووووط

 3   ن .
 : تعريف الوسيط المالي تشريعيا:ثانيا  

بوووووووووصيو ش طي  كوووووووووصاطفي ن  ووووووووو طي  ووووووووو طفيشقووووووووو نطسوووووووووعط، و وووووووووص طفي شلجووووووووو  طلاقووووووووو  صطفي وقوووووووووشاط
ط03-96 طشطشوووووافطفين وووووصاط4في ر وووووو طص شلجووووو طفيقووووو  طفي نقشيووووو طفي  ووووولرطشفي ووووور  طط10-93فيراووووووة عطل ووووو ط

  وغووووووح طي  وووووووطبووووووع طفي اووووووو طيوووووو طي وووووونطط5في ر ووووووو طباوووووووشةطف،ر ووووووصتطفيشقوووووو صعطسووووووعط، و ووووووص طفي شلجوووووو 
 طصوووو طصوووو  طسقوووونطبع وووو طلاطيتووووشقط وووووفعطاشطص وووو ط وووو  ط نقشيوووو طتفسوووو طفي شلجوووو ط لاط وووو طط وةبووووصطيوشقوووو نطفي ووووصيع

في  وووووووولرطشطط10-93 ووووووو طفي وقوووووووشاطفيراووووووووة عطط05شطقوووووووافط وووووووصطي  ووووووووط ووووووو طسوووووووو رطفي وووووووصتاطط6س يووووووو ط
طفي ر  .

 
 صطط1980في ص شي ك   طص وش  طي نص  طيشةسط  وش  طفي نتلطسعطفيوغ طفي و   ط في    طفيشف لاطشطفي اوش ط طفي     ط1

ط.ط900
ط.183قشلاطفي قوا طفلآي ط2
 و سط و س ط  ت طفي ، ووص طفيبق   طشطفيقص ش    طفياوش طفي صي   طيو رصب طفي    طف شيح طص وش  طي نص  طط3

ط.ط619 صط1992
جصتلاطسعطط34،لتططفي ر و طص شلج طفيق  طفي نقشي طجطلطط1993 صيطط23في ؤلخطسعطط10-93في وقشاطفيراوة عط4

طفي  لرطشطفي ر  .ططط23/05/1993
في ر و طباوشةطف،ر صتطفيشق صعطسعط، و ص طفي شلج طشطشف  صط  طشط وف  ر   طط03/07/1996في ؤلخطسعطط03-96فين صاط5

ط في وغح .ططط06/1997/ط01في،صتلاطسعط36جطلط،لت
سر و طص ط،دشق طتشلطيتن ططن   طشط وف   ط، و ص طفي شلج طسعط  صي طفي لصق طسعط وش طفي لصق   طلقصي طتشرشلفل ططط6

 صطط2015/2016ط ، ط ص ش طسصصط طشو  طفيوقش طشطفي وشاطفيل صق  ط ط ص   طاصشطبكوطصوقصيل ططو لص  طفيتدفوو 
ط.طط349
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فيوووووايطط1ط01-15 لاطا ووووو طشطب،ووووولشلط  وووووصاطيتنووووو ططن ووووو  ط، و وووووص طفي شلجووووو طشط وف  ر وووووصطل ووووو ط-
في ر ووووووو طباووووووووشةط ،ر ووووووصتطفيشقوووووو صعطسوووووووعط، و ووووووص طفي شلجوووووو طشطشف  وووووووصط  طشطططط03-96ايغووووووحطفين ووووووصاط

 نوووو طط:مطفيشقوووو نطسووووعط، و ووووص طفي شلجوووو  طقووووشطشوووو طط02 ط توووولطا وووو ط،ووووو طفيشقوووو نطسووووعطفي ووووصتاط2 وووووف  ر  ط
اطبصيربووووووصشلطسووووووعطفيقوووووو  طفي رقشيووووو طشطفي نرتووووووص طفي صي وووووو طف سووووووو طفيقصصووووووو طيوروووووولفشر طشطشقووووو نط  ر وووووولطيقووووووشط

طفيوقش طفي ر وق طص صطيولصبطق صون طاشطيولصب طفي صص...م.

ك وووووصط  وووووروةطا طيكووووووش طفيشقووووو نطسوووووعطفي شلجوووووو ط  ،وووووصط  نشةوووووصطسقوووووونط ط لووووو ط ووووو طفي ووووووصتاطط-
، و وووووص طفي شلجووووو طي ووووو طمطي كووووو طفيو،وووووشرط،ووووووحطفلا،ر وووووصتط ووووو ط وووووو طفيوتنووووو طي  صلقووووو طشقوووووص  طط04

 ووووووو طفياووووووووشص طفيرتصلةووووووو طفيروووووووعطط ووووووول طاقصقوووووووصطيوشقوووووووص  طسوووووووعط، و وووووووص طفي شلجووووووو طشطشوووووووافطفي نوووووووش طشط
طفي ؤقلص طفي صي  م.

 طشطير كووووو  طف  ووووو صصطفي     ووووو طط ووووو ط3 ووووو وفطيل ر وووووصرطي وووووافطفيقوووووص ش طط18ش ووووولطا، وووووحط  وووووو ط
نشةووووو طاسوووووو طط وووووصل طق كوووووو طا بلووووو  طقوووووشفعفططب  اوووووصعط ووووو  ط  نوووووشيط طاشطف  ضووووو صاط يوووووحطا ووووو صصط  

ط.طط4 اصةطفيشقص  طفي صي  

ي كوووووو طفيقووووووشرطا طفي اووووووو طفيتدفوووووووويطلشوووووودط،وووووووحط ق روووووو  طف شيووووووحطا طيكووووووش طفيشقوووووو نطفي ووووووصيعط-
  ،وووووصط  نشةوووووصط طشطفي ص  ووووو ط ،وووووشرطقوووووافطفياووووو  طفي  نوووووشيط،ووووووحطفلا،ر وووووصتط ووووو ط  ووووو طيتنووووو ططن ووووو  ط

 .، و ص طفي شلج طشط وف  ر ص

ط

ط

 
باوشةطف،ر صتطفيشق صعطسعط، و ص طفي شلج طششف  صط  طشط وف  ر   طط طفي ر و ط2015اسوة طط15في ؤلخطسعط01-15فين صاط1

ط.ططط2015اكرش وطط21 طجصتلطسعطط55جطلط،لت
ط طقصيفطفياشو.ط01-15  طفين صاطط59في صتاط2
ط ط و  طقصص ط.طط01-15  طفين صاطط60في صتاطط3
فووطم ط ل طفيوقش  طشو  طفيوقش طشفي وشاطط ن  ط شفيلي  ط وصضوف ط شرطمطفين صاطفيقص ش عطي شلج طفيق  طفي نقشي طسعطفيتدطط4

 .https://elearning.univ-guelma.dz.ط5 طصط2020-2019 ط صي   طفيتدفوو طط1945 صيط08فيل صق   ط ص   طط
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 حا :: تعريف الوسيط المالي اصطلاثالثا

فسروبوووووووووواطط وةبووووووووووص طفيشقوووووووووو نط،نوووووووووولطفيبق ووووووووووصعطسولوووووووووو طم و وووووووووولطيشقووووووووووفطيصقوووووووووو  مطسصيشقوووووووووو نط
قش:م ووووووو  طكشطتلفيووووووو طشطشبوووووووصعاطسوووووووعط وووووووؤش طف شلف طفي صي ووووووو  طشطيقوووووووشاطب قووووووولط، و وووووووص طص ووووووو طشط ووووووووفعط
ف شلف طفي صي ووووووو طسوووووووعطصشلجووووووو طف شلف طفي صي ووووووو طسوووووووعطفي شف، ووووووولطفيوقووووووو    طشطكيوووووووشطيولوووووووصبطفيد وووووووصو  طشط

ط1 طفي صو طاشطفي اروي طشطي ر وط لؤشلاطشطضص نصطي،و طش ط، و  م. قصص ط، شي طيروقصقصط 

ي  ووووو ط،وووووووحطقووووووافطفير وةوووووفطا وووووو طيوووووو طيوووووولتط    وووووو طفيشقوووووو نط طقووووو طقووووووشط وووووو  ط   ووووووعطاشط-
  نووووشي طسووووصكربحطبقووووشرطم وووو  طكشطتلفيووووو ...م طايضووووصط ،وووووطقووووافطفير وةوووووفط، وووو طفيشقوووو نطسووووعطص ووووو طشط

ط اص ص طفيشق نطف سو . وفعطف شلف طفي صي  طتش طف  صلاط يحط

ا ووووصطم، وووولطفي صقوووونطشوووووة ط شيووووشتمطسقوووولط،ووووو طفيشقوووو نطبع وووو ط:مكوووو ط وووو  ط  نووووشيط تووووصقطير وووواط-
 وووووووك ط ووووووووش طاشط ،وووووووو طشطيقوووووووشاطب قووووووولط، و وووووووص طص ووووووو طشط ووووووووفعطف شلف طفي صي ووووووو طشططنب ووووووواقصطيولوووووووصبط

ط2فيغ و في     ط قصص ط، شي طسعطصشلج طف شلف طفي صي  م.

 وووووولتط    وووووو طفيشقوووووو نطشطاقوووووو ط وووووووةطشطقووووووشط ،ووووووشي ط،وووووووحط وووووو طفي   وووووو طا طقووووووافطفير وةووووووفط
طفيروس  طي  صلق طفي  ن  طش صطا صلط يحطاق ط  طي طشطقشط ق طسعطفيو،شرط،وحط، شي .

شط وووووولط،ووووووو طمطا  ووووووشف طفينص ووووووفمطشمطسو وووووو طفي نووووووليمطفيشقوووووو نطبع وووووو ط:مطشوووووو ط وووووو  ط  نووووووشيط-
ط3 طفي شلج طم.ا، عطي ط  طفيرشقنط  ط   طيتن طفي شلج طسعط، و ص طفي   طشطفياوفعطتفس

 
فسر،صصطفي وصك   طفي    طف شيح ط ناشلف طفيوو عطط-طنصق طفيقشف   ط- و لطيشقفطيصق   في شلج ط ، و ص طفي شلج 1

ط.ط72 طص2004نص  طفيوقش    ص وش  طي 
 طفي    طف شيح ط ناشلف طفيوو عطفيوقش    طط-تلفق ط ص ش   ط قصل  -، لطفي صقنطشوة ط شيشتط ططلفشرطف شلف طفي صي  2

ط.ط163 صط2009ص وش  طي نص  
 ططا  شف طفينص فط طسو  طفي نلي طفي  و ص طفي ،وس  طشطف شلف طفي صي   طفي شقش، طفيولي  طيو رصب ط وفصوس طي نص 3

ط.ط114 صط2000
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ي  ووووو طا طقوووووافطفير وةوووووفط ووووولتط    ووووو طفيشقووووو نطشطاقووووو ط ووووووةطشقوووووشط ،وووووشي ط،ووووووحطفيرووووووس  ط
 لاطا وووو ط ،وووووط، وووو طفيشقووووو نطسووووعطص وووو طشط ووووووفعطف شلف طفي صي وووو طسووووعطفي شلجوووو  طششوووووايشطيوووو طياوووو وط يوووووحط

طاق ط  ط  ط قش طفيشق صعطشطقشط  طفيو،شرط،وحطفي  شي .
  طيوووو ط وووو طفيرشقوووونطسووووعططوووولفشرطف شلف طفي صي وووو  طشطشطفيشقوووو نط لوووو طملةوووودف ط لوووو ط شيووووشتمطقووووش:طم ووووط

ط1كيشطب لططشفسوطفياوشةطفيقص ش   طفي  وش  طس  م.

قووووووافطفير وةووووووفطايضووووووصطيوووووو طيووووووولتط ووووووصط كفطشووووووص طفيشقوووووو نط  ،ووووووصط     ووووووصطاشط  نشةووووووص طش ووووووصطا وووووو ط
 ،ووووووط، وووووو طسوووووعططووووولفشرطف شلف طفي صي ووووو ط شطشوووووايشطيووووو طير وووووو ط يوووووحطاقووووو ط ووووو طيوشقووووو نطشطقوووووشططوقوووووعط

طفي  شي .

ير ووووو  ط ووووو طفير وةبوووووص طفيلوووووصبق طا طط وةوووووفطم، ووووولطفي صقووووونطشووووووة ط شيوووووشتمطقوووووشطاسضووووو طط وةوووووفطططط
شطف ك وووووط ي ص ووووصطبصي ضوووو ش ط كط  وووو ط وووولتط    وووو طفيشقووووو نطسووووعط شيوووو :مطشوووو ط وووو  ط  نووووشيم طش ووووصطا ووووو ط
 ووووولتطاقووووو ط ووووووةطشطقوووووشط ،وووووشي ط،ووووووحطفيرووووووس  طي  صلقووووو ط  نووووو طفيشقوووووص  طفي صي ووووو ط طشطايضوووووصطا وووووصلط

 ، شي ط قصص طفي  و ص طفيرعطيقشاطص ص.ط يحط ق طسعطفيو،شرط،وح

،وووووووحطضووووووشعطفير وةبووووووص طفيبق  وووووو طفي قل وووووو  طشطبصقوووووورقوفعطط وةووووووفطفي اووووووو طفيتدفووووووووي طي كننووووووصطط-
ط وةووووفطفيشقوووو نطبع وووو :طمط وووو  ط  نووووشيط  ر وووولط وووو ط  وووو طيتنوووو ططن وووو  ط، و ووووص طفي شلجوووو طشط وف  ر ووووص ط

في شلجووووو  طش وووووصط ووووولطيكوووووش طصن وووووصطاشطير ووووواط وووووك ط ووووووش ططتصلةووووو طط ووووول طاقصقوووووصطيوشقوووووص  طسوووووعط، و وووووص ط
 ؤقلوووو ط صي وووو  طي ووووصل ط اووووص صط طفي ووووولتاط ص ش ووووصطشط،وووووحطلاقوووو صطفيربووووصشلطسووووعطفيقوووو  طفي نقشيوووو طيولووووصبط

طق صون طاشطيولصب طفي صصط قصص ط، شي ط ولتام.

ط

ط

ط

 
ط.ط23لةدف ط ل ط شيشت ط و  طقصص  طصط1
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 الفرع الثاني: خصائص الوسيط المالي:

ت ش،ووووووووو ط ووووووووو ط وووووووو طسووووووووو رطفير وةبوووووووووص طفيلووووووووصبق طيرضوووووووووبطينوووووووووصطا طفيشقووووووووو نطفي ووووووووصيعطير  ووووووووودطب 
طفي ،صو ططر   طسع:

 أولا: الوسطاء أشخاص معنوية:

في ر وووووووووو طص شلجوووووووو ططفيقوووووووو  طفي نقشيووووووووو طط04-03 ،وووووووووطفي اووووووووو طفيتدفووووووووووويطب ش وووووووو طفيقووووووووص ش ط
فيشقووووووص  طفي صي وووووو طسووووووعط، و ووووووص طفي شلجوووووو ط،وووووووحطف  وووووو صصطفي  نشةوووووو طقووووووشفعفطشص وووووواط وووووووشص ططتصلةوووووو ط

ط1 .ا اع طس، ،صطي افطفيغولطاشطفي نش طاشطفي ؤقلص طفي صي 

في ر وووووو طص شلجووووو طط10-93ي ووووو ططتوووووللطف  وووووصلاط  ووووو طقوووووصبقصطشطسوووووعط ووووو طفي وقوووووشاطفيراووووووة عط-
فيقوووو  طفي نقشيوووو  طشووووص ط  ووووص ط  صلقوووو ط  نوووو طفيشقووووص  طشفقوووو ص ط  وووو طقوووو بطفي اووووو طفيتدفوووووويطي وووو ط وووو ط

 ووووووو طفي وقووووووووشاطط06ف  ووووووو صصطفي     ووووووو طشطفي  نشةووووووو طب  صلقوووووووو ط  نووووووو طفيشقوووووووص   ط كط ،وووووووواطفي وووووووصتاط
 ووووو :مطي كووووو طا طي وووووصل ط، ووووو طفيشقووووو نطسوووووعط، و وووووص طفي شلجووووو  طب ووووولطف،ر وووووصتط ووووو طاط10-93فيراووووووة عط

طفيوتن  طا  صجصط     ش طاشط وشص طكف طاق  ططناعطس، ،صطي افطفيغولم.

يرضوووووووبطقنوووووووصطا طفي اوووووووو طسوووووووعطصلفيووووووو طف  ووووووووطقووووووو بطي  ووووووو صصطفي     ووووووو طب  صلقووووووو ط  نووووووو ط-
 ووووروةطا طير وووواط ووووك ط وووووش طفيشقووووص  طفي صي وووو  طشطشضوووو ط وووووشةطس  ووووصطير ووووو طبصياوووو  طفي  نووووشي ط كطف

ط2 لصق  .

فيوووووووايط ووووووو طس يووووووو طا ،وووووووحطف  ووووووو صصطط04-03 لاط  وووووو ططوف ووووووو ط،ووووووو طقوووووووافطب،ووووووولشلطفيقووووووص ش ط
في     وووووو ط وووووو ط  صلقوووووو ط  نوووووو طفيشقووووووص  طفي صي وووووو طشط ،وووووووقصطسووووووعطف  وووووو صصطفي  نشةوووووو  ط وووووو طصنووووووش طشط
 ؤقلووووص ط صي وووو  طشط وووووشص ططتصلةوووو طايووووصطشووووص ط ش، ووووص طس  وووولطا طف ووووروةطا طط ووووش ط وووووشص طكف طاقوووو   ط

 
ط طقصيفطفياشو.ط04-03  طفيقص ش طط4في صتا1
 طفي تو طف كصتي   طيو و طفيقص ش عط ،لتطسصصططمفي وشدطفيقص ش عطيوشق نطفي صيعطسعطصشلج طفيق  طفي نقشي م ، واطفيرشفطع 2

ط.ط122 طصط2017فيتدفوو طط كو  طفيوقش طشطفي وشاطفيل صق   ط ص   طبتصي  ط
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ش صيروووووووصيعطسوووووووربطفي توووووووصرطياووووووووشص طط1اوووووووعطس، ،وووووووصطي وووووووافطفيغوووووووولمطفكربوووووووحطصووووووواشوطم ووووووووشص ططتصلةووووووو ططن
طف   صصطشطف  شفرطي دفشي ط  ن طفيشقص  طفي صي  .

في ر وووووو طباووووووشةطف،ر وووووصتطط01-15شط ووووولططعكووووولطقوووووافطفيرش ووووو طشططتلووووولطس ووووو ط ووووو طسووووو رطفين وووووصاط
 نووووو :طمطي كووووو طفيو،وووووشرط،ووووووحطط4فيشقووووو صعطسوووووعط، و وووووص طفي شلجووووو طشطشف  وووووصط  طشط ووووووف  ر  طسوووووعطفي وووووصتاط

ف،ر ووووصتط وووو ط ووووو طفيوتنوووو طي  صلقوووو طشقووووص  ط، و ووووص طفي شلجوووو  طي وووو طفياوووووشص طفيرتصلةوووو طفيرووووعطط وووول ط
طاقصقصطيوشقص  طسعط، و ص طفي شلج طشطشافطفي نش طشطفي ؤقلص طفي صي  م.

شطفيغصيوووووو ط وووووو طف ووووووروفةطفي اووووووو طا طيكووووووش طفيشقوووووو صعطفي ووووووصي ش طا  صجووووووصط  نشةوووووو طلاط     وووووو ط-
 طشطبصيرووووووصيعطضوووووو ص طقوووووو   طفي  و ووووووص ط2و  طبووووووص شلف طفي صي وووووو قوووووشطضوووووو ص ط  صيوووووو طفي لوووووور  وة طفي ر ووووووص 

طفي ر وق طص شلج طفيق  طفي نقشي طفي ق لاطسعطفي شلج .

كووووووايشطا طف  وووووو صصطفي     وووووو طط توووووودط،وووووو طط ووووووشة طل ش طف  ووووووشفرطفي   ووووووواطشطشووووووافطفيرن وووووو  ط-
ط3ف تفليطفيايطيض  طق   طفي  و ص طفيرعطيقشاطص صطفيشق ن.

 تجاري:ثانيا: الوساطة عمل 

ف ووووووروةطفي اووووووو طفيتدفوووووووويططا طيكووووووش طفيشقوووووو نطفي ووووووصيعطسووووووعطفي شلجوووووو ط  ،ووووووصط  نشةووووووصطقووووووشفعط
كوووووووص ط ووووووووش ططتصلةووووووو  طصن وووووووصط طاشط ؤقلووووووو ط صي ووووووو  طشطصوووووووايشططوووووووو ط توووووووصرطيو وووووووو طسوووووووعط ووووووول طف،ر وووووووصلط

 ووووووو طط13سقوووووووواطط02فيشقوووووووص  طسوووووووعطف شلف طفي صي ووووووو ط، ووووووو ططتصلةوووووووصطااط، ووووووو ط ووووووول  ص طس وووووووصيو ش طيو وووووووصتاط
فيروووووووعططووووووون ط،ووووووووحطا ووووووو .طمطي ووووووولط، ووووووو ططتصلةوووووووصطبولووووووو ط شضوووووووش، طشووووووو ط، و ووووووو طط4فيقوووووووص ش طفيرتوووووووصليط

 
ط طفيلصيفطفياشو.ط04-03  طفيقص ش طل  ططط4في صتاط1
 ص لاط، لطفيقشي ط دق طاب رع طفين صاطفيقص ش عطيوشقص  طفي صي  طسعطفي شلج  ط اشواط صقرو طط ، ط ص ش طا، صر طشو  ططط2

ط.ط12 طصط2019/ط2018فيوقش طشطفي وشاطفيل صق    ص   طا  لطتلفي  اتلفل فيتدفوو ط
 ط تو طفيقص ش طشطفي وشاطفيل صق   طططفلا ر صلطفيقص ش عطشعقص طيق صاط،  طفيشق نطسعط، و ص طفي شلج مر و طص ط،دشق مسط3

ط.ط68 طصط2018في لتطفيلصب ط ط   لطفيوقش طشطفي وشاطفيل صق   ط ص   طجصيوعطا  ل طفين ص   طفيتدفوو طط
طط19في،صتلطسعطط78ش طفيرتصليط.طجطلط،لتططفي رض  طفيقص ط1975ق ر  وططط26في ؤلخطسعططط59-75ف  وطل  طط4

طط30 طجصتلاطسعططط71 طجطلط،لت2015تيل  وطط30 ؤلخطسعطط20-15 طفي  لرطشفي ر  طبصيقص ش ط1975تيل  وط
ط.ططط2015تيل  وط
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ط021سقووووووواطط03 ،وووووووس  طاشط، و وووووو طجووووووو طاشطق لووووووواطاشطسصجوووووو طبصي  شيوووووو م.طشطشووووووايشط وووووو طفي ووووووصتاط
 وووو طكف طفيقووووص ش طفيرووووعطط ر وووووطف ، ووووصرطفيرووووعططقووووشاطص ووووصطفياوووووش طفيرتصلةوووو ط، وووو ططتصلةووووصطبولوووو طفياووووك .ط

طيط ك طشط شضش،ص.شطبصيرصيعطس  طفيشقص  ط،  ططتصلط

 ثالثا: الوسطاء ضامنين للتنفيذ:

 ووووووووصطفي اوووووووو طفيتدفووووووووويط،ووووووووحط  ووووووو طفيشقووووووو صعطفي وووووووصي   ط ووووووو طصووووووو  طفيضوووووووص ن  طي،وووووووو طشط
.ط ووووو طسووووو رط ،ووووو ط،وووووووحطضووووووشلاطس،ووووو طفيشقووووو صعطصوووووو  ط2قووووو   طشططنب ووووواطفي  و وووووص طتفسووووو طفي شلجوووووو 

يوووو  طشطكيووووشطسووووعطفي وووووصتاطا ووووشفي  طفي صجوووو طشطا ووووشفرطق ووووصون   طشطالاطيلوووور  وشقصطسووووعطغ ووووووط ووووصطس،،وووواط
:مطيتووووو ط،ووووووحطشقووووو صعط، و وووووص طفي شلجووووو طفيووووواي طي  ووووووش ط ووووووش ططتصلةووووو طشطط013-15 ووووو طفين وووووصاطط18

بغووووو طفين ووووووط،ووووو طفي نوووووش  ط بووووو طف  وووووشفرطفيروووووعطفقووووورو شقصط ووووو طفيد وووووصو طسوووووعط  وووووصلططش  وووووفطشططووووولفشرط
طف ق  طسعطفي شلج  طسعط لصبط  ، طي افطفيغولط،وحط لرش طفي نش.

عطسوووووعط، و وووووص طفي شلجووووو  ط صقوووووكعطفيولوووووصبص  ط وووووصس عطفيلووووونلف  طا ط_طيتووووو ط،ووووووحطفيشقووووو ص
يؤ نوووووووشفطسوووووووعط لوووووووصبصط  طفيب،ووووووو طصووووووو  طا وووووووشفي  طفي صجووووووو ط طفيلووووووونلف ط ن وووووووصطشطفينقليووووووو طشطصووووووو  طا وووووووشفرط

طق صون  .

_لاطي كووووو طيوشقووووو صعطسوووووعط، و وووووص طفي شلجووووو طفقووووور  صرطا وووووشفرطا ووووولطفيد وووووصو  طفيلووووونلف ط ن وووووصطشط
ف ووووووص طقووووووافطفيد وووووش طاشطلاقوووووور  صي صطشضوووووو ص ط،ووووووحطفيووووووليش طفيرووووووعطفينقليووووو  ط لاطس  ووووووصطي وووووو طفيشسوووووصعطبصيردط

طفط اقصطقافطفيد ش .مط

_ك وووووصطاكووووولط،ووووووحطضووووووشلاطفيوبوووووصلط،ووووووحطا وووووشفرطفيد وووووصو ط ووووو طسووووو رطفلاكرروووووصبط،قوووووشتطفيرووووووع   ط
:طمطيتوووووو ط01-15 وووووو طفين ووووووصاطط54يضوووووو ص ط لووووووؤشي ر  طفطتووووووصلطق ووووووصون  طشطقووووووشط ووووووصط ،وووووواط طفي ووووووصتاط

 
فياوشص ططط-فير ص  طبصيلبرت طص  طش طف   صص.-  طفيقص ش طفيرتصليط:مطي لط،  ططتصلةصطبول ط كو :طط03في صتاطط1

ش ط،قلططتصليطير و طط-في  و ص طفي ر وق طبصي و  طفيرتصلة .ط-شصلا طشط كصط طف ، صرط   صطشص طقلس ص.شط-فيرتصلة .
طبصيرتصلاطفي ووة طشطفيتشة .مط

ط.ط13 ص لاط، لطفيقشي ط دق طاب رع ط و  طقصص  طصطط2
ط طفيلصيفطفياشو.ط01-15فين صاطط3
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كررووووصبطسووووعط،قووووشتطفيرووووع   ططضوووو  ط لووووؤشي ر  طفطتووووصلطق ووووصون  ط،وووووحطفيشقوووو صعطسووووعط، و ووووص طفي شلجوووو طفلاط
 شطسصج طضلط  ص وطض ص طشط ط  طشطقو  طف  شفرطشطفيق  طفي شت، طيلي  .مط

 المطلب الثاني: تمييز الوسيط المالي عن بعض المفاهيم المشابهة له:

فيشقووووو نط ووووو  ططنو،ووووووط   رووووو طسوووووعطفيرقوةووووو طصووووو  طش  وووووص ط  ووووووط  ،ووووو  طبغوووووولط ط وووووصاط
اشط  ص وووووووو طاشط صوووووووفاط،قووووووول طيووووووايشط تووووووولطفيبق ووووووصعطيك بوووووووش طفي    وووووو طفيقص ش  ووووووو طيوشقوووووو نطبولووووووو طجووووووبق ط

في توووصرطفيوووايطيناوووونطبووو  طشطف    ووووصط ووو ط  ووووصي وط  روبووو  طس نووووص ط ووو طفيبق ووووصعط ووو طش ووووفط  نووو طفيشقوووو نط
في وووووصيعطسوووووعط، و وووووص طفي شلجووووو ط،ووووووحطا ووووو طق لوووووصلط،وووووصتي طغ ووووووطا طفطتوووووصلط"سووووووط ووووو طفيبق وووووصعطفطت وووووشفط

شووووو  طب  شيووووو .طيوووووافطفلطعينوووووصط ووووو طسووووو رطقوووووافطفي  وووووو ط يوووووحطط  وووووص طاش ووووو طفلاسووووور  طصووووو  ط يوووووحطف،ر وووووصللطشط
قوووووؤلاعطفيشقووووو صعط ووووو طسووووو رطط   ووووودطفيشقووووو نطفي وووووصيعط،ووووو طفيل لوووووصلطسوووووعطسوووووو طاشر طشطشوووووافطط   ووووودلط،ووووو ط

طفيشش  طب  شي طسعطسو ط ص ع.

 الفرع الأول: تمييز الوسيط المالي عن السمسار العادي:

فيشقووووو نطسوووووعط، و وووووص طفي شلجووووو ط وووووش ط ووووو طفيل لووووووا طي ووووو طقوووووافطلاطينبوووووعطي كووووو طف،ر وووووصلط، ووووو ط
ش وووووشتطا كوووووصاطسصجووووو طبصيشقووووو نطفي وووووصيعط لووووورقو ط،ووووو ططووووووشطفيروووووعططوكووووو طفيل لوووووصلطفي وووووصتيطشط ووووو طاش ووووو ط

طفلاسر  طص  طفيشق نطفي صيعطشطفيل لصلطفي صتي:

_ تووووووصرط  صلقوووووو طفيل لووووووواطفي صتيوووووو طاشقوووووو ط وووووو ط تووووووصرط  صلقوووووو طفيشقووووووص  طسووووووعط  ووووووصلطف شلف ط
ي صي وووووو :طكيووووووشطا ط  ووووووص طفيل لووووووواطفي صتيوووووو طياوووووو  طف  وووووو صصطفي     وووووو طشطفي  نشةوووووو  ط،وووووووحطسوووووو  طف

فيشقووووووص  طفي صي وووووو طفيرووووووعطياووووووروةطا طيكووووووش طفي ووووووص و  طس  ووووووصطا  صجووووووصط  نشةوووووو طسقن   وووووو ططوووووو طفقوووووور  صتط
ط15/01.1ف   صصطفي     ش ططب ش  طفين صاط

 
ط طفيلصيفطفياشو.ط01/ط15  طفين صاطل  طط4في صتاطط1



 مبحث تمهيدي                                                 ماهية الوسيط المالي          
 

16 
 

صلطي ووووووو طلاط يووووووودفا طشطي ووووووو ط_فيل لوووووووواطفسر صلةووووووو  ط كطا طيتوووووووشعطف  ووووووووف طيول صقوووووووواطقوووووووشطفسر وووووووط
يور ص ووووو طسوووووعطقوووووش طف شلف طفي صي ووووو طيقضوووووعط،ووووووحطفي ر وووووص و  ط  ص وووووواط، و وووووص طفي شلجووووو ط،ووووو ط وةووووو ط

ط1سئ طفيشق صع طبو  طلاطط،بطايط، و  ط  طقالطفي  و ص ط لاطصش شتق .

_  نووووووو طفيل لووووووووواط  نووووووو ط وووووووووا:طبو وووووووو طيرشقووووووونطفيل لووووووووصلطسووووووووعط   ووووووو طا ووووووووشف طفي  ووووووووص   طشط
 طفيرتوووووصلطشطغ ووووووق طشطبصيروووووصيعطي وووووصل طشصسووووو طا وووووشف طفيل لوووووواط ،قوووووصلف  طكقووووو  طفي،وووووبقص طفي  و ووووو طصووووو 

،ووووووووحطسووووووو  طفيشقووووووو نطفي وووووووصيعطفيوووووووايططقر،وووووووط   رووووووو ط،ووووووووحطفيربوووووووصشلطسوووووووعطفيقووووووو  طط2قوووووو صلف ...في   
في نقشيوووووو طتش طغ ووووووول ط ووووووصطيوووووو طيو،وووووو ط،وووووووحططوووووووس  ط وووووو طفي  ئوووووو طفي  ر،وووووو طب دفشيوووووو طا اوووووو  طاسووووووو ط

ط3 و،شلاطتش طغ وقص.

كيوووووشطا ط  نووووو طط4صتيووووو  طفيل لوووووصلطيووووو سطضوووووص نصطيو،وووووبق طفيروووووعطيرشقووووونطس  وووووص _سوووووعطفيل لوووووواطفي 
فيل لوووووصلطفي وووووصتيططر  ووووو طسوووووعطفي وووووو ط،ووووو ط ووووو  طير ص ووووولط ووووو طفي   ووووو طفيوووووايطشقووووو  طشطينر وووووعط، وووووو ط
ب تووووووتطط  وووووعطف يتوووووصبطشطفيق وووووشرطشطلاط وووووع طيووووو طصرنب ووووواطقوووووافطفي قووووول طغ ووووووطا طفيشقووووو نطفي وووووصيعطيكوووووش ط

في صي ووووو طشطقوووووافطفيضووووو ص ط ،ووووولللطفيقوووووص ش .طشطقوووووشط وووووصط ،ووووواطضوووووص نصطسوووووعط توووووصرطفيرشقووووونطسوووووعطف شلف ط
  وووووو طيروقووووووحطفيشقوووووو نطفي ووووووصيعطا وووووووطفي   وووووو طبووووووصي   طاشطط15/01.5 وووووو ط  ووووووصاطل وووووو ططط43،و وووووو طفي ووووووصتاط

ط6فياوفعطشطي و ط، ط،ولطي صص ط صطي رغ  ط،  و ط  ط   طفي    طشطفيل و.

ط

 
ط.ط120 ط و  طقصص  طصفي وشدطفيقص ش عطيوشق نطفي صيعطسعطصشلج طفيق  طفي نقشي مفيرشفطع مط ، واط1
ط
ط.ط21 طصط2014،،صاطغ، ط طفيل لوا طتلفق ط قصل    طفي    طف شيح طفي وة طيو  ص،  طص وش  طي نص  ططط2
ط طفيلصيفطفياشو.ط15/01  طفين صاطل  طط02في صتاطط3
ط.ط201صص  طصط، لطفي صقنطشوة ط شيشت ط و  طقطط4
 طفيلصيفطفياشوط:مسعط  صلط،  ر  طفطتصلطفيد صو طشططنب افطيوششصي طفي  نش  ط يصق  ط،وحطط15/01  طفين صاطل  طط43في صتاطط5

طفيشق صعطسعط، و ص طفي شلج طفيووصط،وحططنب اطف شف وطسعطا ل ط وش طفيلش طشطكيشطف،ر صلفط شف وطفيد صو م.ط
فو  ط، طف ، صرطغ وطفي اوش، طيوشق نطفي صيع ط اشواط صقرو طشو  طفيوقش طشطفي وشاطط صصوطص ط، شت طفي لؤشي  طفيتدط6

ط.ط20 طص2015/ط2014 طفيتدفوو ط-ااطفي شف ع-فيل صق   ط ص   طفي و عطص ط   لي
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 الفرع الثاني: تمييز الوسيط المالي عن الوكيل بعمولة:

يووووو طب  شيووووو ط، وووووصلاط،ووووو ط،قووووولطير  ووووولطب قرضوووووصلطفيشش ووووو طا طيقوووووشاطصر،ووووووسص ط ص ش  ووووو طبصقووووو  طفيششص
طشطيولصبط ششو ط قصص طا و.

شط نوووو ط توووولطا طفيشش وووو طب  شيووووو طيقووووشاطصوووونبسط  نووووو طفيشقوووو نطفي ووووصيعطسوووووعطفيو ووووصاطفيرتصلةوووو  ط كطا ط  نرووووو ط
ط1ل حطفي  شي .طر   طسعطفيرشقنط ،لط صوفاطفي قشتطشطفي،بقص طص  طفي ر ص و  ط قصص طا وطي

شطي وووووو طلغوووووو طف ووووووروف طفيشقوووووو نطفي ووووووصيعط وووووو طفيشش وووووو طب  شيوووووو طسووووووعطب وووووو طفيتشف وووووو ط لاطا   ووووووصط
طي روبص طسعط شف  طاسو :

_طفيشش وووو طب  شيوووو طير ص وووولطبصقوووو  طفيا ،ووووعطشطيولووووصبط ششووووو طسووووعط  روووووفطفي قووووشت طسووووعط وووو  ط
في صي وووو ط  ووووصطبووووصي   ططا طفيشقوووو نطفي ووووصيعطير ص وووولطبصقوووو ط،  ووووو طشط  صبوووو ط،وووون  ط،نوووولطفيربووووصشلطسووووعطف شلف 

ط2اشطفياوفع.

_فيشش وووو طب  شيوووو طلاطيضوووو  ططنب وووواطفير،ووووو طفيووووايططوووو ططشش ووووو طبوووو ط وووو ط  وووو طفيغ وووووطفيووووايطط ص وووولط
  وووو طشطبصيرووووصيعطسووووص طفيردف وووو طمطفيروووودفاطص ووووارط،نصيوووو م ط،وووووحطسوووو  طفيشقوووو نطفي ووووصيعطفيووووايطي ر وووووطفيردف وووو طمط

فيرووووعطايد وووواطط15/01 وووو طفين ووووصاطط43بو وووو ط لراووووفطكيووووشط وووو طسوووو رطفي ووووصتاطط3فيروووودفاططوق وووو ط ر توووو م 
فيشقووووو نطفي وووووصيعطصرنب ووووواطفي  و وووووص طشطف شف ووووووطسوووووعطا لووووو ط ووووووش طفيلوووووش ط  ووووو ط ،ووووواط،ووووووحطا ووووو :م...ط
،ووووووحطفيشقووووو صعطسوووووعط، و وووووص طفي شلجووووو طفيوووووووصط،ووووووحططنب ووووواطف شف ووووووطسوووووعطا لووووو ط ووووووش طفيلوووووش طشط

ط4كيشطف،ر صلفط شف وطفيد صو م.

 
ط.ط22 21 طصط و  طقصص  ص لاط، لطفيقشي  دق طفب رع طط1
ط.ط199، لطفي صقنطشوة ط شيشت ط و  طقصص  طصطط2
ط.ط41 37لةدف ط ل ط شيشت ط و  طقصص  طصط3
طفيلصيفطفياشو.طط15/01  طفين صاطل  طط43في صتاطط4
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ف  ووووو صعطفيروووووعطيوشققوووووصطيولوووووصبط ششوووووو  طسوووووعط_فيشش ووووو طب  شيووووو طيووووو سط ود وووووصطبوووووع طيوووووؤ  ط،ووووووحط
 وووو  طفيشقووووو نطفي ووووصيعط ووووووداطبصط وووووصكطف  وووووفعف طفيروووووعطط بوووو طفيوبوووووصلط،ووووووحطف شلف طفي صي وووو طيو   ووووو ط يوووووحط

ط1   ط ط صاططنب اطاشف ولطاشططلو   صطي طاشط يلف، صطيل طفيت ص طفي وس، طي طصايش.

لووووووؤشي  ط،وووووو طفي لووووووصووطاشط  وووووو طايووووووداطفي اووووووو طفيتدفوووووووويطفيشقوووووو نطفي ووووووصيعطبصيرووووووع   طضوووووولطفي 
شطفيرووووووعط ووووووصعطس  ووووووص:مطط15/01 وووووو طفين ووووووصاطط54ف ضوووووووفلطفيرووووووعطط،وووووو  طفي  وووووو عط وووووو طسوووووو رطفي ووووووصتاط

يتووووو ط،ووووووحطفيشقووووو صعطسوووووعط، و وووووص طفي شلجووووو طفلاكرروووووصبطسوووووعط،قوووووشتططوووووع   ططضووووو  ط لوووووؤشي صط  طفطتوووووصلط
طق صون  ...مط

ط

 
ط.ط42 41لةدف ط ل ط شيشت ط و  طقصص  صط1
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 الفصل الأول: شروط ممارسة مهنة الوساطة المالية:

 رررررررررر  الملررررررررر    10-93إن المشرررررررررري الل اعررررررررررو  ارررررررررق      ررررررررر  ل مر ررررررررر   ال شرررررررررر      ررررررررر  
م ن  ررررر ن لمم   رررررس مةنرررررس ال  ررررر  س   ررررر   ررررر     ررررر  ل   رررررو ء  ررررر اء صررررر ي ا أو   ررررر   ا   ررررر ن أ  

  رررررررر  ق المر رررررررر   ال شررررررررر     رررررررر ل  الرررررررر صر    ررررررررر المشررررررررري مةنررررررررس ال  رررررررر  س  رررررررر  ا ورررررررر    
 الم ن   ن لا غ ر.

  وررررررر رع المشرررررررري الاي ةررررررر    ررررررر  وررررررر،ق وررررررررصس  ل   رررررررس لمم   رررررررس مةنرررررررس ال  ررررررر  س    لا  
مرررر   مرررر   ررررر  للنررررس  نةرررر    ا وررررر مةمررررس ال   ررررا  رررر  لام  رررر   الا   ررررس إلا    رررر لة  لا رررر  الالا 

 لام     الا   س   مرا ا ة . 

لرررر ا ا  ررررن  لرررر ا اله ررررق ل  ا ررررس ألرررر  الشررررر ع ال اارررر    ا رلرررر  لما وررررر  مةنررررس ال  رررر  س  
 ال رررررر   ررررررن ن  لة    ررررررن ال  فرررررر   ا  رررررر ي الاي ةرررررر    رررررر  ورررررر،ق ورررررررصس  ل   ررررررس  رررررر  ما رررررر  أ     رررررر  

   مرا ا ة     ما     ي . ال     لا   الالا م   م   ر  للنس  نة   لام     الا   س
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 المبحث الأول: الانتظام في شكل شركة تجارية:

الم رررررر     المرررررر م  ل مر رررررر   ال شررررررر      رررررر   03/04مرررررر  ال رررررر ي ن   رررررر   4 م ارررررر  المرررررر    
  ررررررررر المشررررررررري الل اعرررررررررو مم   ررررررررس مةنررررررررس ال  رررررررر  س الم ل ررررررررس مرررررررر   ررررررررر  ا ورررررررر     93/10

 ع ال  ررررر ا  ررررر  لام  ررررر   الا   رررررس مررررر   رررررر  الم ن  ررررر ن    ررررر  ي رررررر لا ررررر  أيررررر ي   مررررر    يشررررر 
 ب ل ررررررر ل   رررررر ن لا رررررر  ال  رررررررو ء الراغارررررر ن  رررررر  مم   رررررررس مةنررررررس ال  ررررررر  س   1الشرررررررص   ال ل   ررررررس...  

الم ل ررررس أن    رررر  ا ورررر،ق ورررررصس  ل   ررررس   ال رررر  لرررر  لاارررر    لارررر  لا رررر     رررر     رررر  و  رررر ن أ  أ  ررررر 
  و  ا  فرررر   مرررر   نشرررر  ب  رررر      ررررس مرررر  مرررر   أ  لامررررق أ  ي رررر  تيلرررر   مشررررر ي لا رررر   لرررر   ا   رررر 

     رررررر   ل فرررررر  الشررررررصس ال ل   ررررررس الش  رررررر س الم ن  ررررررس 2لانررررر  مرررررر   بررررررا   مررررر   نرررررر   مرررررر  افررررر   
 .3ب  ا ر أ ص ية  ال  مس   ال   س   ص ا    ل     الفلق ال ل  و 

مررررررر   544   ررررررر   ررررررر   المشرررررررري الل اعررررررررو أوررررررر،   الشررررررررص   ال ل   رررررررس  م اررررررر  المررررررر     
أيررررررر  ي    ررررررر   الوررررررر  ب ال لررررررر  و ل شررررررررصس إمررررررر   شررررررر، ة  أ   ال ررررررر ي ن ال لررررررر  و   ررررررر   رررررررن  لا ررررررر 

م ضرررررر لاة     رررررر  ورررررررصس ال يرررررر م    ورررررررص   ال   رررررر س   الشرررررررص    ا  المفرررررر  ل س الم رررررر       
 ورص   المف لمس  ل   س   ،  و، ة    مةم   ،  م ض لاة  .

   ايولا ررررر  مررررر  ال  الاررررر  ال  مرررررس ال ررررر    ،ررررر  الشررررررص   ا    نررررر  إلررررر    ا رررررس وررررررصس ال  ررررر  س
 شرررر،ق مه ررررق مرررر  اررررلا      رررر  الل يرررر  ال    فرررر  لشرررررصس ال  رررر  س الم ل ررررس ب نرررر    ورررر،ق ورررررصس 
ال  رررررررر  س الم ل ررررررررس    أ ررررررررم لة   رررررررر  مو رررررررر  أ     رررررررر  ال وررررررررر  إلرررررررر  الل يرررررررر  ال نة مرررررررر  لشرررررررررصس 

 ال    س الم ل س ب ن    إ ا   ورصس ال    س الم ل س   م رل     مو     ي .

 

 
   الف ل  ال صر. 03/04م  ال  ي ن      04الم     1
   78  الم يم  ال  ي ن الم ي   ج    لا    1975 ا مار  26الم  خ     58/ 75م  ا مر      416الم     2

   الم      الم م . 1975 ا مار  30        
 م  ال  ي ن ال ل  و.  549الم     3
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 :طة المالية و رأسمالهاالمطلب الأول: شكل شركة الوسا

 مررررررر    مةنرررررررس ال  ررررررر  س مررررررر   رررررررر  ا وررررررر    الم ن  رررررررس    لررررررر  أيةررررررر   فرررررررما ب لررررررر    
 ؤ   أمررررر ا  مررررر  ال ررررر   لا ررررر  الشررررر   الوا  ررررر      رلررررر .   يلررررر  أن المشرررررري الل اعررررررو  ررررر   

مرررررر   4أ ررررررن   الشرررررر   الم نرررررر و المرررررررا  لرررررر   مم   ررررررس مةنررررررس ال  رررررر  س مرررررر  اررررررلا  المرررررر    
الم   رررررن با   رررررس ال ررررر   المن  لرررررس ال ررررر  لاررررر    صرررررق مررررر  الشررررررص   ال ل   رررررس   03/04ال ررررر ي ن   ررررر  

 الان     الم  ف   الم ل س.

 مررررررر  أ    المشرررررررري الل اعررررررررو أ ، مررررررر  ا  رررررررس برأ رررررررم   وررررررررصس ال  ررررررر  س   لامرررررررق لا ررررررر  
   ررررر   ال  الارررررر  المنةمرررررس لرررررر   م وررررر   مررررررب م و ارررررر   الفررررر   الم ل ررررررس   ا  ضررررر ي الا   رررررر   س مرررررر  

اررررررر   وررررررررص   ال  ررررررر  س مررررررر  ألررررررر  ا   ا  الا   ررررررر   س اله  لرررررررس  ررررررر   لم رررررررب  ؤ   اةرررررررس   لالا 
 ا م ا  م  اةس أارى.

  لا  رررررر   رررررر      ا ررررررس ورررررر،ق ورررررررصس ال  رررررر  س الم ل ررررررس  رررررر   ررررررري أ     رررررر   أ ررررررم   ورررررررصس 
 ال    س     ري   ي .

 الفرع الأول: شكل شركة الوساطة المالية:

لمشررررررري الل اعرررررررو  شرررررر رع ا  رررررر   ورررررر،ق صرررررر ن ا 2003 اررررررق   رررررر  ق  رررررر ي ن الا   ررررررس لفررررررنس 
    للنرررررر   رااررررررب لارررررر  م  هرررررر  مررررررب 1ورررررررصس أ ررررررة  صشرررررر،ق    رررررر  لمم   ررررررس مةنررررررس ال  رررررر  س الم ل ررررررس

   نلرررررر ى ا  هررررررر  93/10الم ررررررر     المرررررر م  ل مر ررررررر   ال شررررررر      ررررررر   3/04 رررررر    ال ررررررر ي ن   رررررر  
   ن      ال   ا الم ل  و،ق ورصس  ل   س  غض النةر لا  ي لاة .

أيرررررر ي   م،رررررر  ال  رررررر   لا رررررر  الالا مرررررر    15/01مرررررر  النةرررررر    04 رررررر  المرررررر      رررررر  ارررررر ء 
مرررر   رررررر  ال لنررررس لمم   رررررس   رررر  س لام  ررررر   الا   ررررس للرررررق مرررر  الشررررررص   ال ل   ررررس ال ررررر   ةررررر   

 2أ     ل     س    لام     الا   س... .

 
 ف ل  ال صر.   ال93/10م  المر    ال شر     6الم     1
 الف ل  ال صر.  15/01م  النة    4الم     2
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  منررررر  يلررررر  أن المشرررررري الل اعررررررو  ررررر ا الملررررر   للرررررق مررررر  وررررررص   ا وررررر      ا مررررر ا  
ةنرررررس ال  رررررر  س لا ررررر  الررررررغ  مرررررر  الااررررر لا  اللررررر ع  ب نةمرررررر    شررررررص   ا وررررر       رررررر   لم ا لرررررس م

لا ررررر  الالا اررررر   الش  ررررر    ال  رررررس الم ا  لرررررس بررررر   الشررررررص ء    ررررر    ررررر   أ ررررر  الشررررررص ء أ  ايفررررر     
ل ررر   صه ء رررر   يررررب ية  ررررس ل شرررررصس   رررر   رررر   أن ورررررص   ا مرررر ا    رررر   لا رررر  الالا ارررر   المرررر ل   لرررر  

ل  رررررر   ررررر   أ رررررم   الشررررررصس  ررررر   ررررر      ررررر        ررررر   الشرررررر   أ  أن صرررررق ورررررر   لررررر   ر رررررس ا
     لررررررر  يةررررررررا ل  ،ررررررر   2   ررررررر  ن ء وررررررررصس الم   رررررررس  1ايفررررررر     لا  يرررررررب  ررررررر ا ل  ررررررر   الشررررررررصس

الم    رررررس بةررررر   ةررررر  لا  لررررر ن إلا  ررررر  ال لا ررررر   الم اررررر    بررررر   الشررررررص ء   لا  لشررررر  ل غ رررررر  صمررررر  
 3ب للإوة  .أية  لا   م ب   لش   س الم ن  س   لا   ي

 مرررررررر  اورررررررر رع المشررررررررري الل اعرررررررررو أن  رررررررر      رررررررر   الشرررررررررصس لمم   ررررررررس مةنررررررررس ال  رررررررر  س 
أو النشرررررررر     الم    ررررررررس ب رررررررر ا   الفررررررررن ا  أ  إ ا   الا رررررررر  م  ا  أ  أو  الم ل ررررررررس صنشرررررررر ع    رررررررر  

  ررررر  أيررررر  يلرررر  أغ ررررر  ال ا  ررررر   لشررررررصس ال  ررررر  س الم ل رررررس  4لامررررق     رررررن   لا  شررررر  ا  الا ررررر  م   س
 اررررررر  ا أن أغ ررررررر  ال  رررررررو ء ال ررررررر م     ررررررر  الفرررررررر   الم ل رررررررس    ررررررر  ن  شررررررر،ق لاررررررر   وررررررر،ق ورررررررررصس 

 5مف لمس  لا   الا ا  ل   فما ب  اق أ يق    الف  .

أمررررر  ال رررررن  ال ررررر ي  مررررر  أ رررررن   الشررررر   الم نررررر و الررررر و  رررررما لررررر  المشرررررري الل اعرررررررو 
لررررررر  إلررررررر  ا يررررررر   مم   رررررررس مةنرررررررس ال  ررررررر  س الم ل رررررررس لررررررر ي   الانررررررر     الم  فررررررر   الم ل رررررررس      

يشررررر  ة  ا    ررررر  أو   النشررررر ع الم رررررر    الم م رررررق  ررررر     ررررر  ا مررررر ا  مررررر  اللمةررررر     لام  ررررر   
 .6ال رض   ضب    عق ال  ب   ر   ر  ال ب ع    إ ا  ة 

 
1-édition, dalloz, Paris,  ePhilippe merle, Anne fauchon, droit commercial ( sociétés commerciales), 22

2018/2019, p 55,56. 

 . 122بن      مراب   المرص  ال  ي ي  ل    ا الم ل     ب   س ال    المن  لس ي  ر    ا      -2
 م  ال  ي ن ال ل  و.  2م،ر   795الم     3
ي ا    م  ق  النة   ال  ي ي  ل ف   الم ل س الل اعر س  أ ر  س  ص   اى  ص  س ال       ال     الف    س  ا م س م ل     4

 . 193  الل اعر   . .ن     -   و    -م مرو 
 . 179لاا  الا  ا صر   م ل    مراب   بن    5
  27ال         52  الم   ن   لن     ال رض  ج.  لا   2003أ     26الم  خ     11-03م  ا مر  66الم     6

 . 2003أ   
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  ررررر  اوررررر رع المشرررررري لمم   رررررس مةنرررررس ال  ررررر  س مررررر   رررررر  الانررررر     الم  فررررر   الم ل رررررس 
  لام  رررر   الا   ررررس  مرا ا ةرررر   صمرررر  اورررر رع ضررررر    ال  رررر   لا رررر  الا مرررر   مرررر   ررررر  للنررررس  نةرررر 

 ار رررررر  اررررر    فررررر  مرررررر اا ما ورررررر   ررررر ت ا   ال  مرررررس ليرررررم ن ا ررررر  لال س ال فررررر  ر  لا ررررر م  الم   رررررا س 
بررررر   يشررررر     ال  ررررر  س الم ل رررررس  ررررر  لام  ررررر   الا   رررررس   النشررررر     ا اررررررى ل انررررر  أ  الم  فرررررس 

 1الم ل س.

مررررر  ارررررلا   ررررر ي ن الن ررررر    ال ررررررض  ررررر ن    ررررر  ألررررر   المشرررررري الانررررر     الم  فررررر   الم ل رررررس
لا    رررر  مرررر  ال م  ررررر   الم ررررر  س ال  ي  رررررس م ررررقي ال  ررررر  س الم ل ررررس يشررررر    أ   رررر     لررررر  مرررر  اررررر ء 

الم   ررررررن   لن رررررر    ال رررررررضي   ناغرررررر  أن  ا رررررر   03/11مرررررر  ا مررررررر   رررررر   02  ررررررر   75 رررررر  المرررررر    
ا لم ررررس   لم   يررررس  ملمرررر ي  النشرررر     المرررر ص     رررر  اله ررررر  الفرررر   س  مةمرررر   ،رررر  مرررر  أمررررر  م رررر    

 يش     الان  أ  الم  فس الم ل س... .

    ل ررررر ل  يلررررر  أن المشرررررري الل اعررررررو ألاوررررر  ال رررررن ل   رررررو ء المررررر ل     ررررر  ا  لررررر   مةنرررررس 
ال  رررررر  س الم ل ررررررس لا رررررر  الا ارررررر   أيرررررر  اورررررر رع إيشرررررر ء ورررررررص    ل   ررررررس  ،رررررر ن غرضررررررة  ال   رررررر  لرررررر  

ل انرررررر     الم  فررررر   الم ل ررررررس لمم   ررررر ة  بنرررررر ي  مم   رررررس مةنرررررس ال  رررررر  س الم ل رررررس     ررررررر  الملررررر  
مرررررررر  الرررررررر  ه    الا ا  لرررررررر  ضررررررررم  ال م  رررررررر   الم ررررررررر  س ال  ي  ررررررررس أ  يشرررررررر     م رررررررر     ا لم ررررررررس 

 م   يس   لنش ع الم ر  .

   مرررر  أن الاي ةرررر    رررر  ورررر،ق ورررررصس  ل   ررررس  نشرررر  لغرررررض ال  رررر  س الم ل ررررس ورررررع أ   رررر  
  رررر   الا   ررررس   مرا ا ةرررر   رررر ن يورررر   يشرررر ع ل   رررر   لا رررر  الالا مرررر   مرررر   ررررر  للنررررس  نةرررر   لام

  2ال  رررر ا    رررر     ررررر   ارررر  للالا مرررر   أ    رررر  ى ال لنررررس مرررر     رررر ء يهفررررة  إ ا  أ  لرررر ل  م  يرررر 
  ال رررررررر   ررررررررن ي    م،رررررررر ن ال لنررررررررس     رررررررر   15/01مرررررررر  النةرررررررر     رررررررر   12  لرررررررر   وا  رررررررر  ل مرررررررر    

 ن  رررررررر   ال  ررررررر عق يشررررررر     ال  ررررررر ا  ررررررر  لام  ررررررر   الا   رررررررس   رررررررهس م   رررررررس إ ا الا ارررررررر  أن ال
 .الم  مس    الم   غ ر ص   س لمم   س صق النش     المو  ب م  أا ة  الالا م    

 
 الف ل  ال صر.  15/01م  النة    06  الم    04الم     1
 . 214ي ا    م  ق مراب   بن     2
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مرررر  النةرررر   الفرررر بن  رررر ل  الرررر صر أيرررر ي  صمرررر   م،رررر   02  ررررر   02  أ يرررر  مرررر  ي ررررر لا  رررر  المرررر    
 ل    ا    لام     الا   س مم   س يش ع أ  لا   يش     .

 ال  و ء الم ل   ي  لا      ي    ا   ئ    م  

 _الوسيط ذو النشاط المحدود:

  لررررر  ال  ررررر ا الررررر و     رررررر يشررررر    لا ررررر  ال  ررررر  س ل  هررررر  ض  ررررر  ال ررررر   المن  لرررررس لررررر   ل فررررر    
ال رررر     إيمرررر  ل فرررر ب  ب عنرررر    ررررا  أو   ن إم، ي ررررس   رررر    ارررر م    رررر  ملرررر    فرررر  ر    ةرررر   

 1ال    أ     ال  ظ   أ     الف   الم ه  .

 النشاط غير المحدود) الدائم(:_الوسيط ذو 

  رررررر   لرررررر ا النرررررر ي مرررررر  ال  ررررررو ء  لم ررررررب ل م  رررررر   لا رررررر  ال رررررر   المن  لررررررس   تضرررررر  س لمةمررررررس 
المه  ضررررر     الم ررررر ملا   ررررر  ال ررررر   المن  لرررررس ال  ب رررررس ل  ررررر ا   ل فررررر    ال ررررر   أ  ل فررررر ب الغ رررررر 

 2)ال ب ع (.

 ررررر ار لررررر   ا  الم ل رررررس    ررررر      ل ررررر ل   ررررر ن ال  ررررر ا    النشررررر ع الررررر اع  لررررر  لااررررر    لاررررر  
 مرررنا لرررر  ال لنررررس ال ررررن  رررر  مم   ررررس ص  ررررس ال ظررر ع    ال م  رررر    رررر  الا   ررررس   ال رررر  يرررر صر منةرررر ي 
ال هرررر  ض  رررر  ال رررر   المن  لررررس  الا  شرررر     رررر  ملرررر     ظ رررر  ال رررر   المن  لررررس   فرررر  ر    ةرررر   ال رررر   

 3المن  لس   غ رل  م  النش    .

 

 

 
 ض ان  ر اش  م  ضرا       ي ن ب   س ال    المن  لس  ص  س ال       ال     الف    س  ا م س م م  لم     1

 . 54  الل اعر   - و  -   غ  
ا ة      مل س الاالمرص  ال  ي ي  ل    ا    لام       ا   ال    المن  لس    ب   س الل اعر   ل س ال مرو  2

 . 278    س ال       ال     الف    س  ا م س م م  ا ير   ف،ر  الل اعر    11ال ي ع   ال    
 الف ل  ال صر.  01/ 15م  النة        02الم    3
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 لوساطة المالية:الفرع الثاني: رأسمال شركة ا

يةرررررررا لرررررر    ورررررررص   ال  رررررر  س  رررررر  لام  رررررر    رررررر ا   ا   ا  الم ل ررررررس  ارررررر  لا رررررر  المشررررررري 
  ررررر  ق ال  الاررررر  الم ررررر    لرأ رررررم لة   مررررر   نفرررررل  مرررررب م و اررررر   الفررررر   الم ل رررررس مررررر  اةرررررس    لا ررررر  
الا اررررر   أن  أ  المرررررر    شرررررر،ق اليرررررم ن ال رررررر   ل رررررر اعن   الم  ررررر م    مررررررب لرررررر ى الشررررررص   مرررررر  اةررررررس 

 1أارى.

  ررررررر  يلررررررر  أن ا لررررررر ى المشرررررررري إلررررررر   رررررررر  ال ر رررررررس ل م  فررررررر    ررررررر      ررررررر  يررررررر ي الشررررررررصس 
ال ل   رررس لرررر   ل  رررر     ررررق ما وررررر  إلرررر  ال  الارررر  ال  مرررس ل شرررررص    رررر  ال رررر ي ن ال لرررر  و    إيمرررر  يةرررر  
وررررررر ع    رررررر   ورررررررص   ال  رررررر  س الم ل ررررررس   ررررررن  رررررر ي ن الا   ررررررس   صرررررر ا ا يةمررررررس ال رررررر     لارررررر  

 س   مرا ا ة .للنس  نة   لام     الا   

   ررررر   ررررر   المشرررررري ال ررررر  ا  يررررر  ل رأ رررررم   الاا مررررر لا  لشررررررص   ال  ررررر  س الم ل رررررس   شرررررر  
-15مرررررر  النةرررررر    05 .ج(   لرررررر ا  ا رررررر  لررررررن  المرررررر     10.000.000ملا رررررر     نرررررر   ا اعرررررررو )

     ،رررر ن المشررررري بةرررر ا   ررررب مرررر    مررررس ال رررر  ا  يرررر  لرأ ررررم   المو رررر ب   رررر  صرررر ن  اررررق   رررر  ق 01
 2 .ج(   ا. 1.000.000 ا   م   ن   ن   ا اعرو )  ش رع  2015

 مرررر  يلرررر  أن المشررررري لانررررر   نة مرررر  لمةنررررس ال  رررر  س اوررررر رع أن  رررر   الا   رررر ب  رررر   أ رررررم   
الشرررررصس ص  ررررر   ي ررررر ا  الا رررر  لمررررر  اررررر ء  ررررر  ال  الارررر  ال  مرررررس ل شررررررص     رررر   شررررر رع المشرررررري أن  ررررر   

( 1/4  رررررس لانررررر  الا   ررررر ب بنفررررراس  برررررب )الا   رررر ب  ررررر  ص مرررررق  أ  المررررر   لا ررررر  أن  ررررر  ب ا  رررررة  الن 
 3لا   ا  ق   لنفاس لشرص   المف لمس .

غ ررررر أيرررر   م،رررر  ل لنررررس  نةرررر   لام  ررررر   الا   ررررس   مرا ا ةرررر  أن  شرررر رع  أ ررررم   اا مررررر لا  
بنررررر ءا لا ررررر  م ررررر      ؤ   أمررررر ا  ا  رررررس  - ررررر لهس الررررر صر- 5غ رررررر المن ررررر   لا  ررررر   ررررر  المررررر    

 05   اررررق ورررررصس ال  رررر  س   لرررر  مرررر  ي ررررر لا  رررر  المرررر      لرررر ا    رررر  ل نشرررر ع المرررررا  مم   رررر   مرررر 
 

 . 183لاا  الا  ا صر   م ل    مراب   بن     1
 . 06من س و ا   س  مراب   بن   -2
 م  ال  ي ن ال ل  و.  596الم     3
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ي  ...غ ررررررر أيرررررر   م،نةرررررر  ال يرررررر ي لم رررررر      ؤ   أمرررررر ا  ا  ررررررس   رررررر  ل   01-15مرررررر  النةرررررر   
 1ال لنس .

 لرررر  أن النشررررر     الم ل رررررس ال ررررر   م   رررررة  ال  ررررر ا     ررررر  مررررر    ررررر    ا ررررر  إلررررر   ؤ   
رصس أن  م  لرررررر    لرررررر  مرورررررررا ا مرررررر ا      ل رررررر ل  لاشررررررر  ملا رررررر    .ج لرررررر   ررررررر  أ يرررررر  لا رررررر  الشرررررر 

للا  هرررررر ي  فرررررر   ا  ررررررس النشرررررر ع   ررررررا ض ا يشررررررروس    رررررر ج إلرررررر  المررررررلاء  الم ل ررررررس م ررررررقي يشررررررر ع 
ال هررررر  ض ل  فررررر ب ال ررررر   الررررر و   ررررر     ررررر  ال  ررررر ا   ررررره      ررررر    مرررررس  ا ررررر   أ  لاررررر    ررررر   

 2من  لس ال و  ف          ؤ   أم ال  ال   س.

ضررررررررر      رررررررر    الشرررررررررصس لم ررررررررلا  ملاعمررررررررس  -الرررررررر صر رررررررر لهس  - 2 مرررررررر  أضرررررررر  ر المرررررررر    
ليررررم ن أمررررر  م ررررر لا  ب عنةرررر .    ارررررر  لررررر  ب    ررررس إ اررررر   م ل رررررس أ  ا رررر ئل   م رررررلا  م   رررررس 

 3لنش ع ال  و ء.

   ررررررض المشرررررري لا ررررر  وررررررص   ال  ررررر  س الم ل رررررس   ررررر     ررررر م    غررررررض   ررررر    اليرررررم ي   
مرررر   53  لرررر  مرررر  ي ررررر لا  رررر  المرررر     4  ا ررررن ال  ررررس لرررر ى الم  رررر م     رررر   رررر   ا   ا  الم ل ررررس

ي   لررررر  لا ررررر  ال  رررررو ء  ررررر  لام  ررررر   الا   رررررس أن  ررررر    ا مفررررر لمس  ررررر   رررررن     15/01النةررررر   
ي   لرررررر  لا رررررر  ال  ررررررو ء  رررررر  لام  رررررر   الا   ررررررس الا   رررررر ب  رررررر   54اليررررررم ن... .   صرررررر ا المرررررر   

 لا      م    يم  مف  ل  ة  ا ل ى  ب عنة ... .

ال  ررررررر  س الم ل رررررررس     ررررررر  ب ررررررر  ر  أ رررررررم   اا مررررررر لا   ررررررر  ى لاشرررررررر      ل ررررررر ل   ررررررر ن وررررررررصس       
ملا رررررر     نرررررر   ا اعرررررررو   صرررررر ا   رررررر    اليررررررم ي   الل   ررررررس   م ررررررق ا   رررررر   رررررر    رررررر    م ررررررلا  
ملاعمرررررس لمم   رررررس النشررررر ع    صررررر ا   ررررر عق   ن رررررس   م ل رررررس بةررررر   ضرررررم ن أمررررر  م ررررر لا  ب عنةررررر    

 الف ر ال ف  ل م     ال ملاء.

 
 الم   ن  الف ل  ال صر.  01/ 15م  النة        5الم     1
 . 25ا بر ب  لاا    مراب   بن     2
   الف ل  ال صر. 15/01م  النة         9الم    3
 . 184لاا  الا  ا صر   م ل    مراب   بن     4
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 ة شركة الوساطة و مقرها:المطلب الثاني: إدار 

إضررررررر  س إلررررررر  الشررررررر،ق الررررررر و  لررررررر  أن  لررررررر ن لا  ررررررر  وررررررررصس ال  ررررررر  س  ررررررر  ب   رررررررس ال ررررررر   
ملا ررررررر      نرررررر    اوررررررر رع المشرررررررري 10المن  لررررررس    ضرررررررر    إ ارررررر   ام لا ةررررررر   أ ررررررم   أ يررررررر   رررررر  ى 

الم   رررررن  شرررررر ع الا مررررر   ال  رررررو ء  ررررر  لام  ررررر   الا   رررررس    اااررررر  ة     01-15 م اررررر  النةررررر   
  وررررررر ع أارررررررى     ررررررن  رررررر  ا   لرررررر ى الشرررررررصس   م رلرررررر    لرررررر  مرررررر   ن ضرررررر    رررررر  الهرررررررلا   مرررررررا ا ة
 ا     ي

 الفرع الأول: إدارة شركة الوساطة:

 مرررر  أن وررررررصس ال  ررررر  س الم ل رررررس وررررر   م نررررر و   ةرررر     ررررر ج إلررررر  وررررر    ا  ررررر  للررررر  
الرررررر و   ررررررر   ورررررررر ع الا مررررررر   ال  رررررررو ء  ررررررر   15/01  اررررررر لاررررررر  إ ا  ةررررررر    اررررررر لرا ي إلررررررر  النةررررررر   

لا   ررررس    ااارررر  ة    مررررررا ا ة   يلرررر  أيررررر  اورررر رع أن  ،رررر ن لشررررررصس ال  رررر  س لا ررررر  ا  ررررق مفررررر ر ا
   لةرررررر ي   لرررررر  لا رررررر   05مفررررررئ   م، رررررر   رررررر ت ا   ال  مررررررس لةرررررر     لرررررر  مرررررر  ي ررررررر لا  رررررر  المرررررر    

الة ئرررررر   ا اررررررررى  غ ررررررر الانررررررر     الم  فررررررر   الم ل ررررررس ال ررررررر    ررررررر م  الالا مرررررر   لمم   رررررررس يشررررررر ع 
 ررررررسي...وأن  ،رررررر ن لةرررررر  لا رررررر  ا  ررررررق  مفرررررر ر مفررررررئ   م، رررررر   رررررر ت ا     رررررر ا  رررررر  لام  رررررر   الا   

 ال  مس ل شرصس      ر     ور ع الله ء    ال  ل ق... .

  يرررررا مررررر  لررررر ى المررررر    أن المشرررررري  شررررر رع أن   ررررر  ر  ررررر  مفررررر ر الشررررررصس ورررررر ع اللهررررر ء  
  بررررررق يرررررر  لا  رررررر ل  01-15  ال  ل ررررررق  إلا أيرررررر  لرررررر    رررررر   لرررررر ى الشررررررر ع ضررررررم  أ ،رررررر   النةرررررر   

    ل  ي 101-16م      م  للنس  نة   لام     الا   س   مرا ا ة      ض

أن  ،ررررر ن  ررررر   ررررر  ب بنلررررر ا  ل  نررررر   ررررر  م ررررر ان  لررررر       فررررر  ر ال ررررر   المن  لرررررس   صفررررر   و        
  لربس مةن س  منا لا   اةس يةر ال لنس   ي را مةن   ص    .

 
1Instruction COSOB n⁰16-01 du 24 février 2016, relative  au condition de qualification que doivent remplir le 

dirigeant assumant la direction générale de l’intermédiaire en opération de bourse . Www.cosob.org consulté 

le 26/02/2020 à13 :20. 

http://www.cosob.org/
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مررررررر   02   م اررررررر  المررررررر    1سو   ارررررررر اللهررررررر ء    ال ارررررررر    ل  ررررررر عن ال ررررررر   ررررررر   ة  ال لنررررررر 
   ل  ي و يف س م  الشة  ا  الم   ق لا  ة . 032-16ال    مس     

 و   ر   ا  س   ار اار   المةن س. 

و يفررررررر س مررررررر  ورررررررة    النلررررررر ا  ررررررر  الام  ررررررر ن الم   رررررررن ب لررررررر    المةن ررررررر    ررررررر  الفررررررر    
 الم ل س أ  أو وة    م   لس م  ر  بة  م   اق ال لنس.

 03  الن الرررررس    اررررررر  مفررررر  رج مرررررر   ررررر  هس الفرررررر ابن ال  ل رررررس   رررررر   وأمررررر  وررررررع الفررررررم س
 الف لهس ال صر. 03-16م  ال    مس  02المن    لا       الم    

 الفرع الثاني: مقر شركة الوساطة المالية:

أيررررر   لررررر  لا ررررر  وررررررصس ال  ررررر  س أن   ارررررر  033-96مررررر  النةررررر    06  يرررررا مررررر  المررررر    
ام لا ةرررررر  لم ررررررر  رررررر  الل اعررررررر    رررررر   رررررر م،  مرررررر    رررررر  الالا مرررررر   لما وررررررر  يشرررررر ع ال  رررررر  س  رررررر  

ي   01-15مررررر  النةررررر    4اله رررررر   05الا   رررررس.    ررررر  أ ررررر  المشرررررري لا ررررر  لررررر ا الشررررررع  ررررر  المررررر    
لالا مرررر   لمم   ررررس  لرررر  لا رررر  الة ئرررر   ا ارررررى  غ ررررر الانرررر     الم  فرررر   الم ل ررررس ال رررر    رررر م  ا

 يش ع    ا    لام     الا   سي...و ا   م رل  الاا م لا     الل اعر... .

  الغررررررض مررررر  اوررررر راع المشرررررري أن  ،ررررر ن م رررررر وررررررصس ال  ررررر  س  ررررر  الل اعرررررر لررررر   م  رررررس 
الفرررررر   مرررررر  الشرررررررص   ال لم ررررررس    صرررررر ا  م  ررررررس المفرررررر  مر   الرررررر       رررررر م  ن مررررررب لرررررر ى الشرررررررص   

 4  .ا  س      لس يش ب ي الا

 
 . 197ي ا    م  ق  مراب   بن     1

2Instruction COSOB n° 16-03 du 18 Avril 2016 fixant les éléments constituant le dossier joint à la demande 

d’agrément en qualité d’intermédiaire en opérations de bourse.www.cosob.org . consulté le 26/2/2020 à 

13:05. 

   الف ل  ال صر. 03-96م  النة        06الم     3
 . 196ي ا    م  ق  مراب   بن     4

http://www.cosob.org/
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  صرررررر ل  ا مررررررر   لنفرررررراس ل شرررررررص   ا انا ررررررس الراغاررررررس  رررررر  ال  رررررر   لا رررررر  الالا مرررررر   مرررررر  
ال لنرررررس لمم   رررررس يشررررر ع ال  ررررر  س  ررررر  الفررررر   الل اعر رررررس لا  ةررررر  أن   ارررررر ام لا ةررررر  لهرررررري لةررررر   ررررر  

 1الل اعر.

   شرررررر رع المشررررررري أ يرررررر  لا رررررر  ال  رررررر ا   رررررر    م ررررررلا  ملاعمررررررس ليررررررم ن أمرررررر  م رررررر لا 
 2ال ب ع .

نررررررر   ررررررر لم لا  الملاعمرررررررس   ررررررر  الم رررررررلا  ال ررررررر     ررررررر و لا ررررررر  ص  رررررررس الم ررررررر ا       ررررررر  ل
اللا مررررررس   الله  ررررررس  مم   ررررررس يشرررررر ع ال  رررررر  س الم ل ررررررس     رررررر عق ال مررررررق   ا مرررررر  ل م  ررررررس م هرررررر   

 3ال ب ع    أ  ا ة  الم ل س.

إ ن  لررررر  أن  لررررر ن الم رررررلا  لاع رررررس    لررررر  ل م  رررررس م ررررر لا ال بررررر ع   لا  رررررر  أن  لررررر ن 
مرررررر   09مم  صررررررس ل شرررررررصس أ  مفرررررر  ار     لرررررر  مرررررر   ف شرررررر  مرررررر  مهةرررررر   المرررررر     لرررررر ى الم ررررررلا 

ل  لةررررر ي   ر رررررن   ررررر  الالا مررررر    مررررر   ررررر   ي ...و     رررررس إ اررررر   م ل رررررس أ  ا ررررر ئل    01-15النةررررر   
 م لا  م   س لنش ع ال  و ء    لام     الا   س .

ع ال  ررررر  س   غ رررررر أن الانررررر     الم  فررررر   الم ل رررررس ال ررررر   و ررررر  الالا مررررر   لمم   رررررس يشررررر 
 لررررر  أن  ارررررر   اررررر    4  ،ررررر  ام لا ةررررر  ل م رررررر   الم رررررلا  مفرررررا    شررررر رع ال لنرررررس   ةررررر  وررررررع  ارررررر

 فرررر  مررررر اا ما وررررر   رررر ت ا   ال  مررررس ليررررم ن ا رررر  لال س ال فرررر  ر  لا رررر م  الم   ررررا س برررر   يشرررر     
 5ال    س    لام     الا   س   النش     ا ارى ل ان  أ  الم  فس الم ل س.

 
     ال ش    م نس   غ ن   المرص  ال  ي ي  ل    ا الم ل     لام     الا   س  م صر  م   ر         ي ن لا     1

 . 23    2016/2017ا م س لاا  الر م  م ر    ل  س  الل اعر   ل لام    ص  س ال       ال     الف    س   
  الف ل  ال صر. 15/01م  النة    5الم     2
 . 25ا بر ب  لاا    مراب   بن     3
 . 196ي ا    م  ق  مراب   بن   4
   الف ل  ال صر. 15/01  م  النة    06الم     5



 الفصل الأول                                   شروط ممارسة مهنة الوساطة المالية 

31 
 

 

ث الث      اني: ااتم      اد الوس      طام م         ب      ل لجن      ة تنظ      يم املي      ا  المبح     
 البورصة و مرا بتها:

   اررررررر الالا مرررررر   وررررررر     ي رررررر   لا  م،رررررر  الا رررررر غن ء لانرررررر  لمم   ررررررس ال  رررررر  س  رررررر  ب   ررررررس 
 ال    المن  لس 

 ررررررررلا  م،رررررررر  لشرررررررررص   ال  رررررررر  س الم ل ررررررررس  أن  مرررررررر    يشرررررررر  ة  إلا   رررررررر  ال  رررررررر   لا رررررررر  
برررر ل     لرررر   رررر  الل اعررررر للنررررس  نةرررر   لام  رررر   الا   ررررس    الا مرررر   مفرررران مرررر  اللةررررس الم   ررررس

ي   مرررر    يشرررر ع ال  رررر ا  رررر  041-03مرررر  ال رررر ي ن   رررر   04مرا ا ةرررر     لرررر ا  فرررر  يرررر  المرررر    
 لام     الا   س     الا م   م  للنس  نة   لام     الا   س   مرا ا ة  .

   رررررس    ب  يررررر  لا    م رررررق الالا مررررر     وررررر ر  ال  ررررر ا   م،نررررر  مررررر  مم   رررررس لام ررررر   ررررر  الا
 2 م،   و    ا أن  م        ال    س    لام     الا   س.

إ ن   لالا مررررررررر   وررررررررررع ضرررررررررر  و  م،ررررررررر  ال  ررررررررر ا ال  ررررررررر    مة مررررررررر    رررررررررهس من ةمرررررررررس  ررررررررر  
ي    يررررب مم   ررررس يشرررر ع  ا رررر  أ   15/01مرررر  النةرررر     رررر   3الا   ررررس    لرررر ا مرررر  أ   رررر  المرررر    

 ألالاى لالا م   ال لنس... . 2  ل  م  الم    أ  ر م  النش     الم ص       اله ر  ا

    ل ررررر ل       ررررر   لا ررررر  الالا مررررر   لابررررر  مررررر  إ ررررر اي   ررررر  اتلا مررررر    لررررر ى للنرررررس  نةررررر   
لام  ررررررر   الا   رررررررس   مرا ا ةررررررر   ال ررررررر  بررررررر   ل    ررررررر   ب  ا رررررررس الم ررررررر    اله رررررررق   ررررررر  مررررررر  ارررررررلا  

 إ  ا   را ل  إم    ل ا   أ  الر ض.

 شررررر،ق مه رررررق مررررر  ارررررلا    ا رررررس   ررررر  الالا مررررر    ررررر  مو ررررر    لررررر ا مررررر   رررررن ور  إل ررررر  
 أ      را  الالا م      مو     ي .

 

 
   الف ل  ال صر. 03/04ال  ي ن     1
 . 56 ض ان  ر اش  مراب   بن     2
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 المطلب الأول: طلب الااتماد:

ا ورررررر    الرررررر      ررررررن لةرررررر    رررررر      رررررر   15/01مرررررر  النةرررررر     رررررر   04 رررررر    المرررررر    
للالا مرررررررر   ص  ررررررررو ء   لرررررررر ي الشرررررررررص   ال ل   ررررررررس ال رررررررر   ةرررررررر   أ   رررررررر  ل   رررررررر  س  رررررررر  لام  رررررررر   

 الا   س    ص ا الان     الم  ف   الم ل س.

     رررررررر    لالا مرررررررر  ي     رررررررر  الم ا  ررررررررس الممن  ررررررررس ل شرررررررر   الم نرررررررر و أ  ال رررررررررا   لرررررررر  
  ل  رررر      لامرررر   الم رررر     رررر  ب   ررررس ال رررر   المن  لررررس     رررر    ورررر  ال  ررررو ء المرررر ل    ال رررر    لا رررر  

 1مم   س النش ع الل مق أ  الم      ف   أو ال لنس .

 مرررر   لرررر      ررررس  فرررر   مرررر   اررررق للنررررس  نةرررر   لام  رررر   الا   ررررس   مرا ا ةرررر  بنرررر ءا لا رررر    لالا
              ال  و ء.

    و رررررر  ال  رررررر   لا رررررر  الالا مرررررر    رررررر  ر وررررررر ع م  نررررررس     رررررر    م رررررر  ص مررررررق مر رررررر   
  ،ق ال   عن ال       ل  ال لنس    ل ا م   نا ن    م     ي

 الفرع الأول: شروط الااتماد:

  اوررررر راع المشرررررري أن  ،ررررر ن ال  ررررر ا و  ررررر  م ن  ررررر    أن   ررررر  ر   ررررر  الشرررررر ع إضررررر  س إلررررر 
اورررر رع المشررررري لا رررر  ال  ررررو ء  رررر  لام  رررر   الا   ررررس   - رررر  الما رررر  الفرررر بن–ال رررر    رررر    صرلرررر  

الا   رررر ب  رررر  لا رررر    رررر م   ل م  ررررس ا مرررر ا  الم  لاررررس لرررر  ة  مرررر   اررررق  برررر عنة  مرررر  اوررررر ات ررررلا  
ي   لررررررررر  لا ررررررررر  012-15مررررررررر  النةررررررررر    54المررررررررر      اليررررررررر  ي   الفرررررررررر س   لررررررررر ا  فررررررررر  يررررررررر  

ال  ررررو ء  رررر  لام  رررر   الا   ررررس الا   رررر ب  رررر  لا رررر    رررر م    يررررم  مفرررر  ل  ة  ا لرررر ى  برررر عنة      
ا  ررررررس ضررررررر  م ررررررر  ر ضررررررر  ي   إ رررررررلا     رررررررر س ا مررررررر ا    ال ررررررر   المن  لرررررررس لررررررر  ة  مررررررر   رررررررر  

  ب عنة  .

 
 . 282  ل س ال مرو  مراب   بن     1
 الف ل  ال صر.  15/01النة        2
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  ضرررررم ن ال بررررر ع . أ يررررر  اوررررر رع المشرررررري لا ررررر  ال  رررررو ء أو  ررررر    ا مفررررر لمس  ررررر   رررررن   
  ال ررررر   رررررن ي   لرررر  لا ررررر  ال  ررررو ء  ررررر  لام  ررررر    15/01مررررر  النةرررر    53  لرررر   فررررر  المرررر    

مررررررر   64الا   رررررررس أن  ررررررر    ا مفررررررر لمس  ررررررر   رررررررن    اليرررررررم ن المن ررررررر   لا  ررررررر   ررررررر  المررررررر    
 ... .10-93المر    ال شر        

ن الم   ررررررر  03-04مررررررر  النةررررررر    1  رررررررر   02     ررررررر    رررررررن    اليرررررررم ن  فررررررر  المررررررر    
لا ررررررر  أيرررررررر ي   فررررررر ب م ررررررررر    فررررررر رى للنررررررررس  نةررررررر   لام  رررررررر   الا   ررررررررس    1  رررررررن    اليررررررررم ن

مرا ا ةررررررر  ال ررررررر   ررررررر لا   ررررررر   ررررررر   الرررررررن   ال لنرررررررس   ليرررررررم ن ال  امررررررر   ال  رررررررو ء  ررررررر  لام  ررررررر   
 الا   س       ب عنة ... .

 رررررررر ن  ررررررررن    ضررررررررم ن  102-93مرررررررر  المر رررررررر   ال شررررررررر     64   فرررررررر  يرررررررر  المرررررررر    
ال بررررررر ع    مررررررر   مررررررر  مفررررررر لم   إاا   رررررررس   ررررررر مة  ال  رررررررو ء  ررررررر  لام  ررررررر   الا   رررررررس      رررررررق 

 الغرام   ال    هرضة  غر س ال     .

أن  ررررر  ر ال  ررررر عق ال  ن ررررررس   3 مررررر  اوررررر رع المشرررررري لا ررررر  ال  ررررر ا  ررررر  لام  ررررر   الا   رررررس 
ا  رررررررس    صشررررررر     فرررررررر  ر الاشرررررررر س المن  ررررررراس     ضرررررررب إاررررررررراءا  ال مرررررررق   يةررررررر   المرا اررررررررس ال ا

  ي  ب الم  لا اللا مس م  أاق  ف    ر النش ع ال و     ل  الالا م   لمم     .

 ل ررررررر  ال  رررررررر عق المن  رررررررراس مرررررررب  ا  ررررررررس   ألم ررررررررس       ررررررر     نرررررررر ي النشرررررررر ع   ا يشرررررررروس 
 المم   س. 

 لرررر  لا رررر  ال  رررر ا  رررر  لام  رررر   الا   ررررس الفررررةر  شرررر،ق  اعرررر  لا رررر  أن  لرررر ن ال  رررر عق   
   الم ص    مل م س    أو   ر.اتاراءا

 

  /27          22ار      م س لا      ن   ن    اليم ن     09/2004/ 09الم  خ      03-04النة    1
03/2005   . 

   الف ل  ال صر. 93/10المر    ال شر         2
   الف ل  ال صر.  15/01م  النة    07الم     3
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 مررررر   لررررر  لا ررررر  ال  ررررر ا  ررررر  لام  ررررر   الا   رررررس الفررررر   ل هررررر  و  يررررر  ب الم ررررر لا  ررررر  
   لس لال ى لا    ل  لا      ة  ل  لا ال ب ن.

 لررررر  أ يررررر  لا ررررر  ال  ررررر ا  ررررر  لام  ررررر   الا   رررررس     ررررر   مفرررررئ   لاررررر  المو   رررررس مفرررررلق 
 ررررس الموا ررررس لا رررر  ال  ررررو ء  رررر  لام  ررررر   لرررر ى ال لنررررس م،     لفرررر   إلرررر  ا  رررررا  الال  امرررر   المةن

 .1الا   س 

 الفرع الثاني: مكونا  ملف الااتماد:

  رررررر   رررررر  ر الشررررررر ع المن رررررر   لا  ةرررررر   رررررر        رررررر     رررررر  الالا مرررررر   إلرررررر  للنررررررس  نةرررررر   
 لام     الا   س   مرا ا ة     ل  اللةس ال    م    لا  س منا الالا م   م  لا م .

   ر ررررررن  م رررررر    لرررررر ن مرررررر  لان  ررررررر   رررررر  ل  ال لنررررررس    لرررررر   اتورررررر    أن   رررررر  الالا مرررررر 
 2 م ا      مس.

ال رررررر    رررررر   ال  رررررر عن الم، يررررررس ل م رررررر  المر ررررررن  16/03مرررررر  ال    مررررررس  02  فرررررر  المرررررر    
  و   الا م   ال  و ء    لام     الا   س    ن م   الالا م     ل ن م ي

 و يف س م  مشر ي النة   ا      ل شرصس.

 م   م  .و ا  م    

 و      م   م   م    س  مف رو الشرصس   م ق   ي

 و مف  رج م  وة    م لا . 

 .3و مف  رج م     هس الف ابن ال  ل س     

 
1Instruction COSOB n⁰16-04 du 18 décembre 2016 pourtant sur  les fonctions et les conditions  de 

qualification et d’inscriptions du responsable de la conformité. www.cosob.org. Consulté le 15/03/2020 

à14:20. 

  ل  ال صر.   الف 15/01م  النة    08الم     2

http://www.cosob.org/
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و يفرررر س مرررر  وررررة    النلرررر ا  رررر  الام  رررر ن الم   ررررن ب لرررر    المةن رررر    رررر  الفرررر   الم ل ررررس أ  أو  
 وة    م   لس م  ر  بة  م   اق ال لنس.

   ار اار   المةن س. و   ر   ا  س 

ويفررررر س مرررررر  مشررررررر ي إاررررررراءا  ال مررررررق   الر   رررررس ال اا  ررررررس  صشرررررر   فرررررر  ر  يرررررر  ب الم رررررر لا    
   ل  م،   س  ا  ض ا م ا     م  ق ات ل ب.

 1و يف س م  مشر ي م وا الشرصس ال و   ضا م     ا  ف  . 

 يو     س ال  ا  مو   س ل نم  ج الم ضا م   ر  ال لنس   لنفاس  

 15/01مرررررر  النةرررررر     رررررر   55   54و  رررررر عن إ ارررررر   اليررررررم ي   المو  بررررررس  رررررر  المرررررر      
  ال رررر    م ررررق  رررر  ال  رررر عن ال رررر    اررررر   ررررب المفرررر لمس  رررر   ررررن    ضررررم ن ال  ررررو ء  رررر  لام  رررر   
الا   ررررررس    الا   رررررر ب  رررررر  لا رررررر    رررررر م   ليررررررم ن المفرررررر  ل س ضرررررر  م رررررر  ر ضرررررر  ي   إ ررررررلا    

    ر  ال ب ع . ر س ا م ا    ال    الم  لاس م

 و الال  ا   آ اب المةنس     الا  الاييا ع   ال   .

والال رررررر ا    لا   رررررر ب أ  وررررررراء   ررررررس مرررررر   أ ررررررم   ورررررررصس  فرررررر  ر ب   ررررررس ال رررررر   ضرررررررم  
 الشر ع ال       ل  ال لنس.

و    رررررررس إ اررررررر   م ل رررررررس أ  ا ررررررر ئل   م رررررررلا  م   رررررررس لنشررررررر ع ال  رررررررو ء  ررررررر  لام  ررررررر   
 2الا   س.

 

 
1Instruction COSOB n° 16-03 du 18 avril 2016 fixant les éléments constituant le dossier joint à la demande 

d’agrément d’intermédiaire en opérations du bourse.www.cosob.org. Consulté le 15/03/2020 à 14:15. 

 الف ل  ال صر.  15/01م  النة        09الم     2
 

http://www.cosob.org/
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 الثاني:  رار الااتماد:المطلب 

 ررررا  الالا مرررر   لرررر  لاارررر    لارررر  مررررنا م ا  ررررس لشرررر   مرررر    رررر  ال  رررر     مررررق مرررر    ةرررر      ررررس 
 مرررر  - فرررر مة  للنررررس  نةرررر   لام  رررر   الا   ررررس   مرا ا ةرررر  بنرررر ءا لا رررر    رررر     رررر    رررر  ال  رررر ا لرررر  ة 

 .-    ال صر

مرررررر       ب ةرررررر       اررررررر ال لنررررررس  رررررر وس ضرررررراا  رررررر    رررررر ا   ا   ا  الم ل ررررررس      ل رررررر ل   
لا ررررر  الم  ررررر م     ارررررق     ررررر   اررررر لة   ررررر  الفررررر        ارررررر  الالا مررررر      ررررر  س    لرررررس لهررررررض لررررر ى 

 الر   س لا   ال  و ء أ ي .

  منرررر   رررر  م      ا رررر ن   رررر  لرررر ا المو ررررر  ا     رررر  ي   ا ررررس   رررر  الالا مرررر    رررر   رررررري 
 أ      اله ق        الالا م     ل ا   أ  الر ض     ري   ي .

 ع الأول: دراسة طلب الااتماد:الفر 

  ررررر  إ ررررر اي   ررررر  الالا مررررر   لررررر ى للنرررررس  نةررررر   لام  ررررر   الا   رررررس   مرا ا ةررررر    ررررر   لل يةررررر  
الم   رررررس ب  ا ررررر   وررررر،لا   ميرررررم ي     ال   رررررن مررررر  مررررر ى  ررررر ا ر   صه  رررررس اليرررررم ي   الم  مرررررس  

الم ل ررررررس  المفرررررر ر  ليررررررم ن ا  ررررررس   مرررررر      ررررررن  رررررر ل نة   الرررررر اا   ل شرررررررصس     رررررر ع ة  ال  ن ررررررس   
 1يل ا يش  ة    ضم ن  م  س أم  ال ب ع    م  ملا ة .

الم    رررررررررس ب    ررررررررر  ص ه ررررررررر   الا مررررررررر    97/01مررررررررر  ال    مرررررررررس   رررررررر   03  أضرررررررر  ر المررررررررر    
أيررررر   م،ررررر  ل لنرررررس أن  و ررررر  ا ررررر لم   ال  ررررر عن اليرررررر   س  ررررر   2ال  رررررو ء  ررررر  لام  ررررر   الا   رررررس

   لس  ا   ي          الالا م  .   ال     أ ي  لا   م   م   ص   س     الشرصس.

 ررررر   ررررر   المررررر    96/03أمررررر     ررررر    اررررر     ا رررررس م ررررر    ررررر  الالا مررررر    ررررر ن النةررررر   
 رااررررب لانرررر  مرررر   رررررر      لرررر  مرررر    رررر  ال3 شررررةر ص   رررر   رررر  إب رررر اءا مرررر   رررر     ا رررر لا  الو ررررر 

 
 199ي ا    م  ق  مراب   بن     1

2_Instruction COSOB n°97-01 du 30 novembre 1997 fixant les modalités d’agrément des intermédiaires en   

opérations de bourse , www.cosob.org .consulté le 15/03/2020 à 15:00h . 
   الف ل  ال صر. 96/03  م  النة        11لم    ا -3
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   ررررر  لررررر   ررررر       ررررر  مررررر     ا رررررس   ررررر  الالا مررررر     م رررررق لررررر ى  15/01المشرررررري  ررررر  النةررررر     ررررر  
ا  ،ررررررر   لا   ررررررر   لا م ررررررر  س   لررررررر  الالا مررررررر     لا م ررررررر  س الفررررررر      ررررررر  أن غ ررررررر ب أ ،ررررررر   
   رررر  ال لنررررس  رررر  مررررنا لرررر ا الالا مرررر   مرررر  ورررر ية      ررررن  م  ررررق    رررر ا ر لا رررر  مفرررر  ى الا   ررررس  

 1ال و لا   م و  مب لا ل  الم     ا لام  .ا مر 

 الفرع الثاني: الفصل في طلب الااتماد:

 ررر   اله رررق  ررر    رررر  الالا مررر   مررر   رررر  ال لنررررس   رررن مرررر        م رررق ا  لرررر   ررر  مرررنا الالا مرررر   
الم  رررررر ل   ررررر ا  ررررر    لرررررس  رررررر  ر ام رررررب الشرررررر ع الفررررر لهس الررررر صر  أمرررررر  ال  ي رررررس   م رررررق  ررررر  ا ررررررق 

  بررررق  نه رررر  ال  رررر ا لال  ام  رررر  ا لرررر ى ورررررصس  فرررر  ر ب   ررررس ال رررر   المن  لررررس   لرررر  الالا مرررر   ية ع رررر  م
 م   ن ور  إل   ب ه  ق   م     ي

 الااتماد المؤ تولا: أ-

الم   ررررررن  شررررررر ع  15/01 رررررر لرا ي إلرررررر  يةرررررر   للنررررررس  نةرررررر   لام  رررررر   الا   ررررررس   مرا ا ةرررررر    رررررر  
مررررررا ا ة   يلررررر  أيةررررر   م ررررر   ررررر  مفررررر لس  الا مرررر   ال  رررررو ء  ررررر  ب   رررررس ال ررررر   المن  لرررررس    ااارررر  ة   

 2منا  را  الالا م   الم  ر   ف   ا  س الش     ل  الالا م  .

و  رررررر  ا صرررررر ن   لرررررر  الالا مرررررر   بنرررررر  أ  م  فررررررس م ل ررررررس   صرررررر ن    ال لنررررررس ا ل ب رررررر    ر ررررررق 
 3ل م  م   را  الا م   م  ر.

  رررررر   لةرررررر   وأمرررررر  إ ا ارررررر    رررررر  الالا مرررررر   ورررررررصس  ل   ررررررس أيشرررررر   أ   رررررر  لةرررررر ا النشرررررر ع 
 ال لنس  ا س إيش ء م  ة  ا ن  لاشر وةرا.

 16/02ولا ررررررر  الم ررررررر م   ررررررر  لررررررر ى ال  لرررررررس   ررررررر    ال  ررررررر عن المررررررر ص     ررررررر  ال    مرررررررس   ررررررر  
الم    ررررس  شررررر ع ال اارررر    ا رلرررر   رررر  مفرررر ر   ال  ررررو ء  رررر  لام  رررر   الا   ررررس   لنفرررراس ل شرررررص   

 
 . 123 122مراب   بن    المرص  ال  ي ي  ل    ا الم ل     ب   س ال    المن  لس ي  ر  ال  ا      -1
 . 123 122ي  ر  ال  ا    المراب يهف      2
 الف ل  ال صر.  15/01  م  النة       10الم     3
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ال ل   رررررس   ال ررررر  مررررر  ب نة يوإ ارررررر   لاررررر   م ررررر    ة     ررررر   ان  ررررررس أ   فررررر     رررررر س  ا   رررررر    
ا ررررر ض ا مرررررر ا  أ  ال    رررررر   غ رلرررررر  مررررر  اللررررررراع  الم  رررررس  فررررررم س إ ررررر ا  ورررررر   بررررر  ن   رررررر     

 1المف ر  .

و لانررررررر     ررررررر   الشررررررررصس     ررررررر  الم ررررررر م    ررررررر      ررررررر  الالا مررررررر   ل لنرررررررس ب  مررررررر   الم ررررررر  
   ض  س الم   م     ال   عن المو  بس.

  رررر    رررر   ال لنررررس   لارررر      ا ررررس   رررر  الالا مرررر      رررر    لررررس الم ا  ررررس  ا رررر  الم نرررر    رررررا  
 2لا م   م  ر.ا 

 الااتماد النهائيا:ثاني-

  رررررب لا ررررر  ال  ررررر ا  ررررر  لام  ررررر   الا   رررررس   ررررر  من ررررر  الالا مررررر   الم  رررررر الا   ررررر ب  ررررر   أ رررررم   -
وررررررصس  فررررر  ر ب   رررررس ال ررررر   المن  لرررررس    ررررر    ررررر   المفررررر لمس الررررر ي    ررررر   أ رررررم   الشررررررصس ل   ررررر ا 

 01-97مرررر  النةرررر     ررررر   3 رررر  لام  رررر   الا   ررررس  م  ررررر ي    نرررر  .  لرررر  مررررر  ي ررررر لا  رررر  المررررر    
 3الم   ن  مف لمس   و ء لام     الا   س     أ م   ورصس إ ا   ب   س ال    المن  لس.

   رررر   ال  رررر ا  ال لنررررس        رررر   رررر  ورررررصس  فرررر  ر ب   ررررس ال رررر   المن  لررررس  ل ل ررررق مرررر  الالا مرررر   -
ال  امررررر   رررر   مرررررس ية ع رررر    ب ل رررر ل    ررررراا الالا مرررر   م  نررررر  غ ررررر من ررررر      رررر  و المه ررررر      ر رررر  

ال  رررر ا   الم م ررررق  رررر    ررررب ال  رررر   المفرررر   س   ال ررررر  لرررر  لاارررر    لارررر  إ رررر  ا  لا رررر  ا لامررررر     
ال رررر م   الم  مررررس ل   ررررو ء مرررر   ررررر  ال لنررررس.    رررر    لررررس إالالةرررر  بةرررر ا الال رررر ا      رررر      ع رررر  

 ال     الممن  س    إ    الالا م  .إلا إ ا  ر   ال لنس غ ر  ل . 

 
102 du 24 février 2016 relative aux conditions -Article n° 2. Article n°3. Instruction COSOB n°16

d’honorabilité que doit remplir le dirigeant de l’intermédiaire en opérations de bourse- société 

. consulté le 16/03/2020 à 10 www.cosob.orgcommerciale.:00. 

  الف ل  ال صر. 15/01م  النة    11الم    2
الم   ن  مف لمس   و ء لام     الا   س      1997ي  مار  18الم  خ      97/01  م  النة       03الم     3

 . 2003ي  مار   30  ال        73  لس  ج   لا    أ م   ورصس إ ا   الا   س ل     المن

http://www.cosob.org/
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 1ال لنس بنشر  را  الالا م      النشر  الر م س ل ا   س.   أا را     -

  لرررر ا ص رررر   رررر    لررررس مرررر   مررررر الم ا  ررررس لا رررر    رررر  الالا مرررر   مرررر   ررررر  ال لنررررس أمرررر   رررر  
  لررررس الررررر ض  م،رررر  ل مرورررررا لنشرررر ع ال  رررر  س أن    ررررر    رررر لو   ضرررر   ررررررا    ررررض مررررنا الالا مررررر   

   93/10مرررر  المر ررررر   ال شررررر      ررررر   09الرررر و   ررررر  ى ال لنررررس    لررررر ا مرررر  ي رررررر لا  رررر  المررررر    
ال رررر  ارررر ء  غ ميررررس  رررر   رررر  غ ة   لرررر  أيةرررر  لرررر   ارررر    ا  ررررس الو رررر  الرررر و  م،رررر  ما وررررر     لا 

 اللةس ال ي ع س الم   س   لا م     الو  .

مررررر  ارررررلا  المررررر     2003ل  ررررر ا   المشرررررري لررررر ا ا مرررررر  ررررر       ررررر  ل ررررر ي ن الا   رررررس  رررررنس 
لررررر  الالا مررررر   أن  ر رررررب   نررررر    تلغررررر ء ضررررر   ررررررا  ال لنرررررس ال ررررر  ي رررررر لا ررررر  أيررررر ي   لررررر   لو  06

 (  ا   م         ا     را  ال لنس .1أم   مل   ال  لس     أاق وةر)

    ل رررر ل   لرررر ن ال لنررررس اةررررس إ ا  ررررس   ن ررررس مفرررر   س  م رررر     لفرررر وس ال  مررررس أ رررر     رررررا ا 
 2و   الم ض لا .إ ا     ل   الو       أم   مل   ال  لس   لا ا   الم       ال ي  

 3أوةر م         فل   . 03 م      المشري  ا   اله ق    الو    م   

 مررررر  أيررررر   ررررر    لرررررس  غارررررس ال  ررررر ا المررررر ل   ررررر   م  ررررر  النشررررر     أ      ررررر ل  ال ررررر  ص يرررررر 
م ضرررر لا  للالا مرررر   الرررر و  رررر  من رررر     يرررر    ررررب لا  رررر    رررر    رررر  ق ارررر     لالا مرررر      مرررر  ل لنررررس. 

 4للإاراءا  ال    منا   ة  الالا م       مر .   ل       

 

 

 

 
  الف ل  ال صر.  15/01م  النة    14الم     1
 . 1194 1193م م  ب     ن  مراب   بن     2
  الف ل  ال صر.  03/04  م  ال  ي ن     06الم     3
  الف ل  ال صر. 15/01  م  النة    15الم     4
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 الأول خلاصة الفصل 

ل   رررررر    مةنررررررس ال  رررررر  س  رررررر  ارررررر  المشررررررري الل اعرررررررو الشرررررر   الم نرررررر و   ن الوا  رررررر  
      ررررر   أ رررررن   لررررر ا الشررررر   الم نررررر و   ررررر  الانررررر    الم  فررررر   الم ل رررررس  الشررررررص   الا   رررررس

 رع ام لا ةررررر   ا  مررررر   أ يررررر    م ررررر  لاشررررررر  ال ل   رررررس ال ررررر   نشررررر  ا   ررررر  لةررررر ا الغرررررررض    إوررررر 
  ج (إض  س إل   ا ب ام لا ة  لم ر    الل اعر.10.000.000ملا      ن   ا اعرو) 

 مرررررر  أيرررررر  لابرررررر  مرررررر   ال  رررررر   لا رررررر  الا مرررررر   مرررررر   اررررررق  للنررررررس  نةرررررر   لام  رررررر   الا   ررررررس 
   ب ررررر   مرا ا ةررررر     لررررر  مررررر  ارررررلا  إ ررررر اي م ررررر  ص مرررررق مر رررررن  ،رررررق ال  ررررر عن ال ررررر    ررررر  ل  ال لنرررررس

 رررررر    را لررررررر  إمررررررر   ررررررر ل ا   أ   لرررررر    ررررررر   لررررررر ى ا ا ررررررر  ب  ا رررررررس الم ررررررر  ورررررر،لا  ميرررررررم ي    ررررررر   
 .الر ض 

 



 

 الثاني الفصل

الآثار المترتبة عن عمل الوسيط 
 المالي



 الفصل الثاني                                الآثار المترتبة عن عمل الوسيط المالي          
 

42 
 

 الفصل الثاني:الآثار المترتبة عن عمل الوسيط المالي

بمجرررررول الرررررعل  اععرررررمن طررررررة  نطيمرررررال ارررررة وررررروه اج ررررر     رررررم  طمرمرررررا   ا ع  ررررر   او   ي رررررا        
يمك ررررا ا انرررروف  ارررراوا  ررررر  ا ع  رررر      رررر    ررررم اررررا  اماررررو  ا ررررا   ارررر  اجمعطرررر  اررررة  ا  ررررع    ا رررر  
أهم ررررا هررررر ا ررررا  ررررر  ايطررررا  طمرمررررا   اععرررراو    ،رررر   ا ررررا  ررررر  ا لررررعل طرررررة طمعارررر      ررررر عرررر م  

  فمررررر   ا مرررررم  نايرررررو ا   نررررر  ر  ا معاررررر   ا  رررررا  امارررررو   ا ررررر   رررررر  ا لرررررعل طررررررة اماييرررررا ارررررة طررررر   
 ضما ا   اي فم .

  رررررر  ام انررررر   امايررررر  ارملررررريامووة  امي ررررراارمة  رررررر  ا ع  ررررر     ررررر  أا رررررة  امارررررو  طررررررة طرررررا    
 اععرررررمن اجمعطرررررر  اررررررة  نايو اررررررا   يمكررررررة  لررررر مف ا ااررررررة  ايو اررررررا    جررررررا  أ  رررررروف  ا ع  رررررر    ايو اا  

 اوبعن.  جا   

 .يألي م  ،    ا  ج ائم   ع  الؤ اميا  ام  م    ا  ر ااا  اخماا بانايو اا   الااف   ا ،و  

ارررر      أي ررررا   لررررم  ا ررررا   ل  عرررري ا ااررررة لررررمف  اررررة خررررمل ل  عرررر  ا ررررع   اععررررمن  ررررر  ام  رررر   
 املررررررؤ ام  طررررررة أطمررررررال  لأ ل    ايو اا ررررررا  ررررررر  ام  رررررر   ااررررررا ر   خللرررررر ا  ام  رررررر   اااارررررر  ا   عرررررر  

  اععمن .
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 المبحث الأول: حقوق الوسيط المالي في البورصة

 برررررررن  امارررررررو   اجو ئرررررررول  نعرررررررياما   رررررررر نع  ررررررر   ا رررررررم   ام  عاررررررر  ب رررررررو  ف  ررررررر خ   اععررررررر ا   
 امررررااممة اريطفرررر  ب مرمررررا   ايرررر   ل و  ررررا ،مررررا هررررع ا ررررو   ا ع ررررا     رررر  انررررو ه اج رررر     ررررم  طمرمررررا  

 .)1(ا ا ع     او   ي 

ا  ي ررررع   اععرررر ا  بررررمنو     فرررررا  اررررر دبررررائ     املررررريامووة ب رررر   ر ررررم    لأ  ارررررو  ااررررا برررراا مر   اارررررو    أ  
 .)2(بما ى  ا مرميمة   وليرو  طرم     فم  ه    لأ  او

  رررررر عررررر م   اررررر    ررررر  خلررررر    امارررررو  بمجمعطررررر  ارررررة  ا  رررررع    ا رررررما ا   ا ررررر  أهررررر  هررررر    
ععرررررراو    ارررررر   ا لررررررعل طرررررررة طمعارررررر     اررررررا ياررررررمرا اررررررة   ا  ررررررع   هررررررر ارررررر   ايطررررررا  طمرمررررررا   ا

 ضما ا   اي فم    ه   اا ع ي ا اا  ر  ام ر مة  لآ ممة:

 المطلب الأول: الحق في احتكار عمليات الوساطة

ي ررررع   اععررررمن  امرررراار ب مرمررررا   رررر   ل  ا ررررم   ام  عارررر   ررررر  ا ع  رررر   مابرررر  طررررة  ا مررررم   بلررررف   
 ع   ا    ر  نايطا     ا  ه اة ا و   . ايطا و     مما يرر ع ي ا ل اف 

 الفرع الأول: مفهوم الحق في الاحتكار:

  ررررود خلع ررررم  عررررع  نع  رررر   ا ررررم   ام  عارررر  اررررة خررررمل  ايطررررا   اععرررر ا   امررررااممة ا مرمررررر   
  اععاو  ل خ  ه    الع .

 الأ رررر  هررررع أن  ايععررررن  ررررر نمررررر  نررررو    لأ      اماامرررر   ام مرررر ف  ررررر  ا ع  رررر  ي يلررررو طرررررة 
 .)3(اعع ا   اموخلمة ن ا   ا ه  ل ن غموه  

 

 
 . 17او ر عان   ص   ا م  يععف ياعمة-1
 . 35  ص1993 ا ع    )نع     اجو ئو(  أورس ار او   اجو ئو  نم عن نم عن  -2
 . 65 وو ن الة اعاعل  او ر عان   ص -3
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 و لررررررر  بانايطررررررررا :  ن فررررررررو ل  ررررررررر  الررررررررع  بلرررررررر   أ  خ ارررررررر    هررررررررع  لأاررررررررو  ام  رررررررر  طرررررررررة 
 .)1( اعع ا   ر طمرما   ا ع   

 06  رررر  أنرررررا   امارررررو  ا ررررر   نايطررررا   امم رررررعف ارععررررر ا   رررررر طمرمررررا   ا ع  ررررر   رررررر  امرررررالف 
 ام ررررررر ل   امررررررريم : أن يجرررررررعد ا رررررررو   أيررررررر  افا ضررررررر   ي رررررررا ل  ممرررررررا  10-93ارررررررة  اموعرررررررع   اياررررررروو ر 

ا  عارررررررر  ا  عارررررررر   ررررررررر  ا ع  رررررررر  ان ل خرررررررر   ا ع  رررررررر      ررررررررا   طررررررررة ووورررررررر   عرررررررر ا   ررررررررر طمرمررررررررا  
  ا ع   أ.

: أي رررررع  باامفا ضررررررا    ام رررررراام  ل خرررررر   ا ع  رررررر  )2(اررررررة  فررررررس  اموعررررررع  04 ،ررررر ا   امررررررالف 
  ع ا   ر طمرما   ا ع   أ.

هرررررا مة  امرررررال مة  أن  امارررررو    ررررر  ارررررة نرررررو،ا   اععررررراو   اماامررررر   اررررر ها  ررررراا   يف ررررر  ارررررة 
  ا    ر  ا ما  ب مرما   اععاو   ر     ل  ا م   ام  عا .

  اجرررر يو باارررر ،و أن ارررر  نررررو،ا   اععرررراو   اماامرررر   ررررر  ايطررررا  طمرمررررا   اععرررراو  اررررمس ارررر  
ا   ايررررر   ل طررررررة  الررررر     ا رررررر   نررررر   رررررول طرمرررررا  عررررريا ا     هرررررر أن  امارررررو  أ ررررراد أن  ررررري  طمرمررررر 

 02-04اررررة  ا  ررررا   02 املرررر وف  ررررر  ا ع  رررر  خا   ررررا طررررة ووورررر   ايو ضررررر  الررررم  رررر   امررررالف: 
 امي رررررر  بارررررو خ  ايررررر   ل خرررررا م  ا ع  ررررر  ارلرررررر      املررررر وف  رررررر  ا ع  ررررر  أي يلرررررو  ايررررر   ل خررررررا م 

طمرمرررررا       ررررر  ا رررررو      ايو ضرررررر طررررررة  اععررررر ا   رررررر)3( ا ع  ررررر  ارلررررر      املررررر وف  رررررر  ا ع  ررررر 
  ا ع      ا  عك   امؤعلا   اماام أ.

 03أل أ رررررا  رررررر اااررررر   ايررررر   ل خرررررا م  ا ع  ررررر    بيرررررع و نرررررو خ ا م ررررر   لررررر  طرم رررررا  امرررررالف 
   مجررررعد ار  ررررعك   امؤعلررررا   اماامرررر   اومررررو ارررروخ  ا ررررا بااععرررراو   ررررر طمرمررررا  02-04اررررة  ا  ررررا  

 ايرررررر  لررررر  ها  ا  اررررر    لأنررررر اص   ا ع  ررررر    ايررررر   ل ارررررعل  ا رررررم    الررررر      املررررر وف  رررررر  ا ع  ررررر  

 
 . 62  او ر عان   ص   أ نايطا   ا ا ع ر ،أعاس ا ما  طم   اععمن  ر طمرما   ا ع   أ يم   نة طو د -1
  ام  ل   اميم    الااف  ا ،و.  10-93 اموعع   اياوو ر -2
وو ف    امي ر  باو خ  اي   ل خا م  ا ع    ارل      ر  ا ع         2004 ع م و  10 امؤ خ  ر  02-04 ا  ا  -3

 . 2005اا س  27 ر   لال   ا   22ط ل   عمم 
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 لآخررررووة  ايرررراب مة ار ررررا عن  ا ررررا    ،رررر ا  نررررو،ا   لأعرررر   خا  ررررا  ا ع  رررر     ررررا   ررررو      ايو ضررررر 
بم  رررررررة أن )1(نرررررررمة  اميررررررر خرمة  رررررررر  الرررررررع   هررررررر   اععررررررر ا   امرررررررااممة   ا  رررررررعك   امؤعلرررررررا   اماامررررررر  

عررررررع   ا ع  رررررر   أخ رررررر  ا   اماررررررو  ه ررررررا أخرررررروم هرررررر    ا اارررررر  اررررررة ا ررررررو      ايرررررر   ل  ايررررررر  فوضرررررر ا
 .)2(اريو ضر

 الفرع الثاني: الهدف من إقرار حق الاحتكار للوسطاء:

الررررررو  اماررررررو   اجو ئررررررول ،ا رررررر   اي رررررراام   ررررررر  ا ع  رررررر   طرررررررة  عرررررر ا  ا يمرررررر ية اررررررة   رررررر  اج رررررر  
   ررررم  طمرمررررا   ا ع  رررر    او   ي ررررا     اوايرررر  اررررة  ارررر  أن ن  مررررا س  اععرررراو   اماامرررر  ان اررررة   رررر  

خيلررررررراص  ا  أن ل ررررررر   ا مرمرررررررا     لأعررررررر ا   ايرررررررر بمع   رررررررا  يررررررر   ل  لأ      اماامررررررر    ارررررررا أهررررررر   ن 
يي   ررررا اررررة ا ررررو     يلرررر م طرررررة  املرررريامو  ا ررررالل  ا مررررا  ن ررررا  امررررا يي رررررم   ررررعل  عررررمن ا رررري  

.    ارررر  ا ررررمان عررررما  هرررر    ا مرمررررا   ايررررر  رررري  ل خرررر   ا ع  رررر     3يكررررعن ارمررررا بكرررر  هرررر    لأاررررع 
الررررع  ،كرررر   هرررر   اررررة   رررر    اررررة   رررر  أخرررروى  امع   رررر  أل  مطررررم  رررر  ي رررر ف  ررررر باايرررراار امايرررر   

 ا ع  رررر   اررررة خررررمل  ررررول  او ابرررر  طرررررة طمرررر   اععرررر ا   ،ررررع     اج رررر   افاطررررر  ل خرررر   ا ع  رررر     
 ارررررر  اررررررة   رررررر  اج رررررر     ررررررم  طمرمررررررا   ا ع  رررررر    او   ي ررررررا  هرررررر    لأخمرررررروف  ايررررررر   ررررررع  باايأ رررررر  بررررررأن 

    أن هرررررر    اي اارررررر  غمررررررو ااررررررعأ بورررررر  أ   لررررررم  أ   ايمررررررال أ   اي اارررررر  يرررررري  طرررررررة أ     عرررررررمم 
 4ا ا با   همم .

 المطلب الثاني: الحق في الحصول على العمولة:

ي رررر   ا رررر   ررررر  ا معارررر  أارررر   ا  ررررع   لأعاعررررم   ايررررر ييميررررر ن ررررا نررررو،   اععرررر ا   ررررر طمرمررررا   
   فم ها. ا ع        مما يرر ع عضح اف ع   ا    ر  ا معا    ضما ا  

 
المة   ام      اجو ئوو  ار ع    ار  ا لعص  اي  م م    اميمم   ل   هعا  ار  اط    ا او   ايعدور    ا و ك--1

 . 50  ص 2014 اجو ئو  
 . 63  او ر عان   ص   أ نايطا   ا ا ع ر ،أعاس ا ما  طم   اععمن  ر طمرما   ا ع   أ يم   نة طو د -2

 - وو ن الة اعاعل  او ر عان   ص66. 3
 - يم   نة طو د  أ نايطا   ا ا ع ر ،أعاس ا ما  طم   اععمن  ر طمرما   ا ع   أ  او ر عان   ص  69. 4
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 الفرع الأول: مفهوم الحق في العمولة:

   رررررروه  ا معارررررر  بأ  ررررررا  ام رررررررع  ارررررر ل يجررررررم طرررررررة  ا ممرررررر  ل  ررررررا ارععررررررمن  ا انرررررر    فمرررررر  أاررررررو  باررررررأن 
طرررررررة  ا رررررر   ررررررر  ا معارررررر  ب عا ررررررا أيي ررررررال )2(07-15اررررررة  ا  ررررررا   37  رررررر   لرررررر   امررررررالف )1( الررررررف  

ا   ام  اررررررر  اروبرررررررائة  طمرررررررعن    رررررررر   اععررررررر ا   رررررررر طمرمرررررررا   ا ع  ررررررر  ب  رررررررع ن  ا مرمرررررررا    ا ررررررر ا
   ووفا  ا ل خ  ا م   اعع ا   أ   اميف  طرم ا   ا  يا ار  اوبائةأ.

 ولرررري    اععررررمن  ا معارررر  ط رررر اا يكررررعن   فمرررر   ا مرمرررر   يمجرررر  الرررر ما    خرررررا  نررررو    الرررررف     
يأ رررر  اررررة   ررررعل  و ررررر طرررررة طررررا    اععرررر ا  ااو امرررر   ا )3( ضررررما ا الررررما   ا مرمرررر   ايررررر  رررري  نع عرررر يا

اررررة  22 هرررر   الررررم  رررر   امررررالف )4( ا معارررر   ررررر الررررابا      رررر  أن يرررري    فمرررر   لأاررررو  ارررر ل ،رفررررع  بررررا 
ب عا رررررا: أيجرررررم طررررررة  اععررررر ا   رررررر طمرمرررررا   ا ع  ررررر  أن يي   رررررع    ررررر    ررررر ي    فمررررر   01-15 ا  رررررا  

   اررررررة   ررررررع ل أ  اررررررو  اوبررررررائة  ا ا رررررر  باااررررررو   أ   ا مررررررر  ومررررررر   يرررررروف  ررررررمام   لأ  اررررررو  مرررررر   اي فمرررررر 
 ا ان   ر الابا     ا   ي  أ    اماام أ.

  لأ ررررررر   رررررررر  ا معاررررررر   رررررررر أل اجرررررررال ارررررررة  امجررررررران   ايجا وررررررر  أ  رررررررا    رررررررر اارررررررة   فرررررررا   
هررررع  لأارررو  فلرررا  ررررر اجرررال  اععرررراو   اماامررر   ا  اررر  ييرررر خ   امارررو   ررررر )5( ا رررو مة  رررر   رررر يو  ممي رررا 

 ا    ا وو   ر    ي ها.   ي   ا معا   اير يي اضاها  اعع ا   ن   وك 

ن ررررررا   طرررررررة طع ارررررر  ا  ررررررا   ايلرررررر موف  ام رررررر لف  ررررررر  ا ع  رررررر    امفا ضررررررا    لررررررممو اا  رررررر   
 ا ررررررم   ام  عاررررررر    اررررررر  خم  أخررررررروى  ا جرررررر  طرررررررة   ررررررر ي  خررررررر اا    لررررررائح  ل  عرررررررا  أخررررررروى  رررررررا  ن رررررررا 

 .)6( اعع ا 

 
 . 71 وو ن الة اعاعل  او ر عان   ص -1
  الااف  ا ،و.    01-15 ا  ا  -2
 . 222ط    ا اعن ،وو  اعاعل  او ر عان   ص -3
 . 44اا  ف ط    ا عل   وه  أب ير  او ر عان   ص -4
 . 71 وو ن الة اعاعل  او ر عان   ص -5
 . 62 ضع ن  و  ش  او ر عان    -6
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   رررررر ارررررفل  ف  ام فرررررولف ،ا ررررر   03-96  جررررر     نرررررا ف أن    يررررر   ا معاررررر  الرررررم  ا  رررررا           
     ررررررر  أن ي رررررر ل  اععررررررمن  ا معارررررر   يريرررررررو  )1(ارععررررررمن   ررررررن  اررررررمس ن فرررررررا  ا  ل ررررررر  اععررررررمن   اوبررررررعن 

اررررة  ا  ررررا   03ني رم  ررررا ل خرررر  ا م ررررا    لررررر   لرررر   ا  ررررا اروبررررعن الررررم اررررا  ررررا   ررررر  رررر   امررررالف 
دبرررررررائ   . أخرررررررمل    امي ررررررر  با فا مرررررررا   ا لرررررراأ نرررررررمة  اععررررررر ا   ررررررر طمرمرررررررا   ا ع  رررررر    )2(97-05

  وورررررو   فا مررررر   ا لررررراأ ي رررررع   اععرررررمن  رررررر طمرمرررررا   ا ع  ررررر  نيلررررررم  اارررررة  اوبرررررعن  ررررر  ل  ا مرررررعن  
  اير عيفع و اا ا ان   ا  اا   ام  ا ...أ 

 ررررروك  امارررررو   امجررررررال افيعارررررا أارررررا   اععرررررمن ا  عرررررمح اررررررا  01-15ان أ رررررا  بلررررر     ا  رررررا   
  رررررا  رررررر ا ررررررا ايرررررة يكرررررعن  ا ممررررر  )أ   اوبرررررعن( طررررررة بانخيمرررررا  نرررررمة    يررررر   ا معاررررر  الررررر  ا     رم

طررررر  الررررر   ن رررررا   رررر   اي ااررررر  ا رررررا    ااررررا ي رررررع  ني  يررررر ها ن ررررا   طررررررة   فرررررا  نم ررررا   نرررررمة  ا ممررررر    
 .3 ا  بمع م ط  

 العمولة: الفرع الثاني: ضمانات تنفيذ

   ا معاررررر   ام رررررو ف ارععرررررر ا   رررررر طمرمررررررا   ا ع  ررررر    ررررر  ن يرررررري   ا لرررررعل طرم ررررررا  رررررر ،رررررر  ان
 لأارررررع ل  ا   رررررر  ي لررررر  أن  ا ممرررررر  ن ي فررررر   ايو اررررررا بااررررر  ر   فررررررر هررررر    ا اارررررر     رررررو  ا ا رررررر  ااررررررة 

   عل ضما ا  ا ماي   اععمن اة ط     فم   ا مم  نايو اا    ن  ر  ا معا .    

 ارررررة هررررر    ا رررررما ا  ارررررا هرررررع ا لرررررعص طرمرررررا  رررررر  ا ع طررررر   ا ااررررر   ، ررررر   ا ررررر س    اررررر ل 
يكرررررعن لي ررررا الرررري    لأل   أن ي ررررر س  اررررا   رررر  يررررر   اررررة أاررررع ل   رررررعل  ي لرررر  بررررا اررررر   ارررر  ئة  ارررر ل

 . 4ام ي ا اية ي ع   ام ية بل  ل ا   ا  ئة

 
  امي ر  باو خ  طيمال  اعع ا   ر طمرما   ا ع         ا     او   ي  .   03-96اة  ا  ا   25 امالف -1
   امي ر  با فا ما   ا لاأ نمة  اعع ا   ر طمرما   ا ع     دبائ      1997 ع م و  24 امؤ خ  ر  05-97 ا  ا  -2

 . 1997ليلم و  29   ال   ر 87م     ا  ل 
  اجر   ا   عا   ا  ع م    ا  ل  لأ ل    اععمن  ر طمرما   ا ع     ر  اجو ئوأأ اي  م   ا ا ع ر ام    خ يج  نر وبر -3

 . 258  ص2020 رم   ا  ع     ا رع   الماعم    اا    ا اهو اعنل  ع م ف   اجو ئو  
 

 - وو ن الة اعاعل  او ر عان   ص 76. 4
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  ا  رررررا ارررررا هرررررع ا لرررررعص طرمرررررا ضرررررمة  ع طررررر   ا ع  ررررر   ،ررررراا    رررررر وررررررم  او رررررا   اررررر ل 
ب عا رررررا: أ ي ررررر  ارععرررررمن  رررررر طمرمرررررا   ا ع  ررررر  أن   031-97ارررررة  ا  رررررا  119 لررررر  طرمرررررا  امرررررالف 

 ة دبع ا  لرم   لأاع ل أ   املي         ا عال أاو  ااة  الع أ.يايوخ ا

  ي لرررررر  بررررررا   ارررررر   ام رررررررع اررررررة  امررررررال أ   ا ررررررم   ام  عارررررر   ايررررررر يلرررررر     عور ررررررا ااررررررة   ررررررعل 
 2يليرم ا  اععمن اة  ا مم  ضما ا اي فم   ايو اا.

 رررررررر   مااررررررررا    ارررررررر ل افررررررررال  أن ي رررررررررم  اععررررررررمن  ضررررررررر  لأ      اماامرررررررر     لأاررررررررع ل   رررررررر   لررررررررو ا  
 باايععن اي فم   ا مرم .

ا ن  اعظمفرررررر   لأعاعررررررم  ارو ررررررا  هررررررر امايرررررر   اععررررررمن اررررررة طجررررررو  ا ممرررررر   أ   اي اطررررررا طررررررة 
 3 اع ا     ع يما   ا مان  ا ل يرجأ ااما  اععمن ا مان   فم   ا مرما   امكرف ن ا.

ب رررررعف  ا رررررا عن  ايرررررر  ررررر   :أ  لررررري م   03-97ارررررة  ا  رررررا   121 مرررررا أ رررررا   بمع رررررم  امرررررالف 
 ا  ررررعل أ   الررررر      امعلطررررر  اررررر ى  اععرررر ا   رررررر طمرمرررررا   ا ع  ررررر  ا لرررراأ دبرررررعن  رررررر  لررررر ي   ا  رررررعل 

  /أ   لرم   ال      ا ا ج  طة  اي       اير ط  ها  ر  الع أ.

   الرررررر     اماامرررررر   ايررررررر  ررررررر اعد ررررررا ل ن اطرررررر  م ررررررا اررررررة ارررررر   اععررررررمن  اي فمرررررر  طرررررررة  لأ     
ا    رررررا   اععرررررمن ني فمررررر  أ  ارررررو دبع رررررا    اررررر  ي ررررر  هررررر    لأخمرررررو بااع رررررا   اروبرررررعن     اررررر   رررررر اااررررر  ارررررا

باايو اا ررررا   ارررر  ي رررر   غ ررررا   الرررر  ا   فررررر هرررر    ا اارررر  يمكررررة ارععررررمن  لررررعو   لأاررررو ل ن  ارجررررع  ااررررة 
  ا  ا      ا  طة ووو   اي فم  طرة  لأ      اماام   امع علف  ر اعد ا.

 

 

 
  ل    اميم   او ر عان .    امي ر  باا  ا   ا ا  ا ع     ا م   ام  عا    ام 03-97 ا  ا  -1
 . 287 اا    ا مول  او ر عان   ص -2
 . 260خ يج  باا وبر  او ر عان   ص  -3
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اععرررر ا  ب مرمرررر  طكلررررم   ا مرمرررر   ايررررر  ررررااع  ن ررررا ل خررررر   وكررررعن  اي فمرررر  ه ررررا اررررة خررررمل  مررررا    
 ا ع  رررررر  ا لرررررراأ  ا ممرررررر    ررررررم   ،ا رررررر   ا مرمرررررر   ام جرررررروف  يمارررررر   ررررررر نررررررو    ا ررررررم   ام  عارررررر  ا لرررررراأ 
 ا ممررررررر    اررررررر  ي ررررررر  هررررررر    لأخمرررررررو بااع رررررررا  نام  رررررررا  ومكرررررررة ارععرررررررمن اطرررررررالف نم  رررررررا اررررررروف أخررررررروى ل خررررررر  

ععررررررمن  ارررررر ل باطررررررا  ررررررر   ا ررررررم   طرررررررة أن يي مرررررر   ا ع  رررررر    اررررررة لم  ررررررا يررررررع ر  نايررررررو    لأ ل اررررررر  ا
 اوبررررررعن  ررررررا    لأعرررررر ا   ،رررررر   املررررررا وا  ررررررر اررررررال ،ا رررررر   ممرررررر   لأ      ام اطرررررر  أ  ررررررو اررررررة لمررررررة 

 .)1(نو ئ ا   ن يليفم   اوبعن اة  ا    لأع ا 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 . 435 ع  ف امرم   او ر عان   ص -1
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 المبحث الثاني: التزامات الوسيط المالي في البورصة

ا   ررررررا  اماررررررو  ارععررررررمن  امرررررراار   مرررررر   بمجمعطرررررر  اررررررة  نايو اررررررا     رررررر   ررررررر ا انرررررر   ا  ررررررع   ايررررررر 
اجمعطررررررر  ارررررررة   041-03 ام ررررررر ل    امررررررريم  بمع رررررررم  ا رررررررا عن  10-93  رررررررمة  اموعرررررررع   اياررررررروو ر 

 امي ررررررررر  باررررررررو خ  طيمررررررررال  اععرررررررر ا   ررررررررر  01-15 نايو اررررررررا   ايررررررررر أ رررررررر  طرم ررررررررا بلرررررررر     ا  ررررررررا  
 طمرما   ا ع          ا      او   ي  .

  رررررم  ايو اررررا    جرررررا  أ  ررررروف  ا ع  رررر     أخررررروى   جررررا   اوبرررررائة بورررررول امايرررر   الرررررع   اماامررررر  امرررر  
 2  ض   ا اة        اماي  املااح  ا مم   امليامووة   ا ع    اة     أخوى.

  هرررر   اررررا عرررر ي ا اا نيفلررررم    رررر   لآ ررررر:  ايو اررررا   اععررررمن  امرررراار   جررررا  أ  رررروف  ا ع  رررر  ) ام رررررم 
    اععمن  اماار   جا   اوبائة ) ام رم  ااا ر(. لأ ل(   ايو اا

 المطلب الأول: التزامات الوسيط المالي اتجاه أجهزة البورصة

ان  ا مايررررر   ا ا ع مررررر  ار مرررررم  ) املررررريامووة( اررررر ى نرررررو،ا   اععررررراو     ي رررررر طررررررة  امارررررو   
 ى ارررررر ح  ررررررماما  ا ملررررررا   ا ع  رررررر  ارلرررررر و طرررررررة او   رررررر   اععرررررر ا   ررررررر طمرمررررررا   ا ع  رررررر    ارررررر 

  ايو ا   ار ع  مة  ام  م  ارم   .

امررررر  أن  او ابررررر   امفو ضررررر  طررررررة  اععررررر ا   رررررر طمرمرررررا   ا ع  ررررر   طرررررعن طرررررة وووررررر   ل    
    ررررا    جرررررا  اج ررررر     ررررم  طمرمرررررا   ا ع  ررررر   او   ي ررررا   ،ررررر    ايرررررو    نايو اررررا   امفو ضررررر  طررررررم   

 ا يرر:  جا  نو،   لممو نع     ا م   ام  عا    هع اا ع ي ا اا  مم

 الفرع الأول: التزامات الوسيط اتجاه لجنة تنظيم عمليات البورصة ومراقبتها

 امي رررررر  ن ع  ررررر   ا رررررم   ام  عاررررر  ارج ررررر   رررررمام  عرررررة    م رررررا   04-03خرررررعل  ا رررررا عن   ررررر    
طررررررة أ رررررا:أ  31 ي ررررر  باطيمرررررال  اععررررر ا   ،ررررر    ا ع طرررر   ام  مررررر   ام   ررررر  طررررررم   امرررر   لررررر   امرررررالف 

 
    الااف  ا ،و. 04-03 ا ا عن      -1
 . 239ط    ا اعن ،وو  اعاعل  او ر عان   ص   -2



 الفصل الثاني                                الآثار المترتبة عن عمل الوسيط المالي          
 

51 
 

طمرمرررررا   ا ع  رررر    او   ي ررررا ني  رررررم  عررررمو عررررع   ا رررررم   ام  عارررر     بلررررة    م رررررا     ررررع  اج رررر     ررررم 
اي ر رررررر  طرررررررة   ررررررا  ا لررررررعص بمررررررا يررررررأ ر: ...ا طيمررررررال  اععرررررر ا   ررررررر طمرمررررررا   ا ع  رررررر     ا ع طرررررر  

  ام  م   ام     طرم  ...أ.

ل    ام ررررر  03-96امررررر    ا اررررر   ارج ررررر   نايو ارررررا   امفو ضررررر  طررررررة  اععررررر ا  بمع رررررم  ا  رررررا    ررررر  
     يمكة ا مال  ايو اا   اععمن   جا   ارج    مما يرر:01-15 اميم  بمع م  ا  ا  

 أولا: التزام الوسيط بالإعلام عن كل نشاطاته و وضعياته:

 ا ررررررا يي رررررمة طررررررة  اععرررررمن أن ي رررررر  اج ررررر     ررررررم   01-15ارررررة  ا  رررررا    ررررر   48و  رررررا اررررر    امرررررالف 
 ع ررررررا  لأعاعررررررر أ  ا ررررررو اؤعلرررررريا أ    مررررررمة الررررررمووة طمرمررررررا   ا ع  رررررر    او   ي ررررررا بكرررررر   وممررررررو ا ا

 رررررر ل أ   ع مررررررف طمرررررر  أطع  ررررررا  امررررررع،رمة أ   اي رررررررادل طررررررة  لأاررررررمك    اععررررررائ   ا ررررررو  و  امما عررررررر  
 ارررراوا أ  اما عرررر   ارررراخ  خررررو    ،رررر   ،رررر   ا  ررررايا  ايررررر  و ررررر ضرررر   عررررع   ،ا رررر  ال  ورررر  أ  ا  مرررر  

رعاررررررا   ايررررررر  رررررر ا ا ط رررررر  الررررررعاا طرررررررة أ   و ئمرررررر    ررررررم طررررررة ،رررررر   وممررررررو أ    رررررر ي  باا لرررررر   ارم 
 1 نطيمال.

يي رررررمة طررررررة  اععرررررمن اطرررررم   ارج ررررر  أي رررررا  رررررر اااررررر   م يررررر  أ    ممررررر   ا اررررراوا     اررررر  طرررررة وووررررر  
 2ورم خاص بانطيمال ي  اا  اععمن  ر طمرما   ا ع    ارج  .

 لررررر  طرمرررررا  مرررررا ي رررررر طررررررة  اععرررررمن اطرررررم   ارج ررررر   رررررر اااررررر   غ يرررررا  رررررر  ع مرررررف  ا اررررراخ   هرررررع ارررررا 
:أ...طررررررررة  اععرررررررمن  رررررررر طمرمرررررررا   ا ع  ررررررر   او غرررررررم  رررررررر  ع مرررررررف 01-15ارررررررة  ا  رررررررا   17 امرررررررالف 

 اررررراوا أن ي ررررر   ارج ررررر  ور رررررا باااررررر م  رررررر اررررر ف ن   ررررر  طرررررة نررررر و   ررررر   ايرررررا و   ام لرررررعص طرمرررررا 
 ايع مف  ا ااخ...أ.

 
اجر   ن ي ال    ع م  ا م   اععمن  اماار  ر نع     ا م   ام  عا أ   أ ا ع بن  ا ا ط    او ر الع    ط    او ر الع  1

 . 6   اجو ئو  ص-بلكوف-  ،رم   ا  ع     ا رع   الماعم    اا   ا م  خم و 11 ا  ائر   ا  ل 
    الااف  ا ،و. 01-15اة  ا  ا   15 امالف  2
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 ا ررررررم   با ضررررررا   ااررررررة أن  اععررررررمن يريررررررو  بررررررمطم   ارج رررررر  ط رررررر   ن ييرررررراأ  ررررررر نررررررو،   لررررررممو نع  رررررر 
 1 ام  عا     ا  اة أ   أن  ج   اة  نطيمال   ائما.

 باايررررراار  مرررررا س  ارج ررررر    اني رررررا طررررررة أطمرررررال  اععرررررمن طرررررة وووررررر  ااو ا رررررا  اععررررر ا  برررررا طم  بكررررر  
 وممرررررو أ    ررررر ي   رررررر  اررررراخ  اععرررررمن  أ   ا  رررررا  اي  ممرررررر ) وممرررررو  املرررررمووة  ا رررررو  امؤعلررررر (  ،ررررر   

 اععررررراو   ررررر  وممرررررو  ا رررررا عن  لأعاعررررر أ   لررررراأ أ   عدورررررر  أس  ا  ررررا  ايأعملرررررر ااررررر   غ رررر  نرررررو،  
 امررررال   و  ررررة هرررر    نايررررو   طرررررة طررررا    اععررررمن ااررررة غايرررر      ررررائا ب مرررر   ررررر ااارررر   غ رررر   اععررررمن 
 ررررر  اارررر م يررررريمس اع   رررر   ارج رررر    ايررررر   ررررع  ن   عرررر  ورررررم  اارررر م او طمرررر  نرررر ا  الررررر    اوبررررائة 

  خ    لها.  ام خووة ب م     ر طمرم   اا م ااو 

 ثانيا: الالتزام بقواعد وأدبيات المهنة:

يجررررم طرررررة  اععررررمن  امرررراار أن ي رررررا لا طرررررة نرررروه  ام  رررر  ارررررة خررررمل الررررة اما عرررر  طمررررررا 
 أخر رررر  عرررررع،ما ا أل ررررا   أليرررر  طمرررررا  ،مررررا يجررررم أن ي ررررا لا طرررررة نرررروه  ام  رررر  بكرررر  أاا رررر    و هرررر  

: أيجرررررم 01-15ارررررة  ا  رررررا   40   هرررررع ارررررا أنرررررا   اامرررررا  امرررررالف )2( ن ي ررررروم طرررررة اررررر  ل  اررررراوا
طررررررررة  اععررررررر ا   رررررررر طمرمرررررررا   ا ع  ررررررر    نرررررررا ف ،يانمرررررررا  رررررررر  اعلرررررررائ   اي ا  يررررررر   ايرررررررر يلررررررررمع  ا 

 .  )3(اوبائ     ااة   ف  نطيمال  امم عف اياه   او  يماأ 

 ارررر  أن طم رررر   اععررررمن هررررر طم رررر  أعاعرررر ا  لأاا رررر    اا رررر   طرررر   اعررررا ف  ايلرررروه  ارررر   يجررررم 
 اععررررر ا   ايلررررروه بكررررر   ايو  مررررر  الرررررااح  اوبرررررعن   اررررر  ني ررررر ي  ا رعارررررا  ل م ررررر     ضررررر   طررررررة 

 .)4( غمو ا رر 

 

 
 -  امالف 13 اة  ا  ا   15-01   الااف  ا ،و. 1

 . 43عان   ص   انو ط عل  او ر -2
  الااف  ا ،و.  01-15اة  ا  ا   40 امالف -3
 . 50 عما  ا ار   وه  أب ير  او ر عان   ص -4
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ثالثاااااا: احتااااارام الأحعاااااام التشاااااربعية والتنظيمياااااة المطبقاااااة علاااااى الوساااااطاء فاااااي عملياااااات البورصاااااة 
 وقواعد الحذر:

خرمررررر   ،ا رررررر  امررررر  أ ررررررا طررررررة  اععررررررمن  نايرررررو   برررررراايو    رررررا عن  ا ع  رررررر    اررررر      ارررررررع ئح  ا  
 .)1( ا و       اي رمما   الال ف طة اج      م  طمرما   ا ع     او   ي ا

 ارررررر  أن  ا ارررررراوا   امرررررروخ  بمما عرررررري ا    ررررررر  اععرررررر ا  او ابرررررر   ارج رررررر   هررررررع اررررررا  لرررررر  
: أ   رررررر  اررررراوا   اععررررر ا   رررررر طمرمرررررا   ا ع  ررررر  امو   ررررر  01-15ارررررة  ا  رررررا   55طرمرررررا  امرررررالف 

  ارج   ...أ.

ة  اععررررررر ا   ايررررررو    ع طررررررر   ا رررررر    هرررررررر  ررررررر   ا ع طررررررر   ايررررررر  لررررررر  طرم رررررررا  مررررررا يجرررررررم طررررررر 
  2 ايرررررر   ررررر ل  ع طررررر   ا ررررر    رررررر  لرررررممو  اععررررر ا   رررررر طمرمرررررا   ا ع  ررررر  001-2000 اي رممررررر    ررررر  

ارررررررة هررررررر    اي رممررررررر   رررررررر لرررررررمف  ع طررررررر  هرررررررر:  و مررررررر   ام ررررررراوو   لرررررررم   02  يماررررررر  الرررررررم  امرررررررالف 
ارررررررة وررررررروه  اععررررررر ا    وضررررررر   ا  عبرررررررا   ألنمررررررر    ام ررررررراوو   مررررررر   لأ رررررررعل  ا اافررررررر  هررررررر    ا ع طررررررر 

 .)3(10-93اة  اموعع   اياوو ر      55ا لعص طرم ا  ر  امالف 

 مررررا يريررررو   اععررررمن أي ررررا نيلرررررم   ارج رررر  ،رررر   اعلررررائ   ام اعرررر م    اماامرررر  الررررم  يررررو   ل  ورررر  
 4   لها  ارج  .

ة الأطرررررع ن  امرررررؤهرمة  مرررررا أ رررررا  رررررر اورررررا  اما عررررر   ارج ررررر  ارو ابررررر  طررررررة أطمرررررال  اععررررر ا  يمكررررر 
ا رررررو      م رررررا اررررر ى  اععررررر ا    ا مرررررا  ب مرمرررررا   ايفيرررررم  ارعلرررررائ   ا رررررو  و    ام رررررم       الررررر و  

 
 . 241ط    ا اعن ،وو  اعاعل  او ر عان   ص -1

2-Instruction n 2000-001 fixant les règles prudentielles de gestion des intermédiaires en opération de bourse. 

www.cosob.org . consulté le 25/04/2020 à 14 :00. 

 . 262  ص  او ر عان خ يج  نر وبر  -3
  الااف  ا ،و.   01-15اة  ا  ا   56 امالف -4

http://www.cosob.org/
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 ام  مرررررر  خررررررمل عررررررراطا   ا مرررررر     اررررررر  ن رررررر ه  ايأ ررررررر  اررررررة اررررررر ى  ايررررررو    اععررررررر ا  لأاكررررررا  عرررررررع  
 .)1( لأ      اماام   ام ر  

 تسيير بورصة القيم المنقولةالفرع الثاني: التزامات الوسيط اتجاه شركة 

  ي رررررو نرررررو،   لرررررممو نع  ررررر   ا رررررم   ام  عاررررر  أنرررررو،  الررررراهم أ  ؤعرررررس ارررررة وررررروه  اععررررر ا   
 .)2( ر طمرما   ا ع     ام يم ية اة ووه اج      م  طمرما   ا ع     او   ي ا

 اععررررر ا   رررررر ب مررررر  أ رررررا ارررررة نرررررمة ا رررررا  نرررررو،   لرررررممو نع  ررررر   ا رررررم   ام  عاررررر   لرررررجم  افا ضرررررا  
   باايررررراار  مرررررا س  ررررع  ارررررة  او ابررررر  غمرررررو  ام انرررروف طررررررة أطمرررررال  اععررررر ا    ررررر  )3(طمرمررررا   ا ع  ررررر 

انررررو ه  ارج رررر   امرررر     رررر   ررررع  مة  ا ع  رررر   ايو اررررا  طرررررة طررررا    اععرررر ا  بان ييرررراأ  ررررر  أعررررمال 
  رررررر  أنررررررو،   لررررررممو نع  رررررر   ا ررررررم   ام  عارررررر أ  ب مرررررر  ن يلرررررر ح  طيمررررررال  اععررررررمن  ررررررر طمرمررررررا   ا ع 

 طيمرررررال    رمرررررا ان ب ررررر  أن ي ي رررررر  اععرررررمن أ  يكييرررررم  لررررر ا ارررررة  أعرررررمال نرررررو،   لرررررممو نع  ررررر   ا رررررم  
 . )4( ام  عا 

امررررررر  أن الرررررررراهم   عرررررررر ا  طمرمررررررررا   ا ع  رررررررر   رررررررر  أعررررررررمال نررررررررو،  ال  ف  ا ع  رررررررر  ار ررررررررم   
 امي ررررر  بملررررراهم   عررررر ا  طمرمرررررا   ا ع  رررر   رررررر  أعرررررمال نرررررو،   01-97 ام  عارررر   رررررر ظررررر   ا  رررررا  

 .( لي ا 2     بمرمع ر ) 03مالف ل  ف  ا ع     ا م   ام  عا   الم     اا

 

 

 
غ م  ه  ل   ا ا ع ر ارعع ا   ر طمرما   ا ع     ا ،وف اا ليمو  ،رم   ا  ع    ا رع   الماعم    اا    اجو ئو   -1

 . 42ص    2002-2001 اجو ئو  
  الااف  ا ،و.  01-97اة  ا  ا   02 امالف -2
  الااف  ا ،و.  10-93اة  اموعع   اياوو ر  18 امال-3
  الااف  ا ،و.  10-93 اة  اموعع   اياوو ر 17 امالف -4



 الفصل الثاني                                الآثار المترتبة عن عمل الوسيط المالي          
 

55 
 

 الررررررااف  01-97  ان أ ررررررا  رررررر    رررررر ي   ا  ررررررا    رررررر  )1(  طررررررعن  املرررررراهم  ب لرررررر  ايلررررررا و 
ام ررررررع   اماررررررو  بماوررررررا  نرررررروخ أن  طررررررعن  ا لرررررر  ايلررررررا و    042-03 ارررررر ،و بمع ررررررم  ا  ررررررا    رررررر  

   ايررررررر  رررررر    01-97اررررررة  ا  ررررررا    ررررر   03 امرررررالف امررررر   لياررررررف  اررررر  اررررررة خررررررمل ا ا  ررررر   رررررر  
طررررررة أ رررررا:أ  طييرررررم الررررراهم   عررررر ا  طمرمرررررا   ا ع  ررررر   رررررر  أعرررررمال  اارررررو،  ب لررررر  ايلرررررا و ...أ 

املررررررر ح  ررررررر   امرررررررالف ،رررررررالآ ر:أ  04-03بمع رررررررم  ا  رررررررا    ررررررر   03ام مررررررر   امارررررررو   رررررررماغ   امرررررررالف 
،  بمرمرررررررررررع ر   ررررررررررر ل  املررررررررررراهم   اررررررررررر  ما ارععرررررررررررمن  رررررررررررر طمرمرررررررررررا   ا ع  ررررررررررر   رررررررررررر  أعرررررررررررمال  اارررررررررررو 

ل.م(...أ.   ا ررررررا  رررررررمن  اماررررررو  أاورررررررة ضررررررم ما نررررررروخ أن  طررررررعن  ا لررررررر   2.000.000.00لي ررررررا )
ايلرررررا و    باايررررراار ااكا مررررر    رررررعل  فرررررا    رررررر  ا لررررر  نرررررمة  اععررررر ا   رررررر نرررررو،   لرررررممو نع  ررررر  

  ا م   ام  عا .

 الرررررااف  ارررررر ،و طرررررررة  04-03 رررررر   و  ررررررا  او ب رررررر  ارررررة  ا  ررررررا    رررررر   03 مرررررا  لرررررر   امررررررالف  
: أغمرررررو أن  املررررراهم   رررررر  اوأعرررررمال  ن يمررررراطر اارررررو،   لرررررممو نع  ررررر   ا رررررم   ام  عاررررر  ن يمكرررررة اأ ررررر 

 ررررر أل اررررال اررررة  لأاررررع ل  أن  لررررمح ارععررررمن  ررررر طمرمررررا   ا ع  رررر   ررررول عررررر     انمرررر  طرررررة هرررر   
  ااو، أ. 

  باايرررررراار أل  رررررر خ   ررررررر  لررررررممو  ااررررررو،  أ  اما عرررررر   ررررررع  اررررررة  او ابرررررر  طرررررررة أطمررررررال  املرررررراهممة أ  
ملررررررمووة ي رررررر  خو ررررررا ار ررررررع  مة   رررررر خم  ررررررر  ررررررماما  اج رررررر     ررررررم  طمرمررررررا   ا ع  رررررر   او   ي رررررررا  ا

 باطي ا ها عر   ض ن    اب  الع   لأ      اماام .

 

 
  الااف  ا ،و.  01-97اة  ا  ا   03 امالف -1
  1997 ع م و  18 امؤ خ  ر  01-97   ام  ل   اميم  ار  ا      2003اا س ع    18 امؤ خ  ر   04-03 ا  ا  -2

   73ط ل   عمم    وو ف امي ر  بملاهم   ع ا  طمرما   ا ع     ر  أس اال نو،   لممو نع     ا م   ام  عا    
 . 2003 ع م و  30 ال   ر 

 
 



 الفصل الثاني                                الآثار المترتبة عن عمل الوسيط المالي          
 

56 
 

 المطلب الثاني: التزامات الوسيط اتجاه الزبائن

ان ط رررررر   اععرررررراو  ط رررررر  ارررررررو  اجررررررا  مة  باايرررررراار يررررررعار ا ررررررع    ايو اررررررا   ررررررر  ارررررر  وو مرررررررا  
 ا ممرررر (  غمررررو أن  اماررررو  امايرررر  ارمي ررررراارمة  ررررر عررررع   لأ      اماامرررر  طمرررر  طرررررة   مررررران  ) اععررررمن 

هرررر    نايو اررررا   اررررا ييو ررررم ط  ررررا اررررة  ررررو     طرررررة طررررا    اععررررمن بمع ررررم  ا ررررع  مة  ام  مرررر  ام  رررر  
 اععرررراو   ارررر   عرررر  مة اررررة خررررمل هرررر    ام رررررم أهرررر   ايررررو امة ي  رررران طرررررة طررررا    اععررررمن   جررررا  دبائ ررررا 

  نايو   باالو  ام  ر  ر  و  أ ل  ل   نايو   ني فم   لأ  او  ر  و  لا ر. أ ا ما:

 الفرع الأول: الالتزام بالسر المهني

  ررررررروه  الررررررروو   ام  مررررررر  بأ  رررررررا  ايرررررررو    رررررررا ع ر ب ررررررر   ا ارررررررا   ام رعارررررررا   ايرررررررر  لررررررر  ااررررررررة  
 .)1( اا   ب ك  اما عيا ام  يا

ي يمرررررعن ا  رررررا  عرررررع   لأ      اماامررررر  أ   ا ع  ررررر     ررررر  اروارررررعن  طررررررة  طي رررررا  أن  اععررررر ا   ا  مرررررمة 
باا فرررررا  طررررررة  الرررررو  ام  رررررر ب ررررر     لن  بأيررررر  ا رعاررررر  خا ررررر  برررررالأ      اماامررررر  لأنررررر اص أخررررروى 

   ارررر  أن طرررر    نايررررو   بررررا يررررؤلل ااررررة اارررر  ف  افعضررررة اررررة خررررمل )2(عررررع   ،ررررا ع   و مررررمة أ  أ ا ررررم
  ا ب    و  اوبائة.  عل     ل غمو ااو    ر  الع   ا

امرررر  ي ررررر  هررررر    نايرررررو   ارررررة أهررررر   نايو ارررررا   ايررررر   رررررر طررررررة طرررررا   نرررررو،ا   اععررررراو    اررررر   
امرررررا ييو رررررم خو رررررا ارررررة اخررررررمل  رررررر  ا  رررررا   ا رررررا  ل خررررر   الررررررع   اررررر     رررررم طررررررة  اععررررر ا   ج ررررررم 

 .)3( اي اا  باام رعاا   الوو   ا  خرم  أ   اومو ا رة ط  ا

 

 

 
 . 35  ص 2007   01ا م  يععف ياعمة   ا ا عن  املو ر   ا   ل  ا اع     ا ر ر  ا  ع م   ا  ان   ا     -1
 . 287 اا    ا مول  او ر عان   ص  -2
   الماعم    اا     ضع ن  بم     ا  ا   ا ا ع ر ارععمن  ر طمرما   ا ع     ا ،وف ااعيو  ،رم   ا  ع    ا رع -3

 . 36  ص 2015- 2014 ا  ل اوباف     ر    اجو ئو  
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  اع     أ   ام رعاا  عو  ا  ما يجم أن  يع و طرة نو خ  هر:  اية   ي و  

أن يكرررررعن   رررررا   ا رررررر  باام رعاررررر  ا لرررررع    رررررر أنررررر اص ا ررررر لية ايرررررة   ارررررع ،ررررران طررررر له   ➢
   مو .

 . )1(أن  ع   الر   ااو ط   ر اب ا   ا ر   ر  ا   ا  ا  ➢

 50ارررررة خرررررمل  امرررررالف )2( 01-15امررررر  أ ررررر   امارررررو  طررررررة  نايرررررو   باالرررررو  ام  رررررر بمع رررررم  ا  رررررا  
  ايررررر  ررررر   طررررررة أ رررررا: أي  ررررر  اععرررررمن  رررررر طمرمرررررا   ا ع  رررر  أطع  رررررا امايو ارررررا   لآ مررررر : ... ،ررررري  

  الو  ام  ر  مما يي ر  بجممر  ام رعاا   اير ي  ا ا  اوبعنأ.

 الفرع الثاني: الالتزام بتنفيذ أوامر الزبائن

    ا مرمرررررا   رررررر  ا ع  ررررر   امررررر  ان  اععرررررمن يوب رررررا برررررااوبعن ط ررررر   ،ااررررر    اررررر ل ي عارررررا ا رررررو  
ي ررررر طرررررة  اععرررررمن   فمرررر  ا رررررمعن هرررر    اع،ااررررر  بكرررر  أاا ررررر     ررررا امرررررا  رررر   طرمرررررا  ا ررررع  مة   لأ  مررررر  

اررررررة  43  امرررررر   رررررر   اماررررررو   اجو ئررررررول طرررررررة هرررررر    نايررررررو   بمع ررررررم  امررررررالف )3( اوطمرررررر  اف ررررررو    
فمررررررر   ارع،ااررررررر   امم عاررررررر   الرررررررااف  اررررررر ،و: أ رررررررر اورررررررا  طم رررررررا      جرررررررا   اوبرررررررائة     01-15 ا  رررررررا  

ايرررررراه   طرررررررة  اععرررررر ا   ررررررر طمرمررررررا   ا ع  رررررر   ا رررررروص طرررررررة   فمرررررر   لأ  اررررررو  ررررررر أالررررررة ظررررررو ه 
  الع    ا   طي ا   لأ  او  اوبائةأ.

 ارررررر  أن   فمررررررر   اع،اارررررر  يكرررررررعن طررررررة وووررررررر  أ  اررررررو يع   رررررررا  ا ممرررررر  ارععرررررررمن  امرررررر  أ  رررررررم  
ارررررة  ا  رررررا   92 ارررررع  لف  رررررر  امرررررالف  امارررررو  طررررررة  ا ممررررر  أن يي رررررمة  لأارررررو اجمعطررررر  ارررررة  ا ما رررررا  

 هررررر: نمررررران   جررررا   ا مرمررررر  )نمررررر أ  نرررررو  (    مررررمة  ا ممررررر  ا رررر   ايررررر   ل  ارررر   الررررر و  اررررر ف  97-03
 .)4( ماميا   او  ر  اام  لأ  او

 
أام  نة ا   ر   اععاو   ر  ام اام   اماام  ) الملوف(  ا ،وف اا ليمو  ،رم   ا  ع    ا رع    ل  و    اا    -1

 . 78  ص 2002 اجو ئو  
 ف  ا ،و. ا   الا01- 15 ا  ا      -2
 . 83 خيلاص  ام ا    او ر عان   ص  -  اد   ا ع  مة–طمرما   ا ع    ا م  يععف ياعمة  -3
 . 287 اا    ا مول  او ر عان   ص -4
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امررررر  أط رررررة  امارررررو  ار مررررررم  اووررررر   ع مرررررا  لأ  اررررررو بكررررر   اععرررررائ  ارررررر  رررررروك ألرررررو ،يرررررانر أ  طرررررررة 
 .)1( ناطيو  م  أ   لجم  ها فر عائ    طم  

 و رررررر طرررررررة  اععررررررمن  ررررررر طمرمررررررا   ا ع  رررررر    ررررر    فمرررررر   اع،اارررررر   امم عارررررر  اررررررة   رررررر   اوبررررررعن  
عررررررع   ،رررررران هرررررر    لأخمررررررو ن لررررررا و م مررررررا أ  ا  عوررررررا  اي  رررررر  اررررررة هعورررررر   اارررررر     ررررررع و  ا رررررر     

 الررررريعى ا و يرررررا  ام رعبررررر   مرررررا  با ضرررررا   اارررررة ا و ررررر  أهررررر  ه  اوبرررررعن  رررررر  عظمرررررف  لأ      اماامررررر  
الررررررع   لأ      اماامرررررر    و م رررررر   ام يجررررررا   اماامرررررر   امي   ارررررر   ،رررررر    لرررررر    ا  ررررررو  ايررررررر يلررررررمح ن ررررررا 

   هرررر ه  اماررررو  اررررة هرررر      ررررو   هررررع  ج ررررم  ا و طررررا   ايررررر يمكررررة أن  اررررع  نررررمة )2(ط رررر    فمرررر  أ  اررررو 
  اععمن  طممئا.

   اععرررررمن طررررررة   فمررررر ها  رررررر ب ررررر   ررررر     لأارررررو ارررررة  ا ممررررر   عرررررع   بررررراا مر أ   اارررررو   ي مررررر  
 امكرررررران   امع طمرررررر   ايررررررر   رررررر لها ال  ف  ا ع  رررررر   ورررررر  ر طرررررررة  اععررررررمن طررررررول هرررررر    لأ  اررررررو ب وو رررررر  

  طف   ا م م .

 مرررررا يريرررررو   اععررررررمن  رررررر طمرمررررررا   ا ع  ررررر  ن ررررر ل أ لررررررة ل  رررررا   ا  ايرررررر  ا لرررررعل طممئررررررا  
 .)3(طرة أ     لأع ا  نم ا   نو         اي فم 

و   اععرررررمن ارررررة  اي  ررررر  ارررررة   رررررعل ا انررررر   رررررر الرررررابا     ا   يررررر  أ   اماامررررر   مرررررا أارررررو   اماررررر  
 .)4(       ي  أ  او  اوبائة  ا ا   باا مر أ   ااو  

 با ي ررررررا    فمرررررر   اععرررررر ا  الأ  اررررررو  ايررررررر ،رفررررررع  ن ررررررا  ييو ررررررم طرررررررم    ايررررررو     طررررررم  اوبررررررائ    ني فمرررررر  
  لأ  او طة ووو  ان ا  بااي فم  يي مة:

 
  الااف  ا ،و.  01-15اة  ا  ا   21 امالف -1
  الااف  ا ،و.  01-15اة  ا  ا        20 امالف -2
      امي   ا   ر  ا ع      ااو،ا   ا اا   خاا  أام  عمف ن و  ل    وا   ا ا ع ر ا مرما   اي   ل  ر  ا ع     لأ-3

- 306  ص 2015 ر اجال  لأ      اماام    اج ا   او انم  طرة     ل  لأ      اماام   ل    اجاا    اج ي ف  الو  
308 . 

  الااف  ا ،و.  01-15اة  ا  ا        22 امالف -4
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    اماار.  ممة  لأ  ➢
 ط ل  لأ عل  اماام . ➢
 ع و  اعا ف. ➢
  ام رع  ا ا  ار مرم . ➢
  املا وا   املا وا  لأخوى. ➢
  ام رع  الا ر ار مرم . ➢
  ا و   ا مرم . ➢
 1 ا و   ايل ي    ايلرم . ➢

 مرررررا أاررررررو   امارررررو   اععرررررر ا  ب ررررررو  ف  ضرررررر او  ررررررر    رررررا   طيمرررررراله   ررررررر  اعلرررررائ   ايررررررر ي رررررر اع  ا 
 2اروبائة.

با ضرررررا   اارررررة  ايو ارررررا  أخررررروى  ضررررر  ا  امارررررو  ن ررررر ه امايررررر   اوبرررررائة ارررررة   ررررر     ارررررجم ا  
لأ رررررر اأ  م س  لأاررررررع ل امعررررررياما   ررررررر نع  رررررر   ا ررررررم   ام  عارررررر    ايررررررر  يمارررررر   ررررررر  املرررررراهم   ررررررر 

:أ يجررررررم طررررررررة 01-15اررررررة  ا  رررررررا   53 رررررر     ضرررررررمان  اوبررررررائة   هرررررررع اررررررا  لررررررر  طرمررررررا  امرررررررالف 
يرررررر   ع  الرررررراهم   ررررررر  رررررر      ا ررررررمان...أ  ،مررررررا ي ررررررر طررررررررة   اععرررررر ا   ررررررر طمرمررررررا   ا ع  رررررر  أن

 اععرررررمن  ايرررررأامة طررررررة  لأارررررع ل  امعلطررررر  ا يرررررا ارررررة   ررررر  طممئرررررا    اررررر  طرررررة وووررررر   ن ييررررراأ  رررررر 
ط رررررررعل  رررررررأامة   رررررررمة الرررررررؤ اميا   جرررررررا  دبائ رررررررا   يارررررررم   ايرررررررأامة باا لرررررررعص ا ررررررراوو  ا رررررررما   

ة  ن فا مرررررا   ام وارررر  ارررررر الرررررااح    ررررمه   ،ررررر    الررررو    ب مررررر  ي رررررر طرررررة  اععرررررمن ايررررر     لرررر  اررررر 
 3 ايأامة ا ى  ارج   ،  ع  .

 

 

 
    الااف  ا ،و. 01- 15اة  ا  ا       44 امالف-1
 . 60- 59ع ن  او ر عان   ص  و  ش  ض-2
 .    الااف  ا ،و01- 15 ا  ا       اة 54 امالف --3
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 المبحث الثالث: المسؤولية عن أعمال الوسيط :

  ي ررررو  اععرررراو   اماامرررر   ،مرررروف أعاعررررم  اي  مررررر   ارررراخ   امعورررر  أعررررع    لأ      اماامرررر   امرررر   ارررررك  
 امؤعلرررررررا  اارررررررة  ا ع  ررررررر  ار رررررر    ررررررر  نرررررررمة وررررررراا ر   طا ضرررررررر  لأ      اماامررررررر   ،مرررررررا أن لخرررررررعل 

    باايرررررراار  ررررررمن  اععررررررمن هررررررع  ام رررررروك  اوئملررررررر ار مرررررر   ررررررر 1ي ي رررررر  ارجررررررع  ااررررررة هررررررؤن   اععرررررر ا 
عررررع   لأ      اماامرررر    ارررر  أن  اررررروبح    ا لررررا ف  ررررر  ا ع  رررر  اوهرررررعن ني رررررر هرررر    لأخمررررو باا م ررررر  

  يو   أخم ما  ا.    ،    ناياال اع   ا   ام       ا2 ر اياب    ا مرما   ر  ا ع   

  ا رررر    رررران أل    اععرررر ا  ا مر رررر   ررررر نع  رررر   ا ررررم   ام  عارررر  يو ررررم الررررؤ اما  طرررررة طررررا       ي ررررع  
 املررررؤ ام   ام  مرررر  ارععرررر ا   ررررر ااارررر  اخما رررر  باايو اررررا     اي ا  يرررر    جررررا  دبررررائ    ب مرررر  ي ررررر طرررررة 

ر ررررررع  مة    لأ  مرررررر   اععررررررمن   ررررررعوب اررررررا ا رررررر   اوبررررررعن اررررررة أضررررررو    يمجرررررر    لررررررمو     أل خررررررو  ا
 ا ا ع مرررررررر   ام  مرررررررر  ام  رررررررر   اععرررررررراو  ي ررررررررول  اععررررررررمن ارملررررررررؤ ام   ايألي مرررررررر   ،مررررررررا يمكررررررررة أن   ررررررررع  
 املررررررؤ ام   اج ائمرررررر  ارععررررررمن ا   اررررررا نررررررك  عرررررررع،ا  وومرررررر   ررررررر  ررررررا عن  ا  عبررررررا   أ  اارررررر ى  اجررررررو ئ  

 3 ن يلالي  أ   اماام   ام لعص طرم ا  ر  ع  مة  ا ع   .

اارررررة   لرررررم  هررررر    عرررررا   ايرررررر  رررررؤلل اارررررة  مرررررا  الرررررؤ ام   اععرررررمن ارررررة طررررر ا ا    أي رررررا  ا   عررررر   امما  
 اارررررا ر   خللررررر ا  لأ ل ا   عررررر   املررررؤ ام   ام  مررررر   رررررر ارررررمة خللررررر ا لرررررمف ا اارررررم ام  رررر  اارررررة 

  ائم   أاا  اااا   ي    لملا ا   ع   املؤ ام   ايألي م .ا   ع   املؤ ام   اج

 ة:المطلب الأول: المسؤولية المدني

ي لررررر  بااملرررررؤ ام   ام  مررررر   رررررر  ن ررررر مف  ا رررررا ع ر   نايرررررو   ني رررررعوب  ا رررررو   ا رررررا   طرررررة  
 .)4(اخمل  اا   باايو اا  عع   ،ان ال    نايو    ا    أ   ا ا عن 

 
 . 55عرمم   ا    او ر عان  ص-1
 . 62غ م  ه  ل  او ر عان   ص-2
 . 47 انو نة ط عل  او ر عان   ص-3
 . 56اا  ف ط    ا عل   وه  أب ير  او ر عان   ص -4
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  رررررر    اررررررأ  املررررررؤ ام   ام  مرررررر  بلرررررر م   خررررررمل باايو اررررررا   امفو ضرررررر   ررررررر  ا  رررررر     لررررررمة الررررررؤ ام  
  و   اخمل باايو   يفوضا  ا ا عن  يلمة الؤ ام    لموو .ط  ي   ،ما      اأ 

 الفرع الأول : المسؤولية العقدية:

ي ي رررررو  اععرررررمن الرررررلعن طرررررة ،ررررر  ارررررا ي جرررررو  ارررررة أطمرررررال  رررررر  ا ع  ررررر    جرررررا   اوبرررررعن    اررررر   
ب كرررر   ا  رررر   ارررر ل أنواررررا ا ررررا   ااملررررؤ ام   ا   يرررر  أعاعرررر ا  ا  رررر   ارررر ل يرررروبن  اععررررمن بررررااوبعن  هررررع 

يلررررررريع م طررررررررة  اععرررررررمن  ايرررررررو   اررررررر  ل  ا  ررررررر    ناي رررررررا  طرررررررة اما عررررررر   اررررررراوا  غمرررررررو  رررررررر  ارررررررا 
   بم  ررررة  خررررو  اي اطررررا طررررة  ا مررررا  بررررأل طمرررر  أ   ارررراخ  مررررا اخررررمل )1( ام لررررعص طرم ررررا  ررررر  ا  رررر 

 ن  عل  ا    اما يؤلل ااة  ما   املؤ ام   ا   ي .

  هر: أ ،ان  3 اية  ي     املؤ ام   ا   ي  ن ن  اة  ع  و  

 .)2( ا  أ:   ي ل  با  ط     فم   ام ية نايو اا  ا انئ طة  ا    .1

أارررررا باا لررررر   ارععررررر ا   امرررررااممة   رررررمن  ايرررررو ا     جرررررا   ا مرررررم  أ   اوبرررررائة هرررررع   فمررررر   ا مرمررررر   امع،رررررر  
  ا  يي  ررررررر   ا  رررررررأ )3(اارررررررم   ) لررررررررم   لأ      اماامررررررر     اع رررررررا  برررررررااامة(  هرررررررع  ايرررررررو   ني  مررررررر   يمجررررررر 

  رررر ل ه ررررا بمجررررول طرررر      رررر  هرررر    ا يمجرررر    يجررررم طرررررة  ارررر  ئة ) ا ممرررر  أ   اوبررررعن( ال ررررا   ا  ررررأ  ا
 .)4(باا ام     ا وهان

 )5( ا و :  هع أ ى يلمم  اا    ر ا  أ  الر   ااو ط  اا .2

 
 . 65 ضع ن  و  ش  او ر عان   ص  -1
 اود    ال  ع ل  أ اععمن  ر نوف  ا ا عن  ام  ر    وو   نايو   نع ا طا   الال   نايو  أ  ل   ااما   ايو ف ط   -2

 . 656 ا وبر  نمو   ا  ان   ص  
  ،رم   11 ا  ائر  ط ل   ن ي الأ  اجر  و م     ا  ل الؤ ام   اععمن  ر نع     ا م   ام  عا أ   عاام  نرجو ه  -3

 . 252  ص 2016   اجو ئو -بلكوف- ا  ع     ا رع   الماعم    اا   ا م  خم و 
 . 252 امو ر  فلا  ص -4
   18أن  ي  عأ يععف  الؤ ام   اععمن  ام  م   جا   امليامو  ر عع   لأ      اماام   اجر  ،رم   ا  ع    امجر  -5

 . 182  ص 2005    اا    ا  ووة   ا و   13 ا  ل 
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 ويماررررر   ا رررررو  ه رررررا  رررررر  فعوررررر   و ررررر   برررررح  اوبرررررعن أ   ا ممررررر  ب  رررررأ ارررررة  اععرررررمن   واررررريوخ  رررررر 
 .)1(  ا  غمو افيول  ا و  أن يكعن ا 

 ا م ررررر   الررررر  م : ن يكفرررررر أن يكرررررعن ه ررررراك خ رررررأ أ  ضرررررو  ا مرررررا   املرررررؤ ام   ا   يررررر   نررررر  يجرررررم  -3
  ا  يجرررررم أن يكرررررعن  ا  رررررأ  اررررر ل    ط رررررا )2(أن يكرررررعن ه ررررراك طم ررررر  عررررر  م  ارررررا نرررررمة  ا  رررررأ   ا رررررو 

 رررررررر  اععرررررررمن  هرررررررع  الررررررر م  رررررررر  ا رررررررو   اررررررر ل ا ررررررر   اوبرررررررعن  أل أن يكرررررررعن  ا  رررررررأ هرررررررع  الررررررر م 
 .)3( اي عوب 

 إ   ،ا ررررر    ب ررررر   الررررر  م  نرررررمة  ا  رررررأ   ا رررررو  افيوضررررر     رررررم يمكرررررة اروبرررررعن ال ا  رررررا   إ مرررررا  
ي ررررع  بمل رررررا   ، رررررر  ا  رررررأ أ   ا رررررو    مفيرررررول  ررررع  و طم ررررر  عررررر  م   أارررررا  اععرررررمن  رررررم يلررررري مر أن 

ر اارررررة  ررررررعف ي فرررررر  ا م ررررر   الرررررر  م   ان بمل رررررا   الرررررر م  لأ   رررررر    ارررررر  برررررأن يا رررررر  أن  ا رررررو  يو رررررر 
 .)4( اهوف أ  االف  جائر أ  يو ر ااة خ أ  ا مم  أ       اومو

 : المسؤولية التقصيربة:الفرع الثاني

  رررررروه  املررررررؤ ام   اي لررررررموو  بأ  ررررررا  ايررررررو    اارررررر   ني ررررررعوب  ا ررررررو   ا انررررررئ طررررررة   ررررررررا  
 اا لرررررررر أ  طرررررررة   ررررررر  ارررررررة هررررررر    ررررررر   طاييرررررررا أ    انيرررررررا ارررررررة  لأنررررررر اص أ      رررررررا  أ    ررررررر  

   نرررررو خ  ماا رررررا هرررررر  فلررررر ا  ا  رررررأ أ   ا رررررو    ا م ررررر   الررررر  م   اط  رررررا   يررررررف )5(عرررررم و ا  اف رمررررر 
 طة  املؤ ام   ا   ي   ر أن ا مع  ا هع   خمل باايو    ا ع ر.

  رررررر    ررررررع   املررررررؤ ام   اي لررررررموو  بانعرررررري ال اف رررررر  ن لررررررر ي رررررر ف ضررررررو   ارومررررررو   هررررررع اررررررا  
    هررررع اخررررمل بررررانايو    ا ررررا ع ر  ا ررررا   ارررر ل ي  ررررر ب رررر   ي رررروه بااملررررؤ ام  طررررة  لأ  ررررال  اا لررررم

 
 . 687أعما  ا ار  يمم   ل  م ر  او ر عان   ص -1
 . 687ط    اود    ال  ع ل  او ر عان   ص  -2
 . 189أن  ي  عأ يععف  او ر عان   ص -3
 . 82او ر عان   ص  خيلاص  ام ا    -  اد   ا ع  مة–طمرما   ا ع    ا م  يععف ياعمة  -4
 . 59عان   ص   اا  ف ط    ا عل   وه  أب ير  او ر-5
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  ا  أن ،ررررر  اخرررررمل ن ررررر    نايرررررو   يو رررررم الرررررؤ ام  )1(  ضرررررو   برررررااومو   هرررررع ل ئمرررررا  ايرررررو   ن ررررر ل ط ايررررر 
ارررررة  124 ام ررررر    ولرررررأل طرررررة   رررررعوب ارررررا ي رررررر ارررررة أضرررررو   ارم رررررو     هررررر   الرررررم  ررررر   امرررررالف 

 ط رررررا  ااررررر   ب  لرررررا   ولررررر م ضرررررو   ارومرررررو يررررررو  ارررررة : أ ررررر    ررررر  أيرررررا ،ررررران يو  )2( ا رررررا عن  امررررر  ر
  ان ن  ا  ر ا  لا بااي عوبأ.

 ااععررررمن  امرررراار ه ررررا   ررررع  الررررؤ اميا برررران  و ه طمررررا يجررررم  نايررررو   بررررا اررررر طرمررررا  اا لررررر  
نررررر ا   ، مااررررررا نيلرررررررم  أ     ااامرررررر  غمررررررو  انررررررر  اريررررر   ل  أ   طررررررعن اووفرررررر  أ  باوررررررر    ،رررررر ا   اي فمرررررر  

 ر  ا ع    أ   ايأخو  ر   فم   الف  . المئ ار مرما   

 مررررررا  رررررر    ررررررع  الررررررؤ ام   اععررررررمن طررررررة أخ ررررررا   اب مررررررا   ا   ررررررر  ا اارررررر   ايررررررر يو طررررررم  م ررررررا  
  ررررر  ي رررررع   اععرررررمن نيطرمرررررف غمرررررو  )3(أطرررررع ن أ  ا ررررر  بر  اععررررر ا  أخ رررررا  ييو رررررم طرم رررررا اضرررررو   برررررااومو

الررررري  اما   رررررو   افا ضرررررا   ني فمررررر  أطماارررررا  ا  عرررررمح ارررررا  امارررررو  أن يؤهررررر  أطرررررع ن أ فرررررا  ارررررة نرررررمة
   فررررر ااارررر     طرررراأ  هررررؤن  أخ ررررا  ييو ررررم طرم ررررا اضررررو   برررراا مم      ررررع  ه ررررا  4طرررررة  ا ررررم   ام  عارررر 
 الؤ ام   اععمن . 

 رررررا عن  129 هرررررع ارررررا ي ررررروه بااملرررررؤ ام  طرررررة أ  رررررال  اومرررررو    ايرررررر  جررررر  أعاعررررر ا  رررررر  امرررررالف  
 ا مررررررعاممة الررررررلعامة ن لررررررما طررررررة أ  رررررراا    ايررررررر أضررررررو  : أن يكررررررعن  امعظفررررررعن   لأطررررررع ن )5(ارررررر  ر

برررااومو ا    ررررااع  ن ررررا   فمررر   لأ  اررررو  رررر    اارررم   اررررة  ئررررمس  ايرررة ،ا رررر  اواطرررر  هررر    لأ  اررررو     رررر  
 طرم  أ.

  .)6( و ر طم  ال ا  الؤ ام   اععمن طرة  اوبعن   ان ا     ر  ا  أ  يمج   عف  اهوف

 
 . 253عاام  نرجو ه  او ر عان   ص  -1
  امي ر  باا ا عن  ام  ر   ام  ل   اميم .  58- 75 لأاو -2
 . 252 اا    ا مول  او ر عان   ص -3
 . 8ا م  نع ي ي   او ر عان   ص-4
  امي ر  باا ا عن  ام  ر   ام  ل   اميم .  58- 75 لأاو -5
 . 252 اا    ا مول  او ر عان   -6
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 :نائيةالمسؤولية الجلمطلب الثاني: ا

برررررااو ع  اارررررة  لرررررعص  رررررا عن  ا ع  ررررر   ايرررررر أاااررررر   رررررر  ا  يررررر  ارررررة  اجرررررو ئ  اارررررة  رررررا عن  ا  عبرررررا  
 جررررر ها اررررر   فرررررول  لررررر   اععررررر ا  ن لرررررعص خا ررررر     ا مرررررا  ررررر   امارررررو  طررررررة  اجرررررو ئ   امو ط ررررر   رررررر 

 .1عع   ا ع    باك  طا  ل ن    ي  الف  او ط م ا

رععررررمن  ررررر ااارررر     طابررررا الرررررعك اع ررررعه طرررررة أ ررررا  وومرررر   ررررر  ررررع  مة   ررررع   املررررؤ ام   اج ائمرررر  ا  
  ا ع  رررررر  أ   ررررررا عن  ا  عبررررررا    ايارررررران ام رررررر أ  اارررررروطم   ارررررر ل ي  ررررررر أ ررررررا ن  وومرررررر    ن ط عبرررررر  ان 

أهرررررر   امما عررررررا  غمررررررو  اماررررررو ط   امو ط رررررر  اررررررة   رررررر   م رررررررمنرررررر      عرررررر ي مة اررررررة خررررررمل هرررررر    ا
  اععمن  ر  ا ع   .

 تراض على ممارسة اللجنة لصلاحياتها::الاعالفرع الأول

  ايرررررر  ررررر   طررررررة )2( 10-93ارررررة  اموعرررررع   اياررررروو ر  59 رررررو  هررررر    اف ررررر  بمع رررررم  امرررررالف 
أ رررررررررا: أي ا رررررررررم ،ررررررررر  نررررررررر   ي يرررررررررول عررررررررر م  اما عررررررررر   رررررررررماما   ارج ررررررررر   أطع   رررررررررا  امرررررررررؤهرمة  

 يعاررررا ااررررة لررررمف 30اررررة هرررر    ارررر    برررراا  س اررررة  50ااررررة  35 ام لررررعص طرررررم    ررررر  امررررع ل اررررة 
 ل.م أ  بما ى  ا  عبيمة   نأ. 30.000ع ع    بوو ا  ااام     ها: 

 ب م  يام       نطيو ل طرة اما ع   ارج   الماما  ا:

 اطا   لخعل  ام   مة ام و نو،   اععاو   اماام  اعضع   اي  م  ن  ه  ايفيم . ➢
اطا ررررر  اررررر   نورررررم  طررررررة  اررررر  ا و   لأ       اعلرررررائ   طررررر    عررررري  ا ها ط ررررر   ا ررررررم  إطا ررررر   ➢

 عرررررريجع أ  اارررررر عل:  ارررررر  أن  اي  مرررررر  يي رررررر ى ااررررررة  عرررررريجع أ ،رررررر  نرررررر   اررررررة نررررررأ ا ا ررررررالف 

 
 -يمم   ل  م ر   عما  ا ار  او ر عان   ص58. 1

  امي ر  ن ع     ا م   ام  عا    الااف  ا ،و.  10- 93 اموعع   اياوو ر     -2
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ا   رررررررررر اج ررررررررر     رررررررررم  طمرمرررررررررا   ا ع  ررررررررر   او   ي رررررررررا بم رعارررررررررا  ا رررررررررا  رررررررررر  بم ررررررررراا   أ  
 .)1( عي طائ   ا ا 

بمل رررررررا  طرررررررر   اععررررررر ا  برررررررأن  )2(مررررررر  ننررررررر  ارررررررة  رررررررع و  ا لرررررر   اج رررررررائر  ا رررررررا   ا مررررررا  هررررررر    اجوو
 لأطمررررال  امو ط رررر  اررررة  رررر ر    ررررؤلل باا ررررو  ف ا و ررررر   ارررراخ  ارج رررر   أطع   ررررا  اررررر  ارررر   يجررررا ا  ل  رررر  

 ااة  ا ما  ن ا.

يعاررررررا ااررررررة لرررررمف عرررررر ع     غو ارررررر   30  ي ا رررررم  اععررررررمن  امو طررررررم ا ررررر    امما عررررررا  برررررراا  س ارررررة 
 ل.م. 30.000  أ ااام     

 :: القيام بأعمال غير مشروعة في سوق البورصةالفرع الثاني

 ام  ارررررررر    اميممررررررررر  بمع رررررررررم  )3(10-93اررررررررة  اموعرررررررررع   اياررررررررروو ر  60 اررررررررة خرررررررررمل  امرررررررررالف
الأ  رررررال    و امرررررر    املررررررؤ ام   اج ائمررررر  ارععرررررمن   رررررع   ررررررر اااررررر     طابرررررا  ررررران 04-03 ا رررررا عن   ررررر  

  لآ م :

ا رعاررررررررا   ايمادورررررررر :   ام لررررررررعل بررررررررا أن ي ررررررررع   اععررررررررمن باعرررررررريومل ا رعاررررررررا   رررررررر م    عرررررررريومل -
يج ر رررررا  اجم رررررع    جررررراد طمرمرررررا   رررررر عرررررع   ا ع  ررررر  امررررر   يممرررررو هررررر    ام رعاررررر  باا  ررررر    الررررر   

 .)4(  ا لع م    الوو 

أن   لررررررررم هرررررررر    ام رعارررررررر  طرررررررررة ا  ررررررررع  الرررررررر   عرررررررر     أ   -عررررررررااف   ارررررررر ،و– الررررررررم  امررررررررالف 
  ض ميا  أ  ا  ع    ع   مم  ا  عا  اا.

 
   2002ا مو نع وا    املؤ ام   اج ائم  ارعع ا   امااممة  ر طمرما   ا ع     ل    اجاا    اج ي ف ار او  الو  -1

 . 212-211-210ص 
 .292عان  ص   مول او ر ا  اا  -2
  امي ر  ن ع     ا م   ام  عا    الااف  ا ،و.  10-93 اموعع   اياوو ر -3
 . 66 عما  ا ار   وو   أب ير  او ر عان   ص -4
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 ارررررررو ا رعارررررررا  خاولررررررر : أل أن هررررررر    ام رعارررررررا   طرررررررعن اواا ررررررر  ارجم رررررررع  بارررررررك  يرررررررؤلو طررررررررة  -
  لأع ا .

اما عرررررر  ا ررررررا     ا انرررررروف أ  طررررررة ووورررررر  نرررررر    خررررررو طو رررررر   الررررررمو  ام رررررري   ارلررررررع  اي رررررررم   -
ععررررمن بمارررر  ف  وممررررو     رررر  اطم     ااررررال  ارررر : ا اافرررر   ا  رررر   لأنررررمب  ايررررر ي ررررع   م ررررا  ا)1( اومررررو

 .)2( ر أع ا   ال     طرة   ع ي    اة    ئا طائ    طة ووو   ايمطم بالأع ا 

   ا ما  ه    اجووم  نن  اة  ع و  ا ل   اج ائر  ا ا   اميما   ر  ا ر        لف.

    يما   ر:   اجو      امع    طرة  اععمن ط      طابا لأطمال غمو ااو ط   ر  ا ع   

ل.م   أط رررررة  30.000ط عبررررر  عررررراا   ار ووررررر  ارررررة عررررري  أنررررر و اارررررة خمرررررس عررررر ع     بوو اررررر   ررررر  ها  
 امارررررررو   الرررررررر    اي  يووررررررر  ار اضرررررررر  رررررررر ااكا مررررررر    رررررررر ا رو رررررررا اارررررررة أ ب ررررررر  أضررررررر اه ا ررررررررع  اررررررروبح  

  ام يم     م ا  باوخ أن ن     ه    اوو ا  طة ا رع  اوبح  فلا.

ممررررررر  ا مرمررررررا   ايررررررر   جررررررو  يمجرررررر  ا مررررررا   اععررررررمن بمارررررر ى  لأ  ررررررال با ضررررررا   ااررررررة اب ررررررال   
 .)3( الاب  

 :: جربمة خرق السر المهنيالفرع الثالث

-93ارررررة  اموعرررررع   اياررررروو ر  12 لررررر  طررررررة  نايرررررو   باالرررررو  ام  رررررر   رررررو   خو رررررا  امرررررالف 
 لررررر  عررررااف  ارررر ،و ب مررررر  ييمارررر    ررررر   ا ررررو   رررررر  مررررا   اععرررررمن بم اررررا  نما رررررا  أ  ا رعاررررا    10

طرم ررررا بمع ررررم ا  يررررا اومررررو نرررر    ام رررر ل  ارررر ل ي مرررر  طرررررة  اي ووررررم نم ررررا  بررررمة  ا ممرررر    إ مررررا  ررررا  
 )4(بم اائ ا ارومو ن  ه   ضو   با. 

 
 . 293 اا    ا مول  او ر عان   ص -1
 . 66 ضع ن  و  ش  او ر عان   ص  -2
  ام  عا    الااف  ا ،و.  ا م  ن ع     امي ر   04-03       ا ا عن   اة 19 امالف -3
 .  78أام  نة ا   ر  او ر عان   ص  -4
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   وومررررررر  خرررررررو   الرررررررو  ام  رررررررر ارررررررة  اجرررررررو ئ   ا م يررررررر     رررررررع  نيرررررررع و  ا رررررررر        لف  ان أن 
 .)1(ط    ايماخ  اععمن اجووم  ن   ع  ا   ال     اا  ارلو  ام  ر بمهمال   

    يما   اجو      امع    طرة ه    اجووم   ر: 

  ا  س اة ن و ااة عي  أن و.-

 .)2(لم  100.000ااة  20.000غو ا  ااام   يو  ف اة -

 : ممارسة الوساطة دون ترخيص:الفرع الرابع

 رررررم  ام ررررر ل   امررررريم   ب مررررر  ي ا 10-93ارررررة  اموعرررررع   اياررررروو ر  58 واررررر  نررررر    امرررررالف 
 ررررر  نررررر   ي رررررع  برررررم و   افا ضررررررا  طررررررة  ا رررررم   ام  عاررررر  ل ن  ا لررررررعل طررررررة  طيمرررررال ارررررة ورررررروه 
 ارج رررر  ب  عبررررا  عررررع   نئيمرررران  اميماررررر   ررررر  مررررا   وومرررر  خما رررر   لأاا رررر   ام لررررعص طرم ررررا  ررررر  امررررالف 

ارررررة  رررررا عن  ا  عبرررررا   اجو ئرررررول ب مررررر  ي ا رررررم بررررراا  س ارررررة لملررررر  أنررررر و اارررررة لرررررمف عررررر ع    376
 . )3(لم  100.000ااة   0.0002 غو ا  اة 

  ما ن ل  اماو   ر ن   اوو ا  ايل  ااة ض ف  مم   ال      ام  م  باام ااف .

 . )4(با ضا   ااة ورم ااوا   ام اام   اير  م  طرة أعاس ه    ايفا ل أاا   ام كم 

 

 

 

 
 . 72 عما  ا ار   وو   أب ير  او ر عان   ص -1
   49  ط ل و ف  عمم و   يي مة  ا عن  ا  عبا    1966   ع ن ع  8اؤ خ  ر   156- 66اة  لأاو  301 امالف -2
   ا  ل   ايم . 1966 ع ن ع      11لال   ر  ا
 . اجو ئول  اة  ا عن  ا  عبا  357 امالف -3
  امي ر  ن ع     ا م   ام  عا    الااف  ا ،و.  10-93اة  اموعع   اياوو ر      58 امالف -4
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 : المسؤولية التأديبية:لثالثا  لمطلبا

 ا ع  ررررررر  اارررررررة   ابررررررر  اج ررررررر     رررررررم  طمرمرررررررا  ي  رررررررر  اععرررررررمن ط ررررررر  اما عررررررر  ا اارررررررا  رررررررر 
 ا ع  رررررر    او   ي ررررررا  ايررررررر عرررررر   نرررررر   ها ا  رررررر   لأاكررررررا   امي ر رررررر  ن رررررر    افلرررررر  عررررررع     ررررررر   لأاررررررو 
باطيمرررررررال  اععررررررر ا   ا ررررررراا     ،ررررررر    اجرررررررو      اميو  ررررررر  ط ررررررر  ا ررررررراافي   الأاكرررررررا   ايرررررررر ي  ررررررر عن 

 1اام ا.

مفررررر   ايألي مرررررر  طرررررة وووررررر  غو رررررر  ارررررة نرررررمة  اعظرررررائف  ايررررررر خررررر  ن رررررا  اماررررررو   ارج ررررر   اعظ  
 ياررررررك  دوررررررالف طرررررررة  ئررررررمس  ارج رررررر  اررررررة ط رررررررعوة ا ي  ررررررمة اررررررة نررررررمة أط ررررررا   ارج رررررر  وررررررع ل اررررررر ف 

أعرررراس خ و  مررررا  ررررر  امجررررال  امرررراار   يرررر  ن ما   ،رررر    اضررررممة ي م  مررررا  دوررررو  ا رررر ل   ي يررررا  ن طرررررة 
 2 ن يلالل.  

ل بااع   رررررررا   ام  مررررررر    ارررررررة نرررررررمة  ام رررررررا   لأعاعرررررررم  اروو ررررررر   ايألي مررررررر  ا ااجررررررر  ،ررررررر  اخرررررررم  
 لأخم مررررر  اععرررررر ا   ا ع  ررررر    ،رررررر   ا اافررررر   لأاكررررررا   اياررررروو م     اي  مممرررررر   ام   ررررر  طرررررررم    ،مررررررا 
   ررررررو  ررررررر  ا و طررررررا   ا انررررررل  نررررررمة  اععرررررر ا  أ   ررررررر   ا انررررررل  نررررررمة  اععرررررر ا     ااررررررو،ا   املرررررر  ف 

 3ا ع   .الأع    نو،  ال  ف نع     ا م   ام  عا    ،    لآاووة باال م  ر  

امررررررر    انررررررررو  اوو رررررررر   ايألي مررررررر     اي كمممرررررررر  ا اا ررررررررا ب رررررررررم ارررررررة  ارج رررررررر  أ  ب رررررررررم اررررررررة 
 4 امو  م أ  أل ووه اا الر  .

طرمرررررا  رررررمن  اععرررررمن  رررررر ارررررال اخمارررررا بأخم مرررررا  ا  ررررر   اععررررراو   اماامررررر  أ  خرررررااف  لأاكرررررا    
طمررررررف الررررررم  لرررررراا   ايارررررروو م     اي  مممرررررر   ام ررررررو ف  ررررررر هرررررر    ااررررررأن  ي  ررررررر اجررررررو      ألي مرررررر   

برررررا : ط عبرررررا  ال  وررررر     اف ررررر   امو طرررررم ارررررة   ررررر   اععرررررمن    ايرررررر يمكرررررة   لرررررمم ا ا رررررعطمة ارررررة  ا  ع 
    اير ع ي ا ا ا ا لم  طرة  وطمة. أخوى ااام 

 
 . 49غ م  ه  ل  او ر عان   ص-1
    الااف  ا ،و. 10-93   اموعع   اياوو ر 51 امالف-2
 ا م  نع ي ي   او ر عان . -3
    الااف  ا ،و. 10-93 اموعع   اياوو ر  اة  54 امالف  -4
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 : الجزاءات الإداربة  :الفرع الأول

   ل  و   ر:  يما   اجو    

ب لررررررعص  ن ي ا ررررررا   امو ط رررررر   ررررررر اررررررال ارررررر     رررررر       ايررررررعبم    هررررررر بماابرررررر    رررررر يو ارععرررررر ا  -
 طررررة طرررررة  رررر   ، مررررو اررررة  اجلرررراا   ب مرررر  ا   ارررر   ا رررر   رررر   ها  رجررررأ  ارج رررر  ااررررة ط عبررررا  أطرررررة   

 1أن  اة عاب ي ا  ب م  ي رع  اععمن  ام  ر ب و   ط عب         أ   ايعبم  ،يانما.

ط عبرررر  ا مرررر ف ار  ررررع   ب مرررر   ا ررررو  ا ارررراخ بلررررف  ،رمرررر  أ   وئمرررر  امرررر ف اؤ يرررر :   هررررر ط ررررا ف طررررة-
   ررررر  هررررر    ا  عبررررر   رررررر اررررر   لأنررررر اص  ا  م مررررر    هررررر   لأطرررررع ن  امرررررؤهرمة امما عررررر   امفا ضررررررا  
ل خرررر   ا ع  رررر  ا لرررراأ  اععرررر ا   امرررر   يررررو   هرررر    ا  عبرررر  بلرررر م  ا  ا رررر    ام  مرررر  بلررررف  اؤ يرررر  

 لأنرررر اص  ام  عورررر   اررررة  ا ررررعن  ام ررررااف نايو اا ررررا    ع طرررر    أخم مررررا   ام  رررر   ،مررررا  فررررول طرررررة
 2 ام يم ف امما ع  ا     اععاو .

ا رررررو  ا اررررراخ ،ررررررا أ   وئرررررا بلرررررف    ائمررررر :    ايرررررر   ي رررررو ط عبررررر  عررررراا   ار  رررررع   با ضرررررا   اارررررة -
ط عبررررر  عررررر م  نطيمرررررال  ايرررررر   ي رررررو أخ رررررو ط عبررررر  لأن  ع م  رررررا يلررررريي  ا  لرررررفم   امؤعلررررر    ا  رررررا  

  ااخ  اععمن   ائما  ر  امجال  ا ع  ر.

   جرررر     نررررا ف ااررررة أن عرررر م  نطيمررررال اررررة ن رررر  أ  اؤعلرررر  ااامرررر  ،ععررررمن  ررررر طمرمررررا   ا ع  رررر  
ن يرررررؤلو طررررررة  اررررراوا  املرررررو ر   رررررر ارررررمة ا    ررررر  عررررر م  نطيمرررررال ار  ررررر  أ   امؤعلررررر   اماامررررر  ارررررة 
وررررروه  ارج ررررر   املرررررو م   ررررران  اررررراو ما ي ي رررررر  رررررر  ا  رررررا   املرررررو ر   ،ررررر   ،ععرررررمن  رررررر طمرمرررررا  

 3 ا ع   .

 
 . 62اا  ف ط    ا عل   وه   ب ير  او ر عان   ص -1
  اجر   لأعيا   ا اا  ار   عا   ا ا ع م      اماام أ  لأ     ا ادطا  ط    اععاو   ر عماف ا و ن    اف ط    اوام  أ-2

 . 343 ص2020   اجو ئو  -   ر -ا  ل اوباف  ،رم   ا  ع     ا رع   الماعم    اا    02 الماعم    ا  ل
   -بجاي - لموف  ع  ر   لعو  ا ادطا  عع   لأ      اماام   ،رم   ا  ع     ا رع   الماعم    اا   ط    اوامة اموف-3

 . 104 اجو ئو  ل س ن  ص 
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 :المالية جزاءاتال  :ع الثانيالفر 

 ررررررر  ررررررول غو اررررررا  ي رررررر ل ا رو ررررررا ب ارررررروف اميررررررمة لي ررررررا  أ  بم رررررررع يلررررررا ل  ا ممرررررر   ام يمرررررر    يمارررررر 
   م  رررررا بف ررررر   ا  رررررأ  امو طرررررم  ب مررررر  يكرررررعن اروو ررررر   ايألي مررررر   ا مرررررا   رررررر  ا كررررر  بااوو اررررر   اماامررررر  

 1   عب   ام ف أ  يي   اجمر نم  ا   نمة اا ى  ا  عبا   الاب  .

مممررررر   رررررو     بارررررأن  ا  عبرررررا   امرررررو ل  ع م  رررررا طررررررة  اععررررر ا   لررررر    اوو ررررر   ايألي مررررر     اي ك
 2ب م    ع  ني رمو   ،يانما    اوها ا ر   اجم ع ,

هررررر    ا رررررو      انرررررر  ار  رررررة أارررررا  اجررررررس  ا  اررررر  خرررررمل أ ررررر  نررررر و ارررررة  رررررا و    رمرررررع  ا رررررو     
 3أن و اة  ا و   لجمرا. 6اعضع   نايجام  ام  يي   افل   ر  ا  ة خمل أ   

ر  لأخمررررررو  جرررررر     نررررررا ف  أن نررررررو،   اععرررررراو   اماامرررررر  يمكررررررة أن     ررررررر    ررررررو ل   ااررررررا  رررررر 
با   رررررا    لأ ررررر   ام ررررر ل ا رررررا  رررررر  ا  ررررر   ايأعملرررررر  أ  باررررر و ا معررررر ا  يمجررررر  طجوهرررررا طرررررة  و مررررر  

اررررررة   رررررر  اج رررررر     ررررررم  طمرمررررررا  4 ف ا  ررررررا أ  ل ررررررر ليع  ررررررا أ   ايو اا  ررررررا  اماامرررررر    أ   بمجررررررول نرررررر   ا
    ي ا  ب      ي  ورم ن ا  . ا ع      او 

  ما أ ا        ر نو،   اععاو   اماام  بمع م اك    ائر ي  ر ب ر ا.

 

 

 

 

 
 -  امالف 55 اة  اموعع   اياوو ر  93-10   الااف  ا ،و. 1

 . 63  او ر عان   صاا  ف ط    ا عل   وه   ب ير-2
    الااف  ا ،و. 04-03اة  ا ا عن  18 امالف -3
    الااف  ا ،و. 01-15اة  ا  ا       17 امالف -4
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 خلاصة الفصل الثاني:

أ رررررو  امارررررو  ا رررررع  ارععرررررمن  امررررراار ا ررررر  أهم رررررا  ا لرررررعل طررررررة طمعاررررر     د ل  ب رررررما ا  
 ررررا    ااكا مرررر   اي فمرررر   طفررر  ا ع ررررا  اماامرررر   رررر  ارررر   اوبررررعن ،رررراا    رررر  ا رررر س   ا رررر   ررررر وررررم  او

طرررررررة  لأ      اماامرررررر  اروبررررررعن  ررررررر ااارررررر  طرررررر    ايو اررررررا باارررررر  ر. با ضررررررا   ااررررررة ارررررر   ايطررررررا  ا  رررررر  
  اععاو   اماام   ا  أ ا ن  لح  ا مرما   ر  ا ع    ان نع عل  ع ا  اااممة.

 رررررر  ام انرررررر  أاررررررو   اماررررررو   اععررررررمن ني فمرررررر  أ  اررررررو  اوبررررررائة  ررررررر أالررررررة ظررررررو ه  الررررررع  اررررررر   
  فا  طرة  الو  ام  ر    أخ  ا نايو اا    جا  أ  وف  ا ع   . ا

أل خرررررررر   رررررررر   فمررررررر  أ  ارررررررو  اوبرررررررائة أ  أل    نايو ارررررررا   امفو ضررررررر  طررررررررة  اععررررررر ا    جرررررررا    
أ  رررروف  ا ع  رررر  ي وضرررر   ارملررررؤ ام   ام  مرررر     ،رررر    ايألي مرررر   اررررر ااكا مرررر   مررررا   املررررؤ ام   اج ائمرررر  

 امو طرررررم   رررررف أاررررر   اجرررررو ئ   ام لرررررعص طرم رررررا عرررررع     رررررر  رررررع  مة  ا ع  ررررر  أ  ا      ررررر   الررررررعك 
  ا عن  ا  عبا .

 

 

 



 الخاتمة
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 خاتمة:ال

نلاحييييييل شر  انجييييييسع  الى بييييييسر قييييييملا ماييييييلا   ييييييح  م ييييييح   ييييييحن نة  لابيييييي   وفيييييية بحثنيييييي      ييييييح
الاقييييي  نح  فييييية  ليييييحة  اذييييي    ان ذ اييييي  و لايييييل  ييييي  بيييييلاة  ث  ييييي   ح ذييييي  و ييييي   ييييي    اجيييييس ح  

  ث ن ييييي  فيييية وقيييييفح   يييييحا    ث ييييي فس فيييي     ا  يييييسس و  ا  يييييح س فييييية انتييييي  نس    ان ييييل س ا تييييي ل   و  
  لحة  لأو  ق  انحا  . 

ووع يييح  يييي   انجييييسع  ط ن ييي   ا قيييي ة فيييية عن  ييييح   ا    ييي  فذييييل شعييييح  ث  ييي   نجييييح    ن  يييي   ا  ييييح  
   اييييرر عيييييسي عييييلس ثميييييل لا   م يييييج  يييي   ا قييييي ة    يييير  حا يييييح  ل يييييل      يييي  عنيييييح  يييييحر  15-01

 .  ع    فة  ا  ح   اذل  

 فن  بلاة    ق  و ث      ا  ح   اذحن نة ا  ق ة ثنك ح     ا     مالا  ا  حبج  ا حا   : 

لا  نكييييييي  ثيييييييل وة ش ييييييي   ييييييي     ذ اييييييي   ذ يييييييلس فييييييية  ا    ييييييي    ملا عييييييي   س ييييييي  وقيييييييفح  فييييييية  .1
 عن  ح   ا      .

   ييييييي   ا قيييييييح    انحا ييييييي  فييييييية  ا    ييييييي    حكيييييييس ع يييييييلا  لأ ييييييي ح   انم   ييييييي  فذييييييية   ور  .2
م يييييي    و يييييي  ش ييييييس  ت  تيييييي   انييييييح فيييييية لاييييييل   يييييي  حنح يييييي  ا نتيييييي  نس   و  لأ يييييي ح   اف  

  ان مح     فة  ا       و  ر  اضنحر مق ذس    ات ق وحت  ق س ح .
ثيييي   فييييأ    يييي   شن  انييييحة   حا تيييي   ا جييييس ح   ا لح  يييي   اس   يييي  فيييية  نح قيييي     يييي   ا قييييح    .3

ماييييييييييييييييييلا عجييييييييييييييييييسس  لا يييييييييييييييييي   (    1.000.000 انحا يييييييييييييييييي   يييييييييييييييييي  و حييييييييييييييييييل    يييييييييييييييييي ر     
 . أ ضسو س  فم     ح  (    10.000.000   

 ييييي   ح يييييلا  ييييي نك   ا قييييي ة  ييييي   نح قييييي      ييييي    لا يييييل  ييييي  ح ييييي ا  ع يييييلا  لاع نيييييح   ييييي   .4
 ال   ث     عن  ح   ا      و  س     ح   مل شر ث  فس ف    سوط  م    .

  ضيييييييأ  ا قييييييي ة اس ح ييييييي  ال ييييييي  ث  ييييييي   عن  يييييييح   ا    ييييييي  و  س     يييييييح  ا ة ثف ييييييي  ع  ييييييي   .5
 ييييي  فييييية ححايييي  مبلااييييي   ذ  عيييييل وشبلا  يييييح   ان  يييي     نيييييح شر مبلااييييي   حا ى  حثييييي  عذ بييييح  ثط   

  اذحن ن   ش س     طن  شر  سث   تؤوا     انلن   و  الى ب   .
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 ف  ان  يييي   ا قيييي ة فيييية ضيييي و  نييييح قيييي      قيييي    نلييييل شنيييي   ييييحاس    يييي     نييييح   انجييييسع  و  حوايييي  -
لاز ة  ميييييحنة  ييييي   مييييي   ا ذيييييحب    لأب يييييس  ييييير  عن  يييييح   ا    ييييي      يييييح   يييييحن نة  يييييح     ملا شن

   وا ر  ق ذ سح  م   ا    ح :

 اييييي    يييييل   انيييييلس  اذحن ن ييييي   ا ييييية  لييييي   01-15 ا  يييييح نلاحيييييل شر  انجيييييسع ضييييين  شحكيييييح   .1
ع يييييييلا  ا ل ييييييي  بلاا يييييييح م يييييييل    س   يييييييح    ذ ييييييي ة شو  فييييييي    ييييييي   لاع نيييييييح    اييييييير  ع يييييييلا 

 .  انجسع قل  ره  ا غسس    ل ل  انلس  اى      ان حق   
 من اييييي   ا يييييية   ذحضيييييح ح  ا قيييييي ة   فميييييل  ث ل ييييييل  انجيييييسع ا ييييييره  امن اييييي   ييييييل ا حا تيييييي     يييييحش .2

ايييير  نييييسى شنيييي  ع ييييلا  انجييييسع ثييييل     يييير   ايييي ذ    .  يييي م  انلييييحة ا نغييييحلاس فيييية حيييي   اىبييييحب  
 .   ل ل حل ش  لا ا من ا   حنح   ا غح   انت  نس   وح حظح ع لا        

 اذحن ن يييييييي   ان  نيييييييي  ان  يييييييي   ا قييييييييح    انحا يييييييي     ييييييييح    لاحييييييييل ش ضييييييييح  شر  ا  يييييييي    .3
   س ييي   نح  ييييؤ ر فيييية  ميييي   لأح ييييحر ماييييلا  ا  ييييس   وشح حنييييح شبييييسى ماييييلا  ا ذ ييييحر  ايييير  نييييسى 
شنييي   يييي   لأفضيييي  اييي  ثيييي   نييييأ  يييره  ا  يييي   فيييية نييي  و حييييل  ح ييييلا  تييي   ع ييييلا  ا ححيييي  

 .  ا   ة ما  ح
ث  ييييي   عن  يييييح   ا    ييييي   ا م  نيييييح   ا يييييح  س عييييي  ال ييييي    مييييي    ييييي   انلاحيييييل ش ضيييييح شر .4

و  س     ييييح   ثيييي   ييييي ح   ح  حا غيييي   ا سنتيييي      فييييية حيييي   شر  لأن نيييي  ثييييي   يييي ح   ح  حا غييييي  
 امسب ييييي    ف يييييسى  ييييي   انت  تييييي  اييييي  ثييييي   ييييي ح    ييييي   ييييي   ا م  نيييييح  و  لأن نييييي   يييييحا غ    
 امسب ييييي  و  ا سنتييييي    ح يييييلا   تييييي لا ا  ححييييي  فييييية ححاييييي   نييييي    اييييي     حيييييلى  ا غ ييييي     

  لأبسى .  ا ل   مالا 

 

 

 

 



المراجعو  المصادر قائمة  
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 قائمة المصادر والمراجع 
 المصادر  

 القرآن الكريم  - (1
لويس معروف، المنجد في اللغة العربية ،الطبعة الواحدة و العشرون ، المطبعة الكاثوليكية،  - (2

 . 1980بيروت، لبنان، 
القانونية، الشركة العالمية للكتاب، الطبعة  جرجس جرجس، معجم المصطلحات الفقهية و   - (3

 . 1992الأولى، لبنان، 
 المراجع - 

 أولا: المراجع باللغة العربية: 
I.  :التشريعات 

المعدل و المتمم للمرسوم التشريعي رقم   2003فيفري  17المؤرخ في  03/04القانون رقم - (1
عدد   يدة رسمية ر و المتعلق ببورصة القيم المنقولة، ج 1993ماي  23المؤرخ في  93/10
 . 2003فيفري  13، صادر في 11

يدة  ر ، يتضمن قانون العقوبات، ج1966ة جوان سن 8، مؤرخ في 156-66الأمر رقم - (2
 ، معدل و متمم.1966جوان سنة  11صادر في  49عدد  رسمية

  يدة رسميةر ، المتضمن القانون المدني، ج1975سبتمبر  26المؤرخ في  75/58الأمر رقم - (3
 ، المعدل و المتمم.1975سبتمبر  30ر في ، صاد78عدد 

يدة  المتضمن القانون التجاري . جر  1975سبتمبر  26المؤرخ في  59-75الأمر رقم - (4
 ، المعدل والمتمم.19/12/1975صادرة في  78عدد  رسمية

عدد   يدة رسميةر ، المتعلق بالنقد و القرض، ج2003أوت  26المؤرخ في  11- 03الأمر - (5
 . 2003أوت  27الصادر في  52

المتعلق ببورصة القيم المنقولة   23/05/1993المؤرخ في  10-93المرسوم التشريعي  - (6
 المعدل و المتمم.  23/05/1993صادرة في  34عدد  يدة رسميةر ج

المتعلق بشروط اعتماد الوسطاء في عمليات   03/07/1996المؤرخ في  03-96النظام - (7
 )الملغى(.  01/06/1997الصادرة في 36عدد يدة رسمية ر و مراقبتهم، جلبورصة و واجباتهم ا
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المتعلق بمساهمة وسطاء عمليات   1997نوفمبر  18المؤرخ في  01-97النظام رقم - (8
، الصادر في  73عدد  يدة رسمية ر إدارة البورصة للقيم المنقولة، جالبورصة في رأسمال شركة 

 . 2003نوفمبر  30
، المتعلق باتفاقيات الحساب بين الوسطاء في  1997سبتمبر  24المؤرخ في  05-97النظام - (9

 . 1997ديسمبر  29، صادرة في 87العدد   يدة رسميةر ج  عمليات البورصة وزبائنهم،
 01-97، المعدل والمتمم للنظام رقم 2003مارس سنة  18المؤرخ في  04-03النظام - (10

ة  البورصة في رأس مال شركالمتعلق بمساهمة وسطاء عمليات  1997نوفمبر  18المؤرخ في 
 . 2003نوفمبر  30، صادر في 73عدد  يدة رسميةر تسيير بورصة القيم المنقولة، ج

ج البورصة  المتعلق بشروط التداول خار ، 2004نوفمبر  10المؤرخ في  02-04لنظام ا - (11
 .2005مارس  27صادرة في  22عدد  يدة رسميةر للسندات في البورصة، ج

، المتعلق بصندوق الضمان، جريدة رسمية  2004سبتمبر  09المؤرخ في  03-4النظام – (12
 . 2005مارس  27، الصادر في 22عدد 

، المتعلق بشروط اعتماد الوسطاء في عمليات  2015أفريل  15المؤرخ في 01-15النظام - (13
 .  2015أكتوبر  21، صادر في 55عدد يدة رسميةر لبورصة وواجباتهم و مراقبتهم،  جا
 

II.  :الكتب 
أنطوان الناشف ، خليل الهندي، العمليات المصرفية و الأوراق المالية، الموسوعة الحديثة   - (1

 . 2000للكتاب، طرابلس، لبنان، 
خالد أحمد سيف شعراوي، الإطار القانوني لعمليات التداول في البورصة الأوراق المتداولة   - (2

الرقابية على تداول الأوراق   في البورصة، الشركات العامة في مجال الأوراق المالية، الجهات
 . 2015المالية، دار الجامعة الجديدة، مصر، 

ريزان حسن مولود، النظام القانوني لشركة الوساطة المالية في سوق الأوراق المالية"دراسة  - (3
 .2015مقارنة"، الطبعة الأولى، منشورات الحلبي الحقوقية، بيروت، لبنان، 

 .1993ائر(، أطلس للنشر، الجزائر، شمعون شمعون، البورصة )بورصة الجز – (4
، الطبعة الأولى،  -دراسة قانونية مقارنة-عبد الباسط كريم مولود ، تداول الأوراق المالية - (5

 .2009منشورات الحلبي الحقوقية، بيروت، لبنان،
عبد الرزاق السنهوري، "الوسيط في شرح القانون المدني، نظرية الالتزام بوجه عام، مصادر   - (6

 "، دار إحياء التراث العربي، بيروت لبنان. الالتزام
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عصام غصن ، السمسرة) دراسة مقارنة(، الطبعة الأولى، المريم للطباعة، بيروت، لبنان،   - (7
2014 . 

حسين، المدونة الجزائرية للبورصة مع النصوص التطبيقية والمتممة، دار هومة  مبروك – (8
 . 2014للطباعة والنشر والتوزيع، الجزائر، 

اختصاص المحاكم(،  -تنازع القوانين -محمد يوسف ياسين،البورصة )عمليات البورصة- (9
 . 2004الطبعة الأولى، منشورات الحلبي الحقوقية،بيروت، لبنان، 

محمد يوسف ياسين، القانون المصرفي والنقدي، منشورات الحلبي الحقوقية، لبنان، الطبعة   - (10
01 ،2007 . 

ية للوسطاء الماليين في عمليات البورصة، دار الجامعة  منير بوريشة، المسؤولية الجنائ- (11
 . 2002الجديدة للنشر، مصر، 

III.  :المقالات 
،  ، "مسؤولية الوسيط المدنية تجاه المستثمر في سوق الأوراق المالية" ألاء يعقوب يوسف - (1

 .2005، جامعة النهرين، العراق، 13، العدد 18مجلة كلية الحقوق، المجلد 
، مجلة  "التنظيم القانوني لمهنة الوسيط في عمليات البورصة في الجزائر" خديجة بلعربي، - (2

الدراسات الحقوقية، العدد الأول، كلية الحقوق و العلوم السياسية، جامعة الطاهر مولاي،  
 .2020سعيدة، الجزائر، 

مجلة الإجتهاد  "، "طبيعة و حدود مسؤولية الوسيط في بورصة القيم المنقولةسامية بلجراف، – (3
،  -بسكرة-، كلية الحقوق و العلوم السياسية، جامعة محمد خيضر11القضائي، عدد

 . 2016الجزائر،
، مجلة الأستاذ  منازعات عقد الوساطة في الأوراق المالية" سماح مقران، صباح عبد الرحيم،"  - (4

اسية، جامعة  ، كلية الحقوق و العلوم السي02الباحث للدراسات القانونية و السياسية، العدد
 . 2020، الجزائر، -ورقلة-قاصدي مرباح

سليمة نشنش، شروط و مهام الوسطاء الماليين في البورصة و إطارها القانوني في   - (5
 Revue des Reformes Economiques et Intégration en Economieالجزائر،" 

Mondiale "2009جامعة بومرداس، الجزائر، ،07، العدد . 
مركز القانوني للوسيط في عمليات تداول القيم المنقولة في بورصة  الصالحة العمري،"  - (6

، كلية الحقوق و العلوم السياسية، جامعة محمد  11، مجلة الاجتهاد القضائي، العدد الجزائر" 
 خيضر، بسكرة،الجزائر.
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عبد الغني حسونة، الضوابط القانونية لعمل الوسيط المالي في بورصة القيم المنقولة، مجلة  – (7
- بسكرة-، كلية الحقوق و العلوم السياسية، جامعة محمد خيضر11تهاد القضائي، العدد الاج

 الجزائر. ،
، مجلة   الاحتكار القانوني كأساس لقيام عمل الوسيط في عمليات البورصة" فتيحة بن عزوز،" - (8

القانون و العلوم السياسية، العدد السابع ، معهد الحقوق و العلوم السياسية، جامعة صالحي  
 . 2018أحمد، النعامة، الجزائر، 

  "أثر النظام اللائحي على الحرية التعاقدية للوسيط في بورصة  القيم محمد بن زريق، - (9
، كلية الحقوق و العلوم  02العدد ،10،مجلة العلوم القانونية و السياسية، المجلد المنقولة" 

 . 2019السياسية، جامعة الأغواط، الجزائر، 
، المجلة الأكاديمية  "المركز القانوني للوسيط المالي في بورصة القيم المنقولة" نصيرة التواتي،- (10

للبحث القانوني ،عدد خاص ،كلية الحقوق و العلوم السياسية، جامعة بجاية، الجزائر،  
2017 . 

كلية الحقوق و العلوم السياسية،   ،" تسوية منازعات سوق الأوراق المالية"،ية تواتر نصي- (11
 ، الجزائر، د،س،ن. -بجاية-جامعة عبد الرحمن ميرة

"، المجلة الجزائرية  "دور الوساطة المالية في تطوير البورصة في الجزائروهيبة بن سعيدي، - (12
،  -سعيد حمدين–و العلوم السياسية للعلوم القانونية و الاقتصادية و السياسية، كلية الحقوق 

 الجزائر ،د.س.ن.
IV. :الرسائل و المذكرات الجامعية 

 أطروحات الدكتوراه: - أ
فتيحة بن عزوز، دور لجنة تنظيم و مراقبة عمليات البورصة في حماية المساهم في   – (1

شركة المساهمة، رسالة دكتوراه، تخصص قانون خاص ، كلية الحقوق و العلوم السياسية ،  
 . 2015/2016جامعة أبو بكر بلقايد، تلمسان، الجزائر،

نوارة حمليل، النظام القانوني للسوق المالية الجزائرية، أطروحة دكتوراه، كلية الحقوق و   – (2
 ، الجزائر، د.س.ن.-تيزي وزو-العلوم السياسية، جامعة مولود معمري 

سة حالة الرهن العقاري  درا-وهيبة بوترية، علاقة البنوك بالبورصة و الأزمات المالية  – (3
، أطروحة دكتوراه، كلية العلوم الاقتصادية العلوم  -في الولايات المتحدة الأمريكية 2008

 . 2015/2016، الجزائر، 2التجارية و علوم التسيير، جامعة وهران
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 رسائل الماجستير:  - ب
ية الحقوق  أحمد بن مداني، الوساطة في المعاملات المالية )السمسرة(، مذكرة ماجستير، كل - (1

 .2002والعلوم الإدارية، جامعة الجزائر، 
غنية هدال، القانوني للوسطاء في عمليات البورصة، مذكرة ماجستير، كلية الحقوق والعلوم   - (2

 .2002-2001السياسية، جامعة الجزائر، الجزائر، 
 

 مذكرات الماستر: -ج           
يط المالي في عمليات البورصة، مذكرة  آسيا العشي، يمينة درغيني، المركز القانوني للوس - (1

ماستر، تخصص قانون عام للأعمال، كلية الحقوق و العلوم السياسية، جامعة عبد الرحمن  
 .2016/2017ميرة، بجاية، الجزائر، 

جابر بن عبود، المسؤولية الجزائية عن الأعمال غير المشروعة للوسيط المالي، مذكرة   - (2
، الجزائر،  -أم البواقي-لسياسية، جامعة العربي بن مهيديماستر، كلية الحقوق و العلوم ا 

2014/2015 . 
رضوان ربيعة، النظام القانوني للوسيط في عمليات البورصة، مذكرة ماستر، كلية الحقوق   - (3

 .2015-2014والعلوم السياسية، جامعة قاصدي مرباح، ورقلة، الجزائر، 
للوساطة المالية في البورصة، مذكرة ماستر،    ماجدة عبد القوي، نزهة أبختي، النظام القانوني - (4

تخصص قانون أعمال، كلية الحقوق و العلوم السياسية،جامعة أحمد دراية،أدرار،الجزائر،  
2018/2019 . 
V.  :المطبوعات الجامعية 

رضوان قرواش، محاضرات في قانون بورصة القيم المنقولة، كلية الحقوق و العلوم   – (1
 ، الجزائر.-سطيف-لمين دباغينالسياسية، جامعة محمد 

VI.  :المواقع الإلكترونية 
منية شوايدية، محاضرات حول " النظام القانوني لبورصة القيم المنقولة في الجزائر "، قسم  - (1

- 2019، قالمة، الجزائر،  1945ماي 08الحقوق، كلية الحقوق والعلوم السياسية، جامعة 
2020.          https://elearning.univ-guelma.dz 

 www.cosob.org .موقع لجنة تنظيم عمليات البورصة و مراقبتها - (2
 
 

http://www.cosob.org/
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 ثانيا: المراجع باللغة الفرنسية: 
I. Textes réglementaires en ligne : 

1)-Instruction COSOB n°97-01 du 30 novembre 1997 fixant les modalités 

. www.cosob.orgd’agrément des intermédiaires en opérations de bourse.  

2)- Instruction n 2000-001 fixant les règles prudentielles de gestion des 

. www.cosob.orgdiaires en opération de bourse.intermé 

2)- Instruction COSOB n⁰16-01 du 24 février 2016, relative au condition de 

qualification que doivent remplir le dirigeant assumant la direction générale 

de l’intermédiaire en opération de bourse .Www.cosob.org. 

3)- Instruction COSOB n°16-02 du 24 février 2016 relative aux conditions 

d’honorabilité que doit remplir le dirigeant de l’intermédiaire en opérations de 

bourse- société commerciale.www.cosob.org . 

4)- Instruction COSOB n° 16-03 du 18 Avril 2016 fixant les éléments 

constituant le dossier joint à la demande d’agrément en qualité 

d’intermédiaire en opérations de bourse.www.cosob.org . 

5)- Instruction COSOB n°16-04 du 18 décembre 2016 pourtant sur  les 

fonctions et les conditions  de qualification et d’inscriptions du responsable de 

la conformité. www.cosob.org. 

I. Ouvrages : 

1)-Philippe MERLE, Anne FAUCHON, droit commercial ( sociétés 

commerciales), 22e édition, Dalloz, Paris, 2018/2019. 

2)-Dominique LEGEAIS, droit commercial et des affaires, 20ème 

édition, Sirey, Dalloz, Paris, 2012. 

 

 

 

http://www.cosob.org/
http://www.cosob.org/
http://www.cosob.org/
http://www.cosob.org/
http://www.cosob.org/
http://www.cosob.org/
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 فهرس المحتويات:

 الصفحة العنوان 
 01 مقدمة 

 07 مبحث تمهيدي: ماهية الوسيط المالي.
 07 المطلب الأول: مفهوم الوسيط المالي. 
 07 الفرع الأول: تعريف الوسيط المالي. 

 11 الفرع الثاني: خصائص الوسيط المالي. 
 15 تمييز الوسيط المالي عن بعض المفاهيم المشابهة له.المطلب الثاني: 

 15 الفرع الأول: تمييز الوسيط المالي عن السمسار العادي.
 17 الفرع الثاني: تمييز الوسيط المالي عن الوكيل بعمولة.

 20 .الفصل الأول: شروط ممارسة مهنة الوساطة المالية
 21 تجارية. المبحث الأول: الانتظام في شكل شركة 

 22 المطلب الأول: شكل شركة الوساطة المالية و رأسمالها. 
 22 الفرع الأول: شكل شركة الوساطة المالية. 
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 الملخص:

إن عملياااااتد ول ااااالويم علاااااة ولسااااايد ولمسسطلااااا ي رفااااا طط  رااااال   ي اااااي    ااااا  ي   ااااا    تلط اااااي  
فاااااي عملياااااتد ولبط مااااا اير  ب   اااااة لهاااااد ول كاااااتل  وة ت اااااي  ل ااااات يإ     م اااااة رااااالويم ل ااااا   ااااايد  سسطلااااا  

 في ولبط م  إ   ة  لام ي طتء    صية  يي  ب ة يكفتءة ا

ي بط مااااا ي لي ش ولمنااااا ي عست ااااا  كبيااااا ةولط اااااي  فاااااي عملياااااتد ولي نظااااا و ل هميااااا  ولسصاااااط  لااااالي  
ينظااااااااد لج ت ااااااااص  مامطعاااااااا   ااااااااة ولسصااااااااطه ول ناااااااا ر ي  ي ول سظيمياااااااا  ي يعماااااااا  علااااااااة ر اااااااال   ت يفساااااااات 

فساااال  يااااال ولمنااااا ي ولا ولاااا ي  مت  ااااا  ولط ااااي  لم ت اااااص ي  صاااااطلص علااااة وع مااااات   اااااة ي لم طلبااااتد ولفاااااط  
ي رمس ااااص إ اااااتش يفسااااات لناااا ي    ااااال ة ي مااااات ل ااااا د  باااا  لاسااااا  رسظااااايد عمليااااتد ولبط مااااا  ي   و ب  اااااتي ول ااااا 

لاااااااص ع ااااااات  يااااااات  للط اااااااي   امطعااااااا   اااااااة ول ساااااااط    ستعااااااا  طملااااااا   اااااااة و ل  و اااااااتدي    رااااااا  علاااااااة إ لا
 ولاستلي اولملني  ي  ي فؤيلي ص ول أ  بي 

 البورصة .  التداول ، القيم المنقولة ،  الوسيط ، الكلمات المفتاحية :_

: Abstract 
The trading processes over transferred values require intervention 

by a competent intermediary, known as the stock broker. One of its most 

fundamental pillars is that any values transferred on the stock can be 

traded only through competent and experienced intermediaries. And 

given the paramount importance of the role of the broker in stock 

operations, the legislator has given great care. 

 and its provisions are organized with a set of legislative and 

regulatory texts, and updated them in accordance with market 

requirements. The Algerian legislature restricted the intermediary's 

exercise of his functions by obtaining the approval of the Exchange 

Operations Organizing and Control Commission, which grants it to him 

under certain conditions, and has established a set of rights to the broker 

in exchange for a number of obligations, which entails his disciplinary 

responsibility, civil and criminal. 

-Key words :intermediary, trading, transferred values  ,the stock.                    


