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 ملخص:

تشكككشر شكككمشا مة أككك م ا دومت  كككث دو مي ملأكككتل  م  ككك  مة  كككم مة كككو      
  تقك   ب ة شك م ا مةشبكم      ت هكا مك   ب عتب مم   ث شمش ي ملأ  مر مةت

مةشمش ي ة وت دن مع  ث مةمق با    تك  ل ت كمع عكث  أك مم  مةأك          م 
ش نككي مةشككمشا  ق ككوت دأككا ا   كك  مةب م ككا     ككر تككوم ر    كك ث   ككث بكك ث 
مةمق بككا مة وم هككا ع  اكك    مق بككا أكك وا هككبو مةأكك ه مة  ة ككا     مكك   كك  

ي مةب م ا    ممقبتاك    مةتك  ت ك مق مق بكا ع ك  مةجزمئم ةجنا تنظ   ع    
شمش ي مة أ م ا مةن شوا  ك  ب م كا مةقك   مة نق ةكا     ةكف باكوا مة وك ظ 

 . ع    ق ه مة أتل م ث   مة و م ث    مةق   مة نق ةا

  ت  مق مةمق با ع   شمش ي مة أ م ا أك م   ك  أك ه مل كومم   د   ك   
مم  مة شمع مةجزمئمي ة جنا مةجزمئم ةجنا أ ه مةتوم ر   ب أ ئر   آة  ي   
 تنظ   ع    ي مةب م ا    ممقبتا .

       

       

 

 

Abstract: 
La société par action est un outil d'investissement dans 

l’économie  moderne, comme l'une des sociétés commerciales 

qui réalisent des projets importants, et ces sociétés sont 

soumises à plusieurs types de contrôle, afin de ne pas déraper le 

chemin, et si la société restreint ses actions à la bourse, Parmi 

les contrôles qui lui sont imposés, le contrôle de l’autorité de 

marché financier, en Algérie c’est  La Commission 

d’Organisation et de Surveillance des Opérations de Bourse 

(COSOB), qui contrôle les sociétés par actions actives en 

bourse, afin de préserver les droits des investisseurs et des 

épargnants sur les valeurs mobiliers. 

  Le contrôle exercé par la  COSOB  sur les sociétés par 

actions, que ce soit sur le marché émetteur ou sur le marché des 

transactions des valeurs mobiliers, par des moyens et des 

mécanismes fournis par le législateur algérien au COSOB. 

 خلفاوي عبد الباقي
    ا مة ق ه, قأ  مةق ن ث مة  صش

  قأنو نا مل  ت  نت ميج   ا 
 

 

 مقدمّة:
 نش وا  م  ة و ةا مة  ة ا مة  ممو    وم  ث
   مموم  تش ث قو ش   د جاه  ب  ت ا ملقت  وي
 مةوب   ا مة  ممو توم     ع   ملعت  و ةشث   مةوب   ا
 أ نتا    ة    مقت  وي بنش و     بتا  و ث   وم 
 مةأ ه ةتق ب ي نت جا   ة  عجز  ة     ر ل ب ةو ةا

 ةتنو   مةا  ا ملأو مي   و  مة  ة ا مة  ممو ت تبم   
 مة أبق مةشمو     مةتن   ا مة  وو ي   مةبمم ج

   ملجت  ع ا مة وو   ة  ش م ا مة  وي  تجأ وة
 دي    ملقت  و ا مةتن  ا عث   ةت و    ملقت  و ا

 ةت   ر مة  أا مة  جا  ة  مةتومه   ت    و ةا
 .    ا د  ش ني ع    ا   ملقت  و ا مة ؤأأ ي
   مة   ا مة ز نا  ث ملأتل  ممي ت   ر  ث  

 ة و ةا   ف لأ  مم م م  ش ث   ث مة  م   مةجا ز  ث
 م      مةبمم ج   ملأتل  ممي م   و    ا  ه ث ل  
 د م     وم عث مةب    ة  مة و لا مةو ر و ا   

 ة و ةا  ملقت  وي مةنش و    تو ر مةت    ة ت   ر 
 مةت    مةأب ر    مة ر مة  ة ا ملأأ مه  نش    ش ث
 .مة نق ةا مةق      ملو  م ع   ت ت و
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 ث مةككوع  مة كك ة  ةج اكك م مة ككو م ث   تبككم جككو مكك   ة  مجاككا ت ككو  ي مة ن  أككا مةتكك    

مة أكتل م ب ك   ك  م  كث مؤ ق -ت   ا   نظ  ا ملقت  و مة كم    لعت ك و ع ك  مة كو م

مك   كث بك ث مةأكبر ة  كم ع   كر  شكش ا نقكص مة ك ممو مة  ة كا مة ز كا  د  مر م  كا  

 ةت   ر مة ؤأأ ي   مة ش م  ا .

  ت تبم ملأأ مه مة  ة ا نت جا  ث نتك ئج مةنظك   ملقت ك وي مة بممةك  مةك ي   ت كو ع ك    

 م ككا مة بكك ومت    بككود مة ن  أككا مة ككمت  د ككث تب كك  شككر  ؤأأككا عككث مؤ ق ملأ كك مر 

  ر  ش م  ا  أ م  ش ث ت     وم      مت     د  ت ك      مج ك    ت كو ع ك  مة ز ا ةت 

 ملأتومنا  ث مةأ ه مةنقو ا  د    ت و ع   ملأتل  م    مةأ ه مة  ة ا.

  قو دأاب مةوقه    ت م كا مةأك ه مة  ة كا     ك  عم كي بمناك   شك ث مةتقك   عكم    

ث(     م  تأك عو ع ك  ت   كر جكز   كث ملأ  مر )مة و م ث( ب ةو ب ع  ا  )مة أتل م 

  ش ك  تك  (1) و ممي مة جت كا  ةك  مأكتل  ممي  و كوت مت ك   ع   ك ي مةت   كر مةمدأك  ة 

ت م واكك  بمناكك  مةأكك ه مةتكك   ككت  مةت   ككر   اكك  بككمو مي   ة ككا و   ككا ملأجككر ش لأأككا    

  كومي  مي مةأنومي   تش ث مة  قا ب ث وم   مةت   ر  ب شكمت      ةكف عنكو   تقك   مة

مة جز مة  ة  ب  كومم  كش ف  شتتكب   اك  مةج اك م  ب شكمت      ك  ت م كا آ كم  ك ث 

أكك ه مة كك ر مكك   ج  عككا مةقنكك مي مةتكك   نأكك ب   اكك  مة كك ر  ككث د ككممو   ؤأأكك ي    

  ش ك  دناك  ( 2)قو ع ي    مة جت ا  ة  د ممو    ؤأأ ي   قو ع ي د م     مة جت ا

    مةت   كر ع ك  دنك مع    نكا  كث مةأك ا    م ةبك   ك  "ملأ  شث مة    كا ة تجك م   اك

 .(3)تش ث دأا   د  أنومي"

مة ك ئز ع ك  مدق  ك ر    كص لأكت   لي  مةشك ص "  عث ت م كا مة كو م  اك    

 .(4)  مجا عث نش وه مة ان  د  ةت   ه  ممبا    ت ق ق مةمبح 

عوت دشش ر   ث   ه عن     م ش ث ملأتل  م   ملو  م    أ ه مة  ر  مأا  ةه       

 ت  ككق ب لأككتل  م   ملو كك م  كك  مةب م ككا مةتكك  تشككشر مموكك م ملأ لككر ة أككتل  م   

    د كب ي  مةنا   ب ةأ ه مة  ة ا ع ك   جكه مة  ك ص  ملقت ك و مةك ون  ع   ك 

مةب م ا  ث ب ث مة ق   ق مةت   ق ق با  تقو  مقت ك و مةكو ر  اك  ب ل بكا "م شكر ةت بئكا 

 (5) شث  ث ت   ر ملأتل  ممي" ملو  م "ت

 لأث   هكك عن  مكك  مةمق بككا ع كك  شككمش ي مة أكك م ا    كك ث شككمشا مة أكك م ا مكك     

مةشمشا مةت   نقأ  مدق   ةا   ة  دأا  ق ب ا ة توم ر ب ةومه مةتج م ا    مةتك  ل   شكث 

ق دث  قر عوو مة أ م  ث   ا  عث أب ا  ل  ت    ث مة أ ئم  ل ب جك    كتا   ك  مد
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   ت ككو شككمشا مة أكك م ا ق ككب شككمش ي ملأ كك مر    مكك   ككث دنأككب  ( 6) كك ر مةشككمشا 

مةتنظ   ي   ملأوم مةق ن ن ا مةق ومت ع   مة     ب تو ب ي مة قي مة  ة       ةف ة   ةاك  

 ث مةقومت ع   تج  ا مؤ ق د  مر ه  ا  مهو عا  ب ةق    ب ةنشك و ي ملقت ك و ا 

  مي ملأم  ا.

 ي مة أ م ا دومت ةتج  ا مة و ممي مة ون ا     تقن ا ق ن ن ا م  ا ش   تششر شمش

ةتنظ   مة ش م ا ملقت  و ا مةشبم     ه  ا ةو مم  ملجت  ع  مةا      ت  م مةشل م 

 ث  مص مة  ر   مةتشغ ر ةلأ ممو مة ؤأأ ي   ة ر     ؤمر شمش ي مة أ م ا ة  ب 

أم مةأبر ةتش  ث مؤ ق د  مر و ئ ا م ش ن ا م م مةو م مةا   م  قومتا  ة    ر   بم 

ومح أنومتا  ة شتت ب ةو  مةج ا م     ب ةف تت ح ةشر  مو  ق مة ش مشا    

 مة ش م ا ملقت  و ا أ م  عث وم ق تمأ أا  د  ملشتت ب مة       دأا ا  .

   ة ر     وأم قومت شمش ي مة أ م ا ع   تج  ا مؤ ق د  مر ه  ا م      ت  ز  

به نظ  ا  مةق ن ن   ث    ئص    ا   ث ن   ا تت  ز بهآةا مةق  ا ملأ  ا ةلأأا  

مةت  ت ومم      م      أ ح ة غ م مة و م ث  ث مة أ م ا    مدق   ةا     ه  ا 

ة  و م ث مة ؤأأ ت  ث     ث جاا د م    ث ت و و  أؤ ة ا مة أ م  بقوم ملأ  مر 

ت  دوي  ة  ج ب مة و ممي     د  مم ق ب  ا دأا ا  مة قو ا م   ث دم  مة  م ر مة

ة توم ر مة م ب ةومه مةتج م ا    ب و مةتمأ ق   شث ة  أ م  مةتن زر عث مة ق ه مةل بتا 

   مةأا  عث وم ق توم ةه       لأث مةشمشا ة  ت قق دمب            ة    ر ع   

 ي ملأأا    ر  ه مب ي دمب ح  ه   ا   م    ممتو ي ق  ا مةأا      ب ةف د ب

 (7)م  ا    مةب م ا .

دعومو م  ا  ث  -نت جا ة   أبق–  تأت عب شمش ي مة أ م ا    مةب م ا     

مة أ م  ث قو ت ر  ة  ملآلا بر    ة  مة    ث     م  تأ م بمأ  ب و  قممو  

ت   ب بود مةو ر ب ث مموممت   مة  ش ا        أ م شمشا مة أ م ا دجازت  ت وو

  تج نأا   ت زع ب نا  أ و ي  تومجا .

  ل  جو  بود تأ  م مةشمشا  ث مةشمش    ش ن  ةه    شمش ي مة أ م ا ةت  م  ةف     

ع       تقن       ةا م ت او مموممت   مةتأ  م لأجازت قو ل تتش ث  ث مة أ م  ث    

  ت  ر ت ي مق با   مةشمشا   م   ج ق  وممت د   ج ق مة وم ث  أب مة  ةا    مةت

 شمما مةج    ي مة   ا ة  أ م  ث مةت  تششر دم  جا ز    شمشا مة أ م ا 

ب عتب مم  تتش ث  ث   ف مةشمشا مة  ث  قمم ث شر     ت  ق ب   تا    نش وا    

   وم شر مةأ و ي   ا  .



 الباقي عبد خلفاوي  

284 
 

مق با   ع  ه  قو دقمي مةتشم   ي ب ق مة أ م     مق با شمشا مة أ م ا   م   مة  

مةهم م ا ب ةنظم ة أ و ي مة مأ ا مةت  تت تا با  دجازت تأ  م مةشمشا مةت  تأتملم 

ب ةتأ  م مة     ة شمشا   أ وا مةتقم م     ةف    ةا  شر مةأ و ي ة ت ما ب أ  

مةشمشا   ة أ با        قو  ؤوي  ة  تغ  ب  أ مي مةشمشا   مةق ئ  ث ب وممتا  

 ب     ا مةشمشا   مة    ا مةج  ع ا ة  أ م  ث .ة   ة ا  مة   ا ع    أ 

  أ ئر مق با مة أ م  ة شمشا م  دأ أ  مة ق ه مةت  دقمتا  ةه مةتشم   ي مة و لا    

   مةشمشا مةت  ت  مق    م ةب تا     مةج    ي مة   ا ش قه    ممع     مم   ح 

قه     أ ئ ا مةجا ز    قه    مة ش مشا   مةت   ي    مةج    ي مة   ا      

مة أ م ة شمشا     قه    مة ج   ة قه   هو دي ت ما د  تج  ز  هم ب    ا 

 مةشمشا د  ب ة    ا مةج  ع ا ة  أ م  ث.

  ب ةمم   ث شر م   مة ق ه    أ ئر مةمق با مةت  دقمتا    ظ  مةتشم   ي   قممي   

ث أ وا مةج    ي مة   ا ة  أ م  ث ةا  مة    ا مةق ن ن ا   مةقه ئ ا    ل دث مةش   ع

وم ر مةشمش ي مة أ م ا   ق ت تمل مم     ةا مة مقا        بق  ش    نظم     م    

بوي ه  وا  – ب ةت ة  مة أ م   –دأقو ع   مة مقا     ة ق قا دث مةج    ي مة   ا 

ئ  ث ب وممتا  د     ج ق  وممي    منوشي ق ته تزومو    قو د بح  أ م م مةشمشا   مةق 

م  مة ت ش  ث    مةشمشا           وو مة أ م  ث مة متوا     عو  ت   ا    عو  

تومما      عو   شتمم   م ةب تا  بم  م مةشمشا     مة  ر مةت   أت   ا  مة أ م ث 

هوم    دوي ش ا   ة  دث مةأ وا مة ا  نا مة ق ق ا ع   مةشمشا م   ج ةق مةتأ  م   

م      وتح مةب ب  مأ   د    مةتج  زمي   ملأتغ ر م م مة شم ع لأ  مر  مموممت    

مةشمشا   د  ع   ملأقر ةأ   مةتأ  م مة ي  و ا ل نه مة أ م    ملقت  و مة ون  لأي 

 و ةا . 

ةشر    أبق   ث مق با د م   مبي مةق من ث   مةتشم   ي  ة   مها  ع   شمش ي    

ومها  ب م ا مةق   مة نق ةا ع   شمش ي مة أ م ا مةت  مة أ م ا  م  ت ف مةت  ت

تش ث دأا ا   ق وت    مةب م ا     مةاوا م  ت ق ق     ا مشبم ة  أ م  ث 

 مة و م ث    ب م ا مةق   مة نق ةا .

   مة و م مة ي  أتل م د  مةه    مةق   مة نق ةا ث م  ع وت  ةف مةش ص م م مة ان     

ق  أ  ع   ق ن ث     ا مة أتا ف   ق ن ث  –جب     ته   م م مة  تما مة ي ت

م   مة    ا تأت جب مت    ج  ا مةتومب م مة ز ا   تش  ث مةه  ن ي مة ئقا  -مة  ر
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 ث مجر تم  ث مة و م  ث مة   وم م م مةتج م ا مةت    شث دث ت ق مأتل  م     مةق   

  م ا() ل أ    ملأأا  مةت  ت ومم  شمش ي مة أامة نق ة

 ث مة   وم مة متبوا ب لأتل  م    مةق   مة نق ةا لأ    ملأأا  عو وت     ة أ م     

مة و م مة ي  أتل م د  مةه    اوا ةت ق ق ق  ا  ه  ا   د  ع   ملأقر مة و ظ   

  ث ق  ا  و  م     شث دث  ت م   ة  مة م  ث  ث  ق قه مة   ةا ق ن ن  د  

شث دث  ش ث ه  ا ةأ   مةتأ  م  ث وما دجازت  وممت ملنتق ص  نا    ش     

شمش ي مة أ م ا     م       م  د  مةه مة أتل مت ة  وم   ملنتق ص  ث ق  تا  

 ش     شث ة ا ئ ي مة  ومت ) مةشمش ي من  ( دي ت مه  بود مة أ  مت    ملأتو وت  ث 

تبوا بأ م ع    ي ممع        مة     ا   ش     شث دث  ت م   ة     وم  م

مةب م ا  ث   ومم   توم ر      ةا عو  م تمم  مةق معو مة  ه عا   ز مةتوب ق   

 . (8)مةت   ث ش نا  ه  ث مة أ  مت ب ث مة أتل م ث    مةأ ه       تا  

  ع  ه        ا ة ق ه مة أ م  ث مة و م ث         ا مةشمش ي مة  ومت ت    

أ ه مدق مة  ر ع   م   مةشمش ي  و ظ  ع    ق ه    م  مق با م  ا  ث م ئ ي 

    ةح شر ملأومما مة  ن ا     ت ق ق  ة    ا ملو  م مة أتل م    مةق   مة نق ةا .

    م ش ني مةو ر مة و لا تشجا ع   ملأتل  م    مةق   مة نق ةا   أ  تا      ةف م    

  ث د ث مأتل  م  قبر مةب   ت ق ق ملأ  ث ة  و م  ا م ملأ  م د بح  ب   عث ه

عث مةمبح    و منا       ا   تشج ا مة و م ث    مةق   مة نق ةا   نزع مة    ا 

عنا    شر  ةف أ نقص  ث مةتموو   مةت  ا   مةنو م ة ي د بح    ز م م مةن ع  ث 

 ملأتل  م لأ       مةجزمئم.

أ م مم    ي ملقت  و ا      مةجزمئم   ث  نش   أ ه   ة ا ش ث  و ر ه ث     

    مةت  ت بم عث ممبا مةأ و ي مة     ا دن مف  1888مةت  مت  ي مبتوم   ث أنا 

   مة م م ب لقت  و مة ون   ث مقت  و مة و  ن ا  ة  مقت  و مةأ ه     قوا مة  ا 

 ا ملقت  و مة  جه        م م ملتج   أ   مة شمع مةجزمئمي  ة    ومم  ج  عا 

مةن  ص مةق ن ن ا مة نظ ا ةب م ا مةق   مة نق ةا   ش و ا   ومم   توم ر مةق    ث 

  مة ي موا  ث   ةه  1883  ت   نص جو و أنا  1881   ةف أنا  (8)مة نق ةا

مة شمع  ة   نش   أ ه   ة ا  نظ ا آ نا       ا ةه  ن ي أ م   ث     تنظ   أ م 

ا ع  ا  ع   ش ش ا ملأأ مه مة  ة ا مة تو مت   مةأ ه   مة     ي د   ث     مةمق ب

مة ت  ق بب م ا مةق    1883  ي  23مة ؤمخ     11-83م  مة مأ   مةتشم    
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 (11) 18-83مة نق ةا     قو تزم ث  ةف  ا ت و ر مةق ن ث مةتج مي ب ة مأ   مةتشم    

 . (11) ا ملو  م   مة ي أ ح بتوم ر مةق   مة نق ةا   د و  ق     نق ةا جو وت ةت ظ

ب و م ق ن ث  2113  عزز مة شمع مةجزمئمي تو  ه    تنظ   مةأ ه مة  ة ا أنا    

  ومي  17مة ؤمخ     14-13  م  مةق ن ث  11-83  ور    ت   مة مأ   مةتشم    

     مة ي شمق  أ ئر ق ن ن ا جو وت ة    ا مةأ ه مة  ة ا . 2113

ث مةمق با مةت  ت  مأا  ب م ا مةق   مة نق ةا ع   ةشر    أبق   نن  نتأ  ر ع    

 ؟. ؟    و     ة تا  ؟ آة  تا  شمش ي مة أ م ا    مةجزمئم

ة   ةجا م   ممشش ة ا أن   ر بوم ا  ةق   مةه   ع     مق مةأ ه مة  ة ا         

مم  مةجزمئم   أ وا مةهبو   ا    م  ةجنا تنظ   ع    ي مةب م ا    ممقبتا  ب عتب 

مةجاا مةت  ت  مق مةمق با ع   مةا ئ ي مة  ومت     لأث أ ه ملأ ممه مة  ة ا تقأ  

 ث     وب  ا مةأ ه   مة ت     ث   ا   ة  قأ  ث مئ أ ث م   : أ ه مم ومم 

)مةأ ه ملأ ة ا (     أ ه مةتوم ر ) مةأ ه مةل ن  ا (     نن  أنتن  ر آة  ي مةمق با 

  مةأ ه ملأ ة ا ) مة و ب ملأ ر (   ب وم     مةأ ه مةل ن  ا ع   شمش ي مة أ م ا  

 )مة و ب مةل ن (.

 : الرقابة على شركات المساهمة في سوق الاصدار  المطلب الأول :

ت و مةمق با ع   دأ مه مة  ر ب وا ع  ا   ب م  ي ملأ ممه مة  ة ا ب وا    ا    

مة أتل م ث مة ت     ث   ه     شف     مي دم  ا شب مت ة وظ  أتقممم مةأ ه       ا

دث نج ح   مزوم م ب م ا ملأ ممه مة  ة ا ت ت ع  ة  بن   جومم  ث مةلقا   مةو من نا 

ةو  مة أتل م ث     م      ت  ت ق قه  ث   ر  ج و مق با    ةا ع   مة     ي مةت  

  .تت     ب م ا ملأ ممه مة  ة ا   ع   مة ت     ث ب ةأ ه

ا مةمق با ع   ب م ا ملأ ممه مة  ة ا  ة  مةت قق  ث  و بقا مةت    ي مةت    تاو  

تت  ب ةب م ا لأ ش   مةق من ث   مة  مئح مة نظ ا ة أ ه    مة    ةا و ث ق    مة ت     ث 

ب ةب م ا بمع  ر م م  شم عا د  م م د  ق ا  ش ث مو ا  ت ق ق  آمب ش   ا 

  . ثةب   مة أتل م ث ع    أ ب آ م 

   ه  ا ة    ا مة أتل م ث   بن   مةلقا    مةأ ه     ث مةمق با ع   أ ه مة  ر   

تاوا ةه  ث عومةا      ة ا   شو   ا    مةأ ه     ش م مةتق  ر  ث مة   وم مةت  

  .  ت م  ةا  م م ملأ  م
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وم م   ع  ه   ث ع   ا مةمق با ع   ب م  ي ملأ ممه مة  ة ا ت  ب و مم شب مم     ز

  نش و ت ف مةب م  ي      ت ا و ر مة  ة       ةف  ث   ر هبو مةت    ي 

 .(12)وم ر م   مةب م  ي 

   ش ث مةت   ر    ملأأ مه مة نظ ا د  مةب م ا   ش    بق من ث   ة مئح       

 جمم مي مأ  ا   تشما ع  ا  م ئ ي  ت   ا     ل  ت  مةتوم ر  ل ع   ملأأا    

 مة ومجا    مةأ ه.    مةأنومي

 ب ةنأبا ةب م ا مةجزمئم  قو دو ق مة شمع مةجزمئمي ع   مةا ئا مة ش وا بتنظ         

     قو    ر بن    (13)تأ  م أ ه ملأ ممه مة  ة ا تأ  ا "ب م ا مةق   مة نق ةا " 

زمئم  و م ق ن ث   ئ  ة أتل  م     ج ر مةق   مة نق ةا      ةف با ش ا ب م ا مةج

بمجازت تأام ع   تأ  م   مق با ع    ي   ومم   توم ر مةق   مة نق ةا    وبقا    

 3 ةف مةن  ص مةتشم   ا   مةتنظ   ا مة نظ ا ةا   مة     ي      أب نص مة  وت 

   نه   10-19مة  ور   مة ت   ب  جب مةق ن ث مق   01-39 ث مة مأ   مةتشم    

  ي        ص مةق   مة نق ةا مةت  ت ومم  مةو ةا    أام ع   تنظ     أ م مة   

 مةشمش ي  مي ملأأا  مةت  ت ج  ع ن ا ة و  م ل   م ئ ي م :

 شمشا تأ  م ب م ا مةق   مة نق ةا. -

 ةجنا تنظ   ع    ي مةب م ا    ممقبتا  . -

 مة ؤت ث مة مشزي ع   مةأنومي . -

أ م ا مة ومجا دأا ا     مةب م ا     لأث   ه عن  م  مةمق با ع   شمش ي مة   

   ث مةا ئا مةت  ت ن    ه عن  بششر  ب شم م :

: م    ث مةا ئ ي  ملأجازت مةا  ا مةت   لجنة تنظيم عمليات البورصة و مراقبتها - 

 ه ا  مة شمع مةجزمئمي    تمش با ب م ا مةق   مة نق ةا  بر  م  دم ا  ب عتب مم  

 م  مةمق ب ع   شمش ي مة أ م ا مة  ومت     لأنا   أ وا هبو مةأ ه مة  ة ا 

"  مق مةأ ه مة  ة "  ا  تت تا ب أ ئر  آة  ي مق با ع   شر ملأومما مةو ع ا    

مةأ ه  مةت   ث ب نا  شمش ي مة أ م ا   بغ  مةنظم ع   ت  مأه شمشا تأ  م 

 مةب م ا  مة ؤت ث مة مشزي ع   مةأنومي شر     ج ر  ظ ئوه.
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ت تبم ةجنا تنظ   ع    ي مةب م ا   ممقبتا   ث ب ث أ و ي مةهبو مة أتق ا      

 ث مة مأ   01   مة ج ر ملقت  وي  مةت  دنشمم  مة شمع ب  جب مة  وت  

 مةت  ن ي ع   " تؤأق  10-19 مة  وةا ب  جب مةق ن ث  01-39مةتشم    

ا ب ةش   ا مة  ن  ا أ وا هبو  أتق ا ةتنظ   ع    ي مةب م ا   ممقبتا    تت ت

  ملأتق ر مة  ة ".

ت و ةجنا تنظ   ع    ي مةب م ا   ممقبا  د و دم  ملآة  ي مةت  معت و ع  ا     

مة شمع مةجزمئمي     و م  مأ ئه ةق معو  قت  و مةأ ه   ا  مةجاا مةمق ب ا 

ا  مةتنظ   ا مةت    ةي ةا   ج  عا  ث مةأ و ي تأتو ا  ث   ةا  ت ق ق مةاو

 ث  نش ئا     مةق    ب ظ وتا  ع   دش ر  جه     م  تت تا ب لأتق ة ا    ا 

 متج   مةأ وا مةتنو   ا .

 تاوا ةجنا تنظ   ع    ي مةب م ا   ممقبتا   ث   ر مة     ي مة   ةا ةا  

 ة  ت ز ز  ن خ ملأتل  م        ا مة أ م  ث  ت  قبر مت    قممم مأتل  مم     

 وت    مةب م ا     ت تبم دومت مةو ةا       مأا مق بتا  ع   أ ه مدق شمشا  ق

 .(14)مة  ر 

*      عث وب  تا  مةق ن ن ا تش اّ ةجنا تنظ      ممقبا ع    ي مةب م ا بش نا  أ وا 

 ومم ا ه بوا         مة ج ر ملقت  وي تت تا ب ةش   ا مة  ن  ا   ملأتق ر مة  ة  

و با مةأ و ي ةا  قومتا  ع     ومم مةقممممي مةتنو   ا   ل ا         ث  ظ مم مة

مةت   تهبو  ث   ةا   )دنظ ا   ت     ي   ت    ي  (أ وا م ومم مةن  ص

ب م ا مةق   مة نق ةا     ة جنا تت تا بأ وا تنظ   ا ع  ا تش ر أ ه مةق   مة نق ةا 

 ور   مة ت   مة ت  ق مة  11-83 ث مة مأ   مةتشم     31 قو ن ي مة  وت 

 بب م ا مةق   مة نق ةا ع   مة ج لي مةت    شث   ا  ة جنا أث مة  مئح .

 ه  ا ة أ وا مةتنظ   ا مة   ا   ث ة جنا مةب م ا أ وا م ومم قممممي  مو ا  و  

ت ق ش ص د  دش  ص    ن ث ب  متا   م م ع     ا مةأ وا مةتنظ   ا مة   ا مةت  

 .تت  ز ب ة     ا

م م   ت ها مة جنا       مأا أ وتا  مةتنظ   ا ةمق با شر  ث مةأ وا مةتنو   ا   

 ( 15)مةأ وا مةقه ئ ا

*  عث مأتق ة ا مة جنا  قو   وي ةجنا تنظ   ب م ا مةق   مة نق ةا   ممقبتا  

ب ة شمع ش نا  تت تا بأ وا تنظ   ا تأ ح ةا  ب ةتشم ا     ج ر مةب م ا   مةق   
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ةا   ب ةشمو  ش نا  تممقب  تب   عث شر مة   ةو ي ة ن  ص مةتشم   ا   مة نق 

مةتنظ   ا مة نظ ا ة أ ه   ب ةق ه  نظمم ةت ت ا  بأ وا ت ق ا مة ق ب ع   

   ز وي مة جنا با   مةأ و ي ةه  ث مأتق ة تا  مة ظ و ا  عو  تب  تا  (16)مة   ةو ث

        مأا  ا  ا    ه  ا لأتق ة ا ة جا ز مةتشم     ل مةتنو  ي  ل مةقه ئ

 .  (17)عه  ا تت تا با  مة جنا

*   ب ةنأبا ل ت    ي    ظ ئا ةجنا تنظ   ع    ي مةب م ا    ممقبتا   ت تبم 

ةجنا تنظ   ع    ي مةب م ا   ممقبتا   ث ب ث مةأ و ي ممومم ا مة أتق ا    مة ج ر 

أ م مةب م ا  ث   ر ت   م مةشو   ا  ملقت  وي  مةت  تتشور ب ةأام ع    أث

 . مة أ  مت ب ث مة ت     ث وم ر مةأ ه

 ةت ق ق دموم ا  بتنظ   مةأ ه      ا ملو  م   ه ش وي مة جنا ب ظ ئا   ن ي      

ةا  م ت    ي      ز وي بأ و ي   أ ئر ة ق    ب ظ ئوا  مةت    شث تقأ  ا  مة  

ا   م ت    ي مق ب ا عق ب ا  ش   ةا   ظ وا  ظ ئا  م ت    ي تنظ   ا    ظ ئ

 ت ش   ا   تـمو ب ا .

 ب ةنأبا ة  ظ ئا  مل ت    ي مةتنظ   ا  قو دقم مة شمع ة جنا مةأ وا مةتنظ   ا     

 ث   ر  ن ا       ا   ومم ن  ص تنظ   ا  ةتنظ   مةأ ه مة  ة ا  أب نص 

مع    تمم   ن أب  ة    ا مةأ ه   ةتش 11 -83 ث مة مأ   مةتشم     31مة  وت 

 مة أتل م ث   ا        ج لي  ووتا  نوق مة  وت    تت لر م   مةن  ص    : 

 les   مةت    ي  les instructions  مةت     ي les règlementsملأنظ ا 

recommandations   ملآمم   les avis مة نش ممي    communiqués  

les . 

ش ن ا آة ا م  ا      ةا ة مق با ع   مةأ ه   ع   شمش ي   ت تبم م   مل    

مة أ م ا مةن شوا   ه      جنا دث ت وم    تمم   ن أب   ث دنظ ا    ز ا ةا   

 مةشمش ي   ةتنظ   مةأ ه       ا مة أتل م ث   مة و م ث   ه .

ب ةمق با د         ت  ق ب ل ت    ي   مة ظ ئا مةمق ب ا  ت تص ةجنا مةب م ا     

ع   مةأ ه مة  ة ا  ع   مةو ع  ث   ا  بغ ا     ا ملو  م  ملأتل  م    مةق   مة نق ةا 

 ل أ        ا مة أتل م ث   ا  ت  مق مق با ع   مةشمش ي مة  ومت ة ق   مة نق ةا 

  م    ه عن   ش   ت  مق مق با ع   شر  ث مة أو      ع    ي مةب م ا   

 مةق   مة نق ةا     د م  ع   مة ؤت ث مة مشزي ع   مةأنومي. شمشا تأ  م ب م ا
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  ش ث لبو  ث مة م م ع   مةنظ   مةق ن ن  ة جنا تنظ   ع    ي مةب م ا    ممقبتا    

 ث تشش  ا      ظ ئوا   ة  وب  تا  مةق ن ن ا    ةف ة  م ا مةجاا مة ش وا ب   مأا 

  أ ه مة  ر    ه  ث تشش  ا  ت مزنا ة جنا مةمق با ع   مةشمش ي مة أ م ا مةو ع ا  

  ه  ث مأتق ة تا    توع  ا  بأ و ي  مأ ا   ب أ ئر ة   مأا م   مةأ و ي   شر 

م   مة  و  ي تأ م       ج و ةجنا    ةا   ق  ا    أ ومت ع   مةأ ه ب     قق 

 مق با    ةا ع   عن  م مةأ ه   مةت   نا   شمش ي مة أ م ا .

 ةمج ع ة مق با ع   شمش ي مة أ م ا     مةأ ه مل ة ا     ث  مةأ ه ملأ ة ا *   ب  

ت ما بمنا  أ ه مم ومم مةجو و      ت وم   ا  مة مقا مة  ة ا لأ ر  مت  ث قبر 

شمش ي مة أ م ا د  مةو ةا د  مةا ئ ي مة    ا   عنو   تش ث م   ملأ  مت      جا  ة  

   ا   أ  ا م  ا ةج ا مة و ممي   ت ج اا  ن   ت   ر   ممو   ة ا ةت   ر نش وا  

  .(18)مة ش م ا عث وم ق ع مئو ت وو عنو مم ومم 

  ت تبم مةأ ه ملأ ة ا جز م م    ث مةأ ه مة  ة ا   بر   دم  جز    ا        ش ني 

 مةأ ه مة  ة ا ةتش ث ة ل مةأ ه ملأ ة ا ب عتب مم  أ ه مم ومممي مةجو وت     مةت 

 ت ن  ب نش   ملأ ممه مة  ة ا مةت  أتتوم ر    مةأ ه مةل ن  ا ل ق  .

 تومح شمش ي مة أ م ا دأا ا     مةأ ه مل ة ا     م  ت ث م   :  م  ا    

مةتمأ ق     م  ا ز  وت مدأ  ةا    ةف     عث وم ق ملشتت ب مة     دي مل ومم 

شا أنومتا  ب ن أبا ملقتمم   ث ب ة ج   مة  ن   ة و  م       ث تومح مةشم

 مةج ا م .

       ت  ق ب ةمق با ع   شمش ي مة أ م ا    أ ه مل ومم   نا  تش ث مأ أ  

ع   شمش ي مة أ م ا  مةت  ت جم ع ن   ة و  م ب عتب م دث ع   ا مة ج   مة  ن  

ةه  ن ي  ةلإو  م ت  و با  مة و و  ث مة   وم  ة م  ت جب     وتا  ب ج  عا   ث م

 مةت   ث دم ا   مق با أ وا أ ه مة  ر) مةومع مل ر(  ش   مث ملةتزم  ملأأ أ  

 ة شمش ي مة  ومت    م   مة م  ا  ت  ق ب م   ح  ملع  ) مةومع مةل ن (.

 : الفرع الاول: اللجوء العلني للادخار وآليات الرقابة عليه

  تنظ  مةأ و ي مة  ت ا     ث ملأأ مه ملأ ة ا م  ع وت دأ مه  نظ ا     

دأ  ب   ومم مل ممه مة  ة ا   مةجا ي مةت   م ص ةا   -بق من ث  ة مئح -مةو ةا

ب ةف   شم و مل ومم    ق ه   مةتزم  ي شر  ث وم   مة    ا   مةجا ي مة  ومت 

 مة أتل م ث   مة و م ث     ر تنظ   مل ومم مة  دق   ومج ته م م ت   تب ع 
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شتت ب مة    دي مة ج   مة  مةوع ت مة  ن ا ة و  م      ت مص مةأ و ي دأ  ب مل

 (19) مة   ا ع       ا ملو  م  مة    ظا ع    ق ه مة و م ث.

 ث مةوع ت مة  ن ا ة و  م م   أ  ا ت  ملعت  و ع  ا   ن  ز ث   ت  تشم أا  

 م    مةق   مة نق ةا  ق ن ن   ث دجر تج  ا  ت   ر مؤ ق مل  مر   ةتشج ا ملأتل 

 قو  م ي  مةتشم   ي ع   تنظ     ممقبا ع    ي   ومم مةق   مة نق ةا عث وم ق 

مة ج   مة  مةوع ت مة  ن ا ة و  م  ب     شور  أ  ا مة     ي  ت   م مة    ا 

ة  ت     ث  ث مةأ  ش ي مةت أو ا  مة غ  مت ة أ مي ب   مةشمش ي    ب   مةو ر  

موي  مة  مة أ ق  ملهممم ب ق ه مة و م ث   ب ة    ا ملقت  و ا مة   ا  م  مةت  

. 

 ب ةنأبا ة  شمع مةجزمئمي   نه     مو م تنش و مةأ ه مة  ة ا    قو دوم ع   ا 

مة ج   مة  مةوع ت  مة  ن ا  ة و  م)د ل(   د ها مةشمش ي مةت  ت جم مة  م   

ا  مة و و  ث ملةتزم  ي م م مة مة  ا    مةت  مةوم قا ةنظ   ق ن ن    م   وم  ع  

  ث ب نا  مق با ةجنا تنظ   ع    ي مةب م ا   ممقبتا )ل ن  (.

 :للادخارالعلني  للجوء التشريعي أولا: الاطار

نظ ي مةق معو مة   ا ة    ا مة ج   مة  ن  ة و  م ب  جب مةق ن ث مةتج مي    ةف 

  ل  تو  ي ةجنا تنظ   (21)ب ن أبا ز  وت مدأ  ةا ب ن أبا تمأ ق شمشا مة أ م ا د  

ع    ي مةب م ا   ممقبتا  مه  ا مجمم مي    ا مت    ع   ا مة ج   مة  ن  

 ة و  م.

 1883  قو ت  تشم ق  شمت مةوع ت مة  ن ا ة و  م    مةق ن ث مةجزمئمي أنا 

دث مة شمع     ل11-83  مة مأ   مةتشم    18-83ب  جب مة مأ   مةتشم   

مةجزمئمي ة   نص ع   دي ت م ا ةه   شمنه     ةف شمث مة شمع مةومنأ   بر  شم 

 43     م  قممئث ق ن ن ا  نتج عنا  مةو با مة  ن  ة و  م        أب نص مة  وت 

مة  ور   مة ت     نه " ت و  ث مةشمش ي مةت  ت جم مة    11-83 ث مة مأ   مةتشم    

مةشمش ي  مي مةأنومي مة قب ةا ة توم ر مبتوم   ث ت م خ تأج  ا    د  ملو  م مة  ن   

ت ف مةت  ت جم مة  ت ظ ا أنومتا   ا   ش ث ن عا       مة  مةبن ف د  مة ؤأأ ي 

 مة  ة ا د  مة أو  ".

  قو دتي ةجنا تنظ   ع    ي مةب م ا   ممقبتا  ب     م م م  عث ت ف مة  ووت 

ج عنا   مةو با مة  ن    مةش   مة ي  تمتب عنه ب   مةنت ئج     مةق ن ث   مةت   نت



 الباقي عبد خلفاوي  

292 
 

مةا  ا     وم  دنه  شو  دث  ت م م    ومم  م ه ع مةا ئا مة  ومت ةنظ   ق ن ن  

 .  م   مةتزم  ي   ووت

     ث مةو با (21) 12 -86  أب نص مة  وت مةل ن ا  ث نظ   ةجنا ي ع ب  مق   

 :مة  ن   ة و  م  نتج  ث

ت ظ ا مل  ر مة  ة ا ب ج   ت و  ومئمت   و وت   ث ملش  ص  مة ي  وتم    -

 .ش ص 111 و لا عنو     ن  دشلم  ث 

 .قب ر مةق   مة نق ةا ة توم ر    ب م ا مةق   مة نق ةا  -

   مة  مةبن ف د  مة ؤأأ ي مة  ة ا د  مة أو      ع    ي مةب م ا    مة ج    -

 ا م مة  وي       ة  مةأ   مة  وق ".      ة  دأ ة ب ملش

شمش ي مة أ م ا تق   ب جمم  مة ج      لي مة ج   مة  ن  ة و  م   ث   عث 

مة  ن  ة و  م عنو وم ا  ةق  ا  مة نق ةا    مةأ ه مل ة ا      ةت ث :     مة ج   

مةت  نص  شمشا ب  تمم  ج  ا  ث ملجمم مي مةق ن ن امةمة  ن  ة و  م عنو تمأ ق 

 ع  ا  مةق ن ث مةتج مي   د  مة ج   مة  ن  ة و  م عنو ز  وت مدق   ر مةشمشا .

  ب ةمم   ث مةشم و   مةه  ن ي مةت  د موم  مة شمع   مةت  د  و با  ع   ا     

مة ج   مة  ن  ة و  م أ م  عنو تمأ ق مةشمشا د  عنو مةز  وت    مدأ  ةا     ل دنه   

دشلم ة أتل  م دن و ب جنا تنظ   ع    ي مةب م ا    ممقبتا   ا ا ةت ق ق     ا 

 مةمق با ع   مةشمش ي مةت  ت جم ع ن   ة و  م.

 ثانيا: رقابة لجنة البورصة على عمليات اللجوء العلني للادخار ) الإصدار (:

  تبم د ث   أ  ا ملو  م  ث د ة  منشغ لي مة شمع ةه  ث     ا  ق ق ا    

تتب    ا  مةوما مةه  ا     م       جب  ها ه  ن ي ةه      ا   دث ة  ش

مة ششر مةمئ أ  ة شمش ي مةت  ت جم ع ن   ة و  م    ش ث     ه  ا عو  مةت مزث 

 مةن ج ا عث مةو ر ب ث مة  ش ا   مموممت     ش ا نه ث مق با    ةا ع   ملأتل  م.

ئم ة جنا تنظ   ع    ي مةب م ا    ممقبتا    قو أ ح ق ن ث مةأ ه مة  ة ا ب ةجزم   

ب عتب مم  أ وا هبو   ب ةتو ر    ع   ا مة ج   مة  ن  ة و  م مةت  تق   با  

شمش ي مة أ م ا      ةف ب ن ا  أ وا  نح مةتم  ص ب م ومم ش أ  ا م  ا      ةا 

 ة   مأا مةمق با ع   شمش ي مة أ م ا    أ ه مم ومم.
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I- رة للترخيص:الجهة المصد 

أ ي شر مةق من ث مم  م ت  ا   ة  ت   م     ا    ا ة  و م مة  ت ق  نه    

ملشتت ب   عث وم ق  ةزم  مةجاا مة  ومت ب ة   ر ع   تم  ص  أبق  ث قبر 

مةا ئ ي مة  ت ا   قبر ومح مةق   مة نق ةا ع   مةج ا م ة شتت ب     قو أ ف 

   نح ة جنا تنظ   ع    ي مةب م ا    ممقبتا  مة شمع مةجزمئمي م م مة أ ف ب  

 ق مةتو ر    ع   ا   ومم مةق   مة نق ةا      ش ث تو  ا      أ ئر   ووت   

 بش و  ي    نا.

II- :كيفيات و موضوع الترخيص 

 ش ث تو ر ةجنا تنظ      ممقبا ع    ي مةب م ا    ع   ا   ومم مةق   مة نق ةا  ث 

 مة  ومت عث وم ق: وما شمش ي مة أ م ا

 (22)ت تص بت و و  ج  مم ومم مةا ئا مة ش وا ب ةتم  ص بهتحديد حجم الإصدار:  -0

     مةق ن ث مةجزمئمي   ةا ئا مة  ت ا بت و و  ج  مم ومم م  ةجنا تنظ   ع    ي 

مةب م ا    ممقبتا      نا ع   مةشمشا عنو   وممم  ة ق   مة نق ةا   ت وي  ج  

مة ي  ووته مة جنا        و ت و و  ج  مم ومم ب ةو ئوت ع   شر  ث مةشمشا مم ومم 

  مةأ ه    آث  م و    ب ةنأبا ة شمشا مة  ومت     ث   ومم    ج  شب م  ث مةق   ل 

مم ومم زمو تغ م تمش با مة أ م  ث    و     ة ا  ب ةهم مت    ش    ممتوا  ج 

م      ؤوي  ة  م ت  ر تغ م مةو ق  مموممي مة  ئز ث ع   دم ب ا ملأأا      

 .(23)ة شمشا

د   ب ةنأبا ة أ ه  اوا مةت و و  ة  عو   مممقا  ب  ومممي جو وت   شل مت      

 قو  ؤلم ع   مةق  ا مةأ ق ا ة  مقا.

  ع  ه   ث مم ومم  ت     مة و و مةت  ت ت ا  مةأ ه ب ةنأبا ة  و ملأق    

ة  و ملأون    جب دث  ش ث ب ة ج  مة ي  ه ث ت ز ا ةلإ ومم د   ب ةنأبا 

 ملأ ممه مة  ومت بششر عم   ع   مة أتل م ث.

 ث  %21  قو مشتموي ةجنا ي.ع.ب.  دث ت زع ع   مةج ا م أنومي ت لر 

مدأ  ر مةشمشا ش و دون  ةقب ر مةتم  ص ب م ومم   و ث دث ت وو مة و ملأق   

 . (24)أ م  ث  مة ي تمشته ة ج   ا مة   ا ة  

 التأشير على إعلام جمهور المستثمرين: -0
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ت  ب مة     ا و مم م       ع ة  دم      ت  ز به م  تن ع  أ ئر ملت  لي   

أمعا توم ر مة      ي   ة م ل   شث ت  م أ ه   ر بو ث  ع       و  ر  مقا 

م ةش   ت  ت و ز جو وت    مةأ ه عث وم ق ملشتت ب مة     أت جب  ع   مةج ا 

مة و م ث   مة أتل م ث    تا ئتا  منج ح م م ملشتت ب    ش م مة  ر ب ةنأبا ةز  وت 

 مدق مة  ر     مع      ب و مم م            ب ةنأبا ةأ ه مة  ر.

  تتوق   ت ا مةتشم   ي مة ق منـا ع    ق مة أ م  ـث   ج ا م مة و م ـــث    

   ل دنه لبو  ث ممش مت بمث مة      ي مة مجب نشمم      مة   ر ع   مة     ـ ي

 أ ه مم ومم ت ت ا عث مة      ي مة مجب مم   ح عنا     أ ه مةتوم ر.

 ث من ف ممتب و  ل ق ب ث  مجب ممع     ةج   مةشمشا ة شتت ب عث وم ق   

ت ت و    تش  ث ملو  م مة  نـ  ب عتب م دث مةشمشـا مةت  ت جم ع ن   ملو  م ل 

مدأ  ةا  ع       أ م  به  ؤأأ م   قو      ن   ل بو  ث وع   أ م  تا  ت ف 

ب أ م  ي مةج ا م    لأث ج ا م مة شتتب ث م  مةوما ملأه ا مقت  و    ق منا 

ب ة ؤأأ ث     ة    تا   ث م ت  ر د  ت عب مةب    نا     دةز  مة شمع شمش ي 

ةت  ت جم ع  ن  ة و  م أ م  عنو مةتمأ ق د  عنو ز  وت مدق مة أ م ا ل أ    ت ف م

مة  ر ب عومو   نشم   شمت  ع   ا   ب  ث  ع      جه ة ج ا م      ةف ت ي 

 و ئ ا عو  مة   ر ع   تم  ص ب م ومم.

 أـ المذكرة الإعلامية:      

مةشمشا     أب ر تز  و مة شتتب ث ب ع   ش      ر    مضمون المذكرة : 0-أ

مة ز ا ملشتت ب با      ةت   م شر      ز  مة شتتب لت    قممم   ئب    

 ث مةق ن ث مةتج مي هم مت نشم  585/2ملأتل  م مة قبر ع  ه   د جبي مة  وت 

مة ؤأأ ث ت ي  أؤ ة تا   ع ن   أب مةشم و مة  ووت عث وم ق مةتنظ       

مة ي  ته ث توب ق د ش    438-85   ق و ب ةتنظ   من  مة مأ   مةتنو  ي مق

مةق ن ث مةتج مي مة ت  قا بشمش ي مة أ م ا    مةتج   ي     مة ي ج      مة  وت 

 ث  2 قمت   585 نه ب       "  نشم ممع ث مة ن  ص ع  ه    مة  وت  2

مةق ن ث مةتج مي    مةنشمت مةمأ  ا ةلإع ن ي مةق ن ن ا قبر مةشم ع    ع    ي 

 ب   قبر دي  جمم   ت  ق ب مشا م....... "     ته ث م م ممع ث عوت ملشتت

      ي   ب  ن ي ت ص مةشمشا   دأا ا    ق ه مة أ م  ث         ي   ر 

 ع   ا ملشتت ب . 
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  د  مم   قّا مة ؤأأ ث ع   ممع ث مة ي   شم ث   ه     دةق با  د  دأ   م   

        مأ  مةشمشا     شش ا     قمم     ب غ مة أت   ا     ونا    جنأ تا  

 مدأ  ةا . 

دنه        ةا عو  م تمم  ممجمم مي مةت   585  ته ا مةوقمت مةل ةلا  ث مة  وت 

  شمم  مةق ن ث   نه ل  قبر دي مشتت ب .

  لأث مةشمش ي مةت  ت جم ع  ن  ة و  م م   ث ملأومما مةو ع ا    مةأ ه   

ة شمع ة   شتو  بم ش   مةق ن ث مةتج مي  ن   وع ا  بم ش   مةق ن ث مة  ة ا     ث م

مة نظ  ة أ ه مة  ة ا   بمق با ةجنا تنظ   ع    ي مةب م ا ب عتب مم  أ وا 

ع  "  جب  11-83 ث مة مأ   مةتشم     41مةهبو   مةمق با    ن ي مة  وت 

   ة  مةت   م ع ن  دث ع   شر شمشا د   ؤأأا ع    ا ت وم ق     نق ةا ب ةتج ئا

تنشم قبر  ةف   شمت مع   مةج ا م تته ث مةب  ن ي ممجب م ا مة ن  ص ع  ا  

   مةق ن ث مةتج مي   ش     شث ة جنا دث تو ب دي       ي د م  تت  ق بتنظ   

مةشمشا     ه ا  مة  ة    تو مم        جب دث تؤشم مة جنا  م   مة  شمت قبر 

 نشمم  ".

ه  ا ة   أبق  قو د ومي ةجنا ي .ع .ب.   ن   تنظ     آ م باوا       

توع   ممو م مة    ة       ي مة ز   وممجا     مة  شمت ةت هح  مشز مةشمشا 

ة ج ا م   بتو  ر مة ن  م ممجب م ا    ه  ا ب  ن ي د م   ث شمنا   ن مت   

  مش و قممم مةش ص مة قو  ع   ملشتت ب.

 12-86مة ته نا توب ق مةنظ    (25)13-87ا مة جنا مق   ب  جب ت     

مة ت  ق ب مع   مة مجب نشم   ث وما مةشمش ي   مةا ئ ي مةت  ت جم ع ن ا  ة  

ملو  م عنو   وممم  ق     نق ةا     نه  ت جب  وممع د ه     ممع ث د  مة  شمت 

 ا مةب  ن ي مةت  ت ما ممع   ا عنو تمأ ق مةشمشا ب ة ج   مة  ن  ة و  م ج 

ب ة ؤأق    م ش ث ش    وب         ه  ا  ة  مةب  ن ي مة   ا ب لأ    مة قب   

مةجنأ ا   مة  وث     نه  ت جب ت و و نش وا  ملأأ أ    د     م ش ث مة ؤأق 

ش      ن      نه  أت جب ت و و مةتأ  ا ملجت  ع ا   ش م  قم  ملجت  ع      

ش    جب د ه   بممز    مة  شمت أ  أ ا ممع   مةت  أتنتاج   دي  وب  ا نش وه  

 .(26)مةت  أ ت  تبن ا   ث دجر  ع   مة أ م  ث
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   ث دجر    وت مةش ص مة وع  ة شتت ب بج  ا مة      ي مةت  تا ه     ث م م   

   مةنص مةتنظ      ز   شم    ممع ث ج  ا مةب  ن ي مةت  ت وو بوقا موا مةشمشا

مةنش و مة ز ا مةق    به    ث  شم ملأأب ب مةومع ا منش   مةشمشا   قو ع مةنش و مة ي 

 .(27)تتو ر   ه  ث     عم  د  مةت م ا ب ةقو ع   آ  قه

مة      ي مةت   جب دث  12-86 ث نظ   ةجنا ي ع ب   مق   3ش   ب ني مة  وت    

مة ن  م ممجب م ا مة ن  ص ع  ا  تته نا  مة  شمت ملع   ا بق ةا " ع  ت ع   

   مةق ن ث مةتج مي تته ث مة  شمت ممع   ا       ي عث:  تقو     وم مةق   

مة نق ةا    ه  ته مة  ة ا    تو م نش وه     ه ع مة    ا مة ز ا  نج زم    

    ئ ا ".

مةمق با ع  ه       و م  ا ا تنظ   أ ه مةق   مة نق ةا   مةأام ع       ا ملو  م   

 ث مةنظ    11     ت   و ئث ج ا م مة شتتب ث ةلإع   مة  جه  ة ا  ن ي مة  وت 

ع   "      ةا  و   تغ  م م   ب ة ق منا  ا مة      ي مة قو ا     12-86مق  

 مة  شمت ممع   ا    جب  و  ر ت و ر ع   مة  شمت ممع   ا   مةب  ث".

شمت ممع   ا   مةب  ث ممع    مة ي أ ت  ملش مت مة ه : ت ها مة  نشر المذكرة -ب 

ل ق   ت ي ت ما مةج ا م     مشز مةشمشا مة  ومت   ةو  مة أو   مة  ة  ث 

مة ش و ث ب ةت ظ ا      أ   مةب  ث ةشر  شتتب    مأر  ة  شر ش ص   ت ق  نه 

ع   ملأقر ت زع ملشتت ب   ش   دنه ع   مة  وم دث  نشم  ع ث    جم وت  م وت 

ع   ش  ر مةتممب مة ون  مع   مةج ا م ب ة    ا مة ز ا  نج زم   ا ممش مت  ة  

 (28)مق  تمش مت مة  شمت ممع   ا 

: تت ة  ةجنا ي. ع .ب.       ا مة و م عث وم ق ت   مم  على المذكرة التأشير-0-أ

 مشا.ة       ي مة ز ا ةه قبر  ب شمته مأتل  م د  مةه    مةش

 ث مة  وم ل  ت ق  مةه   ملأ هم ةلإ ومم   ل ة و  ر ة ب م ا  ل   م دشمي 

 مة جنا ع   مة      ي مةت  دوة  با  ة ج ا م   مةت  تته نا  مة  شمت ممع   ا.

:  ث قممم مةتمش م مة ي تت    ةجنا * شروط الحصول على تأشيرة لجنة ت .ع .ب .م

ث دم  مةقممممي مة  ومت عنا    ش     تبم  ث دم  مةب م ا متج   مة  وم ث م   

 أ ئر مةمق با مة  ن  ا ةا   ث قبر مة شمع       ب  جب قممم مةتمش م تبوي مة جنا 

  م قتا  بقب ر مة  وم م  وم مةق   مة نق ةا ع    أت   مةأ ه ملأ ة ا     ت و م   

 ا مةق   مة نق ةا .مة م  ا مة  اوت ةو  ر مةشمشا ة أ ه مةل ن  ا دي ب م 
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    و د ر شمو لبو دث ت تم ه مةشمشا مة  ومت ة ق   مة نق ةا  ث دجر مة   ر 

ع   تمش مت مة جنا م   عوموم  ة  شمت  ع   ا تته ث  ج  عا  ث مة      ي مةأ بق 

 شمم      م م    دجر شام ث عر ملأقر قبر مةت م خ مة قمم ةلإ ومم     م م وبق  

مةت  تنص ع   " ة    ر ع   مةتمش مت  جب  12-86نظ   مة جنا مق    ث 4ة   وت 

دع   دث   وع م ةو  ةجنا ي.ع.ب.  مة أ  ت  3ع   مة  وم ث مة  ش م ث    مة  وت 

      مت  " مة جنا " قبر د ا ع   ا مشتت ب  شم ع   شمت  ع   ا    ةف شام ث ع   

 ملأقر قبر مةت م خ مة قمم ةلإ ومم "

  ا ة  ل ئق مةت  ت وعا  مةشمش ي مة  ومت ة ق   مة نق ةا ةو  مة جنا   مة م قا    ه 

    نه  12-86 ث نظ   مة جنا  18ب شم ع مة  شمت ممع   ا   مة  ش مت    مة  وت 

  شث ة جنا دث تو ب  ث مة  وم تقو   شر  ل قا تأ ح ةا  ب ةتمشو  ث  ق قا مةه  ن ي 

مة  ومت     ب ةت ة  ة جنا  مأا مةأ وا   مة    ا    عو   مة ت  قا ب لأ  ر مة  ة ا

 مةتمش م ع   مة  شمت ملع   ا  ت  تتمشو  ث مة      ي مة  جاا ةج ا م مة و م ث.

ع   "   شث  12-86 ث نظ   مة جنا مق   15  تمش وم ة   أبق  قو ن ي مة  وت    

ة نح تمش متا    تت  ق بو ب  ة جنا   م مقتهي     ا مة أتل م  ةف دث تها شم و 

ت ه ح مة      ي مة قو ا   ت و  ا     ت   ا  د  ت   نا  "  م      تب ث   ه  و  

 (28)متأ ع نو ه أ وا مةمق با مة  ن  ا ة جنا مةب م ا "

مة ت  ق ب مع   مة مجب نشم   12-86  قو ت  ت و ر    ت    نظ   ةجنا مةب م ا مق  

ةا ئ ي مةت  ت جم ع ن ا ملو  م عنو   وممم  ق     نق ةا  ث وما مةشمش ي   م

 (31).11-14ب  جب مةنظ   مق  

  تجب    ظا دث تمش مت مة جنا تنص ع   ن ع ا ممع   مة قو   ث وما    

مةشمش ي مة  ومت ة ق   مة نق ةا      تتمشو  ث  و   و بقا مة      ي ةلأ ش   

نا  ل تبوي    ظتا    ر مة    ا مة ز ا  نج زم     ا م مةتشم   ا   مةتنظ   ا   ش   د

ع   " ل  12-86 ث نظ   مة جنا  2 قمت  4ة ق  ث م ت   ا        تنص مة  وت 

تته ث  تمش مت مة جنا مة   ظا ع   مة    ا مة قتم ا بر ع   ن ع ا ممع   مة قو    

و  ر "    ث مة جنا ل ت ر   ر  و بقته ة ن  ص مةتشم   ا   مةتنظ   ا مةأ م ا مة 

 (31)مة و م    مت    قممم ملأتل  م. "

  ب نح مة جنا مةتمش مت ة شمشا تش ث م   ملأ  مت  ؤم ا ةومح ق  ا  ة شتت ب   ا    

ت تز  مةشمشا مةت  ت   12-86 ث نظ   مة جنا  13   أ ه مم ومم   ب ةمج ع ة   وت 
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 ث    جم وت  م وت ع   ملأقر ت زع    ش  ر قب ةا     مةأ ه ملأ ة ا بنشم  ع

مةتممب مة ون   ا  ها مق  تمش مت مة  شمت ملع   ا     م م  ت  ت    مةشمشا عث 

مة    ا مة ز ا  نج زم      دنا  ت ي مق با ةجنا تنظ   ع    ي مةب م ا    ممقبتا  

 ة  ق ن ع  ث مةو من نا ةو  مة أتل م ث.

 المذكرة الإعلامية: رفض التأشير على -9-أ

ت مص ةجنا ي ع ب   ع   دث تش ث ع   ا مم ومم أ   ا  ت  تش ث مة    ا   

مة  مة ا دي مةت ظ ا أ   ا ش ةف     تاوا مة جنا    م   مة    ا ة    ا مة أتل م ث 

  ث أ   مم   ح د  عو ه مة ي   شث دث تمتشبه مةشمشا     قا .

مةتمش م ع   مة  شمت ممع   ا   م مدي دث مةشمشا    ع  ه   نه ة جنا دث تم     

     م : 12-86 ث نظ   مة جنا  6م م  ؤم ا ة ةف    لأأب ب  شمتا  مة  وت 

 " .. ـ   م ش ني مة  شمت ملع   ا م م  و بقا لأنظ ا مة جنا   ت     تا .

 نا.  م ش ني مة  شمت م م  م قا ب ة ل ئق مة ن  ص ع  ا     دنظ ا مة ج -

ـ   م ش ني مة  شمت م م  شت  ا د  م م     ا        ص ب   مةنق و   د    م 

 دم  ي  شم  ق ئا  ث مة ز  ممش مت  ة ا     مة  شمت.

 ـ   م ش ني مةو ب ي مة   ا بت و  ي مة  شمت مة ب غا  ث وما مة جنا م م  مه ا.

 ـ   م ش ني     ا مة و م تقته   ةف... ".

بب مل  م ة جنا أ وا  مأ ا    تقو م     ث ش ني مةشمشا تت م م        ر مةأ  

ع   مةشم و مة ز ا ةومح ق  ا  مة نق ةا    مةأ ه ملأ ة ا   ملأ م مة ي  ج  ا  

    ا ع   مة و م    تقم م مة    ا ةه   ب   مأا مق با ع   مةشمشا.

" ...      ج  ا مة  لي  مة  ش مت دع   ع   6  تنص مةوقمت ملأ  مت  ث مة  وت   

تق   مة جنا ب ع   مة  وم    مة قي مة ن أب     قو تبوي مد ا   ث جو و ع   دأ ق 

 مة      ي مةجو وت مة قو ا  ث وما مة  وم ".

      ةا م    نح مةتمش مت   نه   شث ة جنا مة ج   ة قه    ث دجر ملأ م 

ةغ   مة     ي مة ت  ت بو ث مة   ر بت ق ا ملشتت ب ي   مةو  ع ي  ب وا ع  ا  

مة  ور   مة ت   ع    11-83 ث مة مأ   مةتشم     41ع   مةتمش مت   تنص مة  وت 
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دنه   شث ة جا ي مةقه ئ ا مة  ت ا بن  م ع   و ب  ث مئ ق ةجنا ي.ع.ب.    ومم 

د م مأت ج ة  ةشر ش ص  ومي عنه    مأ ي    ةوا ة ق من ث  مةتنظ   ي  ث 

ممهممم ب ق ه مة و م ث مة أتل م ث    ق    نق ةا   ظوا عث وم ق  شمنا 

 مة أ م ا مة   ا ب ةشا عث م   مة   مأ ي   ها  و ة    ةوا د   بو ر آل مم .          

  تجوم ممش مت  ة  دث من ف م ت ا ب ث م   مة جنا  نح مةتمش مت ة جا ي مةت     

قمممم  بت ق ا ع    ي مةت ظ ا    ا   ملأ  مت  ت و مة ج   مة  ن  ة و  م     ب ث

تش ث      ةا  نح مةتمش مت ة جاا مة  ومت ة ق   مة نق ةا     ةشث ةأبب  ث ملأأب ب 

مة  لي مةت   12-86 ث نظ   مة جنا  18ت قا ع   ا مةت ظ ا     قو  ووي مة  وت 

 ت جب ت ق ا ع    ي مةت ظ ا     م :

 مة و م ث تقته   ةف.  م معتبمي بمث     ا  -

 ـ   م ة    تم  مة  وم دنظ ا مة جنا   ت     تا .

  ل   شث      ةا   ق ا ع   ا مةت ظ ا  ث قبر مة جنا    زم ةته  ل بتم  ص  ث 

مة جنا     م   أ  ا د م  ة مق با مةت  ت  مأا  مة جنا ع   شمش ي مة أ م ا 

 مة  ومت ة ق   مة نق ةا .

مة أتل م ث   نه    ه  ا ة   شمت ممع   ا   ث مةشمش ي مة  ومت   وع   مع    

   ز ا بنشم ب  ث  ع   .

 نشر بيان إعلامي: -ب

ع  ت عث مة  شمت ممع   ا   ث شمش ي مة أ م ا مةت  ت جم ع  ن  ة و  م تق   

 بوبا ب  ث  ع      نشم .

 قو   مة      ي ملأشلم دم  ا        ص م م مةب  ث    ج      مة  شمت ممع   ا     

   بغ ا ت   م  ع     ئ   (32)ولةا         ص مة  وم   مة    ا مة ز ا   نج زم 

ة  قو  ث ع   ملشتت ب     ث م م مةب  ث مة  جه  ة  ج ا م  مأا    جب دث   لر 

 شتتب ث    ل قا  مه ا   دشلم ولةا   د ث تومع   ه دم  مة      ي مةت  تا  ج ا م مة

   مةت   جب دث  أتو و م  نا  بأا ةا   أمعا.

  ل  شمع ملشتت ب مة     ل ب و  ت    ش  ا  ت    ش  ا ممجمم مي مةت ا و ا مةأ ةوا    

مة شم     مة ت  قا دأ أ  بتوع    ق ج ا م   مة أتل م ث     ع   ش ا     وه   
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ا  ع   ت   م ممع     مم   ح   ل ةشث  م  (33)  لأجر  ةف تتو ر ةجنا مةب م ا

  ت قا ع      أبق  شم .

 الفرع الثاني: إلتزام الشركات المصدرة بالإفصاح:     

 ث دم   أ ئر مةمق با مة  ن  ا ة جنا تنظ   ع    ي مةب م ا    ممقبتا  ع      

مةأ ه ملأ ة ا  ت  قا ب مجب ممع      مم   ح مة مقا ع   ع تق مةشمش ي 

 مة  ومت ة ق   مة نق ةا     ب ق  دن مع مة  وم ث.

  شث ةه ب  جبا  دث        ث مةق   مة نق ةا ت نح ة    ا  مةأ وا   مة  ر   

أ ومته ع   مةشمشا     جه نش وا  ب ةششر مة ي  ؤ ث     ته   ش    ت  ر 

 .ع   د  مر  تمت ا  ث ملأمب ح مةت  ت ققا  مةشمشا  ث نش و تا  مة  ت وا

ةشث مة و م عنو    أتل م مو  م     مةق   مة نق ةا     نه ل  ه ث ب وا  و قا   

  دش وت دنه أ  قق دمب      ةشث ب ة شق   شث دث ت  ق به  أ ئم    ت  ر 

 ع مقبا .

  ع    ةف   ث مأتل  م ملو  م    مةق   مة نق ةا  ج ر    به   مه   ة   وم 

 ع     ئ  ة  و م ة أ  ح ةه ب ت    قممم      مة أ مت     م       ت  ه  ث

ملأتل  م  ث عو ه  متشزم ع   مة      ي مةت     زم    مة   مت ةه    مةت  

تأ ح ةه بتقو م   بشر تب م    ه ح مةومص مة ت  ا ةه  ث دجر ت ق ق دمب ح   

تو وي مة   وم مة متبوا ب أتل  م        دث  مص مة و م    ت ق ق ملأمب ح    

 مة أ ئم تت وو   ق  ة أ مت مة  وم   مزوم م  د  عجز .

 ششر  بود مم   ح   مةشو   ا دم  ا شب مت ة  ت     ث    مةق   مة نق ةا    ا       

مة أ م  ث    مةشمش ي مة ق وت    مةب م ا د  مة أ م  ث مة  ت   ث   ش ث دث 

ا  ت و  مؤ ا  مه ا     ق ق ا مة     ا مة  وقا  مة    ا   مةوق قا مة و ح عن

 عث وب  ا مة مشز مة  ة  ة جاا مة  ومت.

ةشر    أبق   ةت ق ق مة أ  مت د    مة     ا     ت ز زم ةلقا    ملأتل  م    

دأ مه مة  ر   تو ر مة شمع مةجزمئمي   عث وم ق ةجنا ي .ع .ب .  ةت   م  ع   

    ن ع ا      مة قي مة  ئ  ة  و م.
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ت  ر مة جنا ع   ت   م مة     ا    أ ه مدق مة  ر أ م  مةأ ه ملأ ة ا عنو      

مة ج   مة  ن  ة و  م   د  مةأ ه مةل ن  ا دي مةب م ا     تأام مة جنا ع   ت   م 

مة      ي   مةب  ن ي مةش   ا عث مةأ ه     تتمشو  ث أ  ا م   مة      ي   ج  ا  

ب مة جنا ع   مةجا ي مة ومجا دث تو ح عث ج  ا  ث       ت ج (34) ت  ا ة ج  ا

مة      ي ب  مت  ت م  ا   ق  ة    نص ع  ه مةق ن ث    تأام ع   ت   م 

مة      ي مة ت  قا بمأا  مةشمش ي مة ق وت    مةب م ا   مةت  تش ث   ر توم ر 

 ا وم ر م   مةأ ه     م      ج ر شر  أ م     شمشا مة أ م ا ع   ع   بق 

 مةأا  مةأ ق ا. 

    شث تقأ   ممع   مة وم   ع   مةشمش ي   مةا ئ ي مة ومجا    مةب م ا     

   مة ممقبا  ث قبر مة جنا  ة   ع          ح أ بق ةلإوممع      ع   ل  ق ةه.

 أولا: الإعلام السابق.

مقبتا  شر ب ةنأبا ةلإ   ح مةأ بق  قو دةز ي ةجنا تنظ   ع    ي مةب م ا     م

شمشا ت جم ع ن   ة و  م بمث تو ح عث  ج  عا  ث مة      ي مةت  تظام نش و 

مةشمشا   مدأ  ةا       ش ن  تا  مة  ة ا    ه  ا  ة  تنظ  ا  مةا ش     م مم   ث 

 مة      ي      ةف ت ي و ئ ا عو  ت شنا   ث ومح دأا ا     مةأ ه ملأ ة ا.

ةتقأ   مةأ بق  ملأ ش   مةتشم   ا   مةتنظ   ا   قو أبق   دث    ن     م 

 .مة ت  قا ب م   ح مةأ بق دي    مةأ ه ملأ ة ا   مة ت  ق ب ة ج   مة  ن  ة و  م

 ثانيا: الإعلام اللاحق

ب و دث  ت  قب ر  وممع مةق   مة نق ةا    مةب م ا   تنتقر مةشمشا مة  ومت ة م  ا    

 م ا     ة م  ا  ت تز  ب  ومو ةجنا مةب م ا بب   ل ن ا ب    ت بح   ت وت    مةب

مة أتنومي   مة ل ئق   مةب  ن ي مة ت  قا ب ةشمشا    ا ت ف مةت  تب ث مة مشز مة  ة  

 ةا .

  تتشور  ةجنا مةب م ا بو ص مة ل ئق   مة أتنومي مةت  تقو ا  مةشمش ي ةا        

ي     ا   ش   ا     ب ةف تات  تتمشو  ث دث مة      ي مة ومجا    م   مة أتنوم

 مة جنا ب ممقبا ممع   مة  ق    ن ع ته.
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مة  ور   مة ت  : " تتمشو  11-83 ث مة مأ   مةتشم     35   أب د ش   مة  وت   

مة جنا  ث دث مةشمش ي مة قب ر توم ر ق  ا  مة نق ةا    ب م ا مةق   مة نق ةا   تتق و 

 ا مةأ م ا ع  ا   لأ        ج ر مةق   مة نق ةا  عقو ب لأ ش   مةتشم   ا   مةتنظ  

مةج    ي مة   ا   تشش  ا دجازت مموممت  مةمق با  ع    ي مةنشم مةق ن ن ا... "  

  أب م   مة  وت   ث مة جنا  تتمشو  ث دث نشم مة      ي مةت    جب مةق ن ث 

ش ي مة أ م ا   مةن  ص مةتنظ   ا  نشمم  قو ت  ب وا ق ن ن ا  ث وما شم

 تتلبي د ه   ث تو بق مة      ي مة قو ا د مة نش مت  ث قبر ملش  ص مةأ بق 

  شمم   ة  قته  ي مةتشم   ا  مةتنظ   ا.

بأث ن  ص   بت ت ا  ب ةأ وا مةتنظ   ا مةأ بق مةتو  ر   ا  مةت  تأ ح ة جنا 

 و  ةا  مة م ا    ت و و تنظ   ا  ث دجر تنظ   أ ه مةق   مة نق ةا    ث م   مةأ وا ت

نو ه ملع   مة مجب نشم  ة ج ا م   مة أ ئر   مةومه مةت  تأ ح ة    ر 

 ة       ي  ملأتو وت  نا .

   قأ  ملع   مة ي ت تز  مةشمش ي مةت  تش ث دأا     ر ق و   توم ر    

 مةب م ا  ة    ع   و مي   آ م ظم   .

I- مةو مي    مة      ي مةت   جب ع   :  ت لر ملع الاعلام الدوري  

مةشمش ي  نشمم  و م    دي ملع   مة ي  ت   عومو  د  مة قو  عنو من ق و مةج    ي 

 مة   ا مة  و ا   ل أ    مة      ي مة أ ب ا  مة  ة ا.

  ة      ا مة  ة ا  مة أ ب ا دم  ا ب ةغا ب ةنأبا ة  و م       دث م   مة     ا   

وت مةق ومت ع    عو ئه   شمت وق قا    ر  ه  ا   ا  مةشمشا   ه  تا  م  مة   

 مة  ة ا  قوممتا      ش ن تا    أمم  مة  ة .

  أب د ش   مةق ن ث مةتج مي   ث مة     ا مة  ة ا تش ث   ت مت    مة ل ئق مةت ة ا  

ق ن ث  ث مة 716:مةجمو  مة  زمن ا   أ ب ملمب ح  مة أ ئم      تنص مة  وت 

مةتج مي ع   " عنو قور شر أنا   ة ا  ها  ج ق مموممت د  مةق ئ  ث ب موممت جموم 

ب  ت ا عن  م مل  ر  مةو  ث     ةف مةت م خ      ه  ث د ه   أ ب ملأتغ ر 

مة       أ ب مة أ ئم  ملمب ح   مة  زمن ا    ه  ث تقم مم  شت ب  عث   ةا مةشمشا 

 مة  ة ا مة ن م ا ". نش وا  دلن   مةأنه 

 ث مة ل ئق مةأ بق  شمم  ل ت  و ب ة ه  ا مةش   ا  مة ق ق ا ة شمشا    ا  ل  

 ت  م ة  أ م  مة و م م م مة ت مق   أ    ع    ب لأمق   .
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ع   ه      أبق تو  ي ةجنا تنظ   ع    ي مةب م ا   ممقبتا  ب  وممم   

شمش ي تقو   مة      ي مة  ة ا    ششر    مة ي  م  ع   مة(35) 12-2111ة نظ   

مة ته ث مةنظ   مة   أب   11 -17جوم ر   ة ا   م     نص ع  ه مةق ن ث 

 (36)مة  ة .

:  أب نص مة  وت * الاعلام الواجب نشره بمناسبة انعقاد الجمعية العامة العادية

مة   ا مة  و ا   ث مةق ن ث مةتج مي   ث ممع   مة مجب نشم  عنو من ق و مةج   ا 678

 ته ث       ي عث :مة ه  ا مة  ة ا ة شمشا بتقو    أ ب تار مة  ة ا         ي عث 

 أ مي مةشمشا   نص  ش م ا مةقممممي مة ز ا تقو  ا     مةج   ا   تقم م  ج ق 

 ملوممت د   ج ق مة و م ث.

وع ع   "  جب دث    12- 2111 تنص مة  وت مةأ ب ا  ث نظ   مة جنا مق  

مة  وم ةو  مة جنا  شمشا  وممت ب م ا مةق   تقم مم أن      ت ي ع   مةجوم ر 

مة  ة ا مةأن  ا  تقم م  نو ب د   نو ب  مة أ ب ي    مة      ي مل م  مةت  تتو با  

     ع   ملأشلم قبر مجت  ع مةج   ا مة   ا مة  و ا  31ت    ا مةجنا   ةف ل ل ث 

 ة  أ م  ث".

قم م مةأن ي مة ي ت تز  مةجا ي مة  ومت ة ق   مة نق ةا ب ه ه ةو   ه  ا ة ت

مة جنا     شمشا تأ  م ب م ا مةق   مة نق ةا     نا  تها تقم مم آ م عث مةتأ  م 

 مةأومأ .

 ب ةمم   ث دم  ا مة      ي مة ومجا أ م     مةتقم م مةأن ي د  مةتقم م 

جا ي مة  ومت  ث  وممع ب   مة      ي مةأومأ   مل دنه   شث ة جنا دث ت و  مة

 ث نظ   مةجنا  21  ا    م ش ث نشمم   أبب هممم ة شمشا      ن ي مة  وت 

ع   "   شث دث ت و  مة جنا مة  وم  ث  وممع ب   مة      ي     12- 2111

 مةتقم م مةأن ي د  مةأومأ  عنو   تقوم دث نشمم    شث مث  أبب ةه هممم  و مم " 

 ص مة  وت   ث تقو م  و مت مةهمم تمشي ة أ وا مةتقو م ا ة جنا .   أب ن

مة  ور  مة ت     ث ةجنا  11 -83 ث مة مأ   مةتشم     35   أب نص مة  وت  

ي .ع .ب .  تتمشو  ث دث مةشمش ي مة قب ر ق  ا     مةب م ا تتق و ب لأ ش   

 ي مة   ا   ع    ي مةنشم مةتشم   ا  مةتنظ   ا مةأ م ا ع  ا   لأ    عقو مةج   

 مةق ن ن ا.
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 ث  ظ وا مة ممقبا مة ن وا ب جنا ي.ع.ب.     م م مةأ  ه  تتجأو     ةزم  شر   

 ث نظ    14  وم مث   وع د   ا  شر  ل قا   جاا ة  أ م  ث       تنص مة  وت 

مة ت  ق ب ة      ي مة مجب نشمم   ث وما مة ؤأأ ي مةت   12-2111مة جنا مق  

تش ث ق  ا   أ مت     مةب م ا ع   دنه " جب دث   وع مة  وم شر  ل قا   جاا 

 ة  أ م  ث ةو  مة جنا   شمشا  وممت ب م ا مةق   قبر ت م خ  مأ ةا  شمق   مجر ".

II- :ع     ا مة      ي مةو م ا   ث مة      ي مةظم  ا د  الإعلام الظرفي

ق ةا عنو  ق ع د وم     ا دلن      ت مةشمشا مة مه ا تقو    ت  م ة   ا مةق   مة ن

 د وم    شث دث تا  مة أ م  ث  ةا  تمل م ع    ق قا      ة ا     مةشمشا 

     شث تقأ   ممع   مةظم    ة : 

دةز ي ةجنا ي.ع.ب.  مةجا ي مة  ومت ب م   ح مةو مي عث الإعلام الفوري: -0

 2  أ م مةق   مة نق ةا      ن ي مة  وت شر      ا  مي دم  ا    مةت  قو تؤلم ع 

ع   "  جب ع   مة  وم  ع   مةج ا م  12 -2111 ث نظ   ر.ي.ع.ب.   مق  

ع   مةو م بشر تغ  م د   مق ا  ا ا م م ش ني   م  ا  قو تؤلم ب وا     أا ع   

 أ م مةق   مة نق ةا".

 ه مة أ م     ث م   مةتغ ممي   ملأ وم  مة   ا   شث دث تا   ت ق ب ق 

مأتل  م   ة م  جب دث تم ا مة  ع  ه   ةف ت ي مق با ةجنا مةب م ا  مةت  ةا  مث 

تو ةب مة  وم بنشم ب   مة      ي   م مقتهي     ا مة أتل م ث د   أث أ م 

 .(37)مةأ ه  ةف

 قو تق   مةشمش ي مة  ومت بنشم مة      ي مةا  ا عث وم ق مةب  ن ي مة  و ا  

أ  ا م م  تأ ح بم أا نشم   شث   ت ز  مةا ئا مة  وم ة ق   مة نق ةا دث م  بم ا  

 مأر ج  ا مةب  ن ي مة  و ا  ة  ةجنا مةب م ا  م م    دجر ل  تج  ز ت م خ 

 .(38)نشمم 

  قو   ةي مة جنا ة  وم مةق   مة نق ةا   م ش ث ق ومم ع   ه  ث مةأم ا ملز ا 

 ا  ا ا   م مد  دث نشمم   أبب ةه هممم جأ    دث  ؤجر ت ي  أؤ ة ته نشم     

  ع   دث   تز  بنشم مة      ي   م ز مر  مةظم ا مةت  دجبمته ع   شت  ث م   

 .(38)مة     ا

    مة ق بر تت تا ةجنا مةب م ا بأ وا  و ةبا مة  وم بنشم ب   مة      ي  

تقته ه     ا مة أتل م ث   أب مةششر   ملآج ر   مة   ث ت ووم     م مدي دث  ةف    
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د   أث أ م ب م ا مةق   مة نق ةا         ةا عو  مةتزم  مة  وم ب مجب ته   نه   شث 

 .(41)ةا  نشم م   مة      ي   ت  ر مة  وم تش ة ا م م مةنشم

 12- 2111: ة  ت وو ةجنا مةب م ا    نظ  ا  مق  الاعلام المناسباتي -2

ومد ع   مةشمشا   ت ق أ م مةق   مة نق ةا  م م دنه مة  مو  مةج مم ا مةت  قو ت

  شث معتب م مة  لي مةو مئا مةت  ت ز  مةشمشا ب م   ح م  ت ف مةت  ت ق ب ةق ن ث 

ملأأ أ  ة شمشا ش ةز  وت    مدق   ر مةشمشا مةت  تأبب مة أ ق ب ة أ  مت ب ث 

ي تت  م  مةج    ي    م  قمممم(42)     و  ع د  منو  ر مةشمشا (41)مة أ م  ث

مة   ا م م مة  و ا    ش   ت تبم   ةا  ت جب   ا  ملع   مةظم    تج  ز  و و 

 .(43)مة أ م ا

III- م ش ث مة ق    مم   ح  ته ث مة ق    مة   ر ع   نوعية الاعلام    :

مة      ي مة   ا ب ةشمشا لأ    ت ف مة ت  قا ب ةشق مة  ة   مة   أب     ث م م 

 ق ل   شث دث ن تبم   ه  ن  مل م م ش ني مة      ي مة قو ا  مي ن ع ا  ت بم مة

     عث مة ق قا   لأ       ت  ق ب ة      ي مة  ة ا.

مة ي  ت  ق ب ة      ي   12-2111 ث نظ   ةجنا ي.ع.ب.  مق    4 ث مة  وت  

م ا  ت وو ةن  مة مجب نشمم   ث وما مة ؤأأ ي مةت  تش ث ق  ا   أ مت    مةب 

مة   زمي مةن ع ا مةت   جب دث تش  ا  مة     ا مة  ة ا مة جأوت    مةجوم ر مة  ة ا  

 م  دث تش ث مة     ا مة  جاا ة ج ا م     ا  وق قا    وقا   م  مةش   مة ي 

 ه ث  ول     عو         ي   ة ا ن   ا لت    مةقممم مة ي  قبر مة و م ع   

 مت    .

مة ي  ته ث توب ق د ش    (44)156-18 ث مة مأ   مةتنو  ي مق   8ة  وت  ن ي م

ع   دنه " جب دث تت  م مة     ا مة مموت    مةشش ا مة  ة ا ع    11-17مةق ن ث 

 مة   ئص مةن ع ا ة     ا  مةوقا  ق ب  ا مة ق منا  مة ه ح". 

    ن ع    ئ   ث   ر م   مةن  ص    ظ دث مة شمع  أ   ةت   م  ع   ش 

ة  و م  مة أتل م    مةق   مة نق ةا   مة   ظ دث مة   زمي مةن ع ا ملأمبا مة شتمشا 

   ملع   مة  ة    م : ق ب  ا مةوا     مةولةا  مة  ومق ا د  ملأ  نا   ق ب  ا مة ق منا  

عنو   ا   مة   زمي تشتمو    شر دن مع ممع   مة  ة  أ م     مةأ ه ملأ ة ا دي

مة ج   مة  ن  ة و  م د    مةأ ه مةل ن  ا      ممع   مةأ بق   مة  ق     ممع   
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مةو مي ممع   مةظم   بر   جب دث تت  م م   مة   زمي    شر مة      ي مة قو ا 

 ة  أ م  ث  مة و م ث  ت    مع ممع   مة  ة . 

-VIث  ظ وا مةمق با مةت   نونيةأدوات الرقابة على واجب الإفصاح وحمايته القا  :

تق   با  ةجنا تنظ   ع    ي مةب م ا    ممقبتا  ل   شث  ب شمتا   ت ق ق مة    ا 

مة مم ب   ا  و ث عوو  ث مة أ ئر د  مة     ي     د ر  أ  ا ت  مق با  مة جنا 

  مةمق با ع    مجب ممع    م   قا     مةتب  غ       ش   أبق تو   ه  قا ع 

ع تق مةشمش ي مة  ومت  مجب تب  غ مة جنا   ها ت ي ت م ا  مة ل ئق  مة      ي 

مةت  دش مي مة ا  مةن  ص مةتشم   ا  مةتنظ   ا لأ    دنظ ا مة جنا  أ م  مة  شمت 

ممع   ا مةت  ت وع ةو  مة جنا ب ةنأبا ة شمش ي مةت  ت جم ع ن   ة و  م  د  مة ل ئق 

نا ب ن أبا  ممع   مةو مي م  ممع   مةظم   مةأ بق مةتو  ر مةت  ت وع ةو  مة ج

   ا . 

 ث جاا د م    نه   ث دجر ت ق ق أ ه ع ور   شو ا  ت تز  مةجا ي مةمق ب ا 

ع   دجازت ب م ا مةق   مة نق ةا ع   ممشمما  مةمق با ع   ع   ا توم ر مةق   

ن ي  ث مةجا ي مة  ومت   ةا م مة نق ةا مة ومجا    ةف بت ق  مة      ي  مةب  

ت مص مةجا ي مةه بوا ةأ ه مةق   ع    ةزم  مةجا ي مة  ن ا بتنو    مجبا  

ب م   ح    مة قي مة ن أب   لأجر  ةف  قو عاو ة جا ي مةه بوا   مة شم ا ع   

 ملأأ مه مة  ة ا أ وا  ت    تومب م  ق ئ ا  د م  ع ج ا.

قوي ةجنا مةب م ا ع      ةوا ةلأ ش   مةتشم   ا   م  التدابير الوقائية:   -0

 مةتنظ   ا مة ت  قا ب م   ح  ث وما مةشمش ي مة  ومت أ م  ب و  نشم  تب  غ 

مة      ي مة ز ا  د     ةوا مة      ي   مة ل ئق ة ن  ص مةتشم   ا  مةتنظ   ا 

ر مة  ج    ث   ث ة جنا دث تتو ر ب   ةجا م   مةتج  زمي  ةشث قبر مة   ر ة  

   ل  ق ئ ا  ن ا  مة شمع ة جنا ع   ششر أ و ي د ةا   دم ا  تمش مت مة جنا لأ    

مةتمش مت ع   ممع   مة مجب عنو مة ج   مة  ن  ة و  م دي ع   مة  شمت ممع   ا  

 تمش مت مة جنا تششر  أ  ا ةمق با ممع   مة  جه ة ج ا م قبر ع   ا مم ومم    قو 

 ( 45) ق ةن  مةتو  ر     ةف .أب

د   ب ةنأبا ةلإع   مة ي ل   ها ةتمش مت مة جنا  ت و وم ممع   قبر من ق و  

مةج    ي مة   ا ة  أ م  ث مة  و ا  مةغ م مة  و ا      ت  مق ع  ه مة جنا مق به 

مةج    ي  قب  ا  ش   أبق تو   ه  م م دنه ل  شتمو مةتمش م ع  ه م ش ن ا  ن ق و م   

دي دنه ل   شث ة جنا ت و ر  ن ق و مةج    ي مة   ا  ت    م ش ني مة      ي مة قو ا 
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م م  و بقا ة  تو ب ي مةتشم   ا   مةتنظ   ا    قو    و مةأبب ة   با  ةف ع      

 ل دنه   مم  م   مة   با   ث ة جنا  أ ئر د م  ت جم  ة ا  عنو   ت  ظ د  تشتشا 

    ي مة   مت عنو من ق و مةج    ي مة   ا ن ق ا  م م ش   ا د  م م  و بقا بمث مة  

ة  تو ب ي مةتشم   ا   مةتنظ   ا    نو ملقته     شنا  مة ج   ة قه   ة أت ومم د م 

قه ئ  ش   أ ت  ت ه  ه ل ق    ش     شنا  دث تت   ج  ا  ث ملجمم مي  مي و با 

 مة  ج . 

: قو ل ت تز  مةشمش ي مة  ومت ة ق   مة نق ةا   الطابع العلاجي التدابير ذات  -0

مة ق وت دأا ا     مةب م ا ب مجب تا  ب م   ح أ م  ب و  نشم مة      ي مة ز ا د  

نشم       ي ل تأتج ب ة  تو ب ي مةتشم   ا  مةتنظ   ا   لأنا  أ وا هبو مةأ ه 

وا د م م   مةشمش ي ب ةق    بت   م  مة  ة   قو ز و مة شمع ةجنا ي.ع.ب.  بأ 

مة      ي مة مجب نشمم   ةشث       ةا عو  م تل ةا  ةا م ملأ م   ث مةا ئا مة ؤم ا 

 لأث ت ر   ر مةا ئ ي مة  ومت ة ق   مة نق ةا    نشم م   مة      ي. 

 ث مة مأ   مةتشم     35 أب نص مة  وت  : (l’injonction)سلطة الأمر  -أ

ة ت  ق بب م ا مةق   مة نق ةا مة  ور   مة ت   :"تتمشو مة جنا  ث دث مةشمش ي م 83-11

مة قب ر توم ر ق  ا  مة نق ةا    مةب م ا   تتق و ب لأ ش   مةتشم   ا   مةتنظ   ا 

مةأ م ا ع  ا  ل أ        ج ر مةق   مة نق ةا   عقو مةج    ي مة   ا  تشش  ا دجازت 

   ي مةنشم مةق ن ن ا.مموممت  مةمق با   ع  

  تم م م   مةشمش ي  عنو ملقته    بنشم مأتوممش ي   ا  م م ة  ظي   لي  

 أا     مة ل ئق مة نش مت د  مة قو ا ".

 ع  ه   ث  ث  ظ مم مةمق با مة  ن  ا ة جنا ب عتب مم  أ وا هبو أ وا   ومم 

ب ةف   ث مة جنا تأام  ملأ م م   مم   مةش ص ع    ت  ث أ  ف    ث     (46)د م 

ع      ة ا مةه  ن ي مة   مت ق ن ن     ةغم   ث ملأ م م   مم   مةش ص  ة ق 

 جمو وع ت ة  تل ر     مة جنا ل ت ت ع     ةف  ة   ش  د  تم  ص قه ئ   بر  ث 

ت ت ا  بأ وا   ومم د م  ب شم ة ا ئ ي مة  ومت  ج  ا  تت تا بأ وا  ث   ت  ص 

 ا   ا   مةأ وا ت  و ةمئ ق مة  ش ا  ب ةمم   ث ش ث مة جنا م ئا مةجا ي مةقه ئ

 .(47) ومم ا 
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 عث    ة ا أ وا ملأ م مة  ن  ا ة جنا     جب م مةا ئ ي مة  جه ةا  ملأ م ع   

ملةتزم  ب م   ح مة ز     ث   ت       ةا عو  ممأتج با ةا م ملأ م   ث ة جنا 

   ش ن ا مة   ر.

 ششر م م ممجمم  دنأب ملأو مي  مة أ ئر  :(la substitution)الحلول -ب 

مة قممت ق ن ن  مةت  تت تا با  م ئا مةأ ه ةه  ث  ع     ئ  ة  و م ث   ب ةت ة  

 مة و ظ     ث  ق قا  مة شم عا.

ع   "  شث مة جنا    م  12-2111ي.ع ب.  مق   ث نظ   ةجنا  6تنص مة  وت  

د   أث أ م مةأ ه  ةف   و ةبا مة  وم بنشم ب    مقتهي     ا مة أتل م ث

  .مة      ي  أب ملأشش ر  ملآجر مة   ث ت ووم  

      ةا عو   ةتزم  مة  وم ب مجب ته    شث مة جنا مةق    بنشم با   مة      ي    

ع   مة  وم دث  ت  ر تش ة ا نشمم  "  ب ةف ت ر مة جنا   ر   وم مةق   مة نق ةا 

       ي.    نشم مة

 تت  ر مة جنا ع   مة      ي   ر مةنشم     عث وم ق  قا     مةتب  غ د  

ب ن أبا  ب شمتا  ة ظ وا مةت ق ق مةت  تجم ا  ةو  مةشمش ي  مةا ئ ي مة  ومت  ش   

أ ت  تب  نه       مة  ةا ملأ  مت   ث مة جنا  قبر دث تنشم مة      ي مةت     ي 

 د ل  ث مةشمش ي مة  ن ا. ع  ا     نا  تو ب  ةف 

 تمت  أ وا ملأ م  مة   ر مة  ن  ا     و م ملأو مي  ملآة  ي مةق ن ن ا مةت  

م وم  مة شم ع ة    ا  بود مل   ح    مةأ ه مة  ة ا  ةشث م   ملأو مي   وم  ةث 

 تش ث ش   ا بو ث     ا ق ن ن ا ةا م مة بود. 

م م      مم ج   عث ممتش ب مة   ةو ي   ث ة جزم  دلحماية مبدأ الإفصاح:  -3

  ع  ه   شث دث  ش ث  أ  ا ة    ا مة و م ث  ث مةت م  ي مةتوة أ ا ة   وم ث.

ع    11 -83 ث مة مأ   مةتشم     21      ج ر ممع    قو ن ي مة  وت 

 31111( أن مي  بغمم ا قومم  5( دشام  ة    أا )6"   قب ب ة بق  ث أتا )

م ا  ب غا   ت    ر  ة  دمب ا ده  ا  ب غ مةمبح مة  ت ر ت ق قه  و ث  وع     شث

دث تقر م   مةغمم ا عث  ب غ مةمبح نوأه  د  ب  و  م ت ث مة ق بت ث  قو: ... شر 

ش ص  ش ث قو ت  و نشم       ي   وئا د   غ ةوا  أو مةج ا م بومه    أ ئر 
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 ر توم ر    مةب م ا  د  عث شت   عث  نظ م د   ه  ا   وم   تش ث أنومته  

  نظ م تو م أنو  قب ر ة توم ر    مةب م ا   ث شمنه مةتمل م ع   ملأأ  م..." .

 ب ةف   ث مة شمع مةجزمئمي ة   نص ع   جزم  ملأش  ص مة  ث  ق   ث ب  ومم 

أنومي     و م مة ج   مة  ن   ة و  م و ث نشم مة  شمت ممع   ا د  ب  ث 

  (48)ممع      أ ه مم ومم    ةف عشق       ته تشم   ي د م ممع     دي 

 ل دنه   ب ةمم   ث  ةف   نه  بق  ة جنا آة  ي  مي و با  ق ئ  قو ت  مةتو  ر   ا     

ةا   ش ةف مة ج   ة ش ر مةج ا م ا  ث دجر ت م ف مةوع   مة     ا  أب نص 

 .11- 83 ث مة مأ   مةتشم     41مة  وت 

د  مم دث مة شمع قو  مص ع   مةزم  مةشمش ي مة  ومت ةلأ ممه مة  ة ا  نق ر 

بت   م ج  ا مة      ي  مةب  ن ي متج   مةج ا م  ت ق ق  ة بود مة أ  مت د    مة     ا  

 ت ز زم ة لقا    ملأتل  م    دأ مه مة  ر  م     ت مص ع   ت ق قه ةجنا 

ةف     و م مق بتا  ع   شمش ي مة أ م ا ي.ع.ب.  عبم مةأ و ي مة   ةا ةا       

مة  ومت ة ق   مة نق ةا   مة ومجا دأا ا     مةب م ا  م   مةمق با مةت  ت  مأا     

 مةأ ه مةل ن  ا ش      مةأ ه ملأ ة ا.

المطلب الثاني: آليات الرقابة على شركات المساهمة في سوق التداول )السوق 

 : الثانوية(

 ه مةل ن  ا لأنا  مةأ ه مةت  تتوم ر   ا  مة نت ج ي مة  ة ا أ  ي م   مةأ ه ب ةأ

مة  ومت    مةأ ه ملأ ة ا   مشتامي بتأ  ا مةب م ا نأبا  ة   ؤأّأا  

  ةت  ا   1531 ظامي د ر ب م ا    ب ج ش  ع     VANDER BOURSملأ ر

  ش  ب م ا ة  ث بومنأ   ل  ب م ا ب م ق مةت  دنشئي ب  جب قممم  ث مةب و مة

م   مةب م ا   دقو ي L’hôtel De Ville ش ث   ق ا     1724و أ بم  17   

 Leوم ر مةق م مة  ش   1818مأتمنوي نش وا     معنو بوم ا مةل مت مةومنأ ا ةشنا  

Plais Royale  (49)  1773  مةت قي ب م ا د م ش  ل  ب م ا ةنوث ب ةمشب أنا 

  ا دن    مة  ة .ةتنتشم م   مةتقن ا ملقت  و ا    ش 

  عم ي ب م ا مةق   مة نق ةا ب وت ت  م ا   شم  نا  " م  مةأ ه مة نظ ا مةت   

ت قو   ا  ع    ي  ش ث   ه عا  توم ر ملأ ممه مة  ة ا      ص     ا د  و م ا  

ت ي مق با  وممت مةأ ه" عم ي ش ةف بمنا " ممو م مة ي تجت ا   ه شر مة      ي 

  مةت  تت  ر   ا  ب و  ة  دأ  م  ت   ر ب مأوتا  مةب ئا  مة شتمي"   مة   ا ب ةق   
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   ور   و ح مةب م ا ع      ث   ت وا  ا   ور ع   مة ش ث مة ي تن قو   ه 

ع    ي مةب م ا ش   قو  ور ع   مةتنظ   مة وم   ع   مة ت     ث وم ر ت ف مةأ ه  

 ا مةت  ت قو   ا  ت ف مة     ي.  د  مم قو  ور ع   مة  ص مة    ا د  مةو م 

 ت ت ز مةأ ه مةل ن  ا بوقا  ت ق و مة     ي مة نجزت   ا   ة    جب دث  مم قا  

تمو م ق ن ن    ش    مق با م  ا ته ث     ا مةأ ه  مة ت     ث   ا     ةف بت و و 

م  ي مةق معو مة  ه ع ا   ممجممئ ا ة      ي مة نو ت   ا     ت و و  ق ه  مةتز

مة ت     ث   ا     م     تأ   ب ةأ ه مة نظ ا ب عتب م مث من ف دأ مه م م  نظ ا 

 تمف تنظ  ا  ةلأع مث مة ت     ث   ا .

 ت تبم ب م ا مةجزمئم أ ه  نظ ا ت ها مو م ق ن ن    ش      د لم  

نا  مةمق با مة شمع   مة جنا عن  ا    ا بتنظ   ع    تا    مةمق با ع  ا     مةت   ث ب 

ع   شمش ي مة أ م ا مةن شوا    مةب م ا )مةومع مل ر(  م   مةمق با مةت  ةث تش ث 

    ةا  ل بت  م دو مي    أ ئر ة   مأتا  )مةومع مةل ن (.

 : الفرع الاول: الرقابة على القيد في البورصة

ةق و     ق و بق و ملأ ممه مة  ة ا ع   ا  وممجا     جوم ر مةب م ا     تبم م

جوم ر مةب م ا د مم  م دم  ا ةشر  ث مةشمش ي  مةجا ي مة  ومت ةلأ ممه مة  ة ا  

      مث مةق و   لر ة شمشا  مةجاا  (51) مةجا ي مةمق ب ا ع   دأ مه مةمدق مة  ر 

مة  ومت وع  ا ةا     ج  ا        ا مةشمش ي  مي مة ممشز مة  ة ا مةق  ا  م     

 م بمأا ا    ب ةت ة  ملقب ر ع  ا   ممتو ع دأ  م دأا ا      ث  ز و  ث لقا مةج ا

جاا د م    ث مةق و    مةب م ا مة    ا م   و ت  بوئ ا ة ق و    مةب م  ي 

 مة  مج ا      تبا  ةف  ث ت م ا ة شمشا    ملأأ مه مة  مج ا.

ة   ممقبا    لر مةق و ةج ا م مة أتل م ث  ت م م مة      ي عث مةشمشا   ب ةت 

 (.51)دأ  م د ممقا  مة  ة ا ب أت ممم   م      ز و  ث لقا مةج ا م    دأا  مةشمشا 

  ش ةف موا مة شمع  ث مشتممو ق و مة ممه مة  ة ا ب ةب م ا   ة  تو  ر و م 

مةا ئا مةمق ب ا ع   مةشمش ي   مةجا ي مة  ومت ةلأ ممه مة  ة ا عث وم ق    ا    

ث وم ق ةجنا مةب م ا   ث دجر   ق  ن خ مأتل  مي  أ و  ت و و شم و ق وم  ع

مم   ح   مةشو   ا     ن شق ب م ج ب ع   مة أتل م ث بب  م ح مةلقا   مةو من نا 

  ة ق و شم و )د ل(   جمم مي )ل ن   (.    نو أا   
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 : أولا: شروط القيد في بورصة القيم المنقولة

با  بود   وت مةجو ر    تنظ   مةب م ا   مة ي ت و مةجزمئم  ث مةو ر مةت  تت

ب  جبه  ش ث مةتوم ر    جو ر  م و تق و   ه ش  ا ملأ ممه مة قب ةا ة توم ر    

مةب م ا   قو منو قي مةجزمئم بأ ه    وت م  مةأ ه مةمأ  ا ةأنومي مدق مة  ر   

ن مف      شث تبم م  ةف بمث  وا   مةب م ا  وا    و   آ (52)أنومي مةو ث 

ملقت  و   مة جت ا مةجزمئمي   ش ث  ث ملأ أث مةبوم ا بأ ه  م وت تأ   لأتقو ب 

 (39) 11-12مة أتل م ث    ت  و ب ة    ا مةق ن ن ا مةش   ا    ة  دث  وم مةنظ   

مة ي قأ  مةب م ا ة وت دقأ     م : أ ه أنومي مةمدق مة  ر  13-87مة  ور ة نظ   

مئ أ ا تق و   ا  أنومي مدق مة  ر مةشمش ي مةشبم     أ ه  مةت  تنقأ   ة  أ ه

ة أنومي مة  ومت عث مة ؤأأ ي مة غ مت  مة ت أوا     مةقأ  مةل ن  م  أ ه 

أنومي مةو ث مة  ومت عث مةو ةا   مةا ئ ي مة    ا   أ ه ة ق   مة  ومت عث مة ز نا 

 مة     ا. 

م ا مةت  تش ث دأا ا    ر توم ر   لأث   ه عن  م  مةمق با ع   شمش ي مة أ 

    مةب م ا   نن  أنتن  ر ق و أنومي مدق مة  ر بقأ  ا . 

شم و    ا ب ةق و    أ ه  11-12ةقو  ووي ةجنا ي.ع.ب.     مةنظ      

أنومي مدق مة  ر    مة ي  نقأ   ة  شم و مموممع    مةأ ه مةمئ أ ا    شم و 

   مة ت أوا.مموممع    أ ه مة ؤأأ ي مة غ مت 

I- تت  ق مةأ ه مةمئ أا ب ةشمش ي مةشبم     شروط القيد في السوق الرئيسة :

ت جو م   مةأ ه  ن   ج و مةب م ا    م      ا ةشمش ي ملأأا  مةه  ا مةت  

ت تبم شم و و  ةا  جو   م ا      شث تقأ   م   مةشم و مة  قأ  ث :شم و 

 ب ةق   مة نق ةا مة مم ب ق وم .    ا ب ةشمشا مة  ومت    شم و  ت  قا

:  جب ع   مةشمشا مة  ومت مةت  تقو  الشروط الخاصة بالشركة المصدرة -1

 و ب ق و ق  ا  مة نق ةا    مةب م ا دث تلبي ت م مم  ع   مةشم و ملت ا:

دث تش ث مةشمشا شمشا دأا   نشمت   ق  ة ق معو  ممجمم مي مة ن  ص ع  ا      -

 . (54)ي مةق ن ث مةتج م

ع   مةشمشا دث تنشم مةشش ا مة  ة ا مة   وه ع  ا  ة أنت ث مة  ة ت ث مةأ بقت ث ة أنا -

 .(55)مةت  ت    ةا  تقو   و ب مةقب ر    ة  تقمم مة جنا   ا  ةف 
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 جب ع   مةشمشا دث تلبي بمنا   ققي دمب      ة ا   ر مةأنا مة  ة ا مةأ بقا ةو ب  -

 .(56)مةقب ر 

ع   مةشمشا تقو   تقم م تق     لأ  ةا    نجز  عه   ث مة نظ ا مة ون ا   جب -

ة  بمم  مة   أب ث م م  نو ب  أ ب ي مةشمشا  د  دي  ب م آ م ت تما مة جنا 

 بتق   ه.

 جب دث  بمم  ج و م ئا مةمق با مةوم   ا  تش ث   ر تق     ث وما  نو ب  -

ا ة شمشا     ث ة  تت  م  لر م   مةا ئا ةو  مة أ ب ي    تقم م   ر مةمق با مةوم   

مةشمشا     ا  تن  با    ر مةأنا مة  ة ا مةت  ت   قب ر أنومتا  ة توم ر    مةب م ا 

.(57  ) 

دث تتشور مةشمشا ب    ا ت   ر مةأنومي      م بق   أ م  م م مةو ةا د  شمشا   -

 ا   ا        نج  عنه ق بها ع    ا تت ش     مق با مةشمشا ع   ممبوا   

ت  م  مة   ةح  ب ث مةتزم  ي مةشمشا    ر م م مة أ م     أؤ ة  ي مةشمشا تج   

 .(58)شر مة أ م  ث  ا   ل  قبر ق و م   مةشمشا    مةب م ا 

 جب ع    مةشمشا مةت  تو ب قب ر أنومي مدأ  ةا  ة توم ر    مةأ ه مةمئ أ ا  دث  -

وع (  511.111.111 ي ت     ؤ  عث   أ  ئا     ث و ن م )ل تقر ق  ا مدأ  ةا  مة
(58). 

 ث مدق مة  ر ملجت  ع  ة شمشا   %21دث ت زع ع   مةج ا م أنومي ت لر نأبا  -

  .(61)ب و تقو م د  ةف     مموممع ع   

  ت   ث  أ و (61)ع   مةشمشا 13-87 ث مةنظ   مق   17  مشتموي مة  وت  -

 جمم مي مةقب ر   ممو  ر    ع  ه مةتمشو  ث ت م م مةشم و  ة أ عوت مة  وم   

 . مة  ش مت

 مة   ظ ع   م   مةشم و مة  ه عا  ث قبر ةجنا مةب م ا   دنا  تاوا    

 ج  ا   ة      ا مة أ م  ث   مة أتل م ث ب شتممو ه  ن ي ة  ة ا   ث   ر 

ل أ     نا                            مةتمشو  ث  ه  ا مةشمشا                           

مة  ة ا  شر  ةف ت ي مق با مة جنا مةت  أ ي  ة  وع      ا مة أتل م ث    مةق   

  مة نق ةا
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  : الشروط الخاصة بالأوراق المالية  و هي -0

 (62) جب دث تش ث ملأأا    ر و ب مةقب ر  و  عا بش   ا  .  -

 أ م  ع   ملأقر   151  ج ا م  قوم ب  جب ت ز ا أنومي مدق مة  ر ع  -

 (63)   ةف     مموممع ع   دب و تقو م. 

II- شروط القيد في سوق المؤسسات الصغيرة و المتوسطة :  

 ظ ي مة ؤأأ ي مة غ مت   مة ت أوا ب مت      ص  ث وما مة شمع 

ي  ث دق   مةجزمئمي     ةف  ع    نه بمم  تا  ة قت  و مة ون      ت و م   مة ؤأأ 

دو مي مةتن  ا   مةتو م ملقت  وي   ملجت  ع       ظ  مةو ر مة تقو ا   مةن   ا 

ع    و أ م    ا    وم ة  ق ملنت ع   مةو ر     ج و  مص مة  ر  ش نا   تات  

 . ب لأنشوا ملنت ج ا مة و  ت ا   مةوشم ا

ت أوا ب  ومم    بود  ش مم مة شمع مةجزمئمي  ا مة ؤأأ ي مة غ مت   مة 

مة ته ث مةق ن ث مةت ج ا  ةتمق ا مة ؤأأ ي مة غ مت  18-11مةق ن ث مق  

   قو أ  ي ةجنا تنظ   ع    ي مةب م ا   ممقبتا  ب وممع  (64) مة ت أوا. 

    11-12مة ؤأأ ي مة غ مت  مة ت أوا    مةب م ا لأ ر  مت ب  جب مةنظ   

 بأنومي مدق مة  ر و ث أنومي مةو ث.

شم و    ا مو  ر أنومي مدأ  ر مة ؤأأ ي  11-12ها مةنظ   مق    

مة غ مت  مة ت أوا    مةب م ا   ه  ا مة  مةشم و مة   ا مة ت  قا ب وممع أنومي 

 :مدق مة  ر  م 

 جب دث تش ث مة ؤأأا مة غ مت د  مة ت أوا  مي نظ   شمشا دأا   ش    جب  -

 مي  وع  مةممع     مةب م ا    ش ا ع  ا  ت   ث  أتش م  مم ق ة وت   ق أن

ب أ عوتا  دلن     ومم أنومتا     ع   ا مةقب ر   مةتمشو ب أت ممم  ث دنا  ت تم  

 (65)مةتزم  تا  مةق ن ن ا   مةتنظ   ا     ج ر ملع  . 

 جب دث  شاو مةممع     مةب م ا ب مأوا ت ق  ه ع   مة  شمت مة  م ها ع    -

ا  بمنه قو ق   ب مجمم مي مة  ا وت   بمث مة  شمت ل تته ث دي مة جنا ة تمش م ع  

 (66) مو ر  ث شمنه دث  ؤلم     ه  نا  
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 جب دث  ش ث مةممع     مةب م ا  أ و    ت وم    ع    ي مةب م ا  د  بنش      -

د   ؤأأا   ة ا   د  شمشا مأتش مت    مة  ة ا   مةق ن ث   مأتممت ج ا مة ؤأأ ي   

ا ب ةتجمبا مةش   ا     ج ر م ش ا مةمدق   ر   شمم  مة ؤأأ ي    تم   با   ث تت ت

مة جنا    أج ا ةو ا     ووي شم و   مجمم مي تأج ر مةشمشا مة مش ا ة   مأا 

  (67) ظ وا مةممع     مةب م ا ب  جب ت    ا  ث مةب م ا 

ق ا  ت   عوموم   جب مث تش ث مةشمشا قو دبم ي  ا مةممع     مةب م ا متو   -

 أب مةن   ع مة ي ت وو  مة جنا ة وت دون م  أنت ث    توق ع  ا  مةوم  ث          ر 

 (68) أخ ملتو ق ا  جب ع   مةشمشا مث ت  ث ع   مةو م ممع   آ م   تب غ مة جنا ب ةف. 

 جب دث تش ث مةشمشا قو نشمي شش  ا  مة  ة ا مة   وه ع  ا  عث مةأنت ث   -

ث ملأ  مت ث     ة  تقمم مة جنا   ا  ةف و ث مة أ ق بم ش   مةق ن ث مةتج مي مة  ة ت 

مة ت  قا ب ةشمش ي  مي ملأأا  مةت  ت جم مة  ممع ث مة  ن  ة و  م  ل  و ب  أت و   

شم و مةمب  ا   مةمدأ  ر ملأون   ث مةشمش ي مةت  تو ب قب ةا     أ ه مة ؤأأ ي 

 (68)مة غ مت   مة ت أوا .

  ةف       %11 جب دث توتح  مةشمشا مدأ  ةا  ملجت  ع  ع    أت   دون     -

 . ب و تقو مدمموممع ع   

( 51 جب ت ز ا أنومي مدأ  ر مةشمشا ع   مةج ا م ع   عوو دون     أ ث )  -

 أ م     د  ل لا  أتل م ث  ؤأأ ت  ث  ث بن ف    ؤأأ ي   ة ا  شمش ي تم  ث  

مةج  ع      مةق   مة نق ةا   ن و ق ملأتل  م   شمش ي مدأ  ر م ئ ي مةت ظ ا 

 (71)ملأتل  م  مةشمش ي مة أ مت ةلأ  ر    ةف     ملوممع ع   دب و تقو م

 أ  ي مة جنا ة شمشا مة ق وت    أ ه مة ؤأأ ي مة غ مت   مة ت أوا  بنقر 

  مة ي ت     ؤ  ل  قر عث أنومتا   ة  مةأ ه مةمئ أ ا ب جمو دث تلبي دث ق  ا مدأ  ةا

 (71)وع ( 511.111.111  أ  ئا     ث و ن م جزمئمي )

 ع  ه   شث معتب م أ ه مة ؤأأ ي مة غ مت   مة ت أوا ب ل با أ ه منتظ م دي 

 م  ا د ة ا ت م با  مةشمشا    منتظ م ت  مم  ع   شم و مةق و    مةأ ه مةمئ أ ا  

  .  م م عث شم و مةق و(72)مشتأبي مة بمت مةش   ا   نا  تش ث قو ت  ق ي    مةأ ه   

ت تبم مةق معو ممجممئ ا ة ق و    مةب م ا ق معو  ان ا ب تا   ثانيا : إجراءات القيد

  ومت عث شر  ث ةجنا تنظ   ع    ي مةب م ا    مم قتا     ششر دنظ ا   
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ي   تششر ت     ي    د م    ومت عث شمشا تأ  م ب م ا مةق      ششر  قممم

    ج  عا  آة ا  ث آة  ي مةمق با ع   مةشمش ي   ةاوا  ث  م  م   ملجمم مي  

 ش   م  مة  ر ب ةنأبا ة شم و  م  مةتمشو  ث  وم  ج مز ا م   مةشمش ي ة و  ر 

ة ب م ا     ث   و      ا    ةح مة أ م  ث   مة أتل م ث    م   مة    ا شر  ةف 

 ت ي مق با مة جنا. 

مم  ع   شم و مةق و مة  ش مت آنو  تأ   مةشمشا ة    ر ع   قب ر مة جنا بت  

 ةق و ق  ا  مة نق ةا    مةب م ا    ةف بتقو     ا مةق و   مة   ر ع   تمش مت مة جنا

. 

I- ت وع مةشمشا مةمممبا    ق و ق  ا  مة نق ةا    مةب م ا و ب  ةو   ملف القيد :

      ت ا مة  ا ( 73) 11-88جنا ب  جب مةت    ا مق  مة جنا   م ق  ب  ا  ووته مة 

 . ب  ت ا مةق   مة مم ب ق وم    م ش ني أنومي مدق   ر د  أنومي و ث

  ث مة  ا    أب نص  –م    ه ع وممأتن    – ب ةنأبا ةأنومي مدق   ر 

 ته ث  ج  عا  ث مة ل ئق تتمم ح ب ث و ب ي   88/11مة  وت مةل ن ا  ث مةت    ا 

      ي عث مةشمشا         ي عث ملأ ممه مة  ة ا   ر مةق و         ي عث 

 أ مي مةشمشا   مةق ئ  ث  ب وممتا    م م ب ةنأبا ة  ل ئق مة   ا   ش   تقو    ل ئق 

تته ث       ي عث مدق   ر مةشمشا   دأا ا    ت ز  ا   د ه   ل ئق مقت  و ا   

مشا   م ش تا    ه  تا  مة  ة ا    أ ب تا      ة ا تته ث       ي عث نش و مةش

 ه  تا  مةجب ئ ا     د  مم تقو     مة  ا  ل ئق تب ث مة ه  ا مةق ن ن ا ة شمشا  ن  

 نشمتا  . 

 ث ملجمم مي مة تب ا  ة ق و    مةب م ا ل   شث  ل دث تش ث آة ا   أ  ا مق با 

مة  ة ا      م ا مة   ت مةق ن ن ا      ةا ع   مةشمش ي مةت  تو ب مةو  ر    مةأ ه 

مةنظ   ا ة شمشا     د ممقا  مة  ة ا   م عا      أ م ا     تش  ث مة أ م  ث   نأب 

م ت شاث ة أا      نش و مةشمشا   م ش تا      ن  أ ا      و  نا    ه  تا  

ن ا ت ي مةجب ئ ا   شر م   مة      ي   م مم  ت شث مة جنا  ث  ها مةشمشا مة  

مة جام   مةتمشو  ث ت  مم  ع   شر مةشم و   متب عا  شر ملجمم مي مة ز ا ةو  ر 

 مةب م ا.

II- : ت ز  مةشمشا مةت  تممب    ق و ق  ا  مة نق ةا  التأشير على المذكرة الاعلامية

    ةه  ث  ع   (74)   مةب م ا  دث ت وع   شمت  ع   ا ةو  مة جنا ةتمشم ع  ا  
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      ا ة   ةح مة أتل م ث   ة جنا دث تو ب شر مة      ي  مة ل ئق مة ش  ا  ن ع  

    ةف    دجر دق    شام  ث ت م خ  (75)ش    تب ث ةا  م    د  نقص      قو  ةا  

  .مأت     ا و ب مةقب ر

  د  مم   ث ة جنا دجر شام ث  ث ت م خ مأت     ا و ب مةق و مة  وع ةو ا   ث  *

شمشا   ت  تو ر    و ب مةق و     م مأت    مة  ا شر مةشم و مةق ن ن ا   قبر مة

مةتنظ   ا   ت وم مة جنا قممم بقب ر ق و مةق   مة نق ةا ة شمشا    مةب م ا  ش   ت  ف 

مة جنا     ا م   شر و ب ق و    مةب م ا   م ش ث    ةو  ة    ا مةأ ه   

 . مة و م ث

بة لجنة تنظيم عمليات البورصة ومراقبتها على سوق الفرع الثاني : آليات رقا

  التداول

ةت ق ق أ ه ع ور   شو ا ت تز  مةجا ي مةمق ب ا ع   دجازت مةب م ا ع     

ممشمما   مةمق با ع   ع   ا توم ر مةق   مة نق ةا مة ومجا    ع   ت ق  مة      ي   

وا ةأ ه مةق   مة نق ةا ع   مةب  ن ي  ث مةجا ي مة  ومت  ةا م ت مص مةجا ي مةه ب

 ةزم  مةشمش ي مة  ومت ة ق   مة نق ةا ب  تمم  مة تو ب ي مةتشم   ا  مةتنظ   ا ةنش وا  

  .   مةأ ه

  نظمم ةتو م  أ ئر مة   مأ ي م م مة شم عا مةت  تمتشب     أ ه مةب م ا  

ة أث ة أ ه    مةت  ت ق دأ أ  دأ  م مةق   مة نق ةا  تؤوي مة  مم  ر ب ةأ م م

 ه  ا مة   ه  ا لقا مة أ م  ث   مة أتل م ث       نجم عنه عز  ا  عث ممأتل  م 

   مةشمش ي مة ق وت    مةب م ا  شر  ةف ج ر   ت ا مةتشم   ي تتبن  ن  ص 

ق ن ن ا ة  مجاا م   مة   مأ ي م م مة شم عا     ةا موع  متشب ا  ة  و ظ ع   

  (. 76)ةب م ا د ث   أ  ا مةتوم ر    م

  ل   شث   مجاا م   مة   مأ ي بو ث دث تت تا م ئ ي  ممقبا مةأ ه ب أ ئر   

آة  ي   أ و ي ت شنا   ث    مأا مق با ق  ا ع   مةأ ه     ث ب ث م   ملآة  ي   

  : مةأ و ي ب ةنأبا ة جنا تنظ      ممقبا ع    ي مةب م ا    مةجزمئم ن شم

قو ت جم ملأومما مةو ع ا    ب م ا مةق   مة نق ةا     : اولا : سلطة التحقيق

بغم  ت ق ق دمب ح  ة   ت  ث    مأ ي م م  شم عا  ش ة أ ق بق ن ث مة م    

مةو ب مة ي   ش  مةأ ه عث وم ق مأتغ ر       ي   ت  ز ا   نشم       ي ش  با 

 . د   ه  ا  مةت عب ب لأأ  م    م مم   ث مة   مأ ي
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 37مة شمع ة جنا مةب م ا أ وا  جمم   ت ق ق ي    ةف ب  جب مة  وت ةقو   ر 

مةت  تنص ع   "تجمي مة جنا عث وم ق  وم ةا  11-83 ث مة مأ   مةتشم    

   ا   ق و ه  ث تنو    ا تا      ج ر مة ممقبا   مةمق با ت ق ق ي ةو  مةشمش ي 

 ة ا   مة أو      ع   ا مةب م ا مةت  ت جم  ة  مةت   م ع ن    مةبن ف   مة ؤأأ ي مة 

  ةو  ملأش  ص مة  ث  قو  ث نظمم ةنش وا  مة ان    أ م  تا     مة     ي مة   ا 

 "ب ةق   مة نق ةا د     مة نت ج ي مة  ة ا مة أ مت د   ت ة ث  وممت  أتنومي أنومي   ة ا

 . 

ا د     مأ ي  ث  ث مةت ق ق ي مةت  تق   با  ةجنا مةب م ا تت  ق ب ق ئا د  ظم 

قبر دي ش ص  ا   ش ني  وته ع   دث ت ق م   ملأ   ر مة أتل م ث  ش م مةأ م 

  . مة أث ة ب م ا

    ث  ث ب ث مةجا ي مةت  11-83 ث مة مأ   مةتشم    مق   37  أب مة  وت 

  شث ة جنا مةب م ا    مأه أ وا  مةت ق ق ع  ا        ةا ملشتب   ب ج و    مأ ي 

ا ةلأ ش   مةتشم   ا   مةتنظ   ا   مة ت  قا ب  ه عن   م  مةشمش ي مةت  ت جم    ةو

ع ن   ة و  م ش ث دث مة جنا ت  مق مق با  ومئ ا ع   م   مةشمشا  ث   ر مةزم ا  

بتقو         ي و م ا عث مةشمشا   ش م  ع   مة أ م  ث بشر جو و  ومد ع  ا     ث 

جنا مةب م ا مةت قق  ث ش ني من ف  م ق ي ةلأ ش     ر م   مة      ي   شث ة 

مةتشم   ا  مةتنظ   ا       مة ق بر ل تهو ا مة جنا بمي أ وا ت ق ق متج   مةشمش ي 

  . م م  ق وت    مةب م ا

  تت  ع   ا مةت ق ق مةت  تق   با  ةجنا ي.ع.ب.   ث قبر دع مث  ؤم  ث تتش ا 

ث بمع مث   مج  ث قو ت ت جا   ث دجر نج ح بت  نا   ش     شث ة جنا دث تأت  

مةت ق ق    م م ب ةنظم ةت   ا      ج لي    نا    ب ةنظم ة أ أ ا ع   ا 

مةت ق ق      قو توه   ة ه   تز  ملأع مث مة  ث   او  ة ا  ب ةت ق ق ي د  ملأش  ص 

 و با مةأمي مة  مج ث مة  ث تأت  ث با  مة جنا بشت  ث مةأم مة ان     م م ب ةنظم ة

ة ت ق ق    ش   د ا      ا  ت  قا بشمشا    نا تش ث   ر ت ق ق قو  زعزع  مشزم  

  .    مةأ ه

  ة   مأا أ وتا     مةت ق ق ز و مة شمع مة جنا  بمو مي     أ ئر ت شنا   ث  

    مأا أ وتا     مةت ق ق:
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I- م ا     و م :   ق ة جنا مةب حق زيارة الاماكن و الحصول على الوثائق 

   مأا  ا  ا  مةمق ب ا  مةق    بت ق ق ي ةو  شر ش ص وب    د    ن ي    م ص 

لأع منا  مة ش و ث ب ةت ق ق ي     و م  ا  ا  بو  ر مة   ي مة ان ا    ب ةق    بشر 

مة    ن ي مة ز ا   و ب   وموم    ملأتظا م مة  ن  لأ ا  ل ئق  و ب نا  د  مة  ر 

  . نا ع   نأخ  

 ل   شث ة جا ي مة  ن ا ب ةت ق ق مةت جج بأم ا ب   مة ل ئق ة نا مة  قق ث  ث 

  . ملو ع ع  ا  ش ث دث ه  ث شو   ا مة     ي وم ر مةأ ه تأ   ع    بود مةأم ا

  نح مة شمع     ه  ا ة    ا ملو ع ع   مة ل ئق  أ وا مةو  ر ة    ي 

ع مث مة ش و ث ع   مة ق ا ع    ق ئق م  ا  تأ عوم     مة ان ا    م      أ عو ملأ

  . مةقه ا مة وم  ا ع   مة جنا

   II  - مو م مةتوق ق    مةقه    مة وم  ا ع    الحق في الاستدعاء و السماع    :

ةجنا ي.ع.ب.    شث ةلأع مث مة ش و ث   ب و مةق    ب ةت م  ي  أتوع     أ  ع 

د  دي ش ص آ م ب  ش نه تز  وم  ب      ي ةا  ع قا  ملأش  ص مة  ن  ث ب لأ م

 ث   38ب ة أ ئر مةت  م   ت او ث    مةت ق ق   ا      ةف  أب نص مة  وت 

  . 11-83مة مأ   مةتشم     

  قو جم  مة شمع  ع قا   قق  ةجنا  مةب م ا عث دوم   ا  ا      م م    نص 

ةت  تنص "    قب شر ش ص   تم     م 11-83 ث مة مأ   مةتشم     58مة  وت 

أب ر    مأا      ي مة جنا   دع منا  مة ؤم  ث   مة ن  ص ع  ا     مة  مو  ث 

     مة  ل   أن مي   بغمم ا قومم   31 ث م م مةنص   ب ة بق  ث  51مر  35

وع م  ب  و  مة ق بت ث  قو "    م      ا جن ئ ا ةلأع مث مة ؤم  ث مة  ث  31111

  . ا  مة جنا ش  قق ثع نت

  عث نت ئج مةت ق ق   ث مأت   ي ةجنا مةب م ا شر مة أ ئر مة ز ا  ث دجر 

ششا مة   ةو ي مةت  ت ق  أتقممم مةب م ا    عنو منتا   مةت ق ق   ج ا ملأوةا 

مة ت  قا با   ملأ   ر      م لبي  ج و    مأ ي م م  شم عا     نه ل بو  ث شت با 

ب لأوةا  مةت  ت  مةت  ر مة ا        ةتا  ع    ش ر مةج ا م ا ةت م ف  تقم م  م  ق 

  . مةوع   مة     ا   م ش ث ملأ م  تو ب  ةف

  و مة ق ب  أ  ا م  ا ة    ا مة و م ث  مة أتل م ث      ثانيا : اللجوء للقضاء

 قتمما مل   ر مةق   مة نق ةا      ة ق با ةا  دلم ة ق  قو ة موع    ب ةت ة  مة ما عث 
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م م مة شم عا     ن   تاوا د ه   ة   مه    مةه  م مةج  ع  ة  أتل م ث   

  . مة أ م  ث

  نه "   شث ةمئ ق مة جنا      11-83 ث مة مأ   مةتشم     41  وبق  ة   وت 

  ةا  ق ع ع ر    ةا ملأ ش   مةتشم   ا د  مةتنظ   ا    ث شمنه ممهممم ب ق ه 

   مةق   مة نق ةا  دث  و ب  ث مة  ش ا   ومم د م ة  أؤ ة ث ب  تل ر م   مة أتل م ث 

ملأ ش      ها  و ة    ةوا د   بو ر آل مم        ر نأ ا  ث و به ع   مة ج ق 

  . مةقه ئ  ة غم  مة ي  قته ه مةق ن ث

  و ث مم  ر ب ة ت ب  ي مةجزمئ ا  تو ر مةجاا مةقه ئ ا مة  ت ا    ملأ م 

 ج ة   بر     شنا  دث تت   ت ق ئ   دي  جمم  ت وظ     ت وم ق و تنو   د مم   أت

  ممم ا تاو و ا ت   ا   ة  مة ز نا مة     ا

  "     شث ةمئ ق مة جنا دث  تمأق شوما  ون       ةا  ق ع جممئ  جزمئ ا

   ع  ه   ش أ  ا د م  ة مق با ع   مةأ ه   ع   مةشمش ي مةن شوا    مةب م ا

   قو   ر مة شمع ةجنا مةب م ا   ش ن ا مأت ومم د م م  ث مةقه       م  قا ع ر 

   ةا مل ش   مةتشم   ا   مةتنظ   ا    ب م ا مةق   مة نق ةا     ش ث  ث شمنه 

مة أ ق ب ق ه مة أتل م ث     تأ   م   ملأ م م ب لأ م م م م مة ب شمت   م  توع  

جنا   مةأ بق ملش مت مة ا     ا معتب م ملأ م م م م أ وا ملأ م مةت  ت  شا  مة 

 مة ب شمت دشلم    ة ا ب عتب مم    ومت عث مةقه   ل عث مة جنا .

   ش ث ةج   مة جنا ة قه      مة  لي مةت    ظم ع  ا    ا    ومم د م م  ب شمت   

 مم ب ة أتل م ث .  ش ث مةو ر    ةو  ةلأ ش   مةتشم   ا   مةتنظ   ا    ث شمنه ملهم

  عث مةشق مةجزمئ    ث  مةجممئ  مة قتم ا    ب م ا مةق   مة نق ةا م  جممئ  

مقت  و ا  تو ه   ة         ومم  مةجممئ   مة  و ا  ب عتب مم  ت  ا دهمممم شب مت 

ب لقت  و مة ون    مة أتل م ث    مةق   مة نق ةا       قته   ها آة  ي ة ش   تا  

  . ةا   مةت وي 

  عث و م ةجنا تنظ   ع    ي مةب م ا    ممقبتا      ش   ا م   مةجممئ     نه   

 ث ش ث ة جنا تأ  و عق ب ي  ومم ا   تمو ب ا    ل دنا  ل ت  ف ت ق ا عق ب ي جزمئ ا 

ع   مة   مأ ي م م مة شم عا  مة متشبا    مةب م ا    ةف دث م م مل ت  ص م  

  . ة قه  
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مم   ث  ةف    جنا و م م      مةششا عث م   مة   مأ ي عث وم ق    ةشث  ب ة

ت  شه  ث أ وا ت ق ق        ب و ج ا      ز   ث       ي   دوةا   ر    ت قق 

بشمنه     نا  تق   ب   ةا    ت   ي  ة ه ة ش ر مةج ا م ا مة ي ةه ت م ف مةوع   

 ت   ا   ةا   ث مة      مةومم ا    مة     ا    مجا دم  ا و م مة جنا ب عتب مم  

مةأ ه      شنا   ث مة   ر  بأمعا ةششا مةجممئ  مة متشبا  ل أ    دث جممئ  

  . مةب م ا م  جممئ    قوت تت  ب أ ئر  آة  ي  و لا     ب ششوا 

  عث جممئ  مةب م ا   مة   مأ ي م م مة شم عا   ا    ا  تته ث  عتوم م 

 مة و م ث    ع    أث أ م مةأ ه   د  نا     ع    بود  ع    ق ه مة أ م  ث

مة أ  مت ب ث مة أ م  ث    نا       ق  ق مة و م ث     ع   ن ع      نا       ق 

  :  قا     أ م ع ور لأأا ا       شث دث ن شم  ث م   مةجممئ 

ام مش 6    عق بتا  مة بق  ث  (77)  جريمة نشر معلومات خاطئة او مظللة -

وع     شث م  ا  مة  دمب ا ده  ا مةمبح  3111أن مي   بغمم ا قومم   5مة  

مة  ت ر ت ق قه و ث دث تقر م   مةغمم ا عث  ب غ مةمبح نوأه د  ب  و  م ته مة ق بت ث 

 قو     ت تبم  ث د وم مةجممئ     مةب م ا ش نا  ت ق    مة      بود مل   ح 

ث دش  ص ة أ م بغمب   عث مةشمش ي مة  ومت   د  مة  وه   لأ    عنو   ت وم ع

  . عث مةأ ه ب وا ع  ا

     ب  المناورات الهادفة لعرقلة السير المنتظم لسوق القيم المنقولة : -

  م دشش ر م   مة ن  ممي    شث مث تش ث ب ةب ا مة  مي   مةشمم  بق و مل تش م 

 ا بنوق مة ق با مة قممت ةجم  ا نشم   متو ق  ي مةت عب          قب ع   م   مةجم 

  (.78)مة      ي مة  وئا م  مة ظ  ا  

:   م   ث دشلم مةجممئ   همممم ب ةأ ه  جريمة استغلال معلومات امتيازية -

مة  ة ا   ب عتب مم  تمتشب ع وت  ث  أ مي مةشمش ي    و م ا      ب عتب مم  تهمب 

  تاوم  بود مة أ  مت    مة   ر ع    بود مةشو   ا   مل   ح     مة       

  مة     ا أ م   ث ن   ا ش  ا مة      ي   ن عا  د   ث ن   ا   قي مة   ر ع  ا 

  بت  م شم وا    دمش نا  مة ت  قا بن ع ا مة      ي مة  ظ م مأتغ ةا      

نو ه  ظم ملأتغ ر أ م   ث     ملش  ص م   ث     مةز  ث   مة ش ث     ث 

مة شمع قو دقم ةا   مةجم  ا جزم مي تقأ  مة  قأ  ث عق ب ي جزمئ ا  عق ب ي مومم ا 

  . توبقا  ةجنا مةب م ا
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 11-83 ث مة مأ   مةتشم     61ب ةنأبا ة  ق ب ي مةجزمئ ا ن ي ع  ا  مة  وت 

مة  ور  مة ت   مةت  تنص "   قب ب ة بق  ث أتا دشام  ة    ق أن مي  بغمم ا 

وع      شث م ا  ب غا  مة  دشلم  ث  ةف  ت    ر مة  دمب ا  31111   ة ا قومم 

ده  ا  ب غ مة غن  مة  ت ر ت ق قه  و ث دث تقر م   مةغمم ا عث  ب غ مة غن  نوأه 

 د     قب ب  و  مة ق بت ث  قو  شر ش ص تت  م ةه  ب ن أبا    مأا  انته د  

مي د   ه  ته  د   نظ م ا  ظ وته        ي   ت  ز ا عث  نظ م ه   وم أنو

تو م ق  ا  نق ةا       نجز ب ةف ع   ا م  عوت ع    ي    مةأ ه د   ت  و مةأ  ح 

ب نج زم         ب شمت د  عث وم ق ش ص  أ م ة ةف  قبر دث تنتا  ت ف مة      ي 

  ة  مةج ا م   ت و مة     ي مةت  تنجز ع   م م ملأأ ق ع    ي ب و ا .

 : الخاتمة

شر شمش ي مة أ م ا ع ب ممقت  و مة و     ب عتب مم  شمش ي د  مر تق   تش

ع   مة ش م ا مةه  ا     تأت عب ملأتل  ممي مةشبم  مةت  ت جز ب ق  مةشمش ي 

 ع   مةق    با      م  ب ةف تششر آة ا   تقن ا م  ا ةلإأتل  م .

ا  ع   تج  ا   ة ر    أ عو شمش ي مة أ م ا ع   ة ب م م مةو م م  قومت

مؤ ق ملأ  مر مةه  ا    ةف ب   توم ه  ث دأا    أنومي   مةت  ت ت ز بهآةا 

ق  تا      و و ا مة أؤ ة ا   ا      ق ب  تا  ة توم ر ب ةومه مةتج م ا   م   مةق ب  ا 

مةت  تش ث    دبمز   مم    م ش ني مةشمشا  قب ر توم ر دأا ا     مةب م ا   دي 

 أ ه مة  ر .

لأث شمش ي مة أ م ا تأت عب عووم م     ث مةشمش     م  مة أ م  ث     ث   

 وممتا    تأ  مم    او لأجازت قو ل تتش ث  ث مة أ م  ث   وم      قو ل تجت ا 

  ا  ل  شم     ل   ن        م     قو  نتج عنه م ش ن ا ت أا م   ملأجازت    

قو تأ ئ م   ملأجازت تأ  م مةشمشا      ؤوي  مأت   ر مةأ و ي مة  ن  ا ةا    ش  

  ة  ممهممم ب ق ه مة أ م  ث      ة ا      ممهممم ب لقت  و مة ون  .

ةا م   ث مق با  مهتا  مةتشم   ي ع   شمش ي مة أ م ا مق با   ومم  مة شمع 

 ث جاا   مة أ م   ث جاا د م    م م ملأ  م مة ي    ة وت دأب ب    أتق ر  ث 

    مأا  قه    مةمق با ع   مةشمشا .



 الباقي عبد خلفاوي  

322 
 

  تز و مةمق با دم  ا   م ش ني مةشمشا  قب ةا    ب م ا مةق   مة نق ةا   أ ه 

مة  ر      ةف ب ةنظم ة ج    عوو ملأش  ص مة  ث أتت   ر   ا  مةشمشا     

 لنوت  ا  ع   ج ا م مة أتل م ث   مة و م ث    مةق   مة نق ةا .

ب ةنظم ةش نا  مةوما مةه  ا     شث دث  ش ن م عمها ة   مأ ي  مؤل  مة  ث    

م م  شم عا قو تهم با    ب أتل  ممتا      م      نتج عنه مة ز ا عث م م مةن ع 

  ث ملأتل  م   م      هم ب قت  و مةو ةا مة و لا .

  ةشر  ةف   ث مق با د م  م  ا  مهي ع   شمش ي مة أ م ا مة ومجا دأا ا      

مةب م ا       وم م   مةمق با م  أ وا هبو مةأ ه مة  ة ا    م     مةجزمئم 

ةجنا تنظ   ع    ي مةب م ا    ممقبتا    م   مة جنا مةت  ز وم  مة شمع مةجزمئمي 

ب ة و و  ث مة ا     مةأ و ي   ملأو مي ة مق با ع   مةأ ه ب وا ع  ا      نا  

  شوا    مةب م ا .مةمق با ع   شمش ي مة أ م ا مةن

  تقأ  مق با ةجنا تنظ   ع    ي مةب م ا    مقبتا  ع   شمش ي مة أ م ا مة ق وت   

دأا ا     مةب م ا    ة  مق با ت  مق    أ ه مم ومم د  مةأ ه ملأ ة ا      ةف 

عنو   ت جم مةشمشا ع ن ا ةلإو  م     مق با د م  توبق    مةأ ه مةل ن  ا عنو ق و 

 مةشمشا    مةب م ا .دأا  

  تت تا مة جنا    أب ر  ةف ب وت آة  ي   أ ئر ة مق با  نا  قومتا  ع     ومم     

دنظ ا ةتنظ   مةأ ه   ش ةف ت ت ا  بأ وا ملأ م   مة   ر     أ وا مةت ق ق     

ملأتوع       مةتب  غ     ش م م ش ن ا مة ج   ة قه   هو دي ت ما قو  هم بأ م 

     ا مة و م ث . مةأ ه  

         ةا ةتق     أ ئر   آة  ي مةمق با مة  ن  ا ة جنا   شث مةق ر دث مة شمع  

مةجزمئمي    ر ج موم   ق   تنظ   أ ه   ة ا  نظ ا   آ نا  ث   ر ن  ص 

   قو ز و  14-13  د  مةق ن ث مة  ور   مة ت   ةه  11-83أ م  مة مأ   مةتشم    

ي ة مق با ع   مةأ ه   ب ةت ة  ع   مةشمش ي مة ومجا دأا ا     مة جنا ب وت آة  

مةب م ا   ةشث    ب تق    م   ملآة  ي    أ ه  ن و   ث مةنش و     مقا مةشمش ي 

مةتج م ا    مةجزمئم  ق ر دث شمش ي مة أ م ا ب ة  ن  مة ت  ما ع  ه ع ة    م  

م  مة أ م  مة   و   ا     ه  ا  ة   ن و ا مة ج و    مشبمم      شا ة و ةا ب عتب م

م  ب لق  ا ملأتل  م    مةق   مة نق ةا ةو  مةومو مةجزمئمي     م  ب مةلقا    مةأ ه 

مة  ة   شر  ةف   م م  دو   ة  أ ه   ة   ةو   ت     ة  ش ث ب م ا مةجزمئم ل 
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  شث   ه تق    ت  ف  ث م م ملأ   ل مة ش ث مة ي  ت مجو   ه  قمم      م     ل 

 .   ة ا آة  ي   أ ئر مةمق با مة  ن  ا ة جنا      ث ش ث   شث مةق ر بمنا  م  ا   ق  ا

 التهميش:
 
  و مي مةج وي   دلم شو  ت أ ه مدق مة  ر ع   ممأتل  م    ملأ ممه مة  ة ا  -1

   مع     ا وممأا   ةا مةجزمئم   مأ ةا  قو ا ةن ر ومجا وشت مم     ع    مةتأ  م
 .5  ص 2116  ة ا   مة ومأا مة     ة تج مت  

    و  ا     تو  م أ ه ملأ ممه مة  ة ا      م   أ ئر   دأ ة ب تن  تا     -2
 1888 ؤت م وممأ ي   دب    ةتن  ا أ ه مة  ر   مةا ئا مة   ا ةأ ه مة  ر   وب ا 

 . 157  ص 

مةنظ  مة  و ا   ملأ ش   مةشمع ا  د  و    و ةوو  د  و        ي مةب م ا ب ث -3
 .14 ص 2116  ومم مةوشم مةج       

4- Un détenteur de capitaux qui affecte ses capitaux a des 
emploi étrangers a son activité professionnelle ou a sa 

compétence dans l’espoir d’en tirer profit , 

ARNAUD –Vallée Anne , la protection de l’épargnant ,thèse 
de doctorat univ Montpellier I , faculté de droit, 2002 ,p 13. 

ن م ع   و   ث   شمشا  وممت     ظ ملأ ممه مة  ة ا      م(وممأا تم    ا  -5
ةب م  ي مة  ر   شمش ي ملوممت      م  ق منا ب ةو ر مةغمب ا)  ومم مةناها 

 . 71  ص2113مة مب ا  

مة  م ق  1385م ه ث ع    21مة ؤمخ     58-75 ث ملأ م  582دنظم مة  وت  -6
 مة ته ث مةق ن ث مةتج مي مة  ور   مة ت  . 1875أبت بم أنا  26
  و  ي عبو مةب ق        ا مة أ م     شمشا مة أ م ا   وممأا  ق منا   دوم  ا  -7

مة ق ه   ج   ا مل  ت  نت مي   قو ا ةن ر شا وت وشت مم  ع       مةق ن ث   ش  ا
 . 2  ص2115قأنو نا  

آ ي   ةو   تح       ا ملو  م مة أتل م    مةق   مة نق ةا    مةق ن ث مةجزمئمي   -8
دوم  ا  قو ا ةن ر شا وت مةوشت مم    ت  ص مةق ن ث   ش  ا مة ق ه   مة     

 . 12  ص 2112مةأ  أ ا   ج   ا   ة و    مي ت زي  ز    

مة ته ث تنظ    1881  ي  28مة ؤمخ     81/168مة مأ   مةتنو  ي مق  -8
     1881ج مث  11  مة  وم     26مة     ي مة   ا ب ةق   مة نق ةا  ع م عوو 

  وو دن مع مةق   مة نق ةا    1881  ي  28مة ؤمخ     81/171مة مأ   مةتنو  ي 
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  ي  28مة ؤمخ     81/171ي دشش ةا    شم و   ومم شمش ي مة مأ   مةتنو  
  وو دن مع مةق   مة نق ةا   دشش ةا    شم و   ومم شمش ي مؤ ق ملأ  مر  1881

 81/171    مة مأ   مةتنو  ي  1881ج مث  11مة  وم     26ةا    ع.م عوو 
 11مة  وم     26مة ت  ق ب جنا مةب م ا   ع.م عوو  1881  ي  28مة ؤمخ    

 .  1881ج مث 

    ور    ت   ملأ م  1883د م ر  25 ؤمخ     18-83 مأ   مةتشم    مة -11
  مة ته ث مةق ن ث مةتج مي   ع.م عوو  1875أبت بم  26مة ؤمخ     58- 75مق  
 .1883د م ر  27مة  ومت     27

م   مةق   م  : أنومي مة أ م ا   شا ومي ممأتل  م   أنومي ممأت ق ه مةق ب ا  -11
 715أا    أنومي ممأت ق ه  مي قأ   ي  شتت ب ب لأأا  دنظم مة  مو: ة ت   ر  ة  د

        ا     شمم  81 شمم  715   76   شمم  74        ا      شمم  61 شمم 
 ث مةق ن ث مةتج مي    ب ةف   ث مة شمع مةجزمئمي د و  تغ  مم ج م       115

ا مة أ م ا و مم  مة ق ق     ت بئا   مةنظ   مةق ن ن  ة ق   مة نق ةا   مة ي  مجا ةشمش
 ج ب ملو  م

مزمر مة  أ    آة  ي مة  ر    ب م ا ملأ ممه مة  ة ا  وممأا  ق منا ب ث -12
 .  34  ص  2111  م    منأ   ومم مةناها مة مب ا   مةق ممت   

 مة  ور   مة ت  . 11-83مة  وت ملأ ة   ث مة مأ   مةتشم     -13

ز ز مة ل  ث  مل   ح  مةشو   ا    مة      ي مة ت  قا ب لأ ممه ج  ر عبو مة  -14
 .141 ص 2111مة  ة ا مة توم ةا    مةب م ا  ومم مةناها مة مب ا 

 ت  ا بث عز ز  و م ةجنا تنظ     ممقبا ع    ي مةب م ا        ا مة أ م   -15
  ت  ص ق ن ث     شمشا مة أ م ا   مأ ةا  قو ا ةن ر شا وت وشت مم     مة    

  ص   ش  ا مة ق ه   مة     مةأ  أ ا _ ج   ا دب  بشم ب ق  و ت  أ ث  
 .72 ص  2115/2116

1. 16-belletrant bernard , la bourse , Edition Hatier ,paris, 
1992, p 56  

 ث مة مأ   مةتشم     26  مة  وت  14-13 ث مةق ن ث مق   21دنظم مة  مو:   -17
 2111أبت بم  28 ؤمخ     13-2111 ث نظ   مة جنا مق   7   مة  وت83-11

-12-31ةـ 8 ته ث تنظ    أ م مة   ةح ملومم ا ة جنا ي.ع.ب.   ع معوو 
2111. 
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مةزممي عبو مةن  ا  م زي ت   ق  مح   ملأأ مه مة  ة ا   ومم  مئر ة نشم    -18
 . 48  ص  2111ملأموث   

ب   ج منب مةنظ   مةق ن ن  لأأ مه مدق  ع ش م عبو مةج مو عبو مة   و   -18
 65 ص 1885مةق ممت   مة  ر   ومم مةناها مة مب ا   

  ث مةق ن ث مةتج مي. 718 ة   687    ث  614 ة   558دنظممة  مو  ث  -21

   ت  ق ب مع   1886  ن    22مة ؤمخ     12-86نظ   ةجنا ي.ع.ب.  مق   -21
مةا ئ ي مةت  ت جم ع ن ا  ة  ممو  م عنو مة مجب نشم   ث وما مةشمش ي   

-14    ور    ت   ب ةنظ    1887-16-11ةـ  36  وممم  ق     نق ةا   ع.م عوو 
 .  2115-13-27ةـ 22  ع.م عوو  2114ج    ا  18مة ؤمخ     11

 . 54ع ش م عبو مةج مو عبو مة   و    مجا أ بق   ص -22

 أ ه مة  ة ا مةجزمئم ا  دوم  ا  قو ا ةن ر ومجا     ر ن ممت  مةنظ   مةق ن ن  ة -23
وشت مم     مة      ت  ص مةق ن ث  ش  ا  مة ق ه   مة     مةأ  أ ا  ج   ا   ة و 

 .317صت زي  ز      مي 

 ت  ق ب ةنظ    1847ن   بم  18مة ؤمخ     13-/87 ث مةنظ   مق   43مة  وت  -24
 2113  مق  18مة ؤمخ     11-13ةنظ   مق  مة    ةب م ا مةق   مة نق ةا    ور ب 

     2113-11-31ةـ  73مة ت  ق ب ةنظ   مة    ة  ؤت م مة مشزي ة أنومي ع.م عوو 
   1886د م ر  13مة ؤمخ     86/134 ث مة مأ   مةتنو  ي مق   12مة  وت 

مة ته ث شم و ت  ف مةج ا م ةلأأا    مةق   مة نق ةا ملأ م     مة ؤأأ ي 
 . 1886د م ر  14ةـ  23 ا مةت  أت   ص   ع.م عوو مة    

مة ت  قا  1887ن   بم  31مة ؤم ا     13-87ت    ا ةجنا ي.ع.ب.  مق   -25
مة ت  ق  1886ج مث  22مة ؤمخ     12-86بتوب ق نظ   ةجنا ي.ع.ب.  مق  

 ب مع   مة مجب نشم   ث وما مةشمش ي   مةا ئ ي مةت  ت جم ع ن ا  ة  ممو  م
 عنو   وممم  ق     نق ةا . 

 .  38آ ي   ة و   تح   مة مجا مةأ بق   ص -26

 .13-87دنظم ت    ا مة جنا مق   -27

 . 12-86 ث نظ   ةجنا ي.ع.ب.  مق   13   11دنظم مة  وت ث  -28
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 ث ب ث مةتمش ممي مةت   ن تا  ةجنا تنظ   ع    ي مةب م ا    ممقبتا   -28
 27/16/1888مة ؤم ا     88/11مةتمش مت مق   -     ة   شممي ممع   ا   

 ة    ا م ا مدأ  ر  ؤأأا م    أو ا ب مأوا نوم  ع   ةلإو  م . 

مة ت  قا ب ة م  مة      ة ب ا  15/11/1888مة ؤم ا     88/12تمش مت مق   -
 ة ج ا تأ  م  نوه ملأ ممأ .

 ا مدأ  ر شمشا دة  نق ة    ا م 2111د ي  8مة ؤم ا     11/12تمش مت مق   -
 ة تم  ن ي . 

مة ت  قا ب ة م  مة       2115و أ بم  12مة ؤم ا     15/13تمش مت مق   -
 ة ب ا ةشمشا ب    م  .

  ة    18مة ؤمخ     11-14نظ   ةجنا تنظ   ع    ي مةب م ا    ممقبتا  مق   -30
 .  2115/  13/  27ر :  22 ع م عوو  2114

 .  265ا   مة مجا مةأ بق   ص بث عز ز  ت   -31

 .12-86 ث نظ   ةجنا ي.ع.ب.  مق   7مة  وت  -32

 .  41آ ي   ة و   تح  مة مجا مةأ بق   ص -33

   و تن  م مةمم       غ م مة أتل م ث   و م م ئا أ ه مة  ر        تا   -34
 .37  ص  2117 ق منا بمأ مه   ر دجنب ا   وممأا  ق منا   ومم مةناها مة مب ا   

   2111 ن  م أنا  21مة ؤمخ     12-2111نظ   ةجنا ي.ع.ب.  مق   -35
مة ت  ق ب ة      ي مة مجب نشمم   ث وما مة ؤأأ ي مةت  تش ث ق  ا   أ مت    

 مةب م ا .

ش   تو ر مة شمع مةجزمئمي   ق   ب   ح ع  ق    م م مة  ومث ب و م مةق ن ث  -36
 ته ث مةنظ   مة   أب مة  ة    ع . م عوو  2117 ن   بم 25 ؤمخ     17-11
 . 2117-11-25ةـ  74

 .  12-2111 ث نظ   مة جنا  1 قمت  6مة  وت  -37

مة ت  ق ب ة      ي مة مجب نشمم   ث  12-2111 ث نظ   مة جنا  5مة  وت  -38
 وما مة ؤأأ ي مةت  تش ث ق  ا   أ مت    مةب م ا .

 .12-2111ا مق   ث نظ   مة جن 2مة  وت  -38
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 . 12-2111 ث نظ   مة جنا مق   3مة  وت  -41

  ث مةق ن ث مةتج مي . 687   681 ة   687دنظم مة  مو  ث  -41

  ث مةق ن ث مةتج مي . 678مة  وت  -42

-83مة  ور   مة ت   ة  مأ   مةتشم     14-13 ث مةق ن ث  1 شمم 65مة  وت  -43
 . مة ت  ق بب م ا مةق   مة نق ةا 11

   ته ث توب ق  2118  ي  26مة ؤمخ     156-18 مأ   تنو  ي مق   -44
  مة ته ث مةنظ    2117ن   بم  25مة ؤمخ     11-17د ش   مةق ن ث مق  

 .2118-15-28ةـ  27مة   أب مة  ة    ع .م عوو 

 .337آ ي   ة و   تح   مة مجا مةأ بق   ص  -45

46-DECOOPMAN NICOL « le pouvoir d’injonction des 
autorités administratives indépendantes  »  J . C.P.G.N°44 , 

1987 , Doc , p 3303. 

 ة و ب ج   ث   أ و ي مةهبو ممقت  وي    مةق ن ث مةجزمئمي   ومم ب ق ق    -47
 .  153  ص  2111

ت  ق مة  1884ةأنا  117 ث مةق ن ث عوو  82ش ةتشم ا مةت نأ    دنظم مةو ر  -48
 ب ع وت تنظ   مةأ ه مة  ة ا . 

ب وي عبو مةق وم     ب أا  ث د  و     م ا ب م ا ملأ ممه مة  ة ا   وم  ا  -49
 نش مت     ج ا دع  ر مة  تق  مة ون  مةل ن    ر دلم آوم  مةب م ا ع      ة ا 

 د م ر 25   24مةت   ر    ممقت  و مةجزمئمي   مة نظ   ث ج   ا دوممم      
 .  16  ص  2117

   و مأ  ع ر م ش    مةمق با ع   مةتوم ر    ب م ا ملأ ممه مة  ة ا    -51
  ص  2111وممأا ق ن ن ا  ق منا ب ث مةنظ   مة  مي   ملأ م ش    مةق ممت   

414 

و مم ش ق   ؤ ث  ممأت  م  ع   مةشمشا )وممأا نظم ا   توب ق ا ( ومم  -51
 .  58  ص  2118   مةناها مة مب ا   مةق ممت

 مة ت  ق ب ةنظ   مة    ة ب م ا . 13-87 ث نظ   مة جنا مق   77مة  وت  -52
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 18 ؤمخ     11-12نظ   مة جنا تنظ   ع    ي مةب م ا    ممقبتا   مق   -53
 13-87مة  ور   مة ت   ة نظ   مق   2112 ن  م  12مة  م ق  1433 وم ع   
مة ت  ق ب ةنظ   مة     1887ن   بم  18 م ق مة  1418مجب ع    17مة ؤمخ    

 ةب م ا مةق   مة نق ةا .

 . 11-12 ث مةنظ    6مة  وةا ب  جب مة  وت  13-87 ث مةنظ    31مة  وت  -54

 . 13-87 ث مةنظ   مق   31مة  وت  -55

 . 13-87 ث مةنظ   مق   34مة  وت  -56

 . 13-87 ث مةنظ   مق   36مة  وت  -57

 .  13-87 ث مةنظ   مق   38   38   37مة  مو  -58

 ث مةنظ   مق   43مة  وةا ة   وت  11-12 قمت د ة   ث مةنظ   مق   17مة  وت  -58
مةت  ش ني تشتمو دل  قر مدأ  ر مةشمشا عث   ئا     ث و ن م جزمئمي  87-13
 وع(  .111.111.111)

 13-87 ث مةنظ    43  وت مة  وةا ة  11-12 قمت ل ن ا  ث مةنظ   مق   7مة  وت  -61
. 

 . 11-12 ث مةنظ   مق   3مة  وةا ب ة  وت  -61

 .  13-87 ث مةنظ    33مة  وت  -62

 . 13- 87 ث مةنظ    44مة  وةا ة   وت  11-12 ث مةنظ    8مة  وت  -63

  مة ته ث مةق ن ث  2111و أ بم  12مة ؤمخ     18-11مةق ن ث مق   -64
و أ بم  15  ةـ  77 ي مة غ مت   مة ت أوا   ع.م عوو مةت ج ا  ةتمق ا مة ؤأأ

2111  . 

 ث مةنظ   مق   8مة أت ولا ب  جب مة  وت  13-87 ث مةنظ   مق   46مة  وت  -65
12-11. 

 ث مةنظ    8مة أت ولا ب  جب مة  وت  13-87 ث مةنظ   مق   11-46مة  وت  -66
 .11-12مق  

ج مث  18مة ؤم ا     11/ 2113مق  مةت    ا مة  ومت عث مة جنا ت ي  -67
   مة ته نا شم و    جمم مي تأج ر ممع  مةب م ا .  2113
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 . 11-12مة أت ولا ب  جب مةنظ   مق   13-87 ث مةنظ   مق   13-36مة  وت  -68

 .  11-12مة أت ولا ب  جب مةنظ    4-46مة  وت  -68

ا ب  جب مةنظ   مق  مة أت ول 13-87 ث مةنظ   مق   6-46   5-46مة  مو  -71
12-11 . 

 . 11-12مة أت ولا ب  جب مةنظ   مق   13-87 ث مةنظ   مق   7-46مة  وت  -71

 .  362    ر ن ممت   مة مجا مةأ بق   ص  -72

 31مة ؤم ا     11-88ت    ا ةجنا تنظ   ع    ي مةب م ا    ممقبتا  مق   -73
 توم ر    مةب م ا . مة ت  قا بقب ر مةق   مة نق ةا ة  1888د م ر 

 . 13-87 ث مةنظ   مق   31مة  وت  -74

 مة ت  ق بب م ا مةق   مة نق ةا . 11-83 ث مة مأ   مةتشم    مق   42مة  وت  -75

 .476بث عز ز  ت  ا   مة مجا مةأ بق   ص  -76

-13مة  ور   مة ت   ب  جب مةق ن ث  11-83 ث مة مأ   مةتشم     61مة  وت  -77
14 . 

مة  ور   مة ت   ب  جب  11-83 ث مة مأ   مةتشم     3 قمت  61مة  وت  -78
 . 14-13مةق ن ث 


